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دانشگاه آزاد اسلامی واحد کاشان

منشور اخلاق پژوهش
اینجانب سمیه درخشنده دانشجوی رشته حسابداری تعهد می‌نمایم که اصول زیر را در انجام پایان‌نامه مدنظر قرار داده‌ام ؛
1- اصل حقیقت‌جویی: تلاش در راستاي پی‌جویی حقیقت وفاداري به آن و دوري از هرگونه پنهان‌سازی حقیقت.

2- اصل رعایت حقوق: التزام به رعایت کامل حقوق پژوهشگران و پژوهیدگان(انسان، حیوان و نبات) و سایر صاحبان حق.

3-اصل مالکیت مادي و معنوي: تعهد به رعایت کامل حقوق مادي و معنوي دانشگاه و کلیه همکاران پژوهش.

4-اصل منافع ملی: تعهد به رعایت مصالح ملی و در نظر داشتن پیشبرد و توسعه کشور در کلیه مراحل پژوهش.

5-اصل رعایت انصاف و امانت: تعهد به اجتناب از هرگونه جانب‌داری غیرعلمی و حفاظت از اموال، تجهیزات و منابع در اختیار
6-اصل رازداري: تعهد به صیانت از اسرار و اطلاعات محرمانه افراد، سازمان‌ها و کشور و کلیه افراد و نهادهاي مرتبط با تحقیق.
7- اصل احترام: تعهد به رعایت حریم‌ها و حرمت‌ها در انجام تحقیقات و رعایت جانب نقد و خودداري از هرگونه حرمت‌شکنی.
8- اصل ترویج: تعهد به رواج دانش و اشاعه نتایج تحقیقات و انتقال آن به همکاران علمی و دانشجویان به‌غیراز مواردي که منع قانونی دارد.
9-اصل برائت: التزام به برائت جویی از هرگونه رفتار غیرحرفه‌ای و اعلام موضع نسبت به کسانی که حوزه علم و پژوهش را به شائبه‌های غیرعلمی می‌آلایند.
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دانشگاه آزاد کاشان
تعهدنامه اصالت پایان‌نامه
اینجانب سمیه درخشنده دانش‌آموخته مقطع کارشناسی ارشد ناپیوسته در رشته حسابداری با شماره دانشجویی 910581574 که در تاریخ 12/05/1393 از پایان‌نامه خود تحت عنوان تعیین رابطه بهره​وری نیروی انسانی و سرمایه بر تقسیم سود در شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران با کسب نمره 17 و درجه بسیار خوب دفاع نموده‌ام بدین‌وسیله متعهد می‌شوم:
1- این پایان‌نامه حاصل تحقیق پژوهش انجام‌شده توسط اینجانب بوده و در مواردی که از دستاوردهای علمی و پژوهشی دیگران (اعم از پایان‌نامه، کتاب، مقاله و ...) استفاده نموده‌ام، مطابق ضوابط و رویه موجود، نام منبع مورداستفاده و سایر مشخصات آن را در فهرست مربوطه ذکر و درج کرده‌ام.

2- این پایان‌نامه قبلاً برای دریافت هیچ مدرک تحصیلی (هم‌سطح، پایین‌تر یا بالاتر) در سایر دانشگاه‌ها و مؤسسات آموزش عالی ارائه نشده است.

3- چنانچه بعد از فراغت از تحصیل، قصد استفاده و هرگونه بهره‌برداری اعم از چاپ کتاب، ثبت اختراع و ... از این پایان‌نامه داشته باشم، از حوزه معاونت پژوهشی واحد مجوزهای مربوطه را اخذ نمایم.

4- چنانچه در هر مقطع زمانی خلاف موارد فوق ثابت شود، عواقب ناشی از آن را می‌پذیرم واحد دانشگاهی مجاز است با اینجانب مطابق ضوابط و مقررات رفتار نموده و در صورت ابطال مدرک تحصیلی‌ام هیچ‌گونه ادعایی نخواهم داشت.                                                          نام و نام خانوادگی دانشجو

 تاریخ و امضاء
سپاسگزاری:

در ابتدا شکر و سپاس می‌گویم پروردگار مهربان را که همواره در طول مدت تحصیل یاری نمود تا به مقصود و هدف خویش نائل شوم . لطف و مرحمت پروردگار را در سخت‌ترین شرایط زندگی خود دریافتم . در سخت‌ترین شرایط دوران تحصیلم آن‌قدر الطاف الهی دور از ذهن و باورنکردنی بود که آن‌ها را هنوز هم به‌مانند معجزه‌ای می‌پندارم . (( اَلْحَمدُ لِلّهِ رَبِ الْعالَمین ))
از جناب آقای دکتر حنان عموزاد که راهنمایی و مساعدت‌های لازم را در پیشبرد پروژه یاریم دادند و جناب آقای دکتر قدرتی و دکتر همتی که داوری این پروژه را پذیرفتند، تشکر به عمل می‌آید.
تقدیم به :

      
ماحصل آموخته‌هایم را تقدیم می‌کنم به آنان که مهر آسمانی‌شان آرام‌بخش آلام زمینی‌ام است

به استوارترین تکیه‌گاهم،دستان پرمهر پدرم

به سبزترین نگاه زندگی‌ام،چشمان سبز مادرم

که هرچه آموختم در مکتب عشق شما آموختم و هرچه بکوشم قطره‌ای از دریای بی‌کران مهربانی‌تان را سپاس نتوانم بگویم.

امروز هستی‌ام به امید شماست و فردا کلید باغ بهشتم رضای شما

ره‌آوردی گران‌سنگ‌تر از این ارزان نداشتم تا به خاک‌پایتان نثار کنم،باشد که حاصل تلاشم نسیم گونه غبار خستگی‌تان را بزداید.
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چکیده
در این تحقیق رابطه بین سیاست تقسیم سود سهام با بهره​وری را موردبررسی قرار داده​ایم. تحقیق موردنظر از جهت هدف، یک تحقیق کاربردی است. ازلحاظ نوع طرح تحقیق به جهت تکیه بر اطلاعات تاریخی، پس​رویدادی است و روش استنتاج آن استقرایی و از نوع همبستگی می​باشد.
تحقیق حاضر شامل یک فرضیه اصلی و دو فرضیه فرعی می​باشد. جامعه مطالعاتی پژوهش حاضر شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران در طی یک دوره پنج‌ساله (سال‌های1392-1388) می​باشد. درنهایت با توجه به محدودیت​های تحقیق اطلاعات مربوط به 94 شرکت جمع​آوری گردید و سپس با استفاده از جدول مورگان تعداد 75 شرکت به روش نمونه​گیری تصادفی ساده انتخاب گردید.
جهت مستند​سازی نتایج تجزیه‌وتحلیل آماری و ارائه راه‌حل​های نهایی، محقق از شیوه آماری با استفاده از نرم​افزارهای SPSS و Eviews اقدام به تجزیه‌وتحلیل سؤالات و فرضیات نموده است.
فرضیه​های تحقیق با استفاده از رگرسیون​های چندگانه خطی دومتغیره و چند متغیره و آزمون‌های F و t تحلیل‌شده‌اند. نتایج حاصل از آزمون فرضیه​ها نشان می‌دهد که: بین سیاست تقسیم سود و بهره​وری رابطه معناداری وجود دارد و همچنین بین سیاست تقسیم سود و بهره​وری نیروی انسانی رابطه معناداری وجود دارد ولی بین سیاست تقسیم سود و بهره​وری سرمایه رابطه معناداری وجود ندارد.
واژه‌های کلیدی:سیاست تقسیم سود، بهره​وری سرمایه، بهره​وری نیروی انسانی، اندازه شرکت

فصل اول:
كليات تحقیق


1-1 مقدمه
بهره​وری مفهومی جامع و کلی است که افزایش آن به‌عنوان یک ضرورت، ارتقای سطح زندگی، رفاه بیشتر، آرامش و آسایش انسان​ها مطرح و هدف اساسی برای همه​ی کشورهای جهان محسوب می​شود. در دنیای امروز ارتقای بهره​وری یکی از اولویت‌های ملی هر کشور به‌حساب می​آید زیرا ادامه حیات اقتصادی و بهبود سطح زندگی افراد یک جامعه، وابسته به ارتقای بهره​وری است. در بحث کلان کشور افزایش یا رشد بهره​وری منجر به افزایش رشد اقتصادی، کنترل نرخ تورم، افزایش قدرت رقابت اقتصادی، افزایش درآمد سرانه، کاهش هزینه​ها و افزایش تولید ناخالص داخلی و... می​شود و چون تولید ناخالص داخلی تقسیم‌بر جمعیت کشور بیانگر درآمد سرانه است لذا بهبود بهره​وری منجر به افزایش ثروت تقسیم‌شده بین افراد جامعه خواهد شد.

امروزه با توجه به محدودیت عوامل مختلف تولید، نیاز حیاتی به بهره​وری فزون​تر، چه در کشورهای توسعه‌یافته و چه در کشورهای درحال‌توسعه دارد. کارشناسان و صاحب‌نظران اقتصادی در نظام‌های مختلف عملاً به نحوی یکسان اهمیت موضوع افزایش بهره​وری را مورد تأکید قرار داده‌اند.

کلارک
 (1938) سطح زندگی بالای مردم آمریکا را ثمره مستقیم بهره​وری بیشتر اقتصادی آمریکا می‌داند. استاینر و گلدنر
 (1982) عنوان می​کنند که رویای زحمتکشان جهان، یعنی دستمزد بیشتر و ساعات کار کمتر با افزایش بهره​وری تحقق‌پذیر می​باشد.

موضوع بهره​وری برای اولین بار در برنامه دوم و در قالب تبصره 35 موردتوجه قرار گرفت. در برنامه سوم توسعه اقتصادی ایران هدف مشخصی برای بهره​وری در نظر گرفته نشد. در برنامه چهارم توسعه اقتصادی کشور به مقوله بهره​وری توجه خاص معطوف گردید و اهداف کلی معینی برای ارتقای آن در نظر گرفته شد (ولی زاده زنوز، پروین، 1384). افزایش بهره​وری نه تنها به مفهوم استفاده مطلوب از منبع است. بلکه به ایجاد موازنه​ی بهتر میان ساختارهای اقتصادی اجتماعی و سیاسی در جامعه کمک می​کند.
همچنین یکی از مباحث مطرح در مدیریت مالی، تقسیم سود است. اخبار مربوطه به تقسیم سود و تغییرات سود تقسیمی نسبت به سال​های گذشته برای سهامداران اهمیت بسزایی دارد. به‌طوری‌که دراین‌ارتباط تئوری​ها و دیدگاه​های زیادی مطرح‌شده است. به عبارتی تغییر خطی مشی تقسیم سود شرکت به سهامداران و سرمایه​گذاران پیام می‌دهد که وضعیت مالی شرکت چگونه است. (سعیدی، علی، کیهان، 1388)
1-2 بیان مسئله
از بدو خلقت تاکنون، بشر همواره درصدد این بوده است که (با توجه به محدودیت​های خاص زمان و مکان خود) از منابع در دسترس حداکثر استفاده را بنماید. از هزاران سال پیش که نخستین تمدن​ها در بین‌النهرین شکل گرفت تا قرن 18 میلادی که ریاضیات به کمک بشر شتافت و امروزه که ربات​های هوشمند جای انسان را در کارهای سخت و خشن گرفته​اند. همواره تلاش بر این بوده تا حداکثر بهره​وری از منابع، حاصل شود؛ بنابراین بهره​وری عمری به قدرت طول تاریخ دارد.
 با توجه به تعاریف مختلف بهره​وری از دیدگاه‌های مختلف و به یک اعتبار، بهره​وری را می‌توان به دو نوع تقسیم کرد:
 الف: بهره​وری جزئی.

 ب: بهره​وری کل
بهره​وری جزئی یک نهاده عبارت از نسبت ستاده به مقدار آن نهاده است و بهره​وری کل نسبت ستاده به مجموع نهاده​های به‌کاررفته در تولید است. بهره​وری جزئی به دودسته بهره​وری سرمایه و بهره​وری نیروی کار تقسیم می​شود. بهره​وری جزئی نیروی کار شاخص اندازه​گیری میزان محصول تولیدشده‌ی هر واحد از نیروی کار به‌طور متوسط است؛ به‌عبارت‌دیگر بهره​وری نیروی کار می​تواند تقریب خوبی برای بهره​وری کل عوامل تولید نیز باشد؛ اما باید توجه کرد که بهره​وری نیروی کار به اندازه​گیری تغییرات تکنولوژی، سرمایه​​گذاری، ظرفیت تولید، تخصص و مهارت افراد و مدیریت نمی​پردازد. (زراء نژاد، منصور، قنادی، بهروز،1384).

سیاست تقسیم سود هم یکی از بحث‌برانگیزترین مباحث مالی است. الگوهای نظری متضاد که گاها فاقد پشتوانه قوی تجربی هستند، به دنبال توضیح سیاست​های تقسیم سود شرکت می​باشند. (frankfurter & wood 2002)
تقسیم سود از دو جنبه بسیار مهم، قابل‌بحث است. ازیک‌طرف عاملی اثرگذار بر سرمایه​گذاری​های پیش روی شرکت​هاست. تقسیم سود موجب کاهش منابع داخلی و افزایش نیاز به منابع مالی خارجی می​شود. از طرف دیگر بسیاری از سهامداران شرکت خواهان تقسیم سود نقدی هستند. ازاین‌رو مدیران باهدف حداکثر کردن ثروت همواره باید بین علایق مختلف آنان و فرصت​های سود​آور سرمایه​گذاری تعادل برقرار کنند. (مهرانی و تالانه، 1377)
در ادبیات اقتصادی، بهره​وری کل به مقدار محصول به‌دست‌آمده از مقدار خاصی از نهاده​ها گفته می​شود. اهمیت موضوع موردمطالعه در این است که بهره​وری یکی از دو منبع اساسی دستیابی به درآمد بیشتر است. منبع دیگر در این رابطه، پس​انداز است که امکان به‌کارگیری نهاده​های بیشتر را فراهم می​کند. (مجاوریان، مجتبی، 1382)
 به نظر می​رسد طی سه دهه گذشته، بررسی اثر سرمایه انسانی بر رشد بهره​وری نیروی کار در اقتصاد ایران بر الگوی سیاست​گذاری کشور در جهت ارتقای سرمایه انسانی باید به‌عنوان یکی از استراتژی​های محوری رشد بهره​وری و درنهایت رشد اقتصادی مورد ملاحظه قرار گیرد. بررسی بهره​وری نیروی کار طی برنامه​های توسعه کشور حکایت از پایین بودن رشد آن دارد. ارزیابی و برآورد عوامل مؤثر بر بهره​وری نیروی کار با استفاده از مدل ARDL نشان می‌دهد که عوامل مهمی مانند انباشت R&D خارجی، سرمایه انسانی در قالب تعداد شاغلان با تحصیلات عالی، انباشت سرمایه فیزیکی و سرمایه​گذاری در فناوری اطلاعات و ارتباطات ازجمله عوامل مهمی هستند که روند رشد بهره​وری نیروی کار را در طول سال​های موردمطالعه توضیح می​دهند همچنین انباشت R&D داخلی و متوسط سال​های تحقیق، اثری منفی بر بهره​وری نیروی کار داشته​اند.
شناخت عوامل مؤثر بر بهره​وری نیروی کار و اطلاع از میزان تأثیرگذاری آن‌ها بسیار اهمیت دارد. ازاین‌رو تحقیق بهره​وری نیروی کار چه در سطح اقتصاد ملی و چه در سطح بخش​های مختلف لازم و مفید است. ازنظر اقتصاددانان بهره​وری در توسعه دارای اهمیت زیادی است. توسعه​ی همه‌جانبه بدون استفاده​ی بهینه از هریک از عوامل تولید امکان​پذیر نیست. یکی از عوامل تولید، سرمایه است. انسان که وسیله​ی اصلی توسعه همه‌جانبه است می​تواند با استفاده از عوامل سرمایه و پیشرفت تکنولوژی سرمایه​ی مورداستفاده از راه افزایش بهره​وری سرمایه، مسیر ساده​تر و سریع​تری را برای رسیدن به توسعه طی کند. (زراء، منصور، انصاری، الهه، 1386).
ازجمله دغدغه​هاي اصلي سازمان​هاي امروزي بهره​وري نيروي انساني مي​باشد. ازجمله عوامل مؤثر در افزايش ارزش سهام يك شركت افزايش بهره​وري نيروي انساني است. شناسايي عوامل مؤثر بر بهره​وري نيروي انساني نقش تعیین‌کننده‌ای در مزيت رقابتي خواهد داشت.

بنابراین، عدم بهره​وری در بنگاه​های دولتی منجر شده است تا درصد قابل‌توجهی از این شرکت​ها با فقدان روبرو شوند. به‌عنوان‌مثال، در سال 2009، 19 درصد از بنگاه​های دولتی هیچ سودی در برنداشتند (نهاوندی و نیکزاد، 2012). مضاف اینکه، بخشی از بنگاه​های دولتی در بورس اوراق بهادار تهران معرفی‌شده‌اند.
سودآوری به‌عنوان هدف اصلی هر شرکت در به دست آوردن موفقیت و عمومیت بیشتر، در منظور درآمد و هزینه، تعریف‌شده است. علاوه بر این، کاربران اطلاعات آماری آن را به‌عنوان معیاری برای ارزیابی عملکرد شرکت می​دانند. با توجه به نظریه اقتصاد خرد، شرکت برای مجموعه​ای از نهادها، مثل سرمایه و نیروی کار را برای تولید خروجی استخدام می​کند؛ بنابراین، به‌سادگی می​توان گفت که بهره​وری به‌صورت نسبت خروجی به ورودی تعریف می​شود. شولتز و بیلی (1990) اعلام کردند که نرخ سود همزمان با کاهش نرخ رشد بهره​وری، کاهش می​یابد. استفاده مؤثر از منابع بهره​وری می​تواند منجر به تولید و عملکرد بالا در شرکت گردد؛ به‌عبارت‌دیگر، اگر یک شرکت بهره​وری را افزایش دهد، می​تواند هزینه​ی خروجی​ها، محصولات یا سرویس​های خود را کاهش دهد و بدین‌وسیله باعث افزایش سود گردد. میلر (1984) اشاره می​کند که برای کنترل و نظارت بر بهبود تولید در درازمدت، بهره​وری از سود​رسانی مناسب​تر است. چراکه سوددهی با ایجاد تغییرات در تورم، بالا بردن یا پایین آوردن هزینه​ی ورودی و خروجی تغییر دارند، درحالی‌که این عناصر تاثیری بر روی بهره​وری ندارند... همگام با این استدلال، بتازی و همکاران (2008، ص 711)، استدلال می​کنند که "بهره​وری است که تولید را امکان​سازی می​کند، خواه نشات گرفته از توانایی​های فنی باشد، برنامه​های برتر مدیریتی، ویژگی​های سازمانی بهبود​یافته، توانایی نوآورانه (و یا تقلیدی) و یا ظرفیت​های ارائه‌شده​ی تلفیقی تعریف‌شده​ی گسترده در شرکت، منابع اساسی رقابت تفاضلی شرکت​ها باشد و شرکت را در سطح بالقوه​ی کاملا متفاوتی از سودآوری قرار می‌دهد ". با توجه به پژوهش​های پیشین که نقش بهره​وری را در عملکرد شرکت بررسی نموده​اند، در این پژوهش سعی بر آن است تا رابطه بهره​وری را بر تقسیم سود نمایان سازد و نشان دهد.
مسئله و مشکل اصلی در این پژوهش وجود عدم تناقض بین رابطه بهره​وری نیروی انسانی و سرمایه بر تقسیم سود در شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران است.یکی از مشکلات اساسی در بازار سرمایه ایران رابطه بهره​وری و سودآوری با تقسیم سود در ارتباط با سهام شرکت‌های همتراز است.
با توجه به وجود اختلاف فاحش قیمت​های سهام شرکت‌های همتراز پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران کارایی بازار نیز تحت تأثیر قرارگرفته شده است، از موارد دیگر که کارایی شرکت​ها را در سطوح مختلف تحت تأثیر قرار می‌دهد، قدرت و نفوذ سرمایه​گذاری در شرکت​ها می​باشد که بررسی نوسانات درصد قدرت نفوذ سرمایه​گذاران نهادی می​تواند به‌عنوان راهکاری اساسی در ارتباط با از بین بردن شکاف​های موجود بین این متغیرها باشد.
ابهام موجود در این پژوهش وجود رابطه بین متغیرهای بهره​وری و تقسیم سود با کارایی بازار می​باشد، به این صورت که محقق به دنبال یافتن این سؤال است که آیا بین این متغیرها رابطه​ای وجود داشته و در صورت وجود رابطه آیا این روابط به‌صورت مستقیم است یا معکوس؟
اهمیت و ضرورت تحقيق
1- شروع استفاده از کلمه​ی بهره​وری در فرهنگ​های اقتصادی مربوط به دو قرن پیش است . در بسیاری ازنقاط جهان به کشورهای صنعتی بهره​وری به‌عنوان یک طرز فکر و فرهنگ و تفکر پیشبرد و بهبود آنچه که وجود دارد، تلقی می​شود. (رضایی، اردشیر، 1384) سازمان بین المللی کار بهره​وری را این گونه تعریف می​کند. بهره​وری عبارت است ازنسبت ستاده به یکی ازعوامل تولید (زمین، سرمایه، نیروی کار و مدیریت) معیارهای بهره​وری را می​توان به‌صورت معیارهای کل و جزء از یکدیگر متمایز کرد. معیارهای بهره​وری جزء از تقسیم کل برون داد سازمان بر یکی از عوامل تولید مانند مواد، نیروی کار، انرژی و سرمایه، به دست می​آید. عنصر اساسی در هر گونه تلاش برای بهره​وری نیروی انسانی است. ( نصر پور، محمد، 1382) درتاریخچه بهره​وری، ابتدا توجه کمی به بهره​وری نیروی انسانی شده است. بیشتر پیشرفت​ها در زمینه​ای از بهره​وری بود که آن را بهره​وری سرمایه می​خواندند. (سید جوادین، سید رضا و محمدرضا، عطاردی، 1384)
2-امروزه رقابت در عرصه تولید و تجارت جهانی به واسطه کمرنگ شدن مرزهای اقتصادی ابعاد دیگری یافته و کوشش در جهت بهبود و ارتقای بهره​وری پایه اصلی این رقابت را تشکیل می‌دهد. گرچه بهبود و ارتقای بهره​وری براساس اصل عقلانیت اقتصادی همواره باید مورد تأکید و توجه قرار گیرد. لیکن بهبود بهره​وری مستلزم به فعل درآوردن توان بالقوه است. ازاین‌رو حرکت، به یک ابزار محرک نیاز دارد که مناسب ترین محرک "رقابت" در صحنه داخلی و بازارهای خارجی است. ارتقاء بهره​وری سبب پیشرفت و توسعه​یافتگی می​شود و اکثر کشورهای توسعه​یافته و درحال‌توسعه به‌منظور اشاعه نگرش به مقوله بهره​وری و تعمیم به‌کارگیری فنون و روش​های ارتقاء آن سرمایه​گذاری​های زیادی انجام داده​اند.( ولی زاده زنوز، پروین، 1384)
3-سازمان​های کارآمد به این واقعیت پی برده​اند که از بین عوامل مختلفی که در عملکرد سازمان موثرند عامل انسانی مهمترین عامل می​باشد. چراکه نیروی انسانی به‌عنوان دارایی هوشمند سازمان​ها بزرگترین سرمایه محسوب و در توان فکری و عملی نیز بهره​وری نقش مهمی دارد. موفقیت یک سازمان وابستگی شدیدی به تصمیماتی که منابع انسانی می​گیرند و رفتارهایی که در سطح یک سازمان از خود بروز می​دهند دارند.( بختیاری-هلوسعد، 1390-1391)
 4- این تحقیق، تحقیقی است که به بررسی تأثیر بهره​وری نیروی انسانی و سرمایه بر تقسیم سود می​پردازد و آن را با تأثیر بهره​وری بر سودآوری شرکت مقایسه می​کند. تحقیقات قبلی نشان می​دهند که ارتباط بهره​وری با عملکرد شرکت است که باعث سودآوری می​شود اما هیچ یک از این مطالعات تأثیر بهره​وری نیروی انسانی وسرمایه را بر تقسیم سود اندازه​گیری نکرده است. در تحقیقات قبلی نتایج بهره​وری بر تقسیم سود را موردتوجه قرار دادند، امابهره​وری نیروی انسانی و سرمایه را نتوانستند اندازه​گیری کنند. این تحقیق تکمیل کننده تحقیقات قبلی است که نشان می​دهند بین بهره​وری و تقسیم سود رابطه وجود دارد.
5-با انجام این پژوهش ابهاماتی که در ارتباط با میزان و درصد بهره​وری بر روی تقسیم سود در بازار وجود دارد از بین خواهد رفت.
6-تاکنون سازمان خاصی از این تحقیق حمایتی به عمل نیاورده است. اما سازمان بورس اوراق بهادار و مدیران شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران در صورت دستیابی به نتایج قابل قبول از طریق روش آماری مدرن پانل دیتا حامی این نتایج خواهند بود.
1-3 
اهداف تحقيق
هدف اصلی:
تعیین رابطه بین بهره​وری و سود تقسیم‌شده شرکت در قلمرو پژوهش
اهداف فرعی:
1-تعیین رابطه​ی بین بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش
2-تعیین رابطه بین بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش
1-4 سؤالات تحقیق
سوال اصلی :

1 چه رابطه​ای بین بهره​وری و سود تقسیم‌شده شرکت در قلمرو پژوهش وجود دارد؟
سؤالات فرعی:
1- بین بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش چه رابطه​ای وجود دارد؟
2- بین بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش چه رابطه​ای وجود دارد؟
1-5 فرضيه‏هاي تحقیق
فرضیه اصلی :

بین بهره​وری و سود تقسیم‌شده شرکت در قلمرو پژوهش رابطه​​ای وجود دارد.
فرضیات فرعی:
1- بین بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش رابطه​ا​ی وجود دارد.
2- بین بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش رابطه​​ای وجود دارد.
1-6 تعريف عملیاتی متغیرها واژه‏ها
بهره​وری کل:
 نسبت كل توليد يا خروجي به كل مصرف يا ورودي در يك دوره زماني كه به‌عنوان معياري براي سنجش كارآمدي فرايندهاي توليد شركت استفاده می‌شود و یا:

بهره​وري عبارت است از به حداكثر رساندن استفاده از منابع، نيروي انساني و تمهيدات به طريق علمي به‌منظور كاهش هزينه​ها و جلب رضايت كاركنان، مديران و مصرف​كنندگان. (بختیاری-هلوسعد،91-90)
بهره​وری نیروی انسانی:
 عبارت است از حداكثر استفاده منابع از نيروي انساني به‌منظور حركت در جهت اهداف سازمان با كمترين زمان و حداقل هزينه را در​برداشته​اند. بر اساس ديدگاه سازمان بهر​ه​وري ملي ايران، بهره​وري يك نگرش عقلاني به كار و زندگي است​.(بختیاری-هلوسعد،91-90)
بهره​وری سرمایه:
اين شاخص از تقسيم ارزش‌افزوده بر ارزش موجودي اموال سرمايه​اي ثابت حاصل می‌شود. در محاسبه اين شاخص برخي مواقع به جاي ارزش اموال سرمايه​اي ثابت از ارزش دارايي​هاي ثابت يا ارزش كل دارايي ها استفاده می‌شود.(ولی زاده زنوز،پروین، 1384)
ارزش‌افزوده:
معیاری است که نشان می‌دهد عملکرد واقعی شرکت نسبت به عملکرد پیش​بینی شده کاهش یا افزایش‌یافته است. ارزش‌افزوده مثبت باشد به این معنی است که ارزش شرکت با در نظر گرفتن هزینه برای سرمایه به کار گرفته شده، افزایش‌یافته است.( انواری رستمی، تهرانی، سراجی، 1383)
تقسیم سود:
طبق ماده 239 قانون تجارت (ل. ا. ق. ت)سود قابل تقسیم متعلق به هر سهم به ریال می​باشد و عبارت است از سود خالص سال مالی شرکت منهای زیان​های مالی سال قبل و اندوخته قانونی و اندوخته​های اختیاری به علاوه سود قابل تقسیم سال​های قبل که تقسیم نشده است تقسیم‌بر تعداد سهام منتشر شده شرکت در پایان سال مالی.(هاشمی، سید عباس، اخلاقی، حسنعلی، 1390)
1-7 روش تحقیق
این تحقیق از جهت هدف، یک تحقیق کاربردی است. ازلحاظ نوع طرح تحقیق به جهت تکیه بر اطلاعات تاریخی، پس​رویدادی است و روش استنتاج آن استقرایی و از نوع همبستگی می​باشد.
1-8 قلمرو تحقیق
این پژوهش ازنظر قلمرو تحقیق شامل سه بعد زیر می​باشد.
1- قلمرو موضوعی : تعیین رابطه بهره​وری نیروی انسانی و سرمایه بر تقسیم سود در شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران می​باشد.
2- قلمرو مکانی : شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران می​باشد.
3- قلمرو زمانی : محدوده زمانی اجرایی این تحقیق بین سال‌های 1388 تا پایان سال 1392 می​باشد.
1-9 ساختار تحقیق
 در فصل اول این پژوهش، کلیات تحقیق شامل مقدمه، تعریف موضوع، تبیین مسئله تحقیق، اهمیت و ضرورت تحقیق، اهداف و سؤالات تحقیق، فرضیه​های تحقیق، روش کلی تحقیق، قلمرو تحقیق و تعریف عملیاتی واژه​ها ارائه‌شده است.
 در فصل دوم، مبانی نظری شامل مفاهیم و نظریات تئوری و تجربی در رابطه با تأثیر بهره​وری بر تقسیم سود شرکت​ها و همچنین پیشینه تحقیق شامل روش انجام تحقیق و نتایج تحقیقات انجام‌شده در مورد تأثیر بهره​وری بر تقسیم سود شرکت​ها بیان شده است.

 در فصل سوم، روش انجام تحقیق تبیین شده، همچنین فرضیه​های تحقیق و مبانی اندازه​گیری متغیرها، جامعه و نمونه آماری، روش گردآوری و تجزیه‌وتحلیل داده ها در این قسمت بیان شده است.

 در فصل چهارم، به تجزیه‌وتحلیل اطلاعات و بیان یافته​ها اختصاص یافته است. مدل رگرسیون و نتایج حاصل از آزمون همبستگی ارائه گردیده است.

در فصل پنجم خلاصه ونتیجه​گیری، محدودیت​ها، پیشنهادهایی برای استفاده​کنندگان پژوهش جاری و محققان تحقیقات آتی مطرح‌شده است.
فصل دوم:
ادبیات و پیشینه تحقیق


1-10 مقدمه
چارچوب کلی فصل 2 از دو قسمت مبانی نظری و پیشینه تحقیق تشکیل می​شود. که مبانی نظری خود نیز دو بخش بهره​وری و تقسیم سود را شامل می​شود. که بهره​وری شامل تعاریف بهره​وری، اهمیت بهره​وری، سطوح بهره​وری، چرخه مدیریت بهبود بهره​وری، روش​ها و شاخص​های بهره​وری می​باشد. همچنین تقسیم سود نیز شامل سیاست تقسیم سود، اهداف سیاست تقسیم سود، روش​های تقسیم سود، محدودیت​ها و عوامل كنترل كننده مؤثر بر سياست تقسيم سود می​باشد. پیشینه تحقیق به دو قسمت فارسی و لاتین می​پردازد .
1-11 بهره​وری
1-11-1 بهره​وری و تعاریف آن

بهره​وری معادل واژه​ی (P)
 است که به‌عنوان یک واژه​ی انگلیسی به معنای قدرت تولید و باروری است. بهره​وری در ادبیات اقتصادی از سابقه​ی دیرینه​ای برخوردار است.

این​ واژه برای اولین بار در نوشته​ها و عقاید اندیشمندان اقتصادی مکتب مرکانتلیست​ها (سوداگران) مطرح شد و سپس در مکاتبی مانند، فیزیوکرات​ها و کلاسیک​ها به آن اشاره شده است. برای مثال مرکانتلیست​ها کار تجارت و کار در معدن را مولد می​دانستند و معتقد بودند این نوع مشاغل، نسبت به دیگر مشاغل موجود در جامعه دارای بهره​وری و مولدیت بیشتری در تولید ثروت ملی و افزایش آن داشته​اند و یا فیزیوکرات​ها معتقد بودند که کار کشاورزی مولد ثروت است و بهره​وری قدرت تولید کشاورزی را حائز اهمیت می​شمردند (تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
جدول 2-1:تعاریف بهره​وری
	ردیف
	منبع
	تعریف

	1
	سازمان همکاری اقتصادی اروپا
	در سال1950تعریف کامل​تری از بهره​وری به شرح زیر مطرح ساخت:

بهره​وری خارج قسمت بازده به یکی از عوامل تولید است بدین ترتیب می​توان از بهره​وری سرمایه بهره​وری مواد و ...نام برد.



	2
	استرفیلد
	بهره​وری را نسبت بازده تقسیم تولیدی به مقدار یک یا چند عامل تولید استفاده‌شده تعریف کرد.

	 3
	اشتاینر
	از بهره​وری به‌عنوان معیار عملکرد یا توانایی موجود برای تولید کالا یا خدمات یاد کرد.

	4
	سیگل
	بهره​وری را نسبت میان ستانده و نهاده مرتبط با عملیات تولیدی مشخص و معین تعریف می​کند.

	5
	سازمان بین المللی کار
	در تولید محصولات مختلف ادغام چهار عامل زمین، سرمایه، کار و سازماندهی را ضروری می​داند. گفته می​شود که نسبت ترکیب این عوامل به محصولات معیاری برای سنجش بهره​وری است.

	6
	آژانس بهره​وری اروپا
	بهره​وری را درجه استفاده مناسب و مؤثر از هر یک از عوامل تولید معرفی می​کند. این آژانس در تعریف دیگری که ارائه می‌دهد بهره​وری یک بنگاه را دیدگاه فکری آن در بهبود بخشیدن به وضعیت موجود می​داند.

بر اساس نظرات این سازمان انسان می​تواند کارهایش را هر روز بهتر از پیش انجام داده و نتایج بهتری به دست آورد.

	7
	کندریک وکریمر
	ازجمله صاحب‌نظران مقوله بهره​وری بودند که در تعاریف خود از عبارات بهره​وری جزئی و بهره​وری کلی استفاده کردند.

	8
	سومانت
	در سال1979میلادی بهره​وری کل عوامل را مطرح ساخت که تحولی در تعاریف ارائه‌شده برای بهره​وری بود وی در تعریف خود نسبت بازده ملموس به نهاده ملموس را عنوان کرد.

	9
	کروگمن
	بهره​وری همه چیز نیست اما در درازمدت تقریبا همه چیز را می​گوید.


بهره​وری یکی از مفاهیم مهم در اقتصاد به شمار می​آید که رابطه بین استفاده از عوامل تولید و محصول تولید شده را نشان می‌دهد. از سوی سازمان​های بین المللی برای بهره​وری تعاریف مختلفی مطرح گردیده است. به‌عنوان‌مثال سازمان بین المللی کار( ILO)
 بهره​وری را اینگونه بیان می​کند: محصولات مختلف با ادغام چهار عامل اصلی تولید می​شوند. این چهار عامل عبارتنداز: زمین، سرمایه، کار و سازماندهی. رابطه بازدهی تولید با یکی از این عوامل مشخص کننده، میزان بهره​وری می​باشد.

آژانس بهره​وری اروپا 
 EPA​بهره​وری را درجه استفاده​ی مؤثر از هر یک از عامل تولید می​داند. سازمان همکاری اقتصادی و توسعه OECD 
 بهره​وری را این گونه تعریف می​کند: بهره​وری مساوی نسبت ستانده به یکی از عوامل تولید می​باشد. عوامل تولید ممکن است سرمایه، کار، موادخام، انرژی و مواد​دیگر باشد. بطور کلی بهره​وری را می‌توان ترکیبی از کارایی 
و اثر بخشی
 دانست.

کارایی به مفهوم صحیح انجام دادن کار است و با استفاده مفید از منابع ارتباط دارد، یعنی اینکه از حداقل نهاده ها حداکثر محصول برداشت شود. اثربخشی به مفهوم کار صحیح می​باشد. یعنی ممکن است مصرف کمتر نهاده ها محصول بیشتری تولید کند ولی این محصول کیفیت مطلوب موردنظر مصرف کننده را نداشته باشد. در این حالت کارایی واقع شده، اما چون محصول فاقد کیفیت لازم است، ازاین‌رو اثربخش نبوده و نمی​تواند رضایت مصرف کننده را جلب نماید. به این ترتیب تحقق کارایی و اثربخشی هر کدام به تنهایی موجب افزایش بهره​وری نخواهد شد. به بیان دیگر در مقوله بهره​وری اولا کاری که انجام می​شود باید کار درست و مفیدی باشد. ثانیا این کار به بهترین نحو انجام شود. در این صورت با تحقق این دو شرط می​توان اطمینان حاصل کرد. بهره​وری محقق شده است. با افزایش بهره​وری در فرآیند تولید با استفاده سطح معینی از نهاده​ها به تولید بیشتری دست یافت. از نهاده​های مهم تولید عامل نیروی کار و عامل سرمایه هستند، به همین جهت دو مفهوم بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه در حقیقت استفاده بهینه از عوامل نیروی کار و سرمایه را نشان می‌دهد. همچنین بهره​وری کل عوامل (TFP)
 استفاده بهینه از ترکیب عوامل مذکور را نشان می‌دهد. رشد بهره​وری کل عوامل، علاوه بر رشد کمی نهاده​های تولید، یکی از منابع مهم تأمین کننده رشد اقتصادی در سطح کهن می​باشد و در واقع به نوعی مدیریت استفاده از منابع تولید را نشان می‌دهد.( ولی زاده زنوز، پروین، 1384)
1-11-2 اهمیت بهره​وری
در جهان امروز بهره​وری تقریبا مترادف با پیشرفت می​باشد. استاندارد زندگی در یک جامعه به درجه​ای از تأمین حداقل نیازهای جامعه بستگی دارد. به‌عبارت‌دیگر مقدار و کیفیت غذا، پوشاک، مسکن، آموزش و امنیت اجتماعی، استاندارد زندگی را تعیین می​کند. برای ارتقای استاندارد زندگی باید غذا، پوشاک، مسکن و ... بیشتر تولید شود. افزایش مقدار تولید کالاها و خدمات می​تواند از طریق افزایش نهاده​های نیروی کار و سرمایه صورت پذیرد و یا اینکه از منابع موجود به‌صورت کاراتر استفاده به عمل آید. منابع یک کشور عموما محدود می​باشد. بنابراین بهره​وری بیشتر یک ضرورت برای ارتقای استاندارد زندگی یک ملت می​باشد. بهره​وری بیشتر موجب رشد اقتصادی و توسعه اجتماعی می​شود. با بهبود بهره​وری شاغلان به دستمزد بیشتر و شرایط کاری مناسب​تر دست خواهند یافت، در عین حال فرصت​های شغلی بیشتری تولید خواهد شد. بهره​وری بالاتر از یک سو موجب کاهش قیمت​ها شده و از سوی دیگر سود سهامداران را افزایش می‌دهد. به هر حال در یک کشور در حال توسعه​ای مانند ایران بدون ارتقای بهره​​وری نمی​توان مشکل بیکاری را بر​طرف نمود.
برای بهره​وری بالاتر باید ضایعات به هر شکلی که وجود دارد، از قبیل ضایعات در مواد، ماشین​آلات، زمان، نیروی انسانی، فضا و دیگر اشکال آن شناسایی و حذف شود. فرآیندهایی که موجب ایجاد ارزش‌افزوده نمی​شوند باید شناسایی و از چرخه تولید کنار گذارده شوند. ( ولی زاده زنوز، پروین، 1384)
1-11-3 سطوح بهره​وری
بهره​وری در سطوح مختلف موردبررسی قرار می​گیرد. بسته به نوع تحلیل و اهداف مورد انتظار یک تحقیق، سطح موردنظر انتخاب و مطالعات انجام می​شود. بالاترین سطح بررسی سطح بین المللی و کوچکترین سطح آن که در نظام اجتماعی موردبررسی قرار گیرد بهره​وری فردی می​باشد. (شکری، سید عباس، 1389)
الف-بهره​وری در سطح بین الملل:
بررسی بهره​وری در سطح جهانی مقوله​ای است که از دیر باز موردتوجه دانشمندان بوده است. امروزه علاوه بر بهره​وری نیروی کار، شاخص​های دیگری درباره بهره​وری انرژی، تکنولوژی مدیریت و ... در سطح بین المللی موردتوجه قرارگرفته است. اقتصاددانان در توسعه و اندازه​گیری بهره​وری در سطح بین المللی و مقایسه کشور​ها با یکدیگر بیشترین سهم را داشته​اند. هم اکنون دو مؤسسه معتبر تحقیقات جهانی به نام​های مؤسسه بین المللی مدیریت
 و مؤسسه بازار جهان اقتصاد
 که در کشور سویس مستقر می​باشند. تعداد قابل ملاحظه​ای ملاک را جهت مقایسه رقابت​پذیری برخی از کشورهای جهان که سهمی از تجارت جهانی را در اختیار دارند اندازه​گیری کرده و با محاسبه یک شاخص ترکیبی به نام رقابت​پذیری، توان رقابتی کشورهای جامعه موردمطالعه را محاسبه و آن‌ها را از این منظر رتبه​بندی می​کنند. در سال​های اخیر نیز سازمان بهره​وری آسیایی
 دراین‌ارتباط پروژه​ای را تعریف و در سطح کشورهای عضو به مرحله اجرا درآورده است.
ب-بهره​وری در سطح ملی:
 بررسی بهره​وری در سطح کلان پیش زمینه آسیب​شناسی اجتماعی و نیز راه آسانی برای اتخاذ سیاست​های صحیح است. عموما بررسی بهره​وری در سطح کلان دارای دو جنبه است: اول آنکه شاخص​های بهره​وری در سطح کل اقتصاد مانند بهره​وری نیروی کار وسرمایه و ... این امکان را فراهم می​آورد تا سطح و یا میزان رشد آن با سایر کشورها موردبررسی تطبیقی قرار گیرد و جایگاه کشور در سطح منطقه جهان مشخص شود. دوم آنکه تحلیل بهره​وری یک تحلیل درونی است و سعی می​شود با استفاده از شاخص​های بهره​وری محاسبه‌شده وضع موجود تبیین و با توجه به اهداف از پیش تعیین شده استراتژی حرکت جهت تحقق اهداف مشخص شود.
ج-بهره​وری در سطح بخش:
بررسی بهره​وری در سطح بخش​های مختلف امری اصولی است. تفکبک اقتصاد ملی به بخش​های تولید مانند کشاورزی، معدن، صنعت، نفت و خدمات و هم چنین به سه بخش عمده دولتی، خصوصی و تعاونی مبنای بررسی​های گوناگون در زمینه بهره​وری می​باشد. تحقیقات قابل‌توجهی در خصوص بهره​وری نیروی کار و تا حدودی بهره​وری سرمایه و بهره​وری کل عوامل در سطح بخش​های اقتصادی صورت گرفته است. شایان توجه است مقایسه بهره​وری بین بخش​های مختلف اقتصادی تنها برای عواملی از تولید امکان​پذیر است که به‌طور مشترک مورداستفاده قرار می​گیرد مانند بررسی بهره​وری نیروی کار در بخش​های دولتی و خصوصی.
د-بهره​وری در سطح سازمان وشرکت:
بهره​وری در سطح سازمان برابر است با نسبت کار انجام‌شده سازمان برای تولید کالاها با ارائه خدمات در طول یک زمان معین به منابع مصرف شده که در تولید نقش داشته​اند. بنابراین برای محاسبه بهره​وری در سطح سازمان نسبت به بخش اقتصادی از عوامل ملموس​تری استفاده می​شود. سازمان متشکل از شرکت​هایی است که خود تولید کننده نوع خاصی از کالاهای نهایی هستند. لذا مفهوم سازمان نباید با مفهوم شرکت اشتباه گرفته شود و سازمان می​تواند از جمع چند شرکت به وجود آمده باشد. شرکت مکان ثابتی است که در آن مجموعه​ای از عوامل تولید تحت مدیریت و حسابداری واحد جهت تولید کالا و خدمت به کار افتاده باشد.
ه-بهره​وری در سطح واحد تولیدی:
واحد تولیدی در واقع قسمتی از شرکت است که به تکمیل محصول نهایی، تولید قطعه یا ارائه خدمات خاصی می​پردازد. این سطح از تولید می​تواند جزء واحد، گروه تولیدی، خط تولیدی و سالن تولید لحاظ شود.
بررسی بهره​وری در این سطح علاوه بر بهره​وری نیروی کار، سرمایه، انرژی، عوامل خاص و فنی چون ماشین​آلات و حتی بک ماشین خاص را نیز می​تواند شامل شود. بررسی بهره​وری یک خط تولید و بررسی بهره​وری زمان همواره با مطالعات کنترل کیفیت همراه است که در حوزه مطالعات عمومی مهندسی در صنایع قرار می​گیرد.
و-بهره​وری فرد شاغل:
 میزان بهره​وری فردی شاغلین تحت تأثیر عوامل ملموس و غیر​ملموس نظیر اندازه تجهیزات، شرایط کار، فرآیندها، آگاهی و انگیزش قرار دارد. اگر چه همه عواملی که به آن اشاره شد در جای خود اهمیت بسزایی دارند، ولی به جرأت می​توان انگیزش را به‌عنوان مهمترین عامل ارتقای بهره​وری مطرح کرد. با توجه به مفهوم بهره​وری، اعتقاد بر این است که رشد بهره​وری در سطح هر شاغل موجب رشد بهره​وری در سطح شرکت می​باشد. و این افزایش موجب افزایش بهره​وری در سطح بخش اقتصادی و درنهایت رشد بهره​وری ملی می​شود. به‌عبارت‌دیگر رشد بهره​وری در سطح ملی بستگی به رشد بهره​وری تک تک شاغلین دارد. باید پذیرش این واقعیت که انسان تنها عاملی است که می​تواند خود را تغییر دهد و در محیط خود تغییر به وجود آورد، نقش کلیدی شاغلین به‌طور اخص و انسان به‌صورت اعم در فرآیند بهره​وری آشکار می​شود.)شکری، سید عباس، 1389)
1-11-4 چرخه مدیریت بهبود بهره​وری
پس از آشنایی با تعریف بهره​وری باید دید چگونه از آن استفاده می​شوند؟ همانگونه که فوقا اشاره رفت با ارتقای بهره​وری می​توان سطح رقابت​پذیری را افزایش داد و از این طریق به بازارهای جهانی راه یافت. برای برنامه​ریزی در زمینه ارتقای بهره​وری باید بدانیم که از منظر سطح بهره​وری در کجا قرار داریم و به کجا می​خواهیم برویم و برای رسیدن به مقصد چه راهکارهایی مناسب​تر است. صاحب نظران علم بهره​وری این مقولات را در چارچوب چرخه مدیریت بهبود بهره​وری مطرح می کنند که به آن PDCA نیز می​گویند. در کلمات اختصاری به‌کاررفته برای چرخه مدیریت بهبود بهره​وری P حرف نخست کلمه Plan، D حرف اول کلمه Do، C حرف اول کلمه Cheek و بالاخره A حرف آغازین کلمه Affirmمی​باشد. صاحب‌نظران علم بهره​وری علاوه از چرخه فوق از چرخه دیگری نیز استفاده می​کنند که به آن MEPI می​گویند. در این چرخه M حرف اول کلمه Measuring، E حرف نخست کلمه Evaluation، P حرف اول کلمه Planning و I حرف نخست کلمه Implementation می​باشد.
همان​گونه که در چرخه مدیریت بهبود بهره​وری آمده است گام نخست در این چرخه برنامه​ریزی است. برای برنامه​ریزی اطلاع از سطح موجود شاخص​های بهره​وری امری الزامی است. به‌عبارت‌دیگر پیش​نیاز برنامه​ریزی، اندازه​گیری شاخص​های بهره​وری است. )استادزاده، مریم، 1387)
1-11-5 روش​های مختلف محاسبه​ی بهره​وری
محاسبه​ی بهره​وری در اقتصاد معمولاً با استفاده از توابع تولید، شاخص​ها و روش داده وستانده صورت می​پذیرد (تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
1-روش تابع تولید:
بسیاری از اقتصاددانان و محققین اقتصاد کاربردی، بهره​وری را از طریق تابع تولید اندازه​گیری می​کنند. اساس و روش در شیوه مبتنی بر تابع تولید به مثابه تابعی از عوامل تولید است. منظور از تابع تولید رابطه فنی بین نهاده​های مورداستفاده یک واحد تولیدی با ستانده و یا محصول آن است.
در این روش بهره​وری متوسط یک عامل تولید، همان تولید متوسط عامل تولید و بهره​وری نهایی یک عامل تولید همان تولید نهایی آن می​باشد، لذا چنانچه تابع تولید به شکل کلی زیر باشد.
Y= F (L , K)

که در L آن عامل کار، K عامل سرمایه و Y تولید (ستانده)است.
تولید نهایی عامل کار و سرمایه (بهره​وری نهایی)به ترتیب به‌صورت [image: image3.png]


و [image: image5.png]


 تعریف می​شوند.[image: image7.png]s



 حقیقت منظور از بهره​وری نهایی مقدار تولیدی است که هر عامل ورودی به ستانده کل اضافه می​کند. همچنین تولید متوسط عوامل کار و سرمایه (بهره​وری متوسط) عبارت است از میزان ستانده به ازاء یک واحد داده که به ترتیب به شکل [image: image9.png]


 و [image: image11.png]


 محاسبه می​شوند. لذا شاخص​های فوق، معیارهایی برای اندازه​گیری بهره​وری دو عامل تولید، کار و سرمایه می​باشند. (تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
2-روش شاخص​ها:
شاخص​های بهره​وری به دودسته شاخص بهره​وری جزئی به ارتباط ستانده با یک نهاده، درحالی‌که در شاخص​های بهره​وری کلی عوامل تولید ارتباط ستانده با کل نهاده​ها موردتوجه قرار می​گیرد.
1-2شاخص بهره​وری جزئی عوامل تولید:
شاخص بهره​وری جزئی از تقسیم ارزش‌افزوده بر مقدار یک نهاده معین به دست می​آید. باید به این نکته توجه کرد که، برای خارج کردن اثر تورم لازم است ارزش‌افزوده به قیمت ثابت مورداستفاده قرار گیرد. این شاخص​ها در نشان دادن صرفه​جویی​هایی که به مرور زمان در هریک از عوامل در واحد تولید حاصل می​گردد، مفید هستند. اما این شاخص​ها نمی​توانند بهره​وری کل عوامل تولید را نشان دهند(تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
الف- بهره​وری نیروی کار:
بهره​وری نیروی کار میزان تولیدی است که هر واحد نیروی کار در جریان تولید ایجاد می​کند. به دلیل قابلیت جایگزینی عوامل تولید، بهره​وری جزئی بسیاری از اوقات تحت تأثیر قیمت​های نسبی عوامل تولید قرارگرفته، لذا افزایش بهره​وری عوامل تولید الزاما نمی​تواند ناشی از افزایش کارایی آن‌ها باشد.
شاخص موردنظر برای اندازه​گیری بهره​وری نیروی کار نسبت ارزش‌افزوده به متوسط ساعت کار تعیین شده، اغلب از تعداد نیروی کار شاغل استفاده می​شود. به این ترتیب بهره​وری نیروی کار و تغیرات آن به‌صورت زیر محاسبه می​گردد.
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GLP = [image: image14.png]LPy
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×100

که در این مدل GLP، شاخص بهره​وری نیروی کار، [image: image16.png]LPp



 بهره​وری نیروی کار در سال t، [image: image18.png]LP,



 بهره​وری نیروی کار در سال پایه و [image: image20.png]


 ارزش‌افزوده به قیمت ثابت است(تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
ب- بهره​وری سرمایه:
بهره​وری سرمایه به‌صورت ارزش‌افزوده حاصل از به‌کارگیری هر واحد از سرمایه بیان می​شود و بهره​وری سرمایه و تغییرات آن به‌صورت زیر تعریف می​گردد.
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GCP = [image: image23.png]CPr
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که در این مدل، GCP شاخص بهره​وری سرمایه، [image: image25.png]CPy



 بهره​وری سرمایه در سال t و [image: image27.png]CF,



 بهره​وری سرمایه در سال پایه می​باشد.
مشکل عمده این روش فقدان اطلاعات در مورد موجودی سرمایه است. به همین منظور، با استفاده از روش​های گوناگون به تهیه آن اطلاعات می​پردازد. (تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
1-11-6 شاخص​های بهره​وری کلی عوامل تولید
بهره​وری کلی عوامل تولید اولین بار توسط کندریک و کریمر در سال 1965 در کنار بهره​وری جزئی آن مطرح گردید. بهره​وری از نسبت ستانده به کل نهاده به دست می​آید.
دو روش برای محاسبه بهره​وری کل عوامل تولید وجود دارد :
روش اول، روش مستقیم محاسبه این شاخص است که بدون استفاده صریح از تابع تولید اقدام به برآورد شاخص TFP می​نماید. در این روش بدلیل اینکه واحدهای اندازه​گیری نهاده​های بکار رفته در فرآیند تولید متفاوت هستند. به کمک تکنیک​های ویژه​ای، عمل جمعی​سازی
 (A) نهاده​های انجام‌شده و یک شاخص از کل نهاده​های تولید را می​سازند. از مهمترین مدل​های روش مستقیم می​توان به مدل کندریک و مدل دیویژیا اشاره کرد.
روش دوم که روش غیر مستقیم است مبتنی بر استفاده صریح از تابع تولید می​باشد. در اینجا با در نظر گرفتن فرم تابعی معین و با انجام عملیات ریاضی بر روی تابع تولید به برآورد شاخص بهره​وری کل عوامل تولید (TFP) می​پردازند. در روش​های محاسبه کل عوامل تولید نرخ رشد سالانه، میانگین نرخ رشد سالانه و میانگین سالانه بهره​وری کل عوامل مستقیما تخمین زده می​شود. از مهمترین مدل​های روش غیر مستقیم می​توان به مدل مانده سولو مدل سولو اشاره کرد. (تقی نژاد عمران، وحید، 1391).
1-11-7 مدل بهره​وری
از آنجاییکه آمارهای سهم عوامل تولید به‌دست‌آمده از حساب​های ملی گسسته هستند. در مطالعات تجربی توصیه می​شود از تقریب​های گسسته زمانی برای نرخ​های رشد استفاده شود که در این راستا ما از شاخص ترنکوئیست جهت محاسبه رشد TFP استفاده کرده​ایم و به زبان ریاضی عبارت است از:
TFPˆ=LN[image: image29.png]Vr—LNVr_;



 –aˆ(LN[image: image31.png]Kt —LNKy_;) —B"(LNLy — LNLy.




)
که در آن V ارزش‌افزوده، K موجودی سرمایه، L نیروی کار و TFPˆ رشد بهره​وری کل است. بین aˆ و Bˆ به ترتیب بیانگر متوسط سهم سرمایه و نیروی کار از تولید در دوره t و t-1 است.
دیورت آورده است که اگر تابع تولید همگن و به شکل ترنسلوگ باشد تقریبا فوق دقیق است. در این تحقیق سهم عوامل نیروی کار از تقسیم هزینه جبران خدمات کارکنان بر ارزش‌افزوده به‌دست‌آمده و با فرض بازده ثایت نسبت به مقیاس در تولید، سهم عامل سرمایه از تفاضل سهم عامل کار از عدد 1 (یک) محاسبه گردید.( تقی نژاد عمران، وحید، 1391)
1-11-8 تفاوت بهره​وری با تولید
به‌طور کلی بهره​وری
 (p) از تولید
 (p) متفاوت است. بهره​وری یک نسبت میان ستانده و نهاده​ای است که در ایجاد آن ستانده به کار گرفته شده است. از طرف دیگر حجم ستانده را نشان می‌دهد و یک مفهوم مطلق می​باشد. در یک موسسه اقتصادی مقدار تولید ممکن است دارای افزایش باشد اما همزمان به خاطر استفاده نامطلوب از منابع، بهره​وری می​تواند کاهش داشته باشد. از طرف دیگر استفاده کار از منابع تولید ممکن است موجب افزایش بهره​وری شود، در حالیکه مقدار تولید کاهش داشته باشد. در ضمن باید توجه داشت که بهره​وری با سوددهی تفاوت دارد. (ولی زاده زنوز، پروین، 1384)
1-12 تقسیم سود
سود ازجمله مفاهيم با اهميت حسابداري و مالي است كه موجب با اهميت شدن سياست تقسيم سود در مديريت مالي می‌گردد. تقسيم سود، ازجمله استراتژي​هاي كوتاه مدت و بلند مدت شرکت​ها است كه آثار آن در هر سال مالي در مجامع عمومي شركت آشكار می‌گردد و بر پايه آن عملكرد شركت ارزيابي می‌شود.

سياست تقسيم سود، خط مشي است كه بر پايه آن ميزان سود تقسيمي، ميزان سود انباشته و پاداش هيأت مديره، زمان پرداخت، نحوه تامين مالي و ديگر موضوعات مرتبط با آن مدون و مكتوب و به مجمع عمومي سهامداران ارائه می‌شود.(سعیدی، ع، بهنام، ک، 1389)
سياست تقسيم سود، از خط مشي​هاي با اهميت و ازجمله مهمترين تصميمات مالي شركت​ها تلقي 
می‌شود كه با توجه به نظريه​هاي مربوط تدوين شده و عوامل مؤثر بر آن شناسايي می‌شود.
1-12-1 سياست​هاي تقسيم سود

موضوع سياست تقسيم سود همواره به‌عنوان يكي از مباحث بحث برانگيز علم ماليه مطرح بوده به‌طوري كه علاقه اقتصاددانان قرن حاضر و بيش از پنج دهه اخير را به خود معطوف كرده و موضوع الگوهاي نظري جامع و بررسي​هاي تجربي بوده است.( جورج و اتال، 2002)
سیاست تقسیم سود به بخشی از سیاست​های شرکت می​پردازند که میزان سود نقدی شرکت را مشخص می​کند. به‌طور کلی رابطه بین سود تقسیمی و سود هر سهم، نشان‌دهنده سیاست تقسیم سود شرکت است.
سیاست تقسیم سود از مهمترین مباحث تأمین مالی شرکت​ها به شمار می​رود. محققان زیادی، مبانی نظری و شواهد تجربی مرتبط با معیارهای سیاست تقسیم سود را فراهم آورده​اند. با وجود این، مسئله سیاست تقسیم سود هم چنان حل نشده باقی مانده و رهنمود مشخصی در خصوص سیاست تقسیم سود بهینه پدید نیامده است. (ناکور و همکاران
، 2006)
شرکت‌های سهامی معمولاً در تقسیم سود، سیاست مشخصی را اتخاذ می​کنند. در تدوین این سیاست عوامل متعددی از قبیل سیاست​های مورداستفاده در سایر شرکت‌های مشابه، سیاست تقسیم سود گذشته، محدودیت​های قانونی و ثبات سودآوری موردتوجه قرار می​گیرد. به رغم وجود سیاست​های متعدد، شرکت​ها اقلا در عمل از سیاست​هایی از قبیل تقسیم مبلغ ثابت و معین، تقسیم درصد ثابتی سود، تقسیم سود ثابت به علاوه حاشیه متغیر و تقسیم سود مازاد استفاده می​کنند. (بیکر و پاول
، 2002)
واحدهاي انتفاعي مي‌‌توانند سود خالص سالانه خود را به مصرف پرداخت سود سهام به سهامداران برسانند و يا وجوه آن را براي مقاصد ديگري نظير بازپرداخت بدهي‌ها يا تأمين مالي سرمايه‌‌گذاري‌هاي جديد مورداستفاده قرار دهند. افزايش سود سهام موجب پرداخت بيشتر وجه نقد واحد انتفاعي به سهامداران می‌شود. چنانچه مديريت قصد نداشته باشد از طريق مصرف دارايي‌‌ها يا افزايش بدهي‌ها، سود سهام پرداختي را تأمين كند. ناگزير بايد با صدور و انتشار سهام اضافي، وجوه لازم براي پرداخت سود سهام را تحصيل نمايد. بنابراين تغيير مطلق سياست توزيع سود سهام (بدون تغيير سياست​هاي سرمايه‌گذاري و ساختار مالي شركت) موجب تغيير همزمان مبلغ سود سهام و مبلغ حاصل از فروش سهام جديد خواهد شد. اما همواره امكان دارد كه تغييرات همزماني در چندين سياست واحد انتفاعي ايجاد شود. مثلاً شركت ممكن است سود سهام را كاهش دهد وجوه مربوط را صرف توسعه سرمايه‌‌گذاري‌هاي خود كند (تركيبي از تغيير سياست توزيع سود سهام و تغيير سياست سرمايه گذاري) يا از محل اين وجوه بخشي از بدهي‌هاي خود را بازپرداخت نمايد (تركيبي از تغيير سياست توزيع سود سهام و تغيير ساختار مالي)

به اين ترتيب مي‌توان گفت كه توزيع سود سهام، سرمايه‌گذاري و تأمين مالي با يكديگر ارتباط نزديكي دارند. به‌طور كلي سياست​هاي مختلفي كه شركت​ها مي‌‌توانند در تقسيم سود خود اتخاذ نمايند، عبارتند از: (تالانه، مهرانی، 1377، 18-24)
1-12-1-1 سياست تقسيم سود
 منظم
در اين روش مديريت در پرداخت سود از يك سياست منسجم و منظم پيروي مي‌كند و سعي مي​كند با وجود نوسان در سود طي سال​هاي مختلف، نظم در پرداخت سود سهام حفظ گردد. شركت​هاي تابع چنين سياستي براي استمرار نظم در پرداخت سود سهام، معمولاً دردوره​هايي كه درآمد شركت بالاست و از نقدينگي خوبي برخوردار است با اندوخته ​كردن مبالغي از درآمد، كسري وجوهي را كه بر طبق سياست پرداختي خود بايد توزيع نمايد، جبران مي​كنند. (رسائیان، ا، هاشمی، ع، 1388)
داشتن چنين سياستي مي‌‌تواند به دلايلي مهم باشد.

اولاً: چنين سياستي باعث افزايش وفاداري سرمايه‌گذاران به شركت می‌شود. به‌طوري​كه سرمايه‌گذاران به سهام شركت به‌عنوان يك وسيله سفته بازي نگاه نمي​كنند، بلكه به‌صورت ابزاري براي سرمايه‌گذاري بلند مدت مي​نگرند.

ثانياً: پرداخت منظم سود باعث افزايش اعتماد بازار نسبت به شركت و مديريت آن می‌گردد. به​طوري​كه امكان تأمين مالي از طريق بازار و از طريق فروش سهام جديد يا اوراق قرضه را تسهيل و ميسر مي​نمايد.

ثالثاً: باعث گسترش مالكيت می​‌گردد و بدينوسيله احتمال از دست دادن كنترل شركت را تا حدود زيادي منتفي مي​سازد.

رابعاً: اين چنين سياستي به نفع تك تك سرمايه‌گذاران مي‌باشد، زيرا سهم متناسبي از كنترل شركت را براي آنان حفظ مي​نمايد.

همانطور كه مشاهده می‌شود يكي از عوامل مهم در اتخاذ چنين سياستي و استمرار آن امكان پيش‌‌بيني درآمدها مي‌باشد. اين مسئله بخصوص در رابطه با شرکت​هاي جوان بيشتر با مشكل روبروست پيش‌‌بيني درآمدها در شرکت​هاي جديد التأسيس با حدس و گمان و عدم قطعيت همراه خواهد بود ولي در مورد شركت​هاي قديمي بر اساس تجربيات گذشته و ثبات بيشتر در عوامل ايجاد كننده درآمد، پيش‌‌بيني‌هاي مطمئن​تري مي‌توان انجام داد. در اتخاذ سياست تقسيم سود منظم، مديريت بايد وضعيت درآمدي شركت متنوع خود را كه مي‌‌تواند به يكي از دو صورت زير باشد شناسايي نمايد:

1- داراي درآمدهاي يكنواخت و با نوسانات كم.

2- داراي درآمدهايي كه به‌صورت ناگهاني و پيش‌‌بيني نشده نوسان مي​نمايد. شرکت​هايي كه فعاليتشان در جهت توليد و عرضه كالاهاي مصرفي است كه توسط مصرف كننده نهايي استفاده می‌شود، توانايي درآمدي آن‌ها با ثبات​تر از شرکت​هايي است كه كالاهاي واسطه براي توليدكنندگان ديگر توليد مي​نمايند. قيمت كالاها و بهاي تمام شده آن‌ها مي‌‌تواند درآمدهاي آن را تحت تأثیر قرار دهد. هرقدر هزينه​هاي توليد پايين​تر باشد درآمدها باثبات​ترند و بالعكس هر چه هزينه​هاي توليدي بالاتر باشند درآمدها از نوسانات بيشتري برخوردار خواهند بود. بنابراين چنانچه بهاي تمام شده توليدات پايين باشد و خريدار آن مصرف كننده نهائي باشد درآمدهاي شركت منظم​تر و باثبات​تر خواهد بود. اما هر قدر درآمدهاي شركت از محل توليدات پرهزينه به دست آيد و مشتريان، آن را به‌عنوان كالاي واسطه اي خريداري نمايند درآمدها از قاعده و نظم كمتري برخوردار بوده و كمتر مي‌توان با تكيه بر اين درآمدها، سياست پرداختي منظمي را اتخاذ نمود.

شركت​ها در پيروي از سياست تقسيم سود منظم از روش​هاي متفاوتي استفاده مي​كنند كه مهمترين آن‌ها عبارتند از:

1-12-1-1-1 روش درصد ثابتي از درآمد هر سهم

در اين روش موسسه درصد ثابتي از درآمد خالص خود را به‌عنوان سود سهام مي‌پردازد. يك درصد سود سهام پرداختي ثابت دلالت بر اين دارد كه درصد عايدات پرداخت شده در هر سال ثابت مي‌باشند و بنابراين سود سهام پرداختي به تناسب تغيير در درآمدهاي شركت نوسان مي‌يابد، به عبارت ديگر اين سياست، سودها را مستقيماً به درآمد شركت نسبت مي​دهند. به پرداخت سود به‌عنوان نسبتي ثابت ازدرآمد هر سهم نسبت Pay Out گفته می‌شود. مثلاً اگر شركتي براي دوره بلند مدتي همواره 30 درصد از درآمد هر سهم خود را توزيع نمايد،(30%Pay Out = ) و بقيه در حساب اندوخته‌ها و يا سود سنواتي (70%(Pay in = نگه دارد و در سال اول درآمد هر سهم اين شركت 100 ريال و در سال دوم صفر ريال باشد آنگاه سود سهام پرداختي شركت به ترتيب 30 ريال و 0 ريال خواهد بود. روابط بين درآمد هر سهم و سياست درصد ثابتي از درآمد هر سهم در نمودار2-1ترسيم گرديده است.

به دليل اينكه در اين سياست مديريت خود را عملاً ازنظر پرداخت سود به درآمدهاي موسسه وابسته نموده است، ريسك نوسانات درآمدي شامل سود پرداختي نيز می‌گردد و به اين دليل اين نوع توزيع سود يك سياست محافظه كارانه مي‌باشد درچنين شرايطي اگر درآمدهاي شركت بسيار كاهش يابد مديريت در عمل​خود​​را فقط ملزم به پرداخت فقط درصدي از همان درآمد مي​داند. به نظر مي‌آيد اين نوع سياست براي اكثر سرمايه‌گذاران به خصوص آن دسته كه به نحوي به درآمدهاي جاري وابسته​اند رضايت بخش نباشد. زيرا در سال​هايي كه پايين است سود پرداختي به آنان نيز پايين مي​آيد. )جعفری پرور، م، 1389)
1-12-1-1-2 روش مبلغي ثابت

بر طبق اين سياست موسسه به​طور ثابت مبلغي قطعي و معين به‌عنوان سود سهام بدون توجه به نوسانات سود ساليانه، براي هر سهم مي‌پردازد. در حقيقت با پيروي از اين سياست شركت مبلغ ثابتي را بين سهامداران توزيع خواهد كرد، حتي اگر در سال مزبور زيان داشته باشد. بايد توجه داشت پيروي از اين سياست بدين معني نيست كه مبلغ سود پرداختي براي تمامي سال​هاي آينده بدون تغيير باقي مي‌ماند بلكه وقتي درآمدهاي شركت افزايش مي‌يابد و انتظار مي​رود كه سطح جديد درآمد در آينده نيز استوار و پابرجا بماند، مبلغ پرداختي افزايش خواهد يافت. البته اگر چنانچه پيش‌‌بيني شود كه اين افزايش در درآمد موقتي بوده است تغييري در سطح سود پرداختي از سطح موجود آن بوجود نخواهد آمد. با اينكه شرکت​هاي باثبات راحت​تر و مطمئن​تر مي‌‌توانند اين سياست را دنبال كنند، ولي نوسان در درآمد پيروي از اين سياست را براي شركت​هاي با نوسانات درآمدي بالا منتفي نمي​سازد. چنين شرکت​هايي براي امكان پرداخت مبلغ ثابت سالانه بايد در سال هايي كه عايدات بيشتر از سود سهام پرداختي مي‌باشد مبالغي را در دفاتر خود جهت پرداخت سود سهام در سال هاي درآمدي پايين ذخيره نمايند. حتي بعضي از شرکت​ها حسابي تحت عنوان ذخيره متعادل سازي سود تقسيمي ايجاد مي‌نمايند كه اينگونه حساب​ها درنهایت مي‌‌تواند به ثبات سود تقسيمي كمك كند. روابط بين درآمد هر سهم و پرداخت مبلغ ثابتي به‌عنوان سود سهام سالانه در نمودار 2-2 ترسيم شده است. ( خادم موخر شهرضا، علي اكبر، 1380)

نمودار 2-2: روابط بين درآمد هر سهم و پرداخت مبلغ ثابت به‌عنوان سود سهام
نسبت پرداختي ممكن است در سال بخصوصي كوچكتر و يا بزرگ‌تر از نسبت پرداختي موردنظر باشد اما در مجموع نسبت هاي پرداخت شده به گونه‌اي است كه هدف موردنظر را تأمين مي​نمايد. اين سياست ازنظر سرمايه‌گذاران سياست كم ريسكي تلقي می‌شود و سرمايه​گذاراني كه مايلند حجم معيني از وجوه نقد را براي اداره امور زندگي و هزينه​هاي عملياتي به دست آورند، نسبت به سهام چنين شرکت​هايي تمايل بيشتري دارند و احتمالاً حاضرند مبلغ بيشتري براي هر سهم شركتي كه داراي سياست تقسيم مبلغ ثابتي مي‌باشد در صورت تساوي ساير شرايط بپردازند. مزاياي سياست تقسيم سود با ثبات عبارتند از:

1- محتواي اطلاعاتي سود سهام
 سياست تقسيم سود يك شركت و تغيير اين سياست مي‌‌تواند شامل اطلاعاتي باشد كه به آن محتواي اطلاعاتي سود سهام گويند.

در مواقعي كه شركت از سياست تقسيم سود با ثبات پيروي مي‌كند، ادامه چنين سياستي يا افزايش و كاهشي كه در روند آن ممكن است پيش آيد، در واقع اطلاعاتي درباره انتظارات مديران شركت درمورد آينده مؤسسه در اختيار سرمايه‌گذاران قرار مي‌دهد. سهامداران نسبت به سه حالتي كه ممكن است اتفاق بيافتد، اطلاعاتي را از انتظار مديران درباره آينده شركت كسب مي‌كنند. (میلر، روک، 1985)

حالت اول، ادامه تقسيم سود به‌صورت فعلي: در اين حالت سرمايه​گذار نسبت به ادامه روند درآمدي شركت اطمينان حاصل كرده و يا حداقل عدم اطمينان وي كاهش مي‌يابد. حتي اگر درآمدهاي شركت كاهش يابد ولي سياست با ثبات تقسيم سود ادامه يابد، سرمايه​گذار وضعيت مزبور را اينطور تفسير مي​نمايد كه انتظارات مديران شركت نسبت به آينده شركت بهتر از آن است كه وضع موجود نشان مي‌دهد و در نتيجه اطمينان بيشتري نسبت به سهام اين شركت در مقايسه با سهام شركتي كه همزمان با كاهش درآمد، سود تقسيمي خود را نيز كاهش مي‌دهد، خواهد داشت.

حالت دوم، افزايش مقطعي سود تقسيمي و استمرار ثبات: اين حالت ازنظر سرمايه​گذار نشان‌دهنده بهبود وضعيت سودآوري شركت بوده و به وي اين اطمينان را مي‌دهد كه علاوه بر اينكه وضعيت سودآوري جاري شركت بهبود يافته، مديران نسبت به ادامه و يا تثبيت اين سودآوري اطمينان دارند. به همين دليل ممكن است بازار عكس العمل مثبتي به چنين شركتي نشان داده و قيمت سهام مزبور افزايش يابد.

حالت سوم، كاهش در سود تقسيمي: محققان معتقدند كه مديران شرکت​هايي با تقسيم سود با ثبات، به خاطر عكس​العمل شديدتر قيمت​ها نسبت به كاهش سود تقسيمي، انعطاف كمتري در اين مورد نشان مي​دهند.

بنابراين زماني كه شرکت​ها اقدام به كاهش در تقسيم سود مي​نمايند اين عمل براي سهامدار مبين كاهش در درآمدهاي شركت بوده و كاهش در سود تقسيم شده را دال بر وجود مشكلات جدي در شركت ازنظر مديران تفسير مي​نمايند. قابل ذكر است كه مديران شركت نمي‌‌توانند براي هميشه بازار را گمراه نمايند و با وجود كاهش در درآمدها به‌طور مستمر به سياست تقسيم سود با ثبات خود ادامه دهند. با توجه به سياست​هاي دولت، سود سهام با ثبات به‌عنوان يك عامل تثبيت كننده عمل مي‌كند، زيرا چنين سياستي باعث می‌شود كه اثرات منفي كاهش در درآمدهاي شركت بر روي تقاضاي بازار در زمان ركود كمتر شود .(زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
2- تمايل به درآمد جاري
 بعضي از سرمايه‌گذاران به سود سهام نقدي به‌عنوان وسيله اي براي تأمين هزينه​هاي زندگي خود توجه مي​نمايند. و دررفع نيازهاي مصرفي و جاري خود شديداً به سود نقدي حاصل از سهام وابسته​اند. برخي ديگر از سرمايه‌گذاران مايلند فرصتهاي سرمايه‌گذاري در ساير شقوق را براي خود حفظ نمايند و بدين ترتيب براي سرمايه‌گذاري نيازمند وجوه نقد مستمر هستند. سرمايه​گذاراني با مشخصات بالا به دليل اينكه فروش سهام در زمان نياز به وجوه نقد، مستلزم صرف وقت و تحمل هزينه​هاي معاملاتي مي‌باشد، ترجيح مي​دهند كه در شركت​هايي با تقسيم سود باثبات كه درصد بالايي از سود خود را تقسيم مي​كنند، سرمايه‌گذاري نمايند. بنابراين هر شركتي بر حسب سياست تقسيم سود خود مي‌‌تواند سهامداران خاصي را جذب نمايد .(زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
1-12-1-1-3 روش درصدي از قيمت اسمي

يكي از سياست​هايي كه كمتر موردتوجه است، پرداخت درصدي از قيمت اسمي به‌عنوان سود سهام مي‌باشد. اين سياست به تنهايي نمي‌‌تواند اطلاعات مفيدي در اختيار سهامداران قرار دهد. ولي به هر حال در شرکت​هاي كه حجم درآمد ناچيز است و درضمن ارزش اسمي سهم نيز پايين مي‌باشد، ‌اگر چنانچه درصد اعلان شده موردتوجه قرار گيرد، درصد مزبور بالا خواهد بود اگر چه در كل، حجم دريافتي هر سهامدار در چنين حالتي ناچيز خواهد بود .(زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
1-12-1-2 سياست تقسيم سود نامنظم

در اين روش مديريت در پرداخت سود سالانه روش مشخصي نداشته و از هيچ قاعده‌اي استفاده نمي‌كند. پرداخت سود ارتباطي با درآمدهاي سالانه شركت ندارد و صرفاً به دليل وضعيت خاص در شرايط جاري، سود سهام پرداخت مي​نمايد. شركتي ممكن است به‌منظور اجتناب از جرائم ناشي از وجود اندوخته‌هاي زياد و سود سنواتي اقدام به توزيع مقادير مشخصي از سود بنمايد و شركت ديگر ممكن است با وجود درآمدهاي سالانه خوب از توزيع آن خودداري نمايد. بدليل عدم وجود معيار مشخصي در اينگونه شرکت​ها براي تقسيم سود، معمولاً عوامل زيادي، ممكن است در سياست توزيع سود آنان دخيل باشند كه ازجمله مهمترين اين عوامل عبارتند از:

الف - وقتي كه درآمدهاي شركت نامنظم و غير قابل پيش‌‌بيني باشد.

ب – محيط شركت و شرايط دروني و خارجي آن شديداً متغير و متلاطم باشد.

ج – شركت داراي سهامداران معدود و متجانس باشد.

د – ضعف​هاي ناشي از مديريت محافظه كارانه ممكن است منجر به اتخاذ تصميم جهت تقسيم سود گردد.

ﻫ– بورس اوراق بهادار غير فعال بوده و نقش كمي در سرمايه‌گذاري ملي داشته باشد .(زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
1-12-1-3  سياست تقسيم سود باقيمانده

شركت​ها در رابطه با تقسيم سود خود بطور كلي از دو ديدگاه متفاوت مي​نگرند:

يك ديدگاه كه به چگونگي تقسيم سود به‌عنوان يك متغير فعال در جهت افزايش قيمت سهام و در نتيجه حداكثر كردن ثروت سهامداران نظر دارد. از اين ديدگاه امكان دسترسي آسان به بازار اوراق بهادار در هر زمان براي شركت وجود دارد. و در صورت نياز مالي شركت مي‌‌تواند به راحتي از طريق صدور سهام جديد و يا اوراق قرضه اين نياز را تأمين نمايد. ديدگاه دوم اعتقاد بر اين دارد كه شرکت​ها هميشه دسترسي سهل الوصولي به بازارهاي اوراق بهادار نداشته و معمولاً در راه تأمين نيازهاي مالي خود از اين بازارها با مشكلاتي مواجه هستند. اين ديدگاه در وهله اول به سود شركت به‌عنوان يك وسيله آسان و راحت براي تأمين مالي نيازهاي سرمايه‌گذاري مي‌نگرد. و بعد از تأمين آن‌ها در صورت وجود مازاد نسبت به تقسيم آن تصميم​گيري مي​نمايد. در اين ديدگاه به سود سهام به‌عنوان وجوه باقيمانده غيرفعال كه صرفاً از طريق پروژه‌هاي سرمايه‌گذاري قابل قبول تعيين می‌شود توجه می‌گردد. اگر چنانچه پروژه‌هاي سرمايه‌گذاري بازده​اي بيش از بازده مورد انتظار داشته باشند، سرمايه​گذار از اينكه شركت سودي تقسيم ننمايد خوشحال خواهد گرديد. برعكس اگر بازده مورد انتظار از بازده سرمايه‌گذاري‌ها بيشتر باشد، سرمايه​گذار توزيع سود را ترجيح خواهد داد. نظريه سود سهام به‌عنوان يك تصميم باقيمانده الزاماً بدين معني نيست كه سود سهام از دوره​اي به دوره ديگر همراه با تغييرات پروژه‌هاي سرمايه‌گذاري متغير باشد.

شركت ممكن است با كنار گذاشتن وجوه در سال​هايي كه تأمين مالي سرمايه‌گذاري​ها از سود حاصل كمتر باشد براي سال​هايي كه كسري وجوه در رابطه با تأمين مالي سرمايه‌گذاري ​ها وجود خواهد داشت، پرداخت​هاي سود سهام خود را يكنواخت نمايد. به هر حال اين واقعيت كه سود سهام هر دوره تناسبي با وجوه باقيمانده همان دوره نداشته باشد، اصل نظريه باقيمانده را نفي مي​نمايد. انواع سياست​هاي تقسيم سود باقيمانده به شرح ذيل مي‌باشند .(زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
1-12-1-3-1 سياست تقسيم سود مطلقاً باقيمانده

در اين روش شركت پس از تأمين كليه نيازهاي مالي خود از درآمدها، بقيه آن‌ها به‌صورت سود سهام توزيع مي​نمايد.

1-12-1-3-2 سياست پرداخت درصد ثابتي از سود باقيمانده

در اين سياست اگر چه تأمين مالي پروژه‌هاي سرمايه‌گذاري در اولويت قرار دارند ولي شركت فقط درصدي از درآمدها را به جاي توزيع كامل آن تقسيم مي​نمايد.

1-12-1-3-3 سياست تقسيم سود باقيمانده يكنواخت

دراين روش منابع پرداختي به‌عنوان سود از يك الگوي ثابتي پيروي مي​كنند. بدين صورت كه مبالغ پرداختي سود در بلند​مدت با درآمدها منهاي نيازهاي مالي شركت برابر است. اگر در بلند​مدت متوسط نيازهاي مالي سرمايه‌گذاري بيش از درآمدها باشد هيچ گونه سودي توزيع نمي‌گردد. (زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
1-12-2 اهداف سياست تقسيم سود

پرداخت سود سهام به صاحبان سهام عادي يكي از راه​هايي است كه شركت مي‌‌تواند بدان وسيله مستقيماً بر ثروت سهامداران اثر بگذارد. بنابراين هدف از اجراي چنين سياستي، تعيين نقشي است كه اين سياست در به حداكثر رساندن ثروت سهامداران ايفا مي‌كند. از آنجا كه سياست تقسيم سود تحت تأثیر عوامل متعددي قرار مي​گيرد، پرداخت تمام سود به سهامداران به معني به حداكثر رسانيدن ثروت نخواهد بود. (بشيری، 1379)
سود انباشته يكي از مهمترين منابع مالي بلند​مدت شركت​ها مي‌باشد. در سال​هاي اخير شركت​هاي بزرگ براي تأمين نيازهاي مالي خود اغلب از سود انباشته استفاده كرده‌اند. با اين وجود توزيع سود بين سهامداران دلايل متعددي دارد كه برخي از آن‌ها عبارتند از:
1- سود سهام درآمد با ثباتي براي سهامداران فراهم مي​آورد، به​طوري​كه مي‌‌توانند بر اساس آن هزينه زندگي خود را تنظيم نمايند.
2- سرمايه‌گذاران و خريداران سهام به گزارش​ها و اخبار سود سهام سالانه شرکت​ها توجه دارند.

3- تغييرات در سود سهام حاوي اطلاعات مفيد براي سرمايه‌گذاران مي‌باشد.

4-اگر سهامداران شركتي عادت به دريافت سود سهام داشته باشند، مشكل است به يكباره سود سهام را متوقف كرد.
5- عدم پرداخت سود ممكن است باعث تبليغات تهاجمي رقبا عليه شركت شود.

6- سهامداران ازطريق دريافت سود يا انتظار دريافت سود، بازده سرمايه​شان را به دست 
مي​آورند يا اين شانس را پيدا مي​كنند كه سهام خود را به قيمت بالاتري بفروشند.

7- پرداخت سود باعث كاهش عدم اطمينان سهامداران نسبت به دريافت بازده سرمايه​شان 
می‌شود. (بولو، 1387)
تقسيم سود حداقل به دو دليل اهميت دارد:

1- ابزار علامت​دهي است.

2- مفاهيم مالياتي و نقدينگي براي سهامداران دارد.

ارزشي كه بوسيله سود سهام اعلان می‌شود از طريق افشاي اطلاعات خصوصي مديران در مورد سودهاي آتي استنباط می‌گردد. شركتي كه جريان نقدي آزادش را توزيع مي‌كند، مي‌‌تواند اين اطمينان را براي سهامداران فراهم كند كه پول آن‌ها هدر نمي​رود. (زارع، ر، مرادی، ج .ولی پور، ه، 1391)
1-12-3 سياست تقسيم سود سهام و تأمين مالي داخلي

پرداخت سود سهام توسط شركت​ها، تحت تأثیر عوامل بسياري ازجمله وضعيت نقدينگي، پيشرفت و توسعه شركت، ثبات عوايد و نياز به سرمايه‌گذاري شركت مي‌باشد. سياست تقسيم سود شركت را تخصيص سود حاصله ميان سهامداران يا انباشته كردن سود در شركت مي​گويند. انباشت يا تقسيم سود هر دو هدف قابل قبولي هستند اما متضادند هر قدر شركت سود بيشتري توزيع كند اندوخته كمتري خواهد داشت و در نتيجه شركت رشد پايين​تري دارد لذا يكي از وظايف ظريف و خطير مديران مالي تقسيم سود حاصله به نحو مطلوب بين سهامداران و اندوخته‌ها است به‌صورتي كه ارزش شركت حداكثر می‌شود.

1-12-4 روش​هاي تقسيم سود

شركت​ها بنا​به​ پيشنهاد هيات مديره به مجمع عمومي سهامداران، به چند روش مي‌‌توانند بين سهامداران سود توزيع كنند. (مهرانی، ساسان، 1373)
1-12-4-1 تقسيم سود نقدي

پرداخت نقدي سود سهام به پيشنهاد مديران تصويب مجمع عمومي شركت ميسر می‌گردد. پرداخت نقدي سود سهام مي‌‌تواند سه ماه يكبار، شش ماه يكبار و يا سالانه باشد. در توزيع سود نقدي شركت​ها مي‌‌توانند روش​هاي مختلفي داشته باشند.

1-12-4-2 تقسيم مبلغ ثابت و معيني بين سهامداران

طبق اين سياست سود تقسيمي هر سهم مبلغ مشخصي بوده و شركت بدون توجه به مبلغ سود خالص مبلغ مذكور را هر ساله بين سهامداران تقسيم مي​نمايد چنانچه در اين حالت روند سود​دهي شركت بهبود حاصل نمايد، هر چند سال يكبار سود تقسيمي را افزايش و اگر روند سوددهي نزولي باشد كاهش مي​دهند.
سياست تقسيم سود ثابت براي شركت​هايي خوب است كه سودآوري آن‌ها از نوسانات كمي برخوردار مي‌باشد. در اين نوع سياست تقسيم سود با سهامداران عادي مانند سهامداران ممتاز برخورد می‌شود و بدون توجه به سياست​هاي سرمايه‌گذاري شركت مبلغ ثابتي بين آن‌ها تقسيم می‌شود. حسن اين روش اين​است كه ريسك سهام را پاين مي​آورد زيرا با ثابت بودن سود نقدي قابليت پيش‌‌بيني و اطمينان بر روي آن افزايش مي‌يابد. حسن ديگر اين روش اين​است كه سهامداران مي‌‌توانند با افزايش سود نقدي در مورد بهبود و خوشبين بودن مديران نسبت به آينده علايمي به دست آوردند.

ايراد اين روش اين است كه شركت در سال​هايي كه نياز به پول دارد به علت تقسيم ثابت سود مجبور است كه از منابع مالي خارج تأمين مالي نمايد.

ب- تقسيم درصد ثابتي از سود ( سياست تقسيم سود متغير )

تعدادي از شركت​ها همه ساله درصد معيني از سود خودشان را بين سهامداران تقسيم مي​كنند. چنين سياستي باعث خواهد شد كه سود پرداختي به سهامداران همواره با نواسانات سود خالص تغيير نمايد. به‌عنوان‌مثال شركت هميشه 40% از سود هر سهم را تقسيم مي‌كند. اين سياست به شركت اين اطمينان را خواهد داد كه كسر منابع مالي يا مازاد منابع مالي ناشي از تقسيم سود ثابت را نداشته باشد. اين روش به دليل اينكه ميزان سود دريافتي متغير و نامعلوم می‌شود، مخصوصاً براي سهامداراني كه متكي به دريافت سود هستند روش خوشايندي نيست. ارتباط بين سود نقدي تقسيمي و سود هر سهم شركت را تحت سياست متغير تقسيم سود در نمودار زير مشاهده مي​كنيد.
نمودار2-3 :سياست تقسيم سود متغير

ج- سياست تقسيم سود ثابت به علاوه حاشيه متغير

در اين سياست شركت يك مبلغ معمولاً پايين را بطور دائم به سهامداران پرداخت مي‌كند و با افزايش يا كاهش سود درصدي را با آن اضافه مي‌كند. در سال​هايي كه سودآوري خوب بوده شركت مبلغ اضافه را پرداخت و سال​هايي كه سودآوري خوب نبوده يا شركت به منابع مالي نياز دارد مبلغ اضافه را پرداخت نمي‌كند.

د- سياست تقسيم سود مازاد
در اين نوع سياست تقسيم سود، شركت ابتدا كليه نيازهاي سرمايه‌گذاري و مالي خود را از سود سال كسر مي‌كند هر چقدر سود علاوه بر نيازهاي سرمايه‌گذاري و مالي شركت باقي بماند بين سهامداران عادي تقسيم می‌شود. به سود مازادي كه در شركت باقي مي‌ماند جريانات نقدي آزاد نيز مي​گويند.

پرداخت سود نقدي نبايد بر روي ثروت سهامداران تأثیر بگذارد زيرا قيمت سهام به ميزاني سود نقدي پرداخت شده كاهش مي‌يابد. سود نقدي هر سهم قيمت سهام قبل از مجمع قيمت تئوريك سهام بعد از مجمعين كاهش به اين دليل است كه اگر سهام قبل از مجمع خريداري شود، سود نقدي توسط خريد دريافت خواهد شد اما اگر بعد از مجمع خريداري شود سود نقدي به آن تعلق نخواهد گرفت و سود نقدي را سهامدار قبلي دريافت خواهد كرد.
1-12-5 محدوديت​ها و عوامل كنترل كننده مؤثر بر سياست تقسيم سود

عواملي وجود دارند كه به نحوي شركت​ها را در چگونگي تقسيم سود محدود مي​نمايند. اين عوامل اجباري يا اختياري هستند. بعضي از محدوديت​ها به واسطه وجود قوانين خاص در بعضي كشورها اعمال می‌شود و بعضي نيز به اختيار شركت به دليل شرايط خاصي كه با آن روبروست. اهم آن‌ها عبارتند از:

 (بني مهد ب، اصغري ع ، 1390)
1. محدوديت قانوني

2. محدوديت​هاي قرارداد وام 

3. محدوديت​هاي داخلي
1-13 پیشینه تحقیق
1-13-1 پژوهش​های داخلی
رضا تهرانی و محمدعلی خجسته(1387)درتحقیقی رابطه بهره​وری سرمایه با بازده آتی سهام وتأثیر آن بر استراتژی​های سرمایه​گذاری​های ارزشی و رشدی را موردبررسی قرار داده​اند. نتایج این تحقیق نشان داده است که بهره​وری سرمایه به اندازه​گیری توان مدیریت در استفاده بهینه از سرمایه به‌عنوان یکی از منابع مهم و محدود شرکت پرداخته است وانتظار می​رود که سهام شرکت‌های با بهره​وری سرمایه​ی بالا بازده بالاتری نیز داشته باشند.
هدف این مطالعه بررسی چگونگی رابطه بهره​وری سرمایه با بازده آتی سهام در بورس اوراق بهادار تهران و همچنین بررسی تأثیر​گذار رابطه بهره​وری سرمایه و بازده آتی سهام بر دو استراتژی مهم ومتداول ارزشی ورشدی مدنظر قرارگرفته است و همچنین نسبت سود عملیاتی به سرمایه​ی سرمایه​گذاری شده​ی شرکت به‌عنوان شاخص بهره​وری سرمایه و نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار سرمایه​ی سرمایه​گذاری شده​ی شرکت به‌عنوان شاخص تعیین سهام ارزشی ورشدی به کار گرفته شده است.
درنهایت توجه به بهره​وری سرمایه در تدوین استراتژی​های سرمایه​گذاری در بورس اوراق بهادار تهران در غالب خرید سهام با بهره​وری سرمایه ی بالا وفروش سهام با بهره​وری سرمایه پایین، به سرمایه​گذاران ومدیران پرتفوی پیشنهاد شده است.
حسین اعتمادی و همکاران (1388) بررسی رابطه​ی بین بهره​وری نیروی انسانی و بازده سهام شرکت​ها در بورس اوراق بهادار تهران را موردبررسی قرار داده​اند. نتایج این یافته​ها نشان داده است از آنجایی که هدف اکثر سازمان​ها ایجاد ارزش برای سهامداران است و این مورد در شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس در غالب بازدهی سهام متبلور می​شود. لازمه جلب توجه مدیران به مقوله نیروی انسانی، شناسایی تأثیر بهره​وری نیروی انسانی در رسیدن به این هدف و شناسایی موانع احتمالی در این رابطه است.
هدف از این تحقیق ارزیابی تأثیر بهره​وری نیروی انسانی بر بازدهی سهام شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده است.نتایج حاصل از تجزیه وتحلیل رگرسیون وهمبستگی بیانگر این است که بین بهره​وری نیروی انسانی و بازدهی سهام شرکت​ها در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود ندارد و همچنین از این بابت بین شرکت‌های کاربر وسرمایه برتفاوتی وجود ندارد. در ادامه تأثیر نوع صنعت بر این رابطه مورد آزمون قرارگرفته است و این نتیجه به دست آمد که در شش صنعت این رابطه منفی بوده است.
پورحیدری و همکاران(1388)در تحقیقی به بررسی پایدار سیاست تقسیم سود در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته​ بودند. نتیجه پژوهش آن‌ها نشان داده​است که شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران از سیاست تقسیم سود پایداری برخوردارنبوده​اند وهمچنین روند تقسیم سود در سال​های گذشته تأثیر چندانی بر تقسیم سود سال‌های آتی نداشته است.

فروغی و همکاران(1388)در بررسی تأثیر سهامداران نهادی در تقسیم سود در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته​اند، نتایج این تحقیق نشان داده ​است که میزان سهام مدیرتی شرکت بر سیاست​های تقسیم سود شرکت تاثیرگذار بوده​است. این درحالی است که مالکیت سهامداران نهادی تاثیری بر سیاست​های تقسیم سود شرکت​ها نداشته است.

سید عباس شکری(1389) راهکارهای افزایش بهره​وری در سازمان​ها را موردبررسی قرار داده است. این یافته​ها نشان داده است که بهره​وري، به‌منظور اجرايي كردن آن مي​بايست تعريفي هماهنگ و سازگار با شرايط و نيازهاي معين سازمان به كار برده باشد و ازطريق مشاركت كليه كاركنان قدم​هاي موثري را در اين راه برداشته باشد. استمرار يك سيستم بهره​وري، مستلزم اقداماتي چند نظير تسهيم منافع، اصلاح ساختار سازماني، توسعه منابع انساني و...بوده است. راهكارهاي افزايش بهره​وري مستلزم شناخت كافي وضعيت موجود و فرهنگ كاري شركت​ها بوده است. با توجه به تفاوت​هاي مهم در فرهنگ كاري شركت​ها وضعيت موجود آن‌ها مي​توان گفت راهكارهاي افزايش بهره​وري نيز در آن‌ها متفاوت خواهد بود. ازجمله راهكارهاي افزايش بهره​وري مي​توان به كاهش ضايعات، ايجاد تعهد در كاركنان، توجه به كاركنان، استفاده بهينه از استعدادها، ايجاد انگيزه دركاركنان، توجه به تغييرات و... اشاره كرد. درجه تأثیر هر يك از اين راهكارها در افزايش بهره​وري به وضعيت موجود شركت در آن زمينه و ضرورت پرداختن به هريك از اين موارد بستگي دارد، كـه مي​بايست به شكل ماهرانه​اي شناسايي و اولويت​بندي شده و برآن اساس اقدام شده باشد. به‌عنوان‌مثال، در سازماني ممكن است كاهش ضايعات در اولويت اول قرار گيرد و در سازماني ديگر توجه به كاركنان و ايجاد انگيزه در اولويت اول باشد. عدم شناخت كافي از وضعيت موجود شركت​ها و بي​توجهي به اولويت​ها مي​تواند اثرات معكوسي در ميزان بهره​وري داشته باشد. از اين رو قبل از هرگونه اقدامي در افزايش بهره​وري بر روي شناخت كافي وضعيت موجود و اولويت​بندي صحيح راهكارها تاكيد می‌شود .

بــراي آگــاهي از ميزان افزايش بهره​وري مي​بايست آن را در قالب شاخص​هاي مختلف و در دوره​هاي معيني اندازه​گيري كرد. با اندازه​گيري شاخص​هاي بهره​وري مي​توان مشخص ساخت كه تلاش​هاي بهره​وري تاچه حدي مفيد بوده است. اندازه​گيري بهره​وري نيز مي​بايست براساس يك سيستم مناسب و اصولي انجام گيـرد، در غير اين​صورت نمي​توان به نتايج اطمينان و انتظار بهبود در آن رسید. يكي از مـوارد مهم در اندازه​گيري بهره​وري مشخص كردن صحيح طول دوره ارزيابي بوده است كه به عواملي نظير مديريت دسترسي به اطلاعات، ماهيت عمليات توليد واهداف بستگي دارد. از نتايج اندازه​گيري شاخص​هاي بهره​وري مي​توان به‌عنوان ابزاري مناسب جهت برنامه​ريزي​هاي بلند مدت در سطح سازمان استفاده کرد.

عوامل بسياري در تعريف و ديدگاه​هاي مکاتب مختلف نسبت به بهره​وري مؤثر بوده است. در گذشته بهره​وري موردتوجه صاحب نظران ومحققان رشته​هايي مانند اقتصاد روانشناسي صنعتي و سازماني حسابداري؛ فيزيکدانان؛ مهندسان و مديران بوده است.درک دانش؛ تجربه؛ زمينه​ها وشرايط محيطي موجب تعريف وتفسير آن‌ها از بهره​وري به شيوه​هاي مختلف گرديده است. درباره اينکه چگونه سازمان​ها؛ گروه​ها؛ انسان​ها؛ ماشين​ها در محيط​هاي مختلف کار کنند و بهره​وري آنان چگونه بايد سنجيده شود هررشته اصول و بينش خاص خود را داشته است. اهميت مفاهيم مديريت با توجه به سهم آنان در بهره​وري سازماني بوده است. مديران بايد در مورد بهره​وري در کوتاه مدت و بلند مدت تصميم​گيري نمايند تا با مشکلات ناشي از عدم رشد بهره​وري مواجه نشوند.
بهمن بنی مهدوعلی اصغری(1390)درپژوهشی درباره سیاست تقسیم سود که همواره موردتوجه پژوهشگران رشته​های حسابداری و مالی بوده است را موردبررسی قرارداده است. نتایج پژوهش​های انجام‌شده نشان داده است که در بازارهای توسعه‌یافته و توسعه نیافته نیز در زمینه سیاست تقسیم سود متفاوت بوده است. هدف این پژوهش آن است تا اثر نسبت اهرمی را بر سیاست تقسیم سود، بررسی و رابطه آن‌ها را با تقسیم سود به‌صورت یک مدل ریاضی ارائه داده شود. ازاین‌رو، در این پژوهش اثر اهرم مالی بر سیاست تقسیم سود شرکت​ها در 66 شرکت از شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران، طی دوره زمانی1380الی1387بررسی شده است. روش تحقیق همبستگی بوده و نتایج نشان می‌دهد، اهرم مالی با تقسیم سود رابطه​ای معناداری نداشته است. اما اندازه شرکت و جریان نقدی عملیاتی رابطه​ای مثبت و معنی​دار با سیاست تقسیم سود داشته است. نتایج این پژوهش، مشابه نتایج برخی از پژوهش​های خارجی انجام‌شده است. این موضوع بیانگر آن است که احتمالا در بازارهای در حال توسعه نظیر بازار سرمایه ایران، در تقسیم سود، به دلیل عدم کارگزاری، توجهی به نسبت اهرمی(نسبت بدهی) نشده است و لذا رابطه​ای بین آن‌ها وجود نداشته است.

یعقوبی و افشارمهر (1390)در تحقیقی تحلیل بهره​وری شرکت‌های بورس اوراق بهادار تهران راموردبررسی قرارگرفته است. یافته​ها نشان داده​است که بهبود بهره​وری در بلندمدت موجب کاهش هزینه​ها و درنتیجه افزایش وپایداری سطح سودآوری شده است. در این راستا شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار در نه گروه همگن سازی شده​اند و سپس برای هریک بهره​وری کل عوامل تولید (TFP)به تفکیک اجزای آن بر سال​های 87-1383 با استفاده از شاخص مالمکوئیست(توابع فاصله) وبا توجه به رهیافت (FGNZ)به‌دست‌آمده. نتایج نشان داده​ است که میانگین تغییرات(TFP) تنها برای صنایع کاشی وسرامیک رشد داشته​است. همچنین میانگین تغییرات (TFP) برای صنایع محصولات غذایی ثابت بوده ​است. اما سایر صنایع با کاهش عملکرد مواجه بوده​اند.
سیدعباس هاشمی،حسنعلی اخلاقی(1390) در پژوهشی، رابطه بین ارزش آتی شرکت با ساختار سرمایه، خط مشی تقسیم سود و سودآوری برای شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران را موردبررسی قرارگرفته است به این منظور، دو فرضیه تدوین شده​است.فرضیه اول، رابطه بین ساختار سرمایه، خط مشی تقسیم سود و سودآوری با ارزش شرکت و در فرضیه دوم، رابطه​ی متغییرهای مذکور با ارزش آتی شرکت مورد آزمون قرارگرفته است. با توجه به مبانی نظری و منابع مرتبط با موضوع، به‌منظور تجزیه‌وتحلیل داده​ها، برای آزمون فرضیه​ی اول مدل رگرسیون خطی چند متغیره و برای اوراق بهادار تهران، در بازده زمانی1380-1387بوده است. برای تعیین نمونه​ی آماری، از روش حذف سیستماتیک استفاده‌شده​است. درنهایت 110شرکت موردبررسی قرارگرفته​است. نتایج حاصل از تجزیه‌وتحلیل داده​ها بیانگر تأیید هر دو فرضیه با استفاده ازداده​های تابلویی است. به بیان دیگر، بین ساختار سرمایه وسودآوری، با ارزش شرکت رابطه​ی مثبت و معنادار و بین خطی مشی تقسیم سود با ارزش شرکت رابطه​ی معکوس و معناداری وجود داشته است. همچنین، بین متغیرهای بررسی شده و ارزش آتی شرکت، رابطه​ی مثبت و معناداری یافت شده است. علاوه بر این، نتایج نشان داد که احتمال افزایش در ارزش آتی شرکت با بالارفتن نسبت​های ساختار سرمایه، خط مشی تقسیم سود و سودآوری بیشتر شده بود.

اکبرکمیجانی و همکاران (391) در تحقیقی، اثر سرمایه انسانی بررشد بهره​وری نیروی کاردر اقتصادایران طی سه دهه گذشته را موردبررسی قرارگرفته است. به نظر می​رسد الگوی سیاست گذاری کشور در جهت ارتقای سرمایه انسانی باید به‌عنوان یکی از استراتژی​های محوری رشد بهره​وری و درنهایت رشد اقتصادی مورد ملاحظه قرار گیرد. بررسی عملکرد بهره​وری نیروی کار طی برنامه​های توسعه کشور حکایت از پایین بودن رشد آن دارد. ارزیابی و برآورد عوامل مؤثر بر بهره​وری نیروی کار با استفاده از مدلARDL نشان می‌دهد که عوامل مهمی مانند انباشت خارجی، سرمایه انسانی در قالب تعداد شاغلان با تحصیلات عالی، انباشت R&D سرمایه فیزیکی و سرمایه​گذاری در فناوری اطلاعات و ارتباطات ازجمله عوامل مهمی هستند که روند رشد بهره​وری نیروی کار را در طول سال​های موردمطالعه توضیح می​دهند. همچنین، انباشت R&D داخلی و متوسط سال​های تحصیل، اثری منفی بر بهره​وری نیروی کار داشته است.
بنی مهد وهمکاران (1392) رابطه بهره​وری را در سرمایه انسانی و سرمایه کارایی شاغل بر سوددهی را موردبررسی قرار داده​اند و به این نتیجه رسیده​اند که این رابطه​ی معناداری بوده است. این مطالعه به بررسی تأثیر شاخص​های شرکت بهره​وری، یعنی بهره​وری سرمایه انسانی و بهره​وری سرمایه به کار گرفته شده در از دست دادن شرکت‌های بی ثمر در بورس اوراق بهادار تهران فهرست شده پرداخته است. داده​ها از یک نمونه از 54 شرکت‌های بی​ثمردر دوره زمانی 1387-1381 به‌دست‌آمده​است. نتایج رگرسیون نشان داده است که هر دو بهره​وری سرمایه انسانی و بهره​وری سرمایه به کار گرفته شده با از دست دادن شرکت رابطه منفی داشته است یافته​های دیگر نشان داده است که اندازه شرکت و همچنین رشد فروش تأثیر منفی بر از دست دادن شرکت داشته است. بااین‌حال، ما رابطه بین مالکیت دولتی و از دست دادن شرکت را موردبررسی قرارگرفته است.
1-13-2 پژوهش های خارجی
 ریاحی-بلکویی (1999)درمطالعه​ای نشان دادند که شاخص بهره​وری از طریق نسبت ارزش اضافه شده به کل دارایی محاسبه‌شده است، در کنار نسبت​های سنتی حسابداری نشانگر مفیدی است. یافته​های این پژوهش نشان داده است که با تجزیه‌وتحلیل شاخص سودآوری، بهره​وری شرکت بر اساس ارزش‌افزوده می​تواند مفید باشد. در واقع، این شاخص می‌تواند اطلاعات مفیدی برای استفاده کنندگان شرکت در جهت درک بهتر عملکرد شرکت ارائه داده باشد. بهره​وری پایین نشان می‌دهد که یک شرکت نمی​تواند محدودیت​ها و منابع ارزشمند خود را به​صورت کارآمدی اعمال کند تا به این طریق محصول و سرویس خود را ایجاد سازد.

چاندی نشان داد که فقدان برنامه​های استراتژیک در مدیریت مناسب سیستم​های اطلاعاتی، روش​های سنتی و برنامه​ریزی ضعیف سرمایه انسانی در هند، تأثیرات منفی در بهره​وری داشته​اند.

سان و همکاران (2002) یافتند که سودآوری شرکت‌های خصوصی در چین اعلام شده است. نویسندگان این مطلب نتیجه​گیری کرده​اند که مالکیت دولتی رابطه مثبتی با سوددهی داشته است
کلین و مارکوارت(2006) در تحقیقی، عوامل مؤثر بر ضرر و زیان شرکت​ها درآمریکارا به مدت 40 سال و طی سال​های 1951 تا 2001 را موردبررسی قرار داده​اند. آن‌ها دریافتند که بهره​وری پایین یکی از عوامل مؤثر بر عدم سوددهی شرکت بوده​است. علاوه بر این، اندازه شرکت، محافظه کاری حسابداری، جریان پول نقد از عملیات و چرخه عملیات به‌عنوان عوامل دیگر مؤثر شناخته شده​اند.

بیرمن و کنگ (2007) درتحقیقی صنعت فولاد در کره جنوبی، رابطه​ی بهره​وری و سوددهی را مورد تحقیق وتفحص قرار داده​اند. یافته​های آنان نشان داده است که شاخص بهره​وری بر اساس ارزش‌افزوده، شاخص بهتری در مورد عملکرد نسبت به سوددهی بوده است.

 بتازی و همکاران (2008) در تحقیقی به بررسی بهره​وری، سودآوری و عملکرد مالی در ایتالیا و در خلال سال​های 1988 الی 2003، نشان داده و موردبررسی قرار داده است که رشد شرکت ارتباط مستقیمی با شاخص بهره​وری منابع انسانی و سودآوری داشته است. مضاف اینکه، شرکت​هایی که بهره​وری بالاتری داشتند، سود بیشتری داشته​اند و درنتیجه رشد سریع​تری نیز آید آنان شده است.
بلکویی(2011)، در تحقیقی با استفاده از شاخص بهره​وری بر اساس ارزش‌افزوده به‌عنوان شاخص عملکرد اقتصادی شرکت، تحقیقی را در قبل و بعد از اصلاح ساختار مالی شرکت انجام داده است. این یافته​ها نشان داده است که بهره​وری از شرکت‌ها که کاهش عمودی را در هم ادغام کرده و بهره​وری از شرکت‌های تابعه افقی که کارهای مختلفی را انجام داده، افزایش‌یافته است.
بنکر و همکاران(2012) در تحقیقی تأثیر بهره​وری و سوددهی بهتر در صنعت ارتباطات از راه دور دولت ایالات‌متحده آمریکا را موردبررسی قرار داده​اند. یافته​ها نشان داده است که، اگر رقابت در بازار افزایش یابد، بازگشت قیمت شرکت کاهش خواهد یافت. بااین‌حال، شرکت​ها برای جلوگیری از کاهش سوددهی به دلیل کاهش توانایی‌شان در بازگشت قیمت، از طریق افزایش تولید بهره​وری خود را بهبود بخشیده​اند.

جورزیوجورزپه(2013) در پژوهشی به تجزیه‌وتحلیل سری​های زمانی بهره​وری نیروی کار در ایتالیا را در مقابل کشورهای اروپایی و ایالات‌متحده آمریکا موردبررسی قرار داده​اند. این یافته​ها نشان داده است که این مقاله باهدف تجزیه‌وتحلیل بهره​وری نیروی کار در هر ساعت در صنایع تولیدی از چهار کشورصنعتی: آلمان، فرانسه، ایتالیا و ایالات‌متحده آمریکا، بین سال​های 1950 و 2010 به‌دست‌آمده است. رایج است با استفاده از روند نزدیک چرخه​های مشترک به تجزیه سری روند و چرخه​ها که از چهار بخش تولیدی که به سه روند مشترک و یک چرخه معمول به اشتراک گذاشته شده و پرداخته است. علاوه براین، چرخه روند و نوآوری یک رابطه منفی که رویکرد "هزینه فرصت " بوده است را به بهره​وری پشتیبانی رشد نشان داده است. درنهایت، به‌استثنای ایتالیا روند نوآوری معمولاً بزرگ‌تر از چرخه نوآوری بوده است.

کاگلایان و دمیر(2014) در تحقیقی به بهره​وری شرکت، اوراق بهادار حرکات نرخ، منابع مالی و صادرات را موردبررسی قرار داده​اند. این یافته​ها سطح بهره​وری و نوسانات تأثیرات نرخ ارز واقعی بر رشد شرکت‌های تولیدی را با بررسی و دسترسی ناهمگن به بدهی و بازارهای سهام داخلی و خارجی در ترکیه نشان داده است. درحالی‌که نوسانات بهره​وری بر رشد تأثیر منفی گذاشته، داشتن دسترسی به سهام داخلی و یا خارجی، اوراق قرضه​ای ایجاد نموده است که نمی​تواند این اثرات را کاهش داده باشد.
جدول2-2:پژوهش های پیشین انجام‌گرفته در داخل و خارج از کشور
	تاریخ
	محقق
	 عنوان تحقیق
	متغیرها و نحوه اندازه​گیری
	مدل
	نتایج

	1387
	رضا تهرانی و محمدعلی خجسته
	رابطه بهره​وری سرمایه با بازده آتی سهام و تأثیر آن بر استراتژی​های سرمایه​گذاری​های ارزشی و رشدی
	ROIC= NOPLAT/Invested Capital

CTEV=نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار سرمایه
	رگرسیون مقطعی
	نتایج حاصل از بهره​وری سرمایه به اندازه​گیری توان مدیریت در استفاده بهینه از سرمایه به‌عنوان یکی از منابع مهم و محدود شرکت پرداخته است

	1388
	حسین اعتمادی و همکاران
	بررسی رابطه​ی بین بهره​وری نیروی انسانی و بازده سهام شرکت​ها در بورس اوراق بهادار تهران
	1)بهره​وری نیروی انسانی=لگاریتم نسبت فروش شرکت به تعداد کارکنان
2)نسبت سرمایه‌بری=میانگین پنج‌ساله نسبت دارایی‌های ثابت به فروش
3)بازده سهام=مستقیماً از نرم‌افزار استخراج می​شود
	رگرسیون و همبستگی
	نتایج حاصل از تجزیه‌وتحلیل اطلاعات بین بهره​وری نیروی انسانی و بازدهی سهام شرکت​ها در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود ندارد .و همچنین از این بابت بین شرکت‌های کاربر و سرمایه بر تفاوتی وجود ندارد.

	1388
	پور حیدری و همکاران
	بررسی پایدار سیاست تقسیم سود در بورس اوراق بهادار تهران
	تغییر در سود نقدی=اختلاف بین سود پرداختی هدف و سود واقعی دوره قبل
	رگرسیون مقطعی
	نتایج نشان می‌دهد شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران از سیاست تقسیم سود پایداری برخوردار نبوده​اند


	1388
	فروغی و همکاران
	تأثیر سهامداران نهادی در تقسیم سود در بورس اوراق بهادار تهران
	سود گزارش‌شده هر سهم در سال tوt-1
,

سود توزیع‌شده هر سهم در سال tوt-1
	رگرسیون مقطعی

	نتایج نشان می‌دهد میزان سهام مدیرتی شرکت بر سیاست​های تقسیم سود شرکت تاثیرگذاربوده است. این در حالی است که مالکیت سهامداران نهادی تأثیری بر سیاست​های تقسیم سود شرکت​ها نداشته است.



	1389
	سید عباس شکری
	بررسی راهکارهای افزایش بهره​وری در سازمان​ها
	-
	پرسشنامه‌ای
	نتایج حاصل از ميزان افزايش بهره​وري را باید در قالب شاخص​هاي مختلف و در دوره​هاي معيني اندازه​گيري كرد. با اندازه​گيري شاخص​هاي بهره​وري مي​توان مشخص ساخت كه تلاش​هاي بهره​وري تا چه حدي مفيد بوده است.

	1390
	بنی مهد و علی‌اصغری
	بررسی تأثیر نسبت اهرمي را بر سياست تقسيم سود
	تقسیم سود=سود تقسیم‌شده تقسیم‌بر کل دارایی‌ها
اهرم مالی=نسبت بدهی به جمع دارایی‌ها
	رگرسیون مدل داده​های تلفیقی ایستا و روش حداقل مربعات تعمیم‌یافته

	نتایج نشان می‌دهد اهرم مالي با تقسيم سود رابطه​اي معني​دار ندارد. اما اندازه شرکت و جريان نقدي عملياتي رابطه​اي مثبت و معني​دار باسیاست تقسيم سود دارد.

	1390
	یعقوبی و افشار مهر
	تحلیل بهره​وری در شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار
	از شاخص بهره‌وری کل عوامل تولید استفاده‌شده استTFT
	رگرسیون
	نتایج حاصل از بهبود بهره‌وری در بلندمدت موجب کاهش هزینه‌ها و درنتیجه افزایش پایداری سطح سودآوری شده است.


	تاریخ
	محقق
	عنوان تحقیق
	متغیرها و نحوه اندازه​گیری
	مدل
	نتایج

	1999
	ریاحی و بلکویی
	رابطه بین شاخص بهره​وری از طریق نسبت ارزش اضافه شده بر کل دارایی
	شاخص بهره​وری= نسبت ارزش اضافه‌شده بر کل دارایی
	رگرسیون خطی چند متغیره
	نتایج نشان می‌دهد تجزیه‌وتحلیل شاخص سودآوری، بهره​وری شرکت بر اساس ارزش‌افزوده می​تواند مفید و بهره​وری پایین نشان می‌دهد که یک شرکت نمی​تواند محدودیت​ها و منابع ارزشمند خود را به‌صورت کارآمدی اعمال کند.

	2002
	سان و همکاران
	رابطه بين سودآوری شرکت‌های خصوصی در چین
	سودآوری=سود قبل از بهره و مالیات تقسیم‌بر کل دارایی​ها
	همبستگی
	نتايج حاكي از وجود رابطه​ي مثبت بین شرکت‌های دولتی با سوددهی است

	2006
	کلین و مارکوارت
	بررسی عوامل مؤثر بر بهره​وری بر ضرر و زیان شرکت​ها بر سوددهی در آمریکا

	بهره‌وری=ارزش‌افزوده تقسیم‌بر(هزینه سرمایه+هزینه کار)
	رگرسیون مقطعی

	نتایج حاصل نشان می‌دهد که بهره‌وری پایین‌بر عدم سوددهی، اندازه شرکت، محفظه کاری مؤثر است

	2007
	بیرمن و کنگ
	رابطه​ی بهره​وری و سوددهی در صنعت فولاد در کره جنوبی
	بهره‌وری=ستانده تقسیم‌بر کل ارزش دارایی‌ها
	رگرسیون
	یافته​ها نشان داده است که شاخص بهره​وری بر اساس ارزش‌افزوده، شاخص بهتری در مورد عملکرد نسبت به سوددهی بوده است

	2008
	بتازی و همکاران


	بررسی بهره​وری، سودآوری و عملکرد مالی در ایتالیا
	بهره‌وری=ستانده تقسیم‌بر کل عوامل تولید
سودآوری=سود قبل از بهره و مالیات تقسیم‌بر کل دارایی​ها
	رگرسیون و همبستگی
	نتایج نشان می‌دهد شرکت‌هایی که بهره‌وری بالاتری داشتند، سود بیشتری داشته​اند و درنتیجه رشد سریع​تری نیز آید آنان شده است

	2011
	بلکویی
	شاخص بهره​وری بر اساس ارزش‌افزوده به‌عنوان شاخص عملکرد اقتصادی شرکت
	بهره‌وری=ارزش‌افزوده تقسیم‌بر(هزینه سرمایه+هزینه کار)
	رگرسیون
	نتایج نشان می‌دهد بهره‌وری از شرکت‌ها که کاهش عمودی را در هم ادغام کرده و بهره‌وری از شرکت‌های تابعه افقی که کارهای مختلفی را انجام داده، افزایش‌یافته است

	2012
	بنکر و همکاران
	تأثیر بهره​وری و سوددهی بهتر در صنعت ارتباطات از راه دور دولت ایالات‌متحده آمریکا
	سودآوری=سود قبل از بهره و مالیات تقسیم‌بر کل دارایی​ها
بهره‌وری=تولید ناخالص ملی تقسیم‌بر تعداد کل شاغلین
	همبستگی
	نتایج نشان داده است که، اگر رقابت در بازار افزایش یابد، بازگشت قیمت شرکت کاهش خواهد یافت. بااین‌حال، شرکت​ها برای جلوگیری از کاهش سوددهی به دلیل کاهش توانایی‌شان در بازگشت قیمت، از طریق افزایش تولید بهره​وری خود را بهبود بخشیده​اند.

	2013
	جورزیوجورزپه
	تجزیه‌وتحلیل سری​های زمانی بهره​وری نیروی کار در ایتالیا را در مقابل کشورهای اروپایی و ایالات‌متحده آمریکا
	بهره‌وری نیروی کار=ارزش کل تولید تقسیم‌بر کل هزینه حقوق و دستمزد
	رگرسیون مدل داده​های تلفیقی ایستا و روش حداقل مربعات تعمیم‌یافته

	این یافته​ها نشان داده است که این مقاله باهدف تجزیه‌وتحلیل بهره​وری نیروی کار در هر ساعت در صنایع تولیدی از چرخه روند و نوآوری یک رابطه منفی که رویکرد "هزینه فرصت " بوده است را به بهره​وری پشتیبانی رشد نشان داده است. درنهایت، به‌استثنای ایتالیا روند نوآوری معمولاً بزرگ‌تر از چرخه نوآوری بوده است.

	تاریخ
	محقق
	عنوان تحقیق
	متغیرها و نحوه اندازه​گیری
	مدل
	نتایج

	2014
	کاگلایان و دمیر
	بهره​وری شرکت، اوراق بهادار حرکات نرخ، منابع مالی و صادرات
	بهره‌وری=ستانده تقسیم‌بر هزینه سرمایه
فرصت رشد=معیار کیوتوبین
	رگرسیون مقطعی

	این یافته‌ها سطح بهره​وری و نوسانات تأثیرات نرخ ارز واقعی بر رشد شرکت‌های تولیدی را با بررسی و دسترسی ناهمگن به بدهی و بازارهای سهام داخلی و خارجی در ترکیه نشان داده است. درحالی‌که نوسانات بهره​وری بر رشد تأثیر منفی گذاشته، داشتن دسترسی به سهام داخلی و یا خارجی، اوراق قرضه​ای ایجاد نموده است که نمی​تواند این اثرات را کاهش داده باشد


در تحقیقات گذشته انجام‌شده از معیارهای متفاوتی جهت اندازه​گیری بهره​وری انتخاب‌شده است. در تحقیق پیش رو از معیار ارزش‌افزوده جهت معیار بهره​وری استفاده‌شده است که در نوع خود جدید به‌حساب می​آید. همچنین شاخص مورداستفاده در معیار تقسیم سود با بعضی از تحقیقات انجام‌شده مشابه و با بعضی دیگر متفاوت است.
در تحقیقات انجام‌گرفته قبلی بیشتر به ارتباط بین بهره​وری و سایر شاخص​ها پرداخته‌شده و از مدل رگرسیون در تحقیقات خود استفاده کرده​اند که در این تحقیق نیز از مدل رگرسیون به برآورد رابطه بین بهره​وری و سیاست تقسیم سود پرداخته‌شده است.
فصل سوم:
روش تحقیق


1-14 مقدمه
روش پژوهش مجموعه​ای از قواعد، ابزارها و راه​های قابل‌اطمینان و نظام‌یافته برای بررسی واقعیت​ها، کشف مجهولات و دستیابی به راه‌حل مشکلات است. انتخاب روش انجام پژوهش بستگی به اهداف، ماهیت، موضوع پژوهش و امکانات اجرایی آن دارد.
در فصل دوم، مبانی نظری و ادبیات تحقیق تشریح شد. در این فصل مراحل انجام تحقیق موردبررسی قرار می​گیرد. روش کلی تحقیق، جامعه آماری، حجم نمونه و روش تعیین آن، نحوه جمع​آوری داده​های مربوط به متغیرهای تحقیق و چگونگی تجزیه‌وتحلیل اطلاعات نیز در این فصل موردتوجه قرارگرفته است.
1-15 روش کلی تحقیق
همان​طور که در فصل اول گفتیم روش کلی تحقیق بر مبنای معیارهای مختلف مبتنی بر مدل، روش استنتاج، طرح تحقیق و نوع متغیرها را می​توان به‌صورت زیر دسته​بندی کرد: (خسروانی، علی، 1382، ص 76)
جدول (1-3 ):روش کلی تحقیق
	رردیف
	نوع طبقه بندی
	وضعیت تحقیق

	11
	روش تحقیق از جهت هدف
	کاربردی
(جهت تکیه بر مبنای نظری و پیشینه تحقیق در ایران و جهان در راستای حل مسئله)

	22
	روش تحقیق بر مبنای روش استنتاج
	استقرایی
(جمع​آوری اطلاعات از مسیر داده​های اولیه برای قبول یا رد فرضیه​ها)

	33
	روش تحقیق بر اساس طرح تحقیق
	پس رویدادی
(جهت استفاده از داده​های عملکردی تاریخی گذشته)

	44
	انواع متغیرها و ابزار تحقیق
	تحلیل کمی
(جهت استفاده از روش​های مدل سازی و الگوریتم ریاضی از نوع کمی و غیر قضاوتی است.)


1-16 جامعه آماری
جامعه آماری مربوط به این تحقیق شامل شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار می​باشد که شرایط زیر را دارا باشند:
1) سهام شرکت از سال 88 تا 92 در بورس اوراق بهادار تهران معامله‌شده باشد.
2) نماد معاملاتي شرکت به تابلوي غیررسمی منتقل نشده باشد.
3) نماد معاملاتی شركت فعال و براي حداقل یک‌بار در سال معامله‌شده باشد.
4) سال مالی شرکت به پایان اسفندماه ختم شود و در دوره موردمطالعه تغییر سال مالی نداده باشد.
5) اطلاعات مالی شرکت در دوره موردمطالعه در دسترس باشد.
6) شرکت باید در گروه شرکت‌های واسطه​گری مالی نباشد.
 جدول(2-3)، داده​ها و اطلاعات موجود در بورس را طی سال​های 88 الی 92 نشان مي​دهد.

	تعداد شركت​هاي كه در سال هاي 1388الي 1392 در بورس حضور داشته​اند
	423 شركت

	تعداد شركت​هايی که جزء شرکت‌های سرمایه​گذاری و بانک ها نبوده​اند.
	358 شركت

	تعداد شرکت​هايي كه سال مالي آن‌ها منتهی به پایان اسفند مي​باشد
	225 شركت

	تعداد شركت​هايي كه نماد معاملاتی آن ها بیش از 4 ماه متوقف نبوده است.
	172 شركت

	تعداد شركت​هايي که اطلاعات آن ها برای کل دوره تحقیق در دسترس می​باشد.
	94 شركت

	تعداد شرکت‌های جامعه آماری
	94 شركت


 جدول (2-3): نحوه انتخاب و استخراج جامعه
1-17 نمونه آماری
شركت​هايي كه اطلاعات مورد نياز جهت محاسبه متغير​هاي تحقیق را ارائه ننموده​اند، از جامعه مطالعاتی حذف و درنهایت 94 شرکت به‌عنوان جامعه مطالعاتی تحقیق برای یک دوره 5 ساله انتخاب‌شده​اند. سپس با توجه به جدول مورگان، نمونه موردنظر 75 شرکت می​باشد که با استفاده از روش تصادفی ساده، نمونه‌ تحقیق را به دست آورده شد.
بنابراین حجم نهایی نمونه 375 سال شرکت می‌باشد که به‌عنوان داده​ها در آزمون فرضیه​ها استفاده‌شده‌اند.

1-17-1 حجم نمونه و کفایت آن
حجم نمونه موردنظر با استفاده از جدول مورگان به‌دست‌آمده است. جدولی که به نام جدول مورگان معروف است يکي از پرکاربردترين روش‌ها براي محاسبه حجم نمونه آماري است. جدول مورگان در واقع حاصل زحماتی است که رابرت و مورگان
 کشیده​اند و به ازای مقادیر مختلف ​از​​​ اندازه​های جامعه با استفاده از فرمول کوکران
 نمونه را برآورد کرده​اند. (psychologyinfo.blogfa.com، www.iranresearches.)
1-17-2 روش نمونه​گیری و دلیل انتخاب
روش نمونه گیری در این تحقیق تصادفی ساده می​باشد. بدین صورت که شرکت‌های موردنظر در جامعه آماری را کد گذاری کرده سپس با استفاده از قرعه کشی نمونه موردنظر به دست آورده شده است. دلیل انتخاب این روش نمونه گیری ساده بودن آن می​باشد. (آذر و مومنی ،1385).
1-18 روش گردآوری داده​ها
1. مطالعه کتابخانه​ای، با مطالعه مقالات و پایان​نامه​ها که در کتابخانه سازمان بورس اوراق بهادار تهران، دانشگاه تهران مرکز کتابخانه ملی موجود است سایت WWW.SIDIR (مقالات علمی جهاد دانشگاهی )استفاده نمود.
2. کاوش اینترنتی که برای گردآوری داده​های مربوط به سوابق گذشته مورداستفاده قرارگرفته است. (سایت سهام WWW.IRBOURS.COM)
3. مطالعه اسناد و مدارک، برای دستیابی به داده​های مورد نیاز برای پردازش فرضیات تحقیق از روش مطالعه اسناد و مدارک با توجه به اطلاعات اراائه شده شرکت​ها که در نرم افزار​های (تدبیر​پرداز، ره​آورد​نوین ) موجود است و همچنین در صورت​های مالی شرکت​ها وجود دارد.
1-19 ابزار گردآوری داده​ها
در خصوص ابزار گردآوری داده​ها جهت انجام مطالعات کتابخانه​ای از روش فیش​برداری و جهت انجام روش مطالعه اسناد و مدارک از جدول تلخیص داده​ها استفاده‌شده است.
1-20 روش‌ها و ابزار تجزیه‌وتحلیل داده‏ها
جدول (3-3):محاسبه​ی روش​های آماری و تجزیه وتحلیل پیش فرض​ها
	ردیف
	موضوع
	روش/ آزمون

	11
	آمار توصیفی
	میانگین، واریانس، انحراف​ معیار، جدول تلخیص، نمودارهای گرافیکی

	22
	ارزیابی متغیرهای مستقل وابسته
	کلوموگروف و اسمیرنوف

	33
	انتخاب داده​های تابلویی و تلفیقی
	لیمر F

	44
	تشخیص تصادفی بودن متغیرها
	هاسمن

	65
	بررسی واریانس
	وایت

	66
	استقلال خطاها
	دوربین واتسون

	
	ادامه جدول (3-3):محاسبه​ی روش​های آماری و تجزیه وتحلیل پیش فرض​ها


	77
	تحلیل ارتباطات
	رگرسیون خطی

	88
	تعمیم پارامتر ها
	آمارهt و آمارهF


1-20-1 مدل تحقیق
متغیرهای استفاده‌شده در این تحقیق به سه دسته متغیرهای مستقل،متغیر وابسته و متغیرهای کنترلی تقسیم می​شوند که مدل مفهومی آن به شرح زیر می​باشد.
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1-20-1-1  مدل ریاضی تحقیق
Y=F([image: image35.png]


)

1-20-1-2 تعریف متغیرها
1) Y: تقسیم سود
2) :[image: image37.png]


 بهره​وری نیروی انسانی
3) [image: image40.png]



: بهره​وری سرمایه
1-20-1-3 نحوه اندازه​گیری متغیرها
1) Y: شاخص تقسیم سود از طریق نسبت سود تقسیم‌شده به کل دارایی​ها قابل محاسبه می​باشد. (بورقانی فراهانی، 1391)
 QUOTE 
 [image: image43.png][P



=تقسیم سود
2) :[image: image45.png]


 بهره​وری نیروی انسانی(کار) از طریق فرمول زیر محاسبه می​شود:
=[image: image47.png]T




 QUOTE 
  بهره​وری نیروی کار
برای محاسبه ارزش‌افزوده از روش درآمدی استفاده می​شود. چون ارزش‌افزوده بین عوامل ایجاد کننده آن توزیع می​شود، لذا می​توان آن را از جمع اقلام زیر محاسبه نمود:
ارزش‌افزوده=هزینه کارکنان+استهلاک - مالیات+سود+هزینه تسهیلات اعتباری
در صورتی که اطلاع نفر ماه، نفر روز و یا نفر ساعت کار انجام‌شده در دست باشد از این شاخص​ها در مخرج کسر استفاده می​شود.
3) [image: image50.png]


 : بهره​وری سرمایه از طریق فرمول زیر محاسبه می​شود:
=[image: image52.png]sl e s 2



 QUOTE 
  بهره​وری سرمایه
4)[image: image55.png]


:اندازه شرکت: فروش خالص SIZE=log

5)[image: image57.png]


: اهرم مالی: مجموع دارایی​ها / مجموع بدهی​ها LEV=

6)[image: image59.png]


 :رشد شرکت: برای کنترل رشد شرکت از شاخص q توبین (شاخص اقتصادی رشد شرکت) استفاده‌شده است. (بورقانی فراهانی، 1391)
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1-20-1-4  دسته​بندی متغیرها
1. Y= متغیر وابسته
2. [image: image62.png]


= متغیر مستقل(بهره​وری نیروی انسانی)
3. [image: image64.png]


 = متغیر مستقل(بهره​وری سرمایه)
4. [image: image66.png]


 = متغیر اندازه شرکت (کنترلی) که در تحلیل چند سطحی منظور می​شود.
5. [image: image68.png]


 = متغیر اهرم مالی(کنترلی) که در تحلیل چند سطحی منظور می​شود.
6. [image: image70.png]


= متغیر رشد شرکت (کنترلی) که در تحلیل چند سطحی منظور می​شود.
1-20-1-5 رابطه بین متغیرها
 رابطه خطی                                                                     [image: image72.png]


 [image: image74.png]


  +[image: image76.png]


 [image: image78.png]


 Y=α +
1-20-1-6 اندازه​گیری رابطه
Y = از طریق برآورد رگرسیون n متغیره با برآورد پارامترهای α و 1βو2β تخمین زده می​شود.
1-20-2 نرم​افزارها
پس از جمع​آوری اطلاعات مربوطه از نرم​افزار صفحه گسترده اکسل، جهت طبقه​بندی اطلاعات و محاسبه متغیرها استفاده می​گردد و درنهایت از نرم​افزار SPSSکه برای تجزیه‌وتحلیل آمار توصیفی، نرمال بودن داده​ها، نرمال بودن خطاها و بررسی همبسته نبودن متغیرهای مستقل و از نرم​افزار Eviews که برای آزمون​های لیمر، هاسمن، بررسی همسانی واریانس​ها و آزمون فرضیات مورداستفاده قرار می​گیرند برای تجزیه‌وتحلیل داده​ها استفاده می​شود.
فصل چهارم:
یافته‌های تحقیق


1-21 مقدمه
پس از تشريح مباني نظري تحقیق،​ تدوين فرضيات به شکلي سازگار با اهداف تحقیق، تدوين روش تحقیق مناسب، تعيين جامعه و نمونه آماري و بالاخره، گردآوري داده​ها و اطلاعات مورد نياز تحقیق با استفاده از منابع و ابزار معتبر، نوبت به بررسی روابط بین متغیرها با استفاده از فنون و روش​هاي آماري مناسب و تجزیه‌وتحلیل نتايج حاصل از اين آزمون​ها مي​رسد. در مرحله تجزیه‌وتحلیل، محقق بر اساس يافته​هاي ناشي از تحلیل روابط بین متغیرها، به قضاوت درباره تصميم​گيري در مورد پذیرش يا عدم پذیرش روابط بین آن‌ها مي​پردازد و از اين طريق به سؤالات تحقیق پاسخ مي​گويد. در فصل قبل، مسائل مربوط به روش​هاي جمع​آوري داده​ها و اطلاعات مورد نياز، نحوه محاسبه و اندازه​گيري متغيرها و شيوه بررسی روابط بین متغیرها با استفاده از اين اطلاعات، ارائه گرديد.

 در اين فصل، به آزمون روابط بین متغیرها، گزارش نتايج اين آزمون​ها و تجزیه‌وتحلیل يافته​ها پرداخته می‌شود. شايان ذکر است در اين فصل فقط به نتايج و يافته​هاي مستقيم ناشي از تحلیل روابط بین متغیرها پرداخته می‌شود و بحث و بررسي بيشتر و نيز نتيجه​گيري درباره اين يافته​ها، به فصل بعد موکول می‌شود. بالاخره اينکه، بررسی ارتباط بین متغیرهای تحقیق حاضر به کمک نرم افزار Eviews و Spss انجام‌شده است. ‏
1-22 توصیف جامعه و نمونه آماری
قبل از بررسی و توصیف داده​ها به بررسی جامعه آماری و نمونه برگرفته از این جامعه به‌صورت اجمالی پرداخته‌شده است. همانطور که در فصل سوم گفته شد روش نمونه​گیری در این تحقیق تصادفی ساده می​باشد. بدین صورت که شرکت‌های موردنظر در جامعه آماری(94 شرکت) را کد گذاری کرده سپس با استفاده از قرعه​کشی نمونه موردنظر را به دست آورده شده (75 شرکت)، در ادامه شرح مختصری ازشرکت​های نمونه آماری به‌صورت خلاصه آورده شده است.(لیست شرکت‌های جامعه در پیوست ارائه می​گردد).
 جدول(1-4):توصیف شرکت‌های نمونه آماری

	ردیف
	صنعت
	شرکت‌ها
	تعداد
	درصد

	1
	حمل ونقل انبارداری
	مهندسی حمل و نقل پتروشیمی،حمل و نقل توکا
	2
	026/0

	2
	خودرو قطعات
	نیرو محرکه.رینگ سازی مشهد.فنرسازی خاور.سایپا آذین.موتورسازان تراکتور.ریخته​گری تراکتور.زامیاد.لنت ترمز.سایپا.نصیر ماشین.
	10
	133/0

	3
	دستگاه​های برقی
	نیروترانس
	1
	013/0

	4
	فرآورده​های نفتی
	نفت پارس.
	1
	013/0

	5
	قندوشکر
	قند اصفهان.قند نقش جهان.
	2
	026/0

	6
	رایانه
	خدمات انفورماتیک
	1
	013/0

	7
	ذغال سنگ
	ذغال سنگ نگین
	1
	013/0

	8
	سیمان آهک گچ
	سیمان ارومیه.سیمان شاهرود.سیمان تهران.سیمان شمال.سیمان دورود.سیمان کرمان.سیمان کارون.
سیمان خزر.سیمان بهبهان
	9
	12/0

	9
	شیمیایی
	کربن ایران.پتروشیمی آبادان.نیروکلر.ایران دارو.پتروشیمی خارک.معدنی املاح ایران.
	6
	08/0

	10
	غذایی بجز قندوشکر
	باما.شهد ایران.بیسکویت گرجی.بهنوش.
	4
	053/0

	11
	فلزات اساسی
	مس باهنر.کالسیمین.ملی صنایع مس ایران.صنعتی سپاهان.لوله و ماشین سازی.
	5
	066/0

	12
	کاشی و سرامیک
	کاشی اصفهان.
	1
	013/0

	13
	کانه​های فلزی و غیر فلزی
	معادن روی ایران.معادن منگنز ایران.گل گهر.چادرملو.فرآورده های نسوز آذر.شیشه و گاز.فارسیت درود.
	7
	093/0

	14
	ماشین آلات و تجهیزات
	الکتریک خودرو شرق. ایران خودرو دیزل. ماشین سازی نیرو محرکه. پارس خودرو. تکین کو. خدمات کشاورزی. تکنوتار.
	7
	093/0

	15
	مواد دارویی

	روز دارو. البرزدارو. دارو امین. دارو لقمان. داروسازی کوثر. دارو داملران رازک. دارو اکسیر. کارخانجات داروپخش. دارو ابوریحان. دارو فارابی. کیمیدارو. پارس دارو. شیشه دارویی رازی. دارو جابرابن حیان. دارو زهراوی. دارو اسوه. سینادارو
	17
	226/0

	16
	لاستیک وپلاستیک
	لاستیکی سهند
	1
	013/0

	جمع
	75
	100


همان​طور که در جدول بالا ملاحظه می​گردد، بیشترین فراوانی مربوط به صنعت مواد دارویی می​باشد که حدود 22% از کل نمونه را به خود اختصاص داده است و کمترین فراوانی مربوط به صنایع دستگاه​های برقی، ذغال سنگ، فرآورده های نفتی، رایانه، ذغال سنگ، کاشی و سرامیک و لاستیک و پلاستیک می​باشد که هر کدام در حدود 013/0% از کل نمونه​ی آماری را به خود اختصاص داده​اند.
1-23 توصیف یافته‌ها
برای بررسی مشخصات عمومی و پایه​ای متغیرها (سری​ها ) جهت برآورد و تخمین الگو (مدل) و تجزیه‌وتحلیل دقیق آن‌ها، برآورد آماره​های توصیفی مربوط به متغیر​ها لازم است. مهمترین مشخصه مرکزی یک توزیع، میانگین و مهمترین مشخصه پراکندگی آن واریانس توزیع می​باشد. درعمل برای تشخیص میزان پراکندگی یک توزیع از جذر مقدار واریانس یعنی انحراف معیار استفاده می​کنیم. به وسیله این مشخصات می​توان دیدی کلی در مورد مقادیر هر یک از متغیرها به دست آورد.
جدول (2-4): اندازه شاخص​هاي آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي تحقیق

	متغير


	علامت
اختصاري
	ميانگين
	ميانه
	بيشينه
	کمينه
	انحراف معيار
	چولگی

	کشیدگی
	تعداد
مشاهدات
	تعداد شرکت

	الف : متغير وابسته

	تقسیم سود
	DIV
	0778/0
	0527/0
	6566/0
	0001/0
	0859/0
	495/2
	94/8
	375
	75

	ب : متغير هاي مستقل

	بهره​وری نیروی کار
	BNK
	759/5534
	281/498
	868331
	40/2413-
	35/55809
	67/13
	9/186
	375
	75

	بهره​وری سرمایه
	BS
	842/19
	517/1
	964/803
	5255/0-
	269/71
	345/6
	42/50
	375
	75


جدول(2-4) نشان‌دهنده تحليل توصيفي داده​هاي تلفيقي و متغيرهاي اصلي حسابداري استفاده‌شده در اين مطالعه می‌باشد. همان گونه که ملاحظه می‌شود مقادير ميانگين و ميانه، کمينه و بيشينه، انحراف معيار و چولگی و کشیدگی براي متغيرهای مستقل ومتغيرهاي وابسته مربوط به 75 شرکت نمونه و 375 مشاهده ( سال شرکت ) ازابتدای سال 88 تا پايان سال 1392 با استفاده از نرم افزار Spss محاسبه‌شده است. اطلاعات اجمالي راجع به هر يک از متغيرهاي توضيحي به شرح زير مي​باشد:

الف ) متغير وابسته اين تحقیق، تقسیم سود سهام مي​باشد که کمينه آن‌ها در نمونه 0001/0 و بیشینه آن 6566/0مي​باشد و دارای ميانگين 0778/0در نمونه آماري مي​باشد.

ب ) متغيرمستقل اول، بهره​وری نیروی کار می​باشد که کمينه آن‌ها در نمونه 40/2413- و بیشینه آن 868331 مي​باشد و دارای ميانگين 759/5534 در نمونه آماري مي​باشد.

ج ) متغير مستقل دوم، بهره​وری سرمایه می​باشد که کمينه آن‌ها در نمونه 5255/0-و بیشینه آن 964/803مي​باشد و دارای ميانگين 842/19در نمونه آماري مي​باشد.
1-24 تحلیل یافته​ها
1-24-1 تحلیل پیش‌فرض‌های رگرسیون
در این پژوهش بنابر تحقیقات و پژوهش​های پیشین برای بررسی روابط بین متغیرها از رگرسیون خطی استفاده‌شده است، تحليل رگرسيون خطی مبتني بر چند فرض اساسي و ساده مي​باشد و اگر يك يا چند مورد از اين مفروضات برقرار نباشد، تفسير مربوط به تحليل رگرسيون نادرست بوده و پيش بيني​هاي انجام‌شده بر اساس آن ضعيف خواهد بود لذا يکي ديگر ازکارهاي انجام‌شده در اين تحقیق بررسي فروض کلاسيک رگرسيون خطي مي​باشد. ازجمله مهم​ترين اين فروض، فرض​هاي مربوط به بررسي نرمال بودن متغیرها، عدم خودهمبستگي بين اجزاء اخلال مدل، نرمال بودن جملات خطا، همبسته نبودن متغیرهای مستقل با یکدیگر و عدم ناهمسانی واریانس​ها می​باشد. جهت بررسي نرمال بودن متغیرها از آزمون کلموگروف اسمیرنوف بهره برده شده است. به‌منظور تشخيص وجود خودهمبستگی بین اجزای اخلال از روش آماره دوربین واتسون ((DW استفاده گردیده که نتایج آماره دوربین واتسون در جداول بررسی نتایج فرضیه​ها و نیز به‌صورت مجزا ارائه گردیده​ است، جهت بررسی همبسته نبودن متغیرهای مستقل با یکدیگر از ضریب همبستگی بین متغیرهای مستقل استفاده‌شده است. در انتها در اين تحقیق براي بررسي و کشف ناهمساني واريانس​ها از آزمون وایت استفاده‌شده و در صورت وجود ناهمسانی، به‌منظور رفع اين مشکل، وزني برابر هر مقطع براي داده​ها در نظر گرفته می​شود، جهت بررسی نرمال بودن باقی مانده​ها از نمودارهای مربوطه استفاده‌شده است.
الف) بررسي نرمال بودن متغيرها

با استفاده از آزمون کولموگورف، اسميرنوف نرمال بودن داده​ها آزمون شده است. روش ناپارامتري ساده‌اي براي تعيين همگوني اطلاعات تجربي با توزيع​هاي آماري منتخب است و آن را با نام اختصاري k-s نمايش مي‌دهند.

مفروضات آماري اين آزمون عبارتست از :

توزيع داده​ها نرمال نیست 
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 توزيع داده​ها نرمال است 
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	متغیرها
	آماره ی K-S
	درجه آزادی
	سطح معناداری

	تقسیم سود
	183/0
	375
	000/0

	بهره​وری نیروی کار
	46/0
	375
	000/0

	بهره​وری سرمایه
	388/0
	375
	000/0


جدول(3-4): بررسي فرض نرمال بودن متغيرها
بر اساس مقادير ارائه‌شده جدول (3-4) وطبق خروجی های spss از آنجايي كه کلیه مقادير سطح معناداري، در مدل کمتر از ۵% است، بنابراين فرض یک يعني نرمال بودن متغيرها رد می‌شود. برای رفع این مشکل و با توجه به این که در بین داده​ها (بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه) تعدادی داده​ی منفی
وجود دارد که لگاریتم اعداد منفی تعریف نشده است لذا برای حل این مشکل از لگاریتم قدر مطلق داده​های مربوط به بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه استفاده‌شده است به علاوه برای متغیر تقسیم سود از توابع تبدیلی زیر استفاده‌شده است (DIV+1*2LN(DIV) =LN(. نتایج به‌دست‌آمده از توابع تبدیلی به شرح ذیل می​باشد
 جدول(4-4): بررسي فرض نرمال بودن متغيرهای تبدیلی

	متغیرها
	آماره ی K-S
	درجه آزادی
	سطح معناداری

	لگاریتم تقسیم سود
	05/0
	375
	06/0

	لگاریتم بهره​وری نیروی کار
	044/0
	375
	081/0

	لگاریتم بهره​وری سرمایه
	033/0
	375
	2/0


بر اساس مقادير ارائه‌شده جدول (4-4) از آنجايي كه مقادير سطح معناداري، در مدل بيشتر از ۵% است ، بنابراين فرض یک يعني نرمال بودن متغيرها پذیرفته می​شود.
ب) بررسی فرض نرمال بودن توزیع خطاها
نمودارهای زیر به بررسی نرمال بودن خطاها به‌عنوان یکی دیگر از مفروضات رگرسیون خطی می​پردازد.
نمودار(1-4):بررسی نرمال بودن خطاهای رابطه بین بهره​وری نیروی کار با تقسیم سود
[image: image81.emf]
نمودار(2-4):بررسی نرمال بودن خطاهای رابطه بین بهره​وری سرمایه با تقسیم سود
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نمودار(3-4):بررسی نرمال بودن خطاهای رابطه بین بهره​وری با تقسیم سود
[image: image83.emf]
طبق این فرض می​باید خطاهای معادله رگرسیون دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و انحراف معیار یک باشند که کلیه نمودارهای بالا نشان از نرمال بودن توزیع خطاها دارند.

ج)بررسی ناهمسانی واریانس

برای بررسی وجود ناهمسانی واریانس جملات اخلال، از آزمون وايت ((White استفاده‌شده است. در این آزمون فرضیه​ها به‌صورت زیر تعريف مي​شوند:
: H0 همسانی واریانس

H1: ناهمسانی واریانس

با استفاده از آماره F ( فیشر) براحتی می​توان قضاوت کرد که مدل، ناهمسانی دارد یا خیر. به این صورت که اگر احتمال مربوط به آماره F ( Prob (F- Static) ) بیشتر از سطح خطا (آلفا) باشد، فرضیه H0 پذيرفته شده و لذا همسانی واریانس پذیرفته می​شود. در صورتیکه خلاف این شرط محقق شود و مدل ناهمسانی داشته باشد برای رفع آن می​توان از روش کمترین مجذورات تعمیم‌یافته (GLS) استفاده کرد.

نتایج آزمون ناهمسانی واریانس وايت و با استفاده از نرم افزار Eviews به شرح جدول زیر می​باشد:

جدول (5-4): نتایج آزمون ناهمسانی وايت
	ارتباط دو به دوی متغیرها
	مقدار آماره
	احتمال

	رابطه بین بهره​وری نیروی کار با تقسیم سود
	F-statistic
	58/4
	0203/0

	
	Obs*R-squared
	16/1
	0282/0

	رابطه بین بهره​وری سرمایه با تقسیم سود
	F-statistic
	159/0
	8529/0

	
	Obs*R-squared
	32/0
	8519/0

	رابطه بین بهره​وری با تقسیم سود
	F-statistic
	44/2
	0189/0

	
	Obs*R-squared
	23/2
	0160/0


همان​طور که در جدول(5-4) قابل ملاحظه است با توجه به اینکه آماره این آزمون تنها در مدل (2) در سطح 5 درصد معنادار می​باشد، بنابراین فرض همسانی واریانس تنها در مدل دوم تأیید شده و در سایر مدل​ها فرض ناهمسانی واریانس جملات اخلال پذیرفته می​شود. این موضوع از رد فرض 
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 ناشی می​گردد. چنین شرایطی در رگرسیون سبب خواهد شد که نتایج OLS کاراترین نباشد. برای رفع آن در مدل دوم و سوم می​توان از روش کمترین مجذورات تعمیم‌یافته (GLS) استفاده کرد.
د) بررسی فرض همبسته نبودن خطاها
برای آزمون همبسته نبودن واریانس​های بیان نشده در دوره​های مختلف که یکی از مفروضات تجزیه‌وتحلیل رگرسیون می​باشد و Auto Correlation یا خود همبستگی نامیده می​شود از آزمون دوربین واتسون استفاده‌شده است. اين آزمون از مشهورترين آزمون​ها جهت تشخيص خودهمبستگی است. زماني که آماره دوربين واتسون در حدود 1.5 تا 2.5 باشد، معرف آن است كه خودهمبستگی وجود ندارد، ولي مقادير بالاتر يا كمتر از1.5 تا 2.5 معرف آن است كه جملات خطا به‌صورت تصادفي اتفاق نمي​افتند و بنابراين، نتايج غيرواقعي است، برای رفع مشکل خودهمبستگی و بهبود نتایج می​توان همانند ناهمسانی واریانس از روش کمترین مجذورات تعمیم‌یافته استفاده می​گردد.
جدول ( 6-4): بررسی فرض همبسته نبودن خطاها
	ارتباط دو به دوی متغیرها
	آماره ی دوربین واتسن

	رابطه بین بهره​وری نیروی کار با تقسیم سود
	14/2

	رابطه بین بهره​وری با تقسیم سود
	14/2


در جدول بالا مقدار آماره​ی دوربین واتسون برای مدل​های اول و سوم آورده شده است، همان​طور که در جدول(6-4) و طبق خروجی​های نرم افزار Eviews مشاهده می​گردد کلیه مقادیر آماره​ی دوربین واتسون بین 5/1 تا 5/2 می​باشند لذا خود همبستگی بین متغیرها وجود ندارد.
ه) همبسته نبودن متغیرهای مستقل با یکدیگر
ضرایب همبستگی دو به دوی متغیرهای مستقل دوگانه (بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه) در جدول (7-4) و با استفاده از نرم افزار Spss آورده شده است.

جدول (7-4) :ضرایب همبستگی متغیرهای مستقل
	متغیر
	متغیر
	بهره​وری نیروی کاری
	بهره​وری سرمایه

	بهره​وری نیروی کاری
	همبستگي پيرسون
معني داري2دامنه
تعداد
	1
375
	109/0
087/0
375

	بهره​وری سرمایه
	همبستگي پيرسون
معني داري2دامنه
تعداد
	109/0
087/0
375
	1
375


ضریب همبستگی یکی از معیارهای مورداستفاده در تعیین همبستگی دو متغیر می‌باشد و شدت رابطه و همچنین نوع رابطه (مستقیم یا معکوس) را نشان می‌دهد. مفهوم معنی‌داری در همبستگی این است که آیا همبستگی به‌دست‌آمده بین دو متغیر رامی‌توان شانسی و تصادفی دانست یا واقعاً نشان می‌دهد بین دو متغیر همبستگی وجود دارد این ضریب بین 1 تا 1- است و در صورت عدم وجود رابطه بین دو متغیر برابر صفر می‌باشد همان‌طور که در جدول(7-4) ملاحظه می​کنیم ضریب همبستگی بین متغیرهای مستقل به سمت صفر میل می​کند، ازآنجاکه همبستگی بین 0 تا 0.25 همبستگی ضعیف محسوب می گردد لذا همبستگی شدید بین متغیرهای مستقل مشاهده نمی​شود.
و)پیش‌فرض‌های استفاده از مدل تابلویی
 پيش از آنکه به بررسی روابط بین متغیرهای تحقیق پرداخته شود، ابتدا به نحوه تخمين مدل​ها اشاره می‌شود. آنگاه بر اساس اين تخمين​هاي به‌دست‌آمده و به کمک آزمون​هاي آماري t، احتمال محاسبه‌شده(p-value) به قضاوت و ارزيابي در مورد هر يک از فرضيه​هاي آماری تحقیق پرداخته می‌شود. سؤالي كه اغلب در مطالعات كاربردي مطرح می‌شود اين است كه آيا شواهدي دال بر قابليت ادغام شدن داده‌ها وجود دارد يا اين كه مدل براي تمام واحدهاي مقطعي متفاوت است. براي اين منظور ابتدا بررسي شد كه آيا ناهمگني يا تفاوت​هاي فردي بين مقاطع وجود دارد يا خير؟ در صورت وجود ناهمگني از روش داده​هاي تابلويي
 و در غير اين صورت از روش داده​هاي تلفيقي
 با رويکرد حداقل مربعات معمولي 
 جهت تخمين مدل استفاده می‌شود. در ادامه به بررسي وجود اين تفاوت​هاي فردي از طريق آزمون F ليمر و با استفاده از نرم افزار Eviews پرداخته می‌شود.
ز)آزمون F ليمر( بررسي همساني عرض از مبدأ​هاي مقاطع )

براي انتخاب بين روش​هاي داده​هاي تابلويي و داده​هاي تلفيقي، از آزمون F ليمر
 استفاده شد. در آزمون F ليمر، فرضيه H0 يكسان بودن عرض از مبدأ​ها (داده​هاي تلفيقي) در مقابل فرضيه مخالف H1، ناهمساني عرض از مبدأها (روش داده​هاي تابلويي) قرار مي​گيرد. نتيجه اين آزمون نشان مي​دهد که مقاطع مورد بررسي ناهمگن و داراي تفاوت​هاي فردي است و روش​هاي پانل مناسب​تر مي​باشند. خلاصه نتايج آزمون F ليمر،​ به شرح ذيل در جدول (8-4) ارائه‌شده است. فرض صفر و فرض مقابل برای آزمون F ليمر به شرح زیر می​باشد:

Ho: روش داده​های تلفیقی

H1: روش داده​های تابلویی

جدول (8-4): نتايج آزمون F ليمر(همساني عرض از مبدأهاي مقاطع)

	ارتباط دو به دوی متغیرها
	آمارهF
	درجه آزادي
	p-value
	نتيجه آزمون

	رابطه بین بهره​وری نیروی کار با تقسیم سود
	162/3
	(299،74)
	000/0
	روش داده​های تابلویی

	رابطه بین بهره​وری سرمایه با تقسیم سود
	08/3
	(299،74)
	000/0
	روش داده​های تابلویی

	رابطه بین بهره​وری با تقسیم سود
	04/3
	(299،74)
	000/0
	روش داده​های تابلویی


همان​طور که در جدول (8-4) مشاهده گردید به‌منظور تخمين مدل​هاي تحقیق از تكنيك داده​هاي تابلویی استفاده‌شده است. ضرورت استفاده از اين تكنيك كه داده​هاي سري زماني و مقطعي را با هم تركيب مي​كند، بيشتر به خاطر افزايش تعداد مشاهدات، بالا بردن درجه آزادي، کاهش ناهمساني واريانس و کاهش هم خطي ميان متغيرها مي​باشد. لذا تخمين معادلات با استفاده از داده​هاي تجمعي و براي همه شرکت​هاي نمونه در طي سال​هاي 1388 تا 1392 انجام مي​گيرد. پس از آنکه مشخص گرديد که مقاطع مورد بررسي ناهمگن و داراي تفاوت​هاي فردي بوده و روش​هاي پانل مناسب​تر مي​باشند، به‌منظور انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي از آزمون هاسمن 
استفاده‌شده است که در ادامه به آن اشاره می‌شود.

ح)آزمون هاسمن ( انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي )

آماره آزمون هاسمن که براي تشخيص ثابت يا تصادفي بودن تفاوت​هاي واحدهاي مقطعي محاسبه می‌شود داراي توزيع کاي دو با درجه آزادي برابر با تعداد متغيرهاي مستقل است.

فرض صفر و فرض مقابل برای آزمون هاسمن به شرح زیر می​باشد:

Ho: روش اثرات تصادفی

H1: روش اثرات ثابت

 خلاصه نتايج آزمون هاسمن، به شرح ذيل در جدول (9-4) و با استفاده از نرم افزار Eviews ارائه‌شده است:
جدول (9-4) : نتايج آزمون هاسمن(انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي)

	ارتباط دو به دوی متغیرها
	آماره کای- دو
	درجه آزادي
	p-value
	نتيجه آزمون

	رابطه بین بهره​وری نیروی کار با تقسیم سود
	144/11
	1
	0248/0
	روش اثرات ثابت

	رابطه بین بهره​وری سرمایه با تقسیم سود
	199/11
	1
	0235/0
	روش اثرات ثابت

	رابطه بین بهره​وری با تقسیم سود
	583/12
	2
	0048/0
	روش اثرات ثابت


نتايج جدول (9-4) نشان مي​دهد مقدار اين آماره براي هر کدام از مدل​ها معني​دار مي​باشد و با توجه به سطح معناداري مورد گزارش بيانگر رد فرضيهH0 و پذيرش فرض H1 در سطح اطمينان 95 درصد براي هر کدام از مدل​ها بوده و بر استفاده از روش اثرات ثابت دلالت دارد.
1-24-2 تحلیل روابط بین متغیرها
با توجه به قسمت​های پیشین این فصل کلیه پیش‌فرض‌های مربوط به رگرسیون خطی بررسی گردیده است و نتایج حاکی از امکان استفاده از رگرسیون خطی می​باشد، لذا در ادامه این فصل به تحلیل روابط بین متغیرها با استفاده از مدل​های رگرسیون خطی پرداخته‌شده است.

1-24-2-1 رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود
 با استفاده از اطلاعات به‌دست‌آمده از صورت​هاي مالي 75شرکت نمونه تأثیر متغير توضيحي بر متغير وابسته (تقسیم سود) موردبررسی قرارگرفته است. نتايج مربوط به آزمون همبستگی پیرسون مدل اول در جدول (10- 4) ارائه‌شده است.

جدول (10- 4): ضریب همبستگی پیرسون بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود
	ضريب همبستگی پیرسون
	متغيرها

	821/0
	ضریب همبستگی پیرسون
	بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود

	000/0
	سطح معناداری
	

	375
	تعداد
	


ضریب همبستگی یکی از معیارهای مورداستفاده در تعیین همبستگی دو متغیر می‌باشد و شدت رابطه و همچنین نوع رابطه (مستقیم یا معکوس) را نشان می‌دهد. مفهوم معنی‌داری در همبستگی این است که آیا همبستگی به‌دست‌آمده بین دو متغیر را می‌توان شانسی و تصادفی دانست یا واقعاً نشان می‌دهد بین دو متغیر همبستگی وجود دارد این ضریب بین 1 تا 1- است و در صورت عدم وجود رابطه بین دو متغیر برابر صفر می‌باشد.همان​طور که در جدول(10-4) مشاهده می​شود با توجه به میزان ضریب همبستگی(821/0) بین دو متغیر بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود که به سمت یک میل می​کند، ازآنجاکه همبستگی در محدوده‌ی 0.075 تا 1 همبستگی بسیار قوی می‌باشد و نیز با توجه به اینکه سطح معناداری برای بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود معنادار می​باشد، لذا همبستگی بیسار قوی بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود به‌صورت زیر تعمیم داده می‌شود:
بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود همبستگی معناداری وجود دارد.
در ادامه به برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود می​پردازیم.
جدول (11- 4): برآورد رگرسیونی برای رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود
	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	375
	282/8
000/0
	14/2
	593/0
	000/0
	43/94-
	529/2-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	000/0
	321/6
	0024/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image87]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.با توجه به نتایج جدول( 11-4) و با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% معنادار می‌باشند،، بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود به‌صورت زیر بیان می​گردد:

LNDIV it = 529/2-+0024/0LNBNK it
همان​طور که در مدل‌بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل (593/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي بالای مدل به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنا که در حدود( 3/59% ) از تغییرات سود تقسیمی توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 مي​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان گفت، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد.

در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک تقسیم‌شده است و سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است.
جدول (12- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود (در شرکت‌های با اندازه بزرگ و با اندازه​ی کوچک)
	شرکت‌های با اندازه بزرگ

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	691/5
000/0

	25/2
	488/0
	000/0
	45/14-
	918/5-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	000/0
	929/6
	423/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	شرکت‌های با اندازه کوچک

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	654/3
000/0
	31/2
	35/0
	000/0
	948/11-
	65/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	000/0
	381/3
	172/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image90]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 12-4) ديده می‌شود، با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار در هر دو سطح شرکت‌های با اندازه کوچک و شرکت‌های با اندازه بزرگ کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% معنادار می‌باشند،، بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه کوچک و شرکت‌های با اندازه بزرگ به‌صورت زیر بیان می​گردد:
 (در شرکت‌های با اندازه بزرگ) LNDIV it = 918/5-+423/0LNBNK it
(در شرکت‌های با اندازه کوچک) LNDIV it = 65/3-+172/0LNBNK it
همان‌طور که در مدل​های بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (488/0) و (35/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً مناسب مدل​ها به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنی که حدود 48.8% از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های بزرگ و حدود 35% از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های کوچک، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 05/0 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 مي​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در هر دو سطح رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد. و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که بهره​وری نیروی کار در شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با اندازه​ی کوچک دارا می​باشند.
در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین تقسیم‌شده است، در ادامه به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است.
جدول (13- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود (در شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین)
	شرکت‌های با اهرم مالی بالا

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	884/2
0000/0
	26/2
	276/0
	000/0
	714/17-
	454/6-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	000/0
	832/7
	469/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	شرکت‌های با اهرم مالی پایین

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	405/2
0014/0

	38/2
	222/0
	000/0
	12/11-
	934/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	014/0
	36/3
	173/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image93]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 13-4) ديده می‌شود، با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار در هر دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% معنادار می‌باشند،، بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا به‌صورت زیر بیان می​گردد:

(در شرکت‌های با اهرم مالی بالا) LNDIV it = 454/6-+469/0LNBNK it
(در شرکت‌های با اهرم مالی پایین) LNDIV it = 934/3-+173/0LNBNK it
همان​طور که در مدل​​​های بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (276/0) و (222/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً مناسب مدل​ها به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنی که حدود6/27 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با اهرم مالی بالا و حدود 2/22% از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با اهرم مالی پایین، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد.​ ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 مي​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در هر دو سطح رابطه​ی خطی مستقیم و معنا​داری وجود دارد. و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که بهره​وری نیروی کار در شرکت‌های با اندازه​ی با اهرم مالی بالا قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با اهرم مالی پایین دارا می​باشند.
در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است.
جدول (14- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود (در شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین)
	شرکت‌های با رشد بالا

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	988/3
000/0
	11/2
	377/0
	0000/0
	10/16-
	833/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0000/0
	71/6
	0244/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	شرکت‌های با رشد پایین

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	862/1
000/0
	31/2
	249/0
	0000/0
	907/9-
	212/6-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0000/0
	102/4
	4383/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image96]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 14-4) ديده می‌شود، با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار در هر دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% معنادار می‌باشند،، بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا به‌صورت زیر بیان می​گردد:

(در شرکت‌های با رشد بالا) LNDIV it = 833/3-+0244/0LNBNK it
(در شرکت‌های با رشد پایین) LNDIV it = 212/6-+4383/0LNBNK it
همان​طور که در مدل​های بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود،​ در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (377/0) و (249/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً مناسب مدل​ها به‌منظور تشريح متغير وابسته می​باشد. بدین معنی که حدود7/37 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با رشد بالا و حدود 9/24%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با رشد پایین، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 مي​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در هر دو سطح رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که بهره​وری نیروی کار در شرکت‌های با اندازه​ی با رشد بالا قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با رشد پایین دارا می​باشند.
1-24-2-2 رابطه بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود
 با استفاده از اطلاعات به‌دست‌آمده از صورت​هاي مالي 75شرکت نمونه تأثیر متغير توضيحي بر متغير وابسته (تقسیم سود) موردبررسی قرارگرفته است. نتايج مربوط به آزمون همبستگی پیرسون مدل اول در جدول (15- 4) ارائه‌شده است.
جدول (15- 4): ضریب همبستگی پیرسون بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود
	ضريب همبستگی پیرسون
	 متغيرها

	041/0
	ضریب همبستگی پیرسون
	بهره​وری سرمایه و تقسیم سود

	51/0
	سطح معناداری
	

	375
	تعداد
	


ضریب همبستگی یکی از معیارهای مورداستفاده در تعیین همبستگی دو متغیر می‌باشد و شدت رابطه و همچنین نوع رابطه (مستقیم یا معکوس) را نشان می‌دهد. مفهوم معنی‌داری در همبستگی این است که آیا همبستگی به‌دست‌آمده بین دو متغیر را می‌توان شانسی و تصادفی دانست یا واقعاً نشان می‌دهد بین دو متغیر همبستگی وجود دارد این ضریب بین 1 تا 1- است و در صورت عدم وجود رابطه بین دو متغیر برابر صفر می‌باشد همان‌طور که در جدول (15-4) مشاهده می​شود با توجه به میزان ضریب همبستگی بین دو متغیر بهره​وری سرمایه و تقسیم سود(041/0) که به سمت صفر میل می​کند، ازآنجاکه همبستگی در محدوده‌ی 0 تا 0.025 همبستگی ضعیف محسوب می‌شود و نیز با توجه به اینکه سطح معناداری برای بهره​وری سرمایه و تقسیم سود معنادار نمی​باشد، لذا همبستگی ضعیف بین این دو متغیر به‌صورت زیر تعمیم داده می‌شود:
 بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود همبستگی معناداری وجود ندارد.

در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است.
جدول (16- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود (در شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک)
	شرکت‌های با اندازه بزرگ

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	825/0
978/0
	44/2
	0167/0
	0000/0
	252/21-
	101/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	9783/0
	027/0
	0018/0
	BS
	بهره​وری سرمایه

	شرکت‌های با اندازه کوچک

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	539/1
0249/0

	34/2

	198/0
	0000/0
	12/25-
	571/2-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0249/0
	266/2
	139/0
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image99]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.
با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 16-4) ديده می‌شود، با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری سرمایه تنها در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیر ، برابر صفر در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک معنادار می‌باشند،، بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در سطح شرکت‌های با اندازه بزرگ بیشتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیر ، برابر صفر در سطح شرکت‌های با اندازه بزرگ تأیید می‌شود،بنابراین رابطه بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک به‌صورت زیر بیان می​گردد:
 (در شرکت‌های با اندازه کوچک) LNDIV it = 571/2-+139/0LNBS it
همان​طور که در مدل‌بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود، در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل (198/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً پایین مدل به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنی که حدود8/19 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های کوچک، توسط بهره​وری سرمایه قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 مي​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد.
در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است.
جدول (17- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود (در شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین)
	شرکت‌های با اهرم مالی بالا

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	728/2
0526/0
	31/2
	0989/0
	0000/0
	335/39-
	687/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0526/0
	953/1
	1029/0
	BS
	بهره​وری سرمایه

	شرکت‌های با اهرم مالی پایین

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	354/1
10328/0
	11/2
	047/0
	0000/0
	569/28-
	866/2-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	1032/0
	25/1
	121/0
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image102]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.
با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 17-4) ديده می‌شود، با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری سرمایه تنها در هر دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا بیشتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیر ، برابر صفر در هر دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا تأیید می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% در سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا معنادار نمی‌باشند،، بنابراین، بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود، در هر دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا رابطه​ی معناداری وجود ندارد.
در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین می​پردازیم. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است.
جدول (18- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود (در شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین)
	شرکت‌های با رشد بالا

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	2/2
68/0
	37/1
	0706/0
	0000/0
	081/36-
	724/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0947/0
	681/1
	0807/0
	BS
	بهره​وری سرمایه

	شرکت‌های با رشد پایین

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	27/1
72/0
	24/2
	053/0
	0000/0
	60/36-
	675/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	7256/0
	351/0
	0185/0
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image105]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.
با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 18-4) ديده می‌شود، با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری سرمایه تنها در هر دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا بیشتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیر ، برابر صفر در هر دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا تأیید می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% در سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا معنادار نمی‌باشند،، بنابراین، بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود، در هر دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا رابطه​ی معناداری وجود ندارد.
1-24-2-3  رابطه بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه و تقسیم سود
 با استفاده از اطلاعات به‌دست‌آمده از صورت​هاي مالي 75 شرکت نمونه تأثیر متغير توضيحي بر متغير وابسته (تقسیم سود) موردبررسی قرارگرفته است. در ادامه به برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود می​پردازیم.

جدول (19- 4): برآورد رگرسیونی برای رابطه بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه تقسیم سود
	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	375
	03/8
0000/0
	14/2
	588/0
	000/0
	09/92-
	54/2-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0262/0
	234/2
	0024/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	1332/0
	505/1
	024/0
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image108]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.
با توجه به نتایج جدول( 19-4) و با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ضرايب برآوردي بهره​وری نیروی کار،ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% معنادار می‌باشند ، ولی ضرايب برآوردي بهره​وری سرمایه، در سطح خطاي ۵ درصد معنادار نمی‌باشد بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر تأیید می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیر مذکور با سطح اطمینان 95% معنادار نمی‌باشند بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه تقسیم سود به‌صورت زیر بیان می​گردد:

LNDIV it = 54/2-+0024/0LNBNK it
همان​طور که در مدل‌بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل (588/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي بالای مدل به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنا که در حدود 8/58% از تغییرات سود تقسیمی توسط مدل قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 می​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان گفت، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود رابطه​ی خطی مستقیم و معنا​داری وجود دارد.

در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است.
جدول (20- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود (در شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک)
	شرکت‌های با اندازه بزرگ

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	292/5
0000/0
	28/2
	472/0
	0000/0
	955/11-
	34/6-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0000/0
	986/5
	503/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	081/0
	756/1-
	077/0-
	BS
	بهره​وری سرمایه

	شرکت‌های با اندازه کوچک

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	97/2
0000/0
	58/2
	291/0
	0000/0
	745/9-
	661/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0052/0
	837/2
	174/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	9373/0
	0787/0-
	0031/0-
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image111]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.
با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 20-4) ديده می‌شود و با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ضرايب برآوردي بهره​وری نیروی کار، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار در هر دو سطح شرکت‌های کوچک و بزرگ کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% در هر دو سطح شرکت‌های کوچک و بزرگ معنادار می‌باشند ، ولی ضرايب برآوردي بهره​وری سرمایه، شرکت‌های کوچک و بزرگ در سطح خطاي ۵ درصد معنادار نمی‌باشد بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر تأیید می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیر مذکور با سطح اطمینان 95% در سطح شرکت‌های کوچک و بزرگ معنادار نمی‌باشند بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در سطح شرکت‌های کوچک و بزرگ به‌صورت زیر بیان می​گردد:

(در شرکت‌های با اندازه بزرگ) LNDIV it = 34/6-+503/0LNBNK it
(در شرکت‌های با اندازه کوچک) LNDIV it = 661/3-+174/0LNBNK it
همان​طور که در مدل​های بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (472/0) و (291/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً مناسب مدل​ها به‌منظور تشريح متغير وابسته می​باشد. بدین معنی که حدود2/47 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های بزرگ و حدود 1/29%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های کوچک، توسط مدل قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 مي​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده مدل در هر دو سطح رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد. و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که مدل مذکور در شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با اندازه​ی کوچک دارا می​باشند.
در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است.
جدول (21- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود (در شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین)
	شرکت‌های با اهرم مالی بالا

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	83/2
0000/0
	34/2
	276/0
	0000/0
	817/16-
	612/6-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0000/0
	559/7
	498/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	2481/0
	159/1-
	04/0-
	BS
	بهره​وری سرمایه

	شرکت‌های با اهرم مالی پایین

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	7/2
0000/0
	17/2
	262/0
	0000/0
	593/8-
	427/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0114/0
	561/2
	087/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	1542/0
	432/1
	088/0
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image114]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود.
با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 21-4) ديده می‌شود و با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ضرايب برآوردي بهره​وری نیروی کار، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار در هر دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% در هر دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا معنادار می‌باشند ، ولی ضرايب برآوردي بهره​وری سرمایه، در سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا در سطح خطاي ۵ درصد معنادار نمی‌باشد بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر تأیید می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیر مذکور با سطح اطمینان 95% در سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا معنادار نمی‌باشند بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در سطح شرکت‌های با اهرم مالی پایین و بالا به‌صورت زیر بیان می​گردد:

(در شرکت‌های با اهرم مالی بالا) LNDIV it = 612/6-+498/0LNBNK it
(در شرکت‌های با اهرم مالی پایین) LNDIV it = 427/3-+087/0LNBNK it
همان​طور که در مدل​های بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (276/0) و (262/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً پایین مدل​ها به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنی که حدود6/27 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با اهرم مالی بالا و حدود 2/26%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با اهرم مالی پایین، توسط مدل قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 می‌باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در هر دو سطح رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد. و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که مدل مذکور در شرکت‌های با اندازه​ی با اهرم مالی بالا قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با اهرم مالی پایین دارا می​باشند.
در ادامه به بررسی ارتباط بین ​بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است. جهت این کار، ابتدا با استفاده از خاصیت میانه شرکت​ها را به دودسته‌ی شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین تقسیم‌شده است، سپس به برآورد رگرسیونی بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه با تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است.
جدول (22- 4): برآورد رگرسیونی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری سرمایه و تقسیم سود (در شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین)
	شرکت‌های با رشد بالا

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	188
	057/3
0000/ 0
	14/2
	3/0
	0000/0
	455/10-
	716/3-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0298/0
	088/3
	0048/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	5297/0
	63/0
	0216/0
	BS
	بهره​وری سرمایه

	شرکت‌های با رشد پایین

	تعداد مشاهدات
	Fآماره
)F(معناداري

	دوربين-واتسن
	R2
تعدیل‌شده
	احتمال
p-value
	t آماره
	ضريب
	علامت
اختصاري
	متغير

	187
	237/4
0000/0
	23/2
	4/0
	0000/0
	753/11-
	968/5-
	β0
	ضريب ثابت

	
	
	
	
	0000/0
	56/5
	577/0
	BNK
	بهره​وری نیروی کار

	
	
	
	
	8764/0
	766/0-
	144/0-
	BS
	بهره​وری سرمایه


معنادار بودن ضرایب مربوط به متغیر مستقل و ضریب ثابت با استفاده از آزمون tاستیودنت، مورد آزمون قرار می‌گیرد.براي برآورد پارامترهاي مدل ( شيب و عرض از مبدأ) فرض صفر و فرض مقابل به شرح زير است.
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مقدار آماره آزمون به‌صورت زير محاسبه می‌گردد:
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همچنين ناحيه رد و قبول فرض صفر به‌صورت زير تعريف می‌شود:

[image: image117]
نحوه داوري به اين صورت است که اگر مقدار t در ناحيه رد قرار گيرد فرض صفر رد می‌شود با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول( 22-4) ديده می‌شود و با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نيز احتمال مربوط به آن‌ها، ضرايب برآوردي بهره​وری نیروی کار، ازآنجاکه مقادیر سطح معناداری t براي متغیرهای ضریب ثابت و بهره‌وری نیروی کار در هر دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا کمتر از 0.05 درصد می‌باشد. بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر رد می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیرهای مذکور با سطح اطمینان 95% در هر دو سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا معنادار می‌باشند ، ولی ضرايب برآوردي بهره​وری سرمایه، در سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا در سطح خطاي ۵ درصد معنادار نمی‌باشد بنابراین آزمون تساوي ضرايب رگرسيون این متغیرها ، برابر صفر تأیید می‌شود که این مسئله نشان می‌دهد متغیر مذکور با سطح اطمینان 95% در سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا معنادار نمی‌باشند بنابراین با توجه به توضیحات مذکور، رابطه بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در سطح شرکت‌های با رشد پایین و بالا به‌صورت زیر بیان می​گردد:
(در شرکت‌های با رشد بالا) LNDIV it = 716/3-+0048/0LNBNK it
(در شرکت‌های با رشد پایین) LNDIV it = 968/5-+577/0LNBNK it
همان​طور که در مدل​های بالا مشاهده می​گردد، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (3/0) و (4/0) نشان‌دهنده توان توضيح دهندگي نسبتاً مناسب مدل​ها به‌منظور تشريح متغير وابسته مي​باشد. بدین معنی که حدود30 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با رشد بالا و حدود 40%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با رشد پایین، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد. ملاحظه مقدار آماره F رگرسيون در اين مدل​ها حکايت از توان توضيح دهندگي مدل دارد زيرا مقادير F محاسباتي در سطح خطاي 5 درصد معنادار می​باشد. همچنين ملاحظه مقادير آماره دوربين واتسون مؤید اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خودهمبستگی وجود ندارد زيرا اين مقادير در فاصله 5/1 تا 5/2 می​باشند. بنابراین با توجه به مقدار t هاي محاسبه‌شده و نیز ضریب تعیین به‌دست‌آمده بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در هر دو سطح رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد مدل مذکور در شرکت‌های با اندازه​ی با رشد پایین قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با رشد بالا دارا می​باشند.
جدول (23-4):خلاصه یافته​های حاصل از بررسی ارتباط بین متغیرهای پژوهش

	مؤلفه‌های آماری
آزمون روابط بین متغیرها
	ضریب تعیین
	تعداد
	آمارهF
سطح معناداری
	آماره دوربین واتسن
	سطح خطا
	ارتباط خطی بین متغیرها

	ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود
	593
	375
	282/8
	14/2
	05/0
	پذیرش

	ارتباط بین بهره​وری نیروی سرمایه و تقسیم سود
	0016/0
	375
	.....
	......
	05/0
	عدم پذیرش

	ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و بهره​وری نیروی سرمایه و تقسیم سود
	588/0
	375
	032/8
	14/2
	05/0
	پذیرش


فصل پنجم:
تلخیص،نتیجه‌گیری ، پیشنهادها


1-25 مقدمه
بخش مهم تحقيق، نتيجه​گيري از فرضيه​ها و تهيه طرح و تعميم آن مي​باشد. اين نتيجه​گيري آخرين تأثیر را هم از حيث سبك نگارش و هم از جهت محتوا بايد به خواننده القا نمايد. نتيجه​گيري باوري مبتني بر استدلال و بر مبناي شواهد حاصل از پژوهش است كه در اختيار خوانندگان پژوهش، علاقه​مندان به اجراي پژوهش​هاي آتي مبتني بر پژوهش​هاي كنوني و درنهایت استفاده‌کنندگان كاربردي، قرار مي​گيرد.

 اين فصل خلاصه نتايج تجزیه‌وتحلیل فرضيه​هاي تحقيق ارائه ،تشريح ، تفسير و ارزيابي گرديده است و درنهایت، پيشنهادهاي كاربردي با توجه به یافته‌های تحقيق و نيز پيشنهادهايي براي تحقيقات آتي ارائه‌شده است.

1-26 خلاصه پژوهش
در ادبیات اقتصادی، بهره​وری کل به مقدار محصول به‌دست‌آمده از مقدار خاصی از نهاده​ها گفته می​شود. اهمیت موضوع موردمطالعه در این است که بهره​وری یکی از دو منبع اساسی دستیابی به درآمد بیشتر است .شناخت عوامل مؤثر بر بهره​وری نیروی کار و اطلاع از میزان تأثیرگذاری آن‌ها بسیار اهمیت دارد. ازاین‌رو تحقیق بهره​وری نیروی کار چه در سطح اقتصاد ملی و چه در سطح بخش​های مختلف لازم و مفید است. ازنظر اقتصاددانان بهره​وری در توسعه دارای اهمیت زیادی است. توسعه​ی همه‌جانبه بدون استفاده​ی بهینه از هریک از عوامل تولید امکان‌پذیر نیست. یکی از عوامل تولید، سرمایه است. انسان که وسیله​ی اصلی توسعه همه‌جانبه است می​تواند با استفاده از عوامل سرمایه و پیشرفت تکنولوژی سرمایه​ی مورداستفاده از راه افزایش بهره​وری سرمایه، مسیر ساده‌تر و سریع​تری را برای رسیدن به توسعه طی کند.( زراء، منصور، انصاری، الهه، 1386 ).
جامعه آماری مربوط به این تحقیق شامل شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق بهادار می​باشد که شرایط زیر را دارا باشند:
1) سهام شرکت از سال 88 تا 92 در بورس اوراق بهادار تهران معامله‌شده باشد.
2) نماد معاملاتي شرکت به تابلوي غیررسمی منتقل نشده باشد.
3) نماد معاملاتی شركت فعال و براي حداقل یک‌بار در سال معامله‌شده باشد.
4) سال مالی شرکت به پایان اسفندماه ختم شود و در دوره موردمطالعه تغییر سال مالی نداده باشد.
5) اطلاعات مالی شرکت در دوره موردمطالعه در دسترس باشد.
6) شرکت باید در گروه شرکت‌های واسطه​گری مالی نباشد.
پس از تعیین جامعه نمونه، با استفاده از جدول مورگان 75 شرکت را به‌عنوان نمونه در نظر گرفتیم. برای تجزیه‌وتحلیل داده​های به‌دست‌آمده، از دو نرم​افزار Spss & Eviwes استفاده‌شده است. از آزمون​های كلموگوروف اسميرنوف(KS) جهت نرمال بودن داده ها، آزمون دوربین واتسن جهت آزمون استقلال خطاها یا عدم وجود خود همبستگی و درنهایت به کمک آزمون​هاي آماري t ، احتمال محاسبه‌شده (p-value) به قضاوت و ارزيابي در مورد هر يک از فرضيه​هاي آماری تحقیق پرداخته شد. در این پژوهش تأثیر بهره​وری را برسود تقسیم‌شده مورد ارزیابی قرار داده شده است. که برای این منظور ابتدا به بررسی بهره​وری نیروی انسانی بر سود تقسیمی و درنهایت به بررسی بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت پرداخته‌شده که نتایج حاکی از ارتباط معنادار میان بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود می​باشد. ولی بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود رابطه​ی معناداری یافت نشده است.

1-27 ارزیابی و تشریح نتایج آزمون فرضیه طبق شرایط متغیرها

با توجه به تجزیه‌وتحلیل ارائه‌شده در فصل چهارم که در خصوص فرضیه اصلی تحت عنوان" بین بهره​وری و سود تقسیم‌شده شرکت در قلمرو پژوهش رابطه​ی معناداری وجود دارد." انجام گرفت، ابتدا به تفکیک، به نتایج هر فرضیه فرعی اشاره نموده و سپس به نتیجه​گیری کلی در خصوص یافته​هاي این پژوهش پرداخته می​شود.

نتايج فرضیه فرعی اول: بین بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش رابطه وجود دارد.
هدف از آزمون این فرضیه که از راه رگرسيون و همبستگي در فصل چهارم انجام شد، ارزیابی رابطه بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو تحقیق می​باشد. نتایج حاکی از وجود رابطه مثبت خطی بين بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ در شرکت​هاي پذيرفته شده در بازار اوراق بهادار تهران مي​باشد. بنابراین فرض صفر مبنی بر عدم وجود رابطه بین دو متغیر رد شده و فرضیه فوق تأیید خواهد شد. ضریب تعیین تعدیل‌شده بین دو متغیر بهره​وری نیروی انسانی و سود تقسیم‌شده​ (0.593) می‌باشد به‌عبارت‌دیگر بهره​وری نیروی انسانی با فرض ثابت بودن سایر عوامل می​تواند 3/59% تغییرات سود تقسیم‌شده​ را توضیح دهد.
در ادامه بررسی این فرضیه به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است که نتایج حاکی از این بود که، بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک رابطه​ی مثبت معناداری وجود داشته است. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (488/0) و (35/0) نشان می‌دهد که حدود48.8 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های بزرگ و حدود 35%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های کوچک، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که بهره​وری نیروی کار در شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با اندازه​ی کوچک دارا می​باشند. سپس به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداختیم. که نتایج حاکی از این بود که بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (276/0) و (222/0) نشان می‌دهد که حدود6/27 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با اهرم مالی بالا و حدود 2/22%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با اهرم مالی پایین، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که بهره​وری نیروی کار در شرکت‌های با اندازه​ی با اهرم مالی بالا قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با اهرم مالی پایین دارا می​باشند. درنهایت به بررسی ارتباط بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است که نتایج حاکی از این است که بین بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد. بررسي مقدار ضريب تعيين تعدیل‌شده مدل​ها (377/0) و (249/0) نشان می‌دهد که حدود7/37 % از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با رشد بالا و حدود 9/24%از تغییرات تقسیم سود در شرکت‌های با رشد پایین، توسط بهره​وری نیروی کار قابل تبیین می​باشد و با توجه به میزان ضریب تعیین تعدیل‌شده می​توان اظهار کرد که بهره​وری نیروی کار در شرکت‌های با اندازه​ی با رشد بالا قدرت تبیین بیشتری برای تبیین تقسیم سود، نسبت به شرکت‌های با رشد پایین دارا می​باشند. در پژوهش​های پیشین، اعتمادی و چالاکی(1384) دریافتند که بین معیارهای عملکرد و سود تقسیمی رابطه​ی معناداری و جود دارد که از این نظر با نتایج حاصل از این پژوهش سازگار می​باشد. بتازی و همکاران (2008) نیز نشان دادند که شرکت​هایی که بهره​وری بالاتری داشتند، سود بیشتری داشته​اند و درنتیجه رشد سریع​تری نیز آید آنان شده است که از این نظر با نتایج این پژوهش سازگار می​باشد.
نتایج فرضیه فرعی دوم: بین بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت در قلمرو پژوهش رابطه وجود دارد.
هدف از آزمون این فرضیه که از راه رگرسيون و همبستگي در فصل چهارم انجام شد، ارزیابی رابطه​ی بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت می​باشد که نتایج نشان داد برای متغیرهای بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت در سطح خطاي ۵ درصد معنادار نمي​باشد که اين مسئله نشان‌دهنده عدم وجود رابطه​ی خطی بين بهره​وری سرمایه با سود تقسیم‌شده​ی شرکت در شرکت​هاي پذيرفته شده در بازار اوراق بهادار تهران مي​باشد. در ادامه بررسی این فرضیه به بررسی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ و با اندازه​ی کوچک پرداخته‌شده است. نتایج حاکی از این بود که بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود، در سطح شرکت‌های با اندازه کوچک رابطه​ی مثبت معناداری وجود دارد، ولی رابطه​ی معناداری در سطح شرکت‌های با اندازه​ی بزرگ یافت نشده است. در ادامه به بررسی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین پرداخته‌شده است که نتایج حاکی از این بود که بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی معناداری وجود ندارد. درنهایت به بررسی ارتباط بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود در دو سطح شرکت‌های با رشد بالا و رشد پایین پرداخته‌شده است. که طبق نتایج به‌دست‌آمده بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود، در هر دو سطح رابطه​ی معناداری وجود ندارد. بتازی و همکاران(2008) نشان دادند که شرکت​هایی که بهره​وری بالاتری داشته​اند، سود بیشتری داشته​اند و درنتیجه رشد سریع​تری نیز آید آنان شده است که از این نظر با نتایج این پژوهش در تضاد می​باشد. مشایخ و همکاران(1390)در پژوهش خود به این نتیجه دست یافتند که با افزایش عملکرد شرکت، سود تقسیمی شرکت نیز افزایش می​یابد که از این نظر با نتایج حاصل از این پژوهش سازگار نمی​باشد.
1-28 نتیجه​گیری کلی
 هدف از انجام پژوهش حاضر بررسی رابطه میان بهره​وری و سود تقسیمی، درفاصله زمانی 1388 الی 1392 در بورس اوراق بهادار تهران بوده است. پس از طراحی و آزمون فرضیات پژوهش که به تفکیک هر فرضیه فرعی صورت گرفت، این نتیجه حاصل شد که تنها میان بهره​وری نیروی کار و تقسیم سود رابطه​ی خطی مستقیم و معناداری وجود دارد. و بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود رابطه​ی معناداری یافت نشد.
مدل نهایی تحقیق عبارت است از:
LNDIV it = 54/2-+0024/0LNBNK it
با توجه به نتایج به‌دست‌آمده از جدول(19-4) در مدل نهایی ضریب تعیین تعدیل‌شده برابر (588/0) می​باشد که این بدان معنا است که مدل مذکور قادر به تبیین8/58 % از تغییرات سود تقسیمی می​باشد.
جدول(5-1): نتیجه‌گیری کلی فرضیات
	فرضیه
	نتایج

	فرضیه اصلی:
بین بهره​وری و تقسیم سود رابطه​ا​ی وجود دارد.
	با توجه به آزمون فرضیات آماری این فرضیه مورد پذیرش قرار گرفت.

	فرضیه فرعی اول:
بین بهره​وری نیروی کارو تقسیم سود رابطه​ا​ی وجود دارد.
	با توجه به آزمون فرضیات آماری این فرضیه مورد پذیرش قرار گرفت.

	فرضیه فرعی دوم:
بین بهره​وری سرمایه و تقسیم سود رابطه​ا​ی وجود دارد.
	با توجه به آزمون فرضیات آماری این فرضیه مورد پذیرش قرار نگرفت.


1-29 پیشنهادها
پس از انجام مراحل یک تحقیق علمی، اگر تحقیق در یک روند سیستماتیک و پژوهش​گرانه صورت گرفته باشد، محقق محققاً می​تواند نظراتی را هم در مورد یافته​ها و نتایج تحقیق و هم راه​کارها و پیشنهادهایی را به‌منظور بهبود و بسط پژوهش​های آتی بیان کند. بدین سبب در ادامه پیشنهاد​هایی مطابق با نتایج تحقیق و همچنین برای پژوهش​های آتی ارائه می​شود.
1-29-1 پیشنهادهای کاربردی بر مبنای نتایج تحقیق
با توجه به نتایج حاصل از آزمون فرضیه​های پژوهش مشخص گردید که بهره​وری نیروی کار و سود تقسیمی با یکدیگر رابطه​ی مثبت دارند. از اینرو پیشنهادهایی به‌صورت زیر ارائه می​گردد:
طبق نتایج به‌دست‌آمده از آزمون فرضیه فرعی اول نشان‌دهنده ارتباط خوب و مثبت بين بهره​وری نیروی کار و نسبت سود تقسيمي مي​باشد به اين معنا كه بهبود بهره​وری نیروی کار مي​تواند افزايش سود تفسيمي را به دنبال داشته باشد. يعني افزايش در بهره​وری شركت باعث افزايش در نسبت سود پرداختني می‌شود (و بلعكس). از آنجا علت اين ارتباط مثبت می​تواند به دليل نوع نگرش شركت در مورد سياست تقسيم سود به علت راضي نگه داشتن سرمايه​گذاران با سود پرداختي بيشتر و عدم توجه به سرمايه​گذاري بيشتر و ارزش سهام در بلند مدت مي​باشد. كه اين نوع نگرش مي​تواند بهره​وری شركت را در بلندمدت به دليل عدم سرمايه​گذاري​هاي لازم در شركت يا افزايش هزينه​هاي استقراض كاهش دهد. بنابراین لازم است سرمایه​گذاران و اعتباردهندگان به شاخص بهره​وری و تأثیر آن بر ارزش شرکت بالاخص در بلند مدت، توجه بیشتری مبذول نمایند.
1. براساس يافته​هاي آزمون فرضيه دوم مي​توان نتيجه​گيري كرد كه بين بهره​وری سرمایه و سياست تقسيم سود در دوره زماني (1388تا1392) رابطه معناداري وجود ندارد. با توجه به يافته​هاي آزمون فرضيه فوق، نمي​توان مدلي براي برآورد رابطه بين بهره​وری سرمایه و سياست تقسيم سود تعين نمود به عبارت ديگر بين بهره​وری سرمایه و نسبت سود پرداختني در مدل طراحي شده رابطه معناداري وجود ندارد.
2. با توجه به نتيجه فرضيات به سهامداران و كليه فعالان بازار سرمايه پيشنهاد می‌شود، كه در تصميمات منطقي از شاخص​های بهره​وری، در كنار ساير معيارها ارزيابي عملكرد اقتصادي، استفاده نمایند.
3. با توجه به اينكه يكي از مهمترين وظايف مديران تصميم​گيري است، تصميمات مديران در زمينه​هاي مختلفي، ازجمله تصميم​گيري در مورد سرمايه​گذاري​ها و تقسيم سود مي​تواند در عملكرد آن‌ها مؤثر باشد. بر اساس يافته​هاي اين تحقيق، عملكرد مالي شركت بر مبناي بهره​وری نیروی کار، سياست تقسيم سود را تحت تأثیر قرار مي​دهد. درچنين مواردي، اگر عملكرد بالا (پايين) باشد، نسبت پرداخت سود بالا (پايين) است. در واقع، سود تقسيمي تابعي از بهره​وری شركت است كه هر چقدر اين عوامل بهتر شد، نسبت تقسيم سود بالاتر است و سود تقسيمي بالاتر نيز افزايش ثروت سهامداران را در قالب افزايش قيمت سهام در پي دارد. بنابراین به سرمایه​گذاران پیشنهاد می​شود جهت انجام سرمایه​گذاری بهینه، به معیارهای نظیر بهره​وری شرکت نیز توجه نمایند.
4. با توجه به تاثیری که متغیرهای رشد شرکت، اهرم مالی و اندازه​ی شرکت بر روابط بین بهره​وری نیروی کار و سود تقسیمی داشتند، به مدیران و سرمایه​گذاران توصیه می​شود در کنار سایر عوامل، به این عوامل به‌عنوان عوامل مؤثر بر نوع و شدت رابطه بین سود تقسیمی و بهره​وری توجه نمایند.
1-29-2 پیشنهادهای کاربردی بر مبنای تحقیقات آتی
با انجام هر پژوهش راه به سوی پژوهش​های جدیدی باز می​شود و لزوم انجام تحقیقات بیشتری احساس می​گردد. بدین لحاظ انجام پژوهش​هایی به شرح زیر در ادامه نتایج پژوهش حاضر ضروری به نظر می​رسد:
1. ارزیابی اثر بهره​وری بر ریسک نقدینگی سهام شرکت​ها
2. تبیین رابطه بهره​وری و سرمایه​گذاری در دارایی​های سرمایه​ای
3. ارزیابی رابطه بررسي اثر بهره​وری برسیاست تقسیم سود با در نظر گرفتن صنايع مختلف
4. ارزیابی بهره​وری براساس روش تولید و تقسیم سود
5. بررسی و مقایسه نسبت​های بهره​وری با سایر معیارهای سود آوری و تأثیر عوامل یاد شده بر میزان سود تقسیمی
1-30 محدودیت​های پژوهش
پژوهش حاضر دارای محدودیت​هایی است که موجب می​شود نتایج آن با احتیاط بیان شود. محدودیت​هایی که پژوهشگر در این پژوهش با آن روبرو بود عبارتند از:
1. کارا نبودن بازار سرمایه ایران، به‌عنوان یک عامل مداخله​گر می​تواند نتایج پژوهش را تحت تأثیر قرار دهد که کنترل آن توسط محقق امکان​پذیر نمی​باشد.
2. به‌منظور انتخاب شركت​ها، تنها اطلاعات مالي شركت​هايي كه سال مالي آن‌ها منتهي به پايان اسفندماه باشد مورداستفاده قرارگرفته است كه اين محدوديت مکانی پژوهش مي​باشد.
3. قلمرو زماني پژوهش حاضر، بازه 1392-1388 بوده است، كه اين محدوديت زمانی پژوهش مي​باشد.
4. محدوديت ديگری كه بر كيفيت اطلاعات حسابداري تأثیر مي​گذارد تورم است. با توجه به اين كه نرخ تورم در ايران در دوره​هاي موردمطالعه متفاوت بوده است و اطلاعات مالي نيز كه بدون تعديل اثر تورم تهيه می‌شود مورداستفاده قرارگرفته است، لذا آثار ناشي از عدم تعديل قيمت​ها بايستي مدنظر استفاده‌کنندگان از نتايج تحقيق قرار گيرد.
پیوست‌ها:


پیوست الف:نام شرکت‌های جامعه آماری
	ردیف
	نام شرکت
	ردیف
	نام شرکت
	ردیف
	نام شرکت

	1
	الکتریک خودرو شرق
	36
	چادرملو
	71
	شیشه و گاز

	2
	البرزدارو
	37
	سینادارو
	72
	سایپا آذین

	3
	ایران خودرو دیزل
	38
	سیمان خزر
	73
	کالسیمین

	4
	قند اصفهان
	39
	سیمان بهبهان
	74
	موتورسازان تراکتور

	5
	سیمان ارومیه
	40
	سیمان دورود
	75
	ریخته گری تراکتور

	6
	فرآورده های نسوز آذر
	41
	بیسکویت گرجی
	76
	شهد ایران

	7
	مس باهنر
	42
	پارس پامچال
	77
	ماشین سازی نیرو محرکه

	8
	نیرو محرکه
	43
	تکین کو
	78
	زامیاد

	9
	رینگ سازی مشهد
	44
	دارو لقمان
	79
	سیمان تهران

	10
	کربن ایران
	45
	نصیر ماشین
	80
	فارسیت درود

	11
	لاستیکی سهند
	46
	نیروترانس
	81
	پارس خودرو

	12
	باما
	47
	پتروشیمی آبادان
	82
	لنت ترمز

	13
	سیمان شاهرود
	48
	ملی صنایع مس ایران
	83
	مهندسی حمل و نقل پتروشیمی

	14
	حمل و نقل توکا
	49
	نفت پارس
	84
	بیسکویت گرجی

	15
	فنرسازی خاور
	50
	پارس سوئیچ
	85
	سیمان شمال

	16
	ایرکا پارت صنعت
	51
	پارس مینو
	86
	سایپا

	17
	آبسال
	52
	پگاه اصفهان
	87
	قند نقش جهان

	18
	آبگینه
	53
	پگاه خراسان
	88
	دارو امین

	19
	آذراب
	54
	پلاستیران
	89
	پتروشیمی خارک

	20
	معادن منگنز ایران
	55
	سیمان دورود
	90
	خدمات انفورماتیک

	21
	ایران دارو
	56
	کاشی اصفهان
	91
	لوله و ماشین سازی

	22
	دارو فارابی
	57
	صنعتی سپاهان
	92
	تکنوتار

	23
	کیمیدارو
	58
	معادن روی ایران
	93
	شیشه دارویی رازی

	24
	خدمات کشاورزی
	59
	سیمان کرمان
	94
	معدنی املاح ایران

	25
	پارس دارو
	60
	داروسازی کوثر
	
	

	26
	آرتاویل تایر
	61
	دارو داملران رازک
	
	

	27
	روز دارو
	62
	دارو اکسیر
	
	

	28
	گل گهر
	63
	کارخانجات داروپخش
	
	

	29
	دارو جابرابن حیان
	64
	بهنوش
	
	

	30
	دارو زهراوی
	65
	سیمان کارون
	
	

	31
	دارو اسوه
	66
	دارو ابوریحان
	
	

	32
	آلومتک
	67
	ذغالسنگ نگین
	
	

	33
	آلومراد
	68
	نیروکلر
	
	

	34
	بوتان
	69
	پلاستیک شاهین
	
	

	35
	بهسرام
	70
	پلاسکوکار سایپا
	
	


پیوست ب:خروجی های نرم افزار SPSS و Eviews
جدول1:اندازه شاخص هاي آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي تحقیق
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جدول2:بررسی نرمال بودن خطاهای مدل
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جدول3:آزمون ناهمسانی وايت
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جدول4:نتايج آزمون F ليمر(همساني عرض از مبدأهاي مقاطع)
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جدول5:نتايج آزمون هاسمن(انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي)
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جدول6:برآورد رگرسیونی برای رابطه بین تقسیم سود و بهره‌وری نیروی کار
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جدول 7:برآورد رگرسیونی برای رابطه بین تقسیم سود و بهره​وری سرمایه و بهره​وری نیروی کار
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نمودارهای خطاهای مدل های 1و2و3
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Abstract:
In this study, the relationship between dividend policy, we examined the efficiency of equity interest. The purpose of the research, applied research. In terms of the type of research design to rely on historical data, the events and the way the inductive inference is correlational.
This study consisted of a main hypothesis and sub-hypothesis is. Community research studies listed companies in Tehran Stock Exchange for a period of five years (years 1392-1388) is. Finally given the limitations of the research data the 94 participants were collected using simple random sampling Morgan , 75 companies were chosen .
In order to document the results of statistical analysis and presentation of the final solution achieved by way of using SPSS software and attempt to analyze Eviews questions and hypotheses have been.

Research hypotheses using multiple linear regression, both univariate and multivariate analyzes are F and t tests. Hypothesis test results indicate that:
1. Between dividend policy and capital productivity, there is no significant relationship.

2. Between dividend policy and there is significant correlation between labor productivity.

3. Between dividend policy and productivity, there is a significant relationship.

Key Term: Dividend policy, capital productivity, labor productivity, firm size
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