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 مقدمه

برندها دارای این قابلیت هستند که هویت مطلوب افراد 
را مجسم کرده و به دیگران اطلاع دهندد. ژووهشدگران بدر    
این باورند که افراد، بر اساس هویت اجتماعی خود دسدت  

گزینندد کده   زنند و برنددی را بدر مدی   برندها میبه انتخاب 
 & Alam & Arshad)دهددد هددا را نشددان مددیهویددت  ن

Shabbir, 2012). 
 شرکت 500 ساله 13 ارزش رشد نرخ روی بر ژووهش

 در جدالبی  یافتده   مریکدا،  ژدی  اندد  اس شاخص در موجود
 ژانصددد طبددا ایددن ژددووهش، ایددن. دارد برنددد ارزش زمیندده

: انددد کدده عبارتنددد ازشددده قسددیمت طبقدده سدده بدده شددرکت،
 دارای هدای شدرکت  ارزشمند، کاملا برند دارای هایشرکت
 اندد  اس در موجدود  هایشرکت کلیه و ارزشمند نسبتا برند
 دارای هدای شرکت که دهدمی نشان ژووهش این نتیجه. ژی
سدس    و داشته را رشد نرخ ترینبیش ارزشمند، کاملا برند

 کلیده  و ارزشدمند  نسدبتا  برندد  دارای هایشرکت به ترتیب،
 مناسدب،  جایی که برنداز  ن. دارند قرار های موجودشرکت
تدوان گتدت کده    مدی  شدود، مدی  شدرکت  رشد تقویت سبب

 مثد   هدا فعالیت تمامی زیرا است. اهمیت دارای  ن ارزیابی
شدرکت  ادغام و خرید بر و دهدمی جهت را برند بازاریابی

درویشدی و نمامیدان،    اسدت )عزیدزی،   تأثیرگداار  بسیار ها
1390.) 

 در گرفتده  هدای صدور   اخیدر، ژدووهش   هایسال طی
 و بازاریددابی دیددد از همگددی برنددد در ایددران، ارزش حددوزه
بددین منودور،   . هستند محورژرسشنامه شده و انجام رفتاری

 رویکددرد بددا تددا اسددت شددده تددلاش ژددووهش، ایددن در
 و برندد  ارزش واقعدی،  هایداده کارگیریبه و محورشرکت
 ایددن علمدی  هددد  .شدوند  شناسدایی   ن بددر مدثثر  عوامد  
 اسدت  ژدووهش  فرضیه به بخشیدن اعتبار و ارزش ژووهش،

 عمدومی  داندش  سدط   بدردن  بدا   در بتواند ژووهش این تا
 در هدا  ن به و همچنین مثثر باشد کنندگاننیاز استتاده مورد
 تدلاش  و کندد  کمد   مدالی  هدای صور  عناصر بهتر درک
 ارزش منزلده شداخص   بده  کیوتدوبین  محاسدبه  با تا شودمی

 سدهم  تبلیغدا ،  شد » عام  چهار که شود مشخص برند،
 تداثیری  چده  «برند ارزش بر برند و عمر شرکت عمر بازار،

 اصدلی  هدد   کده  داشت اظهار توانمی کلی طور بهدارند؟ 
 هدای مثلته با برند ارزش بین رابطه شناسایی» ژووهش، این

( برندد  و عمدر  عمرشرکت و ازارب سهم تبلیغا ، شد )  ن
 بهدادار  اوراق در بورس شده ژایرفته هایشرکت عملکرد و

 است. «تهران

 ادبیات پژوهش
 الف( برند
در ژووهشی با عنوان تدأثیر   ،(2008) 1اسویت و اسوینی

 نمادی برند، کنند کهاعتبار برند بر وفاداری مشتری بیان می
هدا بیدان    ن. شدود مدی  مطدر   نام ی  ارتبط با در که است
 کنندگانمصر  برای دلی  دو به تجاری، دارند که علائممی
 :ارزش هستند با

 و دهندمی کاهش را مصر  شدهادراک ریس  ها ن (1
. کنندد مدی  جدویی صرفه گیریتصمیم هایهزینه در (2 
 مدثثر در  علامتدی  برند، که است این ها،اظهارا   ن اساس
 دادن قدرار  توجده  مدورد  شرکت،  ن را جهت که است بازار
 عبدار   بده  دهدد. مدی  گسدترش  بازار، اطلاعا  تقارن عدم
 ید   خددما   یا کنندگان، نسبت به محصولمصر  دیگر،

رو، ایدن  ایدن  از دارندد.  اطلاع شرکت از خود ترکم شرکت،
 محصدول  مدورد  در کنندده مصدر   تردیدد  بده  مسأله منجدر 

 .(Sweeney & Swait, 2008) شودمی
کنندد کده زمدانی    اسدتد ل مدی  ( 8219) 2و دیگران  کر

برند، نام برده  ی  از شود کهتصویر برند به ذهن  ورده می
 در انسدانی  هایویوگی به برند، شخصیت که درحالی شود،
. (Aaker & Shansby 1982)دارد  اشداره  برند ی  با ارتباط

 از دسددته  ن توصددی  بددرای برنددد، شخصددیت عبددار 
 کننددگان مصدر   کده  رودمدی  کدار بده  انسدانی  هدای ویوگی

 .(Aaker, 1992) نمایندد  مدرتبط  برندها با را ها ن توانندمی
 زمدانی  در دارند کهبیان می 2009 سال در 3و دیگران جونز
 مسدلم  امدری  منزلده  بده  را برندد  کیتیت کنندگانمصر  که
 را محصول هایویوگی توانندمی  سانی به رقبا و ژندارندمی
 تواندد می قوی برند شخصیت و برند هویت ی  کنند، کسی
 & Geuens)باشد  با ارزش بسیار برند ویوه ارزش ایجاد در

Weijters & Wulf, 2009).     طی مطالعدا  انجدام شدده در
هددای اخیددر، هددای شخصددیتی برنددد در سددالزمیندده ویوگددی

هدای شخصدیتی   ای از ویوگدی مجموعده »شخصیت برند را 
هدای  د. ساختار ویوگیکننتعری  می« انسانی مرتبط با برند

                                                 
1 Sweeny & Swait 
2 Aaker 
3 Geuens et al. 
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شخصیتی انسان شدام  ژدنب بعدد عمدده شخصدیت شدام        
ریایی، هیجان، شایستگی، کمال و خشدونت هسدتند کده    بی

 & Freling)این ساختار، توسط نورمن توسعه یافته اسدت  

Forbes, 2005). 
شدام  ژدنب مدورد     را برند شخصیت ابعاد (،1997)  کر
 داند:زیر می

 برندد  ید   درستکاری و متسلا بیانگر -ال ( صداقت
 است؛

 جسدار   و روحیده  نویر مواردی -وهیجان ب( اشتیاق
 گیرد؛می بر در را برند ی 

 موفقیدت  و اطمینان قابلیت -(شایستگی) ج( صلاحیت
 سنجد؛را می برند ی 

برندد و   ید   بدودن  باشکوه همچون مواردی -د( کمال
 شود؛می شام  را برند با ی سط 

 ی  بودن قوی و مستحکم یانگرب -واستحکام هد( قو 
 .(Aaker, 1997) است  برند

هدای  با بررسی اشدکال (، 2009) 1خانم جونز و دیگران
شخصدیت برندد را شدام  ژدنب بعدد      وارده بر مقیاس  کدر،  

گرایدی،  ژایری )عم دانند که عبارتند از مسئولیتجدید می
تعهد، ثبا  و اسدتواری(؛ فعدال بدودن )ژویدایی، ندو وری،      

بداکی و  ه خدمت بودن(؛ جسار  )ژرخاشگری، بیحاضر ب
تکل  بودن( و حساسیت شجاعت(؛ سادگی )معمولی و بی

وجهه برند، دارای ابعاد مختلد    .)رمانتی  و عاطتی بودن(
تواننددد نوددرا  و ای اسددت کدده مشددتریان نمددی و ژیچیددده

احساسا  خود راجع به ی  برند و به تبع  ن انگیزه خدود  
 Geuens & Weijters)و  بیان کنندد  برای خرید را به وض

& Wulf, 2009)( در 1993سددددولیوان ) و . سددددایمون
ژووهش خود بیان داشتند که شد  تبلیغا ، عمر شرکت و 

های ارزش برند هستند کده بدر  ن تداثیر    عمر برند از مثلته
 و کاژددارلیوتی  .(Simon & Sullivan, 1993)مثبتی دارند 
های ارزش برندد  با بررسی مثلته ( نیز2010) ژونوژولددوس

از جمله سدهم بدازار، شدد  تبلیغدا  و عمدر شدرکت بده        
 Kapareliotis)ها بر ارزش برند ژرداختندد  بررسی تاثیر  ن

& Panopoulos, 2010). 
 
 

                                                 
1 Geuen 

 عملکرد و ارزیابیب( 
 شدرکت  بدرای  اجرا قاب  اهدا  بایستی چیز، هر از قب 

 وظدای   بتواندد  مدالی  مددیر  تا باشد شده تعری  خوبی به
. کند دنبال شده تعیین ژیش از اهدا  تحقا را، برای معینی
 موفقیدت  کلیدد  تواندد مدی  درک قاب  و مناسب تعری  ی 

 جدا  ن از و باشدد   ینده در مناسب مسیر تعیین برای شرکت
 سود، نور از بازرگانی هایشرکت و انتتاعی هایسازمان که

بیش که هدفی دو معمو  کنند،می مشخص را خود اهدا 
 حداکثر یا سود نمودن حداکثر گیرد،می قرار بحث مورد تر

 است. ثرو  نمودن
سود، از تغییر در حقدوق صداحبان سدهام یدا تغییدر در      

های ی  واحد تجاری طدی ید  دوره مدالی    خالص دارایی
تر، سود بر یند کلیه تغییدرا  در  شود. به بیان دقیاناشی می

دوره مدالی، بده اسدتثنای    حقوق صاحبان سرمایه طدی ید    
گااری توسط صاحبان و توزیع منابع تغییرا  ناشی سرمایه
 (.1375ور، بین  نان است )عالی

 خود هد  منزله به را ثرو  نمودن حداکثر که مدیری
 بده  بدازار  در شدرکت  سدهام  فعلی ارزش به است، داده قرار
 بده  زیدرا  کندد؛ مدی  توجده  ثدرو   افزایش اصلی عام  مثابه

 سدود وری  عامد   اول، درجده  در کده  است دریافته درستی
 عدین  در و گیدرد  قدرار  توجه مورد بلندمد  دیدگاه از باید
 عامد   بدین  تعدادل  ایجداد  موجدب  هدد ،  ایدن  اتخاذ حال

 رشدد  نویدر   ن، بده  وابسدته  اهددا   و ثرو  کردن حداکثر
 شدرکت  سدهام  بدازار  قیمدت  و ریسد   از اجتنداب  ژایددار، 

 .(1383فرد، شود )وکیلیمی
 جددامع، سددط  سدده در هدداسددازمان در ریددزیبرنامدده
 هدا  ن تدوین در که گیردمی صور  عملیاتی و استراتوی 

 این انجام از ژ  که دارند مشارکت مدیریت سطو  تمامی
 شدده  تعیین ژیش از برنامه صحی  اجرای بر مدیران مرحله،
 از شدده  تعیین ژیش از نتایب حصول جهت و دارند نوار 
 در امدا  کنندد؛ استتاده مدی  سنجش برای عیارهاییم و ابزارها
 و هددایت  از جملده  دیگدری  وظدای   مددیران  مسدیر،  این

 نودام  برقدراری  از تدوان مدی  راستا این در که دارند انگیزش
 (.1383فدرد،  )وکیلی برد نام هابرنامه اجرای در کنار ژاداش

با این سثال مواجده مدی   عملکرد، ارزیابی بحث معمو  در
 هدا شرکت عملکرد ارزیابی معیارهای از ی  کدام که شویم

 شداخص  درواقدع، ید   . است برخوردار تریبیش اعتبار از
 وجدود  هدا شدرکت  عملکدرد  سدنجش  برای  لایده و مطلا
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 بدرای  اسدت کده   ضدرورتی  شرکت، عملکرد ارزیابی. ندارد
 اندشده ژایرفته امکان حد تا معیارهایی که از باید  ن انجام

 در محددودیت  لحدا   از متتداو ،  هایجنبه تا کرد استتاده
 قرار توجه مورد را امکانا  از مندیبهره و امکان هافعالیت

 (.1386)نوری،  داد
 کیو توبینج( 

توبین از طریا تقسیم ارزش بازار شرکت به  کیونسبت 
دسدت  ه شدرکت بد   هدای داراییارزش دفتری یا جایگزینی 

 1969ن در سدال  توسط  قای جیمز توبی ،. این نسبت یدمی
برقراری ی  ارتباط علت و معلدولی   ،هد  وی مطر  شد.

گااری انجدام شدده   توبین و میزان سرمایه کیوبین شاخص 
تدوبین محاسدبه شدده     کیدو توسط شرکت بود. اگر شاخص 

انگیدزه زیدادی بدرای     ،تر از ید  باشدد  بزرگ ،برای شرکت
بدا   توبین  کیونسبت  ،به عبارتی .گااری وجود داردسرمایه
هدای رشدد شدرکت    فرصدت  بدودن  نشانه ارزشدمند  معمو ً
 ،از ید  باشدد   تدر کوچد  تدوبین   کیدو اگدر نسدبت    .است

 شود.گااری متوق  میسرمایه

Q= 
 

MV ارزش بازار شرکت )شام  حقوق صاحبان سهام :
 ها؛و بدهی

RC: های مشهود شرکت؛بهای جایگزینی دارایی 
مومی سنجش کیو توبین البته فرمول فوق، فرمول ع

 اند.است و در این راستا، چند فرمول دیگر ارائه شده

 پیشینه تحقیق
، در بددورس هندوسددتان بدده (2009) 1یو ژددیلا یسدداها
 هدای ینده ا  بده کد  هز  غتبلیهای ینههزیر نسبت تأثبررسی 

 هدای ینده بده کد  هز   عید توز هدای ینده نسدبت هز  ابی،یبازار
سددال قبدد  و برخددی  م بددازار، کیددو تددوبینهسدد ابی،یددبازار
موردنیداز   یهابر ارزش برند ژرداختند. داده گرید ییرهاغمت

شدرکت ثبدت شدده در     44از  موردنور برای انجام ژووهش
ی طد  3200-شرکت از نیتتدی میددک    146و  2نیتتی سبور
 & Sahay) شدد  یگرد ور 1891و  1994-2007ی هاسال

Piliai, 2009). 

                                                 
1 Sahay & Piliai 
2 NIFTY 
3 NIFTY MIDCAP-200 

سدازمانی   سدتگی یشادو  یربه بررسی تأث (،2003) 4 کوا
و ارزش افدزوده نسدبی کارکندان و     یفناور ستگییشام  شا

شدرکت بدر شداخص کیدو تدوبین       یافزا هرش هاییتفعال
یدر  غمت گدر ی تدأثیر تعدد   ،محقدا  نیژرداخت. البته اشرکت 

بددین  طشددرکت بددر ارتبددا  یافددزار هشدد هدداییددتفعال
. سازمانی و کیو توبین را نیز مدنور قدرار داد  هاییستگیشا
 شرکت 74از مشاهده  814شام  این محقا  ییاهن یهاداده

 ،یفنداور  هدای یسدتگی شاوی دریافدت کده   . ودتولیدکننده ب
 یافدزا ر هشد  هدای یدت ارزش افزوده نسبی کارکنان و فعال

 نید . در اارندد اثر مثبتدی بدر شداخص کیوتدوبین د     ،شرکت
شرکت  یافزار هش هاییتفعال گری اثر مثبت تعد ،مطالعه
ارزش افدزوده نسدبی    ،یفناور هاییستگیاط بین شابر ارتب

 ,Acquaah) شدد  ییکارکنان و شداخص کیوتدوبین شناسدا   

2003). 
 ییرهدا غبه بررسی تأثیر مت ،(2004) 5همکارانش رائو و

مخارج تحقیا و توسعه به کد    سبتمیزان تمرکز صنعت، ن
عمدر شدرکت،    ا،هد یید ا  به ک  داراغنسبت تبلی ا،هییدارا

بدر شداخص    گدر ید ییرهدا غا و برخدی مت هد بتعداد اکتسا
 500مالی  گاهیتحقیا از ژا نیا یهاداده .کیوتوبین ژرداختند

بده   1996 -2000 یاهد ی سدال طد اند ژی  سبرتر ا شرکت
 ،هدا  ن درموارد ناقص ها و حا  . با غربال دادهدست  مد

 38 مجموعداً  هدا  ن بدازار  سهم که ماندند باقی شرکت 113
ا نشدان  هتحلی  بنتای. دادیم راتشکی  ر ماکو گاهیژا درصد

اثر منتدی، نسدبت مخدارج     یکه تمرکز صنعت دارا دهندیم
نسددبت هددای شددرکت و توسددعه بدده کدد  دارایددیتحقیددا و 

اثدر مثبدت بدر     یدارا ،یید ا  بده کد  دارا  غد تبلی هایینههز
 ,Rao & Agarwal & Dahloff) توبین هسدتند کیو شاخص

2004). 
، بده بررسدی ارتبداط بدین     (1391عزیزی و همکداران ) 

ارزش ویوه برند با همخوانی شخصیت برندد و مشدتری در   
ای شهر تهران یرهزنجی هافروشگاهنتر از مشتریان  185بین 

یددری غیراحتمددالی  سددان انتخدداب شدددند،  گنمونددهکدده بددا 
ژرداختند. این محققان دریافتند، همخوانی شخصیت برند و 

به برند اثدر معندادار    مشتری بر اعتماد به برند و ح  تعلا
دارد. همچنین ح  تعلا به برند بر وفاداری بده برندد اثدر    
معنادار دارد و اعتماد به برند بر وفاداری بده برندد و ارزش   

                                                 
4 Acquaah 
5 Rao et al 
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ویوه برند اثر معنادار دارد و در نهایت، وفاداری به برند بدر  
ارزش ویددوه برنددد اثددر معنددادار دارد. از طرفددی، همخددوانی 

رابطه معناداری با وفاداری مشتری شخصیت برند و مشتری 
به برند ندارد و ح  تعلا به برندد نیدز بده طدور مسدتقیم،      

 ارتباط معناداری با ارزش ویوه برند ندارد.

(، با استتاده از مدل بوی  و 1393احمدوند و سرداری )
هدای  مارتینز، به بررسی تدأثیر ارزش ویدوه برندد بدر ژاسد      

هدا را  مقاله خود، فرضیه ها درکنندگان ژرداختند.  نمصر 
افدزار  سازی معداد   سداختاری )در ندرم   با استتاده از مدل
کننددده مصددر  385هددای فددراهم  مددده از  لیددزرل( و داده

محصو   لوازم خدانگی شدرکت اسدنوا در شدهر تهدران،      
ها، تأثیر ارزش ویوه برندد بدر   های تحقیا  ن زمودند. یافته

هدا ضدمن   کردندد.  ن کننددگان را تأییدد   های مصدر  ژاس 
 گاهی از وضعیت موجود و انتخداب رویکردهدای مناسدب    
بازاریابی برای  ینده اسنوا، نشان دادند ی  برندد بدا ارزش   

تواند سبب بروز رفتارهایی از قبید  تماید  بده    ویوه با  می
تر برای برند، توسعه و گسترش برندد،  ژرداخت قیمت بیش

صد و نیت خرید برند انتخاب و ترجی  برند و در نهایت، ق
 کنندگان شود.از سوی مصر 

(، به ارائه مدل سداختاری  1396زاده و دیگران )بحرینی
اثر کشور مبدأ بر ارزش ویوه برند )مطالعه در صنعت دارو( 

های بوشدهر  ها، داروسازان استانژرداختند. جامعه  ماری  ن
تصدادفی  -ایگیدری طبقده  و فارس هستند که به شیوه نمونه

نتر را انتخاب نموده و مورد مطالعه قرار دادندد.   187اد تعد
کارگیری اثر کشور مبددأ  دهند که بهها نشان میهای  نیافته

تواند باعدث تقویدت ارزش ویدوه    در صنعت داروسازی می
برند و ابعاد  ن شود. بنابراین، بازاریابان صنعت دارویدی در  

اشدند کده   هدای بازاریدابی خدود بایدد  گداه ب     تدوین برنامده 
داروسازان در فراگرد انتخاب و خرید برند، تحت تأثیر اثدر  

گیرند و باید جایگاه ذهنی برندهایشدان  کشور مبدأ قرار می
مصرفی، سرعت بهبود بیماران و قدمت صنعت داروسدازی  

 در کشورشان، ارتقاء بخشند.

 های تحقیقها و فرضیهپرسش
 های این ژووهش به شر  زیر است:فرضیه
 اصلی: فرضیه

 ارزش) شدرکت  و عملکدرد  برندد  ارزش هایبین مثلته
 .دارد وجود معناداری مثبت رابطه( برند

 و بررسی  زمون مورد زیر فرعی فرضیا  طبا ادعا این

 :گیردمی قرار
 فرعی: هایفرضیه

 ارزش) شدرکت  عملکدرد  و تبلیغدا   شدد   ال ( بین
 دارد؛ وجود معناداری مثبت رابطه( برند

( برندد  ارزش) شدرکت  عملکدرد  و کتعمرشر ب( بین
 دارد؛ وجود معناداری مثبت رابطه

 رابطه( برند ارزش) شرکت عملکرد و برند عمر ج( بین
 دارد؛ وجود معناداری مثبت

 ارزش) شدرکت  عملکرد و بازار از شرکت سهم د( بین
 دارد. وجود معناداری مثبت رابطه( برند

 چارچسب مفهسمی تحقیق
 یه فرعی اولجهت  زمون فرض 1رابطه 

QTOBIN = C (1) + C (2)* Propaganda+ C (3)*SIZE 
+ C (4)*LEV + C (5)*ROA + [CX=R] 

 جهت  زمون فرضیه فرعی دوم 1رابطه 

QTOBIN = C (1) + C (2)* LIFE-INC+ C (3)*SIZE 
+ C (4)*LEV + C (5)*ROA + [CX=R] 

 جهت  زمون فرضیه فرعی سوم 1رابطه 

QTOBIN = C (1) + C (2)* LIFE-B+ C (3)*SIZE + C 
(4)*LEV + C (5)*ROA + [CX=R] 

 جهت  زمون فرضیه فرعی چهارم 1رابطه 

QTOBIN = C (1) + C (2)* Market share+ C 
(3)*SIZE + C (4)*LEV + C (5)*ROA + [CX=R] 

متغیرهای مورد بررسی در قالب ی  مدل خام و شدر   
بده صدور  زیدر     گیدری متغیرهدا  چگونگی بررسی و اندازه

 است:

 مدل خام. 1نمودار

 هانرخ بازده دارایی اهرم مالی

 
  

 اندازه شرکت

عملکرد 

 شرکت

 

 

 

 

 
عوامل 

کنندتعیین

ه ارزش 

 برند

 عمر
 شرکت

 عمر برند

 تبلیغات

 ارسهم باز

 

  

 متغیر وابسته

 متغیر مستقل

متغیر 
ی

کنترل
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 طریقه محاسبه متغیرهای پژوهش
 متغیرهای وابستهالف( 

عملکرد شرکت: در این ژووهش، جهت ارزیابی 
 .شودیماز شاخص کیو توبین استتاده  هاشرکتعملکرد 

 

یازار حقوق صاحبان  ارزش = 
 سهام؛

 ؛هایبدهارزش  = 
 ی در ژایان دوره مالی.هاییداراجمع  = 

 متغیرهای مستقلب( 
سدسری شدده از بددو     یهدا تعدداد سدال  عمرشرکت: به 

 شود؛گتته میشرکت تاکنون   یتأس
و  یبرندسداز  هدای ژیشدین،  س ژدووهش براساعمربرند: 

 . درکشدد یمسال طول  5تا  3بین  ،برند در بازار  یتثبیت 
از  3عددد  تعرید  عمدر شدرکت،    این ژووهش، با توجه به 

 ؛دیتا عمر برند به دست   شودیعمر شرکت کم م
 یاهددمددالی شددرکت یاهدددر برخددی صددور تبلیغددا : 

امدا   ؛ا  به تتکی  ارائه شده اسدت غتبلی یهانهیهز ،بورسی
همچدون   ،موضدوع عمومیدت نددارد. بده همدین دلید        نیا

( از شدداخص  2010)کاژددارلیوتی  و ژونوژولددو  ژددووهش
ا  غد تخمین تبلی منزلهو فروش شرکت به  یادار یهانهیهز

 ؛استتاده شد
هدای منتخدب در هدر    سهم بدازار: سدهم بدازار شدرکت    

صنعت، بر اساس حاص  تقسیم ک  فروش شرکت بدر کد    
های صنعت محاسبه شده اسدت. منودور از صدنعت،    فروش
؛ چدرا کده   اندد بدوده هدای ژایرفتده شدده در بدورس     شرکت
 انید در صدور  سدود و ز   ،اهنمربوط به فروش   یهاداده

 منعک  شده است.
  کنترلی یرهایمتغج( 

: یکددی از فاکتورهددای درونددی (SIZE)اندددازه شددرکت 
یمد  ریتأثکه بر ساختار مالی و سود وری شرکت  هاشرکت
، اندازه شرکت است که در ایدن ژدووهش، از طریدا    گاارد

 :شودیمدر ژایان دوره مالی محاسبه  هاییدارالگاریتم 
LOG (ASSET) 

بیانگر  ن است کده   ،اهرم مالی :نسبت اهرم مالی 
 یمدالی از طریدا ایجداد بدده     نیشرکت تا چه حد بده تدأم  

 یها)استقراض( به جای افزایش سرمایه متکی است. نسبت
جهت تعیین میزان احتمال قصدور   هستند اهرمی، ابزارهایی

. شیهدا یده)ناتوانی( شرکت در ایتای تعهدا  مربوط به ب
 :گرددیاین نسبت به صور  زیر محاسبه م

 
شداخص جهدت    تدرین یدب را (:ROA) هدا ییبازده دارا 

که به صور  زیدر  است  هاییبازده دارا ،محاسبه سود وری
 :شودیم یریگاندازه

 
 

 .  متغیرهای پژوهش1جدول

 ریمتغ  تعریف عملیاتی نماد نحس  محاسبه

 

 
Q-TOBIN ارزش برند 

د عملکر
 شرکت

 وابسته

ی مالی استخراج هاصور اطلاعا  مربوط به هزینه تبلیغا  از متن 
 شود.یم

Propaganda  عوام   شد  تبلیغا
کنندتعیین

ه ارزش 
 برند

 Market فروش ک  صنایع/ فروش شرکت مستقل
share 

 سهم بازار

 عمر برند LIFE-B عمربرند برابر است با عمر شرکت منهای سه سال

 عمر شرکت LIFE-INC ی   ن محاسبه نمودتأسزمان   ررشرکت عم

 

ROA 
نرخ بازده 
 دارایی

 
 هاشاخص

 کنترلی
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LOG(ASSET) F-size اندازه شرکت 

 
 

LEV اهرم مالی 

 روش پژوهش
 نحدوه  نور از و کاربردی هد ، نور از حاضر ژووهش
اسدت.   همبسدتگی  ندوع  از و هدا، توصدیتی  داده گرد وری
 در ژدووهش  انجام. است نسبی ها،داده گیریاندازه مقیاس

 گرفتده  صدور   اسدتقرایی  -قیاسدی  استد    چارچوب
 راه از ژدووهش  ژیشینه و نوری مبانی که معنی بدین است؛
 چدارچوب  در مقا   ها وسایت سایر ای،کتابخانه مطالعه
 در هدا فرضیه رد یا تایید برای اطلاعا  گرد وری و قیاسی
 .صور  گرفتند راییاستق قالب
 مدورد  هدای شداخص  محاسدبه  در کده، ایدن  به توجه با

 منزلده  به که شودمی استتاده خاصی هایفرمول از مطالعه،
 ایدن  از بندابراین  شوند؛می محسوب جهانی استاندارد ابزار

 گیدری، انددازه  وسدیله  روایدی  نسدبت بده   تدوان می دیدگاه
بدا   ش،ژدووه  نیداز  مدورد  هدای داده. کدرد  حاصد   اطمینان

 سدازمان  ای، کتابخانده رایانه اطلاعاتی هایبان  مراجعه به
 و ندوین   وردره افزارنرم از بهادار، استتاده اوراق و بورس
 اوراق و بدورس  سدازمان  بده  متعلا سایت وب به مراجعه
( اسدلامی  مطالعدا   و توسدعه  ژدووهش،  مددیریت ) بهادار
 هدا شدرکت  مالی هایصور  همچنین،. گردید  وریجمع
 هدای یاداشدت  و نقد وجوه جریان صور  ترازنامه، شام 
 اسدتند  29) مالی سال هر ژایان در مالی هایصور  همراه
 .اندگرفته قرار استتاده مورد تحقیا، ابزار منزله به( ماه

کارگیری در این ژووهش، از رگرسیون چندمتغیره با به
ها و هشود و با توجه به نوع دادهای ترکیبی استتاده میداده

هددای تجزیدده و تحلیدد   مدداری موجددود، از روش   روش
های ترکیبی و مقطعی برای بر ورد ژارامترهای الگدو و  داده

 ها استتاده شده است.بررسی  زمون فرضیه
هدای  شدرکت دربرگیرندده   ژدووهش، جامعه  ماری این 

در  1392 ژایدان  تدا  1387 هدای سدال که طی  است منتخبی
های منتخدب  شرکت اند.داشتهبورس اوراق بهادار فعالیت 

 :های زیر انتخاب شدندبورسی با ویوگی
 
 

در بدورس   1387یی که از ابتدای سال هاشرکتال ( 
اوراق بهادار تهران ژایرفته شده باشند و در قلمدرو زمدانی   

 تحقیا فعال باشند؛
ها به ژایان استند مداه  یی که سال مالی  نهاشرکتب( 
 ختم شود؛
گدری مدالی،   عضو صدنایع واسدطه  یی که هاشرکتج( 
با توجه به تتداو  در  ها )بان و  هامهیب، هایگاارسرمایه

 ماهیت فعالیت( نباشند؛
 حسابرسی شده باشد؛ ها نی مالی هاصور د( 

ملاحوه نداشته  قاب  معاملاتی وقته که هاییه( شرکت
 .(ماه 6بیش از )باشند 

گیددری حددا  گیددری، از روش نمونددهجهددت نموندده
 بین از گری( استتاده شده است.روش غربال)ستماتی  سی
 بهدادار  اوراق بدورس  در شدده  ژایرفتده  هدای شرکت کلیه
 هایمحدودیت گرفتن نور در با ،1392 سال ژایان تا تهران
 تدا  1387 هایسال بین در تحقیا  ماری جامعه گتته، ژیش
 .رسدمی شرکت 99 به 1392

 های پژوهشیافته
 1یایی، از  زمون ایم، ژسران و شدین به منوور بررسی ژا

( اسددتتاده شددد. نتددایب ایددن 1992)2(، لددین و لددوین1997)
 نشان داده شده است. 2 زمون در جدول 

 (IPS) شین و پسران ایم، نتایج آزمون . 2جدول
 W-Statistic p-value متغیر

Q-TOBIN 2283/14- 0000/0 

Propaganda 5749/13- 0000/0 

LIFE-INC 6417/19- 0000/0 

LIFE-B 50746/10- 0000/0 

Market share 5482/12- 0000/0 

F-size 6529/13- 0000/0 

LEV 5258/11- 0000/0 

ROA 5241/13- 0000/0 

                                                 
1 Im, Pesaran, Shin 
2 Levin, Lin 
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(، چدون مقددار   2)جدول  IPSبا توجه به نتایب  زمون 
P  اسدت، در نتیجده   05/0تدر از  کدم  برای تمامی متغیرهدا، 

 IPS. نتایب  زمون اندبودهدر سط  ژایا  ،متغیرهای ژووهش
که میانگین و واریان  متغیرها در طول زمان  دهدمینشان 

مختلد  ثابدت بدوده     هدای سالبین  ،و کوواریان  متغیرها

وجدود  ه باعدث بد   ،استتاده از این متغیرها در مدلو  است
 شود.نمی مدن رگرسیون کاذب 

منوور تعیین مدل مناسدب )تلتیقدی یدا تدابلویی بدا      ه ب
از  ،  ثابددت یددا تصددادفی( بددرای  زمددون فرضددیا   اثددرا

 ( و هاسمن استتاده شده است.لیمر Fچاو ) یها زمون

 لیمر( و آزمون هاسمن Fچاو ). آزمون 3جدول 

 فرضیات
 آمار  چاو

(F )لیمر 
p-value آمار  هاسمن نتیجه احتمال p-value نتیجه احتمال 

فرضیه اصلی
 اثرا  ثابت >05/0P 0000/0 932268/30 تابلویی هایداده >05/0P 000/0 271377/3 1 فرعی فرضیه 

 اثرا  ثابت >05/0P 0000/0 932788/42 تابلویی هایداده >05/0P 000/0 398173/3 2 فرضیه فرعی

 اثرا  ثابت >05/0P 0000/0 648824/42 تابلویی هایداده >05/0P 000/0 342816/3 3 فرعی فرضیه

 اثرا  ثابت >05/0P 0000/0 137269/34 تابلویی هایداده >05/0P 000/0 229927/3 4 فرعی فرضیه

 p-valueکده مقددار   با توجه به ایندر تمامی فرضیا ، 
، فدرض  اسدت لیمر برابر با صتر  Fبه دست  مده از  زمون 

تدابلویی   یها( و روش داده> 05/0p-valueصتر رد شده )
بده   p-valueهمچنین با توجده بده مقددار     شود.یژایرفته م

اسدت،   05/0تر از دست  مده از  زمون هاسمن که کوچ 
فرض صتر  زمون هاسمن رد شدده و روش اثدرا  ثابدت    

متروضدا  رگرسدیون خطدی    شدود. در ادامده،   ژایرفته می
 :گیردمیمورد  زمون قرار 

 

 ی ژووهشرهای زمون نرمال بودن توزیع متغ. 1
از  ،مددل به منوور تخمین ژارامترهای  ژووهش،در این 

 روششدود.  مدی اسدتتاده   حداق  مربعدا  معمدولی  روش 
بر این فدرض اسدتوار اسدت کده      حداق  مربعا  معمولی،

توزیدع   هسدتند و توزیدع نرمدال    دارای ،تحقیدا  یرهایمتغ
روش برای این منجر به تخطی از متروضا   ن، غیرنرمال 

. لاا  زم است نرمال بودن توزیع شودیتخمین ژارامترها م
ی ژووهش، مورد  زمون قرارگیرد. در این مطالعده،  ارهیمتغ

برا مورد بررسی قدرار   -این موضوع از طریا  ماره جارکو
 .ردیگیم

 برا( -.  آزمون نرمال بودن )جارکو4جدول 
 نتیجه P-VALE احتمال مقدار آمار  شرح فرضیات

فرضیه اصلی
 

 1 فرضیه فرعی
F-statistic 82871/10 0000/0 

05/0P< ی واریان همساننا 
Obs*R-squared 7834/122 0000/0 

 F-statistic 439723/8 0000/0 2 فرضیه فرعی
05/0P< همسانی واریان نا 

Obs*R-squared 1006729 0000/0 

 3 فرعی فرضیه
F-statistic 399152/8 0000/0 

05/0P< همسانی واریان نا 
Obs*R-squared 2284/101 0000/0 

 F-statistic 25456/13 0000/0 4 فرعی فرضیه
05/0P< همسانی واریان نا 

Obs*R-squared 1671/144 0000/0 
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برا در مورد  -، احتمال  ماره جارکو4باتوجه به جدول 
است. نتایب، نشانگر 05/0تر از تمام متغیرهای ژووهش، کم

این موضوع است که متغیرها از توضیع نرمدال برخدوردار   
هددای  مدداری در مددواردی کدده  ند. البتدده در تحلیدد نیسددت

مشاهدا  زیاد باشند، نرمال نبدودن متغیرهدا در ژدووهش،    
 کند.ها ایجاد نمیخللی در ادامه تحلی 

 بررسی ناهمسانی واریان . 2

کده  مداره ایدن    بدا توجده بده ایدن    در تمامی فرضیا ، 

درصد معنادار است، بندابراین فدرض    5در سط   ها زمون
واریان  رد شده و ناهمسانی واریدان  ژایرفتده    همسانی
از نقددددض فددددرض   ،ایددددن موضددددوع  .شددددودمددددی

IUVar i
2)(   مشدکلی در   چندین . گرددمیناشی

دیگددر  ،OLSسددبب خواهددد شددد کدده نتددایب   ،رگرسددیون
رین تاز روش کم ،برای رفع مشک  مزبور د.نکاراترین نباش

 .شوداده میافته استتی مجاورا  تعمیم

 نتایج آزمون ناهمسانی وایت . 5ولجد

شرح 
 پارامتر

 متغیرها

QTOBIN PROPAGANDA LIFEINC LIFEB MARKETSHARE SIZE LEV ROA 

 594 594 594 594 594 594 594 594 تعداد

Jarque-
Bera 

40/11063 4/191832 84655/33 84655/33 17/13338 1389/189 47079/16 1908/596 

یمعنسطح 
 دار

0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 

 هاهیتجزیه و تحلیل فرض
 فرضیه اصلی:ال ( 

 ارزش)ی ارزش برند و عملکرد شدرکت  هامثلتهبین »
این فرضدیه،  «. همبستگی مثبت معناداری وجود دارد (برند

 گیرند.یمطبا فرضیا  ذی ، مورد  زمون قرار 

 فرضیه فرعی اول:ب( 
( برندد  ارزشتبلیغا  و عملکرد شدرکت )  شد  نیب»

 «.وجود دارد یمثبت معنادار یهمبستگ

QTOBIN = C(1) + C(2)* PROPAGANDA+ 
C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=R] 

 
 جهت آزمون فرضیه فرعی اول هاداده. نتایج تجزیه و تحلیل 6جدول

 (QTOBIN( )برند ارزش) شرکت عملکرد متغیر وابسته

 t p-valueآمار   انحراف استاندارد ضریب تغیرم

C 954262/0 250053/0 816234/3 0002/0 

PROPAGANDA 774725/0 152690/0 073832/5 0000/0 

SIZE 104603/0- 028859/0 624590/3- 0003/0 

LEV 08E-3.10 08E-1.27 446729/2 0147/0 

ROA 644345/3 656382/0 552170/5 0000/0 

 F-statistic 50007/44 534036/1 بین واتسون ماره دور

Prob(F-statistic) 0000/0 Adjusted R-squared 226365/0 

-Pمقددار   کده  گدردد ی، مشاهده م6با توجه به جدول 

Value    مربوط بده  مدارهF (prob (F-statistic    کده بیدانگر
 و بدوده  000/0دار بودن ک  رگرسدیون اسدت، برابدر    معنی

درصدد   95ار بودن مدل، در سط  اطمیندان  معناد حاکی از

   .است

بدوده و   226365/0برابر  2Rضریب تعیین تعدی  شده 
از تغییدرا   درصدد   23بیانگر این مطلب است که تقریبداً  

 متغیر وابسته با متغیرهای مستق  مدل قاب  تبیدین اسدت و  
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دهنددده عدددم نشددانبددوده و  5/2تددا  5/1ایددن مقدددار بددین که  است 534036/1 ماره دوربین واتسون  ، مقدارهمچنین
 .استخودهمبستگی بین متغیرها 

 دوم: فرضیه فرعی زمون ج( 
عمرشددرکت و عملکددرد شددرکت )ارزش برنددد(  نیبدد»

 «.وجود دارد یمثبت معنادار یهمبستگ
QTOBIN = C(1) + C(2)* LIFEINC+ C(3)*SIZE + 
C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=R] 

 

 جهت آزمون فرضیه فرعی دوم هادادهحلیل .  نتایج تجزیه و ت7جدول
 (QTOBIN( )برند ارزش) شرکت عملکرد متغیر وابسته

 t p-valueآمار   انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 301093/1 437578/0 973401/2 0041/0 

LIFEINC 029944/0 005444/0 500254/5 0000/0 

SIZE 447019/0- 048595/0 935312/6- 0000/0 

LEV 777390/0 056527/0 75246/13 0000/0 

ROA 026351/2 148910/0 60790/13 0000/0 

 F-statistic 19705/19 847229/1  ماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 000/0 Adjusted R-squared 257870/0 

-Pمقددار   کده  شدود ی، مشاهده مد 7با توجه به جدول 

Value  مربوط به  مارهF (prob (F-statistic))    که بیدانگر
بدوده و   000/0دار بودن ک  رگرسدیون اسدت، برابدر    معنی

درصدد   95معنادار بودن مدل، در سط  اطمیندان   حاکی از
بوده  257870/0برابر  2Rتعیین تعدی  شده  یب. ضراست

از تغییدرا    درصد 26و بیانگر این مطلب است که تقریباً 
 قاب  تبیدین اسدت و  متغیر وابسته با متغیرهای مستق  مدل 

که  است 847229/1 ماره دوربین واتسون  ، مقدارهمچنین

دهنددده عدددم نشددانبددوده و  5/2تددا  5/1ایددن مقدددار بددین 
 .استخودهمبستگی بین متغیرها 

 :سوم فرعی  زمون فرضیهد( 
عمددر برنددد و عملکددرد شددرکت )ارزش برنددد(   نیبدد»

 «.وجود دارد یمثبت معنادار یهمبستگ

QTOBIN = C(1) + C(2)* LIFEB+ C(3)*SIZE + 
C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=R] 

 جهت آزمون فرضیه فرعی سوم هاداده. نتایج تجزیه و تحلیل 8جدول 
 (QTOBIN( )برند ارزش) شرکت عملکرد متغیر وابسته

 t p-valueآمار   انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 026150/0 047701/0 548205/0 5836/0 

LIFEB 039552/0 007857/0 034031/5 0000/0 

SIZE 254650/0- 014726/0 29299/17- 0000/0 

LEV 086689/0 019612/0 420275/4 0000/0 

ROA 08E-6.55 08E-9.07 722012/0 4704/0 

 F-statistic 93760/26 568088/1  ماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 0000/0 Adjusted R-squared 216682/0 

-Pمقددار   کده  شدود ی، مشاهده مد 8با توجه به جدول 

Value  مربوط به  مارهF (prob (F-statistic))    کده بیدانگر
بدوده و   000/0معنی دار بودن ک  رگرسیون اسدت، برابدر   

درصدد   95معنادار بودن مدل، در سط  اطمیندان   حاکی از
بوده  216682/0برابر  2Rتعیین تعدی  شده  یب. ضراست

از تغییرا  متغیدر   %22ین مطلب است که تقریبا و بیانگر ا
وابسته با متغیرهای مستق  مدل قاب  تبیین است، که نشان
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دهنده قدر  توضی  دهنددگی خدوبی از ایدن رگرسدیون     
 اسدت  568088/1همچنین  ماره دوربین واتسدون   است و

دهندده عددم   نشدان  بدوده و  5/2تدا   5/1که این مقدار بین 
 .استها خودهمبستگی بین متغیر

 فرضیه فرعی چهارم:( ه

سهم شرکت از بازار و عملکدرد شدرکت )ارزش    نیب»
 «.وجود دارد یمثبت معنادار یبرند( همبستگ

QTOBIN = C(1) + C(2)* MARKETSHARE+ 
C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=R] 

 جهت آزمون فرضیه فرعی چهارم هاداده. نتایج تجزیه و تحلیل 9جدول 
 (QTOBIN( )برند ارزش) شرکت عملکرد ر وابستهمتغی

 t p-valueآمار   انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 361445/0 651611/0 544694/0 5794/0 

MARKETSHARE 082581/0 074006/0 115870/1 2650/0 

SIZE 060811/0 120342/0 505320/0 6136/0 

LEV 542027/0 074708/0 353726/7 0000/0 

ROA 722692/1 108652/0 31529/16 0000/0 

 F-statistic 70043/67 799959/1  ماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 0000/0 Adjusted R-squared 313570/0 

-Pمقددار   کده  شدود ی، مشاهده مد 9با توجه به جدول 

Value  مربوط به  مارهF (((prob (F-statistic    کده بیدانگر
بدوده و   000/0گرسیون اسدت، برابدر   معنی دار بودن ک  ر

درصدد   95معنادار بودن مدل، در سط  اطمیندان   حاکی از
بوده  313570/0برابر  2R. ضریب تعیین تعدی  شده است

از تغییدرا    درصد 31و بیانگر این مطلب است که تقریباً 
 و هستندقاب  تبیین  ،متغیر وابسته با متغیرهای مستق  مدل

 است که 799959/1دوربین واتسون  ماره  ، مقدارهمچنین
دهنددده عدددم نشددان بددوده و 5/2تددا  5/1بددین  ،ایددن مقدددار

 .استخودهمبستگی بین متغیرها 

 نتایج تخمین الگس
 اولاصلی فرضیه نتیجه  زمون ( 1
 ارزش) شدرکت  عملکرد و برند ارزش یهامثلته بین»
 «دارد وجود معناداری مثبت همبستگی( برند
 اولفرعی ه فرضینتیجه  زمون ( 2

تبلیغدا    شدد   ، ضدریب متغیدر  6جددول   باتوجه به
 0000/0(  ن Probو عددد معنداداری )   774725/0برابر با 
 ،ایدن متغیدر، نتدایب    p-Valueو  tبا توجه بده  مداره    .است

درصدد   5داری این ضریب در سط  خطدای  نشانگر معنی
 و تبلیغا  شد  بینکه  دهندینشان م هایافتهاین  .هستند
 معنداداری  مثبدت  همبستگی( برند ارزش) شرکت کردعمل

 .دارد وجود

 

 دوم فرعیفرضیه نتیجه  زمون ( 3
برابدر   1عمر شدرکت  ، ضریب متغیر7جدول  باتوجه به

. اسدت  0000/0(  ن Probو عدد معناداری ) 029944/0با 
 نشدانگر  ،این متغیدر، نتدایب   p-Valueو  tبا توجه به  ماره 

. هسدتند درصدد   5ط  خطای داری این ضریب در سمعنی
 عملکدرد  و عمر شدرکت  بینکه  دهندینشان م هایافته ینا

 وجدود  معنداداری  مثبدت  همبسدتگی ( برند ارزش) شرکت
 .دارد
 سوم فرعیفرضیه نتیجه  زمون ( 4

برابدر بدا    برندد  عمر ، ضریب متغیر8جدول  باتوجه به
. بدا  است 0000/0(  ن Probو عدد معناداری ) 039552/0
نشانگر معنی ،این متغیر، نتایب p-Valueو  t ماره  توجه به

 یدن . اهسدتند درصدد   5داری این ضریب در سط  خطای 
 شدرکت  عملکرد و برند عمر بینکه  دهندینشان م هایافته

 دارد. وجود معناداری مثبت همبستگی( برند ارزش)
 فرعی چهارمفرضیه نتیجه  زمون ( 5

 از شدرکت  سدهم  ، ضدریب متغیدر  9جدول  با توجه به
(  ن Probو عدددد معندداداری ) 082581/0برابددر بددا  بددازار،
ایدن متغیدر،    p-Valueو  tبا توجه به  ماره  .است 0000/0

 5داری این ضدریب در سدط  خطدای    نتایب نشانگر معنی

                                                 
1 LIFEINC 
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 سدهم  بدین کده   دهندد ینشان مد  هایافتهاین  .هستنددرصد 
 همبستگی( برند ارزش) شرکت عملکرد و بازار از شرکت

 .دارد وجود معناداری تمثب

 گیری و پیشنهادهانتیجه
اند که جهت حتد   ها دریافتهامروزه بسیاری از شرکت

ارزش برند خدود در مقایسده بدا رقبدا و جهدت برقدراری       
ارتباطی مثثر با مشتریان خود و کداهش ریسد  از دسدت    
دادن بازار، بایدد از  میختده بازاریدابی مناسدبی برخدوردار      

های ترویجی و ترفیعی همانند تبلیغدا   باشند و از فعالیت
 ,Boo & Busser & Baloglu)تجدداری اسددتتاده کننددد 

این ژووهش، با هد  شناسایی رابطده بدین ارزش    .(2009
های  ن )شدد  تبلیغدت، سدهم بدازار، عمدر      برند با مثلته

شدده  هدای ژایرفتده  شرکت و عمر برند( و عملکرد شرکت
شدده اسدت. بددین     در بورس اوراق بهدادار تهدران انجدام   

منوور، ضمن بررسی ی  فرضدیه اصدلی و چهدار فرضدیه     
کارگیری الگوی ژان  دیتای نامتوازن در نمونه فرعی و با به

های  ن، موردنور، رابطه معناداری بین ارزش برند با مثلته
 شدد  مشدخص  ژووهش، این مورد مشاهده قرار گرفت. در

 عبار  به د.دار مثبتی اثر برند ارزش بر تبلیغا  شد  که
 تدراکم  و میدزان  یابد، افزایش تبلیغا  شد  هرچه دیگر،
 امدر،  ایدن . شودمی تقویت تبلیغاتی و بازاریابی هایفعالیت
 و شدده  بدازار  در شدرکت  از مثبت تصویری ایجاد موجب
 بدا  درنتیجه، دهد وافزایش می را شرکت از خرید به تمای 
 بدا   نیدز  شدرکت  سدهام  ارزش مدالی،  هدای شاخص بهبود
 مثبدت  تصدویر  طریدا  از هم شرکت، اعتباری رتبه. رودمی

و  هدا شداخص  بهبدود  طریدا  از هدم  و جامعده  در شرکت
 صدور   نتیجه در و یافته افزایش شرکت، مالی هاینسبت
 شدرکت،  برند ارزش نیز انتها در برند و ارزش معادله کسر
 .رودمی با 

 و کاژدارلیوتی   ژدووهش  همانندد  ژدووهش،  ایدن  یافته
 بدر  تبلیغدا   شدد   مثبدت  تدأثیر  بر (،2010) ونوژولوسژ

 دو محقدا، در مطالعده خدود    ایدن . تأکید دارد برند ارزش
 ترکیبدی  الگوی در شرکت بازاریابی هایهزینه که دریافتند

 & Kapareliotis)دارد  مثبددت تددأثیر برنددد ارزش بددر

Panopoulos, 2010). و سدایمون  ژووهش همچنین نتیجه 
 و معتبدر  تحقیقدا   از یکدی  منزله که به (1993) 1سولیوان

                                                 
1 Simon & Sullivan 

 شدد   دهدد کده  است، نشدان مدی   زمینه این در تأثیرگاار
تدوان  کده مدی   دارد، مثبدت  تدأثیری  برند ارزش بر تبلیغا 

 Simon)گتت نتیجه  ن با ژووهش حاضر، مطابقدت دارد  

& Sullivan, 1993). 
 اثرگدااری  بر (، مبنی2009) 2ژیلایی و ژووهش ساهای

 ژدووهش  نتیجه با ارزش برند، بر تبلیغاتی هایهزینه مثبت
 شدرکت  ید   کده  هنگامی. دارند قرار راستا ی  در حاضر
 دارد، فعالیدت  کدار  و کسدب  ید   در متمادی سالیان برای

 بده  شدرکت  مدورد  در ایگسترده اطلاعا  گااران،سرمایه
  ن بالقوه واقعی ارزش به شرکت ارزش لاا و  ورده دست

 تددرصددحی  هددایارزیددابی غددمرعلددی. گددرددمددی نزدیدد 
 ارزش کماکدان  تدر، بدیش  باسدابقه  هایشرکت درخصوص

 بده  کده  چدرا  شدود؛ می ارزیابی با  هاشرکت این نامشهود
 اثدر  و رفته با تر مشتریان وفاداری و  گاهی تبلیغا ، دلی 
 ,Sahay & Piliai)گاارد می بنگاه نامشهود ارزش بر مثبتی

 عمدر  مثبدت  اثدر  از حداکی  حاضدر  ژدووهش  یافته. (2009
 درصددد 95 اطمیندددان سدددط  در برنددد ارزش بددر شددرکت
( 1993سدددولیوان )  و های سددایمونژووهش با اسدت که

 اثددر مددورد ( در2010) ژونوژولددددوس و کاژددددارلیوتی  و
 افزایش با ارزش برند، همراستا است. بدر متغیدر این مثبت
 تبلیغدا   بودجه تأمین در شرکت تدوان مالی بدازار، سدهم
 دو ایدن. شوندمی تقویدت مالی هاینسبت و یافته افزایش
 شدده  بازار در شرکت سهام جاابیت افزایش موجب روند،

 ایدن . بدرد مدی  بددا   را بدورس در شدرکت سهام ارزش و
 شدرکت  اعتبداری  رتبده  تقویت موجب خود نوبه به روند،
 و مددد کوتدداه بدددهی طریدددا از مدددالی تدددأمین و شددده

 نتیجده،  در. کندد می تسهی  ترژایین هاینرخ با را بلندمد 
 با  برند ارزش و یافته برندد افزایش ارزش کسدر صور 

 شددرکت  بددازار  سهم مثبت اثر ژووهش حاضر نیز. رودمی
 کدرد.  تایید را درصد 95 اطمینان سط  در برند ارزش بدر

 عمدر  چده  هدر  ( نیز1993) سولیوان و سایمون نور مطابا
 ترکیتیت با کا های تولید بدرای شرکت یابد، یشافزا برند

 امدر،  تدوان گتدت ایدن   یابدد و مدی  توانمندی بیشدتری مدی  
 شود.می کنندهمصر  انتودارا  تأمین موجدب
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