
233 

 �����  _  �����	
 ���
�	
� �����	 ���� ����� �����������	
� ��������
 ����	
 ) ����	
35) ���	
 (6 (2013 

Tishreen University Journal for Research and Scientific  Studies -Economic and Legal Sciences Series Vol.  (35) No. (6) 2013 

  

 �� � !
�" ��#$��	
 %
�&
 ����� #$ ����'�
  
���()	
 ������ *�+�	
 *��+�	
 ,��	
 #$ ����� ��
�  

  
-.� (�� ��/�	
*  

                                                                                       +� 	
 
��
**  

  
  

) 1
��2
 3���9  /5  /2013 .  6� 7� #$ ���	 8 3 / 11 / 2013(  
  

���� 9+ �� ����  
    

 ��� ����� 	
�� � ������ ��
�� ����� � ������� ����� ���
� ��
 ��� 	� ���	�����  !��� "��#
 !���$�%&'�� $(�
�� "�� ��� �� �)��� $(����� ��(� !*� ����� 	�
+, -�.���� .0��#  � ������� ���
� � ����� ��

	����� )*+

� 2�����33 4'���( !
�� 
 �� , !���� $���:$������ 8���(�� ��� 9����� !*� 9���  
1 ; ,$���� ���<=� 	����� � ������� ���
� 0����  >(� � $��� �� $��?��� ���( �� ������� *�.� ���

� ,������ "�&� ���+@��� �� ������� � *�.�A��(��� ������� *#� 
�
��  ,9��� 9=� ��= $�(����� $���� 9= 0B��
 !��� *#�� $�� �� ���� �&� 9+@� ������ 9��� 9�% �� $���? $(�� �� -�%
 9�����.C'��   

2 ;  ������� >(� ���� � 9�
 �� 	����� $���� E���� ��� F�<��� 9#, �� 	����� � ������� ���
� *�.�
 !?��� !��� C��?@� ����� ��� "
@� "&�� 9= ��� ,$��� C'� �� �� $���(� $���� $���� $��(� 	����� F<���


��) � *��� 	����� �
�#�� $������ �� $��(#��� $�������'� �� $.G � .H������� 	����� �  
3 ; *�.�  #���� ,��B��� �= 9=?� 	����� $���� *��.�� 	����� � ������� ���
� >(� ���� � $

����� 9=?� �������9�
 �� , .	����� $���� ����� � *+��� "&�� 9=?��� ������� >(� ���� �  
4 ;  $%'� J�(+ $�
�� � ,������� ����� ���
� ���<= ���)  ,��G ���� K��.�� 

�� *#� K�<�(�  ����

���� ,	����� $���� .(	����� $����  
  

	
 ����/	
:�����;�  !��� 	����� ,������ ��
�� ,������� ����� ���
� !��� "��#."��  
  
  

                                                           

* <+��= 8��>&
 !
�" ���= ������
 ���/= ���� �����= ���()	
= .����  
** (������)���> ���
� ��	��= 8��>&
 !
�" ���= ������
 ���/= ���� ����� = ���()	
= .����  



������ ��
�� ����� � ������� ����� ���
� ��
                                                                   ����� L8+��  

234 

 �����  _  �����	
 ���
�	
� �����	 ���� ����� �����������	
� ��������
 ����	
 ) ����	
35) ���	
 (6 (2013 

Tishreen University Journal for Research and Scientific  Studies -Economic and Legal Sciences Series Vol.  (35) No. (6) 2013 

 

The Role of Credit Risk Management in the 

Improvement of  Banking Performance An Empirical 

Study in the Commercial Bank of  Syria  in Lattakia 
 

Dr. Monzer Merhej
*
 

Noura Al khayer
**

 

 

(Received 9 / 5 / 2013. Accepted 3 / 11 / 2013) 

  

����  ABSTRACT   ����  

 
The research aims to know the role of credit risk management in the improvement of 

the banking performance in the commercial bank of Syria in Lattakia. 

To achieve the research objectives, a questionnaire was constructed and distributed 

to all credit management employee of the bank, (33 employees). 

After the study and analysis, the following conclusions were reached: 

1- The credit management has a high efficiency, as it defines the appropriate size of 

credit regarding each client; it chooses the qualified and experienced people to work in the 

credit management, and each credit transaction get under specific analysis and 

comprehensive review by a qualified and experienced credit analyst. 

2- In order to maintain the level of liquidity of the bank, the credit management 

amends granting credit criteria, to lead to the improvement of liquidity indicators, where 

the bank keeps appropriate voluntary liquidity in local and foreign currencies, because the 

good liquidity in the bank contribute to increase clients' confidence in the bank and its 

operations. 

3- The credit management in the bank assesses the profitability in quantitive and 

objective way, and reviews the criteria of the granting on an ongoing basis, and modifies 

granting credit criteria in a way that lead to improve bank's profitability. 

4- There is a direct correlation between the efficiency of credit risk management 

and,(low volume and number of non performing loans, improvement of bank's liquidity 

ratio, and  improvement of bank's profitability).    
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.C�F������ � ��?�(�� 9��% H(� 0��
��� o.( 
2 ; *#� �� ��( !��� 	����� (� �  9����� ���.���� ,���.�� C��=?� ������� ��� ���!
�� �� ���=

 ,V��<�� �� V�� 9= � $�(�(�.�� $ ������� C�.�'��� V�B��� 	����� �
�= ��� H(� #�� $�)�� R&+ ���
� �
.���B.�� �� ���� ��&�� 	����� ����� V��<�� C���
� ���.�� 

3 ;  �B�� *�F( ��� 	����� 
����� *
� $���!?�� ��Gy o��.� 
�.� ������� ����� 	�(��� 9� �� �
.H� $������� ������� E���� ������� K�.�� ��(�B 0.� ��� $�<�� 
�
�� 	
��� ,$��=���� 

4 ; 9�% �� -�%
��� $ B�� $���� *���.� ��%���� K���%�� C���� �!
.� �� ��( !��� 	����� A�� *
�
 ��
� ���� C����� -%
�.$������ C���� �!
�  

 $���
 C)=�� ,8��/ ��@)2007([ ]3 Z�#( ��� 	%��� ������� ����� )��#�� ���.���� $�'� �, ���
 (�� � 	������� $���( ����� C������ ,����(� ��� $������� ������� ���
P $����� $���� $�F(, C��#������



 ���?� $ ��# $�#�� ) 
�#��� $�(�(�.��� $�
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$F<�� ������ C�
�#����  $���<!?�� C������� $�������� *F!(�� ������ ,�+����� ��)�, K�<�� 9#, �� K��.��
�� 0� -����� ��� ,����� Z���P�� .$�������� *F!(�� $���!
�� ���� ���� 
���.�� HB�<�  

:C(�=� $���!
�� R&+ 8���( *+, ��,  
1 ; .������ � $��� �� 	������ � $�(������ $��� �� ���<= 
2 ;  O�#� ��� ��?��� *+����.� 0���� $��'.����� ���!
�� -�%
!���� ������� $ #��� $<�F�� �����.�� 0����
.���
P� 

3 ;  (������ ���.�� &����� ,������� ����� ���
� � ����� 
������ �=�� ���� $�(������ C���� ��� �
�#
.������� $�%����  

) $���
 C�
+�Patrick Van Roy,2005( [ ]4 ������� 	�(�� C���@� ��� 
������ �G, *��.� ���
.*#��� ���N !���� $������� 	������ 9���� O,� C������ ��� $<������  

) CN�� ��B��.��� �� $(�� 9'� �� ������ ���� 
.�3125�� ( C���=�� 	���� $=�? ���; C��%
 ���
#�� *��.� C���@� ��� $(� �� R&�� $�(������ ���
#�� *��.� 8���( � C��'��� 
�#� ,��<�(��� $�#����� $�(������

 -���<� $�#����� 	�(���� C���@�18� C�=�?��%15� 	������ %13 �, �� *T��� ��� J�&� .C���=��� %
9)�� -��� �+

�� ��� ������� ��)�, -�� 9� � C���@��� R&+2�� 
#�� �=��. $#�
 � 	'���� A��� -���<

 (����� 	�(�� $��@� �� ��[� 	���� ���
#�� *��.� � F<�!����&+ .E���  0� 9�� ��� ��� 	������� 0�
�
.�
�#�� $���� $�(����� $F<�� ���=�� ,$ <��� $�(����� $#�
� 0���� ��� E���� 	����� :�, ��� $���
�� C����  

1 ; 
�#� �� *T!��� ��� $B�.��� 	������ 9���� O,� C������ � $��+�# -���� ; $#��( ��� � ����
$�#����� (������ 	�(�!��� C���@� 9�% �� E���� 	���{� $�(������ ���
#�� $<������ C����.!���;  R&+ �, ��

� -���<��  �� 
�)�6 C������ �� %O,� .C���=���� J�(���� C�=�?�� K��.�� 9����  
2 ; O,�� $���� ���)� *
.� ,"��� ��� 9�
���� O�.� ���� ������� ����� $���.�� 9���� O,� C������ 
�
��

.$�#����� $�(������ ���
#�� *��.� C���@� ��� 
�� � ��� 	������ ��% !��� 9����  
 $���
 C�
+�)Kithinji,2010( [ ]5 ��
� ��� $%' �� 
�
�� ��� $���#��� 	������ $����� ������� ����� �

 ��� ���<�� ,$������� ��G ��� K��.��� ,$��(���� C�(������ �� C�(����� 0�# *� ��� ,��(�= �2008,2004 *�� ,
 9'� �� �����% *�� $������ ��, ,K��.�� ���#� ��� ��G ���� K��.�� $��% 9'� �� ��G ���� K��.�� O��%
 K��.��� ,Z�(���� ������� $��= ��� $%' �� $�� �� ������� 9���� *
���� ,9���� ���#� ��� 
�� �� $��%

$.G $#�
�� ,$���
�� ���� 9'� $������� ��G ���� 95 $���
�� o��� ,%���  �=�� ��(�= � ������� ����� ���
� �,
:9���� 0��, 9'� �� 	(�� �,  

1 ;  9�% $F������ ������� ����� ���
� $����1980.  
2 ; .C��(�(��G�� ���� 9'� $�+������ ������� ����� ���
� $����  
3 ; (� ���� ���� 9'� $������ ������� ����� ���
� $����.C��  
4 ; .���? ��� 
����� ��.�� 9'� $���� �� ������� ����� ���
� $���� 
= :�����	
 ���
�	
 A�> a����  
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*
.� ��� >B��  !�,  �G � ��+�F� 	������ H#��� ��� $������� ������� *+, C���(� $.��!��� C����!
��
 C����!
�� R&+ K � C)=�� ,	������ � $�(������ C'���!��� -�.� $����� ��G ���� ���!
�� ����, �� $��%��� ���

 9���� 9'� �� J�&� ,V�� !B�� �� 	�����C�(���  ��� H��
%� ,����� R)=�� $�'� �� -.���� K���%�� A���
0B� � 9�� �� ������� �� -.���� ������� $ ���� J�&=� ,������� >(� 
 � C���)���� 
�
�  
�
� �� H(=��

 ,$.������ ���%�� 	������ (�� ����B ��� )=� ��[� ��B ��� ���
P $����� $���� $�F(,� C��#������
.����� Z���P�� $���<?�� C������ $�������� *F(�� ������ $������� �������  

����� ���
� 0%��� (�
�� *��.� ���#� ��� )=��� $������ $���!
�� �, ��  !��� 	����� � ������� "��#
 !������ "��� 9��? ���� 0B�� $���!
�� $������� $���% !��� ���� ��� 4�.�� ,����F(, ������ $�) !'�� C�
�
 ����� C�� !�.

 $������� $����� 0� *#�(� ���� $������� ������� $G�
��� ���
P� -�� 	����� � ������� ����� ���
� ������
���!���.$  

=  :����	 *b�	
 ��2
  
:?���.@� #$��	
 ����'�
 ��B;� :G��@  

  � !
  ���
P $��&�# $������� C���� <�� �G=, ��� $��+�� � $��T $����� $��� � ������ �������
 !���  	������E���� $������ $������ C���@���� $���# , � H(=�� C%�����&H  �
  $����� $�
���%�� C��
�� �G=,

 (���� 
���%�� ��� �+���BU� 9�� ��(�ٕ� $������ $������ C���@���� J(��� E���� ��� ���B�� ������GU� 	.�� &�
����
���� ���� *� �&�. 

�� � 	'��� ��� J�& 0#��� ������ ������� 	�� � ��� A��=�� ��� -�<�� 
#��� �F(� ��� $���!)� 9= ����
*�(�, H!(, ��� ������ ������� 	!� � K ����: " 9�� �� 	����� ������ ��� $.!G��)$=�? �, 
�� ( C�� 0B� ���

����!��� ��� ����� -<�� �
!
�� ���<� ���� H�<=� �, 
�.(�� �� 4�N��� H���� , ������� ������( � K��.��� *�.��
H����)����,  �!� � 
��� ��.� J�&�C��� ��� 
���<�� � 9G��� K��.��� �� 	����� H��� 9��� , ������� A�����

 $�(����� $���� 
�#�)��� 	�� � $���=� ( C����.�� &���� � 
����� 
���� ��� $������ ������� >(� ���
� ��� 
 !�)�
	�
+, -�.�� ��( ���
|� 4� ��
 ��=�� $���!��� *� �� ���P� 9��
 	��!���� 	�����"[ ]6. �!���� �(+ ��� �, 

 4��(�# 9G�� ������ ��������� 4��  !��� 	������ 	��F� ��	������ 9� � ����� ������ �+ 9� $���# , $#�����
 C����.�� �� �+��T� C����?���� ����� A���,� 
����� �� ��F �� $����N�� $��� ��=� 
�=� ������� ���

$�
���%��,  $��� �� ������ � 
#( ���% &� 4����?� $���&�� R
���� ��� H��?( � 
�� � , � �� C����?��� R&+ �� 9�
9�� �� ����� O,� $�&N� ��� �+��T �, K��% ���� � 	������ ����� H�
.� "&�� ������� -��� ��.  -.���

� $B��.��� C��F(��� �
�
� ���)� ������ ��������� ���)��� R&+ *+, ��� ,����#�,� �����(, 	'��� �� ��[ ]7:  
1 ; � ,E���� 9���!��� �
��� 	'� ���  9�% �� 9�
� ", 	������ �� C��F(��� K���%� ��� A����

� J�&�� ,����=�� � $�+������ ,C��F(��� ���
� � 	������ R&+  $�=�� �� �)# ", 
.<�.��=����� 
2 ;  ,
�
�!��� ��� $�F(��� ��
% *
� $��� �� ,-�.����� }����� 
!
�� (�) 9�
# -�� K���%�� $���� *!F(�

 ��?( ������� $��<�� >��� ��� ,C�(�� !B�� )#� *
�� 
�
�!��� 9�#U� � $(����� �� 4���( "
�� 	����� �Y�
.������� J���� *
�� $�F(��� 
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3 ;  $<�=� ��%��K�  ���� $��� ,E���� $������ C��#�� �� K���%�� $<�=�� 4����% 9%, ��=� 	������ ��
.9#�� $������� $������� K��.��� -� �� 

4 ;  C������ (.���� (<�� ���!��� C����� � ,C�!
 ���� C�[� 9�
�������!?�� 	���=� V�<��� !9F �, 0�
� 
 C��F(�����#�� 9����� *) !'�� ������� ��� 9����� 	������ ��� 9G� .C���� �� R&+  

$�(�!G��� H��& "��#!��� 	����� �F( $�#�� 4�.�� ������) �� ������ ������� $!��+, ��� �F(�� �=��  4�.�� 
 !(�� � ������ ������� ��
�"
���%�� ��?.?!(�� 9=?� ������� �Y� 	����� �F( $�#� ��� ����� "&�� ��

 ��� ��
.�� ��B�� ��!(��� $��������� ��B� �, "��#!��� 	����� 0����� H�'� ��� H� $��&�# �G=�� ���G�����
���#� -�.����.�.�� ��� � �� ��� 	�
+�� $. 

 ��
 ������ �����'� �Y� ��y A(�# ��� 4� T "
���%� ��?( ��� (���� 
���%�� 9��
 $��+�� 2��� � $��
 � $��+��� 0� 
� ��� 

 ��� J��?�� ��GU� H�R��.���� 
���%�� J�& ��( 	%��� H���� (���� 
���%�[ ]8.  

 !
 �  ������ ������� >(� C���������� $�(�G�� $��� !��� $<�F��� -�.��� $���#��� 	������ ��� *�.� ��� $�
 9G�� �������� ,����
+, >(� $����� ,��� ��N?��� 9�
�� �� ��=�� A��!(�� � *+���� 	������ R&+ 9��, *F �

 
���% ����B ��B ������ $���!��� -�.�� ��� "
@� ��� 	������ �������� 9���{� $�.���� $���� + �������
������� 	����� ��� ���
��� 9����� -�
� ��B� ��� C�(��B�� ���� 0� $����������� �� �[ ]9.  "&�� �����

K��<�� C�& $�
���%�� C�
���� ��� 9���� $.�� H(�= ������ ������� $��+, �� 
�)� , C�& $�
���%�� C�
�����
)# �� ,$��+�� � $��T 4��
���%� 4���?( ��� � ������ ������� �Y� J�&�� , ��!(�� ��� A#�� �G, H��"
���%�� ,


��=�� ��� "!
@� H?��=(�� *�B!��� ��� "
@� ������� � ����P� �, �� , ��Gy �����'� ��=�� �������� ���= ��
"
���%�� ���.���� $�)�) ��� "!
@� ��� *�� �� H#� ��� $�
���%�� $��(!���� "
���%�� ��!(�� ��� $���� ,�� 

 "
���%�� ��!
�� 9� <� ��B� "
���%�� 0%���� C��� � �� $ ��(� $�#�( $�
.( $���� 
�#� �� ������ �����'�
��.�� E������ ���[ ]10.  

:�B;'�b�� �� �	
 !
�" ��B;� :G����E  
 C��� ������� ���
Y� J�& 0�� ,$����� ������� $�=?�� ��� 9�
� �, 8�(� ��!(U� ������� ���
� 	���

��� $���.�� 	�� ��� �� $���#� �� ����� �+(*� ��) ,*� �� *�<�� A��� ,$�
���� *�� �� H��� 
#�� "&�� �( ���� 4�
 A��#!��� 9'� �� *� �� ��(��% ������ ���� �� � ��� ,8���(��� @�(!���  � ����
���� �=�� S
���� ��(��% ���

�� ��� ��(��.�� 	�?�=� 	
���� ��� $!��� ����
��� *=,  �� �!
���� ��(��%� 
���% ��� ������� ���
� 
�� ��
���.�� $��F( ������ $�� �� $�� ���[ ]11.  

������� ���
� �� ��� )=��� $������� $��(���� ,*
 (� �, Z����� !9.� ������� ��
�� , 	����� 9�% ��!�=�
>#( ������� �� ��=, �
.� K!� �� �, Z����� �� ��=, A(�# -�.�� �.  

 ���
� �, ��� -<�� 4� ��# ��!(, �� $�!�(�� -��� ��<�� � *� 
.� 4����( 4�
�
# 4���� !
 � ������� ���
� !���
������� J�� ���
� ��B��� $����� ��������� $����, $#�
� -!� �� ������� , �, ����.(�� ����+ �U? �� H(, *T��

 ��� �
���� 	�� !��� *�
.� �=��� *��<��� �+�# $���= $#�
� 	��� ��!(, �� ������� J�� ���
� *���[�  ���
P
�������: " �(
, � ����� $F������ ������� �� $#��!(�� $��� !��� ��G[� �� !
��� ���
P� ��� *�.� ��� C����#P� $!��=
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 C����� ���
P� *�
���� 9'� �� �=�� !
� ������� ��Gy �� 9��.��� $�%������ *��.!���� 9���!���� 	� !��� C����#�ٕ�
"$��@��� ���[ ]12. �� 9'� ���  	�� ��� 0B� �=�� -���[� ������� ���
P:  

" ���
P� �� ���, �)# +$�#������P� 	��� "� , *F(� 9=?� 	������ �� ��� ��� C����#P� +�
$�?(�� 9= $F<�� ��� ��?( 9= �� $��
����� ���)��� -�.�� 	
�� ����?(� $������� ������ $�#���� , 
�����

	����� ��� �G@� 
% ��� 9��� �� !9=� $������� $��� !���� $!���#�P� A(��#�� *�� ��� , Z�#!(�� $������� �� 
�)� ��
 
=U!��� *
�� 9?<�� 9����� �� 4'= K<���	����� $�� �� 	�
+�� -�.�� �".  

 9�� C�(����� $!��= ����� ���B� ,	������ C���
P� $!��= ��� -��(!��� � ������� ���
� *��� )=���
������� ,$ !����  �� A��(��� C%��� �� *F�(� "��
 9=?� -�!��� ������ $���!��� ������ ������� �����

� *��� ����� 9��? ���.� ����H�?%�(�� ��� �� ���
|� 0���� $���
 $<�� ���.!��� �&+ 
�
�.  
���� ������� ���
� 	��F� 
�
�� �=��� ��[ ]13: 

1 ; 9�.����� �� 9B�, ��F(� 	������ 
 !�)� , 	�� ��(�
� H(, $.�.� �� ������� ���
� $!��+, 0�(� �&��
 &�<(� ��=�$�#������P� J�&� $����� ������� $�B�<� ��� �+��GU�� �F!(�� ��
 $���#� $�
�?�� 
���% ��� 4����.�. 
2 ; �O��� 9��� �������� � *=�!��� �  
��� ��!(, ������� O��% A���, �� �� $����(!��� �)����� $�T!��� �

�
.� �, A#� $���.��� 	���=� , � *���� 	���=!��� R&+ � *=�!�������.������ ����� 9�!
��,  	���=���� ���������
�'� �� ��� 9!��� �, A#� ,�� �!��� C����.� -�G��� ������� ���
� ������ A�� �+ �&+� ,�������� �� �� ��
��   

� �� R� � � $� !��� C�& 	���=��� 	����� 0%���  �'� �� A&#� 9� $B<�(��� ������� "�& �'� �� J�& �<(�
 �&$ <����� ������� ". 

3 ; ,���.�� &���� *�� �� �� ������� �� ���!��� �.� O�� ������� ���
� 9�?�  $���� � �G@� �, A#� ��!(=�
���� ������� 
�� �+ "
�!���� ���.�� &����R
 � O��� ���.�� &���� 9�% $(=. 

4 ;  !�� �+�� ��� 	������ >��� �������� *� ��,  $F<���� E���� ��� �����.� *� $ % !��� ����� ", !�, ���
9���� O,� $����� ��N� �, A#� ,$<�=� $��N!��� R&�� !�, *� �� 0�. 

  
 :������	
� -'���	
  

*:#����	
 F�c��	
 F��� ������	
 �@ �� �/d�	
  
) �� 8���1 ,����	�/ ��� 
 -'��� (– ) ,�����K=S 1c�� ����� �����	 (������	
  

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 V1 V2 V3 V4 V5 

N 32 32 32 32 32 

Normal Parameters
a,b

 Mean 3.5635 3.6632 4.0437 3.5664 3.5625 

Std. Deviation .87641 .33806 .47583 .58886 .65274 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .120 .153 .255 .113 .186 

Positive .099 .125 .255 .076 .126 

Negative -.120- -.153- -.148- -.113- -.186- 

Kolmogorov-Smirnov Z .677 .865 1.445 .639 1.053 

Asymp. Sig. (2-tailed) .749 .443 .031 .809 .217 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 



 ���?� $ ��# $�#�� ) 
�#��� $�(�(�.��� $�
���%�� *�� ��35

 �� ( )6 (2013 Tishreen University Journal Eco. & Leg. Sciences Series  

243 

) *%� 9�
#�� ����1 ���
� ���<=) �� 9=� ("��� ��� 	���(�� ,������ �����)  ����� 0�)���� *�� � (
 $�(������ �������V1 ��G ���� K��.�� 

�� *#� K�<�(� ,V2 	����� $���� E���� ,V3 $���� E���� ,

 	�����V4 	����� � 9)�� ���� � -���� E
� ,V5 $��
�� 9����� �, ��� ,(Sig. (2;tailed)  �� ��=,
0.025 . ����� 0�)���� 0��� $.����� C�(����� �Y� ������� ,(����� �� �������)  

:������'�
 �� �	
 !
�" !%�;/ :G��@  
  
)8���2 %
�@ �����	 #����	
 �����	
 ��� 
 -'���� �����	
 ���.&
� ������	
 �������	
 :(������'�
 �� �	
 !
�" #$ ,��	
  

9�@���  
 �������
������  

 	���(��
"��� ���  

 $��+��
% $���(��  

 �?@�
 �������t  

 $#�

$�����  

 9�����
$��
��  

-��<��  

1 C���'��� K � K��<�� ������� ��
� *�.� .
 4� �� A��(��� ������� *#� 
�
��� H� $�����

.9��� 9= E�����  
3.469 0.803 69.376 3.304 31 0.002 $��( �  

2 $(�� �� -�%
 9����� $�(����� $���� 9= 0B�� .
 $�� �� ���� �&� 9+@� ������ 9��� 9�% �� $���?

.C'�� ��� *#��  
3.750 0.916 75.000 4.633 31 .000 $��( � 

3 $��?��� ���( �� ������� o�� *���+� J�(+ .
���� ������� >(� � $��� ��  ��� )�=���� *��

.*��
� ������� 9+@���  
3.469 1.016 69.376 2.611 31 .000 $��( � 

������� ��)����  3.563 0.876 71.26 3.635 31 .000 $��( � 

��E���	
 �
�>" �� :���	
  #'���2
 -����	
 ��� � A�> G
����>
SPSS  

  
) *%� 9�
#�� ����2) *
������ O��.��� ����� �� 0<��� $������� C�������� *�% 0��# �, (3 -�<�� ,(

) 9�#��� ��B 0.�� ,"�( �3.41;4.20 $��#P� 9��.�� ("-����"  ��� $���(�� $��+�� *�% 9
�� ,C�=�� O��.� ���
) �(
�� R
� 9�#� ��B 0.�69.376) ����� R
�� ,(%75 ������� ���
� �, ��� (% !��� 	����� � "��#

 !��� -�%
 9����� $�(����� $���� 9= V�B��ٕ� ,9��� 9=� 4� �� A��(��� ������� *#� 
�
��� *�.� $�%&'�� $(�
�� "��
 � $��� �� $��?���  ���( �� ������� ,C'�� ��� *#�� $�� �� ���� �&� 9+@� ������ 9��� 9�% �� $���? $(�� ��

+@��� �� ������� >(�.������ "�&� ���  
) $����� 0��# ��� ������ ������� $��% CN�� *�� 9=?��3.563 O��.��� ����� �� 0<��� +� ,(

) $���(�� �����+, CN��� ,C�=�� O��.� ��� -���� $��#P� �
? 9��.�� ,"�( � -�<��71.2 �, ��� 9
� �&+� ,(%
 !��� 	����� � ������� ���
� !��� "��#$(�
�� "�� .$�(������ ������� 
�
�� � $���� ���<=� 0���� $�%&'��  
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:!E���	
 g��	
 ��>� ��� g�; �
 :G����E  
  

)8���3#����	
 �����	
 ��� 
 -'���� �����	
 ���.&
� ������	
 �������	
:(  
!E���	
 g��	
 ��>� ��� g;  #$ ,��	
 %
�@ �����	  

9�@���  
 �������
������  

 	���(��
"��� ���  

 $��+��
% $���(��  

 �?@�
 �������t  

 $#�

$�����  

 9�����
$��
��  

-��<��  

4 o�?) 9�� �� �� 	����� A��� .
 K�.�� H��� -��� �, ("������ �,  ���

 C���� �
 � $������ *���.�� �� $���� $�����
.$.��� $������  

4.063 0.840 81.250 7.155 31 .000 $��( �  

5 . 
 � H������ ������� $ ����� 	����� *�.�
 �� 
=U��� 9�� �� 9�% �� H��
����� H�(�

.
�
���� ��� H��
%  
4.156 0.767 83.126 8.532 31 .000 $��( � 

6 9��� 9=� 	���� 	��� 	����� F<��� .
 $������ C�(������ $�)'�� C�
(����� ��B��

.�������� HG�
�� *��� $G�
���  
4.594 0.499 91.876 18.068 31 .000 $��( � 

7 C'������ �
��) �� 	����� 0(��� .
 *����� � ���� *
� 9�� � �'� �� $�(������
 C���?= �, *����(�)�� $���
 9'� �� $���#���

.V��<�� $�
.��� A�������� C�
�#����  

4.250 1.078 85.000 6.562 31 .000 $��( � 

8 *��.�� $���
 *�� . C�(��B�� �
�# E����
.-�%
� ��� 9=?� K��.��� 9�% �� $�
.���  

4.063 1.045 81.250 5.75 31 .000 $��( �  

9 >(� 9�% �

���� C����#P� C�+�� .
 K��.�� 

�� *#� K�<�� � �������

.��G ����  
3.469 1.077 69.376 2.462 31 0.02 $��( � 

������� ��)����  3.663 0.338 73.264 11.097 31 .000 $��( � 
��E���	
 �
�>" �� :���	
  #'���2
 -����	
 ��� � A�> G
����>
SPSS 

  
) *%� 9�
#�� ����3) *
������ O��.��� ����� �� 0<��� $������� C�������� *�% 0��# �, (3 -�<�� ,(

) 9�#��� ��B 0.�� ,"�( �3.41;4.20 $��#P� 9��.�� ("-����"  ��� $���(�� $��+�� *�% 9
�� ,C�=�� O��.� ���
) �(
�� R
� 9�#� ��B 0.�69.376) ����� R
�� ,(%91.876 !��� 	����� � ������� ���
� �, ��� (% "��#

 !��� 9=� 	���� 	��� 	����� F�<��� 9'� �� ��G ���� K��.�� 

�� *#� K<� ��� � �� $�%&'�� $(�
�� "��
 ��B�� 9��� �
��) �� 	����� V�(���� ,�������� HG�
�� *��� $G�
��� $������ C�(������ $�)'�� C�
(�����

 !��� *����� � ���� *
� 9�� � �'� �� $�(������ C'������ C�
�#���� C���?= �, *����(�)�� $���
 9'� �� $���#
 � ������� $ ����� 	����� *��%� ,V��<�� $�
.��� A�������� �� 
=U��� 9�� �� 9�% �� H��
����� H�(� 
 � H�����
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 $���� $����� K�.�� H��� -��� �, ("������ �,  ��� o�?) 9�� �� �� 	����� A��� ,
�
���� ��� H��
%
 9�% �� $�
.��� C�(��B�� �
�# E���� *��.�� $���
� 	����� *��%� ,$.��� $������ C���� �
 � $������ *���.�� ��

���.������� >(� 9�% �

�� C����#Y� *��.�� ��� 	�����  �� ,-�%
� ��� 9=?� K��.  $��% CN�� *�� 9=?��
�# ��� ������ �������) $����� 0�3.663$��% �� ���, +� ,(  �
? 9��.�� ,"�( � -�<�� O��.��� �����

 $��#P�"-����" ) $���(�� �����+, CN��� ,C�=�� O��.� ���73.264 � ������� ���
� �, ��� 9
� �&+� ,(%
 !��� 	����� !��� "��# C����#P� $���� 9'� �� ��G ���� K��.�� 

�� *#� K<� ��� � �� $�%&'�� $(�
�� "��

.�=&�� $.�����  
:,��	
 �	��� i���� :G�E	�E  

  
)8���4�����	
 �������	
:(,��	
 �	��� i���� �����	 #����	
 �����	
 ��� 
 -'���� �����	
 ���.&
� �  

9�@���  
 �������
������  

 	���(��
"��� ���  

 $��+��
% $���(��  

 �?@�
 �������t  

 $#�

$�����  

 9�����
$��
��  

-��<��  

10 A���, ��� $%'� 
�#�� 
.� � 9+ .
 � $������ E����� ������� ���
�

.	�����  
4.031 0.647 80.626 9.019 31 .000 $��( � 

11 9=?� 	����� $���� E���� *��.� *�� .
 9�� ��� ���� ��� -��� ��B��� �=

.���  
3.813 0.693 76.250 6.635 31 .000 $��( � 

12 �G@� �
��) $���� 
�#� �U� 
.� � 9+ .
.	����� ���, $#�
 ��� 4���#��  

3.750 0.803 75.000 5.282 31 .000 $��( � 

13 �G@� �
��) $���� 
�#� �U� 
.� � 9+ .
.	����� $���� ��� 4����  

2.813 0.998 56.250 
;

1.063; 
31 0.296 

 ��T
$��( � 

14 $B<�(� $���� 
�#� �U� 
.� � 9+ .
.	����� ���, $#�
 ��� 4���� �G@�  

3.500 0.916 70.000 3.088 31 0.004 $��( � 

15 
.� � 9+ . $B<�(� $���� 
�#� �U�
.	����� $���� ��� 4���#�� �G@�  

2.844 1.051 56.876 ;.841; 31 0.407 
 ��T
$��( � 

16 *�� $������ C��?@� A�.� 9�� � .
 "&�� 9=?��� ������� >(� ���� � 9�
 �

.C��?@��� R&+ ����� ��� "
@�  
3.906 0.530 78.126 9.667 31 .000 $��( � 

17 F<��� . $���� $���� $��(� 	�����
.$��(#��� $������ C'� �� �� $���(�  

4.031 0.595 80.626 9.807 31 .000 $��( � 

18 � 	����� �
�#�� $������ *��� .
.H������� 	����� � ���
���� $.G �
��)  

4.281 0.457 85.626 15.866 31 .000 $��( � 

������� ��)����  4.044 0.476 80.874 12.409 31 .000 $��( � 
 ��E���	
 �
�>" �� :���	
 #'���2
 -����	
 ��� � A�> G
����>
SPSS  
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) *%� 9�
#�� ����4) *
������ O��.��� ����� �� 0<��� $������� C�������� *�% *F � �, (3 -�<�� ,(
) 9�#��� ��B 0.�� ,"�( �3.41;4.20 O��.� ��� -���� $��#P� 9��.�� () ����@��� �
��� ,C�=��13 ,15 ,(

) 9�#��� ��B 0.�� "�( � ��T -�<�� ,O��.��� ����� �� ��������� *�% K<�(� ���2.61;3.40 9��.�� ,(
) �(
�� R
� 9�#� ��B 0.� ��� $���(�� $��+�� *�% 9
�� .C�=�� O��.� ��� 
���� $��#P�56.250 R
�� ,(%

) �����85.626
���, �, ��� (%  � $������ E����� ������� ���
� A���, ��� $%'� 
�#�� ��
.� � $(� ��
 ��
.� � ��= ,��� 9�� ��� ���� ��� -��� ��B��� �= 9=?� 	����� $���� E���� *��.� *�� ��� ,	�����

 4���� �G@� $B<�(� $���� 
�#� �U�� ,	����� ���, $#�
 ��� 4���#�� �G@� �
��) $���� 
�#� �U�  ���, $#�
 ���
 >(� ���� � 9�
 �� 	����� $���� E���� ��� F�<��� 9#, �� 	����� � ������� ���
� � �� ��= ,	�����
 �� $���(� $���� $���� $��(� 	����� F<��� ��� ,$������ C��?@� ����� ��� "
@� "&�� 9=?��� �������

� �
�#�� $������ �� $��(#��� $������ C'� �� 9=?�� .H������� 	����� � ���
���� $.G �
��) � *��� 	����
) $����� 0��# ��� ������ ������� $��% CN�� *��4.044 9��.�� ,"�( � -�<�� O��.��� ����� �� 0<��� +� ,(

) $���(�� �����+, CN��� ,C�=�� O��.� ��� -���� $��#P� �
?80.874��� ���
� �, ��� 9
� �&+� ,(% � ����
 C����#P� $���� 9'� �� 	����� $���� E���� ��� F�<��� ��� � �� $�%&'�� $(�
�� "����� "��#��� 	�����

.�=&�� $.�����  
:,��	
 ���� i���� :G���
  

  
)8���5,��	
 ���� i���� �����	 #����	
 �����	
 ��� 
 -'���� �����	
 ���.&
� ������	
 �������	
:(  

9�@���  
 �������
������  

 	���(��
"��� ���  

 $��+��
% $���(��  

 �?@�
 �������t  

 $#�

$�����  

 9�����
$��
��  

-��<��  

19 ����� ���
� ���<= ��� $%'� 
#�� 9+ .
 $..���� $������ E����� �������� 	�����.  

4.094 0.588 81.876 10.522 31 .000 $��( � 

20 $���� *��.� *�� . �= 9=?� 	�����
.��B���  

4.031 0.595 80.626 9.807 31 .000 $��( � 

21 9=?� ������� >(� ���� � $ #��� *�� .
.�����  

4.094 0.689 81.876 8.979 31 .000 $��( � 

22 9=?��� ������� >(� ���� � 9�
 � *�� .
.	����� $���� ����� � *+��� "&��  

4.125 0.609 82.500 10.449 31 .000 $��( � 

23 C����.�� ���<= ��� ��?��� $%'� 
#�� .
 � $������� ��(�� C�
 �� �&����� $�(������

.	�����  
3.875 0.751 77.500 6.588 31 .000 $��( � 

������� ��)����  3.566 0.589 71.328 5.441 31 .000 $��( � 
 ��E���	
 �
�>" �� :���	
 #'���2
 -����	
 ��� � A�> G
����>
SPSS  

) *%� 9�
#�� ����5) *
������ O��.��� ����� �� 0<��� $������� C�������� *�% 0��# �, (3 -�<�� ,(
) 9�#��� ��B 0.�� ,"�( �3.41;4.20 $��#P� 9��.�� ("-����"  ��� $���(�� $��+�� *�% 9
�� ,C�=�� O��.� ���

� 9�#� ��B 0.�) �(
�� R
77.5) ����� R
�� ,(%82.5 !��� 	����� � ������� ���
� �, ��� (% "��#
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 !��� �= 9=?� 	����� $���� *��.� 9'� �� 	����� $���� E���� ��� F�<��� ��� � �� $�%&'�� $(�
�� "��
� ������� >(� ���� � 9�
 �� ,����� 9=?� ������� >(� ���� � $ #���� ,��B��� ����� � *+��� "&�� 9=?��

.	����� $���� ) $����� 0��# ��� ������ ������� $��% CN�� *�� 9=?��3.566 ����� �� 0<��� +� ,(
 9��.�� ,"�( � -�<�� O��.��� $��#P�"-���� "�
?� ) $���(�� �����+, CN��� ,C�=�� O��.� ���71.328 �&+� ,(%

�� � ������� ���
� �, ��� 9
� !��� 	��� !��� "��# $���� E���� ��� F�<��� ��� � �� $�%&'�� $(�
�� "��
.�=&�� $.����� C����#P� $���� 9'� �� 	�����  

 8c�� ����� H���� i�� :G���� 2 :,��	
 #$  
) *%� 9�
#�� ����6) *
������ O��.��� ����� �� 0<��� $������� C�������� *�% *F � �, (3 -�<�� ,(

) 9�#��� ��B 0.�� ,"�( �3.41;4.20) ����@��� �
��� ,C�=�� O��.� ��� "-����" $��#P� 9��.�� (24 ,30 ,(
) 9�#��� ��B ��������� *�% 0.� ���2.61;3.40 $��+�� *�% 9
�� .C�=�� O��.� ��� "
����" $��#P� 9��.�� ,(

) �(
�� R
� 9�#� ��B 0.� ��� $���(��56.250 R
�� ,(%) �����85.626.(%  $��% CN�� *�� 9=?��
) $����� 0��# ��� ������ �������3.563 -����" $��#P� 9��.�� ,"�( � -�<�� O��.��� ����� �� 0<��� +� ,(

) $���(�� �����+, CN��� ,C�=�� O��.� ��� "�
?�71.250 	����� � ������� ���
� �, ��� 9
� �&+� ,(%
 "��!��� "��#!��� 9)�� ���� � -���� ��� 9� � $�%&'�� $(�
��2  V��(, 0��# 
�
��� 	����� *��.� �� $.� ����

 $������� ������� 	���� $ ����� �������� $�%����� *�F( -����� ,���
.� ��� $�?(�� 9=� $������ �������
(� ,$������ C��(.�� C���� � *F( 
�#�� ,�+����� $�(������ $F<����� �=�� ������ ������� $���� *��.�� *�F

���� ������� O��% �� ���
P�,� ,$�?(�� 0��#� $������� $�(�� V�B��� � $������� $���.����� C���N��� &�
.$�
�<�� $�(������ C���� �� *��.� 
(� $�
���%��  

  
)8���6 ��� 
 -'���� �����	
 ���.&
� ������	
 �������	
:(8c�� ����� ,��	
 H���� i��	 #����	
 ���	
2  

9�@���  
 �������
������  

 	���(��
"��� ���  

 $��+��
% $���(��  

 �?@�
 �������t  

 $#�

$�����  

 9�����
$��
��  

-��<��  

24 $������ 0B� � 	����� ���
� *+��� .
.�?��� 9=?� ������� ���
Y� $�����  

3.156 1.051 63.126 0.841 31 0.407 
 ��T
$��( � 

25 ������� V��(, 0��# 
�
��� 	����� *�.� .
.���
.� ��� $�?(�� 9=� $������  

3.594 0.756 71.876 4.443 31 .000 $��( � 

26 �������� $�%����� *�F( -����� 	����� *�.� .
 $F<����� $������� ������� 	���� $ �����

.�+����� $�(������  
3.813 0.592 76.250 7.76 31 .000 $��( � 

27 C��(.�� C���� � *F( 	����� � 
#�� .
 $�(������ ������� O��% �� ���
P� �=�� $������

.$�?(�� 0��#� $�������  
3.500 0.842 70.000 3.357 31 0.002 $��( � 

28 C���N��� ������� � 	����� &�U� .
 V�B��� � $������� $���.����� 
(� $�
���%��

.$�
�<�� $�(������ C���� �� *��.�  
3.531 0.950 70.626 3.164 31 0.003 $��( � 
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29 $���� *��.�� *�F( 	����� E
� 
#�� .
 �&+ 8���( 2���� ����� 9=?� ������ �������

.��� �� ���
P� ��� ��?��� *��.���  
3.938 0.801 78.750 6.623 31 .000 $��( � 

30 . �=�� ��&(� *�F( 	����� E
� 
#��
 C����#P� $��= &���� $�(������ �������

.����#���� $���(���  
3.281 0.888 65.626 1.791 31 .083 

 ��T
$��( � 

31 ��� ������� ���
� � 	����� 
�� � .
 9)�� $�%�<�� -�� �
�� ��� ���� ���2.  

3.719 0.634 74.376 6.411 31 .000 $��( � 

������� ��)����  3.563 0.653 71.250 4.875 31 .000 $��( � 
��E���	
 �
�>" �� :���	
  #'���2
 -����	
 ��� � A�> G
����>
SPSS 

  
:���D;	
 ��� 
 :G�����  

 g��	
 ��>� ��� g�; �
� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ��� !���� ��)> ���� :A	�&
 ��>;	
 ��D;	

.!E���	
  
  

) 8���7!E���	
 g��	
 ��>� ��� g�; �
� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ��� ��)��	 ����� ����
 8���� ��� 
 -'��� :(  
Correlations 

  X Y1 

X Pearson 

Correlation 

1 .790
*
 

Sig. (2-tailed)  .027 

N 32 32 

Y1 Pearson 

Correlation 

.790
*
 1 

Sig. (2-tailed) .027  

N 32 32 

**. Correlation is significant at the 0.05 level (2;tailed). 
) *%� 9�
#�� ����7 ��N���� ��� ������� 9�� � $��% �, (0�����  ,(��G ���� K��.�� 

�� *#� K�<�(�)

 ��N�����9.����� ) CN�� (������� ����� ���
� ���<=)0.79 �, ��� 9
� +� ,( $�
��� $���.� ������ $%'� J�(+
� ��� �&+ $��% �, ��� $�#(�� 9
�� ,���(�� $.G $#�
� $��( � 9�95%  ��� $%' �� �� .�.� 9=?� �� � H(, ",

.����N����  
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) 8���8:( 
����
 ����� 8���� -'��� ��� ��)��	 l(���	
 ���)� �� �/d��	  
!E���	
 g��	
 ��>� ��� g�; �
� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ���  

    
  

) *%� 9�
#�� C��� � �����8) R��
.� �� �!�<� p&��(�� �&+ � ������� ����� ���
� ���<= �, (62.4 (%
G ���� K��.�� 

�� *#� K�<�(� �
��) � 9����� ������� ���� 4��G, J�(+ �, ��� 9
� ��� ,�� $��( � $��
 �& 4��

 �� 
#( ��= .0����� ��N���� � 9.����� ��N���� 9�
#���<(H ) $��% V�<��� ��� 4�
�(��� p&��(�� $��'� C��GF (
) $N������ $�������5.370) $��
 E���� 
(� $���
#�� �����% �� (0.05) $��� C�#�
� (1,30 $N������ (

)4.17 9�� � $��% �, F�'(�.(Beta )0.390 $��( � ��(, ���� ,(05.0027.0 =<= αP  K��( �((Y�
 .0������ 9.����� ����N���� ��� $��( � $��
 C�& $%'� 
�#�� �.(� ,9�
��� K�<�� 9�.(� *
 �� K��  

 �	��� i���� �+���� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ��� !���� ��)> ���� :����E	
 ��>;	
 ��D;	

.,��	
  

) 8���9��� ��)��	 ����� ����
 8���� ��� 
 -'��� :(  
,��	
 �	��� i���� ����� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ���  

Correlations 

  X Y2 

X Pearson Correlation 1 .717
*
 

Sig. (2-tailed)  .022 

N 32 32 

Y2 Pearson Correlation .717
*
 1 

Sig. (2-tailed) .022  

N 32 32 

**. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

Model R 

1 .790 

The independent variable is, X

Model 

1 

Regression 

Residual 

Total 

The independent variable is,X

Model 

1 
(Constant) 

Case Sequence 

The dependent variable is ln
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) *%� 9�
#�� ����9 ��N���� ��� ������� 9�� � $��% �, (0�����  ��N����� ,(	����� $���� E���� ����)
9.����� ) CN�� (������� ����� ���
� ���<=)0.717 �, ��� 9
� +� ,( ,���(�� $�
��� $���.� ������ $%'� J�(+

 $�#(�� 9
�� $.G $#�
� $��( � 9�� ��� �&+ $��% �, ���95% .����N���� ��� $%' �� �� .�.� 9=?� �� � H(, ",  
  

) 8���10 8���� -'��� :( 
����
 �������� ��)��	 l(���	
 ���)� �� �/d��	  
 ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ���,��	
 �	��� i���� �����  

  
  

) *%� 9�
#�� C��� � ����10) R��
.� �� �!�<� p&��(�� �&+ � ������� ����� ���
� ���<= �, (51.4 (%
���� $���� E���� ���� � 9����� ������� ���� 4��G, J�(+ �, ��� 9
� ��� ,	� ��N���� $��( � $��
 �& 4��

� ��N���� � 9.����� �� 
#( ��= .0���� 9�
#���<(H ) $��% V�<��� ��� 4�
�(��� p&��(�� $��'� C��GF $������� (
) $N������6.990) $��
 E���� 
(� $���
#�� �����% �� (0.05) $��� C�#�
� (1,30) $N������ (4.17 �, F�'(�.(

 9�� � $��%Beta )0.435 $��( � ��(, ���� ,(05.0013.0 =<= αP  K�<�� 9�.(� *
 �� K�� K��( �((Y�
 .0������ 9.����� ����N���� ��� $��( � $��
 C�& $%'� 
�#�� �.(� ,9�
���  

  
  
  
  
  
  
  

Model R

1 .717

The independent variable is, X

Model 

1 

Regression 

Residual 

Total 

The independent variable is,X

Model 

1 
(Constant) 

Case Sequence 

The dependent variable is ln
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.,��	
 ���� 8��� �+���� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ��� !���� ��)> ���� :�E	�E	
 ��>;	
 ��D;	
  
  

) 8���11 ����
 8���� ��� 
 -'��� :(��� ��)��	 �����  
,��	
 ���� 8��� ����� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ���  

Correlations 

  X Y3 

X Pearson 

Correlation 

1 .743
*
 

Sig. (2-tailed)  .018 

N 32 32 

Y3 Pearson 

Correlation 

.743
*
 1 

Sig. (2-tailed) .018  

N 32 32 

**. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

) *%� 9�
#�� ����11 ��N���� ��� ������� 9�� � $��% �, (0�����  ��N����� ,(	����� $���� 9
 � ����)
9.����� ) CN�� (������� ����� ���
� ���<=)0.743 �, ��� 9
� +� ,( ,���(�� $�
��� $���.� ������ $%'� J�(+
 9
��� ��� �&+ $��% �, ��� $�#(�� $.G $#�
�� $��( � 9�95%  ��� $%' �� �� .�.� 9=?� �� � H(, ",

.����N����  
  

) 8���12:( 
����
 ����� 8���� -'��� ��� ��)��	 l(���	
 ���)� �� �/d��	  
,��	
 ���� 8��� ����� ����'�
 �� � !
�" !%�;/ ���  

  

Model R 

1 .743 

The independent variable is, X

Model 

1 

Regression 

Residual 

Total 

The independent variable is,X

Model 

1 
(Constant) 

Case Sequence 

The dependent variable is ln
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) *%� 9�
#�� C��� � ����12) R��
.� �� �!�<� p&��(�� �&+ � ������� ����� ���
� ���<= �, (54.1 (%
 4��G, J�(+ �, ��� 9
� ��� ,	����� $���� 9
 � ���� � 9����� ������� ������ $��( � $��
 �& 4�� ��N��

 �� 
#( ��= .0����� ��N���� � 9.����� 9�
#���<(H ) $��% V�<��� ��� 4�
�(��� p&��(�� $��'� C��GF $������� (
) $N������6.305) $��
 E���� 
(� $���
#�� �����% �� (0.05) $��� C�#�
� (1,30) $N������ (4.17 �, F�'(�.(

 9�� � $��%Beta )0.417 $��( � ��(, ���� ,(05.0018.0 =<= αP  K�<�� 9�.(� *
 �� K�� K��( �((Y�
.0������ 9.����� ����N���� ��� $��( � $��
 C�& $%'� 
�#�� �.(� ,9�
���  

 $���!��� A�( ��� 9����� ,"��!��� "��#!��� 	������ $����� C�(����� K � 9����� 0�#� ��G����� *�%
 !������= $������ C��(� 0��, ���<� ������ $��� :��  

  
) 8���13 :(#�����	
 *��	
 ,��	
� *��	
 *���	
 ,���	 !����	
 ���
c��	
  
C�
�#���� 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 

$�)=�� J�(� E
� �
��,� 
.(  127,897.00 105,845.00 87,369.00 118,512.00 

 �
��,$����� C���@�� 	���� E
� 92,949.00 86,895.00 91,183.00 132,108.00 

$����� C���@�� 	���� E
� C���
�� 138,562.00 163,199.00 172,993.00 37,000.00 

��?��� $�(����� C'���� 434,297.00 378,909.00 381,059.00 325,007.00 

 }���� ��� ��� F<��� $���� C����G���-�.����� 51,403.00 54,984.00 59,028.00 61,094.00 

$<���� $ ��� C�=�? � C����G��� 13.00 13.00 136.00 136.00 

$���G C�
�#�� 1,941.00 1,854.00 2,421.00 2,251.00 

���? 729.00 

E��, C�
�#�� 26,586.00 78,086.00 75,018.00 67,778.00 

C�
�#���� V��#�  874,377.00 869,785.00 869,207.00 743,886.00 

C�������� 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 

$����� C���@�� J�(�� 0��
� 18,674.00 20,641.00 20,672.00 19,954.00 

�'�� 0��
� 428,474.00 411,088.00 430,786.00 360,900.00 

$�
.( C�(��U� 183,418.00 173,196.00 155,388.00 152,745.00 

$B��.� 9���, 100,791.00 134,719.00 134,679.00 69,727.80 

$��(�� C����� 9,867.00 9,933.00 5,265.00 5,235.50 

9�
�� $���B o��� 10,868.00 7,047.00 7,309.00 4,819.90 

E��, C������ 10,254.00 7,375.00 6,904.00 9,076.00 

 V��#�C��������  762,346.00 763,999.00 761,003.00 622,458.20 

$�=���� -�.�  31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 

H� A��=��� 9���� O,� 73,597.00 73,835.00 74,148.00 74,724.00 

C�����  ; 9.50 11.20 

(�(�.�� �������  12,358.00 14,058.00 15,811.00 16,961.40 

o�� ������  11,891.00 13,571.00 15,247.00 16,396.00 

E��, C�������� 3,967.00 4,283.00 4,613.00 4,693.00 

9������ ����� *�� ������  ; 350.00 878.90 
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(�.� $������� C�(����� �) A���B�� 
 � ���<�� (�������)>���� 23,187.00 13,485.00 13,965.00 8,704.90 

Z���, ($�=���� �����) $..�� ��T ���
� (13,696.00) (13,448.00) (16,064.00) (1,064.00) 

 $�=���� -�.� V��#� ; 	����� �+��� 111,304.00 105,784.00 108,079.50 121,305.40 

$��%�� -�.�� C�������� V��#�  873,650.00 869,783.00 869,082.50 743,763.60 

  
) 8���14 :( ����#�����	
 *��	
 ,��	
� *��	
 *���	
 ,���	 ����	
 8 �	
  

 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 

$(��
�� 
���<��  36,305.00 27,321.00 22,467.00 15,760.00 

$(�
��� 
���<�� (8,144.00) (6,662.00) 5,740.00 5,287.00 

�
��<�� �� 9�
�� ��� 28,161.00 20,659.00 16,727.00 10,473.00 

$(��
�� *������ C��� ��  5,402.00 3,860.00 4,408.00 4,771.00 

$(�
��� *������ C��� �� (122.00) (187.00) (197.00) (181.00) 

*������ C��� �� �� 9�
�� ��� 5,280.00 3,673.00 4,211.00 4,590.00 

 C��� ��� 
���<�� �� 9�
�� ���*������ 33,441.00 24,332.00 20,938.00 15,063.00 

$��(#�� C'� �� *��.� �� $#��( $���N?� (�����) Z���, 2,648.00 1,535.00 2,450.00 5,078.00 

"��(��� 0�.�� )=�� *��.� (�����) Z���, (14,262.00) 248.00 (2,592.00) 14,913.00 

E��, $���N?� C�
���� 8,612.00 2,305.00 5,107.00 2,393.00 

��N?��� 9�
�� ���#� 30,439.00 28,420.00 25,903.00 37,447.00 

��<F���� C�.<( (1,354.00) (1,499.00) (1,654.00) (1,710.00) 

$������� $���G�� C�
�#���� C�='���� (227.00) (239.00) (293.00) (322.00) 

E��, $���N?� 	����� (3,378.00) (2,645.00) (1,519.00) (4,338.00) 

$���N?��� C�������� ���#� (4,959.00) (4,383.00) (3,466.00) (6,370.00) 

9�N?��� �� (�������) >���� 25,480.00 24,037.00 22,437.00 31,077.00 

9�
�� $��B 10,793.00 6,953.00 7,278.00 4,671.00 

(�(�.�� ������� 2,895.00 1,709.00 1,740.00 1,150.00 

o���� ������� 2,871.00 1,712.00 1,749.00 1,149.00 

9������ ������ *�� ������  ; 350.00 528.00 

($����.� �����) $..���� ��T ���
��� ������� (14,262.00) 248.00 (2,592.00) 14,913.00 

Z����� �� $��
�� $�� 23,181.00 13,413.00 13,912.00 8,666.00 

*� �� V��#���  25,478.00 24,035.00 22,437.00 31,077.00 

  
) 8���15 :(*��	
 *���	
 ,��	
 #$ ��	��	
 a��	
  

$������ A�(��  31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 

$������ A�( 

"
.(�� ������� $��( 20.28% 17.50% 14.40% 22.21% 

"
.(�� 
����� $��(  17.49% 14.31% 11.78% 19.64% 

$������ A�(  


���<�� �� >���� ��� ���+ 63.87% 49.36% 62.16% 55.23% 
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$�=���� -�.� ��� 
�� �� 9
 �  20.83% 12.75% 12.92% 7.18% 

����� A�(  

C�
�#���� ���#� / $�=���� -�.�  12.73% 12.16% 12.43% 16.31% 

     �
�>" �� ���	
��E���	
 .*��	
 *���	
 ,���	 8 �	
 ����� ���
c��	
 ������ A�> %��� 

 
 :�, ��� 

; (E��, C���)���+ 0��
���)/ ")=���� 	����� E
� "��#��� 	����� 
��� ="
.(�� ������� $��(  
; ="
.(�� 
����� $��( E
� "��#��� 	����� 
���)+ 0��
���) /(-�
(��� $(�)�� $�
.(�� +")=���� 	����� (E��, C���)���  

; $(��
�� 
���<�� /A���B�� 
 � >���� ��� =
���<�� �� >���� ��� ���+  
; $�=���� -�.� /$���B�� 
 � >���� ��� =$�=���� -�.� ��� 
�� �� 9
 �  
; C�
�#���� ���#� /$�=���� -�.� =������ �����.  

��= C��(!��� 9'� C�GU� $������ A�( �, $G����� CF�� $.����� C�(����� 9���� 9'� �� :��  
1= *���	
 #������
 ����: 
;  *�� � CB<�(�2009  ��2008  $��(�2,78%  
;  CB<�(� *�� �2010  $��(�3,1%  
;  C <��� *�� �2011  $��(�2,57% 
2= *���	
 ���	
 ���� : 
; � CB<�(�  *��2009  ��2008  $��(�3,18%  
;  CB<�(� *�� �2010  $��(�2,53% 
; � C <��� *�� �2011  $��(�7,86% 

��G����� 0#��  *�� � $������ A�( � V�<����2011  �� 
��� ���ٕ� ,	����� � C��������� �
��) ���
.$���� ��� ��� ��� 	��F�� 4��F( $��(���� C'������  ��� A�( ��,��= 0���� C��(��� 9'� C�GU�� ,$��� :��  

3= �'
�;	
 �� n�	
 #$�� o��.:  
;  *�� �  K<�(�2009  ��2008  $��(�14,51%  
;  *�� �2010  $��(� 0<���12,8% 
;  *�� �2011  $��(� K<�(�6,93% 
4= :��/��	
 H��� A�> �'��	
 8��� 
;  *�� � K<�(�2009  *�� ��2008  $��(�8,08%  
;  *�� � 0<���2010  $��(�0,17% 
;  *�� �2011  $��(� K<�(�5,74% 

 ��G����� 0#�� *�� � $������ � K�<�(��2011 � $������ �
��) ���� $������ ��� $��=� $%' �� �, �
.$�������  
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5= :���&
 ����  
;  *�� � CB<�(�2009  ��2008  $��(�0,57%  
;  *�� � C <���2010  $��(�0,27% 
;  *�� �2011  $��(� C
�)3,88% 
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