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   ي موفقها شركتي سنجش ها  شاخصبندي رتبه
  ) مناسبي  چندشاخصهگيري تصميمه رويكردي در انتخاب روش يارا(

  
  3دي سلاميها  ـ 2حامد ذاكري ـ 1∗ايرج نوروش

   دانشگاه تهرانحسابداري دانشكده مديريت گروه استاد. 1
  حسابداري دانشكده مديريت دانشگاه تهران دانشجوي كارشناسي ارشد. 2

  دانشكده مديريت دانشگاه تهران) مديريت توليد و عمليات(كارشناس ارشد مديريت صنعتي . 3
  )7/2/1389: تاريخ تصويب، 13/3/1387: تاريخ دريافت مقاله(

  
  چكيده

عمـل و يـا      ي  شـيوه توان    مي را گيري  تصميم كلي   طور  به گذاري  سرمايهدر ادبيات نوين    
ي هـا   روش آگاهانـه از بـين       صـورت   بـه مل و   احركت در مسير خاص تعريف كرد كه با ت        

دست  بهاين مقاله كه  در.  به يك هدف مطلوب انتخاب شده استيابي دست منظور بهمختلف 
 ـ   هـا   شركتي سنجش   ها  تحقيق ميداني است سعي شده شاخص     آمده از    صـورت   هي موفـق ب

 AHP تحليـل سلـسله مراتبـي        فراينـد العه شود و سپس بـا اسـتفاده از تكنيـك            مطاي    ريشه
يي ها  كه چه شاخص   است   اينسوال اصلي اين تحقيق     . شود انجام   ها  شاخص  بين بندي  اولويت

بـراي  هـا    آنبنـدي  اولويـت گـذار باشـد و      اثرتوانـد   ي موفـق مـي    هـا   شـركت در انتخاب   
اي كـه بـا آن      گيري پيچيده   فضاي تصميم  با توجه به   ؟گيرندگان به چه صورت است     تصميم

 تحليـل سلـسله     فراينـد گيري چند شاخـصه از روش       ي تصميم ها  روشمواجه هستيم از ميان     
 نتايج مطالعه حاكي از آن است كـه         ،در پايان . است  استفاده شده  ها  همراتبي براي انجام مطالع   

ي بـازده   ها  شاخصترتيب   ي موفق به  ها  شركت شاخص تعريف شده براي سنجش       18از ميان   
از طرفـي   . اند  ين اولويت را داشته   تر  بيش نقدشوندگي   ي   و رتبه  گذاري  سرمايهخطر  ،  ها  دارايي
ترتيـب    تحقيق و توسـعه بـه      ي   شركت و هزينه   ي  ي گردش موجودي كالا، اندازه    ها  شاخص

  . اند كرده كسب بندي اولويتي شانزدهم تا هجدهم را در ميان اين ها رتبه
 

، هــا ي موفــق، بــازده دارايــيهــا شــركت تحليــل سلــسله مراتبــي، فراينــد :ي كليــدهــاي هواژ
    نقدشوندگيي ، رتبهگذاري سرمايهخطر

                                                      
 Email: inoravesh@ut.ac.ir   نويسنده مسؤول ∗
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   مقدمه
 عامل ينتر  مهمرا سرمايه  تشكيل"ريكاردو" و "آدام اسميت"، مانند داناناقتصاد تر بيش

از قرن بيستم ويژه  هب مترقي، جهان در اقتصادي ي توسعه. اند اقتصادي دانسته يها پيشرفت
 بـازار  يك شكل در بازار سرمايه. است سرمايه بازار يها فعاليت و بورس  مديونكنونتا 

تـر   بـيش .  اسـت بلندمـدت  و مـدت  ميـان  مالي منابع تقاضاي و عرضه تلاقي محل مالي،
 داراي حقـوقي  فردي، اشـخاص  كنندگانانداز پس را بازار اين در سرمايه كنندگان عرضه

 ايـن . دهنـد   ميدولت تشكيل و اعتباريهاي  هموسس و ها سازمان پولي، دمازا يا انداز پس

 را افـراد  ،و نقـدينگي  انـداز  پـس ، اي سـرمايه  وجـوه  تامين مراكز از يكي عنوان به بازار
 و توليـدي  بلندمدت يها گذاري سرمايه جانب به مالي يها واسطه و كارگزاران ي وسيله به

  . )24: 1383زاده،  قلي( كند  ميهدايت بازرگاني
. دشو  نمي  اقتصادي ي   و جذب سرمايه به تنهايي موجب توسعه       گذاري  سرمايه ي  توسعه

ي موفـق و داراي     ها  شركت در   ها  شود كه اين سرمايه     مي بلكه اين امر در صورتي محقق     
 هـاي   ي موفـق بـا توليـد محـصول        ها  شركت.  شود گذاري  سرمايهمزيت نسبي اقتصادي    

 داراي ارزش افزوده، موجب افزايش توليد ناخالص داخلي و        ي  ها  فعاليتمرغوب و انجام    
  رشـد اقتـصادي و ارزآوري بـه ارمغـان          ،صادارات خواهند شد كه اين امر براي كشور       

  . شود  مي سرمايهي  موجب تخصيص بهينهها شركت در اين گذاري سرمايه. خواهد آورد
 امـري ضـروري     يگـذار   سرمايه انجام   منظور  بهي موفق   ها  شركترو، شناخت    از اين 

ي ناموفق  ها  شركتي موفق را از     ها  شركتكنند تا     مي گذاران سعي  بنابراين سرمايه . است
در كشورهاي توسعه يافتـه ايـن       . تري انجام دهند    مناسب گذاري  سرمايهند تا   كنتفكيك  

 وجود ندارنـد و  هايي هاما در ايران چنين موسس. ندكن  ميبند، ايفا  رتبهيها  هنقش را موسس  
 پژوهش  براساس.  مركز بورس اوراق بهادار است     بندي  رتبه رايج و معتبر،     بندي  رتبه تنها

 بنـدي   رتبـه  شده توسط بـورس و       ارايه بندي  رتبهدر ايران، ارتباط ضعيفي بين      انجام شده   
در واقـع بـورس     . )97: 1384ختن لو،   ( ي سودآوري وجود دارد   ها  براساس معيار نسبت  

برد   مي يارهايي نظير ميزان و تناوب  داد و ستد سهام بهره           از مع  ها  شركت بندي  رتبهبراي  
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 افـزون  ها  شركت بندي  رتبهرو لازم است بورس براي       از اين . يستند ن كه معيارهاي كاملي  

هاي مـالي نيـز اسـتفاده        بر معيارهاي غيرمالي از معيارهاي مالي استخراج شده از صورت         
ز اهميـت   يحـا ي    اما نكته . انجام شود تري   تر و دقيق    جامع بندي  رتبهد، تا بدين ترتيب     كن

 اين معيارها اعم از مالي و غيرمالي داراي اهميت          ي  ههمكه   ديگري وجود دارد و آن اين     
ي نـسبت بـه     تـر   بـيش عبارت ديگر برخي از معيارهـا داراي اهميـت           ند؛ به يست ن برابري

ي هـا   ص معيارهـا و شـاخ     بندي  اولويتهدف اساسي اين تحقيق     . هستند معيارهاي ديگر 
 .  استي موفقها شركتسنجش 

   تحقيقي پيشينه
بخـش اول بـه بررسـي       . دشـو  مـي  تحقيق از دو جنبه بررسـي        ي  در اين پژوهش پيشينه   

 انجام شده در ارتباط با هاي  ي موفق و بخش دوم به تحقيق      ها  شركتي عملكرد   ها  شاخص
  . پردازد  ميAHP با روش ها  شاخصبندي رتبه

  ي موفقها شركتي عملكرد ها شاخص
 راهتوان از     مي در تحقيقي به بررسي اين موضوع پرداختند كه آيا        ) 1989(و و پنمن    اُ

توان بـا     مي دريافتند كه ها     آن .دكر بيني  پيشهاي مالي، رشد سود آتي را        تركيب نسبت 
 . )Ou and Penman,1989: 295(د كرهاي مالي بازده غيرعادي كسب  استفاده از نسبت

ي داراي عملكرد بهتـر،     ها  شركتنشان داد   ) 1993( و تيت من      جگاديش هاي  همطالع
 Jegadeesh and(اند   ماهه موفق به كسب بازده بالاتري شده12 الي 3در يك افق زماني 

Titman, 1993: 65( .  

كـه  انـد   كردهي را كسب تر بيشيي بازده ها شركت فاما و فرنچ نشان داد      هاي  همطالع
دليل كسب بـازده بـالا، جبـران        . ار سهام بالاتري دارند   نسبت ارزش دفتري به ارزش باز     

 . )Fama and French, 1996: 82( بوده استها   آن ماليخطر

 صـورت   بـه هاي مـالي پرداختنـد كـه         لو و تياگاراجان به بررسي آن دسته از نسبت        
 رگرسـيون بـه     الگويبا استفاده از    ها     آن .شد  ميگران مالي استفاده     گسترده توسط تحليل  
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 بـا بـازده     هـا   نتايج اين تحقيق نشان داد كه اين نسبت       . ي مالي پرداختند  ها  مون نسبت آز
  . )Lev and Thiagaragan, 1993: 214(سهام رابطه دارند 
هـاي مـالي     عنوان استفاده از اطلاعات صـورت   بااي     مطالعه 2000در سال    پيتروسكي

توان   مي ق اين بود كه آيا    سوال محق . ي موفق از ناموفق انجام داد     ها  شركت تفكيك   براي
يي كـه نـسبت ارزش      هـا   شركتي بنيادين مبتني بر حسابداري از       ها  با استفاده از تحليل   

نشان هاي يادشده     ه بازدهي بالاتري كسب كرد؟ مطالع     ،دفتري به قيمت بازار بالايي دارند     
بازار يي كه نسبت ارزش دفتري به قيمت ها شركتداد كه استفاده از علايم بنيادين براي 

يي هـا   شركتاو نشان داد كه     . دشو  مي بالاتري دارند باعث تغيير در چولگي توزيع بازده       
چنين داراي نـسبت ارزش دفتـري بـه قيمـت بـازار              كه از نظر علايم بنيادي قوي و هم       

 بنـدي   رتبـه او بـراي    . انـد   كرده متوسط بازدهي بالاتري را كسب       طور  بهبالاتري هستند،   
و متغيرهـاي   ا الگـوي در  .  اسـتفاده كـرد    1وفق از شـاخص اف    ي موفق از نام   ها  شركت

مهرانـي و همكـاران،     (وجود داشـتند    ... داران و     سود، بازده سهام   ي   حاشيه مانندبنياديني  
1383 :82( .  

ي هـا   شركت عنوان تفكيك    با 2004در سال     ديگري كه توسط موهنرام    ي  در مطالعه 
 تركيب علايم بنيادي براي     راهبرد كه    آمد دست  به، اين نتيجه    انجام شده موفق از ناموفق    

تواند منجر به بازده غيرعادي       مي ي با نسبت ارزش دفتري به قيمت بازار پايين        ها  شركت
  . )83 :1383مهراني و همكاران، (شود 

ي نفتي و گـازي در      ها  شركت بر بازده سهام     اثرگذاربوير و فيلون به بررسي عوامل       
 مستقيم با نرخ بازده بـازار،       صورت  بهند كه نرخ بازده سهام      دريافتها     آن .كانادا پرداختند 

ي گاز طبيعي و روغن خام مـرتبط اسـت و بـا    ها  نقدي و ارزيابي قيمت  هاي  رشد جريان 
  . )Boyer and Filion, 2007: 428( منفي دارد ي نرخ بهره رابطه

در ي موفـق    ها  شركت شاخص را در چهار گروه براي ارزيابي         10بابيك و پلازيبت    
  :ها عبارتند از اين شاخص. )33 :1998(نظر گرفتند 

                                                      
1. F-Score 



  ... هاي موفق   هاي سنجش شركت بندي شاخص                            رتبه                   

  

145

  ؛نسبت بدهي. 1 :شاخص نسبت بدهي. الف
گردش موجـودي   . 3 ات وصول مطالب  ي  ميانگين دوره . 2 :ي اقتـصادي  ها  شاخص. ب
  ؛ ها گردش كل دارايي. 5 نسبت جاري. 4كالا 
 حقـوق   بـازده . 8 هـا   بـازده دارايـي   . 7 سود   ي  حاشيه. 6 :ي سودآوري ها  شاخص. ج

  م؛ صاحبان سها
ميـانگين پـاداش   . 10فـروش بـه ازاي هـر كـارگر         . 9 :وري  بهـره ي  هـا   شاخص. د

  . كارگران
  :ي موفق در نظر گرفتندها شركتهاي زير را براي تشخيص  جانسون و سونن شاخص

اي مـورد   عنوان سـوده   نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به         . 1
  ؛انتظار
  ؛  شركتي عنوان اندازه  بهها كل دارايي. 2
  ؛  نرخ رشد پايدارعنوان بهرشد فروش . 3
  ؛  سودآوريعنوان بهنسبت بازده دارايي . 4
  ؛  پوشش بدهيعنوان بهساختار سرمايه . 5
   ؛نقدينگي. 6
   ؛ كارايي مديريت سرمايه در گردشعنوان به وصول مطالبات ي  دورهي چرخه. 7
  ؛  در سودآوريهاتغيير. 8
   ؛ي تحقيق و توسعهها زينهه. 9

  . )366-365 :2003(ي تبليغات ها هزينه. 10
 بهـادار  اوراق بـورس  در برتر يها شركت شناسايي در كشور جمهوري اسلامي ايران

، بازار بر ها شركت گذاري اثرميزان و سهام نقدشوندگي قدرت از  تركيبيي بر پايه تهران
  :است شده انجام ير زي هگان شش نماگرهاي و گانه سه معيارهاي در چارچوب و

 :شامل ها همعامل تالار در سهام ستد و داد ميزان. الف

  شده؛ ستد و داد سهام تعداد. 1
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 . شده ستد و داد سهام ارزش. 2

 :شامل ها همعامل تالار در سهام ستد و داد تناوب. ب

  ستد؛ و داد روزهاي تعداد. 1
 . شده انجام ستد و دادات دفع. 2

 :شامل بازار بر گذارياثر ميزان نماگر مقياس ياه متغير. پ

  شده؛ منتشر سهام تعداد ميانگين. 1
  . بررسيي  هدور در شركت سهام جاري ارزش ميانگين. 2
 ي برپايه بورس در شده پذيرفته يها شركت فعاليت بندي رتبه و سنجي هم نهايت در كه

 اداره مطالعات (شود نجام مياها   آنساز هم ميانگين روش كمك به برشمرده و نماگرهاي
 . )1376ي اقتصادي بورس، ها و بررسي

 كـه بـدين     انجام شـده   ها  شركت بندي  رتبه در رابطه با موضوع      هايي  در ايران تحقيق  
  . استشرح 

 بين متغيرهاي مالي و غيرمالي با بازده        ي  به بررسي رابطه  ) 1383(مهراني و همكاران    
ش، سود خـالص، بـازده حقـوق صـاحبان سـهام را             متغيرهاي فرو ها     آن .سهام پرداختند 

، تعـداد دفعـات معاملـه و تعـداد خريـداران را             ها  ه متغيرهاي مالي و حجم معامل     عنوان  به
نتايج اين تحقيق نشان داد بين متغيرهاي مالي        .  متغيرهاي غيرمالي در نظر گرفتند     عنوان  به

ي تر بيشي موفق بازده ها كتشرچنين  هم. بستگي وجود دارد و غيرمالي با بازده سهام هم
  . اند ي ناموفق كسب كردهها شركتنسبت به 
 ي پذيرفته شـده در بـورس اوراق       ها  شركت بندي  رتبه برايي  الگوي) 1383(زاده   قلي

  شاخص را در قالب    27وي  . دكر طراحي   ها  بهادار تهران با استفاده از تحليل پوششي داده       
  . چهار سرفصل كلي در نظر گرفت

 متغيرهايي براي تبيين بعد عملياتي شركت تعريف شـده اسـت            : عملياتي كارايي. 1
 كه محور توجه اين متغير، بخش عملياتي صورت سود و زيان شركت يعني رقم متعلق به               

ي ها   كالاي فروش رفته، هزينه    ي  سود قبل از ماليات و بهره است و شامل بهاي تمام شده           
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 ي   شركت، هزينه  ي  ، طول يا سابقه   ها  ل دارايي ي متغير عملياتي، ك   ها  ثابت عملياتي، هزينه  

  . شود  مي استهلاكي تحقيق و توسعه و هزينه
ي مختلف توجـه    ها  بازده شركت از ديدگاه   به   اين شاخص در واقع      :كارايي مـالي  . 2

و شامل سياست تقسيم سود، سود خالص، سود هر سهم، نرخ رشد سـود شـركت،                كرده  
  سـود  ي   بهـره و حاشـيه     ي  ، هزينـه  هـا   بازده دارايي نرخ بازده حقوق صاحبان سهام، نرخ       

  . شود مي
 خطرمنظور از   .  و بازده  خطر:  ثروت صاحبان سهام به دو عامل بستگي دارد        :خطر. 3

متغيرهـاي  .  است گذاران احتمال متفاوت بودن ارزش واقعي با ارزش مورد انتظار سرمايه         
  . شود  ميخ تورم و نرمند خطر نظام، گذاري سرمايهخطر اين معيار شامل  

و ) ها  و محدوديتها فرصت( در واقع اين متغيرها بستر فعاليت        :عملكرد مديريت . 4
و متغيرهاي آن شـامل سـهم       اند    را نشانه گرفته  ) نقاط قوت و ضعف   ( عملكرد خود مدير  

 شـركت،  ي  بـازار، انـدازه   ي  بازار شركت در صنعت، فروش، رشد فروش، ارزش افزوده        
 جديـد و  گـذاري  سرمايهداران، خالص  ، تعداد سهام در دست سهام    عرضه و تقاضاي سهام   

  . شود  ميجريان نقد آزاد
هـاي   ي برتر براساس نسبت   ها  شركت بندي  رتبهاي    به بررسي مقايسه  ) 1384(ختن لو   

نتايج اين تحقيق نشان    . ي بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است      ها  سودآوري و شاخص  
 نظري بالاتري از ها  داراي رتبهبه ضرورت بورس ي اب شدهانتخي برتر ها شركتداد كه 
كننـد از     مي هاي حسابداري برتر تلقي    چه را كه نسبت     و آن  نيستندي سودآوري   ها  نسبت
 . شود  نمي بورس برتر محسوبنظر

ي هـا   شـركت  بنـدي   رتبـه  الگـويي بـراي    ي  ارايـه بـه   ) 1385(صارمي و همكاران    
 ورودي، پردازش و    ي   يك شركت براساس سه حوزه     گوالدر اين   . انفورماتيكي پرداختند 

در نهايـت   . دكررا تكميل   الگوي يادشده   ي  سپس يك تكنيك كم   . شدخروجي بررسي   
 بنـدي  رتبـه  محاسبه و بـر مبنـاي آن        گذاري  سرمايه هر شركت براساس جذابيت      ي  نمره

  . شد انجام ها شركت
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 ارزيابي عملكرد و برايامع در تحقيقي به معرفي الگويي ج) 1387(آزاده و همكاران 
 ـ   الگـو در ايـن    . ي توزيع برق پرداختنـد    ها  شركت بندي  رتبه  كـارايي   هـاي   ه ابتـدا درج

 و حـداقل    هـا   ي تحليـل پوشـشي داده     هاالگوي توزيع برق ايران با استفاده از        ها  شركت
 الگـو  از ايـن دو      دست آمده   بهي  ها   شده محاسبه و سپس جواب     درست معمولي   هاي  مربع
 ـي اصـلي اسـتفاده      هـا   لفهو تحليل م  يالگوي ورودي در    ها   شاخص عنوان  به در ايـن   . دش

  . ند شدبندي رتبه شركت توزيع برق با استفاده از اين رويكرد 38تحقيق، 

   AHPي عملكرد با استفاده از روش ها  شاخصبندي رتبه
ي شـركت موفـق را بـا        ها   ابتدا شاخص  ها  شركت بندي  رتبهبابيك و پلازيبت براي     

ي عملكرد بـه ترتيـب اولويـت        ها  شاخص. اند  كرده بندي  اولويت AHPده از روش    استفا
 سود، گردش موجودي كالا، نـسبت جـاري،         ي  ، حاشيه ها  بازده دارايي : ندهست بدين شرح 

، بازده حقوق صاحبان    ها  ميانگين پاداش كارگران، فروش هر كارگر، گردش كل دارايي        
  . (Babic and Plazibat, 1998: 34)  وصول و نسبت بدهيي سهام، ميانگين دوره

 بر  اثرگذار متغيرهاي   بندي  اولويت اقدام به    AHPبا استفاده از روش     ) 1383(زاده   قلي
عملكرد :  است هاي چهار سرفصل كلي به اين شرح       اولويت. ده است كر ها  شركتارزش  

 بندي اولويتشاخص را    27چنين وي    هم.  و كارايي مالي   خطرمديريت، كارايي عملياتي،    
  . ده استكر

  ي سنجش عملكرد ها شاخص
 ي موفـق از نـاموفق     ها  شركت شاخص سنجش عملكرد براي تفكيك       18در اين تحقيق    

  . هستند  به اين شرحها اين شاخص. انتخاب شده است
ي متحمل شده طي يك ها يافته و هزينه  تفاوت بين درآمدهاي تحقق  :سود خـالص  . 1
اي   مراكـز حرفـه   توسـط   كم بـر حـسابداري كـه         زماني معين براساس اصول حا     ي  دوره

 سود خالص آخرين رقم صورت سـود و زيـان         . شود  مي ، سود خالص ناميده   پذيرفته شده 
  . است
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دسـت    بـه  هـا    كل دارايي  ردن مبلغ  بدهي ب    كر تقسيم   از اين نسبت    :نسبت بـدهي  . 2
  . آيد مي

مانند  ي متغيرهاي ي  وسيله  به شركت   ي   در ادبيات حسابداري اندازه    : شركت ي  اندازه. 3
در اين پژوهش كل . شود  ميتعريف...  ، مبلغ فروش، مقدار نيروي انساني وها كل دارايي

  .  شركت استي گر اندازه  بيانها دارايي
 شركت، تقسيم بر تعداد     ي   سود هر سهم برابر با سود گزارش شده        :سود هر سـهم   .  4

هاي مالي   ترين نسبت  يكي از مهم  سود هر سهم    .  است داران سهام منتشره و در دست سهام     
البته اين نسبت در صنايع مختلف يكـسان        . كنند  مي گذاران به آن توجه    است كه سرمايه  

  . نبوده و قابليت مقايسه ندارد
ي آن يـا    هـا   ي واحد انتفاعي يـا واريـز بـدهي        ها  ورود يا افزايش دارايي   : فروش. 5

، هـا   خدمتي ارايها توليد كالاها،   مالي كه از تحويل ي     ي  تركيبي از هر دو طي يك دوره      
  . ي اصلي و مستمر يا عمليات مركزي آن ناشي شده باشدها فعاليتيا ساير 

 ي  در فروش شركت طـي دو دوره      ) افزايش يا كاهش  ( درصد تغيير    :رشد فروش . 6
 . شود  مي رشد فروش شركت ناميده،متوالي

 بـا بـازده مـورد انتظـار         كه بازده تحقـق يافتـه       احتمال اين  :گذاري  سرمايه خطر. 7
ي مختلفـي   ها  روش. شود  مي  ناميده گذاري  سرمايه خطرگذاران تفاوت داشته باشد،      سرمايه

توان به انحراف معيار، ضـريب تغييرپـذيري و           مي  وجود دارد كه   خطرگيري   براي اندازه 
 سـهام بـا اسـتفاده از        گـذاري   سـرمايه  خطردر اين پژوهش    . دكر اشاره   ها تغيير ي  دامنه
  . شود  ميگيري  انحراف معيار بازده سهم مورد نظر اندازهي وسيله ه زير و بي بطهرا

n
rrn

i i∑ =
−

= 1
2)(

δ  
  n= ها هتعداد مشاهد، r= ميانگين نرخ بازده  ،ri= نرخ بازده ماهانه

 δ = انحراف معيار نرخ بازده

 مبلغ ريالي است كـه شـركت        ،ور در اين پژوهش منظ    : تحقيق و توسـعه    ي  هزينه. 8
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...   محصول و  ي   بازار، توسعه  ي  مورد نظر صرف تحقيق و پژوهش كاربردي براي توسعه        
  . شود بيان ميهاي مالي  هاي پيوست صورت معمول در يادداشتطور  به وكرده 
، نـسبت جـاري     شـود چه دارايي جاري بر بدهي جاري تقسيم          چنان :نسبت جاري . 9

  . آيد دست مي به
  .  است اين نسبت به شرح زيري  محاسبهي  نحوه:نسبت آني. 10

) = نسبت آني ها ها و موجودي جز پيش پرداخت هدارايي جاري ب  بدهي جاري/(
 ي  از تقسيم سود پس از كسر ماليات بر فروش شـركت حاشـيه             : سـود  ي  حاشيه. 11

  . آيد دست مي بهسود 
 ت كه چه مدت زمان طـول       اين اس  ي  دهنده  نشان :اتمدت گردش وصول مطالب   . 12

  . كشد كالا فروخته و پول آن وصول شود مي
) = مدت گردش وصول مطالبات  هاي دريافتني متوسط حساب  فروش / (360 × 

هـاي دريـافتني در اول و آخـر          هاي دريافتني برابر با ميانگين حساب      متوسط حساب 
  .  استدوره

 متوسـط در طـي      طور  به گر اين است كه     اين نسبت بيان   :گردش موجودي كالا  . 13
ايـن  .  باشد بهتر اسـت    تر  بيشهر چه اين نسبت     . شود  ميسال انبار چند مرتبه پر و خالي        
 ـ ر كالاي فروخته شده ب    ي  نسبت از تقسيم بهاي تمام شده       دسـت  ه متوسط موجودي كالا ب

  . آيد مي
ايـن نـسبت بـه ميـزان موفقيـت يـا ناكـامي و شكـست در                  : ها  بازده دارايي . 14
 از تقسيم سود پس از كسر ماليات بـه كـل            ها  بازده دارايي . كند  مي  اشاره گذاري سرمايه
 . شود  مي محاسبهها دارايي

 در مـورد پرداخـت      گيري  تصميم سياست تقسيم سود يعني      :سياست تقسيم سود  . 15
درصد تقسيم سود برابر بـا      .  مجدد آن در شركت    گذاري  سرمايهسود سهام يا نگهداري و      

  . شود  مير سهم است كه به شكل نقدي توزيعدرصدي از سود ه
  عددي است كه ميزان نقد شدن يك سهم در بازار را نشان           : نقدشـوندگي  ي  رتبه. 16

  . شود مي  اين نسبت از فرمول زير استفادهي براي محاسبه. دهد مي
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 ي نقدشوندگي رتبه:   1  1  1  1  1  1
متوسط ارزش 

  روز
سهام معامله تعداد  +  ها حجم معامله +

  شده
تعداد روز  +

  معامله شده
تعداد دفعات  +

  معامله
    تعداد خريداران +

  
شود، سپس    مي براي هر شركت يك ضريب محاسبه     يادشده   فرمول   ي  پس از محاسبه  

  . شود  ميي بعدي محاسبهها ، اولين رتبه و رتبهها با مرتب كردن اين ضريب
شركت را در ازاي هر يك ريـال         اين نسبت، سود     :بازده حقوق صاحبان سـهام    . 17

 آن سود پـس از كـسر        ي  به اين ترتيب براي محاسبه    . كند  مي حقوق صاحبان سهام بيان   
  . شود  ميماليات بر حقوق صاحبان سهام تقسيم

 اين نسبت از تقـسيم ارزش دفتـري سـهام           :نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار     . 18
 . دشو  مي مالي محاسبهي  ارزش بازار سهام در پايان دورهرعادي شركت ب

  گيري چند شاخصه با استفاده از قاعده انتخاب روش تصميم
 مهمـي در    گـام  ، چندشاخـصه  گيـري   تصميمي  ها  روشكارگيري   هچگونگي انتخاب و ب   

 "كريتوپولـوس و همكـارانش    "يك قاعده براي انتخاب اين روش توسط         بوده و  تحقيق
نهايـت كـاربر    در كه   كندا مطرح مي   سوال ر  8 "كريتوپولوس".  شده است  ارايه) 2008(

در ادامه به شرح چگونگي انتخاب      . دشو  مي اهنماييي مورد نظر ر   ها  روش استفاده از    براي
  . پردازيم چندمعياره در اين تحقيق ميگيري تصميمروش 

-ي تحليـل سلـسله    ها  روش شامل   بندي  اولويتبراي  شده  ي استفاده   ها  روشترين  رايج

 مطلوبيـت چنـد     ي  نظريـه ،  ELECTRE2 ماننـد  1ايغيررتبـه ي  ها  روش،  (AHP) مراتبي
ي   لازمـه . اسـت ريزي رياضي   هاي برنامه الگوهاي فازي و    ، مجموعه 3(MAUT)شاخصه  

نيازمند معياري براي   ها     آن تر  بيش و   بوده و معيارها    4ها تعريف گزينه  ها  روشتمامي اين   
. )Belton and Steward, 2002; Peniwaiti, 2005  (استارزيابي اهميت نسبي معيارها 
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 ,Detre( فـرق دارنـد   با هـم  ها از نظر چگونگي تركيب كردن دادهها   آنبا اين وجود،

، اسـت  خـود يـك كـار چنـدمعياره     هـا   روش سـاير انتخاب يك روش از بين      . )2002
ها و ساختار مساله، عملي بـودن و         داده 1تناسب(كه اهداف مختلفي مدنظر باشند       چنان هم

كند كـه   پيشنهاد مي ) 2002 (3نها  . ) و غيره  2ايي بودن روش، پذيرش تصميم    قابليت اجر 
كـه محققـان ديگـري       حـالي   حل شـود در    MCDM(4(  روش ي  وسيله  بهاين مساله بايد    

 پرداختن منظور به. انجامد مي5كنند كه يك چنين رويكردي به يك دور باطلاستدلال مي
 پيشنهاد شده   MCDMخاب روش مناسب    اي، چارچوبي براي كمك به انت     به چنين مساله  

 طـور  به روش كه 29يك بررسي مناسبي از ها   آن.)Guitouni and Matel, 1998( است
ي هـا   روش،  )مقدماتي( 6ي اوليه ها  روش به   ها  روشاين  . كنند مي ارايهعادي استفاده شده    

برخـي   .انـد  ي تركيبي تقسيم شده   ها  روشبندي و   ي رتبه ها  روش،  7معيار تركيب انفرادي  
ي هـا   روش راجع به    هايي  ، پرداختن به سوال   8شناسيديگر نيز استفاده از يك درخت نوع      
 رسيدن به يك روش مناسب منظور بهدار گيري مسالهعملياتي در قالب اطلاعات و تصميم

اي كه انجام داد  محقق ديگري نيز در مطالعه. )Laaribi et al., 1996(كنند را پيشنهاد مي
د و سـپس    كـر  حل همان مشكل استفاده      براي MCDM مختلف معروف    چهار روش از  

دهد هاي او نشان مي   ؛ يافته كردگيري را منتشر     تصميم فرايند افراد درگير در     هاي اولويت
و نتايج عـددي را     ) گرافيكي(نتايج ترسيمي   هم  ،  باشد راحتي قابل فهم    بهها بايد   الگوكه  

 ,Zak(خواني داشته باشـد   با تفكر انساني هم براي استفاده مناسب بوده و ،تركيب كرده

2005( .  
 2008 در سـال     9چه در بالا بدان اشاره شد، كريتوپولـوس و همكـارانش           براساس آن 
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 MCDMتـرين روش      انتخـاب مناسـب    منظور  به پرسش ايجاد كردند كه      7چارچوبي از   

  :پاسخ دادها   آنگيري بايد بهبراي هر مساله تصميم
  يا نامطمئن؟استگيري مطمئن آيا محيط تصميم. 1

 بـين معيارهـا را      1)رابطـه جـايگزينى   ( تبـادل    ي  گيري اجازه  تصميم ي  آيا مساله . 2
 دهد؟ مي

 ؟استمراتبي آيا ساختار مساله سلسله. 3
 ؟)ي، كيفي و يا مختلطكم(است ها به چه صورت شكل داده. 4
 ؟استن آيا روش مدنظر از نظر درك و كاربرد آسا. 5
  ترسيمي و عددي نتايج وجود دارد؟2)ارايه( آيا امكان نمايش. 6
 خواني و مطابقت دارد؟  هم3آيا روش مدنظر با طرز تفكر انسان. 7
. اسـت تـرين روش      مناسـب  AHP براي تحقيـق، روش      يادشده هاي  پاسخ به سوال   با
ي از انـواع    اي موفـق، مجموعـه    ها  شركترگذار در   اثهاي   شاخص بندي  اولويت ي  مساله

، اين تحقيق به يـك      افزون بر آن  . كند  مي را ملاحظه    4 تحت شرايط اطمينان   يهاشاخص
 ي و هم كيفـي    پردازد زيرا معيارها، كه هم شامل معيارهاي كم        سلسله مراتبي مي   ي  مساله
هـاي   و مجموعه  MAUTي  ها  روش خلاصه،   طور  به. ديگر وابستگي دارند   د، به يك  شومي

يك محـيط نـامطمئن را مـدنظر    ها    آن ند، زيرا شو حذف مي  2 و   1سوال   ي  وسيله  بهفازي  
ريزي رياضـي ناديـده   برنامه يها روشبنابراين، . )Figueira et al., 2006(دهند قرار مي

 Yang(دهنـد    ميمعمول معيارهاي كمي را مدنظر قرارطور  بهها   آنشوند زيراگرفته مي

and Chen, 2006( .د كه روش بر اين مشخص شافزونAHP سـاختار سلـسله   دليـل   به 
 ملمـوس و    عوامـل  امكـان بررسـي      بـوده و  اش روش مناسبي براي اين تحقيـق        مراتبي

 و  ELECTRE، روش   هـا   روشتـرين    درنهايـت، مناسـب   . كنـد   مـي ناملموس را فراهم    
بـا  . ندكن كه هر دو امكان نمايش ترسيمي و عددي نتايج را فراهم مي            هستند AHPروش

                                                      
1. Trade-Off 
2. Presentation 
3. Human Way of  Thinking 
4. Certainty 



   1389 ، بهار7شماره دوم، سال ، امه توسعه كارآفرينيفصلن              

  

154

  

دهد  تبادل بين معيارها را نمي     ي   اجازه ELECTREن اين حقيقت كه روش      در نظر گرفت  
 بـا طـرز     AHPاعتقاد بر اين است كه روش       طور عام     بهكه    اين دليل  و از طرف ديگر به    
 بـراي  AHP، روش )Saaty, 2007, p 865( خـواني و مطابقـت دارد   تفكر انـساني هـم  

  . شودانتخاب ميي موفق ها شركترگذار در اثهاي  شاخصبندي اولويت

  شناسي تحقيق  روش

  AHPروش 
 توفيـق، ( تحليل سلـسله مراتبـي را ابـداع كـرد            فرايند 1971توماس ال ساعتي در سال      

تمامي عوامـل  مند   نظامكاملااين روش يك چارچوب سلسله مراتبي براي تحليل       . )1378
د تا از چنـدين  نك  مي و اصولي را تدوينها رگذار بر يك مساله را تدارك ديده و رويه   اث

 فراينـد اسـتفاده از روش     . )1377 اصـغرپور،  (شودگزينه، بهترين جواب ممكن انتخاب      
 1سازي براي رهبران   تحليل سلسله مراتبي بعد از معرفي آن توسط ساعتي در كتاب تصميم           

.  محققان از آن استفاده كردند     گيري  تصميمل  يبه سرعت فراگير شد و در بسياري از مسا        
 ،مـصاحبه با  نامه يا     پرسش ي  وسيله ه زوجي است كه ب    هاي  ه مقايس AHPوش  مبناي كار ر  

 1-9اي    مراتبي، طيف مقايـسه     تحليل سلسله  فرايند. شود  مي اطلاعات مورد نياز گردآوري   
 تا دانش و تجربه     كند  مند مي   توانگيرنده را    اين مقياس مقايسه، تصميم   . كند ميرا استفاده   

ه و تعيين كند كه يك عنصر تا چند برابر بر عنصر            كردمتحد  ) حسي(  شهودي طور  بهرا  
. اين مقياس، از نـوع اعـداد صـحيح اسـت           بوده كه  معيار غالب    در نظر گرفتن  ديگر با   
 خـود را در قالـب هـر جفـت از عناصـر              اولويتگيرنده اين امكان را دارد كه        تصميم

 تـر   مهـم نهايـت  بي ،تر  مهم، بسيارتر  مهم،تر  مهمنسبت به كلامي، اهميت برابر،    صورت  به
 9،7،5،3،1 توصيفي در گام بعد به ترتيب بـه مقـادير عـددي              هاي اولويتاين  . بيان كند 
 بين دو قضاوت    ي   مقادير ميانه در مقايسه    عنوان  به نيز   8،6،4،2مقدارهاي  . شوند  مي ترجمه

. آيـد   ميكار ها به  معكوس اين اعداد در مورد طرف ديگر قضاوت       . روند  مي كار متوالي به 

                                                      
1. Decision Making  for Leaders 
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: 1384كتابي و همكاران،    (قابل مشاهده است    ) 1( شماره   جدولطيف معروف ساعتي در     

 ....(.   
افـزار    زوجـي نـرم    هاي  ه از مقايس  دست آمده   بهبندي نتايج      اولويت يابي به   دستبراي  
كه ملاك كـار در تحقيـق        با توجه به اين   . دهد   اين فرايند را انجام مي     1ويژه هاي  تصميم
 AHPهاي موفق با استفاده از روش         رگذار در انتخاب شركت   اث هاي  شاخصبندي    اولويت
  . استشده استفاده نيز بندي اين معيارها   براي اولويتيادشده روش رو از اين بوده و
  

   ساعتيي نامه طيف پرسش. 1 جدول
ارزش 
اولويتي

 نسبت iوضعيت مقايسه 
 jبه 

 تشريح

 . يابي به هدف مهم هستند دستدو فعاليت به يك نسبت در  اهميت برابر 1
 . متوجه يك فعاليت به نسبت فعاليت ديگر استاي  تجربه و قضاوت تا اندازه تر  مهمنسبتا 3

 مهم تر 5
تجربه و قضاوت بسيار زياد روي فعاليت ديگر، رجحان فعاليت در عمل ديـده              

 . شده است

 تر  مهمبسيار 7
برتـري آن در      و اولويت داشته  يك فعاليت نسبت به فعاليت ديگر بسيار زياد       

 . عمل ديده شده است

 تر  مهمبي نهايت 9
 يك فعاليت نـسبت بـه ديگـري، از بـالاترين امكـان اثبـات                اولويتادعاي  

 . برخوردار است

 برقراري مصالحه براي8،6،4،2
 در مقادير بالا

 ي  هكه واژ  دليل اين  گيرنده نياز دارد قضاوت عددي خود را به        گاهي، فرد تصميم  
 .  تشريح آن وجود ندارد، در ميان اعداد اصلي تعيين كندبرايخوبي 

   آماري تحقيقي جامعه و نمونه
 ـ  شـده   آماري مطالعـه   ي  جامعه هـاي حـسابداري و مـديريت مـالي         رشـته تادان  ، اس
دليل انتخاب اين جامعه، اشراف كامل ايـن گـروه نـسبت بـه              . هاي تهران است   دانشگاه

 زماني انجام تحقيق    ي  دوره و مرتبط با بازار بورس اوراق بهادار     و كاربردي   نظري  ل  يمسا
اعـضاي  .  نفر بوده است   41 زماني   ي  تعداد اعضاي جامعه در اين دوره      بوده و  1387پاييز  

  است نفر11 آماري تحقيق شامل ي نمونه. اند بندي شده طبقه جامعه با توجه به نام دانشگاه
چگونگي تـشريح و    . اند   آماري انتخاب شده   ي  امعهاز بين ج  اي    كه به روش تصادفي طبقه    

هاي نخبگـان   قضاوت. به تصوير كشيده شده است    ) 2( شماره   جدولتوصيف معيارها در    
                                                      

1 . Super Decisions Software 
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هـاي نخبگـان در قالـب        بعد با احتساب ميانگين هندسـي قـضاوت        ي  از نتايج در مرحله   
 از دست آمده به زوجي  هاي  هجدول ماتريس مقايس  .  ويژه قرار گرفت   هاي  افزار تصميم  نرم

 بـوده و  قابـل مـشاهده     ) 3(شماره  جدول   كارشناس در    11ي  ها  ميانگين هندسي قضاوت  
  : استي موفق بدين شرح ها شركت بندي اولويتسوال اصلي تحقيق در 

هاي زير  ي موفق در بورس هر يك از شاخص       ها  شركت مناسب   بندي  اولويت براي"
نامه  دست آمده از پرسش     به هايامتياز "؟در مقايسه با ديگري تا چه اندازه ارجحيت دارد        

. )Saaty, 2007: 870( نرمـالايز شـده اسـت   ) فراوانـي نـسبي  (با استفاده از نرم ساعتي 
پس از   بوده و قابل مشاهده   ) 5( شماره   جدول زوجي تحقيق در     هاي  ه مقايس ي  نامه پرسش

 ويـژه،  هاي  صميمافزار ت  داخل نرم ) 3 (دست آمده از جدول شماره      بهي  ها  وارد كردن داده  
در .  اسـت  )4( شـماره    جـدول ي اختصاص يافته به شـرح       ها   شده و وزن   بندي  رتبهنتايج  
دسـت   بـه  هاي افزار نرمال شده و وزن  شده با فرمت نرم  بندي  رتبهنتايج  ) 6( شماره   جدول
  .  شده استارايه ها  از شاخصحاصل زوجي هاي ه از مقايسآمده
  

 ها تشريح شاخص. 2 جدول
 Quick ratio QR نسبت آني Net income NI 10 صسود خال 1

 Profit margin PM حاشيه سود Debt ratio D 11نسبت بدهي 2

 Size Size 12اندازه شركت 3
مدت  گردش 
 وصول مطالبات

Average 
collection 

period 
ACP 

 Earnings perسود هر سهم 4
share EPS 13 

گردش موجودي 
 كالا

Inventory 
turnover 

Inventory 
turnover 

 Return on assetsROA بازده داراييها Sales Sales14 فروش 5

 Dividend per تقسيم سود Sales growth SG 15 رشد فروش 6
share DPS 

 Cash Cashرتبه نقد شوندگي Risk Risk 16 ريسك  7

8 
هزينه تحقيق 

 و توسعه
Cost of Research 
and DevelopmentR &D17 

زده حقوق با
 صاحبان سهام

Return on 
equity ROE 

 Current ratio CR 18نسبت جاري 9
ارزش دفتري به 
 ارزش بازار

Book-to-market BM 
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 هاي موفق هاي شركت  زوجي شاخصهاي همقايس. 3 جدول

18 17 16 15 14 13 12 11 10 9  8  7  6  5  4  3  2  1    
0 .330 .50 .253 0 .25 4 0 .334 3 6 0 .250 .50 .254 5 5 1 1  
0 .20 .20 .170 .250 .142 0 .250 .20 .330 .253 0 .170 .20 .170 .332 1  2  
0 .20 .20 .170 .250 .140 .50 .250 .170 .330 .253 0 .140 .20 .170 .331   3  
0 .20 .20 .170 .250 .143 0 .330 .23 0 .255 0. 140 .250 .171    4  

3 3 0 .334 0 .26 5 2 5 4 7 0 .254 1     5  
0 .250 .330 .23 0 .175 4 0 .254 3 6 0 .21      6  

4 4 3 5 0 .56 5 3 6 4 7 1       7  
0 .20 .20 .170 .250 .140 .250 .250 .170 .170 .21        8  
0 .330 .50 .253 0 .25 4 0 .334 1         9  
0 .20 .20 .170 .250 .144 0 .250 .171          10 

3 3 0 .254 0 .26 4 1           11 
0 .250 .250 .20 .5 0 .174 1            12 
0 .20 .20 .170 .250 .141             13 

4 4 3 5 1              14 
0 .250 .250 .21               15 

4 4 1                16 
0 .51                 17 

1                  18 
  

  ها بندي شاخص اولويت.  4 جدول
 بندي رتبه نرمال سازي اوزاناوزان حاصله از نرم افزار  ها شاخص
ACP 0251/0  0251/0  12 

BM 0622/0  0622/0  6 

Cash 124/0  124/0  3 

CR 038/0  038/0  10 

D 0123/0  0123/0  15 

DPS 0288/0  0288/0  11 

EPS 0186/0  0186/0  14 

Inventory Turnover 0116/0  0116/0  16 

NI 0448/0  0448/0  9 

PM 0761/0  0761/0  5 

QR 0202/0  0202/0  13 

R & D 0085/0  0085/0  18 

Risk 1442/0  1442/0  2 

ROA 1761/0  1761/0  1 

ROE 0605/0  0605/0  7 

Sales 0926/0  0926/0  4 

SG 0461/0  0461/0  8 

Size 0104/0  0104/0  17 
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  بحث و نتيجه
ها بـراي حفـظ مزيـت رقـابتي خـود در بازارهـاي       هاي اخير بسياري از سازمان    در دهه 
دهنـد    مي ي داخلي يا خارجي قرار    ها  اي و جهاني همواره خود را در معرض ارزيابي         منطقه

د، و از ايـن    هـستن  ي موفق و برتر در بازار     ها  شركتد آيا جزو    تا از اين راه مشخص شو     
 هـاي   بـراي اتخـاذ تـصميم     . ندكنريزي    بازار برنامه  تر  بيشكسب سهم هر چه     براي   راه

 نيازمنـد شناسـايي و      گذاري  سرمايه براي در انتخاب يك شركت موفق       راهبردي درست
د وجه تميز مناسـبي در       بتوانن ها  يم كه اين شاخص   هست داشتن يك سري معيار و شاخص     

گذار در اين انتخاب امري حياتي به       اثرشناخت عوامل و معيارهاي كليدي      . اين امر باشند  
 از وضعيت سازمان خود و      درستها با شناخت    رو بايد مديران سازمان   از اين . آيدنظر مي 

. نـد كن، اقدام به انتخاب شركت موفق       گيري  تصميم فرايند بر   اثرگذارعوامل و معيارهاي    
ابتدا بـا   . ي موفق پرداخته است   ها  شركتي  ها   شاخص بندي  رتبهق به شناسايي و     اين تحقي 

 ـ انتخاب   ها  شركت بندي  رتبه برايي برتر   ها  بررسي ادبيات موضوع، شاخص    سـپس  . دش
انجـام  ي موفق با استفاده از روش تحليل سلسله مراتبـي           ها  شركتي  ها   شاخص بندي  رتبه
 ـ  مي در اين حوزه متمايز   هاي انجام شده      با ساير تحقيق  چه كه اين تحقيق را       آن .شد د، كن

 اسـت؛   هـا    شاخص بندي  رتبه براي حسابداري و مديريت مالي      تادانسهاي ا استفاده از نظر  
 شـاخص   عنـوان   به نقدشوندگي   ي  چنين در اين تحقيق از معيارهاي جديدي نظير رتبه         هم

 را بدين ترتيب    ها  يت شاخص  اولو ،نتايج تحقيق . سنجش شركت موفق استفاده شده است     
 نقدشـوندگي، فـروش،     ي  ، رتبـه  گذاري  سرمايه  خطر ،ها  نسبت بازده دارايي  : دهد  مي ارايه

 سود، نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار، بازده حقـوق صـاحبان سـهام، رشـد                 ي  حاشيه
فروش، سود خالص، نسبت جاري، سياست تقسيم سود، مدت گردش وصـول مطالبـات،              

 شـركت و    ي  هر سهم، نسبت بدهي، گـردش موجـودي كـالا، انـدازه           نسبت آني، سود    
گـر   و بيـان  بوده    داراي بالاترين اولويت   ها  نسبت بازده دارايي  .  تحقيق و توسعه   ي  هزينه

خطـر  قـرار داشـتن     .  اسـت  اي  هاي سودآوري داراي اهميت ويـژه      اين مطلب كه نسبت   
زيـرا هـر چـه       .  اسـت   مهمي دهد اين معيار عامل     مي  دوم نشان  ي   در رتبه  گذاري  سرمايه
 تحقيق و توسعه در     ي  هزينه. رود  مي تر باشد ارزش شركت بالاتر      كم گذاري  سرمايه خطر
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. ي بورسي به آن اسـت     ها  شركتوجه كافي   نبود ت  شايد دليل آن     بوده و  ترين رتبه  پايين

دهـد    مياين نشانبوده و   بهتريي  سياست تقسيم سود نسبت به سود هر سهم داراي رتبه         
در . آيـد   مـي  شـمار  تـر بـه    ه ميزان سود تقسيمي نسبت به سود كسب شده عاملي مهم          ك

، هـا   ي بـازده دارايـي    هـا   ، شاخص انجام شد ) 1998(تحقيقي كه توسط بابيك و پلازيبت       
در ايـران تنهـا     . ز بـالاترين اولويـت شـدند      ي سود و گردش موجودي كالا حا      ي  حاشيه
نتايج اين  . نجش شركت موفق پرداخته است    ي س ها   شاخص بندي  رتبهبه  ) 1383(زاده   قلي

 بـه ترتيـب معيارهـاي عملكـرد     هـا   شاخصي دهد كه اولويت مجموعه     مي تحقيق نشان 
  .  است و كارايي ماليخطرمديريت، كارايي عملياتي، 

 هاپيشنهاد
 فرايند مديران و افراد درگير در       ي   استفاده برايهايي  راهنمايي روش تحليل سلسله مراتبي   

 ـ     گيري از معيارهاي كم   د كه امكان بهره   كن  مي ارايهري  گيتصميم طـور   هي و كيفـي را ب
هـايي   در مقابل نيز ايـن روش بـا محـدوديت         . كند  ميگيري فراهم    تصميم برايزمان   هم

 خود اشاره هايتوان به امكان سوگيري و انحراف نخبگان در بيان نظر  مواجه است كه مي   
گيري گروهي در تكميـل     ضوع استفاده از تصميم   د كه براي به حداقل رساندن اين مو       كر

 بر  افزون. د كه در اين مطالعه به آن توجه شد        شو زوجي پيشنهاد مي   هاي  هماتريس مقايس 
بر و پيچيده اسـت كـه بايـد بـا برقـراري             هاي زوجي زمان  آن تشكيل ماتريس مقايسه   

د و  كـر ري   جلـوگي  امكـان  مناسب با خبرگان از ايجاد اين دو مشكل تا حـد             هاي  تعامل
توانيم از  هايي كه در روش با آن مواجه هستيم نمي        درنهايت به علت برخي از محدوديت     

ي در ايـن    تر  بيش هاي   تحقيق دتوانيم كه در آينده مي    كنمعيارهاي بسيار متنوعي استفاده     
آتـي در   هـاي      انجام هر چه بهتر تحقيق     برايپيشنهادهاي اين پژوهش    . انجام شود حوزه  
 :استي موفق به شرح زير ها شركت بندي يتاولو ي زمينه

ي موفـق در    هـا   شركتي سنجش   ها   شاخص بندي  اولويت تطبيقي بين نتايج     ي  مقايسه .1
  . شود  ميو كشورمان پيشنهاد)  داراي بورس فعالاترجيح(يك كشور ديگر 

انجـام   توسط نخبگان و كارگزاران فعال در بـورس          يادشدههاي   شاخص بندي  اولويت .2
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  . شود
، بـا  انجام شد مراحل مختلفي بندي  اولويتدر  شده  ا كه در تاييد روش استفاده       ج از آن  .3

 ـ  گيري  تصميمي ديگر   ها  روشاين وجود استفاده از       "3الكتـر "ويـژه    ه چندشاخصه ب
  . شود  ميپيشنهاد

مـداري، كـارايي     شود معيارهاي كيفي نظير نوآوري در محصول، مشتري         مي پيشنهاد .4
ي موفق  ها  شركتي سنجش   ها   شاخص عنوان  به آتي   ايه   در تحقيق  وري  بهرهتوليد و   

 . در نظر گرفته شود
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