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در حال  مطلوبي براي سياست گذاراني است که مايل به ارزيابي وضعيت فعلي اقتصادهاي  مالي سنجههاي  شاخص

برخوردار بوده و اي  هحاضر و پيش بيني آينده هستند و به خصوص براي اعتبار دهندگان و بانک مرکزي از اهميت ويژ

گردد ماهيتا  مي مالي محاسبههاي  شاخصها  که بر پايه آنهايي  دلايل متعددي براي توجيه اين اهميت وجود دارد. داده

مالي هاي  دهند. شاخص مي کلان مدنظر قرارهاي  انتظارات بازار را در مورد داده با نگاه به آينده تعريف شده و احتمالا

خرد و کلان هاي  ممکن است خود نيز به طور مستقيم بر وضعيت آينده اقتصاد تاثير گذاشته يا از شاخص

موثر بر  اقتصاديهاي  مشي خط. هدف تحقيق حاضر بررسي عوامل خرد و کلان اقتصادي تاثير پذيرندهاي  مشي خط

و تعيين ها  بوده. روش تحقيق فن دلفي فازي و در مرحله دوم براي اولويت بندي شاخصها  عملکرد مالي شرکت

مطالعه سيستماتيک و جامعي جهت شناسايي همه از روش ديمتل فازي استفاده شد تا ها  روابط دروني بين شاخص

اساسي علمکرد مالي موثر باشد انجام و هاي  شاخص که احتمالا ممکن است بر ثبات سود آوري و ديگرهايي  سنجه

فراهم شده است. نتايج تحقيق نشان داد که چهار عامل موثرتر بر عملکرد ها  بانک اطلاعاتي کاملي از اين سنجه

اندازه درآمد و  ها، در ميان عوامل خرد مالي از نظر خبرگان، به ترتيب، ارزش شرکت به بدهي، رشد داراييها  شرکت

در ميان عوامل خرد اقتصادي از نظر ها  وندگي دارايي بوده است. همچنين، چهار عامل موثرتر بر عملکرد شرکتنقدش

خبرگان، به ترتيب، شاخص کل، شاخص قيمت، شاخص بازده قيمت نقد و شاخص صنعت بوده است.  و چهار عامل 

د توليد، رشد سرمايه گذاري، تغيير نرخ ارز و در ميان عوامل کلان اقتصادي به ترتيب، رشها  موثرتر بر عملکرد شرکت

 بي ثباتي مالي بوده است.
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 مقدمه

کننده محدوده  نيياصل تع ياقتصاد مشي خط

ئت يا هيران سازمان يمد يبرا ياقتصاد يريگ ميتصم

 يمبتنها  شرکت يت ماليوضع ينيش بيباشد. پ يره ميمد

است که توجه  ييمحورهااز  يمالهاي  بر شاخص

نفعان  يگر ذيه گذاران و دياعتبار دهندگان، سرما

ا خرده فروشان شرکت ير عرضه کنندگان يشرکت نظ

ازمند يه گذاران و اعتباردهندگان شرکت نياست. سرما

که به نيش از ايک شرکت پي يت ماليوضع يابيارز

 يا اعطاي يه گذارينه سرمايدر زم يگير تصميمهرگونه 

باشند تا از تحمل  مي ند،يبه شرکت مبادرت نما يوام

ا يند. عرضه کنندگان ينما يريش گيپ يان بزرگتريز

ت يشه بر اساس وضعيک شرکت هميخرده فروشان 

ازمند ين جهت نيبا شرکت مبادله کرده و از ا ياعتبار

م يشرکت و اتخاذ تصم يت مالياز وضع يشناخت کامل

 2009گران ،يو د 1نه مبادلات خود هستند )هاليدر زم

،7.) 

است يس يبرا يمطلوبهاي  سنجه يمالهاي  شاخص

اقتصاد  يت فعليوضع يابيل به ارزياست که ما يگذاران

نده هستند و به خصوص يآ ينيش بيدر حال حاضر و پ

اي  هژيو تياز اهم ياعتبار دهندگان و بانک مرکز يبرا

ن يه ايتوج يبرا يل متعدديبرخوردار بوده و دلا

ها  ه آنيکه بر پاهايي  ت وجود دارد. دادهياهم

تا با نگاه به يگردد ماه مي محاسبه يمالهاي  شاخص

ف شده و احتمالا انتظارات بازار را در مورد ينده تعريآ

 يمالهاي  دهند. شاخص مي کلان مدنظر قرارهاي  داده

نده يت آيم بر وضعيز به طور مستقين ممکن است خود

 مشي خطکلان هاي  ا از شاخصير گذاشته ياقتصاد تاث

به موقع، با  يمالهاي  رند. شاخصير پذيتاث ياقتصاد

 (.2013 ،2ي)روساد و در دسترس هستند يز يفراوان

نباشند  ياطلاعات يحاو يمالهاي  اگر شاخص يحت

شوند،  مي نده منتشريکه در آهايي  ر دادهيکه در سا

ممکن است در صورت به موقع بودن به هنگام تحقق، 

در سطح  يتحولات اقتصاد ينيش بيدر جهت درک و پ

سم انتقال پول از ين، مکانيد باشند. علاوه بر ايکلان مف

ر کرده يي، مسلما تغ2007سال  يت ماليزمان آغاز وضع

که  ير اقتصادها، هنگاميز، همانند سايران نياست. در ا

ر کرده و مثلا کاهش نرخ بهره به ييتغ يپولهاي  استيس

چون ارز، هايي  ييد داراياست خريوندد، سيپ مي وقوع

ع موجه جلوه کرده و ياس وسيسکه و ملک در مق

ن ياست. اها  ييهدف از آن حداکثر نمودن ارزش دارا

ه نرخ بهره يد است که بتوان صرفا بر پايمف يامر در حال

و صرفا نرخ بهره به عنوان نموده  يگير تصميمو تورم 

 ياست پوليه سيسک و بر پايسنجه نرخ بازده بدون ر

 ياصل ياقتصادهاي  تياز وضع يا ناشير نموده ييتغ

و  3وسير کلان نرخ تورم باشد )کاپتانين متغيتر

 (.2018همکاران، 

هاي  دهد که در سال مي ق نشانيات تحقيادب يبررس

در الذکر، از جمله موارد ص يل چندير به دلاياخ

، مورد توجه قرار يت ماليان گر وضعيبهاي  شاخص

توان به  مي نه به عنوان مثالين زميگرفته اند. در ا

( در 2013و همکاران ) 4آنجلوپولو چونهايي  پژوهش

( در 2010و همکاران ) 5وسيه اروپا، هاتزيسطح اتحاد

( در 2013و همکاران ) 6سيراتيکا، گيالات متحده آمريا

و  8سيپار ( و2009و همکاران ) 7چارد ياگ کانادا،

مختلف اروپايي از  ي( در کشورها2014همکاران )

 ه اروپا، اشاره نمود.ياتحاد يجمله اعضا

 ينيش بيدر حال حاضر مشکل روش پ

ن است که يبزرگ در اهاي  شرکت يمالهاي  شاخص

ن ياستفاده از تمام اطلاعات موجود مربوط به ا

وجود  ها، آن يت ماليضعو ينيش بيپ يبراها  شرکت

 ينيش بيپهاي  جه، عملکرد روشيندارد. در نت

نه تنها به استفاده از ها  در شرکت يمالهاي  شاخص

 به کار ينيش بيپ ياست که براهاي  ا روشيمدل 

به نحوه انتخاب اطلاعات و نوع  يرود، که حت مي

 يگردد. در عمل، برخ يز برمياطلاعات انتخاب شده ن

فقط با استفاده از  ياعتبار يبه بنداز موسسات رت

و قضاوت خود، اطلاعات مربوط به  يتجارب شخص
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ا فرد خاص را يک شرکت ي يسک اعتبارير يابيارز

هاي  مدل يساده به جا يازيا با کارت امتيده يبرگز

لارد و ي)م کنند مي ن امر مبادرتيده، به ايچيپ يآمار

 (.2014، 9کولزين

ک شرکت، ي يمالي ها شاخص ينيش بيبه منظور پ

شرکت، هاي  يژگيط اقتصاد کلان، وياز جمله شرا

از  ياريو اطلاعات بازار، موثرند. بس يت ماليوضع

و بازار در  يمطالعات نشان داده اند که اطلاعات مال

هاي  افتهيه يموثر است. بر پا يت ماليوضع ينيش بيپ

( در هر حال 2015و همکاران ) 10تراسيميپژوهش د

ست که کدام دسته از يسوال روشن ن نيپاسخ به ا

ن ييد در تبيو اطلاعات بازار را با يمال ياطلاعات

مورد هاي  شرکت يمالهاي  شاخص ينيش بيپهاي  مدل

 مطالعه، در نظر گرفت؟

در اروپا  يت مالياگرچه تا قبل از شروع وضع

 يمالهاي  انجام شده و شاخصها  ن پژوهشياز ا يبرخ

چه بانک، يون بلومبرگ، دوچ ين شده توسط منابعييتب

ه اروپا و بانک فدرال رزرو يگلدمن ساکس، اتحاد

 يت ماليا وضعيثبات  ينيش بيکانستور در جهت پ

از  يق به نوعين تحقيمورد استفاده قرار گرفته اند. در ا

عوامل  ين و دسته بندييتع يبرا يل محتويروش تحل

موثر بر  ياقتصادهاي  مشي خطمختلف خرد و کلان 

بهره گرفته شده است. ها  در شرکت يکرد مالعمل

عوامل خرد و  يق حاضر بررسين هدف تحقيبنابرا

 يموثر بر عملکرد مال ياقتصادهاي  مشي خطکلان 

موثر، هاي  ن سنجهييبوده است. پس از تعها  شرکت

از ها  ت آنيو اهم يزان اثرگذاريمشخص کردن م يبرا

ج يتاشده است. ن يخبرگان و صاحب نظران نظرسنج

مورد  يمتل فازيک ديبا استفاده از تکنها  ينظرسنج

بر عملکرد ها  ر سنجهيل قرار گرفته و درجه تاثيتحل

ق از يت تحقين شده است.  اهمييتعها  در شرکت يمال

ق عوامل مهمتتر خرد و ين تحقين باب است که در ايا

 ت شدند.ين اولولييمشخص شده و تع يکلان اقتصاد

قسمت ارائه شده است: قسمت مقاله حاضر در پنج 

نه پژوهش اشاره دارد. يشيو پ ينظر يبه مبان ييابتدا

پژوهش بوده که در آن  يقسمت دوم شامل روش اجرا

ح شده است. يبه طور مفصل تشر يمتل فازيروش د

پژوهش ارائه شده و در هاي  افتهيدر قسمت چهارم، 

حاصل از  يريجه گيز در قسمت پنجم، به نتيت نينها

 ش پرداخته شده است.پژوه

 

 ينظر يمبان

ند ير از فرآيناپذ ييک جزء جدايعملکرد  يابيارز

ت در هر شرکت صرف نظر از نوع مالكيت، يريمد

نه، ين زميسيستم مديريت يا نوع فعاليت آن است. در ا

ان يافته است که در ميتوسعه  ياريبس يکردها يرو

، يل بهره وريه و تحلير، تجزياخهاي  در سال ها، آن

عملكرد هاي  و نيز استفاده از شاخص ييسنجش کارا

مالي نظير هاي  چون نسبتهايي  مبتني بر سنجه

برخوردار بوده اي  هسودآوري از اهميت ويژهاي  سنجه

 (.9،  2014،و همكاران 11است)پانته آ

کننده محدوده  نيياصل تع ياقتصاد مشي خط

به ران سازمان با توجه يمد يبرا ياقتصاد يريگ ميتصم

 مشي خطت يسنجش موفف يباشد. برا يط ميمح

ست مورد توجه يبا مي شرکت يعملکرد مال ياقتصاد

ن وجود، اگر چه مبتني بر رويه سنجش يرد.  با ايقرار گ

عملكرد، استفاده از نسبت ستانده به نهاده هاي  شاخص

، بازده فروش و بازده يه گذاريمانند بازده سرما

 يبراهايي  شاخصسرمايه، ممکن است به عنوان 

 ياستفاده شود، ارجاعات معمول يف عملکرد ماليتوص

ا ي ي، بهره ورياز عملکرد، چه بر مبناي سودآور

. در عين دت بخش هستنيتعريف شود، رضا ييکارا

از به ياست که ناي  هديچيده پيحال عملکرد شرکت پد

سنجش و ارزيابي  يار برايک معيش از ياستفاده ب

 (. 2000، 12دارد)ژو

را به  ياز محققان عملکرد سازمان ياريدر واقع، بس

 ،13)راجو و لونياليمفهوم يک طرح چند بعديعنوان 
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( جهت اندازه گيري درجه نيل به اهداف از پيش 2002

تواند مورد  مي تعيين شده شركت و سطوح موفقيت آن

 استفاده واقع شود.

 يريستم اندازه گيات تحقيق در زمينه سيبررسي ادب

ن موضوع يا يدگيچيت و پينشان دهنده اهمعملکرد 

از مقالات بحث مربوط به  ياريکه بس ياست. در حال

سيستم اندازه گيري عملكرد و برخي ديگر توجه خود 

عملکرد،  يريستم اندازه گيرا تنها بر ابعادي از س

هاي  از پژوهش يلي(، تحل1معطوف كرده اند. جدول )

آن را  يريه گف عملکرد و اندازيانجام شده که تعار

  پوشش داده و تطور تاريخي آن را خلاصه كرده است:

 

 

 عملکردهاي  تحول تاريخي سنجه :1جدول 

 شرح محققين سنجه دوره زماني

 ,ROI, ROE 1980تا 

ROCE 
 سيمونز

ROI   مهم ترين سنجه براي سرمايه گذاران؛ نسبت سود يا ستانده کسب و کار به

به عنوان چشم انداز مديران و نسبت  ROE است؛عنوان درصدي از سرمايه گذاري 

اشاره به اي  هبه عنوان سنج  ROCEسود به عنوان درصدي از سرمايه شركت است، 

 درون کنترل مستقيم مدير داشته و بازده عملياتي دارايي هاست.هاي  دارايي

1982 EVA 

استرن استوارت 

 و همكاران

EVA ريت مالي است که زبان مشترکي را يا ارزش افزوده اقتصادي، يک سيستم مدي

دهد همه  مي عملياتي و کارکنان فراهم آورده و اجازههاي  براي کارکنان در همه حوزه

تصميمات مديريتي مدل سازي، نظارت، برقراري ارتباط و جبران در يک روش واحد 

 و سازگار، هميشه با توجه به ارزش افزوده سرمايه گذاري سهام داران باشد.

1988 ABC كوپر و گاپلان 

ABC حسابداري هاي  يا هزينه يابي بر مبناي فعاليت براي رفع نقايص سيستم

مبتني بر واحد محرك معمولي معرفي شد. ايده اساس مدل اين است که در هاي  هزينه

شرکتي که براي حمايت از توليد و تحويل کالا و خدمات وجود هاي  تمام فعاليت

 را در نظر بگيرند. محصولهاي  دارد، بايد هزينه

1990 CVA 

موسسه ارزش 

 مشتري

CVA  يا تحليل ارزش مشتري قصد دارد سيستم ارزيابي عملكرد را به طور انحصاري

عملکرد در اطراف پارامترهاي بازار تنظيم کند. هاي  بر اساس بازار با اصلاح تمام سنجه

ن نمودارهاي ارزش بوده، اين مدل با ابزاري چوها  ي بر اساس اين سنجهگير تصميم

محصول، مقايسه مقياس، نمودار اولويت هاي  گذاري، تجزيه و تحليل معيارها، ويژگي

کند. تمرکز شديد بر بازار، ويژگي اصلي مدل و عامل محدود کننده  مي و غيره عمل

 است.

1992 BSC 

كاپلان و 

 نورتون

BSC يق چهار ديدگاه: مالي، يا كارت امتيازي متوازن ديدگاه جامعي از سازمان را با تلف

دهد.  مي مشتري، کسب و کار داخلي، نوآوري و رشد. چشم انداز مالي، به دست

نياز به تعادل با سه بعد ها  )ارزش سهام( هدف نهايي کسب و کار است، حتي اگر آن

عملکرد تأكيد كرده هاي  ديگر را تشخيص دهند. نويسندگان بر اهميت شناسايي محرك

عملكرد شركت با استراتژي با تكيه بر معيارهاي عملكرد، تمركز  و بر درجه انطباق

 دارد.

1994 SPC 

هسكت و 

 همكاران

SPC  مشتريان 2( کاركنان صف و 1سود، داراي دو مبنا ي: -يا الگوي زنجيره خدمت )

که كانون توجه مديريتند. در اين الگو مسير مشخص شده، رابطه علت و معلولي در 

دهد.  مي ري مشتري، رضايت کارکنان و بهره وري را نشانبين سودآوري، وفادا

 چارچوب مدل پيشنهادات خاصي را براي پياده سازي ارائه نمي دهد.

1997 IPMS 

بيتچي و 

 همكاران

IPMS  كند که فرايند مديريت  مي سيستم اندازه گيري يك پارچه عملكرد فرض

را با توجه به  عملکرد يک حلقه بسته است که توسط آن شرکت عملکرد خود
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 شرح محققين سنجه دوره زماني

کند. چارچوب آنها توسعه  مي و اهداف شرکت و عملکرد آن مديريتها  استراتژي

يافته توسط پنج سيستم تعاملي تشکيل شده است. اين الگو توسط دو عنصر مهم: "يک 

شود كه اولي به توانايي سيستم براي ترويج يک  مي پارچگي" و استقرار " تعريف

تلف کسب و کار اشاره دارد، در حالي که دومين مورد مخهاي  پارچگي در ميان بخش

تجاري در ساختار سلسله مراتبي سازمان  اشاره دارد. هاي  به استقرار اهداف و سياست

اين مدل اهميت محيط خارجي را به رسميت شناخته و سطوح مختلف شرکت را با 

ت کنترل، موقعيت کند، ذي نفعان، اقداما مي ويژگي مرتبطهاي  استفاده از پنج ديدگاه

 كند. مي محيطي، اهداف بهبود و اقدامات عملکرد داخلي، ارزيابي

1999 BEM 

بنياد مديريت 

 كيفيت اروپا

BEM  يا الگوي تعالي سازماني به عنوان يک چارچوب اندازه گيري عملکرد طراحي

اساس  گذارد. مدل بر مي دهد که بر اندازه گيري عملکرد تاثير مي نشده اما بينشي ارائه

معيار: رهبري، سياست و استراتژي، كاركنان، مشارکت و منابع، فرايندها، نتايج  9

مشتري، نتايج افراد، نتايج جامعه و نتايج عملکرد کليدي، تعريف شده است. اين مدل 

الگويي از مديريت گسترده است که به صراحت توانايي بهبود عملکرد را برجسته كرده 

دهد. مدل مزبور ارزيابي را بر  مي ز به اندازه گيري دارند، نشانرا که نياهايي  و زمينه

 دهد. مي اساس مفهوم "مراحل مختلف بلوغ سازماني" ارائه

2002 PP نيلي 

PP  که قبلا توسعه يافته هايي  يا منشور عملكرد براي تقويت مزايا و رفع نقص مدل

ايت ذي نفعان، مشارکت ذي بود، ابداع شد. اين مدل پنج ديدگاه مرتبط با عملکرد: رض

دهد. ذي نفعان مورد توجه مدل  مي را اريه ها، فرايندها و قابليت ها، نفعان، استراتژي

و تامين کنندگان. اين ها  عبارتند از: سرمايه گذاران، مشتريان، کارمندان، تنظيم کننده

تواند در يك پارچگي شرکت در دو بعد عملکرد افقي و سلسله مراتبي،  مي مدل

استفاده شود. فرض بر اين است كه مدل چارچوبي از تصوير متعادل از کسب و کار 

در زمينه: برجسته کردن اقدامات خارجي )ذينفع( و داخلي )استراتژي، فرايند و 

 کند. مي قابليت(، و هم چنين ادغام اقدامات مالي و غير مالي را فراهم

2004 CEVITA 

راتانتگا و 

 همكاران

CEVITA مشهود و نامشهود، هاي  اقتصادي داراييهاي  ي ارزش توان مندييا الگو

کند که ترکيبي از  مي براي وزارت دفاع استراليا طراحي شده است. اين مدل استدلال

دهد و در نهايت  مي ملموس و ناملموس است که سازمان را "توانايي"هاي  دارايي

هاي  ي گزارش گري ويژگيکند. اين الگو روشي برا مي ارزش اقتصادي آن را مديريت

دهد. اين مدل تلفيقي از  مي مالي سازمان ارائههاي  ملموس و ملموس را در گزارش

قراردادي، اندازه گيري هاي  مالي و سنجههاي  حسابداري تعهدي، شاخصهاي  سنجه

 بازار است.هاي  جريان نقدي و سنجه

 (2014)پانته آ، 
 

ملكرد تطور تاريخي ادبيات الگوهاي ارزيابي ع

ل شده، يتحلهاي  از مدل يدهد كه هدف اصل مي نشان

 يريژه در زمينه اندازه گيت به ويريپشتيباني از مد

 يل و بهبود بهره وريه و تحليعملکرد شرکت، تجز

 يگير تصميم يندهايق فرايکسب و کار از طر ياتيعمل

 (.2014بهتر است)پانته آ و همكاران، 

تا متغيرهاي  تلاش کرده اند يمتعددهاي  پژوهش

خود و كلاني را به عنوان عوامل موثر بر عملكرد مالي 

را شناسايي و تعريف هاي  ه شركتيو ساختار سرما

در سطح خرد به متغيرهاي ها  نمايند. اغلب پژوهش

 به عنوان ينگي، اندازه شرکت، نقدييچون رشد دارا

ه و متغيرهايي چون ين کننده ساختار سرماييعوامل تع

ره، به يت و غيسک کسب و کار، مالکيت، راندازه شرک
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اشاره ها  عنوان عوامل موثر بر عملكرد مالي در شركت

ن کننده ييرود که عوامل تع مي ن انتظاريبنابرا كرده اند.

ن کننده عملکرد يياز عوامل تع يه با برخيساختار سرما

و  14داشته باشند)راملي يهم پوشانها  شرکت يمال

 (.2019همكاران، 

ن يدهه گذشته، مطالعاتي حتي در سطح ب يدر ط

ن اهرم شرکت و عملکرد يرابطه ب يبه بررس يالملل

؛ 2013، ي؛ روس2000شرکت پرداخته اند)ژو،  يمال

(. با 2019و همکاران،  يرامل؛ 2014کولز، يلارد و نيم

ک ارتباط يستماتيبه طور س ين حال، مطالعات اندکيا

ادي را با مستقيم بين متغيرهاي خرد و كلان اقتص

مورد بررسي ها  ساختار مالي و عملكرد مالي در شركت

قرار داده يا اگر ساختار مالي خود تاثير غير مستقيمي بر 

عملكرد مالي دارد را مورد توجه قرار داده 

 (.2016، 15دسونيويچاردسون و دياند)ر

مرتبط با متغيرهاي خرد و كلان موثر بر هاي  نظريه

، مورد يک مدل علميبه عنوان تواند  مي هيساختار سرما

(. متغيرهاي 2002ال، يراجو و لونتوجه قرار گيرد)

ه يشده به عنوان عوامل موثر بر ساختار سرما ييشناسا

ا يم مشاهده شده ير مستقيغ يرهايمعمولا به عنوان متغ

شوند. به عنوان مثال،  مي پنهان در نظر گرفته يرهايمتغ

اهد داشت واحدي وجود نخو يچ شاخص حسابداريه

ق از هر دسته از يک سنجه دقيکه بتواند به عنوان 

متغيرهاي موثر بر ساختار مالي يا عملكرد مالي مورد 

 (.2014کولز، يلارد و ني)م ردياستفاده قرار گ

(، 2012) 16طي مطالعه فراتحليلي سانتوز و بريتو

اختصاص داشته  يت راهبرديريچهار مجله به منظر مد

ر وابسته يغالبا متغ ها، نکه عملکرد شرکت در آ

ت يرينه مدياست. سه مجله از زم يمطالعات تجرب

ق در مورد يتحق يک سري يات است که دارايعمل

به انجام رسانيده   عملکرد کسب و کار يرياندازه گ

بومي بودند.  يعلمهاي  مانده مجله ياند. سه مجله باق

شاخص عملکرد متفاوت استفاده  122ن مقالات از يا

شاخص  65بود كه در مطالعه فراتحليلي ياد شده کرده 

که حداقل در دو مقاله استفاده شده بود، انتخاب 

 .گرديد

سازگار با هاي  نان از انتخاب شاخصياطم يبرا

سالانه هاي  ست و معيارهاي پايداري، گزارشيط زيمح

قرار داده و  يل را مورد بررسيشرو برزيشرکت پ 15

جاد شد. يلکرد اعمهاي  گري از شاخصيفهرست د

ن دو مجموعه شاخص، پژوهش گران يسه ايپس از مقا

 يشاخص عملکرد 35بررسي خود را با گزينش نهايي 

مورد استفاده قرار  يليکه حداقل در دو مقطع تحص

شرو  مورد استفاده يک شرکت پيگرفته و حداقل در 

دو ها  ان رسانيدند. به اين شاخصيقرار گرفته بود، به پا

سالانه مورد هاي  كه در گزارشهايي  خصمورد از شا

ها  از آنها  استفاده قرار گرفته ولي در پژوهش

به عمل نيامده بود.  جمع بندي نهايي اي  هاستفاد

سنجه عملكرد به صورت  37منجر به انتخاب ها  سنجه

( گرديد كه مبناي تبيين هفت سنجه اساسي 3جدول )

اين ذكر ( بود كه پيش از 1عملكرد به شرح نمودار )

 گرديد:

 عملکردهاي  ابعاد و شاخص :3جدول 

 عملكردهاي  سنجه ابعاد

 سودآوري

حاشيه سود قبل از بهره و ماليات  ها، بازده دارايي

و استهلاك، بازده سرمايه، نرخ سود به فروش، 

 بازده سرمايه گذاري، ارزش افزوده اقتصادي

 ارزش بازار

ي،  سود هر سهم، رشد قيمت سهام، سود تقسيم

نوسان قيمت هر سهم، ارزش افزوده بازار)ارزش 

افزوده به سرمايه(، نسبت كيو توبين)ارزش بازار 

 به ارزش جاي گزيني دارايي ها(

رشد 

 شركت

رشد درآمد  ها، رشد سهم بازار، رشد دارايي

 خالص، رشد سود خالص، رشد تعداد كاركنان

رصايت 

 كاركنان

آموزش و  نرخ كاهش كاركنان، سرمايه گذاري در

پادش و مزد، هاي  توسعه كاركنان، سياست

مسير شغلي، جو سازماني، رضايت كلي هاي  برنامه

 كاركنان

رضايت 

 مشتريان

تركيب كالاها و خدمات، تعداد شكايات، نرخ 

خريد مجدد، حفظ مشتريان جديد، رضايت 

عمومي مشتريان، تعداد محصولات يا خدمات 

 جديد
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 عملكردهاي  سنجه ابعاد

عملكرد 

 محيطي

بهبود يا بهبود محيط زيست، ميزان ها  تعداد پروژه

استفاده از مواد قابل بازيافت،  ها، انتشار آلاينده

سطح بازيافت و استفاده مجدد از منابع، تعداد 

 زيست محيطيهاي  پرونده

عملكرد 

 اجتماعي

اجتماعي و هاي  تعداد پروژه ها، اشتغال اقليت

شکايت شده توسط هاي  فرهنگي، تعداد پرونده

شكايت مشتريان و هاي  ، تعداد پروندهکارکنان

 نظارتيهاي  سازمان

 

عملکرد  يري، اندازه گينه مورد بررسيبسته به زم

به  يباشد كه دسترسهايي  ازمند شاخصيممکن است ن

(. پژوهش گران مزبور 2000ژو، ) دشوار باشدها  آن

 ينيعملکرد عهاي  يريدهند که اندازه گ مي شنهاديپ

 يو برا ير ماليعملکرد غ يرياندازه گ يکمتر برا

هاي  روشها  که شرکت يهنگام ها، ن شرکتيسه بيمقا

 مختلف ثبت اطلاعات را دارند، کمتر مناسب است.

 يعوامل خرد و کلان اقتصاد يدر ادامه به بررس

 پرداخته شده است.ها  موثر بر عملکرد در شرکت

 

 عوامل خرد مالي

يا  متغيرهاي خرد مالي موثر بر ساختار مالي

را در اصطلاح عوامل موثر ها  عملكرد مالي شركت

 سطح شركت نيزهاي  خاص بنگاه اقتصادي يا ويژگي

گويند. در اين بخش به برخي از اين متغيرها و  مي

 اشاره شده است.ها  ادبيات مرتبط با آن

( بر 1995) 17زينگالز و : راجانيي( ساختار دارا1

ک يكه اگر پژوهش خود نشان دادند هاي  پايه يافته

ن کند، يملموس زيادي را تامهاي  ييشرکت دارا

را در يابد. زيتواند کاهش  مي ياجرايي بدههاي  نهيهز

را به آساني مورد  يملکهاي  ييتوان دارا مي موارد نياز

هاي  ن، كاهش هزينهيمعامله يا معاوضه قرار داد. بنابرا

 يشتريب ي، بهره وريندگينماهاي  نهيبدهي متاثر از هز

جاد خواهد کرد. اين امر با مباني يرا در ارزش شرکت ا

 نظريه ارزش هم خواني دارد.

رشد: بر مبناي نظريه هزينه هاي  ( فرصت2

كه با هايي  ه، شرکتينمايندگي در زمينه ساختار سرما

رشد بهتر، در تامين مالي از هاي  وجود داشتن فرصت

گيرند، تعارض بين  مي بهرهها  يسطح كمتري از بده

و موسسات اعتباري( و ها  منافع اعتبار دهندگان)بانك

 دهند. چرا كه انتظار مي سهام داران شركت را كاهش

رود در صورت استفاده از سطح بدهي بيشتر،  مي

بخشي از ثروت سهام دار را به اعتبار دهندگان يا 

كنند. بنا بر نظريه  مي قرض دهندگان به شركت منتقل

مالي، در صورت استفاده از هزينه نمايندگي در تامين 

بدهي كمتر به هنگام تامين مالي بلند مدت، قدرت 

تواند منجر به  مي ش يافته و اين امريمديت شركت افزا

از ها  شرکت يش عملکرد ماليمنافع شرکت در افزا

ق استفاده از قدرت مديريت شود. فرصت رشد يطر

بزرگ نشان دهنده عملکرد کسب و کار سالم است و 

در  يبه منابع مال ياي اين فرصت رشد دسترسبر مبن

 ساده تر است. يک بازار رقابتي

( اندازه شرکت: ارتباط مثبت بين سازگار با نظريه 3

هاي  مبادله هم خواني دارد. بر مبناي نظريه مبادله، بنگاه

به بهره  يش بالاتريبا اندازه بزرگ تر گرا ياقتصاد

و ن حال، چن يشتر دارند. با ايب يزان بدهياز م يريگ

ن اندازه و اهرم يکنند که ب مي ( استدلال2006)همکاران 

رابطه معکوس)تاثير منفي( وجود ها  مالي در شرکت

ن علت است که يدارد. مبناي ادعاي عنوان شده ا

ه يمحدودتري به سرما يکوچکتر دسترسهاي  شرکت

 استفاده ييا تسهيلات بانکها  شتر از واميخود داشته و ب

سازد درآمد  مي را قادرها  ابعاد بزرگتر، شرکت کنند. مي

خود کسب هاي  و فروشها  ييبه ازاي دارا يشتريب

تري را  يقو يشود که عملکرد مال مي ن باعثيکنند و ا

شتر، يد ارزش افزوده بيتول ييبه جهت داشتن توانا

 داشته باشند.

كه هايي  ه منابع، بنگاهينظر ي: بر مبناينگي( نقد4

ري دارند قدرت پرداخت كوتاه مدت نقدينگي بهت

توانند در كوتاه مدت در راستاي  مي بهتري داشته و
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جاري، موفق تر عمل كنند. هاي  ايفاي تعهدات يا هزينه

هايي  رود که شرکت مي بر مبناي ادبيات تحقيق، انتظار

ش داده و يشتر، سطح اهرم مالي را افزايب ينگيبا نقد

 ن انتظاريخشد. بنابراب مي عملكرد مالي را نيز بهبود

رود که بين سطح نقدينگي شركت بر پايه هر يك از  مي

اين معيارها و اهرم و عملكرد مالي ارتباط 

مستقيم)تاثير( مثبت وجود داشته باشد. به تعبيري 

شركت برخوردار از نقدينگي بهتر، قادر خواهد بود با 

ا بلند مدت مواجه شود يکوتاه مدت  يمشکلات مال

 (.2019همكاران،  )راملي و

ريسك  يسک کسب و کار: متغير خرد مالي( ر5

عدم اطمينان و ريسك هاي  كسب و كار بر مبناي نظريه

ارتباط ناچيز ولي معني داري با ساختار مالي و عملكرد 

مالي دارد. به تعبيري بين ريسك تجاري با 

سودآوري)عملكرد مالي( و اهرم مالي ارتباط 

دارد. ارتباط منفي)غير  معكوس)تاثير منفي( وجود

مستقيم( بين ريسك تجاري با عملكرد و ساختار مالي 

ک شرکت بر يرا يبا نظريه مبادله نيز سازگار است، ز

كمتري را  يمبناي اجتناب از ريسك تجاري، بده

تحمل كرده و به تعبيري هر چه سطح ريسك تجاري 

 بيشتر باشد شركت وضعيت اهرمي كمتري را دنبال

 ه فرضين نظري(. ا2009ل و همکاران، كند )ها مي

خود  يتواند تعهدات بده يک شرکت نميکند که  مي

 ياضطرار يسک ماليو ر يل ورشکستگيرا به دل

 ش دهد.يافزا

از طريق  ين مالي( سپر مالياتي درآمد: در تام5

، سپر ياتيمال يايمزا ين برايگز يک جاي، يبده

 يران بيگز ياست که روشي جا ير بدهيغ ياتيمال

و همکاران،  18گپآيد ) مي به حساب ياتيکاهش بار مال

چن و همکاران، ، مانند)ي(. اغلب مطالعات قبل2010

؛ گپ و همکاران، 2015تراس و همکاران، يمي؛ د2006

 ين ماليگزيه نظريه جاياز فرض ينيش بين پيا (،2010

 دهد. مي د كرده و مورد پشتيباني قرارييرا تا

 

 صادياقت مشي خطعوامل خرد 

در  يبورسهاي  مت کل شرکتيق يسطح عموم

 يار مناسبيا بازار بورس اوراق بهادار، معيه يبازار سرما

از  يبازار ، وضع بخش مشخص يوضع کل يابيدر ارز

ه خواهد ياز بازار سرما يا وضع صنعت خاصيبازار و 

بود. به عنوان مثال در بازار بورس اوراق بهادار تهران، 

مذکور، از هاي  ت بخشيوضع بهتر يابيارز يبرا

شود که  مي بهره گرفته يمختلف و متعددهاي  شاخص

مت به يتوان به شاخص کل ق ها مي ن شاخصيان اياز م

مت، ي، شاخص کل قيو فرع ياصل يک تابلويتفک

، شاخص يمت ماليمت صنعت، شاخص قيشاخص ق

، شاخص يمت، شاخص بازده نقديو ق يبازده نقد

 30مت ي، شاخص قيسشرکت برتر بور 50مت يق

ک يمت به تفکيو شاخص ق يشرکت برتر بورس

ها  ن شاخصيان ايشود. از م مي صنعت بهره گرفته

ن شاخص، شاخص کل ين و معروفتريپرکاربردتر

بر  ها، ن شاخصيباشد. البته هر کدام از ا مي متيق

و شاخص  ياساس پارامتر مورد نظر، به شاخص بازده

گر هر يد يانيبود. به بخواهد  يم بنديمت قابل تقسيق

فشان، قابل گروه يبا توجه به مفهوم و تعر ها، کدام از آن

هاي  ر شاخصيخواهند بود. تاث يم بنديو تقس يبند

 يمتعارف در بورس اوراق بهادار بر عملکرد مال يکل

گوشزد شده است  ين متعدديتوسط محققها  شرکت

 .(2012تو، ي؛ سانتوز و بر2010س و همکاران، ي)هاتزو

 

 اقتصادي مشي خطعوامل کلان 

در اين قسمت عوامل موثر بر عملكرد مالي شامل 

متغيرهاي سطح كلان يا متغيرهاي تعريف شده به ازاي 

 هر كشور پرداخته شده است. 

 ياز مطالعات بررس ياري( توسعه بازار سهام: بس1

مت منعکس کننده يکرده اند که چگونه بازده سهام و ق

نگ و ياست؟ به عنوان مثال هلبلشرکت  يساختار مال

نشان داد که  (، طي پژوهشي2011همکاران )

 يح نسبت ارزش بدهيبازده سهام در توضهاي  شاخص
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است. وي علاوه بر  يه شرکت ضروريدر ساختار سرما

مت سهام در يرات قيياين نشان داد که مقابله با تغ

الات متحده کم است. ياهاي  ه در شرکتيساختار سرما

به نسبت  يساختار سرمايه بر مبناي نسبت بدهتاثير 

 رييمت سهام تغين است که به علت نوسان قيسهام، ا

اين پژوهش وي تصريح هاي  کند. بر مبناي يافته مي

شوند که به طور فعال در  يق نميران تشويكرد که مد

ه خود شرکت کنند. دليل امر اين ير ساختار سرماييتغ

 ين ماليقررات تأمم يمختلف دارا ياست که کشورها

 متفاوتي هستند.

 : بررسي ادبيات تحقيق نشاني( رشد اقتصاد2

د يبه موازات توسعه و رشد در تولها  دهد شرکت مي

کنند  مي استفاده ي، احتمالا از بدهيناخالص داخل

(. بر مبناي نظريه سلسله 2009 ،19الي)فرانک و گو

به د با توجه ي، بايمراتب، در طول دوره توسعه اقتصاد

، سطح اهرم مالي ياز منابع داخل يکاف يمنابع مال

با رشد و  يه گذاريسرماهاي  ابد. فرصتيکاهش 

ن يد بين بايتوسعه اقتصادي در ارتباط هستند، بنابرا

رابطه  يو نرخ رشد اقتصاد يفردهاي  بنگاه يسودآور

 يکه کشور رشد اقتصاد يوجود داشته باشد. هنگام

زان ياز مها  كشور شرکت داشته باشد، در آن يبالاتر

بيشتري در بودجه خود استفاده خواهند  يبده

 (.2019همکاران، کرد)راملي و 

رات نرخ بهره بر ييرود تغ مي ( نرخ بهره: انتظار3

ات و يمالهاي  نهيل هزيبه دلها  ه شرکتيساختار سرما

احتمالا ها  ر بگذارد. معمولا، شرکتيتاث يورشکستگ

ن تر است از ييگرفتن پا قرضهاي  نهيکه هز يزمان

کنند.  با توجه به تاثير نرخ  مي استفاده بيشتري يبده

کي از ي ياتيمال ياي، مزايبده ين ماليبهره در تام

 استفاده از بدهي در تامين مالي به حسابهاي  مزيت

 يت تجارين امر ممکن است به توسعه فعاليآيد. ا مي

نه يهز رايشرکت کمک کند، ز يبهبود عملکرد مال يبرا

 قابل قبول مالياتي محسوبهاي  بهره به عنوان هزينه

هاي  نهيهر زمان که هزها  ، شرکتيشود. به طور کل مي

  ابد، از تسهيلات بيشتري بهرهي مي قرض گرفتن کاهش

 

 
 ها اقتصادي موثر بر عملکرد شرکت مشي خطدسته بندي عوامل خرد و کلان  :1شکل 

 تحقيق(هاي  )منبع: يافته
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در اين حالت ها  گيرند. چرا که توان پوشش بهره آن مي

افزايش يافته و قادرند كه بهره بدهي را از طريق سود 

دار و يت شرکت پايحاصله بهتر تامين نمايند. اگر موقع

پرداخت سود بهره  يبرا يشتريب ييسودآور باشد، توانا

 (.2009وجود دارد)هال و همکاران، 

زده آتي و مورد انتظار ران باي( نرخ تورم: اکثر مد4

را که ممکن است خطر  يرقابتهاي  يه گذاريسرما

کنند. به عنوان  ي ميابيرند، ارزيرا در بر بگ يشتريب

هاي  انيي، جرگير تصميماز اي  همثال، ممكن است گزين

که  ين کند، در حالينده را به طور عادلانه تضميآ ينقد

 يدان نقيگزينه ديگري ممکن است احتمال وقوع جر

داشته باشد، اما ممکن است منجر به کاهش  يبالاتر

( طي 2018تانوس و همکاران )يدرآمد شود. کاپ

به دست آمده نشان دادند که هاي  پژوهشي بر پايه يافته

در زمينه ها  شرکت يمات ماليتورم ممکن است بر تصم

 ر بگذارد. به اين جهت که فرضيتاث ياستفاده از بده

ي وام دهندگان معمولا از ارائه شود در شرايط تورم مي

 شوند. يتسهيلات بلند مدت، دل سرد نم

ق ينه موضوع تحقيقات فراوان در زميبا مرور تحق

 21(، استاك و واتسن2013و همكاران ) 20جمله شواز 

و همکاران  ي( و رامل2006(، چن و همكاران )2002)

 يتوان برا مي را 1شکل شماره  ي، دسته بند(2019)

 .متصور شدها  در شرکت يبر عملکرد مال عوامل موثر

 

 پيشينه پژوهش

شود که در  مي دهيق ديات تحقيادب يدر بررس

 ينيش بيپهاي  مدل ير مجموعه برايز يژگيانتخاب و

وجود  يان پژوهشيدو جر ها، شرکت يمالها  شاخص

بر حوزه دانش  يپژوهشهاي  انين جرياز ا يکيدارد. 

است.  يمتک يبدارو حسا يمالهاي  هيبر نظر يمبتن

ن يانتخاب شده توسط اهاي  يژگيو يمشخصه اصل

توان  مي يت ماليوضع ينيش بيان آن است که در پيجر

ه يبر نظر يمبتنهاي  ا نسبتيها  از شاخص يبه برخ

و همکاران  22ه کرد )آلتمنيتک يو حسابدار يمال

2007  .) 

ر مجموعه يقات، در انتخاب زيگر تحقيان ديجر

داده هاي  کي، به تکنينيش بيتفاده در پمورد اس يژگيو

بر  يان داده کاويروان بارز جريه نموده اند. پيتک يکاو

ز را يخواهند همه چ مي ن باورند که داده هاست کهيا

کرد استفاده از يروها  ن دسته از پژوهشيند. ايبگو

در داده  ينيش بيپهاي  انتخاب سنجههاي  روش يبرخ

 ينيش بيموثر بر پهايي  سنجه ييشناسا يرا برا يکاو

و همکاران  23ايعملکرد را توسعه داده است. اتر

هاي  ر شاخصيتاث يق خود به بررسيدر نحق (2020)

ه يسرماهاي  شرکت يبر عملکرد مال ياقتصاد مشي خط

دند که يجه رسين نتيپرداختند و به ا يگذار

هاي  مشي خطموثر تر از  يکلان اقتصادهاي  مشي خط

(، پنج روش 2009) 24يتساند.  هست يخرد اقتصاد

ش يشناخته شده مورد استفاده در پهاي  انتخاب سنجه

سه قرار داده و با به يرا مورد مقا يمالهاي  شاخص ينيب

 يه پرسپترون برايچند لا يعصبهاي  شبکه يريکارگ

ق او يج تحقي، به کار گرفتند. نتاينيش بيساخت مدل پ

موثر ها  روشگر ياس با ديدر ق tنشان داد که آزمون 

نشان  ي، به طور بهترينيش بيرا جهت پها  بودن سنجه

بر  يمبتن ي( مدل2010) 25نيو جاردي يداده است. د

جهت  يبه کار گرفته و از شبکه عصب يعصبهاي  شبکه

بهره  ينيش بيموثر بر پهاي  نش سنجهيانتخاب و گز

با  يقيتحق ي( ط2018و همکاران ) 26گرفت. درزنر

وه کاوش ينشان داد که ش يعصبهاي  استفاده از شبکه

 (1968آلتمن ) ياس با الگويدر قها  در انتخاب سنجه

هاي  شرکت يت ماليوضع ينيش بيتواند دقت پ مي

شتر يش دهد. هرچند بيدرصد افزا 10بزرگ را تا 

(، 2010) 27ان مانند چان و کلسين جريمحققان در ا

( نشان داده اند که صدها 2017و همکاران ) 28ژو

مورد  يو حسابدار يمال يرهاينه نوع متغيق در زميتحق

ش يپهاي  سه عملکرد مدليا مقاي ينيش بياستفاده در پ

نه يدر زم يقات اندکيتحق يوجود داشته، ول ينيب
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ه کاوش يخصوصا بر پاها  انتخاب سنجههاي  وهيش

مربوط به  يمطالعات قبل يوجود دارد. بررسها  داده

از انتخاب اي  ه، سابقيمالهاي  شاخص ينيش بيپ

، يه حوزه دانش و داده کاويبر پا ينيش بيپهاي  سنجه

هاي  از سنجهاي  هر مجموعيتفاوت ز يهمراه با بررس

و سهم داده  يشده با استفاده از دانش تخصص ييشناسا

و  29دهد )گپ ينه، را نشان نمين زميدر ا يکاو

و  30وسالاري، د2010، چان و کلس، 2009همکاران 

 (.2018وس و همکاران، يکاپتان ،2011گران يد

 

 يروش شناس 

ن پژوهش بر اساس هدف پژوهش، از نوع يا

ات يمرتبط، نشرهاي  است. از مقالات، کتاب يکاربرد

و بالاخره منابع  يعلم ياطلاعاتهاي  گاهي، پايکيالکترون

اطلاعات و  يو جمع آور يدر گردآوراي  هکتابخان

عملکرد از عوامل بر  يزان اثرگذارين مييتع يبرا

ها  ل دادهياز خبرگان استفاده شده است. تحل ينظرسنج

با نرم افزار اکسل انجام شده است. روش هدفمند 

ن حجم نمونه يين پژوهش جهت تعيدر ا يقضاوت

مورد استفاده قرار گرفته است. لازم به ذکر است  يآمار

 ينفر دارا 4نفر شامل  10که نمونه پژوهش حاضر 

در  يدکتر ينفر دانشجو 3و  يلات دکتريتحص

 يت است که تجربه کاريريو مد يحسابدارهاي  رشته

هاي  ران شرکتينفر از مد 4سال داشنه و  5ش از يب

سال به عنوان خبرگان در  10ش از يبا سابقه ب يبورس

 .ن پژوهش انتخاب شده انديا

 ييشناسا يدر پژوهش حاضر در گام اول برا

و در  يفاز يدلفاز فن  يعوامل مؤثر بر عملکرد مال

ن ييو تعها  شاخص يت بندياولو يمرحله دوم برا

 يمتل فازياز روش دها  ن شاخصيب يروابط درون

 يفن دلفهاي  تين مزياز عمده تر يکياستفاده شد. 

در فن ها  ، غربال شاخصيسنت ينسبت به فن دلف يفاز

 يك مرحله برايتوان از  مي است که يفاز يدلف

 کرد.  ص و غربال استفادهيتلخ

ساخت و  يبرا يمتل روش جامع و مناسبيفن د

ده است. يچين عوامل، در مسائل پيب يعل يل الگويتحل

توان آثار متقابل تعداد  مي متليبا استفاده از روش د

و  يتيريك مسئله خاص مدياز عوامل مؤثر بر  ياديز

متل نه يکرد. د يو سازمانده يرا دسته بند ياجتماع

عوامل  يدسته بند يبرا يوان ابزارتواند به عن مي تنها

تواند  مي ك مسئله خاص به کار رود بلکهيمؤثر بر 

 يداخلهاي  زان رابطهيم يرياندازه گ يبرا يار مناسبيمع

ه ين فن بر اساس نظرين، ايز باشد. هم چنين عوامل نيب

گراف ساخته شده است که قادر به حل مسائل به 

استفاده از  ن که دريروش ساده است. با توجه به ا

ن يشود و ا مي متل از نظر خبرگان استفادهيروش د

هاي  يابيابهام در ارزش يرشفاف، داراينظرات اغلب غ

مطرح است،  يزبانهاي  فيو به صورت توص يانسان

کپارچه کردن و از حالت ابهام درآوردن آن بهتر ي يبرا

ل يتبد يخبرگان را به اعداد فاز ياست که واژگان زبان

را  يي( الگو2008) 31ن و ووين منظور ليا يکرد. برا

 استفاده يط فازيمتل در شرايشنهاد کردند که از ديپ

 يرهايبا استفاده از متغ يمتل فازيروش د شود. مي

 ينانيط نااطميرا در شرا يگير تصميم، يفاز يزبان

هاي  نهيتواند در زم مي ن فنيکند. ا مي آسان يطيمح

لاعات و علوم ت سازمان، نظام اطيريد، مديتول

شود که  مي ن، ادعايکاربرد داشته باشد. هم چن ياجتماع

را ها  سازمان يش رويتواند همه مشکلات پ مي ن فنيا

 يط فازيدر شرا يگروه يگير تصميم يريبا به کارگ

متل در پنج مرحله يک ديتکن يتم اجرايالگور حل کند.

 شود: يم يساز ادهيپ

 

  (M)م يستقس ارتباط ميل ماتريگام نخست: تشک

ک يار ابتدا يمع nان يروابط م يالگو يشناسائ يبرا

ر عنصر مندرج در هر يشود. تاث يل ميتشک n×nس يماتر

س درج ين ماتريسطر بر عناصر مندرج در ستون در ا

 ي(  برا4)جدول  4تا  0از يف با امتيک طيشود. از  يم

 يريچ تاثيکه اگر هيشود. بطور يم استفاده يازدهيامت



 ابراهيم علي زاده ـ حميدرضا وکيلي فرد ـ محسن حميديان/  172

ز 
ائي

/ پ
وم

 س
 و

هل
 چ

ره
ما

 ش
م/

ده
واز

ل د
سا

14
00

 

اد يار زير بسيداشته باشد عدد صفر و اگر تاثوجود ن

ن برخلاف يشود. همچن ياستفاده م 4باشد عدد 

 ينجا شرط معکوسيدر ا ANPو  AHP يها کيتکن

 3برابر  Bبر  Aر عنصر ياگر تاث يعنيست. يبرقرار ن

ک سوم نخواهد بود و يلزوماً  Aبر  Bر عنصر يباشد تاث

 يها هيدرا باشد. 4ن صفر تا يب يممکن است هر عدد

ز صفر در ير هر عنصر بر خودش نيتاث يعني يقطر اصل

 شود.  ينظر گرفته م
 

 متليک ديف مورد استفاده در تکنيط :4جدول 
 اديز يلير خيتاث ادير زيتاث ر کميتاث کم يلير خيتاث ريبدون تاث

0 1 2 3 4 

 

ک يک نفر استفاده شود، هريش از يدگاه بياگر از د

ل کنند. سپس يس موجود را تکميرد ماتياز خبرگان با

س يشود و ماتر ين ساده نظرات استفاده ميانگياز م

 م.يده يل ميرا تشک Xم يارتباط مستق

 
 

 ميس ارتباط مستقيگام دو: نرمال کردن ماتر

س ارتباط يماترهاي  و ستونها  ن گام، سطريدر ا

س، همه ينرمال کردن ماتر يشوند. برا مي م جمعيمستق

ن عدد محاسبه شده از يرا بر بزرگتر آنهاي  هيدرا

ن عدد يم خواهد شد. ايتقسها  و ستونها  مجموع سطر

 نشان داده شده است. kر با يدر رابطه ز

 
 

 س ارتباط کامليگام سه: محاسبه ماتر

س يس ارتباط کامل از حاصل ضرب ماتريماتر

س نرمال يو ماتر يس همانينرمال در تفاضل ماتر

س نرمال يهم رتبه ماتر يس همانيد. ماتريآ مي بدست

ن يد خواهد شد. در ايتول n×n بوده و به صورت

ر يک و سايبرابر  يقطر اصل يروهاي  هيس درايماتر

س يس، ماترين ماتريبرابر صفر خواهد بود. به اها  هيدرا

 شود. مي ز اطلاقيکه ني

 

 يس ارتباط داخليگام چهار: محاسبه ماتر

ان يس بيماتر يريگ روش ارزش آستانه در اندازه

ن ياستفاده شده است. با استفاده از ا يکننده روابط داخل

رقابل ملاحظه صرف نظر يو غ يروش از ارتباطات جزئ

و قابل ملاحظه  يشده و مجموعه ارتباطات قو

 ن روابط قابل اعتناءيشوند. بر اساس ا مي مشخص

ن ي( را رسم نمود. اNRMتوان نقشه شبکه روابط ) مي

که  ين صورت است که در آن فقط ارتباطاتيروش به ا

بزرگتر از مقدار آستانه باشد  Tس يدر ماترها  مقدار آن

شود.  مي ش دادهيدر نظر گرفته شده و در شبکه نما

ن مقدار با يمحاسبه مقدار آستانه است. ا ينکته اصل

 Tس يدر ماترها  هياز درا يرين گيانگياستفاده از م

ن مقدار ارزش آستانه ييز تعشود. پس ا مي يرياندازه گ

ن يکه از ا Tس يماترهاي  هيه درايا شدت آستانه، کلي

مقدار کمتر باشند برابر صفر قرار داده شده و از ارتباط 

 شود. مي باشد و چه معلول( صرفنظر يآن )چه عل

 

 يجاد نمودار عليگام پنج: ا

چهار جنبه به جهار نکته  يتوان در نمودار عل يم

 ر اشاره کرد:يل زيقابل تام

( Dهر سطر )هاي  هيهر عامل، مجموع درا يبرا (1

ه يبق يآن عامل رو ينشان دهنده مقدار اثرگذار

 عوامل است.

( Rهر ستون )هاي  هيهر عامل، مجموع درا يبرا (2

ه يعامل مزبور از بق يرينشان دهنده مقدار اثرپذ

 عوامل است.

( نشان D + Rبردار ) يعني يمجموع دو مورد قبل (3

ستم يعامل مزبور در س يريو اثرپذ يثرگذاردهنده ا

 D + Rگر به هر اندازه که يد يانيخواهد بود. به ب

ه عوامل يزان تعامل آن عامل با بقيبزرگتر باشد، م

 شتر خواهد بود.يستم بيموجود در س

( نشان دهنده D-R) يعني 2و  1اختلاف موارد  (4

کند. به  مي عوامل را مشخص يقدرت اثرگذار

نشان دهنده  D – Rمثبت بودن مقدار گر يد يانيب
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رود  مي به شمار يعل يرين است که آن عامل متغيا

نشان  D – Rبودن مقدار  يو بر عکس آن منف

معلول به  يرين است که آن عامل متغيدهنده ا

 رود. مي شمار
 

 و بحثها  افتهي

ن ييتع يمتل برايک دين بخش از مقاله، تکنيدر ا

، عوامل خرد يوامل خرد مالعهاي  ک از دستهير هر يتاث

بر  ياقتصاد مشي خطو عوامل کلان  ياقتصاد مشي خط

ج در ياجرا شده و نتاها  شرکت يعملکرد مال

ش از يمجزا ارائه شده است. همانطور که پهاي  قسمت

 يساز يبوم ين پژوهش برايان شد در اين بيا

استفاده شد. ابتدا  يمتل فازيشاخصها، از روش د

 ين خبرگان حسابداريکرت بيف ليا طبهاي  پرسشنامه

ف يع شد. سپس، پرسشنامه در قالب طيتوز يو مال

ف شد. پس از آن نظرات خبرگان در يتعر يفاز

ع قرار ين مورد تجميانگيپرسشنامه مذکور با روش م

 شود. مي حين موارد در ادامه تشريگرفت. ا
 
 

 يعوامل خرد مال

 مربوط به عوامل يات نظريادب يبر اساس بررس

شاخص مشخص  13 يمؤثر بر عملکرد مال يخرد مال

(. سپس، از خبرگان خواسته شد 5شد )جدول شماره 

زان بر عملکرد يبه چه مها  ن شاخصين کنند اييکه تع

 مؤثر است. يمال
 

 موثر بر عملکرد ي. عوامل خرد مال5جدول 
 کد شاخص کد شاخص

 A8 اندازه درآمد A1 يرهنهاي  ييدارا

 A9 ينسبت جار A2 ودمشههاي  ييدارا

 A10 ينسبت آن A3 ها ييرشد دارا

 A11 ييدارا ينقدشوندگ A4 يارزش شرکت به بده

 A12 يسک تجارير A5 هيارزش شرکت به سرما

 A13 يربدهيپوشش غ A6 ييارزش شرکت به دارا

   A7 يياندازه دارا

باشد.  مي Xا يم يز ارتباط مستقيگام اول محاسبه ماتر

خبرگان محاسبه هاي  پاسخ ين حسابيانگين منظور ميبد

  (.6شده است )جدول 

شده  يس نرمال سازيماتر 7هاي  جدول شماره

 دهد. مي نظرات خبرگان را نشان يعيتجم

 

 : تجميع نظرات خبرگان6جدول 
X A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 A12 A13 

A1 0 1.5 3.72 3.49 2.36 2.83 1.51 3.15 1.53 1.61 3.48 2.57 1.61 

A2 3.11 0 3.67 3.45 2.4 2.57 1.53 3.45 2.29 1.88 3.21 2.3 3.04 

A3 3.66 3.61 0 3.78 3.51 3.61 3.41 3.51 3.58 3.65 3.41 3.76 3.47 

A4 3.59 3.48 3.67 0 3.41 3.55 3.63 3.61 3.61 3.52 3.42 3.58 3.7 

A5 2.89 2.21 3.78 3.51 0 2.67 1.71 3.77 2.24 2.47 3.07 1.92 2.06 

A6 1.54 1.59 3.44 3.57 2.67 0 2.32 3.59 1.63 2.88 3.14 2.5 2.95 

A7 2.42 1.92 3.36 3.77 2.5 3.07 0 3.49 2.09 2.58 3.15 3.06 1.94 

A8 3.46 3.43 3.61 3.4 3.7 3.38 3.42 0 3.51 3.69 3.59 3.35 3.47 

A9 2.77 2.13 3.58 3.77 3.15 2.24 2.12 3.56 0 1.67 3.32 2.95 1.95 

A10 3.04 2.06 3.59 3.57 2.54 2.66 2.76 3.67 1.6 0 3.49 2.31 1.52 

A11 3.35 3.34 3.32 3.43 3.64 3.75 3.3 3.28 3.76 3.12 0 3.29 3.69 

A12 1.67 1.97 3.36 3.78 1.66 1.66 2.26 3.16 1.5 2.37 3.56 0 2.6 

A13 2.1 1.77 3.7 3.53 1.9 3.15 3.08 3.17 2.57 2.28 3.29 1.87 0 

 

 برگان: ماتريس نرمال سازي شده تجميعي نظرات خ7جدول 
N A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 A12 A13 

A1 0.00 0.03 0.09 0.08 0.05 0.07 0.04 0.07 0.04 0.04 0.08 0.06 0.04 

A2 0.07 0.00 0.09 0.08 0.06 0.06 0.04 0.08 0.05 0.04 0.07 0.05 0.07 

A3 0.09 0.08 0.00 0.09 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.09 0.08 

A4 0.08 0.08 0.09 0.00 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.09 

A5 0.07 0.05 0.09 0.08 0.00 0.06 0.04 0.09 0.05 0.06 0.07 0.04 0.05 

A6 0.04 0.04 0.08 0.08 0.06 0.00 0.05 0.08 0.04 0.07 0.07 0.06 0.07 
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N A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 A12 A13 

A7 0.06 0.04 0.08 0.09 0.06 0.07 0.00 0.08 0.05 0.06 0.07 0.07 0.05 

A8 0.08 0.08 0.08 0.08 0.09 0.08 0.08 0.00 0.08 0.09 0.08 0.08 0.08 

A9 0.06 0.05 0.08 0.09 0.07 0.05 0.05 0.08 0.00 0.04 0.08 0.07 0.05 

A10 0.07 0.05 0.08 0.08 0.06 0.06 0.06 0.09 0.04 0.00 0.08 0.05 0.04 

A11 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.09 0.08 0.08 0.09 0.07 0.00 0.08 0.09 

A12 0.04 0.05 0.08 0.09 0.04 0.04 0.05 0.07 0.03 0.06 0.08 0.00 0.06 

A13 0.05 0.04 0.09 0.08 0.04 0.07 0.07 0.07 0.06 0.05 0.08 0.04 0.00 

 

 يس همانيس ارتباط کامل ابتدا ماتريمحاسبه ماتر يبرا

 يمنها يس همانيل شده و در گام بعد ماتريتشک

ق يس حاصل از تفريشود. ماتر يس نرمال ميماتر

د معکوس شود. در يس نرمال باياز ماتر يس همانيماتر

س معکوس ضرب يس نرمال در ماتريت ماترينها

به  ياصل يارهايمع (T)س ارتباط کامل يماترشود.  يم

 ر خواهد شد.يصورت ز

د ارزش يبا (NRM)ن نقشه روابط شبکه ييتع يبرا

توان از روابط  ين روش ميآستانه محاسبه شود. با ا

نظر کرده و شبکه روابط قابل اعتنا را  صرف يجزئ

از  Tس ير آنها در ماتريکه مقاد يم کرد. تنها روابطيترس

ش داده ينما NRMمقدار آستانه بزرگتر باشد در 

ر ين مقاديانگيم يعنير آستانه روابط خواهد شد. مقدا

ر يمقاد ي. تمامبدست آمده است 36/0برابر  Tس يماتر

 يعنيباشد صفر شده  36/0که کوچکتر از  Tس يماتر

با توجه به حد  شود. يدر نظر گرفته نم يآن رابطه عل

زان ي( و مD) يرگذاريزان تأثيتوان م مي آستانه

و  يرگذاريأثزان تي( را مشخص کرد. مR) يريرپذيتأث

بر عملکرد  يخرد مالهاي  شاخص يريرپذيزان تأثيم

 نشان داده شده است. 8ماره شدر جدول  يمال

 

 هاي خرد مالي . ماتريس ارتباط کامل شاخص8جدول 
T A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 A12 A13 

A1 0.25 0.26 0.39 0.39 0.30 0.32 0.27 0.37 0.26 0.28 0.37 0.31 0.28 

A2 0.35 0.25 0.42 0.42 0.33 0.35 0.29 0.41 0.30 0.31 0.39 0.33 0.33 

A3 0.43 0.38 0.43 0.51 0.42 0.44 0.40 0.49 0.39 0.41 0.48 0.43 0.41 

A4 0.42 0.38 0.51 0.43 0.42 0.44 0.40 0.49 0.39 0.41 0.48 0.42 0.41 

A5 0.34 0.29 0.42 0.41 0.27 0.34 0.30 0.41 0.30 0.32 0.39 0.32 0.31 

A6 0.31 0.28 0.41 0.41 0.33 0.28 0.31 0.40 0.28 0.32 0.38 0.32 0.33 

A7 0.33 0.29 0.42 0.43 0.34 0.36 0.26 0.41 0.30 0.33 0.40 0.35 0.31 

A8 0.42 0.38 0.50 0.50 0.42 0.43 0.39 0.41 0.39 0.41 0.48 0.41 0.40 

A9 0.34 0.30 0.42 0.43 0.35 0.34 0.31 0.41 0.26 0.31 0.40 0.34 0.31 

A10 0.34 0.29 0.42 0.42 0.33 0.35 0.32 0.41 0.29 0.27 0.40 0.33 0.30 

A11 0.41 0.37 0.49 0.49 0.41 0.43 0.39 0.47 0.39 0.39 0.39 0.41 0.40 

A12 0.29 0.27 0.38 0.39 0.29 0.30 0.29 0.37 0.27 0.30 0.37 0.25 0.30 

A13 0.32 0.28 0.42 0.42 0.32 0.36 0.33 0.40 0.31 0.31 0.39 0.32 0.27 

 

 يخرد مالهاي  شاخص يريرپذيو تاث يرگذاريزان تاثيم :8جدول 
  D R D+R D-R 

A1 4.05 4.55 8.60 -0.50 

A2 4.47 4.01 8.48 0.46 

A3 5.65 5.63 11.27 0.02 

A4 5.63 5.66 11.28 -0.03 

A5 4.41 4.54 8.96 -0.13 

A6 4.35 4.75 9.10 -0.40 

A7 4.53 4.26 8.78 0.27 

A8 5.54 5.46 11.00 0.08 

A9 4.52 4.13 8.64 0.39 

A10 4.47 4.35 8.82 0.12 

A11 5.44 5.31 10.75 0.12 

A12 4.09 4.54 8.63 -0.46 

A13 4.43 4.38 8.81 0.04 
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با ها  ک از شاخصيهر ت يزان اولويم 9ماره شجدول 

 دهد. مي بر عملکرد را نشان يرگذاريزان تاثيتوجه به م

 

 يعوامل خرد مال يت بندياولو :9جدول 

 رتبه شاخص رتبه شاخص

 3 اندازه درآمد 12 يرهنهاي  ييدارا

 10 ينسبت جار 13 مشهودهاي  ييدارا

 7 ينسبت آن 2 ها ييرشد دارا

 4 ييرادا ينقدشوندگ 1 يارزش شرکت به بده

 11 يسک تجارير 6 هيارزش شرکت به سرما

 8 يربدهيپوشش غ 5 ييارزش شرکت به دارا

   9 يياندازه دارا

در ها  ن چهار عامل موثرتر بر عملکرد شرکتيبنابرا

ب، ارزش ياز نظر خبرگان، به ترت يان عوامل خرد ماليم

اندازه درآمد و  ها، يي، رشد دارايشرکت به بده

 بوده است. ييادار ينقدشوندگ
  

 ياقتصاد مشي خطعوامل خرد 

مربوط به عوامل  يات نظريادب يبر اساس بررس

 15 يمؤثر بر عملکرد مال ياقتصاد مشي خطخرد 

(. سپس، از 10شاخص مشخص شد )جدول شماره 

به ها  ن شاخصين کنند اييخبرگان خواسته شد که تع

 مؤثر است. يزان بر عملکرد ماليچه م
 

 

 

 موثر بر عملکرد يخرد اقتصاد عوامل :10جدول 
 کد شاخص کد شاخص

 B9 يشاخص مال B1 معاملات

 B10 شاخص سهام آزاد شناور B2 حجم معاملات در بورس  

 B11 شاخص بازار اول B3 مت بورس يشاخص کل ق

 B12 شاخص بازار دوم B4 بازده بازار 

 B13 شرکت برتر 50شاخص  B5 ارزش معاملات در بورس

 B14 شرکت بزرگ 30شاخص  B6 متيشاخص ق

 B15 متوسط فروش کل شرکتها B7 مت نقد يشاخص بازده ق

   B8 شاخص صنعت

هاي  شاخص يريرپذيزان تأثيو م يرگذاريزان تأثيم

در جدول  يبر عملکرد مال ياقتصاد مشي خط خرد

 ( نشان داده شده است.11)
 

 يريرپذيو تاث يرگذاريزان تاثيم :11جدول 

 ياقتصاد مشي خطخرد هاي  شاخص

  D R D+R D-R 

B1 3.87 3.89 7.75 -0.02 

B2 4.04 3.75 7.79 0.29 

B3 5.03 4.96 9.99 0.07 

B4 3.86 3.84 7.70 0.01 

B5 3.61 3.78 7.39 -0.16 

B6 5.02 4.89 9.92 0.13 

B7 4.92 4.90 9.82 0.02 

B8 4.74 4.82 9.56 -0.08 

B9 3.94 4.04 7.97 -0.10 

B10 3.57 3.76 7.33 -0.19 

B11 3.87 3.76 7.63 0.11 

B12 3.93 3.81 7.74 0.12 

B13 3.67 3.67 7.34 0.01 

B14 3.78 3.87 7.65 -0.09 

B15 3.80 3.91 7.70 -0.11 

 موثر بر عملکرد ياقتصاد مشي خط کلانعوامل  :12جدول 
 کد شاخص کد شاخص

 C15 يمصرف خدماتهاي  نهيهز C1 توسعه سهام

 C16 يعموم يمخارج مصرف C2  يتوسعه مال

 C17 مت مصرف کننده يق C3 ديرشد تول

 C18 د کننده يتول يشاخص بها C4  يه گذاريرشد سرما

 C19 کالا يعمده فروش يبها C5 لات بلند مدتينرخ تسه

 C20 يه پوليپا C6 يد ناخالص داخليرشد تول

 C21 اسکناس و مسکوک C7 مت هايرشد شاخص ق

 C22 شبه پول C8 ر نرخ ارزييتغ

 C23 صادرات کالاها و خدمات C9 يالم يثبات يب

 C24  ينرخ بهره واقع C10 ارزش افزوده صنعت

 C25 کساله ينرخ سپرده  C11  يت صنعتيارزش داده فعال

 C26 سهم شاغلان صنعت C12 يک خانوار شهريدرآمد کل 

 C27 سهم شاغلان خدمات C13 بادوام يکالاها

   C14 مصرف خانوارهاي  نهيهز
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با توجه به ها  ک از شاخصيت هر يزان اولويم

ن اساس يبر عملکرد محاسبه شد. بر ا يرگذاريزان تاثيم

ان عوامل يدر مها  بر عملکرد شرکتچهار عامل موثرتر 

ب، ياز نظر خبرگان، به ترت ياقتصاد مشي خطخرد 

مت نقد يمت، شاخص بازده قيشاخص کل، شاخص ق

 و شاخص صنعت بوده است.

 

 ياقتصاد مشي خط عوامل کلان

مربوط به عوامل  يات نظريادب يبر اساس بررس

 27 يمؤثر بر عملکرد مال ياقتصاد مشي خطکلان 

(. سپس، از 12خص شد )جدول شماره شاخص مش

به ها  ن شاخصين کنند اييخبرگان خواسته شد که تع

 .مؤثر است يزان بر عملکرد ماليچه م

هاي  شاخص يريرپذيزان تأثيو م يرگذاريزان تأثيم

در  يبر عملکرد مال يکلان اقتصاد مشي خطکلان 

 ( نشان داده شده است.13جدول )

 

 يريرپذيو تاث يرگذاريزان تاثيم :13جدول 

 يکلان اقتصاد يشاخصها

 
D R D+R D-R 

C1 2.51 2.21 4.72 0.29 

C2 2.45 2.27 4.72 0.18 

C3 3.41 3.46 6.87 -0.04 

C4 3.39 3.42 6.81 -0.03 

C5 2.33 2.48 4.82 -0.15 

C6 2.19 2.21 4.40 -0.02 

C7 2.37 2.30 4.68 0.07 

C8 3.30 3.33 6.63 -0.04 

C9 3.22 3.19 6.41 0.03 

C10 2.35 2.70 5.06 -0.35 

C11 2.41 2.74 5.14 -0.33 

C12 2.62 2.64 5.26 -0.03 

C13 2.51 2.51 5.02 0.00 

C14 2.38 2.33 4.70 0.05 

C15 2.16 2.39 4.55 -0.23 

C16 2.20 2.44 4.64 -0.24 

C17 2.47 2.39 4.85 0.08 

C18 2.34 2.24 4.58 0.09 

C19 2.14 2.36 4.50 -0.22 

C20 2.37 2.33 4.70 0.04 

C21 2.28 2.28 4.56 0.00 

C22 2.29 2.21 4.49 0.08 

C23 2.32 2.20 4.51 0.12 

C24 2.22 2.23 4.44 -0.01 

C25 2.48 2.14 4.62 0.34 

C26 2.51 2.34 4.85 0.17 

C27 2.29 2.14 4.43 0.15 

با توجه به ها  ک از شاخصيت هر يزان اولويم

ن اساس يبر عملکرد محاسبه شد. بر ا يرگذاريزان تاثيم

ان عوامل يدر مها  چهار عامل موثرتر بر عملکرد شرکت

ب، ينظر خبرگان، به ترت از ياقتصاد مشي خطکلان 

 ير نرخ ارز و بيي، تغيه گذاريد، رشد سرمايرشد تول

 بوده است. يمال يثبات

 

 يريجه گينت

انجام شده، اندازه هاي  در متون نظري يا پژوهش

عمل يا  يريند اندازه گيعملکرد به عنوان فرآ يريگ

سنجش  يشود که برا مي فيشركت تعرهاي  فعاليت

رد. يد مورد توجه قرار گيبا يتصاداق مشي خطت يموفف

عمليات  يريند، اندازه گيفرآ يريدر حالي که اندازه گ

شود. با  مي است که منجر به عملکردهايي  و فعاليت

از طريق عملكرد ها  ، شرکتيابيتوجه به نظريه بازار

ان خود يت مشتريبه اهداف خود دست يافته و با رضا

 ه رقبا، دستشتري نسبت بيو اثربخشي ب ييبه کارا

 يابند.  مي

قا در چارچوب يو اثربخشي دق يياصطلاحات کارآ

 يرند. اثربخشيگ مي نظريه بازاريابي مورد استفاده قرار

ان ياز مشترياشاره به گسترش تامين نياز و رضايت ن

نحوه  يريکه كارآيي به اندازه گ يبستگي داشته، در حال

 ينيح معشرکت در ارائه سط ياستفاده از منابع اقتصاد

ن امر نکته مهمي يگردد. ا مي ان بازيت مشترياز رضا

کند.  مي عملکرد را مشخص يرا دو بعد اساسياست، ز

تواند  مي کند که مي ت را روشنين واقعيدر عين حال ا

 يريگ يپ يبرا ين خارجيو هم چن يل داخليدلا

در اندازه گيري عملكرد وجود داشته  يخاصهاي  دوره

 باشد.

ک شرکت، تابعي از سطح يطح عملکرد بنابراين، س

دهد و  مي است که انجام يو اثر بخشي اقدامات ييکارآ

ند اندازه يتواند به عنوان فرآ مي عملکرد يرياندازه گ

ف يک عمل يا فرآيند تعريو اثربخشي  ييکارا يريگ

تواند به صورت فرآيندي  مي شود. اندازه گيري عملكرد
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حسابداري هاي  ق رويهو كيفي نظير ارزيابي درجه انطبا

در يك شركت بر قوانين و مقررات يا سطح تبعيت از 

پذيرفته شده حسابداري باشد. علاوه هاي  اصول و رويه

تواند به صورت كمي و  مي بر اين ارزيابي عملكرد

متريك با توجه به معيارهايي چون كارآيي، بهره وري 

ستم اندازه يک سيو اثربخشي صورت گيرد. در نهايت 

از اي  هتواند به عنوان مجموع مي عملکرد نيز يريگ

و  ييکارا يرياندازه گ يمورد استفاده برا يارهايمع

ف شود. تعريف و ياثربخشي اقدامات انجام شده، تعر

ژه در مورد يق سنجه اندازه گيري به ويانتخاب دق

برخوردار اي  هارزيابي عملکرد شرکت، از اهميت ويژ

شان داده است كه سنجه است. بررسي ادبيات تحقيق ن

انتخاب شده در اندازه گيري عملكرد معمولا به عنوان 

هاي  نهياستفاده شده و در زم يير وابسته نهايمتغ

در  يزشيشود. از عوامل انگ مي مختلفي به كار گرفته

است  يدانشگاههاي  انجام اين پژوهش کمبود پژوهش

ي متمايز و ارائه الگوي يارهايع معيکه به دنبال تجم

از تبيين وضعيت عملكردي و ساختار مالي  يچند بعد

 يشركت و عوامل موثر بر آن باشند تا قدرت تشريح

الگوي پيشنهادي را نسبت به متغيرهاي توضيحي 

خرد و كلان اقتصادي افزايش دهد. از آن  مشي خط

بر توسعه  يسع يق از جهتين تحقيجهت که در ا

 يرائه الگوانه يق و خلاء موجود در زميات تحقيادب

خرد و کلان  مشي هاي خط اثر مولفهاي  همقايس

تم فرا يالگوربر  يمالي مبتنهاي  اقتصادي بر شاخص

 يرود دستاوردها مي گر انتظاريابتکاري و از طرف د

ل در يق بتواند به تسهيتحق يبر شواهد تجرب يمبتن

 انجامد.يباي  هيسرماهاي  يگير تصميم

عوامل  يرسن رو، هدف پژوهش حاضر برياز ا

 يموثر بر عملکرد مال يخرد و کلان اقتصاد مشي خط

ن پژوهش ياست. در ا يمتل فازيافت ديبا رهها  شرکت

شاخص خرد  13ن تعداد يشيپهاي  پژوهش يبا بررس

 27و  يخرد اقتصاد مشي خطشاخص  15، يمال

به عنوان عوامل مؤثر  يکلان اقتصاد مشي خط شاخص

شخص شد. در ادامه، مها  در شرکت يبر عملکرد مال

نفر از خبرگان که در  5له يپرسش نامه پژوهش به وس

تجربه و تخصص داشتند  يو مال يحوزه حسابدار

ن يج اينتا .شد يبررس يتل فازيل و با روش دميتکم

چهار عامل موثرتر بر عملکرد مرحله نشان داد که 

از نظر خبرگان، به  يان عوامل خرد ماليدر مها  شرکت

اندازه  ها، يي، رشد دارايش شرکت به بدهب، ارزيترت

ن، چهار يبوده است. همچن ييدارا يدرآمد و نقدشوندگ

 ان عوامليدر مها  عامل موثرتر بر عملکرد شرکت

ب، ياز نظر خبرگان، به ترت يخرد اقتصاد مشي خط

مت نقد يمت، شاخص بازده قيشاخص کل، شاخص ق

امل ن، چهار عيو شاخص صنعت بوده است. علاوه بر ا

 مشي خط ان عوامليدر مها  موثرتر بر عملکرد شرکت

د، يب، رشد تولياز نظر خبرگان، به ترت يکلان اقتصاد

 يمال يثبات ير نرخ ارز و بيي، تغيه گذاريرشد سرما

 بوده است.

شود بر اساس  مي شنهادينده پيبه پژوهشگران آ

ق و مشخص شدن عوامل موثرتر خرد ين تحقيج اينتا

، نسبت به يخرد و کلان اقتصاد مشي خطو  يمال

مختلف  يارهاين عوامل بر معيا ياثرگذار يکم يابيارز

هاي  ن، استفاده از شاخصيند. همچنيعملکرد اقدام نما

هاي  و روشها  ن پژوهش در مدلين شده در اييتع

، يمصنوع يعصبهاي  کننده مثل شبکه ينيشبيپ

جهت  ها، ر روشيچندگانه و سا يون خطيرگرس

 گردد. مي هيتوصها  ملکرد شرکتن عيتخم

ت پژوهش حاضر توجه نکردن يعمده محدود

ت موضوع پژوهش و در ياز خبرگان به اهم يبرخ

بود که موجب کاهش ها  نکردن آن يجه همکارينت

 در پژوهش حاضر شد. يتعداد خبرگان مورد بررس
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Abstract 

Financial indicators are a good measure for policymakers who want to assess the current 

state of the economy and predict the future, and are especially important for creditors and 

the central bank, and there are several reasons to justify this importance. The data on which 

financial indicators are calculated are inherently defined by looking to the future and are 

likely to take into account market expectations for big data. Financial indicators may 

themselves directly affect the future state of the economy or may be influenced by micro 

and macro indicators of economic policies. The purpose of this study was to investigate the 

micro and macro factors of economic policies affecting the financial performance of 

companies. Fuzzy Delphi fan research method and in the second stage to prioritize the 

indicators and determine the internal relationships between the indicators, the fuzzy dimtel 

method was used to systematically and comprehensively study to identify all the measures 

that may affect the profitability stability and other basic indicators. Financial performance 

is effective and a complete database of  

These metrics is provided. The results showed that the four most effective factors on the 

performance of companies among micro-financial factors according to experts, 

respectively, were the value of the company to debt, asset growth, income size and 

liquidity of assets. Also, the four most effective factors on the performance of companies 

among microeconomic factors according to experts, respectively, were the total index, 

price index, cash return index and industry index. And the four most influential factors on 

the performance of companies among macroeconomic factors have been production 

growth, investment growth, exchange rate fluctuations and financial instability, 

respectively. 

Keywords: microeconomic factors, macroeconomic factors, corporate financial 

performance 
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