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 ها ی با رشد شرکترتبه عملکرد و ارزیابی عملکرد های ارتباط شاخصتبیین 

 

 ∗∗رامین زمانی عموقین                           ∗مصطفی افشار         

 مرکز آموزش عالی مولانا آبیک   

 

 چکیـده

 هدا شدرک   بنديي رتبه عملكرد، ضعف و قوت نقاط تعیین ابزارهاي ترينمهم از يكی

 قدرار  لید تحل و هيها مورد تجزشرک  عملكرد یابيارز يهاشاخص یمهم با بررس نيا .اس 

ها با رشي آن يو رتبه عملكرد یابيمختلف ارز يهاشاخص يحاضر رابطهپژوهش . ردیگیم

 يهدا بدر شداخص   یها مبتنشرک  يبنيرتبه يداده اس . برا قرار یرا مورد بررس هاشرک 

شدامل   قید تحق ي. نمونهشودیماستفاده  «(TOPSIS) سیتاپس»از روش  عملكرد یابيارز

 اسد   ۰۸3۱-۰۸۳۱ یدوره زمان بورس اوراق بهادار تهران در در شيه رفتهيشرک  پذ ۰۱۱

  يمانیگانه با چچني ونیرگرس قيها از طرهیانتخاب شيني. آزمون فرض يغربالگر قيکه ازطر

 یابيد ارز يهدا شداخص  نیب کهدهي ینشان م قیتحق جي. نتارف يپذ صورت يیتابلو يدادها

 يرتبده  نیبد  ضدمن   دروجود دارد.  يمعنادار يرابطهها ها با رشي آنشرک  یمال عملكرد

 يارتباط مثبد  و معندادار   زینها شرک  رشي و عملكرد یابيارز يهاشرک  از شاخص یکل

 دارد. وجود

 (TOPSIS) تاپسیس ،بنيي رتبه هاي ارزيابی عملكرد، رشي، شاخص های کلیدی: ژهوا

 

 مقدمه -۱

مدييران آن بده عوامدل زيدادي از جملده اقد          واحدي تجداري و  که موقعید  يدک    جا ازآن

                                                           
 کارشناس ارشي موسسه آموزش عالی مولانا قزوين آبیک ∗

 عضو هیات علمی ∗∗

 ۰1/۰0/۰۸30 تاريخ پذيرش:    0۱/۱/۰۸30تاريخ درياف : 
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 دارد. ارزش بدالايی   هاي مالی بستگی دارد. پس واقعی بودن اين اق   بدراي سدهامياران    صورت

تواندي بدراي سدهامياران و سداير      هاي به دس  آميه از اين اق   مدی  شناسايی اين اق   و نسب 

رشدي شدرک  و بده ويدژه رشدي در       طدور  ، همینهاي مالی مناسب باشي صورت کننيگان استفاده

در دنیاي تجارت مطدر  بدوده    ها ترين موضوع همواره به عنوان يكی از مهم ۰هاي کوچک شرک 

کده   هسدتني آوري در تغییدرات، برخدی از دلايلدی    شرک ، ابتكدار و ندو  بودن  و موجود اس . بقا

هدايی کده رشدي مناسدبی      (. شدرک  0۱۱2آگیون و همكاران، ) اهمی  رشي اس  ي دهنيه نشان

، مييران نیدز در  0دارني و با توجه به تئوري نماينيگیتري  اهمی  بیش گذاران دارني براي سرمايه

اني تدا در   و همواره کوشیيه ثر در رشي شرک  بودهؤس اهياف شرک  به دنبال يافتن عوامل مأر

منيي مالكان را به دس  آورني. عملكدرد   رضاي  هاي خود به اين عوامل توجه کرده و ريزي برنامه

مشدكلی   بنابراين اس .  رشي شرک  در بازارهاي اوراق بهاداربراي هاي مناسب مالی يكی از ابزار

نامناسدب مدييري  باشدي.    تواندي ناشدی از عملكدرد     وجود آيي، میه ب که در شرايط رشي شرک 

 مدالی  هداي  نسب  دلیل همین به شوني  میهاي مالی شرک  استخراج  هاي مالی از صورت نسب 

بنديي   رو عملكرد مالی و رتبه از اين ارزيابی عملكرد مالی باشني. براي واني شاخصی مناسب ت می

شناسدايی هرچده بهتدر     براي گذاران  مالی و سرمايهکننيگان از اط عات  تواني به استفاده آن می

  کنني.  ها کمک  رشي شرک 

 

 لهأبیان مس -۲

 و مدالی  لئمسدا  از عمدومی  آگداهی  افدزايش  و جهانی اقتصاد شين رقابتی به دنبال امروزه

 اغلدب  طرفدی  از، اس  کرده معطوف خود بهها را  نگاه پیش از بیش سرمايه بازار گذاري، سرمايه

 بهداي  و بدالا  کیفید   بدا  خيمات و کالاي تولی به اقيا  گذاران سرمايه توجه جلببراي  ها شرک 

 ه اط عدات ئد ارا بدا  کنني می سعی نیز ها شرک  از تعيادي بین اين در کنني. می پايین شيه تما 

 رقابد   سطح در را خود و داده نشان شرک  وضعی  از مطلوبی تصوير کننيه گمراه و غیرواقعی

 مناسب هاي شاخص با ها شرک  عملكرد ارزيابی رو اين از .کنني حفظ گذاران جذب سرمايه براي

۸بنديي  رتبده  چندین  هم و گوناگون و
 بدراي  و مهدم  هدا  شداخص  ايدن  گدرفتن  نظدر  در هدا بدا   آن 

 تدرين  مهدم  از سدرمايه  بازارهداي  توسعه به توجه با عملكرد ارزيابیمطلوب اس .  گذاران سرمايه

 همواره گذاران سرمايه. اس  مييران و ها دول  اعتباردهنيگان، سهامياران، توجه مورد موضوعات
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يحیی زاده ) يابني. آگاهی شان سرمايه از کارگیري به در مييران موفقی  میزان از تا دارني تمايل

 شرک  مالی وضعی  و عملكرد براي شاخص مفیيترين مالی هاي نسب  (۰۸۳3 همكاران،فر و 

 از يدک  هر که معیار چنيينکردن  لحاظ با بنيي رتبه ،(0۱۱2)ارطوغلو و کاراکاسوغلو،  هستني

ممكدن   معیداره  چندي  گیدري  تصدمیم  هداي  مديل  به کدارگیري  با تنها برخوردارني اي هويژ جايگاه

. شدود  مدی  اسدتفاده  بنديي  رتبده  نوع با متناسب مختلفی هاي شاخص از ها روش اين در .شود می

 عندوان  بده  مدالی  ي گانده  پدنج  هاي از نسب  استفاده با رو اين ز( ا۰۸۳۳)دانش شكیب و فضلی، 

 عضدو بدورس   هداي  شرک  توان می معیاره چني گیري تصمیم هاي روش به کارگیري با و شاخص

اين در اين مقاله برآنیم تا میدزان و چگدونگی   بنابر کرد.  بنيي رتبه و مالی ارزيابی را بهادار اوراق

هدا را   ها بدر رشدي شدرک     بنيي آن چنین رتبه ها و هم هاي ارزيابی عملكردي شرک  شاخص آثار

 :برسیم زيرالات ؤو به پاسخ س کنیم بررسی 

 شود؟ ها می آيا عملكرد مالی مناسب موجب رشي شرک  •

ها  هاي ارزيابی عملكرد براي تمايز بین شرک  ها از نظر شاخص بنيي شرک  آيا رتبه •

 اس ؟  عامل مربوط

 

 نظری تحقیق مبانی -۳

 عملکرد ارزیابی. ۱-۳

 درچدارچوب  اجرايی هاي هدستگا در عملكرد گیري انيازه و سنجش رآينيف عملكرد ارزيابی

 هداي  برنامده  قالدب  در و سدازمانی  وظدايف  و تحقق اهدياف  براي مييري  علمی مفاهیم و اصول

 (۰۸۳2آباد، رفیع زاده بقر). اس  اجرايی

هدا اسد . منظدور از     فعالید   1ارزيابی عملكرد در بعي سازمانی معمولاً مترادف با اثربخشدی 

 .هدا و عملیدات اسد     کارآ بودن فعالید   ها با ويژگی اثربخشی میزان دستیابی به اهياف و برنامه

 (۰۸۳۱رحیمی، )

هدا در   گیدري عملكدرد دسدتگاه     به طور کلی ارزيابی عملكرد بده فرآيندي سدنجش و انديازه    

هاي مدورد قضداوت بدراي دسدتگاه ارزيدابی       اي که انتظارات و شاخص هاي مشخص به گونه دوره

 (۰۸۳2 طبرسا،) .«گردد اط ق میشونيه شفاف و از قبل به آن اب غ شيه باشي، 

در ويدژه   بده  هداي خدود   فعالید  بدودن   و مرغدوب  آگاهی از میزان مطلوب برايهر سازمان 
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هاي پیچیيه و پويا نیاز مبر  به نظدا  ارزيدابی دارد. از سدوي ديگدر فقديان وجدود نظدا          محیط

به معناي عي  برقراري ارتباط با محیط درون و بدرون سدازمان   ارزيابی و کنترل در يک سیستم 

مدر  سدازمان اسد . ممكدن اسد  بدروز        در نهاي   گردد که پیاميهاي آن کهول  و تلقی می

ها احساس  آن، از سوي مييران عالی سازمان ي مر  سازمانی به عل  عي  وقوع يكباره ي پيييه

فقيان نظا  کسب بدازخورد امكدان انجدا  اصد حات لاز      که دهي  مطالعات نشان می ولی  نشود

مدر    ، ، سرانجا  اين پييديه کني ممكن میهاي سازمان را غیر براي رشي، توسعه و بهبود فعالی 

 (۰۸۳1 عادلی،) سازمانی اس .

کندي کده ايدن نیروهدا      ايجاد می 2یافزاي ها، نیروي عظیم هم عملكرد سازمان ۱بهبود مستمر

هدا و   هداي تعدالی سدازمانی شدود. دولد       توسعه و ايجاد فرص  ،رشي ي تواني پشتیبان برنامه می

کنني. بيون بررسدی و کسدب    اي را در اين مورد اعمال می ها و مؤسسات ت ش جلو برنيه سازمان

هاي پیش روي سازمان و  چالشآگاهی از میزان پیشرف  و دستیابی به اهياف و بيون شناسايی 

هاي تديوين شديه و شناسدايی مدواردي کده بده        و اط ع از میزان اجراي سیاس  دکسب بازخور

بهبود جيي نیاز دارني، بهبود مستمر عملكرد میسر نخواهدي شدي. تمدامی مدوارد مدذکور بديون       

ما ناقص بوده و هرگز  در غیر اين صورت آگاهی و دانش ،پذير نیس  گیري و ارزيابی امكان  انيازه

علم مييري  نیز مبدین مطالدب مدذکور اسد .      (۰۸۳۱رحیمی، ) .«به مرحله بلوغ نخواهي رسیي

 ،ردو هرچده را کده نتدوان کنتدرل کد      ردتوان کنتدرل کد   نمی ردگیري ک  انيازه هرچه را که نتوان

هاي سازمانی، عملكرد  تحلیلپذير نخواهي بود. موضوع اصلی در تما  تجزيه و   مييري  آن امكان

رو سازمانی بديون سیسدتم ارزيدابی عملكدرد      گیري اس  و از اين  اس  و بهبود آن مستلز  انيازه

چنین صاحبنظران و محققین معتقيندي کده ارزيدابی عملكدرد، موضدوعی       هم نیس . قابل تصور 

انی کده شدامل ارزيدابی و    هداي سدازمانی اسد  و تصدور سدازم      اصلی در تمامی تجزيه و تحلیدل 

گیدري عملكدرد موجدب هوشدمنيي      گیري عملكرد نباشي، مشكل اسد . ارزيدابی و انديازه    انيازه

شدود و بخدش اصدلی تديوين و اجدراي       سیستم و برانگیختن افراد در جه  رفتدار مطلدوب مدی   

 سیاس  سازمانی اس .

قدرار داد. دو ديديگاه   توان از زواياي متفداوتی مدورد بررسدی     مباحث ارزيابی عملكرد را می

اساسی سنتی و نو در اين باره وجود دارد. دييگاه سنتی، قضاوت و يدادآوري عملكدرد و کنتدرل    

معطدوف بده عملكدرد     فقدط  ارزيابی شونيه را هيف قرار داده و سبک دستوري دارد. اين دييگاه
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ه ندو، آمدوزش، رشدي و    شكل گرفتده اسد . ديديگا    و با مقتضیات گذشته زمانی گذشته  ي دوره

هاي ارزيدابی شدونيه، بهبدود و بهسدازي افدراد و سدازمان و عملكدرد آن، ارائده          ظرفی  ي توسعه

پدذيري بدراي بهبدود     نفعان، ايجاد انگیزش و مسئولی  اي و مشارک  عمومی ذي خيمات مشاوره

يی نقاط ضعف ها و عملیات را هيف قرار داده و مبناي آن را شناسا سازي فعالی  کیفی  و بهینه

دهي. خاسدتگاه ايدن ديديگاه مقتضدیات معاصدر بدوده و بده         و قوت و تعالی سازمانی تشكیل می

کندي. حدوزه    هاي ميرن، توسعه پیيا می ها و روش ارزيابی سیستمی عملكرد با استفاده از تكنیک

 يدا  تواني سطح ک ن يک سازمان، يک واحي، يدک فرايندي    گیري عملكرد می تح  پوشش انيازه

 کارکنان باشي.

 

 های مالی به کمك نسبت عملکرد تجزیه وتحلیل. ۲-۳

هداي بدارز مدالی و     آن مشخصدات و ويژگدی   در تجزيه و تحلیل مالی فراينديي اسد  کده    

شدود و   هاي مالی و ساير اط عات مالی مشخص می عملیاتی واحي اقتصادي با استفاده از صورت

هداي   کندي. يكدی از روش   هاي مالی را ياري مدی  از صورت کننيگان گیري، استفاده در امر تصمیم

 اس . هاي مالی  مالی، تجزيه و تحلیل با استفاده از نسب  عملكردمتياول تجزيه و تحلیل 

)پدی ندو ريموندي،     :شدوني  بنيي کلی به پنج دسته تقسیم می هاي مالی در يک دسته نسب 

 (۰۸23ترجمه جهانخانی، 

 .2هاي نقيينگی نسب  -

 .  ۳هاي اهرمی نسب  -

 .3هاي فعالی  نسب  -

 .۰۱هاي سودآوري نسب  -

 . ۰۰هاي مالكی  نسب  -

 کوتداه  تعهديات  به جوابگويی در شرک  توانايی نقيينگی :های نقدینگی نسبت .۱-۲-۳

 در ويدژه    بده  اسد ،  ضدروري  تجداري  واحي هاي فعالی  اجراي براي  نقيينگیاس .  ميت خود

افدزايش   يدا   آن از ناشدی  هداي  زيان يا  اقتصادي رکود نظیر خاصی شرک  با مشك ت که زمانی

 شدرايطی  درچندین . گردد رو هشرک  روب ي استفاده مورد قطعات  اولیه و درقیم ِ مواد ناگهانی
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 . آمي خواهي وجوده ب آن براي جيي مالی مشك ت کافی باشي شرک  فاقي نقيينگی چه چنان

بازپرداخد    تواندايی  (:مدت بلند های بدهی بازپرداخت) های اهرمی نسبت. ۲-۲-۳

 تحلیل ها آن سررسیي در که  اس  خود بلنيميت هاي بيهی به مؤسسه جوابگويی قيرت بيهی

 ميت بلني يها بيهی میزان .دارد تاکیي مؤسسه عملیاتی و مالی بلنيميت ساختار توانايی بر اين

 هدا  بررسدی  ايدن  در .گیدرد  می قرار توجه مورد تحلیل اين در نیز آني  همؤسسه درساختارسرماي

 بده  قدادر  نباشدي  سدودآور  شدرکتی  تدا  چراکده  دق  قرارگیدرد،  مورد بايي مؤسسه نیز سودآوري

 مييري  ناچارخواهدي  شرک  زياد باشي يک بيهی وقتی د.بو نخواهي هاي خود بازپرداخ  بيهی

 سدرمايه  صداحبان  بده  آن صدير  در و ديگري هاي روش به اضافی منابعِ مالیِ تأمین براي که بود

 بديون  کده  کني تمييي را هاي بيهی سررسیي که کني ت ش  نیز و شود متوسل ( )صيورسرمايه

 .ياف  افزايش خواهي حالات اين يک از درهر سرمايه مینأت ي  ههزين شک

 هداي  دارايی سرعتی چه با که دهني می نشان ها نسب  اين :های فعالیت نسبت .۳-۲-۳

 تواندايی  از حداکی  هدا  نسدب   ايدن  عبارت ديگر به .شوني می تبييل نقي فروش يا پول مختلف به

 اس .   ()فروش محصول شرک  ها درفعالی  نهايی کارگیري دارايیه ب مييري  در

 کارايی شرک  و س م  مالی مهم هاي شاخص از يكی: های سودآوری نسبت .4-۲-۳

 روي کننديه  راضدی  برگشدتی   و قبدول  قابدل  شدرک  درکسدب سدود    مدييري  آن تواندايی  

 کده  شدرکتی  مشدارک  در  بده  تمدايلی  گدذاران  سرمايه اس  که بييهی .اس  آن گذاري سرمايه

قیم   انيك در آوريسود چراکه ؛ دهني نمی نشان خود از ضعیفی دارد درآميسازي و سودآوري

 نیدز  اعتباردهنديگان د. دار منفدی  ثیرأتد  سدها   سود پرداخ  شرک  در ي  هبالقو توانايی و سها 

 چدون  بود نخواهني ،دارد آوريدسو نظر از ضعیفی که موقعی  شرکتی به پرداخ  وا  به راضی

 کده  شدود  يدادآوري  بايدي  البتده  د.نگرد بازپرداخ  ها هرگز آن طلب که دهني می را اين احتمال

 میدزان ( آن ايجداد  منبدع  قیاس با در سود اين که اين نيارد مگر اهمی  چنيانی سود قيرمطلق

 .قرارگیرد ارزيابی مورد (گذاري سرمايه

بده   شدرک  را  سدها   قیم  بدازار  ها، ازنسب  ديگري گروه: های مالکیت نسبت .5-۲-۳
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 سدود  با  را قیم  سها  ارتباط چنین هم. ينده می ارتباط سها  اين دفتري ارزش يا عاييي سود

  سازد. می روشن سهامياران به سها ِ پرداختی

 

 . ارتباط بین عملکرد و رشد شرکت:۳-۳

مدت طم اقتصدادي بدراي رشدي     در حال دس  و پنجه نر  کردن بدا شدرايط    مييران امروزه

هاي مختلفدی بدراي رشدي خدود      ها برنامه ، بسیاري از شرک اخیر هاي ها هستني. در سال شرک 

رهداي  متغی يرو مدييران تمرکدز   هاي ديگر را هموار سازني. هاي رقاب  با شرک  تا راه .اني داشته

و تعهدي   یفید  عملكرد با ک اس . مشهود  یار، بسیفی  اس عملكرد با ک يبرا ینیکه تضم مالی

ها باشي. مييران نقش بسیار مهمی در زمینه  شرک  ييارتوسعه پا يبرا ینیتضم تواني، یدر کار م

ميير را براي رشي شرک  يدا   عملكرد مناسبتوان  مینجا  در اين ي کهکنن ايفا میها  رشي شرک 

کده   شدود  یشدناخته مد   يرمدي  يدک به عنوان  يفرد .نادييه گرف  را هاي بزر  حضور در عرصه

 يريمدي نظدران و سدهامياران    از نظدر صداحب   باشدي.  شته عملكردهاي مناسب را دا ترين حياقل

که متضمن رشي شرک  بوده و شرک  را با رشدي مناسدب    داشته باشي مناسبعملكرد  تواني یم

بده  مديير  هدر   يفوظدا در فروش، سود و افزايش ارزش بازار سها  همراه سازد. شايي بتوان گف  

گیدري   ولی تمامی مييران به دنبال عملكرد مناسب با استفاده از تصدمیم  نیس   وضو  مشخص

 يبدرا  یو مشدوق خدوب  آورني  بالا فراهم عتمادا ی با قابل یطیمحتا هستني در شرايط نااطمینان 

در  بدراي حدل مسدائل    هداي مناسدبی   گیري تصمیممييران  همه .ينباششرک   یشرف رشي و پ

گیري مناسب توسط هر ميير به ارتقدا عملكدرد    تصمیمبنابراين . توانني بگیرني شرايط مشابه نمی

ولدی   اهدياف خدود را مشدخص کنندي     توانني مييران میکني.  میآن در سازمان يا شرک  کمک 

شدود   تعیین کنني. اين نكته باعث مدی هاي مناسب رسیين به اين اهياف را  تمامی راهتوانني  نمی

و  وري رو شود. نتیجه اين فرآيني کاهش بهره با مشكل روبه مييرانتا خلق عملكرد با کیفی  در 

ي از جملده رشدي شدرک ،    خواهي بود. در عملكرد مييران موفدق مدوارد  کاهش در رشي شرک  

به خدوبی ديديه    پايياري در سودآوري شرک ، افزايش قیم  سها  شرک  و رضاي  سهامياران

شدرک   براي رشي و پیشدرف   تياو  عملكرد مناسب  بسیاري از مييران اذعان دارني که د.شو می

 اس .   دشوار کاري بس

عملكدرد مدالی، مدييران سدعی در بهتدر کدردن       و هدا   شرک با وجود همبستگی بین رشي 
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داندش  مني به افزايش سطح  ع قهعملكرد خود و متعاقب آن افزايش رشي شرک  دارني. مييران 

 بدراي   و مواندع را  کسب نمايندي هاي لاز  را براي پیشرف  در پیشه  مهارت تابوده خود آگاهی و 

هدا   شرک ترين چالش براي رشي  بزر شايي بتوان گف  دارني.  بر عملكرد مناسب خود از سر راه

در نتیجده، مدييران    که ريشه در تجربه و آگاهی مييران دارد. اس  مييرانمناسب  عملكرد عي  

 کنني.  رشي و پیشرف  شرک  فراهم براي شرايط را  عملكرد مناسببايي با 

 

 تحقیق ی  پیشینه -4

هداي مدالی بدا     ارتباط بین اق   صورت براي حسابياري مطالعات فراوانی  ي محققین حوزه

امدا در مدورد ارتبداط     ؛اني به نتايج مختلفی دس  پیيا کردهو   یرها انجا  دادهيكييگر يا ساير متغ

 اس .  نشيه رها تحقیقات زيادي انجا  هاي مالی با ساير متغی بین نسب 

(BSC) متدوازن  ارزيدابی  کدارت  از استفاده با (۰۸۳۸) رستمی انواري و يرتیانق •
 در ۰0

 به TOPSIS ميل و شانون آنتروپی زنيهی و تكنیک از گیري بهره با و اصلی مؤلفه شش قالب

 .  پرداختني بهاداربورس اوراق  خودروسازي صنع  هاي شرک  رتبه بنيي

 هاي شرک  بنيي رتبه براي سودآوري هاي شاخص از (۰۸۳۱)لو ختن و رستمی ،انواري •

 انجدا   بنديي  رتبه بین که  رسیيني نتیجه اين به و کردني بهادار استفاده اوراق بورس عضو برتر

  .نيارد وجود همبستگی شود، می انجا  بورس توسط که بنيي رتبه و شيه

 صدنع   عضدو  هاي شرک  بنيي رتبه و عملكرد ارزيابی براي( ۰۸۳2)همكاران و ابزري •

 (EVA) ارزش از اساسی فلزات
 .کردني استفاده شاخص يک به عنوان اقتصادي افزوده ۰۸

 «شرک  عملكرد و مالكی  ساختار»  رابطده بدا  اي در  همطالع( ۰۸۳2) وکرمانی ازيدنم •

 ي رابطههدا   انجا  دادني. نتايج حاکی از اين بو دکه بین ساختار مالكی  و عملكرد مدالی شدرک   

 .دارد وجود داري معنی

 هداي  شدرک   و پرداختندي  هدا  شدرک   بنيي رتبه به نیز (۰۸۳۳)فضلی و شكیب دانش •

 AHP-TOPSIS ۰1 ترکیبدی  رويكدرد  از استفاده با را تهران بهادار اوراق بورس سیمان صنع 

  کردني.   بنيي رتبه

 بدر عملكدرد   تمرکدز مالكدان   یرثأتد  در مدورد  يا مطالعه (0۱۰0و همكاران ) کازنتسوف •

 و مالكدان  تمرکدز  ینبد  يمعنادار و مثب  ي رابطه يک که داد نشان يجدادني. نتا انجا  ها شرک 
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 دارد. وجود شرک  عملكرد

و عملكدرد شدرک  را در    یشدرکت  ی حاکم ی ،ساختار مالك ینب روابط (0۱۰۱) یقزل •

 و ارزش شدرک   ی ساختار مالك ینب کهداد  نشان یقتحق يجکرد. نتا یبررس يمالز يها شرک 

 بدا  یشدرکت  ید  حاکم یرهداي متغ از کديا   یچه میانکه  یدارد. در حالوجود  يمعنادار ارتباط

 .نياش  وجود يمعنادار ارتباط شرک  عملكرد

 داد. انجدا   عملكدرد  بدر  یبلدوک  سهامياران یرثأت در مورد يا مطالعه (0۱۰۱) دامیترسو •

 .دارد وجود شرک  عملكرد و یبلوک سهامياران ینب یمنف ي رابطه يکداد که  نشان يجنتا

 از هدا  آن. دادندي  توسعه ها فرودگاه عملكرد ارزيابی براي روشی (0۱۱۸) چانگ و وانگ •

FAHPاز و گرفتندي  بهره خود معیارهاي انتخاب براي آماري سنتی هاي روش
 تعیدین  بدراي  ۰۱

 بنيي رتبه به اقيا  Topsis ازرويكرد استفاده با سرانجا  و کرده  استفاده مزبور معیارهاي وزن

 .کردني عملكردشان اساس بر مطالعه مورد هاي فرودگاه

شناسدايی عوامدل مدؤثر در رشدي     » اي در مدورد  ( مطالعه۰۸3۱) پور و حسین لو مرادي •

عوامل مفروض در چارچوب مفهومی که اس   از اين نتايج حاکی. انجا  دادني « ها سريع شرک 

چنین اولوي  عوامل مؤثر بر اين رشي،  دارني. هممعناداري با رشي سريع شرک   ي رابطهتحقیق 

انسدانى، شناسدايى و تشدخیص فرصد ،      ي عبارتني از: ويژگى رهبران، سرمايه از دييگاه مييران

 و انسانى ي شناسايى و تشخیص فرص ، سرمايه ويژگى رهبران نوآورى و نیز از نظر کارشناسان

  اس .   نوآورى

بین نظا  راهبري و عملكدرد مدالی    ي بررسی رابطه» ( با عنوان ۰۸۳3رجبی و گنجی ) •

در اين پژوهش تعياد نوزده مكانیز  شناخته شيه راهبري کده در هفد     .اشاره کرد « ها شرک 

چهدارده شداخص ارزيدابی عملكدرد مدالی کده در شدش گدروه          بنيي شيه به همدراه  گروه طبقه

اني، مورد آزمون قرار گرفتني. نتايج پژوهش نشان داد کده از هفد  گدروه کلدی      بنيي شيه طبقه

هداي   هاي متعلق به پنج گدروه بدا برخدی از شداخص     ها، مكانیز  مكانیز  مؤثر بر راهبري شرک 

ها در ايدران بدیش    نشان داد که سیستم راهبري شرک  نتايج ع وهه عملكرد مالی رابطه دارد. ب

هاي درون سدازمانی   ار باشي، با سیستمهاي يک سیستم برون سازمانی برخورد که از ويژگی از آن

 تري دارد. خوانی بیش هم

 يها شرک  یو عملكرد مال يفكر ي يهسرما ي رابطه یبررس ( به۰۸3۱) یلیشمس، خل •
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کده  دهدي   شيه در بورس اوراق بهادار پرداختني. نتايج حاصل از اين تحقیدق نشدان مدی    يرفتهپذ

وري کارکندان و نسدب     هاي نرخ بازده حقوق صداحبان سدها ، بهدره    فكري با شاخص ي سرمايه

 دارد. مستقیم ي رابطه ها و سود هر سهم دارايی ارزش بازار به ارزش دفتري هر سهم، بازده

 

 انجام تحقیق روش -5

 بدورس اوراق بهدادار   هداي پذيرفتده شديه در    شدرک   ي  همده آماري اين تحقیدق   ي جامعه

اي صدورت   گردآوري اط عات بده روش کتابخانده   .اس  ۰۸3۱-۰۸۳۱ زمانی ي دوره در ۰2تهران

آوري شدي و   اط عات مربوط به مبانی نظري ازکتدب و مقدالات خدارجی و فارسدی جمدع      گرف .

 ي رسدی شديه   هداي مدالی حسداب    هدا بدا مراجعده بده صدورت      آزمون فرضیه براي اط عات لاز  

دسد  آمدي. ايدن اط عدات در برخدی      ه   مييره بئهاي مورد بررسی، گزارش فعالی  هی شرک 

رسدمی سدازمان بدورس     ي هاي اط عاتی تيبیرپرداز، ره آوردنوين و سدامانه  طريق بانک موارد از

از ندوع همبسدتگی    اوراق بهادار تهران گردآوري شي. روش تحقیق در ايدن پدژوهش، توصدیفی و   

 دارد. را هاي آماري که سعی در توصیف روابط بین متغیرها با استفاده از آزمون اس 

هداي فرعدی مربوطده، اقديا  بده       اصدلی دو  و فرضدیه   ي قبدل از آزمدون فرضدیه   چنین  هم

هاي ارزيابی عملكرد با استفاده از روش تاپسدیس   هاي شاخص لفهؤاساس مبر ها بنيي شرک  رتبه

 :  به شر  زير گرديي. مراحل انجا  کار تاپسیس به شر  زير اس 

( بده صدورت مجدزا    3۱-۳۱هدا )  ابتيا ماتريس تصمیم را براي هريک از سدال  -اول ي مرحله

 .دهیم می شكل
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 .کنیم اول ايجاد می ي ماتريس نرمالايز شيه را با توجه به فرمول مرحله -دو  ي مرحله

    
   

√∑    
  

   

 

 کنیم.  آل منفی می آل مثب  و راه حل اييه راه حل اييه ي اقيا  به محاسبه -سو  ي مرحله

 آل مثبت ایده  ی گزینه

   {(
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 {  
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 آل منفی ایده ی گزینه
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|   ́) |         }

 {  
    

      
      

 } 

 {           }    های مربوط به شاخص

 {           }    های مربوط به هزینه

آل مثبد  و منفدی را    فاصله بر حسب روش اقلیيسی به ازاء راه حل ايديه  -چهار  ي مرحله

 .کنیم محاسبه می

    √∑(      
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    √∑(      
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 کنیم.  آل را محاسبه می به راه حل اييه Aiسپس نزديكی نسبی -پنجم ي مرحله

    
   

       
           

کرديم بده   ها بنيي شرک  ، اقيا  به رتبه ciپس از انجا  مراحل فوق براساس ترتیب نزولی 

هداي داراي عملكدرد    داده و بده شدرک    ۱۱تا  ۰ ي بهتر رتبه هاي با عملكرد که به شرک  طوري

 داده شي. ۰۱۱تا  ۱۰ ي تر رتبه ضعیف
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هدا در دو جامعده از آزمدون     در نهاي  براي نشان دادن متفاوت بودن میانگین رشي شدرک  

 ويتنی استفاده شي. -من

  اس .  H₁:µ₁ ¯ æ₂ و H₀ : µ₁ = µ₂در اين آزمون  

µ₁ پايین عملكرد مالی. ي هاي با رتبه : میانگین رشي شرک 

µ₂ مالی.  بالاي عملكرد ي با رتبه هاي : میانگین رشي شرک 

 

  انتخاب نمونه ی . نحوه۱-5

اقديا  بده    زيدر  شدرايط   بهها از روش غربالگري با توجه  براي آزمون فرضیهاين تحقیق،  در

 هاي نمونه شيه اس : انتخاب شرک 

 .باشيماه  منتهی به پايان اسفني ها مالی آن ي دوره -۰

 هاي تحقیق تغییرداده باشني. دوره در را سال مالی خود شرک  نبايي -0

 ها حدياقل يكبدار مدورد    داشته و سها  آن پژوهش فعالی  مستمر ي دوره در ها  شرک  -۸

 معامله قرارگرفته باشي.

هاي بازنشسدتگی   ها، بیمه و صنيوق گري، بانک گذاري، واسطه هاي سرمايه جزء شرک  -1 

 .نباشني

 آور باشني.سود -۱

بده طورکامدل    ۰۸3۱ -۰۸۳۱زمانی  ي دوره در نیاز براي انجا  تحقیق را اط عات مورد -2

 ارائه کرده باشني.

 ۰۱۱ شرک  عضو بدورس اوراق بهدادار تهدران تعدياد     10۸از تعياد  توجه به شرايط فوق با

 شرک  انتخاب شيني.

 

 های تحقیق فرضیه. ۲-5

اصدلی و فرضدیات فرعدی     ي فرضدیه  0الات تحقیدق  ؤبا توجه به مطالعات انجا  شديه و سد  

 ارائه شيه اس . ها  آنبا مرتبط 

 



 31 هابا رشد شرکت يو رتبه عملکرد عملکرد یابیارز يهاشاخص ارتباط نييتب 

 ـ ی ها رابطه های ارزیابی عملکرد و رشد شرکت : بین شاخص۱اصلی  ی فرضیه داری  امعن

 وجود دارد.

 معناداري وجود دارد. ي ها رابطه آوري و رشي شرک هاي سود بین نسب : ۰-۰-0-۱

 معناداري وجود دارد. ي ها رابطه هاي نقيينگی و رشي شرک  بین نسب : 0-۰-0-۱

 معناداري وجود دارد. ي ها رابطه هاي فعالی  و رشي شرک  بین نسب : ۸-۰-0-۱

 معناداري وجود دارد. ي ها رابطه هاي بيهی و رشي شرک  بین نسب : 1-۰-0-۱

 

هـا   و رشد شرکت بر اساس مدل تاپسیس عملکرد مالی ی بین رتبه :۲اصلی  ی فرضیه

 داری وجود دارد.امعن ی رابطه

 آن تاثیر دارد.تر  رشي سريع بر ي شرک عملكرد مالی بالا بنيي : رتبه۰-0-0-۱

 آن تاثیر دارد. تر ضعیفرشي  بر پايین شرک عملكرد مالی  بنيي : رتبه0-0-0-۱

 

 ی پژوهش  گیری متغیرها روش اندازه. ۳-5

 گردد: محاسبه می زير که به صورت  اس  رشي شرک   متغییر وابسته،

Growth = St ˚  St-1    St-1  

St فروش سال مالی جاري = 

St-1 فروش سال مالی قبل = 

گدروه تفكیدک    1ها هستني که به  ، شاخص ارزيابی عملكرد مالی شرک مستقلمتغیرهاي 

  اني.   شيه

 آوري شامل:هاي سود الف( نسب 

. نسدب   1 . نسب  سود خالص به فروش۸ . بازده حقوق صاحبان سها 0 ها بازده دارايی .۰

 .  سود عملیاتی به فروش

 هاي فعالی  شامل: ب( نسب 

 . نسب  گردش موجودي کالا0 ها . نسب  گردش دارايی۰   

 نقيينگی شامل:هاي  ج( نسب 

 . نسب  گردش نقي۸ . نسب  آنی0 . نسب  جاري۰ 
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 د( نسب  بيهی شامل:

 .. نسب  بيهی بلني ميت به حقوق صاحبان سها 0 . نسب  بيهی به دارايی۰ 

هداي اختصداري    چندین ع مد    هدا و هدم  تما  متغیر ي محاسبه ي نحوه (۰)ي  شماره نگاره

 :اس  کرده استفاده شيه در جياول آماري تحقیق را ارائه 

 

 های مستقل و وابسته موجود در تحقیق: نحوه محاسبه متغیر ۱ نگاره

 نوع متغیر
ع م  

 ختصاريا
 نحوه محاسبه نا  متغییر

 فروش سال قبل / فروش سال قبل ˚فروش سال جاري  رشي شرک  ها Growth وابسته

 رتبه عملكردي RANK مستقل
رتبه بنيي شاخص هاي ارزيابی عملكرد مالی بر اساس 

 روش تاپسیس

 جمع دارايی ها سود خالص / بازده دارايی ROA مستقل

 حقوق صاحبان سها  سود خالص / بازده حقوق صاحبان سها  ROE مستقل

 فروش سودخالص / نسب  سود خالص به فروش R/S مستقل

 فروش سودعملیاتی / نسب  سود عملیاتی به فروش OR/S مستقل

 خالص فروش / کل دارايیها نسب  گردش دارايیها ATOR مستقل

 موجودي کالا بهاي تما  شيه کالاي فروش رفته / نسب  گردش موجودي کالا ITOR مستقل

 بيهی هاي جاري دارايیهاي جاري / نسب  جاري CR مستقل

 بيهی هاي جاري موجوديها / -دارايیهاي جاري  نسب  آنی QR مستقل

 بيهی هاي جاري گردش نقي حاص از عملیات / نسب  گردش قي OCF مستقل

 کل بيهی ها / کل دارايیها نسب  بيهی به دارايی L/A مستقل

 LTL/EQ مستقل
نسب  بيهی بلني ميت به 

 حقوق صاحبان سها 
 بيهی هاي بلني ميت / حقوق صاحبان سها 

 

 ها تجزیه و تحلیل اطلاعات و نتایح آزمون فرضیه -6

 :ميل رگرسیونی زير استفاده شي اصلی اول از  ي براي آزمون فرضیه
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     (۱) مدل

Growth=�₀+�₁ ROAit + �₂ROEit + �₃R/Sit+ �₄OR/Sit + �₅ATORit + �₆ITORit 

+�₇CRit + �8 QRit + �9OCFit+ �10L/Ait+ �11LTL/EQit + �it 

 شي:  اصلی دو  از ميل رگرسیونی زير استفاده  ي براي آزمون فرضیه

 Growth =�₀+�₁ RANKit + �i                                                         (۲) مدل

 

 آن با مرتبط یفرع یهاهیاول و فرض یاصل ی هبرای آزمون فرضی. ۱-6

هدا بدا    ها از منابع اط عاتی گفته شيه، استخراج گرديي. سدپس در مداتريس داده   ابتيا داده

لیمدر و   Fهاي  آزمون پس از آن  هاي مربوط به همان فرضیه فرعی قرار داده شي.توجه به متغیر

H ها صورت پذيرف . در نهاي  به کمک نر  افزار  ارزيابی چینش مناسب داده ي  بارههاسمن در

Eviews صورت ه اقيا  به اجراي الگوي رگرسیونی بPanel   و بدا روشGLS    )تعمدیم يافتده(

هداي   و سطح معناداري آمداره  R²و  Fو  Tهاي  گرديي. بعي از تفسیر نتايج در اين مرحله از آماره

T وF   .استفاده شي 

 آن با مرتبط یفرع یهاهیدوم و فرض یاصل ی هبرای آزمون فرضی. ۲-6

، ، بدازده حقدوق صداحبان سدها     ها هاي ارزيابی عملكرد )بازده دارايی شاخص ابتيا براساس 

هدا، نسدب     نسب  گدردش دارايدی   ، نسب  سود عملیاتی به فروش،نسب  سود خالص به فروش

نسب  گردش نقدي، نسدب  بديهی بده دارايدی،       گردش موجودي کالا، نسب  جاري، نسب  آنی،

مرحلده اقديا  بده     2در  Topsisنسب  بيهی بلني ميت به حقدوق صداحبان سدها ( و بدا روش     

ارزيدابی عملكدرد توسدط     ي بنديي بدا اسدتيلال فرضدیه     براي رتبده  کرديم. ها  بنيي شرک  رتبه

ه بد  و شي گرفته نظر در مثب  ي شاخصه عنوان به عملكرد ارزيابی هاي شاخص �هاي مالی نسب 

بدراي حصدول    شدي.  اعمدال   شاخصه با ويژگی مثبد   Topsis  ،۰۰ روش اجراي در ترتیب ينا

بنيي صدورت پدذيرف ، میدانگین قیمد  سدها  در       نتیجه از فرضیات گروه دو  بعي از آنكه رتبه

 -مدن »براي آزمون اين قسدم  از روش آزمدون    شي. مقايسه  ،بنيي شيه هاي مختلف رتبه گروه

بهره گرفته شي. در تفسیر نتايج، آمار توصدیفی در شدر     Spssو با استفاده از نر  افزار  «ويتنی

 ارائه گرديي. 0شماره  نگارهانتخاب شيه نیز در  ي تر نمونه بیش
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 : آمار توصیفی مربوط به متغییرهای تحقیق۲ نگاره

 انحراف معیار حياقل حياکثر میانگین تعياد مشاهيات متغیر ها

Growth 2۱۱ 022/۱ ۱۸3/۰۱ ۱۱۱/۱ 2۰۱/۱ 

ROA 2۱۱ ۱۱2/۰2 3۸0/2۱ ۱1۱/00- 03۸/۰۸ 

ROE 2۱۱ ۸23/03 ۰۰۸/۳1 3۱2/۰۱- 30۱/۰2 

R/S 2۱۱ ۰31/۰3 030/33 ۱۱2/00- ۸۳۰/۰2 

OR/S 2۱۱ ۸۸۱/00 20۰/3۳ ۳3۳/02- 2۱1/۰۱ 

ATOR 2۱۱ ۸0۰/۰ 132/۱ ۱22/۱ 23۱/۱ 

ITOR 2۱۱ 223/۰01 ۸۱۱/۸3۰ ۱۱۱/۱ ۱۳3/3۱ 

CR 2۱۱ ۸۱۰/۰ 011/2 00۰/۱ 220/۱ 

QR 2۱۱ ۳2۰/۱ ۱۸۸/۱ ۱2۰/۱ ۱02/۱ 

OCF 2۱۱ 1/۱ ۰۳۸/۳ 120/۱- ۱0۰/۱ 

L/A 2۱۱ ۱۳2/۱ 0۰2/۰ ۱32/۱ ۰20/۱ 

LTL/EQ 2۱۱ 032/۱ 3/11 ۱3۱/۱- ۳11/۰ 

 

، حدياکثر و حدياقل رشدي    اسد   022/۱ مشداهيات هدا در بدین کدل     میانگین رشي شرک 

دهي که تفداوت   نشان میها  اين نسب  اس .  ۱0۱۱۱و  ۱۸3/۰۱ها در بین کل مشاهيات  شرک 

کده نشدان    اسد    2۰۱/۱ ها بسیار اس . انحراف معیار تغییدرات قیمد  سدها     بین رشي شرک 

 اس . میزان انحراف تغییرات قیم  سها  از میانگین آن  ي دهنيه

 ها یهنتایج آزمون فرض -7

طدور   همدان  شود، ها بررسی می عملكرد مالی با رشي شرک  ي اصلی اول رابطه ي در فرضیه

 اسد    ۱0۱۱دس  آمديه،  ه لیمر ب Fشود، مقيار احتمال آماره  م حظه می ۸نگاره شماره که در 

ه چنین مقيار احتمال آماره هاسمن بد  هم اس . دهي چینش مناسب، روش تابلويی  که نشان می

ثابد    آثدار هاي تدابلويی و از ندوع    دهي الگو به صورت داده که نشان می اس   ۱0۱۱دس  آميه، 

هداي مدالی    هدا توسدط نسدب     درصي از رشي شدرک   01دهي که  نتايج نشان می شود. برآورد می

عي  همبسدتگی بدین مقدادير بداقی      00033شود. آماره دوربین واتسون با مقيار  توضیح داده می



 37 هابا رشد شرکت يو رتبه عملکرد عملکرد یابیارز يهاشاخص ارتباط نييتب 

مديل رگرسدیونی بده طدور کلدی       Fسطح معناداري آماره  ي با م حظه و  کني مانيه را تايیي می

 شود.  میتايیي 

 

 ی هـا رابطـه   آوری و رشـد شـرکت  های سود بین نسبت» فرعی ی آزمون فرضیه. ۱-7

   .«معناداری وجود دارد

 ۱۱3/۱ دس  آميه براي متغیر نسب  سود خالص به فروش بده ترتیدب  ه ب tضريب و آماره 

خالص به فروش و رشدي   دهني که بین متغیر نسب  سود می اين مقادير نشان اس .  ۱11/۰۰ و

با افدزايش   مثب  و معناداري وجود دارد. بنابراين ي درصي رابطه 33ها در سطح اطمینان  شرک 

 تر رشي خواهي کرد.  ، شرک  سريععيد نسب  سود خالص به فروش

 ۱۱۰/۱ دس  آميه براي متغیر نسب  سود عملیاتی به فروش به ترتیبه ب tضريب و آماره 

دهني که بین متغیر نسب  سود عملیاتی به فروش و رشدي   میاين مقادير نشان  اس .  ۳۸2/۱ و

 معناداري وجود نيارد.   ي ها رابطه شرک 

 -۱۱۸/۱ دس  آميه براي نسب  بازده حقوق صاحبان سها  به ترتیدب ه ب tضريب و آماره 

بازده حقوق صداحبان سدها  و رشدي    دهني که بین نسب   اين مقادير نشان می اس .  -3۳0/0 و

با افدزايش   منفی و معناداري وجود دارد. بنابراين ي درصي رابطه 33ها در سطح اطمینان  شرک 

 يابي. ها کاهش می ، رشي شرک عيد بازده حقوق صاحبان سها 

 ۱۱3/۰0 و ۱۰2/۱ هدا بده ترتیدب    دس  آميه براي متغیر بازده دارايدی ه ب tضريب و آماره 

هدا در سدطح    هدا و رشدي شدرک     دهني که بین نسب  بدازده دارايدی   اين مقادير نشان می اس . 

با افزايش عيد نسدب  بدازده    مثب  و معناداري وجود دارد. بنابراين ي درصي رابطه 33اطمینان 

 تر خواهي بود.  ها سريع رشي شرک  ها  دارايی

هاي سود آوري در رشدي   نسب  ،tبا توجه به اعياد به دس  آميه از ضريب متغیرها و آماره 

   هستني.  گذار ها بسیار تاثیر شرک 

 

 ی هـا رابطـه   هـای فعالیـت و رشـد شـرکت     بین نسبت»فرعی  ی آزمون فرضیه. ۲-7

 .«معناداری وجود دارد

 3۳3/۸ و ۱2۳/۱ بده ترتیدب   هدا  براي نسب  گردش دارايدی دس  آميه ه ب tضريب و آماره 
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هدا در   هدا و رشدي شدرک     دهني که بین متغیر نسب  گدردش دارايدی   اين مقادير نشان میاس . 

با افزايش عديد نسدب     مثب  و معناداري وجود دارد. بنابراين ي درصي رابطه 33سطح اطمینان 

 رو خواهني بود. هتري روب با رشي سريعها  ها، شرک  گردش دارايی

 و ۱۱۰/۱ بده ترتیدب   دس  آميه براي نسدب  گدردش موجدودي کدالا    ه ب tضريب و آماره 

هدا   دهني که بین نسب  گردش موجودي کالا و رشي شدرک   اين مقادير نشان می اس .  1۱۱/۰

 معناداري وجود نيارد.  ي رابطه

در  هدا  نسدب  گدردش دارايدی    ،tبا توجه به اعياد به دس  آميه از ضريب متغیرها و آمداره  

گدذار  هدا تاثیر  و نسب  گدردش موجدودي کدالا در رشدي شدرک       اس  گذار ها تاثیر رشي شرک 

 نیس . 

 

 ی هـا رابطـه   های نقدینگی و رشـد شـرکت   بین نسبت» فرعی ی آزمون فرضیه. ۳-7

 «.  معناداری وجود دارد

 -20۱/۱ و -۱۸3/۱ بده ترتیدب   نسدب  جداري   دس  آميه براي متغیدر ه ب tضريب و آماره 

معناداري  ي ها رابطه دهني که بین متغیر نسب  جاري و رشي شرک  اين مقادير نشان می اس . 

 وجود نيارد. 

 اسد .   ۸۱۱/۱ و 0۰0/۱ بده ترتیدب   نسب  آنی متغیردس  آميه براي ه ب tضريب و آماره 

معنداداري وجدود    ي ها رابطده  دهني که بین متغیر نسب  آنی و رشي شرک  اين مقادير نشان می

 نيارد.  

 ۸۸3/2 و ۱3۳/۱ بده ترتیدب   نسب  گردش نقي دس  آميه براي متغیره ب tضريب و آماره 

هدا در سدطح    دهني که بین متغیر نسب  گردش نقي و رشدي شدرک    اين مقادير نشان می اس . 

با افزايش عيد نسب  گردش  مثب  و معناداري وجود دارد. بنابراين ي درصي رابطه 33اطمینان 

 يابي. ها افزايش می نقي، رشي شرک 

نسدب  گدردش نقدي در رشدي      ،tبا توجه به اعياد به دس  آميه از ضريب متغیرها و آمداره  

 نیستني.  گذارها تاثیر هاي جاري و آنی در رشي شرک  و نسب  هستني گذار ها تاثیر شرک 
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معناداری  ی ها رابطه های بدهی و رشد شرکت بین نسبت»فرعی  ی آزمون فرضیه. 4-7

 «.  وجود دارد

 و 1۳۰/۱ بده ترتیدب   براي متغیرنسدب  بديهی بده دارايدی    دس  آميه ه ب tضريب و آماره 

هدا   دهني که بین متغیر نسب  بيهی به دارايی و رشي شرک  اين مقادير نشان می اس .  ۱22/۸

معناداري وجود دارد. بنابراين بدا افدزايش نسدب      مثب  و ي درصي رابطه 33در سطح اطمینان 

 گیرد. تر صورت می ها سريع بيهی به دارايی رشي شرک 

 دس  آميه براي متغیرنسب  بيهی بلني ميت به حقوق صاحبان سدها  ه ب tضريب و آماره 

دهني که بین متغیر نسب  بيهی بلندي   اين مقادير نشان می اس . -33۱/۸ و -۱۳۱/۱ به ترتیب

منفدی و   ي درصدي رابطده   33ها در سطح اطمیندان   ميت به حقوق صاحبان سها  و رشي شرک 

با افزايش عيد نسب  بيهی بلني ميت به حقوق صداحبان سدها ،    معناداري وجود دارد. بنابراين

 شود. تر می ها ضعیف رشي شرک 

هداي بديهی در رشدي     نسدب   ،tبا توجه به اعياد به دس  آميه از ضريب متغیرهدا و آمداره   

 اس .  گذار ها تاثیر شرک 

ايدن اسد  کده بدین      ي نشدان دهنديه   ۰اصدلی   ي نتیجه به دس  آميه از آزمدون فرضدیه   

، نسب  سود خدالص بده   ، بازده حقوق صاحبان سها ها هاي ارزيابی عملكرد )بازده دارايی شاخص

نسب  بيهی به دارايی و نسب  بديهی بلندي    ،، نسب  گردش نقيها ، نسب  گردش دارايیفروش

ها ارتباط وجود دارد و هر يک تاثیر معنداداري بدر    ( با رشي شرک صاحبان سها ميت به حقوق 

 ها دارني. رشي شرک 
 

 اصلی اول و فرضیات فرعی مربوط ی : خلاصه نتایج آماری مربوط به فرضیه۳ نگاره

 نتیجه سطح معناداري tاماره  هاضرايب متغیر متغیر ها

ROA ۱۰2/۱ ۱۱3/۰0 ۱۱۱/۱ معنادار 

ROE ۱۱۸/۱- 3۳0/0- ۱۱۱/۱ معنادار 

R/S ۱۱3/۱ ۱11/۰۰ ۱۱۱/۱ معنادار 

OR/S ۱۱۰/۱ ۳۸2/۱ 1۱۸/۱ بيون معنی 

ATOR ۱2۳/۱ 3۳3/۸ ۱۱۱/۱ معنادار 

ITOR ۱۱۰/۱ 1۱۱/۰ ۰2۱/۱ بيون معنی 
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 نتیجه سطح معناداري tاماره  هاضرايب متغیر متغیر ها

CR ۱۸3/۱- 20۱/۱- ۱۸0/۱ بيون معنی 

QR 0۰0/۱ ۸۱۱/۱ 20۸/۱ بيون معنی 

OCF ۱3۳/۱ ۸۸3/2 ۱۱۱/۱ معنادار 

L/A 1۳۰/۱ ۱22/۸ ۱۱۱/۱ معنادار 

LTL/EQ ۱۳۱/۱- 3۱۱/۸- ۱۱۱/۱ معنادار 
 واتسون -آماره دوربین :033/0 01/۱ضريب تعیین : 

۳1۳/۸:F سطح معناداري آماره  :۱۱۱/۱ آمارهF 

 لیمر Fآزمون  :۱۱۱/۱ ۱۱۱/۱آزمون هاسمن:
 

هـا رابطـه وجـود     عملکرد مالی و رشد شرکت ی رتبهبین »اصلی دوم:  ی فرضیه. 5-7

 «.  دارد

هداي ارزيدابی    بدر اسداس کیفید  شداخص     ۰۱۱تدا   ۰براي آزمون اين فرضیه، يک رتبه از 

الگوي رگرسیونی مورد آزمون قرار  ها اختصاص داده شي و سپس با استفاده از عملكرد به شرک 

 گرف .

=  -۰021۱ برابدر بدا   Z ۱۱.۱= -102۳۸ويتنی، چون  با توجه به نتايج حاصل از آزمون مان

۱0۱۱Z هداي   درصي بدین میدانگین   3۱شود؛ بنابراين در سطح اطمینان  می نیس  فرض صفر رد

 دوجامعه تفاوت معناداري وجود دارد.
 

 اصلی دوم ی نتایج آماری مربوط به فرضیه ی : خلاصه4 نگاره

 نتیجه سطح معناداري tماره آ هاضرايب متغیر متغیر

RANK ۱۱۰/۱ 22۰/۸ ۱۱۱/۱ معنادار 

 واتسون -آماره دوربین :1۱1/0 12۳/۱ :ضريب تعیین

: 221/0  F  Fسطح معناداري آماره  :۱۱۱/۱  آماره

 لیمر Fآزمون  :۱۱۱/۱ ۱۱۱/۱ آزمون هاسمن:

 

دهدي چیدنش    کده نشدان مدی    اسد    ۱0۱۱۱دس  آمديه،  ه لیمر ب Fمقيار احتمال آماره  

کده    ۱۱۱/۱دس  آمديه،  ه چنین مقيار احتمال آماره هاسمن ب هماس . مناسب، روش تابلويی 
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ه بو tشوود  روريو و آمواره مي ثابت برآورد آثارهاي تابلويي با دهد الگو به صورت دادهنشان مي

كوه نشوان  اسوت  160/3و  000/0به ترتيوو  (RANKعملکرد مالي) يدست آمده براي رتبه

مثبت و  يدرصد رابطه 99ها در سطح اطمينان عملکرد مالي و رشد شركت يدهد بين رتبهمي

و با توجوه بوه ميو ان  است  641/2مدل رگرسيوني برابر با  Fمعناداري وجود دارد  مقدار آماره 

اطمينوان  99است، كل مدل تخمين زده شده در سوطح  00/0تر از كه كوچك Fاحتمال آماره 

درصود از رشود  8/41دهود كوه دست آموده نشوان مويه گردد  رريو تعيين بدرصد تاييد مي

شوود  مقودار آمواره دوربوين هاي ارزيابي عملکرد مالي توريح داده مويها توسط شاخصشركت

نشان از عدم وجوود همبسوتگي ايوااي اسوت  دليل وجود قلمرو مجاز ه ب است  404/2واتسون 

 گردد اصلي دوم تاييد مي يبنابراين فرريه

 

 ترررشد سررع  بر شرکت بالای مالی عملکرد بندی رتبه»  (2-1فرعی یفرضیه. 6-7

 .«دارد تاثیر آن

 كه بااستفاده از هاشركت هاي ارزيابي عملکرد( شاخص00-0هاي بالاي)دراين آزمون رتبه

توا بتووان  مدل رگرسيوني به عنوان متغيرمستقل قرارگرفت در روش تااسيس محاسبه شده بود

 ها بررسي كرد اثركيفيت عملکرد مناسو را بر رشد شركت

 
 2-1فرعی  ینتاعج آماری مربوط به فرضیه ی: خلاصه5 نگاره

 نتيجه سطح معناداري tاماره  ررايو متغير ها متغير

RANK 246/0 000/444 000/0 معنادار 

 واتسون -آماره دوربين :000/0 929/0رريو تعيين : 

F سطح معناداري آماره  :000/0 6/0910 :آمارهF 

 ليمر Fآزمون  :000/0 094/0 آزمون هاسمن:

 

دهود چيون  كوه نشوان موي اسوت  00000دسوت آموده، ه ليمر ب Fمقدار احتمال آماره 

تور دسوت آموده، بو ر ه چنين مقدار احتمال آماره هاسمن بوهم است  مناسو، روش تابلويي 

 شود تصادفي برآورد مي آثار هاي تابلويي با دهد الگو به صورت دادهكه نشان مي است  00/0از

دسوت آموده بوراي ه بو tشود، رريو و آمواره مشاهده مي 0نگاره شماره طور كه در همان
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دهه  بهي  كهه شاهام مهی است  500/444و  642/1به ترتيب  (RANKعملکرد مالی) یرتبه

مثبهت و  یدرصه  رابحهه 99ها در سهح  اممياهام های بالای عملکرد مالی و رش  شركترتبه

هها بها رشه  معااداری وجود دارد. به عبارت ديگر، هر چه رتبه عملکرد مالی بهتر باشه  شهركت

و با توجه بهه  است  2/1991م ل رگرسيوشی برابر با  Fتری همراه خواها  بود. مق ار آماره بيش

 99سهح  است، كل م ل تخمهي  زده شه ه در  50551تر از كه كوچك Fميزام احتمال آماره 

درصه  از رشه   9/96دهه  كهه دست آمه ه شاهام مهیه گردد. ضريب تعيي  بدرص  تايي  می

شود. مق ار آماره دوربهي  واتوهوم ها توسط رتبه بالای عملکرد مالی بالا توضي  داده میشركت

 دليل وجود در قلمرو غير مجاز شاام از عه   وجهود همبوهتگی پيهاپی اسهت.ه ب است  010/1

 شود.شيزتايي  می 6-1فرعی  یفرضيه باابراي 

 

 رشرد برر شررت  بالای مالی عملکرد بندی رتبه»(2-2فرعی  یآزمون فرضیه. 7-7

 «.  دارد تاثیر آن تر سریع

 كهه بها هاارزيابی عملکرد مالی شركت هایشاخص (155-01های پايي )دراي  آزموم رتبه

محاسههبه شهه ه بههود در مهه ل رگرسههيوشی بههه عاههوام مت يرموههتقل روش تاپوههي   اسهتااده از

 ها بررسی كرد.تا بتوام اثركيايت عملکرد مالی شامااسب را بر رش  شركت قرارگرفت
 

 2-2: خلاصه نتایج آماری مربوط به فرضیه فرعی 6 نگاره

 شتيجه سح  معااداری tاماره  ضرايب مت ير ها مت ير

RANK 010/5 950/99 555/5 معاادار 

 واتووم -:آماره دوربي 291/1 622/5: ضريب تعيي 

F سح  معااداری آماره 555/5 624/2529 :آماره:F 

 ليمر F:آزموم  555/5 042/5 آزموم هاسم :

 

دهه  چيهاش كهه شاهام مهی اسهت  50555دسهت آمه ه، ه ليمر ب Fمق ار احتمال آماره 

تهر دسهت آمه ه، بهزر ه چاي  مق ار احتمال آماره هاسم  بههم است. مااسب، روش تابلويی 

 شود.تصادفی برآورد می آثارهای تابلويی با ده  الگو به صورت دادهكه شاام می است  50/5از

دسهت آمه ه بهرای ه به tشود، ضريب و آمهاره مااه ه می 2 شگاره شمارهمور كه در همام
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دهدي بدین    کده نشدان مدی    اسد    3۱۱/22و  ۱۰۱/۱به ترتیدب   (RANKعملكرد مالی) ي رتبه

مثبد  و   ي درصدي رابطده   33ها در سطح اطمیندان   هاي پايین عملكرد مالی و رشي شرک  رتبه

ها  تر باشي رشي شرک  عملكرد مالی ضعیف ي معناداري وجود دارد. به عبارت ديگر، هر چه رتبه

و بدا توجده بده میدزان      اسد    012/2۱23ميل رگرسیونی برابر با  Fتر اس . مقيار آماره  ضعیف

درصدي   33اس ، کل ميل تخمدین زده شديه در سدطح    ۱۱۰/۱تر از  که کوچک Fاحتمال آماره 

هدا   درصدي از رشدي شدرک     ۳/0۳دهي که  دس  آميه نشان میه گردد. ضريب تعیین ب تايیي می

اسد    ۳3۰/۰مقيار آماره دوربین واتسدون   شود. پايین عملكرد مالی توضیح داده میتوسط رتبه 

 مجاز نشدان از عدي  وجدود همبسدتگی پیداپی اسد . بندابراين       دلیل وجود در قلمرو غیره ب که 

 شود. نیزتايیي می 0-0فرعی  ي فرضیه
 

 یگیر نتیجه -8

ي  نمايدي کده نتیجده    آن حیطده عمدل مدی    هر واحي تجاري با توجه به نوع فعالی  خود در

کده   بدا توجده بده ايدن     اسد .  گیري  ارزيابی و انيازه  ،ها از طرق مختلف قابل بررسی عملكرد آن

 �مدييران  توجده مدورد   کده  اسد   موضدوعاتی  تدرين  مهدم  از يكدی  همدواره  عملكدرد،  ارزيدابی 

شدود و   واقع میکننيگان  استفاده همه دهنيگان و در مجموع اعتبار �سهامياران �گذاران سرمايه

گیدرد   ها مورد استفاده قدرار مدی   يكی از ابزارهايی که براي تعیین موقعی  مالی شرک چنین  هم

هاي مهمدی   هاي مالی واقعی  نسب  يعنی به عبارت بهتر ����هاي مالی  تجزيه و تحلیل نسب 

تدوان گفد     سازد. بده جدرات مدی    عملیات و وضعی  مالی يک واحي را آشكار میرا در ارتباط با 

کده   به اين صورت نمايي  ايفا میها  رشي شرک ي  میزان و نحوهسزايی در ه عملكرد مالی نقش ب

رو در تحقیدق حاضدر    افول شرک  شود. از اين يا تواني باعث رشي نامناسب می يا عملكرد مناسب

 هدا مدورد بررسدی    با رشي شدرک   ها را ي آنهاي ارزيابی عملكرد و رتبه عملكرد شاخص ي رابطه

 ۰۸3۱ -۰۸۳۱مالی  ي دوره در شرک   ۰۱۱ . براي انجا  اين کار، اط عات مربوط بهداديمقرار 

نتدايج   .ها مدورد آزمدون قدرار گرفد      آوري و با استفاده از ميل رگرسیونی چنيگانه فرضیه جمع

، نسدب   ، بازده حقدوق صداحبان سدها    ها هاي مالی از جمله بازده دارايی حاکی اس  بین نسب 

، نسدب  بديهی بده دارايدی،     ها، نسب  گدردش نقدي   ، نسب  گردش دارايیسود خالص به فروش

 معنداداري وجدود دارد   ي ها رابطه نسب  بيهی بلني ميت به حقوق صاحبان سها  با رشي شرک 
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نترام  االرا از    کرردم.   ها با استفاده از روش تاپسیس  بندی شرکت گام بعد اقدام به رتبهو در 

هرای ارزمرابی    شراص   ی معنراداری بریر رتبره    ی وجود رابطره  ی نشان دهنده 2اللی  ی فرضیه

 ه شدنشان داد 2-1فرعی  ی لورت با آزمون فرضیه  است به امرها  عملکرد مالی و رشد شرکت

آزمرون فرعری    طور همیر گردد و ها می تر شرکت بالای عملکرد مالی باعث رشد سرمع ی که رتبه

ما عدم رشرد شررکت    تر  پامیر عملکرد مالی باعث رشد ضعیف ی که رتبه است ی امر گوما 2-2

ها با افراام  کرارامی و ابربیشری     که شرکت کردتوان بیان  گونه می به عبارت دمگر امر  شود می

وری برالاتر   تر شوند تا بهره توانند به اهداف از پی  تعییر شده صود نادمک های صود می فعالیت

هرای مرالی    هرای مرالی و در نتی ره آن نسربت     و از امر طرمق با اایا ارقام لورت کنند االا 

 کند    میک بندی شرکت کم تر به رشد و رتبه مطلوب
 

 پیشنهادها -9

 . پیشنهادهای کاربردی تحقیق1-9

های ارزمابی عملکرد در  رسد نق  برصی از شاص  با توجه به نتام  تحقیق به نظر می •

گرااران تولریه    ها و تغییرات آن مناسب است  بنرابرامر بره سررمامه    امران در زمینه رشد شرکت

عرووه برر امرر      کننرد   هرا بره عوامرا فروج توجره       سرهام شررکت  شود تا در هنگرام صرمرد    می

هرا نشران      زمررا مافتره  کننرد ها  توجه صالی به کیفیت عملکرد مالی شرکت بامد  گااران سرمامه

 ها همراه است  دهد که افاام  کیفیت عملکرد مالی  با افاام  رشد شرکت می

 قابلیرت  و اسراس شرفافیت   بر را بورس عضو های شرکت بهادار اوراج و بورس سازمان •

برازار   متولیران  و م رمان به تواند می پژوه  امر بنابرامر کند  می رتبه بندی اطوعاتشان اتکای

 مکمرا  عنروان  بره  را مرالی  هرای  شراص   و نمروده  کمرک  ها شرکت رتبه بندی امر در سرمامه

 .نمامند استفادهبندی  رتبه دمگر های شاص 
 

 . پیشنهاد برای تحقیقات آتی2-9

 کرردن  لحرا   برا  اوزه امر در ها پژوه  ان ام برای  شود می پیشنهاد پژوهشگران به •

 و عصربی  هرای  شربکه  مثرا  نرومنی  های مدل از استفاده چنیر ه. و مالی غیر و مالی متغیرهای

 از چنیر ه.  بپردازند ها شرکت بندی به رتبه ژنتیک و مورچگان مانند گیری تصمی. های الگورمت.

 گران شود پژوه  می پیشنهاد شده  استفاده مالی های شاص  از فقط پژوه  امر در که جا آن
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 ترری  جرامع  بنردی  رتبره  ترا  کرده  ترکیب مالی های شاص  با نیا را مالی غیر های دمگرشاص 

 . پامرد لورت

چرون   هر.  ها عوامرا سیاسری   توان در محاسبات و ت امه و تحلیا میدر تحقیقات آتی  •

 کرد  تحرم. و عوا ما اقتصادی و     را لحا  

 

 ها یادداشت
1. Small Companies 2. Representation Theory 

3. Ranking 4. Effectiveness 

5. Continuous Improvement  6. Synergy 
7. Liquidity Ratios 8. Leverage Ratios 

9. Activity Ratios 10. Profitability Ratios 

11. Ownership Ratios 12. Balanced Scorecard Measures 

13. Economic Value Added 14. Analytical Hierarchy Process &  

       TOPSIS Method  

15. Fuzzy Analytic Hierarchy Process 16. Tehran Exchange Market (TSE) 
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 :جلد دوم  چاپ ده.  تهرران   تمرمکاربرد آن در مدآمار و   (1831)  آذر  عادل؛ مومنی  منصور

 انتشارات سمت 

 همنشرر   اسابرسی سازمان انتشارات  یمال یلورتها ایتحل و همت ا ( 1833  )فضا الله  اکبری

   1833 ماه مهر  121 شماره

 عملکررد  ارزمرابی   (1833)  م تبری   دهقانپور و نالر  نیا امادی؛ سعید ی لمد؛ مهدی  اباری

 رابطره  بررسری  و EVA مدل از استفاده با تهران بورس در اساسی فلاات گروه شرکتهای

   21-8 (:22)11  مالی تحقیقات  اسابداری معیارهای با آن

  انتشارات ترمه :تهران  انهیم یمال تمرممد  (1832)  علی  پارسائیان

  جلرد اول   ترجمره علری جهانیرانی و علری پارسرائیان       یمال تمرممد  (1831)  پی نوو رمموند
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   انتشارات سمتتهران: 

 بهرادار  اوراج برورس  سیمان شرکتهای لفررتبه بندی. (1833) .فضلی معصومه  دان  شکیب

 :82  چشرمانداز مرردمرمت  AHP-TOPSIS. ترکیبرری رومکرررد از اسررتفاده بررا تهرران 

111-121   

مطالعره  ) هرا  نسرازما  مرافتگی  توسعه و مدمرمت عملکرد  (1833) .عوءالدمر بقرآباد  زاده رفیع

 :2113 مری  11-12  دعملکرر  مردمرمت  ملری  کنفررانس  سرومیر  ( عملی ت ربه و موردی

1-82  

مالی د عملکری و هبرم رابطه بیر نظاراسی ربر  (1831)  عامرراالله  گن رریرجبرری  روا الله و 

  28-83 (:2)2  مالی اریاسابد یها ه وپژ م له  ها شرکت

   21-11 :138  ریم له تدب  سازمان مستمر بهبود و عملکرد یابمارز  (1831)  رایمی  غفور

 و عملکرد ارزمابی جامع مدل طراای ( 1838)  الغر علی  رستمی انواری جابر   کاشان قدرتیان

  183-111 :82  انسانی علوم  مدرس فصلنامه  ها شرکت بندی رتبه

 یو عملکررد مرال   یفکرر  مهرابطره سررما   یبررس  (1811)  مهدی  یلیصلو  مرشهاب الد شمس 

 1  یچش. انداز مدمرمت مالی و اسابدار  شده در بورس اوراج بهادار مرفتهپا یشرکت ها

 21-11(: 11بهار)

(  بررسی رابطه بریر تغییررات قیمرت سرهام و نسربت هرای مرالی        1831  )مردگی قشمی  رضا

پامران نامره کارشناسری ارشرد     درشرکت های پامرفته شده در بورس اوراج بهادار تهرران   

 دانشگاه شیراز   اسابداری

بررسی و تبییر نق  اقتضائات استراتژمک در انتیاب الگوی ارزمرابی    (1833)  طبرسا  غومرضا

عملکرد  یابمارز میرجا دیجشنواره شه ریم موعه مقالات دوم  عملکرد سازمانهای دولتی

 تهران: سازمان امور اداری و استیدامی کشور  کشور  میاجرا یها دستگاه

در برقرراری   ارزمابی عملکرد نیروی انتظامی جمهروری اسرومی امرران     (1833)  علیرضاعادلی  

  یارشد  دانشگاه علوم انتظام ینامه کارشناس انمپا   نظ. و امنیت شهرستان ب.

ارزمابی رابطه محتوای اطوعاتی اقوم تعهردی و    (1831)  فاطمه  بهاادفرهاشمی  سید عباس و 

مالی منتیب با قیمت سهام شرکت های پامرفتره شرده در برورس اوراج بهرادار     نسبتهای 

  11-32: 3پیاپی  (:1) 8  م له پژوه  های اسابداری مالی  تهران
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 هرپامرفت ایهجشرکت عملکرد بر مالکیت تأبیرساصتار(  1833)  ااسان  کرمانی و محمد  نمازی

   یرر اسابرس و ابداریرر اس های بررسی لنامهرر فص  نرارر ته دار اربه اوراج بورس در شده

1881: 38-111   

 افراوده  ارزش رابطره   (1831)  سریدجعفر  لارممری  الدمر  شهاب شمس محمود   فرجزاده ییمح

 برورس  در شرده  پامرفته شرکتهای بازار افاوده ارزش با سودآوری های نسبت و اقتصادی

  118-123  :(11)13  اسابرسی و اسابداری های بررسی  تهران بهادار اوراج
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