
 
Securities & Exchange Organization, Research, Development & Islamic Studies (RDIS) 
Journal of Securities and Exchange, Spring 2023, V. 16, No.61, pp. 57-90 

 
Development of a Model Based on Fuzzy Cognitive 

Mapping to Analyze the Performance of Stock 
Exchange Firms1 

Mojtaba Movahedi2, Mahdi Homayounfar3*, Mehdi Fadaei Eshkiki3F

4, 
Mansour Soufi4F

5 
 
 

Abstract 
One of the most complex decision issues for investors of stock exchange is 

evaluation of companies’ performance that can be done based on different 
approaches. The aim of this study was to evaluate the performance components of 
firms in stock exchange with a combination of fuzzy Delphi method and fuzzy 
cognitive mapping. Although numerous studies have been recorded in evaluating the 
performance of companies, but a few of them have used a Balanced Score Card 
(BSC) to identify performance evaluation criteria. Therefore, in this paper, first, the 
key elements of performance evaluation of companies were identified from investors 
' perspectives using fuzzy Delphi method, among 82 of the performance evaluation 
elements that extracted from research literature, and then the relationships between 
them were examined using fuzzy cognitive mapping method, and components were 
ranked. The findings showed that four criteria include the Operating Profit Growth 
(OGP), the Price/Earnings per Share (P/E), the ratio of the operating profit to sales 
and the ratio of gross profit to sales, which all of them evaluate companies from 
financial perspective, are the most important criteria for investors. 
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 چکیده
 هاشرکت کردعمل ارزیابی بهادار، اوراق بورس انگذارسرمایه براي گیريتصمیم مسائل ترینپیچیده از یکی

 عملکرد معیارهاي هدف از پژوهش حاضر ارزیابی. است انجام قابل مختلف رویکردهاي اساس بر که است
 است. اگر چه فازي نگاشت نقشه و فازي دلفی ترکیبی رویکرد تهران با بهادار اوراق بورس در حاضر يهاشرکت

 ثبت شده است، اما تعداد انگشت شماري از کارت امتیاز متوازن هاشرکتعملکرد  ارزیابی زمینه در متعددي مطالعات
)BSC فازي دلفی ز روشا استفاده با اند. در این مقاله ابتداهکرد) به منظور شناسایی معیارهاي ارزیابی عملکرد استفاده 

 از هاکتشر عملکرد ارزیابی کلیدي معیارهاي ،وهشپژ ادبیات از شده استخراج عملکرد ارزیابی معیار 82 میان از
 و بررسی نهاآ میان روابط فازي، نگاشت نقشه روش از استفاده با سپس و شدند شناسایی انگذارسرمایه دیدگاه

 هر سود به قیمت نسبت ،)OPG( عملیاتی سود رشد معیار پنج هایافتهبر اساس  .شدند بنديمعیارهاي ارزیابی رتبه
 مگیه و نرخ رشد فروش شرکت که فروش به ناخالص سود نسبت فروش، به عملیاتی سود نسبت ،)P/E( سهم
 .ان هستندگذارسرمایه دیدگاهدهند، مهمترین معیارها از می قرار بررسی مالی مورد منظر از را هاشرکت آنها

 .فازي نگاشت نقشه ارزیابی عملکرد، کارت امتیاز متوازن، دلفی فازي، واژه هاي کلیدي:
 .O16, G11, G21, G24, G32, G53 طبقه بندي موضوعی:
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هاي مهم نظام اقتصادي کنونی در تجهیز منابع و تخصیص بهینه ساخت ز زیرا سرمایه ارزبا
 ).1399(بحرالعلوم و همکاران، رودمیآن از طریق تامین مالی واحدهاي فعال در اقتصاد به شمار 

 سطح رد کشورها یافتگی توسعه هاي نشانه از یکی عنوان به رونق پر و فعال مالی بازار یک
 بازارهاي طریق زا هايگذارسرمایه بیشتر یافته، توسعه کشورهاي در و شودمی شناخته المللیبین

 نواعا و است بوده گذاريسرمایه براي جذاب زمینه یک همواره بازارهااین . پذیردمی انجام مالی
 سواد انفقد حال این با .دهندمی ارائه گران ان و تحلیلگذارسرمایه براي هافرصت از مختلفی

 گذاردب ايویژه تاثیر هايگذارسرمایه بازده بر تواندمی اقتصادي اصول بنیادي دانش و مالی
 سهام آن در که مالی بازارترین بورس اوراق بهادار به عنوان جذاب ).2021، 1چوداري و تاکار(

گیرند، در دهه اخیر مورد استقبال بسیاري از مردم قرار مورد خرید و فروش قرار می هاشرکت
 وحسط و هاانگیزه با مختلف، گذارانسرمایه پاسخگوي ) و2020گرفته است (تاکار و چوداري، 

 ،بورس نیز جهانی سطح ). در1389(معمار زاده طهران و همکاران،  است متفاوت پذیريریسک
 و 2آگراوال(است کرده جلب خود به را داناناقتصاد و انگذارسرمایه از زیادي تعداد نظر

 در هشد پذیرفته صنایع و هاشرکت پویایی و موزون رشد که است آشکار). 2013، همکاران
ت وضعی به رسیدن براي ریزيبرنامه و موجود شناخت وضعیت به منوط اوراق بهادار بورس

 ).1389بود (معمارزاده طهران و همکاران،  خواهد مطلوب
 ،اهپیشنهاد است ممکن سهام، کارشناسان بازار با در پیوند مختلف رویدادهاي براي

 به یدستیاب به منظور رویدادهایی چنین در .دهند ارائه خود را مختلف نظرهاي و هابینیپیش
 رفتار انگذارسرمایه. شودمی بررسی متفاوت منظرهاي بازار رفتار درك براي ذاتی الگوهاي

 الدنب به و کرده پردازش را دسترس در و موجود اطلاعات همه که معنی این به دارند عقلایی
 از است ممکن آنها ).1398 نیا، صالحی و تامرادي( هستند انتظار مورد مطلوبیت ساختن حداکثر

، شودمیاستخراج  تاریخی زمانی هايسري هايداده که از اولیه اطلاعات بر افزون اجتماعی نظر
 و هاانجمن ازار،ب تحلیل و تجزیه آنلاین، نظرسنجی طریق از نظرها این به دستیابی. ندکن استفاده

 این در انگذارسرمایه که چالشی ترینعمده ).2017، همکاران و 3ونگ( دشومی حاصل... 
 فرآیند. ستا يگذارسرمایه بهینه سبد انتخاب براي گیريتصمیم هستند، روبرو آن با بازارها
 هايتصمیم اصلی ماهیت تحلیل و تجزیه مستلزم منسجم، حالت یک در يگذارسرمایه
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 در تصمیمی کارا باید انگذارسرمایه ).1396 همکاران، و پور مهربان( است يگذارسرمایه
 به خصوص مالی هنگفت ضررهاي از دوري و خود هاييگذارسرمایه بازده بهبود هتج

 حوزه ندگانگیرتصمیم). 2020و همکاران،  1(عبدالستار بگیرند بورس در يگذارسرمایه
 گوناگونی ايهپیشنهاد ،ندهست مختلف هايگزینه میان از انتخاب به ناگزیر اغلب يگذارسرمایه

 مقایسه لاصو با کافی قدر به بایستی هاآن و رسدمی هاآن دست به فعالیتی انجام خصوص در
 مهربان( ندکن انتخاب را گزینه بهترین بتوانند تا باشند آشنا سودآوري نظر از مختلف هايگزینه

 ). 1378 همکاران، و جو ؛ سن1396 همکاران، و پور
 عصر معجوا و هاسازمان استراتژیک فرآیندهاي مهمترین از یکی عنوان به عملکرد ارزیابی

 رودمی شمار به آن اهداف تحقق و سازمان هايبرنامه سازيپیاده جهت در توانمند ابزاري نوین،
 براي اطلاعات آوردن دست به هايراه بهترین جمله از و) 2012و همکاران،  2(آمادو
 تمرغوبی و مطلوبیت میزان از آگاهی منظور به سازمان هر. ها استسازمان در گیريتصمیم
 سوي زا. دارد ارزیابی نظام به مبرم نیاز پویا و پیچیده هايمحیط در ویژه به خود يهافعالیت
 محیط با باطارت برقراري عدم معناي به سیستم یک در کنترل و ارزیابی نظام وجود فقدان دیگر،
 است سازمان مرگ نهایتدر  و کهولت آن پیامد که شودمی شمرده سازمان برون و درون

 میزان به که است معیاري شرکت، معیار مناسب عملکرد .)1395 اردکانی، افخمی و شریعتی(
 افراد و باشد داشته خاصی توجه ،کندمیایجاد  خود سهامداران براي شرکت که اضافی ثروت

 بمناس معیارهاي از استفاده د، عـدمیاري کن ارزش ایجاد بـه مربوط هايگیريتصمیم در را
نکند  اپید سوق واقعی ارزش سمت بـه شرکت یک ارزش شودمی عملکرد باعث ارزیابی براي

 شود دیگر گروه بـراي فزاینده سود و سهام خریداران از گروه دیدن یک زیان موجب و
 ). 1394(خاجوي و همکاران، 

 زیادي نشان بهادار تمایل اوراق بورس در گذاريسرمایه به نگذارسرمایه یکی از دلایل مهمی که
 از. است هاشرکت عملکردي هايشاخص تحلیل و تجزیه و ارزیابی بینی،پیش آنها در ، ناتوانیدهندمین

 عملکرد گیرياندازه و بینیپیش براي مناسب الگوي یک تا دارند نیاز تصمیماتی نیز به هاسازمان دیگر سوي
 هاي غیرمالیمعیار از استفاده و جدید هايروش ظهور شوند. با هازمینه تمام در مستمر بهبود سبب و دکن فراهم
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 .)2020و همکاران،  1است (امجدیان دهکر نیز تغییر هاشرکت عملکرد ارزیابی سنتی، مالی همراه با معیارهاي
) است که توسط کاپلان و BSC( 2در ارزیابی عملکرد، کارت امتیاز متوازن یکی از رویکردهاي پر کاربرد

متوازن، ایجاد نگرش منسجم  هدف از طراحی کارت امتیازي). 1992، 3و نورتون نورتون مطرح شد (کاپلن
 تنهانتی است که هاي سسیستم انداز عملیات گسترده سازمان در مقایسه با به چشم هاسازمانگیرندگان تصمیم

ر عملکرد است که بگیري اندازه ترین ابزارهايترین و سادهیکی از جامع BSCدارند.  به اقدامات مالی توجه
معیارهاي کسب و کار داخلی و  مدت و نیزمدت و کوتاه هاي بلندغیرمالی، استراتژي هر دو جنبه مالی و
 ).1398(همایون فر و امیرتیموري،  خارجی تاکید دارد

د آن کاربربه عنوان یک رویکرد کیفی ارزیابی عملکرد،  BSC گسترده از استفادهبا وجود 
. ودشمالی و غیرمالی ارزیابی عملکرد سازمانی محدود می ي استراتژیکمعیارهابه تعیین 

اي سنجش عملکرد گیري، برهاي تصمیمسایر تکنیک واسطه تلفیق آن با بهبنابراین، این رویکرد 
ي ارزیابی معیارهافرض استقلال  ).1398(همایون فر و امیرتیموري،  گیردمیمورد استفاده قرار 
چیدگی و عدم قطعیت در محیط عملیات، فرض نامناسبی است و در نظر عملکرد به دلیل پی

 سازدمیگرفتن پیچیدگی روابط میان آنها، اطلاعات ارزشمندي را در ارزیابی نهایی فراهم 
روابط بررسی با این وجود در مطالعات انگشت شماري به  ).2017و همکاران،  4(سونگ
 شده پرداخته BSCر قالب منظرهاي میزان نفوذ آنها و دبر مبناي ي ارزیابی عملکرد معیارها

ه حوزه، نقش نیا يریگمیدر تصم ریمتعدد درگ يمعیارهابا توجه به وجود ابهام ها و  است.
 ندیرآف کیبه  يگیرتصمیم رییتغ يبرا دیجد کردیرو کیبه عنوان  )FCM(5ينگاشت فاز

 یستگنفوذ، واب زانیرا بر اساس م گریآن بر عوامل د ریهر عامل و تاث تیاهم تواندمیتر، روشن
 یفعل يها وهیکار با ش نیا د،کنرا آسان  یینها میو تصم دهکرمشخص  تیو عامل مرکز

 ).2008، 6(ناصر زاده ستین ریپذامکان
 مبانی نظري BSC به روابط بازخوردي میان منظرهاي با توجه حاضر بر آن است تا پژوهش

ه نگاشت نقشهاي دلفی فازي و ترکیب روشبا استفاده از و عملکرد  یابیرزبا حوزه ا درپیوند
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 دهیشناخت عناصر درهم تن يافراد برا یذهن نهیمختصات مختلف موجود در پس زمي، فاز
و  يرکند تا با استفاده از روابط محو لیروابط شفاف و مشخص تبد کیعملکرد را به  یابیارز

وثر بر ارزیابی ي ممعیارها حوزهو به دو  برداشتهبتواند گام  ندهگیرتصمیم ،معیارها نینفوذ ا زانیم
 پاسخ دهد.بر اساس میزان نفوذشان عملکرد و چگونگی رتبه بندي آنها 

 
 پژوهش پیشینهمبانی نظري و 

 هستند هاسازمان در گیريتصمیم براي مدیریتی اساسی ابزارهاي عملکرد هايمعیار
 دمور متفاوتی زوایاي از توانمی را عملکرد ارزیابی مباحث. )2015و همکاران،  1(گوناسکاران

 همکارانش و اسنپ. دارد وجود باره این در نوین و سنتی اساسی دیدگاه دو. داد قرار بررسی
 در .)1395دند (شریعتی و اردکانی، کر بیان نظر مورد ابعاد دررا  بالا نگرش دو هايتفاوت

 شدندمی تهگرف نظر در عملکرد ارزیابی هايسیستم در زیادي حد تا مالی هايمعیار تنها گذشته،
و  3(گوترز هاسازمان بعدي چند ساختار داشتن دلیل به امروزه اما ،)2009و همکاران،  2(یانگ

 زمینه رنظی( خاص ايزمینه بر تنها عملکرد آنها ارزیابی براي تا شودمی تلاش)، 2015همکاران، 
 یک کرديعمل هايجنبه تمامی متوازن، و تعادلی رویکردي از گیريبهره با و نشود تأکید) مالی

 کمک هاشرکت به سیستم در غیرمالی و مالی هايمعیار وجود. گیرد قرار پوشش تحت شرکت
 ردیگ سوي از دهند، انجام آگاهانه ايشیوه به را خود گیريتصمیم فرآیندهاي تا کندمی

. نیست هاشرکت در عملکرد ارزیابی هايسیستم براي چالش تنها کلیدي هايمعیار شناسایی
 ندرت به وعموض این که باشد، داشته وجود هامعیار متقابل میان هايوابستگی است ممکن بلکه

 قرار جهتو مورد کنندمی فعالیت عملکرد سنجش زمینه در که پژهشگرانی و هاسازمان توسط
 از برخورداري منظور به دیگر، عبارتی به. )2016و همکاران،  4کوچوکالتان( استگرفته 

 یانم بتواند تا است نیاز معیارها از متوازنی مجموعۀ به ،هاشرکت عملکرد از جامع تصویري
 یادگیري و تحول ظرفیت با در پیوند يمعیارها و پولی يمعیارها خارجی، و داخلی عوامل

 يمعیارها و فردي يمعیارها میان همچنین و فرایندي يمعیارها اي،وظیفه يمعیارها سازمانی،
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 این هب کامل کار و کسب هايمدل. کند برقرار مناسب و معقول منطقی، توازنی و تعادل تیمی
 و ند؟کمی دنبال را هدفی چه است؟ سازمانی چگونه برتر سازمان که دهندمی پاسخ هاپرسش

 استفاده هاییمدل از امروزه تلاش بر آن است تا کدامند؟ آن رفتارهاي بر حاکم معیارهاي
 دهستن ثروت تولید و توسعه تعالی، براي وکار، کسب و سازمان هايمحرك که شودمی

  .)2020و همکاران،  1(امجدیان
ها آن وانتمیاند که عملکرد ارائه شده یابیبه منظور ارز یمختلف يها و الگوهاتاکنون مدل

 مهینمودار نمدل  لیاز قب ،نهیبر زمان و هز یمبتن يهامدل) 1 :کرد يدسته بند ریز سه گروهرا در 
ه و داشت دیساخت و تول ریز يندهایو فرا یمال يحوزه  یابیبر ارز دیکه تاک 2اسکورعمر و 
 مدل لیقب ، ازیابیو خود ارز یسازمان يبرتر يمدل ها) 2، است نهیبر کنترل زمان و هز استوار

بر  دیکه تاک 3یسازمان یتعالمدل ارزیابی و ) ISOمدل ممیزي کیفیت ( ،نگیدم زهیجا
 ندهایفرا تیفیک يبر ارتقا یداشته و مبتن دیساخت و تول يندهایو فرا تیریحوزه مد يهایابیارز
مدل منشور عملکرد، مدل  ،مدل اسمارت لیاز قب ،کپارچهی يمدل ها) 3و  ندهست يریگ جهیو نت

 يهایابیبر ارز دیکه تاک 5متوازن ازیارت امتمدل ک هدف و يمبنا بر تیریمدمدل ، 4يالگو بردار
قا و ارت يبر اجرا استوارداشته و  یانسان يرویو ن یمال ،دیساخت و تول يهاندی، فراتیریحوزه مد
 .)1398 ،يموریرتیفر و ام ونی(هما ندهست استراتژي

 توجه ،مالی غیر و مالی از اعم وجوه، همه به باید خود رقباي از گرفتن پیشی براي هاسازمان
 منظور به تحلیلگران آید،بر می 6آمادو پژوهش از که همانطور. کند ریزيبرنامه آنها براي و

 اصلی ایندهايفر پویایی و تحول ایجاد براي باید عملکرد، ارزیابی زمینه در مفید اطلاعات کسب
. شود توجه یزن ذینفعان منافع سایر به مالی دیدگاه بر افزون باید پس. کند تلاش سازمان فرعی و
 براي. شودمی ارائه سازمان مالی غیر و مالی ابعاد همه در نظرگرفتن با جامع مدلی منظور این به

 کارت). 1394 همکاران، و شکري(شد متوازن انتخاب امتیازي تکار هدف، این به رسیدن
 ايموعهمج به سازمان استراتژیک اهداف تبدیل براي است مفهومی چارچوبی متوازن امتیازي
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 يیادگیر و رشد و داخلی فرایندهاي مشتري، مالی، منظر چهار در که عملکردي هايمقیاس از
 کردعمل گیرياندازه ابزار یک عنوان به ابتدا در متوازن امتیازي شوند. کارتمی گسترده

 کاپلان طتوس بهبود، قابل نقاط تعیین و سازمان در خیزمساله هايحوزه کشف هدف با سازمانی،
 ارچوبیچ و کار و کسب هاياستراتژي سازيپیاده براي ابزاري به ادامه در و شد ارائه نورتون و

 دش تبدیل آن هاياستراتژي با سازمان و سرمایه اطلاعات انسانی، نیروي همسوسازي براي
 ).1398 همکاران، و همایون فر(

ي حاضر در بورس اوراق بهادار تهران هاشرکتبه منظور ارزیابی جامع  پژوهشدر این 
ي پر اهمیت تحلیل تکنیکال به صورت مجزا نیز معیارهابه شناسایی  BSCمنظر  4بر  افزون

 پرداخته شده است. 
 پول و ینگینقد تیوري، وضعآشرکت در بازار، قدرت نو یتوان رقابت ،ارهايیمع 1دراکر تریپ

 مناسب هاشرکتعملکرد  تیشرکت را در جهت هدای توان سودبخش نیدر گردش و همچن
، یاثربخش اریاز هفت مع یرا تابع هاشرکتعملکرد  2نکیس). 1389داند(معمارزاده و همکاران، می

 انیبندي ببودجه تیقابل ای یده وري و سودآکاري، نو یزندگ تیفیوري، ک بهره ت،یفیک ،ییکارا
 براي هاسازمانمعتقدند که در عصر اطلاعات،  3کاپلان و نورتون .)1383(قدرتیان و انواري،  کندمی

 ان،یاط با مشتردر برقراري ارتب ییهمانند توانا دیجد هايییبه توانا ازمندین ،یرقابت تیبه موفق رسیدن
 ،یلهاي پرسنمشتري، مهارتهاي بر سفارش استوار یمحصولات ارائه ییتوانا دي،یوري تولآنو

 ).1992(کاپلان و نورتون،  ندهست یکیتکنولوژ و یزشیهاي انگمهارت
 هاتبندي شرک خود نتیجه گرفتند که بین رتبه پژوهشدر  2003در سال  4جانسن و سونن

 شارپ و آلفاي جنسن و براساس معیارهاي ارزیابی عملکرد ارزش افزوده اقتصادي، نسبت
روش، ف ظیر اندازه شرکت، نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار سهام، نرخ رشدمعیارهاي مالی ن

 ،هااییدار ساختار سرمایه، نقدینگی، چرخه تبدیل وجه نقد، تغییرات سودآوري و نرخ بازده
 ).1389معمارزاده و همکاران، (داري وجود دارد رابطه معنی
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گذار و ریعوامل تاث ییشناسا براي ی) با هدف ارائه مدل1398و همکاران ( انیکشاورز
شده در بورس تهران براي  رفتهیپذ یمیشرکت پتروش 6 ی، عملکرد مالهاشرکتبندي رتبه
و  یاصل اریمع 6با توجه به  ،یو پرامت AHP یبیبا استفاده از روش ترک 1393تا  1389هاي سال
 جیتا. نابی قرار دادندمورد ارزی را که بر اساس نظر خبرگان استخراج شده بود اریمع ریز 48

لکرد را عم نیخارك بهتر یمیهاي پژوهش شرکت پتروشاریتوجه به مع باداد نشان  هاپژوهش
 سال داشته است. 5 نیدر طول ا یمیي پتروشهاشرکت نیدر ب

 يهاو روش BSCرا با عنوان کاربست  پژوهشی) 1398و همکاران ( یرودپشت يرهنما
انجام  سنجش عملکرد کیاستراتژ يهامیو تصم تیریمد يدر حسابدار افتهینوآورانه توسعه

در خصوص استفاده  يارزشمند پژوهش ریاخ يهاآنها نشان داد، در سال پژوهش جیدادند، نتا
انجام شده است که  BSCبالاخص  تیریمد يحوزه حوزه حسابدار رد نینو يها کردیاز رو

 .کندیمناسب کمک م يگیرتصمیمبه 
 عیصنا يو رتبه بند سکیر يهاشاخص یی) به منظور شناسا2021و همکاران ( 1سورگان

جه به ند. آنها با توکرداستفاده  کوریو و یآنتروپ یبیکشور هند، از روش ترک يخودروساز
و  یتیریمدریسک  ر،یتاخ سکیموجود، سه شاخص ر يهاشاخص انیاز م يشنهادیروش پ

 .  ندشاخص دانست نیکننده را مهمتر نیتامریسک 
بسیاري  هايپژوهش ،هاشرکت ارزیابی بر عملکرد ارزیابی معیارهاي نقش اهمیت به توجه با

 در زمینه هاي مالینسبت تنها گیري و هاي تصمیمبا استفاده از تکنیکاز گذشته تا کنون 
اورتاگول و )، 2001( 3کاي و وو)، 1998( 2بابیک و پلازیبات: مانندها بندي شرکترتبه

) 1396)، غفاري فرد و زاهدي (1392)، خلیلی (2012و همکاران ( 5)، هانگ2007( 4کاراسوگلو
به منظور شناسایی جامع و کامل معیارهاي  معدودي هايپژوهش، اما انجام شده استو .... 

خلاصه  1صورت گرفته است، در جدول کلیدي ارزیابی عملکرد و بررسی روابط بین آنها 
 ارائه شده است. پیشین  هايپژوهشهاي استفاده شده در برخی از رویکرد
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ل دو هش پیشینه خلاصه .1 ج  پژو
 رویکرد هاي استفاده شده پژوهشگران

قدرتیان و انواري رستمی 
)1383( 

معیار براي ارزیابی عملکرد استفاده نمودند و با  6، از BSCبه جاي استفاده از چهار مولفه اصلی 
 مدل خود را آزمودند. سیشانون و تاپس یآنتروپ کیتکن

، صنایع ایران را با استفاده از تکنیک BSCگانه  4معیار ارزیابی عملکرد در حوزه هاي  12با استفاده از  )1386نبوتی (
 . کردندي چند معیاره رتبه بندي گیرتصمیمهاي 

معمار زاده و همکاران  
)1389( 

در معیار مالی و غیر مالی ارزیابی عملکرد را  112با استفاده از روش دلفی و کارت امتیاز متوازن، 
 .کردندشناسایی  اوراق بهادار تهران در بخش دولتی و خصوصی بورس

 ارزش ،ینگینقد(نج نسبت ي و بر اساس پفاز سیو تاپس يخاکستر روابط زیآنال یبیترک کردیبا رو )1390ی (زاده و فضل یتق
 پرداختند. هاشرکت يرتبه بند به )تیفعال ي وسودآور ،یاهرم بازار،

، اقدام به يیرگتصمیمالگوریتم درخت  وهیهاي مالی به ش ارزیابی عملکرد با استفاده از نسبتبا هدف  )1396رضایی و امیرحسینی (
 .  کردند هاشرکتشناسایی مهمترین نسبت مالی براي ارزیابی 

و  يفاز AHPاستفاده از روش  بابر اساس نسبت هاي مالی و معیارهاي مبتنی بر ارزش آفرینی و  )1396فرد و زاهدي ( غفاري
 را مورد ارزیابی قرار دادند.  بورس اوراق بهادار تهران ییایمیش عیصنا، سیتاپس

 يها تیقابل و یعملکرد مال یابیارزشاخص  26از روش دلفی فازي و تحلیل عاملی به منظور شناسایی  )1396باباجانی و محرمی (
 . کردنداستفاده  تهراني در شهردار يحسابدار ستمیس

با استفاده از ترکیب روش هاي دلفی فازي، تحلیل عاملی و تحلیل شبکه اي به شناسایی و رتبه بندي  )1398بولو و همکاران (
 پرداختند.  هاشرکتي اثرگذار  بر کیفیت صورت هاي مالی هاشاخص

نصیري و سلیمانی امیري 
)1399( 

 ROAتوبین و  Qبر اساس دو معیار  و  ونیبر رگرس یمبتن یاقتصادسنج يها کیتکنبا استفاده از 
 .کردندی ابیارزرا  رانیدر ا يگذارسرمایه يهاشرکت یعملکرد مال

 دادند. هیارا هاسازمانسنجش عملکرد  يبرا ی، چارچوبBSCو  DEAمطرح  کیدو تکن يریبا به کارگ )1399مرادي (مهرگان و 
 بهترین انتخاب به FTOPSIS و FAHP هاي روش بکارگیري و مالی گزارشات تحلیل از استفاده با )2011همکاران ( و کانگ

 .پرداختند بررسی مورد شرکت پنج بین از شرکت
همکاران  و فرد زاده مراد

)2012( 
 عملکرد مبتنی بر نسبت هاي مالی پرداختند. ارزیابی در ANP و AHP  فازي ترکیبی رویکرد کارایی به بررسی

 ERVO و M3 ، SORTINO هاي روش از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس شرکت هاي عملکرد )2012عطایی ( و شمس فلاح
 ندادند. نشان را بهتري عملکرد معیارها از کدام هیچ و بوده متفاوت

ی و یالکین لاوغ داررقیب
)2013( 

 سبور در هاي حاضرشرکت مالی استراتژیک عملکرد ویکور تکنیک و FAHP روش از استفاده با
 . کردند بنديرا رتبه هاشرکت استانبول بهادار اوراق

 يفاز يها روش ،هدف يبر مبنا تیریمانند مد نینو يها روش ریسارا در کنار  کیسلاک يها روش )2014( وسفیشائوت و 
 .دادند قرار یبررس مورد ارهیچند مع يهاي گیرتصمیم و

 ادار پرداختند.بورس اوراق به هايشاخص بینیبه پیش ژنتیک الگوریتم و شبکه عصبی ترکیبی ارائه مدل با )2015کریمی (
همکاران  و کوکوکالتان

)2016( 
 و لجستیک صنایع در عملکرد کلیدي يهاشاخص به شناسایی ANP و BSC هاي روش ترکیب از

  آنها پرداختند. بین روابط
 پرداختند. بیمارستان در کاري هايتیم وريبهره شاخص بنديبه رتبه ANP - BWM رویکرد از استفاده با )2017کریمی (

پرومتی  و تاپسیس ،AHP هاي روش ترکیب از استفاده را با بانکی حوزه شرکت هفت مالی عملکرد )2018همکاران ( و شارما
 بررسی کردند.

ي ارزیابی عملکرد مالی و رتبه هاشاخصبه شناسایی  ISM – BWMبا استفاده از ترکیب روش هاي  )2020امجدیان و همکاران (
 ي بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.هاشرکتبندي  

 .کردندتعیین  FCC و FAHP هاياساس روش کانادا را بر آبی مراکز عملکرد ارزیابی وزن معیارهاي )2020همکاران ( سنا سلیم و
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 پژوهش شناسیروش
 نی. جامعه آماري در ااست پیمایشی -توصیفی نوع از ،روش از دیدگاه پژوهش این
) مورد بررسی قرار پژوهشدانشگاهی گذاران و خبرگان هی، از دو نقطه نظر (سرماپژوهش
 يگذارسرمایه بهادار اوراق بورس در اخیر هايسال در که افرادي زیاد تعداد وجود باگرفت. 

 به داماق هاشرکت عملکردي يهاشاخصبر اساس تحلیل  که گذارانیسرمایه تعداد اند،دهکر
 مانند: هاییروش از حاضر انگذارسرمایه بیشتر. است محدود اند،کرده يگذارسرمایه
براي ... دوستان و  توصیه خوانی، نمودار اجتماعی، هايشبکه در شده ارائه هايسیگنال
هاي یکی از مهمترین و بهترین شیوه کهآنجایی از. کنندمی استفاده گذاريسرمایه
 ارزیابی پژوهش این ها است، هدفهاي عملکرد مالی شرکتگذاري، شاخصسرمایه

 . است گذارانو ارائه راهنمایی به سرمایه هاشرکت عملکرد ارزیابی مهم هايشاخص
ذاري گهاي عملکردي اقدام به سرمایهگذارانی که با بررسی شاخصسرمایه به خودي خود

به نوعی  پسدارند و تعدادشان اندك است،  هاي مالی آشنایی کاملکنند با شاخصمی
 آشنایی) 1( گذاران داراي شرایط:سرمایه پژوهشدر این  روند.گذاران خبره به شمار میسرمایه
 هايرشته در بالاتر یا لیسانس فوق مدرك بودن دارا) 2( سرمایه، بازار با سال 5 حداقل

ها به عنوان هاي مالی عملکرد شرکت) آشنایی کامل با شاخص3و ( حسابداري و مالی
 خبره گذارسرمایه عنوان به نفر 12 ،بالا یطشرا به توجه با بنابراین. دهندگان انتخاب شدندپاسخ

 هايتهدانشگاه در رش اداناست شامل آماري جامعه نیزپژوهش  خبرگان نظر نقطه از. شدند انتخاب
پژوهش  خبرگان عنوان به نفر 3 نهایت در که بودند بالاتر و استادیاري مرتبه با مالی و حسابداري

  .شدند برگزیده
معیار مربوط به ارزیابی عملکرد  400اي شامل بیش از حاضر، ابتدا پرسشنامه پژوهشدر 
) 1396و پاکباز و همکاران،  1389و معمار زاده و همکاران،  1383(قدرتیان و انواري،  هاشرکت

گذار قرار گرفت و از آنها خواسته شد بر اساس طیف لیکرت از بسیار در اختیار خبرگان سرمایه
ائه هاي اربپردازند. پس از جمع بندي پاسخ هاشاخص) به تعیین اهمیت 5بسیار زیاد () تا 1کم (

) با درجه اهمیت بالاتر از 2معیار اعم از معیارهاي مالی، غیر مالی و تکنیکال (جدول  82شده، 
ي حاضر در بورس اوراق بهادار انتخاب هاشرکت) به منظور ارزیابی عملکرد 3میانگین (عدد 

 82ي اي حاوگذاران، پرسشنامهشدند. در ادامه به منظور تعیین اهمیت این معیارها از نظر سرمایه
ها با قرار گرفت. پس از دریافت پاسخپژوهش گذار منتخب خبره سرمایه 12معیار در اختیار 
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حاضر در  هاشرکتعملکرد  یابیارز بر کلیدي مؤثرمعیار  21استفاده از روش دلفی فازي، 
معیار  21ند. در نهایت به منظور بررسی روابط میان شداستخراج  ورس اوراق بهادار تهرانب

ار گرفت و قرپژوهش دانشگاهی خبرگان اي تهیه و در اختیار  پرسشنامه استخراج شده، يدیکل
 سرانجامد. نکناز آنها خواسته شد که روابط میان معیارها را با توجه به مبانی تئوریک مشخص 

عیارها م روابط بیناستفاده از روش نقشه نگاشت فازي هاي دریافت شده و با پاسخ بر اساس
  دند.شرتبه بندي بررسی و معیارهاي اساسی 

 

 
دار ی .1نمو د چگونگ ی عملکر ب ارزیاب ي منتخ ها ع معیار ظر مختلف توزی  در منا

 
ل  دو ها .2ج دمعیار ی عملکر  ي ارزیاب

 معیار ردیف معیار ردیف معیار ردیف
 مدت زمان ماموریت مدیران فعلی 56 نرخ رشد فروش شرکت 29 معیارهاي منظر مالی 
 معیارهاي منظر فرایندهاي داخلی  نرخ رشد سود سالانه هر سهم 30 نسبت جاري 1
 سرانه آموزشی 57 نرخ رشد قیمت سهام شرکت 31 نسبت آنی 2
 هزینه تحقیقات و بهره وري کار به تولید 58 ییثابت به کل دارا يها یینسبت دارا 32 سرمایه در گردش 3
 به کل هزینه R&Dهزینه هاي  59 ارزش بازار هر سهم 33 گردش کل دارایی ها 4
 درصد کارکنان کارشناسی به بالا EVA( 60ارزش افزوده اقتصادي( 34 گردش دارایی هاي ثابت 5
 میانگین تجربه کاري پرسنل MVA( 61ارزش افزوده بازار ( 35 نسبت گردش حساب هاي دریافتی 6
 معیارهاي تحلیل تکنیکال  )CVAارزش افزوده نقدي ( 36 نسبت سرمایه در گردش 7
 میانگین متحرك ساده TVA( 62ارزش افزوده حقیقی ( 37 نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام 8
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 معیار ردیف معیار ردیف معیار ردیف
 میانگین متحرك موزون REVA( 63ارزش افزوده اقتصادي تعدیل یافته ( 38 هامس صاحبان نسبت بدهی جاري به حقوق 9
 میانگین متحرك نمایی CSV( 64ارزش ایجاد شده سهامداران ( 39 سهام صاحبان نسبت کل بدهی به حقوق 10
 )RSIشاخص قدرت نسبی ( 65 معیارهاي منظر مشتري  نسبت مالکانه 11
 )%D% , Kاستوکاستیک (شاخص  66 تعداد مشتریان (سهام داران) 40 نسبت سود ناخالص به فروش 12
 %Rشاخص ویلیامز  67 میانگین اندازه مشتري 41 نسبت سود عملیاتی به فروش 13
 )MFIشاخص جریان پول ( 68 حجم فروش 42 )OPGرشد سود عملیاتی ( 14
 )DIشاخص تقاضا ( 69 حجم فروش داخلی 43 )ROAنسبت بازده کل دارایی ( 15
 قدرت خرید سهم به فروش 70 فروش خارجی (صادرات)حجم  44 خالص بازده دارایی ها 16
 حجم معاملات تعادلی 71 نسبت فروش سالانه به تعداد مشتریان ROE( 45بازده حقوق صاحبان سهام ( 17
 جهت دار نیانگیشاخص م 72 میزان صادرات به کل فروش 46 بازده سرمایه در گردش 18
 نگریبول يشاخص باندها 73 شاخص رشد تولید EPS( 47درآمد هر سهم ( 19
 شاخص آرون 74 معیارهاي منظر رشد و یادگیري  )DPSسود تقسیمی هر سهم ( 20
 شاخص حرکت 75 نسبت کالاي در جریان ساخت به تولید P/E( 48نسبت قیمت به سود هر سهم ( 21
 حیرنج صح نیانگیشاخص م 76 نسبت موجودي کالا به تولید 49 درصد سود تقسیمی 22
 شاخص نرخ تغییرات 77 نرخ ضایعات قابل فروش 50 ارزش دفتري هر سهم 23
 شاخص تجمیع/ توزیع 78 نسبت هزینه خرید به تعداد سفارشات 51 نسبت ارزش بازار سهم به ارزش دفتري 24
 شاخص پراکندگی 79 زمان عملیات 52 نسبت توبین 25
 /کاهشخط افزایش  80 زمان در دسترس 53 میانگین قیمت سهم 26
 شاخص قیمت 81 نسبت فروش به تعداد تولیدات 54 نرخ رشد سود سهم 27
 شاخص تعادل قیمت 82 تعداد کارکنان 55 نرخ رشد سود تقسیمی هر سهم 28

 
 :گیردمیمورد اشاره قرار  هادادهتجزیه و تحلیل  برايهاي بکار رفته در ادامه روش

 فازي دلفی
 از برگرفته ،)1993(ایشی کاوا،  شد معرفی همکاران و 1کاوا ایشی توسط که فازي دلفی روش

 فازي، دلفی روش کابرد که داد نشان 2است. نوردرهابن فازي مجموعه تئوري و سنتی دلفی روش

در گام ). 1397(همایونفر و همکاران،  کندمی برطرف را دارد وجود خبرگان نظرات در که ابهاماتی
از روش  ی،انتخاب اریمع 82 انیاز م هاشرکتعملکرد  یابیارز کلیدي ارهايیدن معکر نییتع براياول، 

ه به حوزه . با توجاستانتخاب خبرگان  ند،یفرا نیمرحله از ا نخستین. شودمیفازي استفاده  یدلف
براي اجراي  دماتاستفاده شده و مق يگذارسرمایهنفر خبره در حوزه  12 پژوهش از نیدر ا ،پژوهش

ها پس هپرسشنام نید. اشویها براي خبرگان ارسال مدر گام بعد، پرسشنامه. به عمل خواهد آمد ندیفرا
ها ارسال براي آن دوبارهدور اول در قالب پرسشنامه  هايحاصل از نظر جیو نتا شدآوري جمع ،لیاز تکم

                                                                                                                                      
1. Ishikawa 
2. Noorderhaben 
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دهند.  هیراا دوبارهرا ، نظرات خود دبازخور افتیرو د ییمرحله ابتدا جینتا یخواهد شد تا پس از بررس
 نیا اگر شودمی یبررس نیانگینظرات خبرگان در دور دوم، اختلاف م لیآوري و تحلپس از جمع

 نیا ری. در غبه اتمام رسیده استفازي  یو مراحل دلف دهشباشد، اجماع حاصل  2/0اختلاف کمتر از 
ها تا آنجا رفت و برگشت نیبراي خبرگان ارسال خواهد شد. ا زیدور ن نیا جینتا لیتحل دوبارهصورت، 

ا خبرگان هرفت و برگشت نیبه اجماع برسند. اگر در ا ارهایکه خبرگان در مورد تمام مع ابدییادامه م
مورد  در اهدر دور بعد به پرسشنامه اضافه خواهد شد و نظر اریمع نیا رند،یبگ اريیمع افزودنبه  میتصم

 یدار ارزش اکتسابمق سهیمقا قیاز طر معیارها يو غربالگر دییتادر انتها به منظور  .شودمی رفتهگ اریمع نیا
ر مقدا ایهاز پکه  شودمیمحاسبه  قی. مقدار آستانه از چند طرردیپذیهر معیار با مقدار آستانه صورت م

 يانظره یمثلث يفاز ریمقاد دیکار ابتدا با نیا يبه عنوان مقدار آستانه در نظر گرفته شده است. برا 7/0
آن ها محاسبه  يفاز نیانگیپاسخ دهنده، م nنظرات  نیانگیمحاسبه م يخبرگان محاسبه شده سپس برا

 .شودمیاستفاده  3ی از جدول به اعداد فازي مثلث یواژگان زبان لیمطالعه براي تبد نیشود. در ا
 

ل  دو ن زبان .3ج ي آنها یواژگا فاز ش   و ارز
 ارزش فازي عبارت کلامی
 )75/0، 75/0، 1( تاثیر خیلی زیاد

 )50/0، 75/0، 1( تاثیر زیاد
 )25/0، 50/0، 75/0( تاثیر متوسط

 )00/0، 25/0، 50/0( تاثیر کم
 )00/0، 00/0، 25/0( تاثیر خیلی کم

 
 1نقشه نگاشت فازي

 ارائـه در دانش بـراي مـیلادي 70 دهه در بار توسط اکسلورد نخستیننقشه نگاشت براي 
 وانبه عن هاو پیکان هاگره از متشکل ايکه شبکه )،2015، 2اکسلرود( اجتماعی معرفی شد علوم

 ردمد نظر ف علیت هرابط پیکان، دار) و جهت جهت از گراف خاصی است (نوع ارتباطی خطوط
 الگوسازي براي که است نگاشت نقشه یافته توسعه ، نقشه نگاشت فازي نسخهدهدمی نشان را

] -1و 1[ بازه در عددي با را علی روابط قدرت و شودمی استفاده علی روابط پیچیده زنجیره
 اعداد عادي نگاشت نقشه مانند نیز روش در این .)1397(مصطفائی و همکاران،  دهدمی نمایش

                                                                                                                                      
1. Fuzzy Cognitive Map (FCM) 
2. Axelrod 
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 هاپدیده میان معکوس رابطه دهنده نشان منفی اعداد و مستقیم رابطه دهندهنشان مثبت
 درپژوهش  هايتکنیک از یکی فازي نقشه نگاشت .)1396هستند(احسانی فر و همکاران، 

 یننخست )، کاسو1397است (مصطفائی و همکاران،  مسأله ساختاردهی حوزة در نرم عملیات
، 1(کوسو ودافز نگاشت نقشه به کیفی، دانش از استفاده هدف با را فازي منطق که است کسی
 با يگیرمیمتص فرآیند به و کمک تحلیل ،تجزیه براي بیشتر فازي نگاشت نقشه . از)1986

 ).2016، 2عامر( دشواستفاده می مرتبط مفاهیم میان تصادفی پیوندهاي بررسی
براي تشکیل نقشه نگاشت فازي از چهار  2007همکارانش در سال  و 3رپیسو رودگوئز

، ماتریس قدرت روابط 5، ماتریس فازي شده موفقیت4ماتریس اولیه موفقیتماتریس با عنوان، 
، )2007و همکاران،  8رپیسو-رودریگز(کنند استفاده می 7و ماتریس نهایی موفقیت 6موفقیت

 . دهدمیمراحل انجام نقشه نگاشت فازي را نشان  1شکل 
𝑛𝑛ماتریس  موفقیت یک اولیه ماتریس ):Vماتریس اولیه موفقیت (ماتریس  − × 𝑚𝑚  است

است.  هادادهشونده براي کسب تعداد افراد مصاحبه mنشان دهنده تعداد عوامل و  nکه 
𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖 داریه هاي ماتریس است که نشان دهنده میزان اهمیت عامل j  براي فردi است ،

.𝑂𝑂𝑖𝑖1.𝑂𝑂𝑖𝑖2عناصر  … .𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖 برداري  عناصر𝑉𝑉𝑖𝑖 متعلق موفقیت کلیدي عوامل با درپیوند 
 ).2007، رپیسو-رودریگز( است iبه فرد 

 عددي صورت زیر به بردارهاي ، به 𝑉𝑉𝑖𝑖عددي  بردارهاي ):Xموفقیت (ماتریس  شده فازي ماتریس −
 ).2007رپیسو، -(رودریگزشوند منتقل می فازي هايیک به مجموعه و صفر بین هاییارزش با

دهیم و را برابر یک قرار می Xرا یافته و درایه آن در ماتریس  𝑉𝑉𝑖𝑖ارزش حداکثري در  −
با  𝑉𝑉𝑖𝑖. سایر عناصر در بردار شودمیبرابر صفر  Xدر ماتریس   𝑉𝑉𝑖𝑖 ارزش حداقلی در

 گیرند.در بازه صفر و یک قرار می 1استفاده از رابطه 

𝑋𝑋𝑖𝑖�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖� = 𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖−Min (𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖)
Max�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖�−Min (𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖)

                                                              )1(  

  است. 𝑉𝑉𝑖𝑖در بردار   𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖درجه عضویت عنصر  �𝑋𝑋𝑖𝑖�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖که در آن 

                                                                                                                                      
1. Koso 
2. Amer 
3. Rodriguez-Repiso 
4. Initial Matrix of Success (IMS) 
5. Fuzzified Matrix of Success (FZMS) 
6. Strength of Relationships Matrix of Success (SRMS) 
7. Final Matrix of Success (FMS) 
8. Rodriguez-Repiso 
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ل ل .1 شک ح م مرا جا ت نقشه ان  يفاز نگاش

 
 تعیین ايبه گونه را هاعضویت درجه است ]، ممکن0 و 1[ هباز در مقادیر مستقیم برآورد

 مواردي نینچ در. نباشند مستدل منطقی از دیدگاه و نبوده واقعی دنیاي منعکس کننده کنـد که
اگر  این،بنابر. شود تعریف خبرگان يهاداده تحلیل طریق از پایین یا بالا 1آستانه اي باید مقادیر

𝑉𝑉𝑖𝑖 عنصر عددي بردار m مفهوم  بهi و  مرتبط𝑂𝑂𝑖𝑖𝑖𝑖 )m .. 2,1 ;و= j بردار  از ) متشکل𝑉𝑉𝑖𝑖  ،باشد
 خواهند محاسبه 3و  2رابطه هاي  طریق ) از 𝛼𝛼𝑙𝑙و  𝛼𝛼𝑢𝑢به ترتیب ( پایین و بالا آستانه مقادیر

 ).1396شد(مهرگان و همکاران ، 

)2( ∀𝑗𝑗 = 1.2. … .𝑚𝑚             𝑂𝑂𝑖𝑖𝑗𝑗�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑗𝑗 ≥ 𝛼𝛼𝑢𝑢� → 𝑋𝑋𝑖𝑖�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑗𝑗� = 1 

)3( ∀𝑗𝑗 = 1.2. … .𝑚𝑚             𝑂𝑂𝑖𝑖𝑗𝑗�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑗𝑗 ≤ 𝛼𝛼𝑙𝑙� → 𝑋𝑋𝑖𝑖�𝑂𝑂𝑖𝑖𝑗𝑗� = 0 

 این، بر افزون .شوندمی تبدیل فازي هايمجموعه به عددي بردارهاي بالا، فرآیند کردن دنبال با
 ،شودیم نظر گرفته در مصاحبه در شرکت کننده کارشناسان بین  ±% 20 احتمالی انحراف یک

 یک اهمیت یک متخصص اگر دیگر، بیان به. شده است معرفی 20 و 80 برابر آستانه ارزش
 به. شودمی تبدیل شده موفقیت ماتریس فازي در 1 به آن بگیرد، نظر در 80 از بیش معیار را

 ).1398جمالی و محمدي، ( شد خواهد صفر ماتریس این در باشد، 20 زیر اگر ترتیب، همین
𝑛𝑛ماتریس  یک موفقیت، قدرت رابطه ماتریس :)S(ماتریس موفقیت  روابط قدرت ماتریس − × 𝑛𝑛 

در  رعنص هر و هستند موفقیت کلیدي عوامل ماتریس به این مربوط هايستون و هاردیف .است
 توانندمی 𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖هاي این ماتریس . همچنین درایهاست jو عامل  iعامل  میان رابطه ماتریس نشانگر

 است: گمان برندهباشند. بنابراین سه حالت زیر براي آنها  ]-1و 1[شامل مقادیري در بازه  

                                                                                                                                      
1. Threshold Values 

ها اکتتساب داده
)IMS  (

فازي سازي 
ها داده

)FZMS(

درجه ي شباهت 
میان مفاهیم و 
ارزیابی تضادها 

)SRMS(

ارزیابی علیت 
)FMS(

کی نمایش گرافی
نقشه نگاشتی 

)FCM(
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𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖اگر  -1 > است. به این  jو  iباشند نشان دهنده رابطه مستقیم یا مثبت میان عوامل  0
 نیز افزایش خواهد یافت. j، عامل iمعنا که با افزایش عامل 

𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖اگر -2 < است. به این  jو  iباشند نشان دهنده رابطه معکوس یا منفی میان عوامل  0
 ا بر عکس.کاهش خواهد یافت و ی j، عامل iمعنا که با افزایش عامل 

𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖اگر  -3 =  است.  jو  iباشند نشان دهنده عدم وجود رابطه میان عوامل  0

که  �𝑋𝑋2�𝑉𝑉𝑖𝑖و  �𝑋𝑋1�𝑉𝑉𝑖𝑖هسـتند و  2و  1با عوامل  پیوستهکه بردارهاي  𝑉𝑉2و 𝑉𝑉1 با توجه به 
𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖، این بردارها داراي رابطه فزاینده هستند ( 𝑉𝑉2و  𝑉𝑉1  در   jدرجه عضویت عامل  > اگر  ،)0

𝑋𝑋1�𝑉𝑉𝑖𝑖�  مشابه با𝑋𝑋2�𝑉𝑉𝑖𝑖�  براي تمام یا اکثر عناصر مرتبط با دو بردار باشد و بردارهاي𝑉𝑉1  و𝑉𝑉2 
𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖داراي رابطه کاهنده هستند ( < 1)مشابه با  �𝑋𝑋1�𝑉𝑉𝑖𝑖) اگر 0 − 𝑋𝑋2(𝑉𝑉𝑖𝑖))  براي تمام یا اکثر

 ).2007، رپیسو-رودریگز( عناصر مرتبط با دو بردار باشد

 jفاصله میان عنصر  𝑑𝑑𝑖𝑖کدیگر رابطه مستقیم یا معکوس دارند، براي بردارهایی که با ی
و  2007، رپیسو-رودریگز( شودمیمحاسبه  5و  4هاي به ترتیب از رابطه 𝑉𝑉2و  𝑉𝑉1بردارهاي 

 ).2012و همکاران،  1جروگیانیس

𝑑𝑑𝑖𝑖 = �𝑋𝑋1�𝑉𝑉𝑖𝑖� − 𝑋𝑋2�𝑉𝑉𝑖𝑖�� )4                                                                                     (  

𝑑𝑑𝑖𝑖 = �𝑋𝑋1�𝑉𝑉𝑖𝑖� − (1 − 𝑋𝑋2(𝑉𝑉𝑖𝑖))�                                                             )5  (  

 برابر است با: 𝑉𝑉2و  𝑉𝑉1میانگین فاصله میان بردارهاي 

𝐴𝐴𝐴𝐴 =
∑ �𝑑𝑑𝑖𝑖�𝑚𝑚
𝑖𝑖=1

𝑖𝑖
   )۶                                                                                                 (  

 .شودمیمحاسبه  7نزدیکی یا شباهت میان دو بردار نیز از طریق رابطه 
𝑆𝑆 = 1 − 𝐴𝐴𝐴𝐴 )۷                                                                              (                         

شباهت  باشد، نشان دهنده S=1با توجه به رابطه مستقیم (معکوس) بین بردارها اگر 
 است.  نشان دهنده عدم شباهت (معکوس) کامل بین بردارها S=0(معکوس) کامل و 

از  شیبخ شد، تکمیل موفقیت روابط قدرت ماتریس وقتی موفقیت: نهایی شاخص -
 کلیدي عوامل همه. باشد گمراه کننده هايداده تواندمی آن در گفته شده هايداده

                                                                                                                                      
1. Gerogiannis 
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 وجود آنها میان علی رابطه یک همیشه و نیستند پیوسته ماتریس در ارائه شده موفقیت
 اتریسم به موفقیت روابط قدرت ماتریس تبدیل و هاداده تحلیل تجزیه و براي. ندارد
 از دسته آن شامل تا ماتریس قدرت تنهااست  نیاز کارشناسی نظر یک به موفقیت نهایی

د(جمالی و هستن موفقیت کلیدي عوامل میان روابط علی نمایانگر که باشد فازي عناصر
 دندش تحلیل و تجزیه هاداده خبره، افراد نظر از منديبهره رو با این از .)1398محمدي، 

(مهرگان و شد  ) تبدیلFMSنهایی ( ) به ماتریسSRMS( روابط قدرت ماتریس و
 ).1396همکاران، 

ه نقش یک نهایی، ماتریس گرافیکی نمایش :)FCMفازي ( نقشه نگاشت گرافیکی نمایش -
نهایی  . در نمایشکندمی ترسیم کلیدي موفقیت عوامل براي را هدفمند فازي نگاشت

) که نشان دهنده 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖±، و داراي وزن است (کندمیهر پیکان عوامل را به هم متصل 
 یسو،رپ-رودریگز( است عامل دو بین معکوس یـا مستقیم علی رابطه قدرت یا شدت
 ).2012 همکاران، و  جروگیانیس  و 2007

 
 هاداده لیو تحل هیتجز

 فازي یبا استفاده از روش دلف عملکرد یابیارز ارهايیمع ییشناسا

 يپژوهش و دست آوردها اتیادب یفازي، ابتدا ضمن مطالعه و بررس یدر دور اول روش دلف
مربوط  يهاشاخص عملکرد، یابیارز ينظر میمفاه قیدق یو با مطالعه و بررس نیشیپ يهاپژوهش

رشد و  ،یداخل يندهایفرآ ،يمشتر ،یمال :از پنج منظر مختلف هاشرکتعملکرد  یابیبه ارز
 يهاشاخص تیاهم ای تیاولو نییتع به منظورسپس . ندشد ییشناسا کالیل تکنیو تحل يریادگی

رسشنامه پ ر. ده شدپرداختپژوهش آوري آراي خبرگان مختلف، با استفاده از پرسشنامه به جمع
بهره گرفته  کرتیاي لنهیپنج گز اسیهر شاخص از مق ینسب تیاهم نییشده به منظور تع نیتدو

شدند.  دهیبرگز ،بودند تیاهم نیانگیم نیشتریب يکه دارا ییهاشاخصشده است. در هر منظر، 
نسبت به  يبالاتر تیاهم يدارا )2جدول (شاخص   82ها نشان داد که پرسشنامه یبررس جینتا
براي ارزیابی  معیارهابه منظور محاسبه میزان اهمیت در دور دوم،  هستند. هاشاخص ریسا

و از  شدارسال  يگذارسرمایهخبره  12براي اي ، پرسشنامهانگذارسرمایهاز دیدگاه  هاشرکت
  کنند. انیتا نظرات خود را بآنها خواسته شد 
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ل دو د  .4ج ی عملکر ي ارزیاب ها انتخاب معیار ي  ي برا فاز ی  دلف ش  م رو دو دور  ج  تای  هاتشرکن

 ارزش زبانی
خیلی 
 کم

 خیلی زیاد زیاد متوسط کم
میانگین 
نظرات 
 خبرگان

تفاوت میانگین نظرات 
 خبرگان

 تایید/رد
کد 
 معیار

 ارزش فازي -معیار
)25/0 ،

0،0( 
)50/0 ،

25/0،0( 

)75/0 ،
50/0 ،
25/0( 

)1 ،
75/0 ،
50/0( 

)1 ،75/0 ،
75/0( 

C1 رد 1/0 6/0 2 6 2 1 1 نسبت جاري 

C2 رد 1/0 6/0 1 5 4 1 1 نسبت آنی 

C3 رد 11/0 6/0 3 6 0 1 2 سرمایه در گردش 

C4 
گردش کل 

 هادارایی
 رد 09/0 5/0 1 4 4 2 1

C5 
هاي گردش دارایی

 ثابت
 رد 09/0 4/0 1 3 4 1 3

C6 

نسبت گردش 
حساب هاي 

 دریافتی
 رد 1/0 6/0 1 6 3 0 2

C7 
نسبت سرمایه در 

 گردش
 تایید 12/0 7/0 2 7 2 0 1

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

C80 
خط 

 افزایش/کاهش
 رد 1/0 5/0 0 4 5 1 1

C81 رد 11/0 5/0 2 2 6 0 1 شاخص قیمت 

C82 
شاخص تعادل 

 قیمت
 رد 11/0 5/0 1 3 6 0 1

 
است، اجماع حاصل  2/0نظرات خبرگان کم تر از  نیانگیدور تفاوت م نیکه در ا نیبا توجه به ا

به حقوق صاحبان سهام، نسبت سود  يجار یدر گردش، نسبت بده هینسبت سرما، اریمع 21و  شده
 یی، نسبت بازده کل دارا)OPG( یاتیبه فروش، رشد سود عمل یاتیناخالص به فروش، نسبت سود عمل

)ROA() بازده حقوق صاحبان سهام ،ROE() درآمد هر سهم ،EPS(یمی، سود تقس ) هر سهمDPS( ،
حجم  ،یفروش، حجم فروش داخل، نرخ رشد فروش شرکت حجم )P/E( مبه سود هر سه متینسبت ق

 د،یساخت به تول انیصادرات به کل فروش، نسبت کالاي در جر زانی(صادرات)، م یفروش خارج
، )MFIل (پو انیشاخص جر د،یکار به تول يورو بهره هاپژوهش نهیهز د،یکالا به تول ينسبت موجود

 یابیوري براي ارزضر ارهايیبه عنوان مع ،سهم به فروش دی، قدرت خر)DIشاخص تقاضا (
 اند.نشان داده شده 5حاضر در بورس اوراق بهادار مشخص شدند که در جدول  يهاشرکت
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ل  دو ها .5ج د  یابیارز يدیکل يمعیار تعملکر  هاشرک
 تعریف عنوان معیار کد

C7 شودمی گذاريسرمایه جاري هاي دارایی در که است مبالغی مجموعه نسبت سرمایه در گردش. 

C9 آید.می بدست سهام صاحبان حقوق به شرکت هايبدهی کل تقسیم از نسبت بدهی جاري به حقوق صاحبان سهام 

C12 دهدمیرا نشان  فروش ریال یک هر از آمده دست به سود درصد نسبت سود ناخالص به فروش. 

C13 آید می دست به خالص فروش به سودعملیاتی تقسیم از نسبت این نسبت سود عملیاتی به فروش. 

C14 ) رشد سود عملیاتیOPG( دشو یهمان دوره حاصل م یاتیعمل يها نهیو هز يدوره واحد تجار کی یاتیعمل ياز تفاوت درآمدها. 

C15 ) نسبت بازده کل داراییROA(  است. هایبه مجموع دارائ اتینسبت سود خالص بعد از مالبرابر با 

C17 ) بازده حقوق صاحبان سهامROE(  شودمی میسود خالص بر حقوق صاحبان سهام تقسنسبت. 

C19 ) درآمد هر سهمEPS( 
ده شرکت بر تعداد کل سهام و نشان دهن اتیپس از کسر مال یاتیسود عمل زانیم میسود هر سهم از تقس

 بدست آورده است. يسهم عاد کی يدوره مشخص، به ازا کیاست که شرکت در  يسود

C20 سود تقسیمی هر سهم )DPS(  می شود.سود قابل دسترس سهامداران عادي که به عنوان سود سهام توزیع 

C21 ) نسبت قیمت به سود هر سهمP/E( نسبت سود به قیمت هر سهم )P/E( مورد استفاده قرار می گیرد يسرمایه گذار يبه صورت راهبردها. 

C29 نرخ رشد فروش شرکت 
 که نشان ذشتهگ سال فروش بر تقسیم گذشته سال فروش و جاري سال فروش بین اختلاف از است عبارت

 است فروش نوسانات دهنده

C42 حجم فروش عبارت است از مجموع کل کالاي فروخته شده شرکت. حجم فروش 

C43 شودمیمیزان کالاي که در داخل کشور سازنده فروخته  حجم فروش داخلی. 

C44 (صادرات) شودمیمیزان کالاي که در خارج کشور سازنده فروخته  حجم فروش خارجی. 

C46 نسبت حجم فروش خارجی (صادرات) به حجم کل فروش. میزان صادرات به کل فروش 

C48 د.شوساخت به تولید محاسبه می حال در از تقسیم کار یا کالاي نسبت کالاي در جریان ساخت به تولید 

C49 نسبت موجودي کالا به تولید 

 شامل مه و شوند می نگهداري فروش منظور به است که کالاهایی شامل هم کالا که تقسیم موجودي از
ه و تولید محاسب شودمی استفاده دیگر خدمات یا و محصولات تولید در ها آن از که است کالاهایی

 د.شومی

C58 هزینه تحقیقات و بهره وري کار به تولید 

به  1OECDاین شاخص از تقسیم هزینه هاي مربوط به تحقیقات و بهره وري (که مطابق نظر موسسه 
 يدانش را برا نیا و دیفزایتا به دانش موجود ب شودیانجام م کیستماتیطور سکه بهي اخلاقانهي هافعالیت

 د.شو) و تولید محاسبه میببرد کارتازه به يابداع کاربردها

C68  جریان پول (شاخصMFI(  گیردمیقدرت جریان ورود و خروج پول به اوراق بهادار را اندازه. 

C69 ) شاخص تقاضاDI( .به میزان تقاضا براي خرید سهم اشاره دارد 

C70 شوداز تقسیم میانگین خرید هر سهم به فروش آن محاسبه می قدرت خرید سهم به فروش. 

 
 2 ،يمنظر مشتر مربوط به اریمع 4 ،یمربوط به منظر مال اریمع 11 ،ي منتخبارهایمع انیاز م

مربوط به  اریمع 3و  يریادگیمنظر رشد و  مربوط به اریمع 1 ،یداخل ندیمنظر فرآ مربوط به اریمع
 نشان داده شده است. 6باشند که در جدول  یم کالیتکن لیتحل

                                                                                                                                      
1. Organisation for Economic Co-operation and Development 
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ل  دو ظر .6ج از منا هر یک  ه  ط ب ي مربو ها  معیار
معیارکد  منظر ردیف  

 ,C7, C9, C12, C13, C14, C15, C17, C19, C20, C21 مالی 1
C29 

 C42, C43, C44, C46 مشتري 2
 C48, C49 فرآیند داخلی 3
 C58 رشد و یادگیري 4
 C68, C69, C70 تحلیل تکنیکال 5

 
 نقشه نگاشت فازيبا استفاده از روش  نهاییمعیارهاي  ارزیابی

معیار  21بررسی روابط بین معیارهاي انتخابی و محاسبه قدرت اثر در این مرحله به منظور 
) از تکنیک نقشه نگاشت فازي استفاده شد. به این ترتیب 5استخراج شده به روش دلفی فازي (جدول 

تشکیل ماتریس  براي 21×12ي یک ماتریس گذارسرمایهخبره  12هاي که در ابتدا بر اساس پاسخ
به شرح:  هاشرکتمعیار ارزیابی عملکرد  21شامل  بیبه ترت اولیه سیماترسطرهاي . شداولیه تهیه 

، نسبت بدهی جاري به حقوق صاحبان سهام، نسبت سود ناخالص به فروش، در گردش هینسبت سرما
نسبت سود عملیاتی به فروش، رشد سود عملیاتی، نسبت بازده کل دارایی، نسبت بازده به حقوق 

سهم، سود تقسیمی هر سهم، نسبت قیمت به سود هر سهم، نرخ رشد فروش  صاحبان سهام، درآمد هر
کالا، حجم فروش، حجم فروش داخلی، حجم فروش خارجی، میزان صادرات به کل فروش، نسبت 
موجودي کالاي در جریان ساخت به تولید، نسبت موجودي کالاي به تولید، هزینه تحقیقات و بهره 

هاي  نو ستو پول، شاخص تقاضا و قدرت خرید سهم به فروشوري کار به تولید، شاخص جریان 
 است. معیارها نیاز ا کیهر  ازیامت خصوص خبره مورد نظر در 12از  کیشامل پاسخ هر  سیماتر

با استفاده  𝑋𝑋1(𝑂𝑂11)محاسبه شد. به عنوان مثال براي محاسبه به  معیارهافازي شده  سیماتر گام بعددر 
 کنیم:به صورت زیر عمل می 4از رابطه 

𝑋𝑋1(𝑂𝑂11) =
3 − 1
5 − 1

= 0/5 

نشان دهنده این   7 جدول کهشود محاسبه  ستیبایقدرت روابط م سیدر مرحله بعد ماتر
، داده است نشان گریکدیگانه با  21 معیارهاياز  کیارتباط هر  سیماتر نی. در اماتریس است

𝑆𝑆12.29 98/0 محاسبه شده اند. براي مثال 7تا  4که با استفاده از روابط  نشان دهنده رابطه  =
 قوي موجود بین دو معیار نسبت سود ناخالص به فروش و نرخ رشد فروش شرکت است.
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ل  دو ط   .7ج درت رواب ق س   )SRMS(ماتری

 معیارها

C
7 

C
9 

C
12 

C
13 

C
14 

C
15 

C
17 

C
19 

C
20 

C
21 

C
29 

C
42 

C
43 

C
44 

C
46 

C
48 

C
49 

C
58 

C
68 

C
69 

C
70 

C
7 

/ 73/ 92/ 92/ 92/ 69/ 69/ 76/ 69/ 88/ 9/0
 85/ 88/ 83/ 83/ 79/ 81/ 77/ 69/ 66/ 79/ 

C
9 73/

0 / 69/
0 65/
0 69/
0 75/
0 67/
0 54/
0 71/
0 65/
0 71/
0 71/
0 69/
0 

6/0
 

6/0
 

6/0
 

58/
0 67/
0 63/
0 

6/0
 

65/
0 

C
1 92/

0 69/
0 / 96/
0 96/
0 73/
0 73/
0 78/
0 73/
0 92/
0 98/
0 

9/0
 

92/
0 88/
0 88/
0 79/
0 81/
0 77/
0 65/
0 66/
0 79/
0 

C
1 92/

0 65/
0 96/
0 / 96/
0 69/
0 69/
0 78/
0 69/
0 92/
0 94/
0 

9/0
 

92/
0 92/
0 92/
0 83/
0 85/
0 77/
0 69/
0 

7/0
 

83/
0 

C
1 92/

0 69/
0 96/
0 96/
0 / 73/
0 73/
0 

8/0
 

73/
0 92/
0 98/
0 85/
0 88/
0 92/
0 92/
0 79/
0 81/
0 73/
0 69/
0 

7/0
 

83/
0 

C
1 69/

0 75/
0 73/
0 69/
0 73/
0 / 83/
0 63/
0 79/
0 69/
0 75/
0 75/
0 73/
0 69/
0 69/
0 69/
0 67/
0 63/
0 68/
0 74/
0 73/
0 

C
1 69/

0 67/
0 73/
0 69/
0 73/
0 83/
0 / 71/
0 79/
0 69/
0 75/
0 71/
0 73/
0 69/
0 69/
0 65/
0 63/
0 63/
0 57/
0 63/
0 69/
0 

C
1 76/

0 54/
0 78/
0 78/
0 

8/0
 

63/
0 71/
0 / 72/
0 78/
0 78/
0 74/
0 76/
0 77/
0 77/
0 69/
0 71/
0 61/
0 72/
0 69/
0 78/
0 

C
2 69/

0 71/
0 73/
0 69/
0 73/
0 79/
0 79/
0 72/
0 / 77/
0 75/
0 79/
0 77/
0 73/
0 77/
0 77/
0 75/
0 63/
0 67/
0 64/
0 77/
0 

C
2 88/

0 65/
0 92/
0 92/
0 92/
0 69/
0 69/
0 78/
0 77/
0 / 9/0
 

85/
0 88/
0 88/
0 92/
0 88/
0 85/
0 73/
0 65/
0 62/
0 79/
0 

C
2 9/0

 

71/
0 98/
0 94/
0 98/
0 75/
0 75/
0 78/
0 75/
0 

9/0
 / 88/
0 

9/0
 

9/0
 

9/0
 

77/
0 79/
0 75/
0 67/
0 68/
0 81/
0 

C
4 85/

0 71/
0 

9/0
 

9/0
 

85/
0 75/
0 71/
0 74/
0 79/
0 85/
0 88/
0 / 98/
0 85/
0 85/
0 85/
0 88/
0 79/
0 71/
0 68/
0 85/
0 

C
4 88/

0 69/
0 92/
0 92/
0 88/
0 73/
0 73/
0 76/
0 77/
0 88/
0 

9/0
 

98/
0 / 88/
0 88/
0 83/
0 85/
0 81/
0 69/
0 66/
0 83/
0 

C
4 83/

0 

6/0
 

88/
0 92/
0 92/
0 69/
0 69/
0 77/
0 73/
0 88/
0 

9/0
 

85/
0 88/
0 / 96/
0 83/
0 85/
0 69/
0 77/
0 74/
0 92/
0 

C
4 83/

0 

6/0
 

88/
0 92/
0 92/
0 69/
0 69/
0 77/
0 77/
0 92/
0 

9/0
 

85/
0 88/
0 96/
0 / 88/
0 

9/0
 

73/
0 73/
0 

7/0
 

88/
0 

C
4 79/

0 

6/0
 

79/
0 83/
0 79/
0 69/
0 65/
0 69/
0 77/
0 88/
0 77/
0 85/
0 83/
0 83/
0 88/
0 / 98/
0 73/
0 72/
0 69/
0 83/
0 

C
4 81/

0 58/
0 81/
0 85/
0 81/
0 67/
0 63/
0 71/
0 75/
0 85/
0 79/
0 88/
0 85/
0 85/
0 

9/0
 

98/
0 / 75/
0 74/
0 71/
0 85/
0 

C
5 77/

0 67/
0 77/
0 77/
0 73/
0 63/
0 63/
0 61/
0 63/
0 73/
0 75/
0 79/
0 81/
0 69/
0 73/
0 73/
0 75/
0 / 63/
0 68/
0 69/
0 

C
6 69/

0 63/
0 65/
0 69/
0 69/
0 68/
0 57/
0 72/
0 67/
0 65/
0 67/
0 71/
0 69/
0 77/
0 73/
0 72/
0 74/
0 63/
0 / 86/
0 85/
0 

C
6 66/

0 

6/0
 

66/
0 

7/0
 

7/0
 

74/
0 63/
0 69/
0 64/
0 62/
0 68/
0 68/
0 66/
0 74/
0 

7/0
 

69/
0 71/
0 68/
0 86/
0 / 83/
0 

C
7 79/

0 65/
0 79/
0 83/
0 83/
0 73/
0 69/
0 78/
0 77/
0 79/
0 81/
0 85/
0 83/
0 92/
0 88/
0 83/
0 85/
0 69/
0 85/
0 83/
0 / 
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 قدرت ماتریس و شدند تحلیل و تجزیه هاداده ،پژوهشخبره برگزیده  3نظر  از بهره مندي در انتها با
عوامل  انیم معنای براساس نظر آنان ارتباطات بشد،  ) تبدیلFMSنهایی ( ) به ماتریسSRMS( روابط

که با  فازي ه نگاشتو نمودار نقش 8آن در جدول  جی. نتاشد نییتع زیروابط نی عل جهت پژوهش حذف و
 . شده است نشان داده 2 شکل در شدهترسیم  Ucinet 6استفاده از نظریه گراف و نرم افزار 

 
ل  دو ی .8ج س نهای  )FMS(ماتری

معیار
 C

7 
C

9 

C
12 

C
13 

C
14 

C
15 

C
17 

C
19 

C
20 

C
21 

C
29 

C
42 

C
43 

C
44 

C
46 

C
48 

C
49 

C
58 

C
68 

C
69 

C
70 

C
7 

0 0 92/
0

 

0 0 0 0 0 0 88/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
9 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
12 

92/
0

 

0 0 96/
0

 

96/
0

 

0 0 0 0 92/
0

 

98/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
13 

92/
0

 

0 0 0 96/
0

 

0 0 0 0 92/
0

 

94/
0

 

0 0 92/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 

C
14 

92/
0

 

0 96/
0

 

96/
0

 

0 0 0 0 0 92/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 83/
0

 

C
15 

0 0 0 0 0 0 83/
0

 

0 79/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
17 

0 0 0 0 0 83/
0

 

0 0 79/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 69/
0

 

C
19 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 69/
0

 

78/
0

 

C
20 

0 0 0 0 0 79/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 77/
0

 

C
21 

88/
0

 

0 92/
0

 

92/
0

 

92/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
29 

9/0 

0 98/
0

 

94/
0

 

98/
0

 

0 0 0 0 9/0 

0 88/
0

 9/0 

0 0 0 0 0 0 0 0 

C
42 

0 0 9/0 9/0 85/
0

 

0 0 0 0 85/
0

 

88/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 85/
0

 

C
43 

0 0 92/
0

 

92/
0

 

88/
0

 

0 73/
0

 

0 0 88/
0

 9/0 98/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
44 

0 0 88/
0

 

92/
0

 

92/
0

 

0 69/
0

 

0 73/
0

 

88/
0

 9/0 

0 88/
0

 

0 96/
0

 

0 0 0 0 0 92/
0

 

C
46 

0 0 88/
0

 

92/
0

 

92/
0

 

0 0 0 77/
0

 

0 9/0 

0 88/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 88/
0

 

C
48 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 88/
0

 

0 0 83/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 
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معیار
 C

7 
C

9 

C
12 

C
13 

C
14 

C
15 

C
17 

C
19 

C
20 

C
21 

C
29 

C
42 

C
43 

C
44 

C
46 

C
48 

C
49 

C
58 

C
68 

C
69 

C
70 

C
49 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 85/
0

 

0 0 0 85/
0

 

0 98/
0

 

0 0 0 0 0 

C
58 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 79/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C
68 

0 0 0 0 0 0 0 72/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 86/
0

 

85/
0

 

C
69 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 86/
0

 

0 83/
0

 

C
70 

0 0 0 0 83/
0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

 

ل  ه  .2شک ط ب ي مربو فاز ت  هانقشه نگاش ی معیار ارزیاب تي   هاشرک
 

 يهایخروج از یکی .ستا ارهایاز مع کیهر  يریپذریتاث اریمع زانیها متناسب با منقشه حجم مربع نیدر ا
خلاصه است.  ارهایمع تیو مرکز يریپذریتاث ،يرگذاریمشخص شدن تاث ي،فاز یشناخته نقش کیل استاتیتحل

 يرتبه بند تیبر اساس شاخص مرکز ارهایموجود است که در آن مع 9اطلاعات در جدول  نیامحاسبه شده 
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است  (معیار) گره 21 يمجموع دارامطلب است که این پژوهش (نقشه) در  نیا هکنندبیان گراف  یهاند. نظرشده
 است. يمرکزآن گره  20و  )تاثیرپذیرگره نه فرستنده و نه گیرنده ( 1(تاثیرگذار)،  فرستنده تنهاگره آن  2 که

 
ل  دو د .9ج ه بن هایمع يرتب فاز يار ت  ص مرکز ينقشه نگاش خ س شا  تیبراسا

 مرکزیت يتاثیرپذیر تاثیر گذاري معیار کد معیار رتبه

1 C14 ) رشد سود عملیاتیOPG( 583/4  208/8  791/12  

2 C21 ) نسبت قیمت به سود هر سهمP/E( 625/3  854/8  479/12  

3 C13 646/4 نسبت سود عملیاتی به فروش  417/7  063/12  

4 C12 729/4 نسبت سود ناخالص به فروش  333/7  062/12  

5 C29 458/6 نرخ رشد فروش شرکت  479/5  937/11  

6 C44 (صادرات) 646/8 حجم فروش خارجی  771/1  417/10  

7 C43 188/6 حجم فروش داخلی  479/3  667/9  

8 C70 833/0 قدرت خرید سهم به فروش  403/7  236/8  

9 C42 229/5 حجم فروش  646/2  875/7  

10 C46 125/6 میزان صادرات به کل فروش  958/0  083/7  

11 C7 792/1 نسبت سرمایه در گردش  521/4  313/6  

12 C20 سود تقسیمی هر سهم)DPS( 563/1  083/3  646/4  

13 C17 ) نسبت بازده به حقوق صاحبان سهامROE( 313/2  25/2  563/4  

14 C68 ) شاخص جریان پولMFI( 438/2  861/0  299/3  

15 C15 ) نسبت بازده کل داراییROA( 625/1  625/1  25/3  

16 C69 ) شاخص تقاضاDI( 688/1  556/1  244/3  

17 C49  688/2 به تولیدنسبت موجودي کالا تولید شده  0 688/2  

18 C48 
نسبت موجودي کالا در جریان ساخت به 

 تولید
708/1  979/0  687/2  

19 C19 ) درآمد هر سهمEPS( 479/1  722/0  201/2  

20 C58 792/0 هزینه تحقیقات و بهره وري کار به تولید  0 792/0  

21 C9 0 0 0 نسبت بدهی جاري به حقوق صاحبان سهام 
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است و مقدار  هااریمع يگذار ریتاث زانیکننده م انیب يرگذاریستون مرتبط با تاث 9در جدول 
عامل از مجموع  هر يگذار ریاست. تاث ستمیدر س معیارآن  شتریب يرگذاریآن نشان دهنده تاث ادیز

تاثیر  براي مثال .دیآ یبه دست م گرید يعامل ها يعامل بررو نیا يرگذاریتاث زانیقدرمطلق م
 :شودمیگذاري رشد سود عملیاتی، طبق رابطه زیر محاسبه 

OUT(C14)=0/92+0/96+0/96+0/92+0/83=4/59 
آن  ادیدار زمق یعنی ،دهدمیرا نشان  معیارها يتاثیرپذیر زانیم يتاثیرپذیرستون  ن،یهمچن

است که  ییارهایمع راتییآن به شدت تحت نفوذ تغ راتییکه تغ کندمیمشخص  اریهر مع يبرا
 از اریآن مع يتاثیرپذیر زانیاز مجموع قدرمطلق م زین اریهر مع يتاثیرپذیردارند.  ریبر آن تاث

ت می از رابطه زیر به دس ،یاتیرشد سود عملي معیار تاثیرپذیر. براي مثال است ارهایمع گرید
 آید:

IN(C14)=0/96+0/96+0/92+0/98+0/85+0/88+0/92+0/92+0/83=8/22 

 يریرپذیو تاث يرگذاریشامل مجموع تاثاست که  تیمرکز 9جدول خص اشاصلی ترین 
 يهامعیار گریبا د اریمع نیتعامل ا زانیم ار،یهر مع يشاخص برا نی. مقدار اهر معیار می باشد
 يت فازنقشه نگاش لیدر هنگام تحل نی. بنابرادهدمیشده را نشان  یبررس ينقشه نگاشت فاز

معیار  شاخص مرکزیتدر این پژوهش  .ردیقرار گ انگیرتصمیمشاخص در مرکز توجه  نیا دیبا
 رشد سود عملیاتی طبق رابطه زیر به دست می آید:

C(C14)= 22/8  +59/4  = 81/12  

ا است. ام شدهي هر معیار بر معیارهاي دیگر مشخص تاثیرپذیرمیزان  2اگر چه در شکل 
همانطور که اشاره شد ملاك شناسایی مهمترین معیارها با توجه به میزان مرکزیت معیارها است. 

 یاتی، نسبت سود عمل)P/Eبه سود هر سهم ( متی، نسبت ق)OPG( یاتیرشد سود عملبنابراین، 
و نرخ رشد فروش شرکت، پنج معیار مهم از نظر  نسبت سود ناخالص به فروش، به فروش

رار را از منظر مالی مورد بررسی ق هاشرکتمرکزیت هستند که هر پنج معیار مهم برگزیده شده، 
 .دهندمی

چهار معیار مهم از پنج معیار برگزیده شده به منظور ارزیابی  ،همان گونه که نشان داده شد
گذاران بازار سرمایه، معیارهایی هستند که به بررسی سود ایهاز دیدگاه سرم هاشرکتعملکرد 

 نیداران و مالکسهام یبه عنوان پاداش مال توانیسود را مپردازند. به این دلیل که می هاشرکت
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 ادجیرا در ا ینقش مهم ،يدارهیاقتصاد سرما کیسود در  و وکار در نظر گرفت کسب کی
 .کندیم فایا نانیو کارآفر هاکارو کسب يبرا زهیانگ

 
 گیريبحث و نتیجه

 ورسب در حاضر يهاشرکت عملکرد ارزیابی معیار مهمترین شناسایی حاضر پژوهش هدف
 از. است حوزه این در مشتاق انگذارسرمایه براي آنها بین روابط و بررسی تهران بهادار اوراق

و  ازيف دلفی هايروش تلفیق از استفاده با کردند تلاش پژوهش این در پژوهشگران رو این
 هارکتش عملکرد ارزیابی معیارهاي بین مسیرهاي تعیین و شناسایی به فازي نگاشت نقشه

 نقشه و نموده شناسایی را انگذارسرمایه دید از معیار مهمترین فازي روش دلفی زیرا. بپردازند
 انگذارسرمایه به ترتیب بدین و کندمی ایجادآنان  براي را مسئله از سیستمی دید فازي نگاشت

 پیچیدگی بررسی ضمن يگذارسرمایه بهترین به رسیدن براي سریع و مناسب يگیرتصمیم در
ایج ، تجزیه و تحلیل ارائه شده و نتهادادهبا توجه به  .رساندمی یاري آن با مرتبط معیارهاي روابط

مشخص شد، بلکه  هاشرکتنه تنها معیارهاي مهم ارزیابی عملکرد  2نشان داده شده در شکل 
. دشیک تصویر کامل از تمام معیارهاي شناسایی شده، نوع و درجه روابط بین آنها ترسیم 

و  شده توانستند تغییرات از کمک آنان استفادهپژوهش اي که در این بنابراین، افراد خبره
. نندکتنظیمات لازم را پس از تعیین مسیرهاي علی به منظور حفظ تعادل موفقیت آمیز مدل ارائه 

ت، ان بالقوه اسگذارسرمایههدف از استفاده از روش نقشه نگاشت فازي بدست آوردن نظرات 
 يهاهداد حاوي) SRMS( قدرت ماتریس که است این روش این ضعف نقاط از یکی

 اما باشد، راربرق ریاضی رابطه یک معیارها، بین است ممکن که چرا است. نامعتبر و کنندهگمراه
 اتریسم تبدیل و مشکل این رفع منظور نباشند، به هم با علیت رابطه داراي معیارها این لزوماً

 هاياست افراد مختلف نظر روشناست، اما  نیاز خبره نظر ،)FMS( نهایی ماتریس به قدرت
هاي متفاوتی براي ارزیابی اهمیت معیارهاي کنند و مقیاسهاي متفاوت بیان میخود را به روش

 ختلفم خبرگان و نیست خطا بدون همواره خبره یک ارزیابی عملکرد دارند، همچنین تحلیل
ژوهش به باشند. بنابراین در این پ داشته موضوع یک به نسبت متفاوتی هايتحلیل است ممکن
و  يت فازاز نقشه نگاش يریجلوگها و دستیابی به نتایج معتبر، سازي این تفاوتعادي منظور

 شد. خبره استفاده نیاز اجماع نظر چند مختلف يهايریگ جهینت
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به  5استفاده شد. عدد  5تا  1به اعداد فازي، از اعداد  هادادهدر این پژوهش به منظور تبدیل 
پر اهمیت  هاشرکتاین معیار را براي ارزیابی عملکرد ان گذارسرمایهاین معنی بود که 

ه است. ب هاشرکتبه معناي بی اهمیت بودن معیار براي سنجش عملکرد  1دانستند و عدد می
را تجزیه و تحلیل  هادادهدر پژوهش هاي مختلف خبرگان که  هادادهمنظور فازي کردن 

معیارهاي متفاوتی داشته باشند، همه این معیارها در صورتی که داراي توضیح  توانندمی ،کنندمی
 منطقی باشد، معتبر هستند. 

 حاضر در بورس يهاشرکتجامع  یابیارزبه منظور شناسایی معیارهاي  در پژوهش حاضر،
 وشرمالی، مشتري، فرآیند داخلی و رشد و یادگیري  :چهار منظربر  افزوناوراق بهادار تهران 

BSC سپس .شد پرداخته زیبه صورت مجزا ن کالیتکن لیتحل تیپر اهم يارهایمع ییبه شناسا 
 لیازي تحلف نگاشت نقشه ترکیب روش هاي دلفی فازي وبا  استخراج شده معیارهاي میانارتباط 

تجزیه و  جیو نتا خبرگان از نظر ريیگ پژوهش، بهره اتیمرور ادب قرار گرفت. یو مورد بررس
از دید  اهشرکتعملکرد  یابیمرتبط با ارز يارهایمع نیتری نشان داد که اصل هاداده لیتحل

به حقوق صاحبان سهام، نسبت سود ناخالص به فروش،  يجار ینسبت بده شامل:ان گذارسرمایه
، )ROA( یی، نسبت بازده کل دارا)OPG( یاتیبه فروش، رشد سود عمل یاتینسبت سود عمل

هر سهم  یمی، سود تقس)EPS، درآمد هر سهم ()ROEقوق صاحبان سهام (نسبت بازده به ح
)DPS(متی، نسبت ق ) به سود هر سهمP/E( حجم فروش، حجم ، فروش شرکت رشد، نرخ

 يصادرات به کل فروش، نسبت موجود زانی(صادرات)، م یحجم فروش خارج ،یفروش داخل
کار  يهره ورو ب قاتیتحق نهیهز د،یکالا به تول ينسبت موجود د،یساخت به تول انیکالا در جر

. است به فروش سهم دی، قدرت خر)DI، شاخص تقاضا ()MFIپول ( انیشاخص جر د،یبه تول
احبان به حقوق ص يجار یدر گردش، نسبت بده هینسبت سرماکه از میان این معیارها، معیارهاي 

، )OPG( یاتیفروش، رشد سود عملبه  یاتیسهام، نسبت سود ناخالص به فروش، نسبت سود عمل
، )EPS، درآمد هر سهم ()ROE، بازده حقوق صاحبان سهام ()ROA( یینسبت بازده کل دارا

، نرخ رشد فروش شرکت، )P/E( مبه سود هر سه متی، نسبت ق)DPSهر سهم ( یمیسود تقس
 یحجم فروش خارج ،یحجم فروش، حجم فروش داخلمعیارهاي  ،یرا از منظر مال يهاشرکت

الاي نسبت کمعیار هاي  ،يرا از منظر مشتر هاشرکتصادرات به کل فروش،  زانیم و (صادرات)
ی، داخل ندیرا از منظر فرآ هاشرکت د،یکالا به تول ينسبت موجود و دیساخت به تول انیدر جر
نهایت در و  يریادگید و را از منظر رش هاشرکت د،یکار به تول يو بهره ور قاتیتحق نهیهزمعیار 
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سهم به فروش،  دیقدرت خر ) وDI، شاخص تقاضا ()MFIپول ( انیشاخص جرمعیارهاي 
 .دهندمیقرار  یمورد بررس کالیرا به صورت تکن هاشرکت

 مطابقمعیارها  نیا انیارتباط م یفازي، چگونگ نگاشتیهاي  نقشه یشناس با استفاده از روش
نش ک برهمی از چگونگ یبه درك جامع توانمی. براساس مدل حاصله دش نییتب 2 با شکل

بدست  همه ارتباطات که اي بگونه .افتیدست  هاشرکتمعیارهاي ارزیابی عملکرد مرتبط با 
ارزیابی در جهت  معیارها نیا ییقدرت و توانا انگریموضوع ب نیا اند.آمده هم جهت بوده

 . است هاشرکت
 نسبت ،)OPG( عملیاتی سود پنج معیار رشد معیارها، مرکزیت میزان شاخص به توجه با
وش و فر به ناخالص سود نسبت فروش، به عملیاتی سود نسبت ،)P/E( سهم هر سود به قیمت

رار مالی مورد بررسی ق منظر را از هاشرکتکه همگی . برگزیده شدند نرخ رشد فروش شرکت
 يت فازکه به روش نقشه نگاش هاشرکتعملکرد  یابیارز اریمع بررسی روابط میان پنج .دهندمی

ه فقط ک نسبت سود ناخالص به فروش، کلیه معیارها به جز معیار دهدمینشان  استخراج شده
را دارد به صورت توام هم نقش  به فروش یاتینسبت سود عملنقش تاثیرگذاري بر معیار 

رشد  گر دارند. از طرف دیگر به غیر از معیار نرختاثیرگذاري و هم تاثر پذیري را نسبت به یکدی
ر چهار معیار یش است. سایتاثیرپذیرفروش شرکت، که قدرت تاثیر گذاري آن بیشتر از قدرت 

به سود  متیت قنسببرگزیده داراي قدرت تاثیرپذیري بیشتري هستند. از میان این معیارها، معیار 
شترین قدرت تاثیرپذیري و معیار نرخ رشد کمترین قدرت تاثیرگذاري و بی ،)P/Eهر سهم (

ست. بنابراین ي را دارا اتاثیرپذیرفروش شرکت، بیشترین قدرت تاثیرگذاري و کمترین قدرت 
نتیجه گرفت که اثرگذاري بر روي عوامل تاثیر گذار بر معیار نرخ رشد فروش شرکت،  توانمی

 اثر مثبت یا منفی بر دیگر معیارها خواهد داشت. 

ر ارزیابی د به منظوشوان بازار سرمایه پیشنهاد میگذارسرمایهبه  انجام شده عهستاي مطالدر را
ند که از ترکیب معیارهاي کنهاي استفاده ي فعال در بازار از روشهاشرکتدقیق عملکرد 

 ،دشویم شنهادیپ یهاي آت پژوهش برايد، همچنین شاستخراج شده این پژوهش استفاده 
نتایج این پژوهش را با پیمایش متخصصان دیگر به محک آزمون گذارند و پذیري تعمیم

از سایر روش ها در شرایط فازي به منظور دستیابی به مهمترین معیارهاي ارزیابی  توانمیهمچنین 
یق چندین و یا از تلف دشو لیو تحل سهیپژوهش حاضر مقا جیآن با نتا جیو نتاعملکرد استفاده 

 .داستفاده شو هاشرکتروش به منظور شناسایی معیارهاي مهم ارزیابی عملکرد 
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 منابع
در  يانرژ دیمحتمل تول يها ندهیآ). «1396( محمد ،پور یو عل رضایعل، ينظام آباد ؛محمد ،فر یاحسان

 ،دیتول تیریو مد عیصنا یمهندس المللیبین هینشر. » يکشور با استفاده از طرح نقشه نگاشت فاز
 .228-242، صص 28، جلد 2شماره 

 بر مؤثر رفتاري عوامل شناسایی«). 1399( سهیل سید ،فاضلی و الیاس ،مبرهن محمدمهدي؛ ،بحرالعلوم
 اوراق بورس مهفصلنا ،»شناختی هاينقشه از استفاده با ایران سرمایه بازار فعال انگذارسرمایه شکست

 .81-108، صص)50(13 ،بهادار
اطلاعاتی  يمحتوا نییب شیبررسی قدرت پ«  ).1396بلگوریان، میثم ( مهدي و ،داوري ، محمود؛پاکباز

، 20ماره ، شچشم انداز مدیریت مالی ،» کالیتکن لیتحل يها گنالیتوسط س يحسابدار اعلان سود
 .115-131صص 

 یمتق سقوط ریسک بر انگذارسرمایه بینی نزدیک تأثیر). «1398. (محسن نیا، صالحی و علی تامرادي،
 .10-83 صص ،)46(12 ،بهادار اوراق بورس فصلنامه.  »سهام

ساخت  ستمیتوانمندسازهاي س انیارتباط م لیتحل). « 1398(معصومه  ،يغلامرضا و محمد ،یجمال
بهره  تیریمد ،» فازي ینقشه شناخت کردیخودروسازي با استفاده از رو عیدرصنا یانسان ریانعطاف پذ

 .175-204، شماره پنجاه، صص 13سال  ،يور
 یابیو ارز يرتبه بند ). «1394( نیمحمدحس ،یآران انیریقد ؛حسن، ینافچ یفتاح ؛شکراالله ،يخواجو

 -يفاز یبیمنتخب بورس اوراق بهادار تهران: با استفاده از مدل ترک عیصنا يهاشرکت یعملکرد مال
AHP - و خودرو قطعات یفلزات اساس ،ییدارو عیصنا يهاشرکت: يمطالعه مورد کور،یو « ،

 .35-446، صص 60سال پانزدهم، شماره  ،يردانش حسابدا
 لتحلی جهت فاسی شناختی نقشه بر اساس مدل یک ارائه ). «1397( حمید ،شاهبندر زاده ، فاطمه؛خواجه

 استان ورديدریان و بنادر کل اداره: مطالعه (مورد کانتینري ترمینال رضایت مشتري بر اثرگذار عوامل
 .147-169، صص 19، سال دهم، شماره اجرایی مدیریت ي پژوهشنامه، » بوشهر)

نوآورانه  يهاو روش BSCکاربست  . «)1398( يشاد ،ادمنشیمحسن و ص ،یمنیا ؛دونیفر ،یرودپشت
 يگیرتصمیم هینشر، » سنجش عملکرد کیاستراتژ يهامیو تصم تیریمد يدر حسابدار افتهیتوسعه

 .246-261صص، 3، شماره4دوره   ،اتیدر عملپژوهش و 
 ،» يو سود آور يبهره ور لیتحل ). «1378(ی چیا یتا، س یاُ و فوج یتام ،یم یفوش ؛زوا یسن جو، ش
 چاپ اول، تهران، انتشارات نوادر. ،يعباس جواد دیس ترجمه
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عملکرد  یابیارز يهاشاخص يبند تیو او ییشناسا). « 1395( يمهد ،یاردکان یرضا و افخم ،یعتیشر
اف و اکتش یجتروی – یماهنامه علم، » متوازن يازیو توسعه بر اساس مدل کارت امتپژوهش مراکز 

 .25-32، صص137شماره  ،نفت و گاز دیتول
مدل جامع  ارائۀ ). «1394( حمیدرضا ،مصطفی و ایزد بخش ،رضایی جهانگشایی ؛مهنوش ،شکري
متوازن،  يازی، کارت امتهاداده یپوشش لیتحلی بیترک کردیبا رو یرقابت طیعملکرد در مح یابیارز

، 49ره دو، عیصنا یمهندس یتخصص هینشر، » )مانیس يهاشرکت: يمطالعۀ مورد( ها يباز يو تئور
 .45-54، صص 1شماره 

فعال در بورس  يشرکتها یعملکرد مال یابیارز). « 1394(صابرخلیلی، و  دیعبدالحم ،ییکلایقاد ییصفا
 ،ییاجرا تیریمد يپژوهشنامه  ،» ارهیچند مع يگیرتصمیمفنون  يریاوراق بهادار تهران با بکارگ

 . 53-74سال هفتم، شماره چهاردهم، صص
عملکرد  یابیمدل جامع ارز یطراح ). «1383( اصغر یعل ،یرستم يو انوار دعبدالجابریس ،کاشان انیقدرت

 .109-134، صص تیرینامه مد ژهیو ،یفصلنامه مدرس علوم انسان، »  هاشرکت يو رتبه بند
 لیو تحل ییشناسا ). «1397( عباس ،باعرض عادل و مقبل ،آذر ؛جهیخد ،دولت آباد یصطفائم

 ییدارا تیریدم یپژوهش -یفصلنامه علم ،» يفاز یبا استفاده از نگاشت شناخت یاتیعمل يهاکسیر
 .1-18)، صص 23( یاپی، سال ششم، شماره چهارم، شماره پیمال نیو تأم

بندي تعیین شاخصهاي رتبه).« 1389(محمد  ،محمد و قونجی لو ،بامنی مقدم ؛غلامرضا ،زاده طهرانمعمار
لعات مجله مطا، »اوراق بهادار تهران در بخش دولتی و خصوصی هاي پذیرفته شده در بورسشرکت

 .53-88، صص 8، شماره مالی
 بانیپشت ستمیس یطراح).« 1396(غلامرضا  ،ییو ثنا میمحمد ابراه ،يغرآباد یراع ؛مهربان پور، محمدرضا

سال  ،يرگذاسرمایهدانش  یپژوهش یفصلنامه علم ،» نگیهلد يهاشرکتدر  يگذارسرمایه میتصم
 .65-86، صص 22ششم، شماره 

مدل سازي ).« 1396(محمدرضا  ،يو اخوان انور هیعال ،یکاظم ؛یمصطف ،هیزند ؛محمدرضا ،مهرگان
،  » )FCM(عوامل مؤثر بر مصرف گاز طبیعی در بخش خانگی با استفاده از نگاشت شناختی فازي

 .515-538، صص 3، شماره 9، دوره یصنعت تیریمد
کنندگان با رویکرد  ارزیابی عملکرد متوازن تأمین). « 1398(علیرضا  ،مهدي و امیرتیموري ،همایون فر

. یاضیدر ر نیهاي نو پژوهش، »  در حضور عوامل نامطلوب هادادهتحلیل پوششی -دیماتل ترکیبی
 .31-48. صص سال پنجم، شماره هجدهم
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 کنندگان نیتام بندي تیالو ). «1397( امیر ،مهدي و دانشور ،ینیگودرزوند چگ؛ مهديهمایون فر، 
در  اتیدر عملپژوهش مجله ، »فازي MCDMی بیترک کردیوسبز با استفاده از ر نیتام رهیزنج

 .41-66 )، صص 57 یاپی، سال پانزدهم، شماره دوم (پکاربردهاي آن
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