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 چکیده
 سازمان براي عملکرد مند نظام تحلیل و هاي کسب و کاري بشدت رقابتی و متغیر امروزي، تجزیه محیطدر 

 پیدا کردن یا جدید هاي ایده کشف آن و دلایل و انحرافات چگونگی تشخیص توفیقات، میزان دریافت

 ها بوده سازمانمدیریت  اندرکاران دست و مدیران اصلی هاي دغدغه از همواره موارد، اصلاح حل راه

از  ارزیابی عملکرد و کارایی مالی سازمان و استفاده رهگذر، این در رایج رویکردهاي از است. یکی

باشد. با توجه به اهمیت و ضرورت این مقوله، در این پژوهش کارایی مالی  می هاي مالی شاخص

تولید محصولات و هاي دارویی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که در زمینه  شرکت

منظور رفع  رو و به نمایند مورد سنجش و بررسی قرار گرفته است. از این هاي دارویی فعالیت می فرآورده

هاي نمونه آماري با  هاي مالی، در این پژوهش جهت سنجش کارایی مالی شرکت هاي نسبت محدویت

-DEAو کارت امتیازي متوازن ( ها هاي مالی از رویکرد ترکیبی تحلیل پوششی داده استفاده از نسبت

BSC .بهره گرفته شده است (  

روي در زمینه انتخاب ترکیبی بهینه و مطلوب  هاي پیش منظور غلبه بر چالش بر اساس این رویکرد و به

هاي مالی از رویکرد کارت امتیازي متوازن بهره گرفته شده است. بدین منظور، چهار حوزه کلیدي  از نسبت

هاي مالی پیشنهادي مورد  عنوان مبنایی جهت تبیین نسبت ی؛ ذینفعان؛ فرآیندها؛ رشد) بهاین رویکرد (مال

هاي مالی مناسب، پنلی از خبرگان صنعت (متخصصین  منظور گزینش نسبت ملاحظه قرار گرفته است. به

سه حوزه مالی و حوزه دارویی) تشکیل و بواسطه پایش نظرات تخصصی و کارشناسانه آنها، در هر منظر 

دهی گردید. این امر سبب اعمال  نسبت به عنوان شاخص سنجش کارایی مالی انتخاب و سپس وزن

هاي نمونه آماري خواهد شد. در  تاثیرگذاري مناسب از سوي هر شاخص با توجه به اهمیت آن در شرکت
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داشته باشد،  ها که همسویی لازم را با ماهیت پژوهش حاضر ادامه، گونه مناسب رویکرد تحلیل پوششی داده

هاي  برداري قرار گرفته است. درنهایت و بواسطه انجام محاسبات ریاضی و حل معادله انتخاب و مورد بهره

هاي نمونه  ، میزان کارایی مالی هر یک از شرکتGAMSافزار تحقیق در عملیات  نرممربوطه با استفاده از 

   .بندي گردیدند ها رتبه گردید و بر این اساس شرکتبرآورد  پژوهشآماري 

  

 کلیدي واژگان

ها، کارت امتیازي متوازن، بورس اوراق بهادار  هاي مالی، تحلیل پوششی داده کارایی، کارایی مالی، نسبت

 هاي دارویی تهران، شرکت
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 مقدمه. 1

 آگاهی ضرورت مشتریان، انتظارات افزایش و کار و کسب رقابتی عرصه محیط پیچیدگی

است.  نموده آشکار پیش از پیش را فرایندها مستمر بهبود و سازمانضعف  و قوت نقاط از

 پذیر انعطاف و اعتماد قابل جامع، حلی به راه دستیابی در جستجوي امروز مدیران رو، این از

 ها، اجراي استراتژي از اطمینان حصول ضمن تا خود بوده سازمان عملکرد ارزیابی جهت

 با و آورده دست به را رقبا میان در خویش امروز جایگاه از کافی و دقیق اطلاعات بتوانند

نمایند (پرهیزگار و همکاران،  فراهم را خود سازمان بهبود و ارتقا موجبات به آینده، نگاه

1389 .(  

 توفیقات، میزان دریافت سازمان براي عملکرد مند نظام تحلیل و رو، تجزیه از این

 حل راه پیدا کردن یا جدید هاي ایده کشف آن و دلایل و انحرافات چگونگی تشخیص

 ها مدیریت سازمان اندرکاران دست و مدیران اصلی هاي دغدغه از همواره موارد، اصلاح

 و ها فعالیت وري بهره میزان دهنده طور کلی، ارزیابی عملکرد سازمان، نشان است. به بوده

 صورت به ها برنامه و اهداف به دستیابی میزان وري، بهره از است. منظور سازمان هاي برنامه

سنجش،  مند نظام فرایند توان را می عملکرد ارزیابی است. سیستم منابع بهینه مصرف و کارا

 اي بعبارتی، مقایسه دانست؛ مطلوب وضعیت به دستیابی نحوه و میزان مقایسه و گیري اندازه

 ). 1386(پرویزیان و همکاران،  است مطلوب که آنچه و دارد وجود که آنچه بین است

ارزیابی عملکرد و کارایی مالی سازمان و  رهگذر، این در رایج رویکردهاي از یکی

باشد. سنجش عملکرد مالی سازمان جهت اتخاذ تصمیمات  می مالی هاي شاخص از استفاده

اخیر  دهه دو باشد. اگرچه طی کارآمد و اثربخش سازمانی، امري حیاتی و کلیدي می

 تعیین عوامل عنوان نوآوري به و ظرفیت دانش خلق سازمانی، یادگیري مانند وعاتیموض

 ظهور دلیل به تمرکز این و اند قرار گرفته توجه مورد رقابتی هاي مزیت کننده

اطلاعات  زمینه در خصوص به تکنولوژي سابقه بی رقابت و پیشرفت تشدید سازي، جهانی

 هاي فراگیر یافتن شاخص براي ها گردیده تا سازماناین امر سبب  و است بوده و ارتباطات

ها  قرار گیرند؛ ولیکن از آنجاکه همواره موقعیت مالی سازمان فشار عملکرد تحت سنجش
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باشد مقوله  ها جهت سنجش عملکرد سازمانی می ترین مجموعه شاخص از جمله کلیدي

اده مدیران ارشد و ذینفعان ها از دیرباز مورد توجه و استف ارزیابی موقعیت مالی در سازمان

 ). 1389سازمانی بوده است (زنجیردار و همکاران، 

  

  بیان مسئله تحقیق . 2

هاي مالی گردآوري و به  ها مستقیما از گزارش در فرآیند ارزیابی عملکرد مالی، داده

گیرند.  گیرندگان قرار می گردند و سپس در اختیار تصمیم اطلاعات خلاصه شده تبدیل می

هاي مالی مبین ارتباط میان دو عدد (مبلغ) یا بیشتر است که از  ن فرآیند، نسبتدر ای

هاي مالی در فرآیند  اند. اگرچه تجزیه و تحلیل نسبت هاي مالی استخراج شده گزارش

ارزیابی عملکرد مالی سازمانی قدمتی دیرینه دارد ولیکن یکی از مشکلات عدیده در 

توان بواسطه  بوده و تنها یک بعد خاص سازمانی را می استفاده از آنها آنست که تک بعدي

  بکارگیري مورد بررسی و تجزیه و تحلیل قرار داد. 

هاي موجود و در عین حال کاربرد گسترده تجزیه و تحلیل  لذا با توجه به محدودیت

ها همواره درصدد توسعه و  هاي مالی در ارزیابی عملکرد مالی سازمانی؛ سازمان نسبت

باشند تا  ها و کاربردهاي آنها می منظور بهبود و ارتقاي قابلیت رویکردهایی به بکارگیري

هاي مالی به درك صحیحی از میزان کارآمدي و اثربخشی خود دست  بتوانند بواسطه نسبت

باشد. بواسطه  ترین این راهکارها می ها از جمله کلیدي یابند. رویکرد تحلیل پوششی داده

ها و  ها بر اساس ورودي ها، میزان کارآمدي سازمان پوششی دادهبکارگیري رویکرد تحلیل 

ها را قادر  ها سازمان شود. رویکرد تحلیل پوششی داده هاي چندگانه برآورد می خروجی

نماید تا با نگرشی متوازن و تجمیعی به ارزیابی عملکرد خود بواسطه لحاظ کردن و  می

زند و در نتیجه خود را از نگرش تک بعدي ها بپردا اي از نسبت مدنظر قرار دادن مجموعه

رو، نتایج حاصله از دقت، صحت و اعتبار به مراتب بالاتري برخوردار  خارج کنند. از این

ترین موضوعات در مقوله بکارگیري رویکرد تحلیل پوششی  خواهد بود. یکی از محوري

ارآمدتر و باشد. انتخاب هرچه ک هاي مدل می ها و خروجی ها، انتخاب ورودي داده
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ها و حصول نتایجی  تواند بر چگونگی روند تجزیه و تحلیل ها می تر این مولفه مناسب

ها مبتنی بر نظر و  تر و معتبرتر اثرگذار باشد. در بسیاري از تحقیقات انتخاب این مولفه دقیق

هاي کارامدتري وجود داشته که از نظر مغفول مانده  باشد و چه بسا مولفه دانش محقق می

هاي تحلیل پوششی  منظور رفع این محدودیت، در این تحقیق، از ترکیب مدل ست. بها

عنوان رویکردي جدید بهره گرفته شده است. کارت  ها و کارت امتیازي متوازن به داده

توان چارچوبی مفهومی تعریف نمود که اهداف استراژیک کلان  امتیازي متوازن را می

گیري تبدیل نموده و سپس توزیعی متعادل و  ابی و اندازههاي قابل ارزی سازمان را به سنجه

نماید. بعبارتی بدلیل  هاي اساسی و کلیدي عملیاتی سازمان ایجاد می متوازن مابین حوزه

هاي کلیدي (مالی/ فرآیندهاي داخلی/ مشتري / رشد  نگرش جامع این مدل بر تمامی حوزه

نگر بکار گرفته شود.  یکپارچه و جامععنوان یک ابزار کنترلی  تواند به و یادگیري) می

هاي تحقیق جهت  ها و خروجی مزیت بکارگیري این رویکرد جدید آنست انتخاب ورودي

هاي مختلف  نگر و با توجه به جنبه ها بر مبناي بینشی جامع بکارگیري در تحلیل پوششی داده

  ردد. گ سازمانی (مالی، فرآیندهاي داخلی، مشتري، رشد و یادگیري) تبیین می

توان بیان داشت که این تحقیق برآنست تا بواسطه بکارگیري رویکرد  در مجموع می

ها بر مبناي نگرشی متوازن و تجمیعی در خصوص تجزیه و تحلیل  تحلیل پوششی داده

هاي مورد نظر بپردازد؛ بر این  هاي مالی به سنجش میزان کارآمدي مالی شرکت نسبت

هاي دارویی پذیرفته شده در بورس  از شرکتاساس پرسش اصلی پژوهش آنست که 

ها از کارایی مالی برخوردار بوده و  اوراق بهادار تهران (نمونه آماري)، کدام شرکت

ها از منظر کارایی مالی به چه صورت  بندي این شرکت و رتبه باشند ناکارا می کدامیک

  است. 
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  و پیشینه پژوهشنظري  مبانی. 3

  مفهوم کارایی. 3-1

 استاندارد مشخص. این استاندارد یک مقایسه با در ها داده به ها ستاده نسبت از عبارتست کارایی

گردد.  تعیین نحوي به تابع است این لازم صورت این در که تولید باشد تابع تواند می مشخص

ترین تعریف کارایی را پیتر دراکر ارائه کرده است؛ کارایی عبارتست از انجام  ترین و کلی ساده

اي است بین منابعی که انتظار داریم براي دستیابی به  ت کارها. لذا کارایی صرفا مقایسهدرس

اند  هاي خاص مصرف کنیم و منابعی که واقعا در این مسیر مصرف شده اهداف، مقاصد و فعالیت

 حل یا راه گزینش از عبارتست کارایی معیار ها، سازمان ). در1389(میرجلیلی و همکاران، 

اگر  معیار، این اساس دهد. بر می را بازده خالص هاي موجود، بیشترین حل بین راه از که اي گزینه

 را درآمد اگر دیگر، سوي از و کارایی گوییم را بگیریم، حداکثرسازي درآمد ثابت را هزینه

  ). 1387گوییم (جلالیان و جلالیان،  کارایی سازي هزینه به حداقل بگیریم، ثابت

  

  هاي مالی در تحلیل کارایی مالی  نسبتکارکرد . 3-2

هاي خود، هنگام  گیري هاي مالی، در تصمیم کننده از صورت هاي مختلف استفاده گروه

گردند با وجود  ها می هاي مالی نخست متوجه تجزیه و تحلیل نسبت تجزیه و تحلیل صورت

ست، لیکن تجزیه و هاي مالی ا تر از محاسبه نسبت که تجزیه و تحلیل مالی بسیار گسترده آن

هاي مالی شناخته شده است.  عنوان روش اصلی تجزیه و تحلیل صورت ها به تحلیل نسبت

گذاران، مدیران و اعتباردهندگان هر یک معیارهایی را براي سنجش عملکرد واحد  سرمایه

هاي  تکاملی نسبت ). در راستاي سیر1384رضایی،  دهند. (شه تجاري مورد توجه قرار می

هاي راهبردي  گیري و تصمیم تحلیل و تجزیه براي هاي مالی نسبت از امروزه استفاده مالی،

 نشان ها شرکت عملکرد ارزیابی و تحلیل و گردد. تجزیه موضوعی حیاتی محسوب می

 آیا اینکه یا خیر؟ یا است شده محقق عملیاتی شرکت و سودآوري اهداف که دهد می

 به دستیابی منظور به خیر؟ یا است شده مناسب استفاده طور به مالی) (تامین مالی هاي گزینه

 منظور به تنها مالی هاي نسبت ،شود می استفاده هاي مالی متنوعی نسبت از عموما اهداف این

 براي ابزاري عنوان به آنها از بلکه روند، نمی کار به گذشته شرکت و جاري عملکرد درك
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 تکنیک ها نسبت تحلیل و . تجزیهشود می استفاده نیز شرکت هاي کنترل فعالیت و ریزي برنامه

 قرار استفاده مورد تجاري و عملکرد مدیریتی ارزیابی براي اقتصاد در که بوده استانداردي

 را بینشی ارزیابی این که کنند را ارزیابی می متغیرها برخی بین رابطه ها است. نسبت گرفته می

 سرمایه، کفایت سودآوري، نقدینگی، مانندتجاري  واحدهاي متفاوت هاي جنبه به نسبت

   ).1389کند (خواجوي و همکاران،  فراهم می مدیریت ریسک و ها دارایی کیفیت

هاي مالی در ارزیابی عملکرد مالی  با توجه به کاربرد گسترده تجزیه و تحلیل نسبت

ود و منظور بهب ها همواره درصدد توسعه و بکارگیري رویکردهایی به سازمانی؛ سازمان

هاي مالی به درك  باشند تا بتوانند بواسطه نسبت ها و کاربردهاي آنها می ارتقاي قابلیت

  صحیحی از میزان کارآمدي و اثربخشی خود دست یابند. 

  

  ها گیري و سنجش کارایی در سازمان هاي اندازه روش. 4

به دو دسته کلی  را آنها توان می که است شده ابداع کارایى گیرياندازه براي مختلفی هايمدل

تاکسونومی  و عملیات در تحقیق هاي عینی (مدل و کمی هاي داده بر تکیه با سخت هاي مدل

روش  مراتبی، سلسله تحلیل و کیفی (تجزیه و ذهنی هاي داده بر تاکید نرم با هاي مدل عددي) و

 روش دو). بطور کلی، 1390کرد (انواري رستمی و همکاران،  اسمی) تفکیک هاي گروه دلفی و

 گذارد می تمایز کارایی گیري اندازه هاي روش و مرز ایجاد براي تجربی رویکردهاي بین اصلی

 . ناپارامتریک روش) 2؛ روش پارامتریک) 1): 1390پور،  (عالم تبریز و ایمانی

 تابع براي خاص شکل یک ابتدا آنها در که گردد می هایی اطلاق روش به پارامتریک هاي روش

 اقتصادسنجی و آمار در که توابع برآورد هاي ش رو یکی از با شود، سپس می گرفته نظر تولید در

یا  پارامتر ها روش این در چون و شود مجهول (پارامترها) این توابع برآورد می ضرایب مرسوم است

غیرپارامتریک  هاي گویند. روش می پارامتریک هاي روشآنها  به گردد می برآورد تابع از پارامترهایی

شود.  استفاده می آنها از کارایی نسبی محاسبه براي که هستند ریاضی سازي بهینه سري یک بر مبتنی

 هاي مقایسه بنگاه نتیجه این روش در آمده دست به کارایی زیرا است اهمیت حائز بسیار نسبی عبارت

نیز  و محدودیتی نبوده تابع فرم انتخاب به نیازي غیرپارامتریک هاي روش یکدیگر است. در با موجود
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 واحد نمونه یک نخست پارامتریک، هاي روش طور کلی، در ندارد. به وجود ها ستانده تعداد براي

نهاده ممکن را مصرف  آل واحدي است فرضی که کمترین میزان واحد ایده شود. این می تعریف

با  واحدهاي موجود ناپارامتریک هاي روش نماید. در می ستاده ممکن را تولید میزان کند و بیشترین می

 موجود واحدهاي روش، کلیه این در عوض، شوند. در نمی نمونه مقایسه نام واحد به واحدي فرضی

 تر خطی واحدهاي موفق ریزي کارهاي برنامه و ساز از استفاده با و شده با یکدیگر مقایسه

  ).1389(میرجلیلی و همکاران، شوند  شناسایی می

  

  )DEA1ها ( رویکرد تحلیل پوششی داده. 5

 که خطی ریزي برنامه بر و مبتنی روشی است غیرپارامتریک ها داده پوششی تحلیلی روش

 گیري تصمیم واحدهاي آنها به که واحدها از اي کارایی نسبی مجموعه ارزیابی براي

 ها، ها، بخش از شرکت اي مجموعه به گیرنده تصمیم رود. واحد می بکار شود می اطلاق

 شرط به شود می اداره مجزا صورت به شود که گفته می همگن منطقا هاي سازمان یا واحدها

 ها ورودي و مشابه هاي فعالیت و مشترك باشند. یعنی اهداف سیستمی داراي فرآیند آنکه

واحد  هر که است این روش این در باشند. فرض اصلی داشته مشابهی هاي و خروجی

حائز  است. نکته ها خروجی براي تولید اي) داده ورودي (منابع تعدادي داراي گیري تصمیم

 و ها ماهیت ورودي ها، مشابهت از رویکرد تحلیل پوششی داده استفاده در اهمیت

 از نسبت سازگار یک ایجاد براي آنها گیري بودن واحدها و قابل اندازه هاي خروجی

 گیري و براي واحدهاي تصمیم ها موزون ورودي به مجموع ها خروجی مجموع موزون

ها از منظر چارنز، کوپر و رودز  باشد. رویکرد تحلیل پوششی داده می آن سازي بیشینه

  ):1387بصورت ذیل تعریف گردیده است (جلالیان و جلالیان، 

هاي  داده ریزي ریاضی بکار گرفته شده براي ها یک مدل برنامه تحلیل پوششی داده"

هاي وزنی است یا مرز  مشاهده شده است که روشی جدید براي تخمین تجربی نسبت

  "سازد که پایه اقتصاد مدرن است. کارایی را همچون تابع تولید فراهم می

                                                 
1. Data Envelopment Analysis 
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  ها هاي کلیدي رویکرد تحلیل پوششی داده مولفه. 5-1

 مشخصه دو تعییننیازمند  واحدها، نسبی ارزیابی جهت ها، رویکرد تحلیل پوششی داده

 دو مشخصه این ادامه در که باشد می الگو مقیاس به بازده و یعنی ماهیت الگو اساسی

 ):1387شوند (جلالیان و جلالیان،  می تشریح

 ثابت با ارزیابی فرآیند در صورتیکه ورودي: در استفاده: الف) الگوي مورد الگوي ماهیت

 ورودي الگو ماهیت باشیم، داشته ها ورودي سازي  در حداقل سعی ها خروجی سطح داشتن نگه

 ها ورودي سطح داشتن نگه ثابت با ارزیابی فرآیند در صورتیکه خروجی: در است؛ ب) الگوي

  است. خروجی الگو ماهیت باشیم، داشته خروجی سطح در افزایش سعی

 مقدار در ثابت: افزایش مقیاس به استفاده: الف) بازده مورد الگوي مقیاس به بازده

 متغیر: افزایش مقیاس به شود؛ ب) بازده می نسبت همان به خروجی به افزایش ورودي منجر

  باشد. می ورودي نسبت افزایش در از کمتر یا بیشتر خروجی

  

  ها الگوهاي مختلف رویکرد تحلیل پوششی داده. 5-2

مدل  ها، این رویکرد شامل دو هاي کلیدي در رویکرد تحلیل پوششی داده با توجه به مولفه

(ورودي یا  CCRهاي  باشد: مدل گیري کارایی نسبی می (الگوي) اساسی براي اندازه

(ورودي یا خروجی  BCCهاي  خروجی محور) با فرض بازده ثابت نسبت به مقیاس و مدل

 نوع دو کلی بطور). 1387محور) با فرض بازده متغیر نسبت به مقیاس (جلالیان و جلالیان، 

 کاهش) الف: دارد وجود کارایی مرز به رسیدن براي ناکارا دهايواح براي بهبود راهکار

 این. کارایی مرز روي بر واحدي به رسیدن تا ها، خروجی در کاهش بدون ها ورودي

 محور ورودي ماهیت با کارایی سنجش یا عملکرد بهبود ورودي ماهیت را دیدگاه

 جذب بدون کارایی، مرز روي واحدي به رسیدن تا ها خروجی افزایش) ب؛ نامند می

 با کارایی سنجش یا عملکرد بهبود خروجی ماهیت را دیدگاه این. بیشتر هاي ورودي

  ). 1390پور،  (عالم تبریز و ایمانی  نامند می محور خروجی ماهیت
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  )CCR1مدل چارنز، کوپر و رودز (. 5-3

به ورودي نسبت خروجی  صورت به هاي پارامتري کارایی مانند روش در این الگو، میزان

شود.  می نامیده کارا واحد باشد، بیشترین آن براي نسبت شود. واحدي که این تعریف می

ها و واحدهاي  ها، خروجی ورودي اندیس ترتیب به Kو  i ،jهاي  اندیس فرض کنیم

و میزان خروجی  Xikام را با Kام براي واحد iگیري باشند. اگر میزان ورودي نوع  تصمیم

هاي ذیل  صورت ماتریس توان آنها را به نمایش دهیم، می Yjkام را با Kام براي واحد jنوع 

  ):1391نمایش داد (بحیرایی و حامدي، 

  
  ) هستند. DMUKام (Kهاي واحد  ها و خروجی هاي فوق، ورودي ام ماتریسKستون 

 
براي واحد ام jمتغیر خروجی  Yjkگیري مورد بررسی است و  واحد تصمیم Kدر این الگو، 

متغیر  Xikباشد. همچنین  وزن اختصاص داده شده به این متغیر خروجی می Vjام و Kگیري  تصمیم

وزن اختصاص داده شده به این متغیر ورودي  Uiام و Kگیري  ام براي واحد تصمیمiورودي 

  شود. کند که میزان کارایی براي هر واحد بیشتر از یک نمی باشد. قیدهاي فوق تضمین می می

                                                 
1. Charnes, Cooper and Rhodes 
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  )1BCCکوپر ( و چارنز ،مدل بنکر. 5-4

 به نسبت بازده تحت مدل را ثابت، مقیاس به نسبت بازده جاي ، بهCCRچنانچه در مدل 

باشد. فرم  می BCCمتغیر مورد بررسی قرار دهیم، مدل بدست آمده همان مدل  مقیاس

باشد  میصورت ذیل  به K=1, 2, …., sازاي  به محور ورودي حالت در مدل این مضربی

  ):1391(بحیرایی و حامدي، 

  
ام براي واحد jمتغیر خروجی  Yjkگیري است و  واحد تصمیم Kدر این الگو نیز، 

باشد. همچنین  وزن اختصاص داده شده به این متغیر خروجی می Vjام و Kگیري  تصمیم

Xik  متغیر وروديiگیري  ام براي واحد تصمیمK ام وUi  وزن اختصاص داده شده به این

بازده به مقیاس را براي هر واحد  U0، علامت متغیر BCCباشد. در الگوي  متغیر ورودي می

  تواند مشخص کند.  می

  

  )AP2پترسون ( -مدل اندرسون. 5-5

 بین واحدهاي کامل بندي رتبه عدم دلیل ها، به الگوهاي اصلی رویکرد تحلیل پوششی داده

 بندي رتبه به نیاز آورند. بنابراین نمی را فراهم یکدیگر با کارا واحدهاي مقایسهامکان  کارا،

هاي  است. تلاش ناپذیر اجتناب نیازي کارایی عدم و حفظ میزان کارا واحدهاي بین

                                                 
1. Banker, Charnes and Cooper 
2. Andersen and Petersen 
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 زمینه این در قبول قابل هاي توان از نخستین رهیافت تحقیقاتی اندرسون و پترسون را می

گردید  کارا واحدهاي بندي براي رتبه AP مدلی تحت عنوانبه ارایه  منجر که دانست

 از حادث کارایی مرز تغییر میزان این مدل بر کلی ). روش1390پور،  (عالم تبریز و ایمانی

 متناظر محدودیت APروش  به است. در ارزیابی ارزیابی از بررسی تحت حذف واحد

 از گیري)، احد تصمیمبررسی (و تحت واحد (محدودیت کوچکتر یا مساوي صفر) به

گیري با محدودیت منابع مواجه نباشد. این  شود تا آن واحد تصمیم حذف می ارزیابی

 رو، با با یک گردد از این برابر تابع هدف مقدار حداکثر که شود می محدودیت سبب

از یک شود. در نتیجه هر چه  بیشتر تواند می واحد تحت بررسی محدودیت، کارایی این حذف

   ).1392مقدم و همکاران،  واحدي بزرگتر باشد، آن واحد کاراتر خواهد بود (کیانیضریب 

  
  

  ها بهبود سنجش کارایی مالی در رویکرد تحلیل پوششی داده. 6

ها و بهبود فرآیند ارزیابی کارایی مالی  هاي بسیار زیاد رویکرد تحلیل پوششی داده با وجود قابلیت

ترین آن سنجش کارایی بر  از طریق این رویکرد که کلیديهاي مالی  بواسطه بکارگیري نسبت

باشد، ولیکن چالش اساسی در بکارگیري این  هاي چندگانه می ها و خروجی اساس ورودي

هاي ورودي و  عنوان مولفه به ها ستاده و ها داده مورد انتخاب در کلی عدم حصول توافقرویکرد، 

 مساله هایی روبرو ساخته است. بنابراین محدودیتباشد که بکارگیري آن را با  میخروجی 

 این در اساسی مشکل است اما چندگانه هاي گیري با شاخص تصمیم یک مساله واحدها، ارزیابی

 بین روابط از عظیمی حجم یا بعضا وجود و روشن و اطلاعات کافی فقدان مسائل، نوع

 از رو، یکی گردد. ازاین می  ها است که سبب پیچیدگی مجموعه داده تحت ارزیابی هاي شاخص

باشد، رویکرد کارت  قابل بکارگیري می چنین شرایطی تحت براي ارزیابی که هایی روش
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هاي مالی جهت بکارگیري  تواند انتخاب نسبت امتیازي متوازن است. بکارگیري این رویکرد می

د و در نتیجه به بهبود مند نمای ها را نظام عنوان ورودي و خروجی در رویکرد تحلیل پوششی داده به

  ها منجر شود.  سنجش کارایی مالی بواسطه رویکرد تحلیل پوششی داده

  

  )BSC1مفاهیم بنیادین رویکرد کارت امتیازي متوازن (. 6-1

 هاي سیستم از یکی عنوان به امروزه که را متوازن امتیازي ) کارت1992و نورتون ( کاپلان

 جامعی دیدگاه که معیارهایی از اي مجموعه عنوان رود به می کار به سنجش عملکرد نوین

 نوین سیستم متوازن، امتیازي اند. کارت کرده معرفی دهد، عالی می مدیران تجارت به از

 را است و همچنین ابزاري ارتباطی ابزار استراتژیک و عملکرد، سیستم مدیریت سنجش

معیارهاي  و ها یتفعال سنجش ملموس، قابل اهداف به سازمان ماموریت تبدیل براي

 عملیات، اصلی اجزا شناسایی مختلف، سطوح در تواند دهد. همچنین می می ارائه عملکرد

 آن به دستیابی در جهت پیشرفت سنجش براي هایی راه یافتن و آنها تنظیم اهداف براي

). این رویکرد یک سیستم مدیریت 1389رود (زنجیردار و همکاران،  بکار اهداف

گیري است که از طریق یک چارچوب مفهومی مبتنی بر چهار  مبتنی بر اندازهاستراتژیک 

پردازد. این  هاي یک سازمان می هاي مربوط به آنها، به تشریح فعالیت جنبه و شاخص

هاي کسب و کار با استراتژي و پایش عملکرد  سیستم روشی براي همراستا کردن فعالیت

در واقع این مدل قالبی است که یک منطق  کند. اهداف استراتژیک طی زمان ارائه می

هاي جاري و موفقیت بلندمدت را مستند  استراتژیک یعنی روابط علت و معلولی بین فعالیت

هاي  عبارتی بر اساس این مدل براي سنجش عملکرد هر سازمان باید بر حوزه کند. به می

  ):1387همکاران،  ها (مناظر) عبارتند از (نیازآذري و اصلی متمرکز شد که این حوزه

  توانیم براي سهامداران ارزش افزوده ایجاد کنیم؟ منظر مالی: چگونه می

  توانیم براي مشتریان ارزش ایجاد کنیم؟ منظر مشتري: چگونه می

  منظر فرآیندهاي داخلی: ما براي موفق شدن نیاز داریم چه کارهایی را خوب انجام دهیم؟ 

                                                 
1. Balanced Scorecard 
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هاي نامشهود کارکنان و سازمان، براي بهبود  منظر رشد و یادگیري: چگونه دارایی

  شود؟  فرآیندهاي حیاتی همسو می

  

هـا بـا محوریـت     سنجش کارایی مالی با اسـتفاده از رویکـرد تحلیـل پوششـی داده    . 7

  )DEA-BSCرویکرد کارت امتیازي متوازن (

 هستند ابزارهایی عنوان هبها و کارت امتیازي متوازن  تحلیل پوششی داده مانند هایی تکنیک

 از تلفیقی استفاده نمود. بلکه مطرح هاي جایگزین هم تکنیک عنوان به را آنها توان نمی که

 ارتباط یک توان دیگر می عبارت رسد. به می نظر به لازم عملکرد نظام ارزیابی در آنها

و  مکمل عنوان به از آنها یکی از نمود. بطوریکه شده ایجاد یاد مدل دو بین سیستماتیک

ترکیب  و صحیح بکارگیري، رو این کرد. از استفاده دیگر مدل ضعف نقاط پوشاننده

 اي مقایسهبررسی باشد.  ها سازمان در عملکرد ارزیابی مسائل مهم از تواند می آنها درست

  :)1387(نجفی و همکاران،  این دو رویکرد بشرح ذیل است

  

  ها و کارت امتیازي متوازن ساختار تکمیلی رویکردهاي تحلیل پوششی داده .1جدول 

  )1387(نجفی و همکاران، 

  کارت امتیازي متوازن  ها تحلیل پوششی داده  قابلیت

  آل مقایسه با یک واحد مجازي ایده  مقایسه نسبی واحدهاي مشابه  نحوه مقایسه

  چنددیدگاهی  نهاده ستاده  ساختار

  ضعیف  قوي  اصول رتبه ریاضی

  خودارزیابی سازمان  تعیین کارایی تکنیکی  فرآیندهاي کاربردي

  متوسط  بالا  گیري دقت اندازه

  متوسط  بالا  توانایی در ارائه راهکارهاي بهبود

  ندارد  دارد  بندي امکان رتبه

  دارد  ندارد  نگري آینده

  دارد  ندارد  لحاظ استراتژي سازمانی
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  کارت امتیازي متوازن -ها پوششی دادهتشریح مدل تلفیقی تحلیل . 7-1

ها، همواره با یک مشکل اساسی  محاسبه کارایی بر اساس رویکرد تحلیل پوششی داده

ها به جهت مثبت جلوه دادن  روبرو بوده است و آن اعمال نفوذ مدیران در تدوین شاخص

در هاي بالا، هیچگاه پیشنهادي  عملکرد خود، چرا که این روش با وجود توانمندي

کند ولی یکی از نقاط قوت کارت  ها نمی خصوص تدوین و مشخص نمودن شاخص

رو استفاده از کارت امتیازي متوازن،  باشد. از این ها می امتیازي متوازن تدوین شاخص

تواند در  ها شکل گرفته است می ها که متناسب با استراتژي سازمان جهت تدوین شاخص

). در حقیقت 1388مندي بالایی برسد (خاکی و نجفی، ها به توان کنار تحلیل پوششی داده

هاي ارزیابی کارایی و  در این مدل تلفیقی، از کارت امتیازي متوازن براي طراحی شاخص

عنوان ابزاري براي تحقق ارزیابی عملکرد و کارایی استفاده  ها به از تحلیل پوششی داده

 ):1387شود (نجفی و همکاران،  می

  
  

  )1387کارت امتیازي متوازن (نجفی و همکاران،  -ها مدل تلفیقی تحلیل پوششی داده .1شکل 
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باشد (نجفی و همکاران،  قابل تبیین می نتایج و توانمندسازها حوزه مدل فوق، دو مطابق

1387:(  

 و رشد و یادگیري دو قسمت توانمندسازها شامل حوزه ها: توانمندساز الف) حوزه

 سرعت باعث که هایی رشد شاخص و یادگیري در حوزه داخلی است. فرآیندهاي

 در و گردد مدنظر بوده می کارمندان کاري سلامت و رفتن مهارت بالا پرسنل و عمل

 فراهم را تصحیح فرآیندها موجبات هایی که شاخص داخلی فرآیندهاي قسمت

 .گیرند می قرار ملاك مند گردند بهره تا مشتریان سازد می

 موجبات که هایی شاخص است. مالی و مشتري شامل نتایج حوزه  نتایج: ب) حوزه

قسمت  به باید مربوط تحقق مالی اهداف تا سازد می را فراهم مندي مشتریان بهره

گیرند  قرار تاثیر تحت اهداف استراتژیک تحقق در صورت که هایی شاخص و مشتري

  شوند. مربوط می مالی قسمت به

  

  پیشینه پژوهش. 8

ها و کارت امتیازي متوازن توسط محققین در  تحلیل پوششی داده رویکرد ترکیبی

برداري قرار گرفته است. کاداروا و  هاي کاربردي مختلفی مورد استفاده و بهره حوزه

) به ارائه طرحی پیشنهادي در خصوص مدل نوآورانه ترکیبی کارت 2015همکارانش (

اند که  آنها در پژوهش خود بیان داشته اند. ها پرداخته امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

ها یکی از کارآمدترین ابزارهاي مدیریتی جهت ارزیابی  رویکرد تحلیل پوششی داده

کارایی و رویکرد کارت امتیازي متوازن یکی از کارآمدترین ابزارهاي مدیریت عملکرد 

خصوص ). علاوه بر مباحث تئوریک مطرح شده در Kádárová, et al., 2015باشد ( می

ها و  ها، برخی پژوهش ترکیب رویکردهاي کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

مطالعات عملی نیز در این خصوص انجام پذیرفته است. از جمله شفیعی و همکارانش 

اند. آنها در  منظور ارزیابی عملکرد زنجیره تامین بهره جسته ) از این رویکرد به2014(

رتباطات مابین چهار منظر رویکرد کارت امتیازي متوازن را پژوهش خود، نخست کلیه ا
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اي آنها را تعیین  شناسایی نموده و سپس از طریق بکارگیري رویکرد دیمتل ساختار شبکه

دهی یک مدل تحلیل پوششی  منظور شکل اي را به اند. سپس این ساختار شبکه کرده

اکه برآورد امتیاز ارزیابی کارایی از اند. از آنج اي مورد استفاده قرار داده هاي شبکه داده

ها براي انجام  باشد، آنها از مدل تحلیل پوششی داده طریق کارت امتیازي متوازن مقدور نمی

منظور ارزیابی کارایی  این برآورد بهره جسته و این مدل را در صنعت غذایی کشور به

  .  )Shafiee, et al. , 2014اند ( هاي تامین آن بکار گرفته زنجیره

) از رویکرد ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل 2014زاده و همکارانش ( مسلم

سپاري جهت ارزیابی  هاي برون بندي شرکت منظور ارزیابی و رتبه ها به پوششی داده

اند. بدین منظور بر اساس مدل مفهومی  کنندگان شرکت همکاران سیستم بهره گرفته تامین

ها، نخست کلیه معیارهاي ارزیابی  تحلیل پوششی داده - کارت امتیازي متوازن

کنندگان با محوریت مناظر رویکرد کارت امتیازي متوازن تعیین و سپس بواسطه  تامین

کنندگان کارا و ناکارا را تعیین  هاي فازي، تامین بکارگیري رویکرد تحلیل پوششی داده

) نیز از رویکرد 2010انش (). آسوشه و همکارMoslemzadeh, et al., 2014اند ( نموده

هاي فناوري  منظور ارزیابی پروژه ها به ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

اند. آنها در پژوهش خود از دو منظر درصدد تسهیل تحقق این  اطلاعات بهره گرفته

شناسی مدیریتی شناخته شده یعنی  اند: نخست، در پژوهش خود دو روش موضوع بوده

ها را با یکدیگر ترکیب نموده و رویکردي  رت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی دادهکا

اند. دوم، پژوهش آنها به معرفی  هاي فناوري اطلاعات ارائه داده جدید براي انتخاب پروژه

هاي  پردازد که کارآمدترین پروژه ها ترکیبی جدید می یک مدل تحلیل پوششی داده

نماید  هاي کیفی و کمی تبیین و تعیین می مدنظر قرار دادن دادهفناوري اطلاعات را بواسطه 

)Asosheh, et al., 2010  .( 

) نیز مدل ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی 1393محقر و همکارانش (

اند و به  ها و فرآیند تحلیل سلسله مراتبی را در صنعت بانکداري مورد استفاده قرار داده داده

اند.  پرداخته 2010- 11ارایی شعب ارزي بانک کشاورزي ایران طی سال مالی ارزیابی ک
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بدین منظور آنها پنج معیار (سنجه) را در چهار منظر رویکرد کارت امتیازي متوازن بواسطه 

پایش نظرات خبرگان صنعت در حوزه خدمات ارزي تعیین و سپس بر اساس این معیارها 

اند. سپس با  مورد سنجش و ارزیابی قرار دادهکارایی شعب ارزي بانک کشاورزي را 

اند  ها، کارایی شعب مورد بررسی را تعیین نموده استفاده از رویکرد تحلیل پوششی داده

) در پژوهش خود بدنبال ارزیابی 1391). آذر و همکارانش (1393(محقر و همکاران، 

هاي کاشی و  هاي کارت امتیازي متوازن شرکت عملکرد متوازن با تاکید بر شاخص

اند. اگرچه آنها مبناي اصلی ارزیابی  عنوان مطالعه موردي بوده سرامیک استان یزد به

 و مبنا خط اند ولیکن به تعیین عملکرد را در پژوهش خود، کارت امتیازي متوازن دانسته

 و استاندارد این شود و اینکه بدون گیري اندازه اساس آن بر سازمان عملکرد که الگویی

 گمراه و اغلب سخت استانداردها، تعیین طرفی از و است غیرممکن ارزیابی ا،مبن خط

اند و براي رفع  عنوان چالشی اساسی در بکارگیري این رویکرد اشاره نموده است به کننده

اند (آذر و  ها را پیشنهاد کرده آن مدل ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

  ). 1391همکاران، 

پیشینه مطالعات صورت گرفته در خصوص رویکرد ترکیبی کارت امتیازي بررسی 

باشد. با  ها مبین گستردگی حیطه بکارگیري این رویکرد می متوازن و تحلیل پوششی داده

هاي صنعتی کمتر مورد توجه قرار گرفته  گیري از این رویکرد در برخی حوزه این حال بهره

باشد که تاکنون پژوهش جامع و مدونی در  است که از آن جمله صنعت داروسازي می

هاي فعال در این حوزه بر اساس رویکرد ترکیبی کارت  راستاي ارزیابی کارایی شرکت

رو، در این پژوهش  ها صورت نپذیرفته است. از این امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

س اوراق هاي دارویی پذیرفته شده در بور قصد داریم به سنجش کارایی مالی شرکت

ها  بهادار تهران با استفاده از رویکرد ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

  بپردازیم. 
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  پژوهش شناسی روش. 9

در این مقاله روش تحقیق از حیث هدف، کاربردي و از حیث نوع، یک روش ارزیابی 

پژوهش سنجش هدف اصلی این هاي منطقی و مدلسازي ریاضی است.  مبتنی بر تحلیل

هاي دارویی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده  کارایی مالی شرکت

باشد که تعداد  ها می از رویکرد ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده

شرکت در حوزه تولید  22،  شرکت است. با این وجود از این تعداد شرکت 31آنها 

پردازند و نه شرکت باقیمانده در سایر  اي دارویی به فعالیت میه محصولات و فرآورده

هاي  نمایند که از این میان چهار شرکت در حوزه فعالیت هاي صنعت فعالیت می حوزه

گذاري دارویی؛ سه شرکت در حوزه مواد اولیه دارویی، یک شرکت در حوزه  سرمایه

هاي دارویی مشغول به  وردهواردات دارویی و یک شرکت در زمینه توزیع اقلام و فرآ

هاي دارویی فعال در  هاي کلیدي شرکت باشند. با توجه به مشخصه فعالیت می

هاي کارکردي متفاوتی برخوردار  ها از مولفه هاي مختلف صنعت، این شرکت حوزه

ها با یکدیگر به جهت  باشند. این مهم مبین آنست که قیاس عملکرد این شرکت می

ص و متفاوت هر حوزه چندان کارآمد و سودمند نخواهد بود. هاي خا ماهیت و مولفه

هاي تولیدي و اهمیت کارایی  رو، در این پژوهش با توجه به محوریت شرکت از این

در راستاي تولید و ارائه محصولات با کیفیت و اثربخش در عین ها  مالی در این شرکت

هاي دارویی  تکارآمدي مالی و اقتصادي، هدف اصلی سنجش کارایی مالی شرک

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که در زمینه تولید محصولات و 

شرکت (نمونه آماري پژوهش) را شامل  22نمایند که  هاي دارویی فعالیت می فرآورده

  گردد.  می

  

  هاي نمونه آماري پژوهش هاي مالی منتخب جهت سنجش کارایی شرکت شناسایی نسبت. 1- 9

هاي دارویی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  کارایی شرکتمنظور سنجش  به

ها، نخست  از طریق رویکرد ترکیبی کارت امتیازي متوازن و تحلیل پوششی داده
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هاي پژوهش تعیین  ها و خروجی عنوان ورودي هاي مالی مورد نظر به بایست نسبت می

هاي  منظور غلبه بر چالش گردد. همانگونه که پیشتر اشاره شد در این پژوهش به 

هاي مالی، رویکرد کارت  روي در زمینه انتخاب ترکیبی بهینه و مطلوب از نسبت پیش

عنوان مبنایی جهت تبیین  امتیازي متوازن (مالی؛ ذینفعان؛ فرآیندها؛ رشد و یادگیري) به

ن هاي مالی پیشنهادي مورد ملاحظه قرار گرفته است. بدین منظور، پنلی از خبرگا نسبت

صنعت (متخصصین حوزه مالی و حوزه دارویی) تشکیل و بواسطه پایش نظرات 

بکارگیري این هاي پژوهش شناسایی گردیدند.  تخصصی و کارشناسانه آنها، شاخص

هاي مالی مختص  رویکرد به جهت ماهیت خاص صنعت دارویی و ضرورت

هاي  ینه از نسبتتواند زمینه ساز انتخاب ترکیبی به هاي فعال در این حوزه می شرکت

هاي استراتژیک؛ بازاریابی و  مالی گردد. ضمن آنکه حضور متخصصان دارویی (حوزه

فروش؛ تولید و عملیات؛ منابع انسانی؛ مدیریت دانش و اطلاعات) از یک سو به جهت 

هاي مدیریت مالی،  آشنایی با ماهیت و ساختار صنعت و نیز متخصصان مالی (حوزه

اري) از سویی دیگر به جهت اشراف بر مقولات مالی بر صحت گذاري و حسابد سرمایه

هاي مالی  در این پنل، در خصوص نسبت هاي اعتباري خواهد افزود. و اعتبار شاخص

قابل بکارگیري جهت سنجش کارایی بحث و تبادل نظر و درنهایت بواسطه حصول 

کارایی  هاي کلیدي جهت سنجش هاي مالی مورد نظر به عنوان شاخص اجماع، نسبت

  گردند. مالی تعیین و انتخاب می

  

  ها هاي مالی استخراج شده جهت بکارگیري در رویکرد تحلیل پوششی داده نسبت .2جدول 

  ها هاي مالی منتخب جهت بکارگیري در رویکرد تحلیل پوششی داده نسبت  BSCمناظر 

  به ارزش افزوده (%)سود خالص   بازده حقوق صاحبان سهام (%)  ها (%)  بازده دارایی  ذینفعان

  ارزش افزوده سرانه (میلیون ریال)  فروش سرانه (میلیون ریال)  حاشیه سود ناخالص (%)  مالی

  چرخه عملیات (روز)  گردش موجودي کالا (روز)  تولید سرانه (میلیون ریال)  فرآیندي

  کار (ریال)وري نیروي  بهره  هاي مالی به فروش (%) هزینه  هاي عملیاتی به فروش (%) هزینه  رشد
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  )AHP( هاي پژوهش بر اساس متد تحلیل سلسله مراتبی دهی شاخص وزن. 9-2

هاي مالی برگزیده جهت بکارگیري در  یکی از نکات حائز اهمیت در خصوص نسبت

باشد.  ها، تفاوت میزان اهمیت آنها جهت حصول نتایج تحقیق می رویکرد تحلیل پوششی داده

گیري، به  هاي تحقیق و نتیجه اقدام در جهت گردآوري دادهبایست پیش از  بدین منظور می

ها در قیاس با یکدیگر پرداخت. این امر سبب حصول نتایجی با  دهی این شاخص وزن

منظور  اتکاپذیري بالاتر خواهد گردید. در این پژوهش، از رویکرد تحلیل سلسله مراتبی به

 مقایسات مراتبی، سلسه تحلیل یندآفر کار ها بهره گرفته شده است. اساس دهی شاخص وزن

 گزینه چندین بین از گزینه یک انتخاب و گیري تصمیم براي که معنا باشد؛ بدین می زوجی

 بر یک هر ترجیح و کرده شده مقایسه داده معیارهاي اساس بر دو به دو را آنها موجود،

حاصله،  نتایج در معیارها وزن اعمال از پس و آورد می دست به معیار هر مورد در را دیگري

این  کمک به گیري تصمیم منظور بهکند.  می انتخاب دارد، را امتیاز بیشترین که اي گزینه

  ):1380پور،  شود (قدسی هاي ذیل اقدام می بایست طبق گام می تکنیک

  ها گزینه و معیارها هدف، نمودن مشخص .1

 مراتبی سلسله ساختار تشکیل و اجزاء ارتباط تعیین .2

 معیارها با ارتباط در ها گزینه وزن و هدف با ارتباط در معیارها از یک هر وزن محاسبه .3

 زنجیره ضرب کمک به هدف با ارتباط در ها گزینه از هریک نهایی وزن محاسبه .4

 هدف تا گزینه از ها وزن

 هدف با ارتباط در ها گزینه و معیارها بندي رتبه .5

پژوهش نیز از پنل خبرگان بهره هاي  دهی به شاخص منظور وزن در این پژوهش نیز به

عنوان مبنایی جهت تعیین وزن  گرفته شده است. بواسطه تشکیل ماتریس فوق به

هاي  ها و بکارگیري تکنیک تحلیل سلسله مراتبی براي هر گروه از شاخص زیرشاخص

مرتبط با مناظر کارت امتیازي متوازن مالی (نقدینگی و بدهی)؛ ذینفعان (سودآوري)؛ 

هاي تحقیق بشرح ذیل  (عملیاتی)؛ و رشد، درنهایت وزن نسبی هر یک از شاخصفرآیندها 

  محاسبه گردید:
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  هاي مالی منتخب پژوهش از طریق رویکرد تحلیل سلسله مراتبی دهی به نسبت وزن .3جدول 

  هاي مالی منتخب دهی به نسبت وزن  BSCمناظر 

  ذینفعان
 )Y13سود خالص به ارزش افزوده (  )(Y12بازده حقوق صاحبان سهام   )Y11ها ( بازده دارایی

0,3  0,4  0,3  

  مالی
  )Y23ارزش افزوده سرانه (  )Y22فروش سرانه (  )Y21حاشیه سودناخالص (

0,5  0,2  0,3  

  فرآیندها
  )Y33چرخه عملیات (  )Y32گردش موجودي کالا (  )Y31تولید سرانه (

0,2  0,4  0,4  

  رشد
  )Y43وري نیروي کار ( بهره  )Y42هاي مالی به فروش ( هزینه  )Y41هاي عملیاتی به فروش ( هزینه

0,3  0,3  0,4  

  

  

  1393در سال  نمونه آماري پژوهش يها شرکت یمال يها نسبت .4جدول 

  Y11 Y12  Y13  Y21 Y22  Y23  Y31  Y32  Y33  Y41  Y42  Y43  نام شرکت

 6 0.06 0.07 268 5.92 1940 2890 4362 0.54 52 77.6 134  داروسازي اسوه

 5 0.12 0.05 411 2.68 1951 1878 3408 0.44 42.8 56.7 141  داروسازي امین

 5 0.07 0.06 324 3.76 1345 1448 2420 0.45 60.5 64.6 146  کیمیدارو

 9 0.04 0.08 287 5.02 2462 3176 5138 0.51 49.5 66.7 344  البرز دارو

  و تزریقیهاي فرآورده

  دارویی ایران
116 56.3 47.4 0.55 1400 1123 607 7.59 279 0.05 0.05 5 

 4 0.09 0.05 306 4.95 1342 1268 2172 0.4 36.5 56.5 258  ایران دارو

 3 0.04 0.04 322 2.96 1650 906 2112 0.2 27.2 20.3 11  دارویی لقمان

 7 0.13 0.06 441 2.98 3265 1881 4809 0.34 57.1 43 194  فارابی

 3 0.14 0.06 308 5.51 2122 1172 2883 0.33 129 80.3 289  پارس دارو

 6 0.03 0.04 334 3.98 1592 2152 3373 0.51 55.7 62.1 228  لابراتوارهاي سینا دارو

 7 0.07 0.03 306 4.68 2424 2365 4388 0.48 61.6 57.6 167  جابر ابن حیان

 4 0.17 0.06 253 5.79 1497 1319 2416 0.39 24.8 21.1 31  روز دارو

 4 0.04 0.03 235 3.46 3797 1037 4382 0.15 68.7 44 44  تهران شیمی

 3 0.21 0.21 451 2.27 1543 1726 2791 0.47 8.6 21.1 17  دکتر عبیدي

 6 0.13 0.09 471 2.95 3229 3906 6485 0.5 51.8 71.8 453  لابراتوارهاي رازك

 12 0.14 0.03 299 3.83 4876 4380 8795 0.43 39.6 77.2 170  داروسازي زهراوي

 4 0.23 0.04 310 2.55 1906 1711 3056 0.4 18.6 29.2 38  کارخانجات داروپخش

 5 0.15 0.05 322 5.72 2219 1872 3610 0.42 33.5 75.8 165  داروسازي ابوریحان

 8 0.17 0.04 234 7.08 1801 2422 3924 0.39 23.7 71.8 65  داملران رازك

 5 0.22 0.08 328 4.59 3197 1844 4591 0.31 5.2 10.1 26  داروسازي اکسیر

 9 0.02 0.05 324 3.13 1505 1672 2724 0.44 46.3 72 298  تولید دارو

 7 0.03 0.06 276 4.42 1695 2489 3769 0.55 53.8 81.1 225  سبحان دارو

 5.77 0.11 0.06 322 4.36 2180 2029 3773 0.42 45.18 55.31 161.82  میانگین کل
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مطابق جدول فوق، از منظر ذینفعان، بالاترین وزن و به تعبیري اهمیت نسبی به نسبت 

بازده حقوق صاحبان سهام؛ از منظر مالی، به نسبت حاشیه سودناخالص؛ از منظر فرآیندي، 

هاي گردش موجودي کالا و چرخه عملیات بطور مشترك و از منظر رشد و  به نسبت

 کار تخصیص داده شده است.  وري نیروي تعالی، به نسبت بهره

  

 نمونه آماري پژوهش يها شرکتهاي مالی  استخراج مقادیر نسبت. 9-3

بایست  هاي مالی منتخب جهت سنجش کارایی، می دهی نسبت شناسایی و وزنبا توجه 

هاي نمونه آماري پژوهش محاسبه  ها در خصوص هر یک از شرکت مقادیر این شاخص

رد استفاده قرار وها م جهت برآورد کارایی این شرکت شود که این مقادیر در ادامه

هاي  هاي مالی تبیین شده در خصوص شرکت هاي مرتبط با نسبت سترسی به دادهگیرد. د می

ها و الزام آنها به ارائه گزارشات و  نمونه آماري، به جهت بورسی بودن این شرکت

هاي مالی بر روي  الهاي مالی خود طی مقاطع زمانی مختلف از جمله پایان س صورت

از این طریق انجام )، www.codal.irسایت وابسته به سازمان بورس اوراق بهادار تهران (

هاي بورسی ملزمند گزارشات مالی خود را به تایید  از آنجاکه شرکت. پذیرفته است

زارشات در سایت مذکور درج خواهد حسابرسان قانونی برسانند و تنها در اینصورت این گ

  باشند.  شد، لذا از روایی و پایایی بالایی برخودار می

  

  هاي نمونه آماري پژوهش  هاي اصلی در خصوص شرکت برآورد مقادیر نسبی زیرشاخص. 4- 9

اي نمونه آماري ه هاي مالی منتخب در خصوص شرکت پس از استخراج مقادیر نسبت

هاي اصلی را برآورد نمود. مقادیر نسبی  نسبی زیرشاخصبایست مقادیر  پژوهش، می

ها در ادامه جهت برآورد امتیاز کلی هر شاخص ترکیبی مورد استفاده قرار  زیرشاخص

                                           خواهد گرفت. بدین منظور از معادلات ذیل بهره گرفته شده است:

                                                 

)1(  

)2(  
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باشد.  می iدر شاخص ترکیبی  jصورت کسر معادله فوق مبین، مقدار زیرشاخص اصلی 

 iدر شاخص ترکیبی  jضمن آنکه مخرج کسر مبین مقدار متوسط زیرشاخص اصلی 

ن آن باشد. مقدار متوسط هر زیرشاخص اصلی در حقیقت نمایانگر میانگین موزو می

بر این اساس، پس از برآورد باشد.  هاي نمونه آماري می شاخص در خصوص کلیه شرکت

هاي نمونه آماري، بر  هاي مالی مورد نظر در پژوهش براي هر یک از شرکت مقادیر نسبت

  هاي اصلی اقدام گردیده است.  اساس رویکرد فوق، نسبت به تعیین مقادیر نسبی زیرشاخص

  

  1393در سال نمونه آماري پژوهش  يها شرکت یمال يها نسبتمقادیر نسبی  .5جدول 

  Y11 Y12  Y13  Y21 Y22  Y23  Y31  Y32  Y33  Y41  Y42  Y43  نام شرکت

 1.04 0.56 1.15 0.83 1.36 0.89 1.42 1.16 1.29 1.15 1.40 0.83  داروسازي اسوه

 0.87 1.12 0.81 1.28 0.62 0.89 0.93 0.90 1.05 0.95 1.03 0.87  داروسازي امین

 0.87 0.66 0.99 1.01 0.86 0.62 0.71 0.64 1.08 1.34 1.17 0.90  کیمیدارو

 1.56 0.37 1.32 0.89 1.15 1.13 1.57 1.36 1.22 1.10 1.21 2.13  البرز دارو

  تزریقیهاي فرآورده

  و دارویی ایران
0.72 1.02 1.05 1.32 0.37 0.55 0.28 1.74 0.87 0.83 0.47 0.87 

 0.69 0.84 0.83 0.95 1.14 0.62 0.62 0.58 0.96 0.81 1.02 1.59  ایران دارو

 0.52 0.37 0.66 1.00 0.68 0.76 0.45 0.56 0.48 0.60 0.37 0.07  دارویی لقمان

 1.21 1.22 0.99 1.37 0.68 1.50 0.93 1.27 0.81 1.26 0.78 1.20  فارابی

 0.52 1.31 0.99 0.96 1.27 0.97 0.58 0.76 0.79 2.86 1.45 1.79  پارس دارو

 1.04 0.28 0.66 1.04 0.91 0.73 1.06 0.89 1.22 1.23 1.12 1.41  سینا دارولابراتوارهاي

 1.21 0.66 0.50 0.95 1.07 1.11 1.17 1.16 1.15 1.36 1.04 1.03  جابر ابن حیان

 0.69 1.59 0.99 0.79 1.33 0.69 0.65 0.64 0.93 0.55 0.38 0.19  روز دارو

 0.69 0.37 0.50 0.73 0.79 1.74 0.51 1.16 0.36 1.52 0.80 0.27  تهران شیمی

 0.52 1.97 3.48 1.40 0.52 0.71 0.85 0.74 1.12 0.19 0.38 0.11  دکتر عبیدي

 1.04 1.22 1.49 1.46 0.68 1.48 1.93 1.72 1.20 1.15 1.30 2.80  لابراتوارهاي رازك

 2.08 1.31 0.50 0.93 0.88 2.24 2.16 2.33 1.03 0.88 1.40 1.05  داروسازي زهراوي

 0.69 2.15 0.66 0.96 0.59 0.87 0.84 0.81 0.96 0.41 0.53 0.23  داروپخشکارخانجات

 0.87 1.40 0.83 1.00 1.31 1.02 0.92 0.96 1.00 0.74 1.37 1.02  داروسازي ابوریحان

 1.39 1.59 0.66 0.73 1.63 0.83 1.19 1.04 0.93 0.52 1.30 0.40  داملران رازك

 0.87 2.06 1.32 1.02 1.05 1.47 0.91 1.22 0.74 0.12 0.18 0.16  داروسازي اکسیر

 1.56 0.19 0.83 1.01 0.72 0.69 0.82 0.72 1.05 1.02 1.30 1.84  تولید دارو

 1.21 0.28 0.99 0.86 1.01 0.78 1.23 1.00 1.32 1.19 1.47 1.39  سبحان دارو
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  هاي نمونه آماري پژوهش هاي ترکیبی در خصوص شرکت برآورد مقادیر نهایی شاخص. 5- 9

، مقدار نهایی هر شاخص )2) و (1(ها از معادلات  پس از محاسبه مقادیر نسبی زیرشاخص

 ها برآورد خواهد گردید: زیرشاخص  ترکیبی بواسطه معادله ذیل و با توجه به وزن

��
�=∑������

�  

هاي نمونه آماري تحقیق  مقادیر الگویی جهت سنجش میزان کارآمدي شرکتاین 

باشد. جدول ذیل نمایانگر مقادیر  ها می بواسطه بکارگیري رویکرد تحلیل پوششی داده

  باشد: هاي نمونه آماري پژوهش می هاي ترکیبی در خصوص شرکت نهایی شاخص

  

  1393نمونه آماري پژوهش در سال هاي  هاي توانایی ترکیبی شرکت مقادیر شاخص .6جدول 

  نام شرکت
  شاخص ترکیبی

  منظر ذینفعان

  شاخص ترکیبی 

  منظر مالی

  شاخص ترکیبی 

  منظر فرآیندها

  شاخص ترکیبی 

  منظر رشد

 0.93 1.05 1.30 1.15  داروسازي اسوه

 0.93 0.94 0.98 0.96  داروسازي امین

 0.84 0.87 0.88 1.14  کیمیدارو

 1.13 1.04 1.35 1.45  البرز دارو

هاي تزریقی و  فرآورده

  دارویی ایران
0.94 0.90 1.10 0.74 

 0.78 0.96 0.78 1.13  ایران دارو

 0.52 0.82 0.49 0.35  دارویی لقمان

 1.15 1.12 0.94 1.05  فارابی

 0.90 1.08 0.72 1.97  پارس دارو

 0.70 0.93 1.11 1.24  لابراتوارهاي سینا دارو

 0.83 1.03 1.16 1.14  جابر ابن حیان

 1.05 0.98 0.79 0.37  روز دارو

 0.54 0.96 0.56 0.86  تهران شیمی

 1.84 0.91 0.97 0.24  دکتر عبیدي

 1.23 1.15 1.52 1.70  لابراتوارهاي رازك

 1.37 1.17 1.63 1.14  داروسازي زهراوي

 1.12 0.79 0.89 0.41  کارخانجات داروپخش

 1.02 1.13 0.97 1.08  داروسازي ابوریحان

 1.23 1.11 1.03 0.80  داملران رازك

 1.36 1.12 0.89 0.16  داروسازي اکسیر

 0.93 0.83 0.92 1.38  تولید دارو

 0.87 0.90 1.23 1.36  سبحان دارو

)3(  
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  هاي نمونه آماري ها جهت سنجش کارایی مالی شرکت انتخاب مدل تحلیل پوششی داده. 6- 9

هاي مورد نیاز در  عنوان مولفه هاي ترکیبی، از این مقادیر به شاخصپس از برآورد مقادیر نهایی 

هاي نمونه آماري تحقیق  منظور سنجش میزان کارایی مالی شرکت ها به مدل تحلیل پوششی داده

منظور سنجش میزان کارایی مالی با استفاده از  بایست به رو، می شود. از این بهره گرفته می

ا نخست، گونه مناسب این مدل با توجه به ماهیت پژوهش تعیین ه رویکرد تحلیل پوششی داده

هاي نمونه آماري از ماهیت و حوزه  در این پژوهش با توجه به آنکه کلیه شرکتشود. 

بازده ثابت نسبت به باشند، لذا به لحاظ ماهیتی از رویکرد با  عملکردي همگونی برخوردار می

هاي مالی در  تبیین شده جهت سنجش کارایی (نسبتهاي  مولفهمقیاس و همچنین از آنجاکه 

هاي مالی؛  ها در حوزه هاي ترکیبی) نیز نمایانگر دستاوردهاي عملکردي سازمان قالب شاخص

هاست، بنابراین از  شرکت  ذینفعان؛ فرآیندها؛ و رشد و یادگیري بوده که مبین عملکرد خروجی

هاي نمونه  منظور تعیین میزان کارایی شرکت به شود. بنابراین محور بهره گرفته می رویکرد ستاده

بازده محور و با فرض  ها در قالب ستاده بایست از رویکرد تحلیل پوششی داده آماري تحقیق، می

بهره گرفته شود. از طرفی حل معادلات مربوط به تخمین ) CCR-Oثابت نسبت به مقیاس (

رو،  هایی همراه است. از این یدگیمیزان کارایی بدلیل دربرداشتن مجهولات متعدد با پیچ

ها  منظور تسهیل نمودن حل معادلات و محاسبه کارایی نسبی شرکت افزارهاي کاربردي به نرم

 افزار تحقیق در عملیات  افزار، نرم ترین این نرم توسعه یافته است. از جمله کاربردي

GAMSگرفته شده است.  منظور انجام محاسبات از آن بهره  است که در این پژوهش نیز به  

  

  هاي پژوهش یافته. 10

افزار  هاي نمونه آماري پژوهش در نرم ورود اطلاعات مربوط به هر یک از شرکتبواسطه 

GAMS میزان کارایی مالی ها پوششی داده  و انتخاب مدل بهینه جهت انجام تحلیل ،

هاي   شرکتبندي  منظور رتبه . بهه استمحاسبه گردیدپژوهش هاي نمونه آماري  شرکت

نمونه آماري از منظر کارایی مالی، مقادیر کارایی مالی هر یک از آنها محاسبه و سپس از 

بندي شده است. جداول ذیل مبین میزان کارایی مالی  بیشترین تا کمترین مقدار رتبه

  باشد: هاي نمونه آماري پژوهش می شرکت
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  1393هاي نمونه آماري پژوهش در سال  مقادیر و وضعیت کارایی مالی شرکت .7جدول 

  وضعیت کارایی مالی  امتیاز کارایی مالی  نام شرکت

 ناکارا 0.952  داروسازي اسوه

 ناکارا 0.761  داروسازي امین

 ناکارا 0.829  کیمیدارو

 ناکارا 0.948  البرز دارو

 ناکارا 0.767  هاي تزریقی و دارویی ایران فرآورده

 ناکارا 0.774  ایران دارو

 ناکارا 0.594  دارویی لقمان

 ناکارا 0.618  فارابی

 کاراي قوي 1  پارس دارو

 کاراي قوي 1  لابراتوارهاي سینا دارو

 ناکارا 0.911  جابر ابن حیان

 ناکارا 0.584  روز دارو

 ناکارا 0.82  تهران شیمی

 ناکارا 0.765  دکتر عبیدي

 ناکارا 0.974  لابراتوارهاي رازك

 کاراي قوي 1  داروسازي زهراوي

 ناکارا 0.809  کارخانجات داروپخش

 ناکارا 0.654  داروسازي ابوریحان

 ناکارا 0.67  داملران رازك

 ناکارا 0.57  داروسازي اکسیر

 کاراي قوي 1  تولید دارو

 کاراي قوي 1  سبحان دارو

  

شرکت نمونه آماري پژوهش، میزان  22نتایج بدست آمده مبین آنست که از میان 

منظور ارزیابی و  بایست به باشد که می شرکت برابر  یک به معناي کارایی قوي می 5کارایی 

پترسون بهره گرفته شود. نتایج  - ا از منظر کارایی مالی، از مدل اندرسونه بندي این شرکت رتبه

  باشد: هاي نمونه آماري پژوهش بشرح جدول ذیل می یزان کارایی شرکتنهایی ارزیابی م
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  1393هاي نمونه آماري پژوهش در سال  بندي نهایی کارایی مالی شرکت مقادیر و رتبه .8جدول 

  رتبه نهایی کارایی  پترسون -امتیاز اندرسون  امتیاز کارایی مالی  نام شرکت

 1 1.298 1 پارس دارو

 2 1.128 1 سینا دارولابراتوارهاي 

 3 1.123 1 سبحان دارو

 4 1.019 1 داروسازي زهراوي

 5 1.017 1 تولید دارو

 6 - 0.974 لابراتوارهاي رازك

 7 - 0.952 داروسازي اسوه

 8 - 0.948 البرز دارو

 9 - 0.911 جابر ابن حیان

 10 - 0.829 کیمیدارو

 11 - 0.82 تهران شیمی

 12 - 0.809 کارخانجات داروپخش

 13 - 0.774 ایران دارو

 14 - 0.767 هاي تزریقی و دارویی ایران فرآورده

 15 - 0.765 دکتر عبیدي

 16 - 0.761 داروسازي امین

 17 - 0.67 داملران رازك

 18 - 0.654 داروسازي ابوریحان

 19 - 0.618 فارابی

 20 - 0.594 دارویی لقمان

 21 - 0.584 روز دارو

 22 - 0.57 داروسازي اکسیر

  

هاي نمونه  بندي نهایی میزان کارایی مالی شرکت نتایج بدست آمده در خصوص رتبه

رتبه نخست را  1,298آماري پژوهش مبین آنست که شرکت پارس دارو با میزان کارایی 

هاي لابراتوارهاي سینا دارو، سبحان دارو،  به خود اختصاص داده است و پس از آن شرکت

بندي این  هاي دوم تا پنجم قرار دارند که رتبه داروسازي زهراوي و تولید دارو در رتبه
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بندي سایر  پترسون انجام پذیرفته است.  رتبه - ها بر اساس رویکرد اندرسون شرکت

محور انجام پذیرفته که بر  ها بر اساس رویکرد بازده ثابت نسبت به مقیاس ستاده شرکت

هاي لابراتوارهاي رازك، داروسازي اسوه، البرز دارو، جابر ابن  اساس نتابج حاصله شرکت

اند که در حقیقت در مجموع مبین ده  هاي ششم تا دهم قرار گرفته حیان و کیمیدارو در رتبه

هاي  باشند. از طرفی شرکت شرکت برتر نمونه آماري پژوهش از منظر کارایی می

هایی با  شرکت داروسازي اکسیردارو و  داروسازي ابوریحان، فارابی، دارویی لقمان، روز

  اند.  هاي هجدهم تا بیست و دوم قرار گرفته باشند که در رتبه کمترین میزان کارایی می

  

 گیري نتیجهبحث و . 11

ها؛ بازده  هاي مالی (بازده دارایی در این پژوهش بواسطه پایش نظرات خبرگان امر نسبت

؛ فروش سرانه؛ حاشیه سود ناخالصسود خالص به ارزش افزوده؛ حقوق صاحبان سهام؛ 

هاي  هزینه؛ چرخه عملیاتگردش موجودي کالا؛ ارزش افزوده سرانه؛ تولید سرانه؛ 

هاي  عنوان شاخص ) بهوري نیروي کار هاي مالی به فروش؛ بهره عملیاتی به فروش؛ هزینه

ز طریق رویکرد تحلیل هاي نمونه آماري ا پژوهش جهت سنجش کارایی مالی شرکت

) DEA-BSC تلفیقی ها و متناظر با مناظر چهارگانه کارت امتیازي متوازن (رویکرد پوششی داده

هاي مالی بکار گرفته  . بر این اساس با توجه به این مهم که نسبتمورد استفاده قرار گرفت

؛ منظر شده مبین وضعیت کلی شرکت در یک حوزه کلان از عملکرد سازمانی (منظر مالی

باشد لذا در ادامه به ارائه پیشنهاداتی پیرامون  ذینفعان؛ منظر فرآیندها؛ منظر رشد) می

پردازیم. این پیشنهادات  هاي کلان کارکردي می هاي تبیین شده متناظر با این حوزه شاخص

هاي کارکردي مورد  ها در این حوزه عنوان مبنایی جهت بهبود عملکرد شرکت تواند به می

ها خواهد  رداري قرار گیرد که درنهایت منجر به ارتقا و بهبود کارایی مالی در شرکتب بهره

  :گردید
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 هاي  هدف کاهش هزینه باها  سازي هزینه  تعدیل و متناسباز طریق  ها مدیریت هزینه

را درآمدهاي پایدار حصول هاي  هاي مالی که در نهایت زمینه جانبی و تجمیع سرمایه

 سازد. فراهم می

  مدیریت درآمدها از طریق ارتقاي حجم و میزان فروش کالا و خدمات بواسطه ارتقاي

گذاري مناسب و  کیفیت محصولات، برخورداري از مزیت رقابتی منحصر بفرد، قیمت

 . ... 

 هاي غیرمولد و کم بازده و  ها از طریق کاهش و واگذاري دارایی مدیریت دارایی

ها  هاي بهبود ساختار دارایی ربازده که درنهایت زمینههاي مولد و پ افزایش میزان دارایی

 سازد.   را فراهم می

 ها از  ها بواسطه شناسایی و تامین منابع مالی و نقدینگی مورد نیاز شرکت مدیریت بدهی

هاي بهبود ساختار تامین  تر که درنهایت زمینه طریق رویکردهاي کارآمدتر و اثربخش

 سازد. مالی را فراهم می

 هاي جزئی  ها از طریق تفکیک گردش موجودي کالا به مولفه موجودي مدیریت

خام، گردش کار در جریان ساخت و گردش  گردش موادتشکیل دهنده همچون 

  . موجودي کالاي ساخته شده

 هاي مدون و مشخص در دو  سازي سیاست مدیریت مطالبات از طریق تدوین و پیاده

هاي اجرایی در میزان  نامه تدوین آئین حوزه پیشگیري بر محور بازدارندگی (همچون

هاي دریافتنی و ...) و اجرا بر اساس تسریع و تسهیل مطالبات (همچون تقسیط  حساب

 ها و ...). بدهی

 سازي سود حاصله شرکت در قالب سود  مدیریت حقوق صاحبان سهام از طریق ذخیره

بکارگیري رویکرد افزایش عنوان یک راهکار بلندمدت جهت  انباشته با صرف سهام به

  سرمایه در راستاي افزایش حقوق صاحبان سهام.
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