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 چکیده

 ضعفو  نقاط قوتشناسایی ترین ابـزار  از مهم وكارها در محيط كسب بندي شركت رتبه
گسـررش روزافـزو     آید. ها به شـمار می ها و تهدیدهاي بيرونی شركت فرصتداخلی و 

 سو کها در كشورهاي مررقی از یي نوین ارزیابی عملکرد و گزارشگري شركتکردهایرو
در بـور  اورا  بهــادار    شده رفرهیاي پذهبندي شركتجهت رتبه فقدا  مدلی جامعو 

ي از رویکـرد گزارشـگري   ري ـالگـو گ از سوي دیگر، محققا  را بر آ  داشت تا بـا  تهرا  
هـا   بندي آ هاي بورسی و رتبهشركت جانبه همهیکپارچه، مدلی كاربردي براي ارزیابی 

هاي بورسی با اسرفاده از تکنيـک  بندي شركتمدل جامع رتبهاز این رو،  طراحی كنند.
و  يـار مع یرز 11، معيار 5 مرشکل از افرهیبهبود فازي AHPدلفی فازي، دیمرل فازي و 

ین و تـر  مهـم یافره هاي تحقيق نشا  می دهد، عملکرد مـالی   شاخص طراحی شد. 06
باشند، در حالی كه ها میترین معيارها براي تعيين رتبه شركت يتاهم كمزیست  محيط 
معيارهـا دارنـد.   ترین تأثيرگذاري را بر سـایر   زیست بيشررین و عملکرد مالی كم محيط 

درصد وز  مدل را تشـکيل   01شاخص، مجموعاً  06شاخص برتر از بين  16همچنين 
هـا   اي بـه آ   ها جهت بهبود رتبه خود توجه ویژه دهند كه لازم است مدیرا  شركتمی

 داشره باشند. 
گيـري  ها، گزارشگري یکپارچه، مدل جامع، تصـميم بندي شركترتبه واژگان کلیدی:

 فازي چند شاخصه
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 مقدمه

انرد از: تصرميمات مربرون بره      عبرارت ي اقتصرادي  هرا  بنگراه  چهار تصميم مالی اصلی در

 يهرا  تيها و فعال گذاري ، تصميمات مربون به تأمين مالی سرمايهبنگاههاي  گذاري سرمايه

جاري، تصميمات مربون به تقسيم سود، و تصميمات مربون به مديريت جريانرات وجروه   

اقتصادي و اعتباردهنردگان جهرت    يها در بنگاه يگذار هيجهت سرما رانگذا هينقد  سرما

مند به اطلاعراتی شرفاف در زمينره تصرميمات      ها همواره علاقه اعطاي اعتبار به اين بنگاه

عملکررد  ارزيرابی  (  Golqandashti & Agha Babaei, 2018)باشرد  یچهارگانه مالی فروق مر  

هراي مهرم در توسرعه     عنوان يکی از دغدغه به همواره ها بندي آن رتبهو هاي فعال  شركت

تواند اطلاعات  بندي می رتبه شود  خدمات تأمين مالی و اعتباري در كشورها محسوب می

نفعان از قبيرل   ها در مقايسه با رقباي خود در اختيار ذي مفيدي در مورد وضعيت شركت

مشرتريان، دولرت و   هرا،   گرذاران، اعتباردهنردگان و بانرک    اران و سررمايه امدمديران، سره 

 هاي دولتی و     قرار دهد   سازمان

عملکررد   باشرند كره  شرركتی   به دنبرال سرهام   گذاران هيسرمابسيار طبيعی است كه 

كننردگان   داشته باشرد  از آنجرا كره اسرتفاده     عملکرد بازارها و نيز بهتري از ساير شركت

طرور   را بره  يگرذار  هيسررما  هراي هرا و خطر ، فرصرت اطلاعات مناسباز  يمند بدون بهره

در برورس  ي حاضرر  هرا  شرركت بنردي   ارائه الگو و مدل رتبه، دهندنمیتشخي   مناسب

-مری  كمرک شرايانی  جهت كارايی بازار اوراق بهادار تهران به تنو  و كفايت اطلاعات در 

بنردي،   رتبره  نو بندي مهم است  آنچه در رتبه(   Gharib, Dadras & Padeban, 2015)كند

همچنرين  و  ي آنها معيارهرا و شاخ بندي نظير ابعاد،  دهنده مدل رتبه عناصر تشکيل

بندي اسرت  در كشرور مرا هنروز صرنعت       رتبه كار رفته در مدلبهرياضی مناسب  منطق

كه اولين مجروز رسرمی فعاليرت     0838و از سال  بندي جايگاه مناسبی نيافته است رتبه

بنردي اعتبراري    سره شرركت رتبره    ، تنهرا 0011بندي صادر شد تا سال  هاي رتبه شركت

برهان، پارس كيان و پايا موفق به دريافت مجوز از سرازمان برورس و اوراق بهرادار ايرران     

ي بعرد  ترک كه نشران از حضرور كمرنر  و     اند شدهنهاد ناظر بازار سرمايه ايران  عنوان به

تواند مسائل    از جمله دلايل اين امر میبندي در بازار سرمايه كشور دارد هاي رتبه شركت

هراي اطلاعراتی متمركرز، خر      آموزش، فقدان بانرک ضعک ، بانک محور فرهنگی، اقتصاد

شبکه تبادل اطلاعاتی قوي و كارآمد، عدم وضع قوانين و مقررات كافی و مسائل سياسری  
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  ( Masheyekh & Shahrokhi, 2016)باشد

ي سررمايه  رهرا بازابنردي در   بنردي و صرنعت رتبره    رتبه مؤسساتبندي،  اهميت رتبه

در كنار  در ايرانبندي  ي جامع و معتبر رتبهها مدلو مؤسسات  سو و فقدان كنونی از يک

، ضررورت پررداختن بره ايرن     ها از سروي ديگرر   بندي تقاضاي بالاي موجود براي اين رتبه

سازد  بنابراين هدف اصلی پژوهش حاضرر، ارائره مردل     یممسئله را بيش از پيش نمايان 

در بورس اوراق بهادار تهرران اسرت كره     شده رفتهيپذي ها بندي شركت بهرتجامعی براي 

بنردي مؤسسرات    ي رتبره هرا  مردل ي ارهرا يمع نيتر مناسبداشتن بهترين و برعلاوه بر در

سراختار حراكم برر برازار     هراي خراا ناشری از     بندي دنيا، معيارها و شاخ  مطرح رتبه

 شامل شود سرمايه ايران را نيز 

 تحقيق ادبيات

 ها بندي شركت رتبه

هرا و   شرركت  یعملکررد مرال   يرابی گرذاران بره دنبرال ارز    سرمايه یطولان يانسالبراي 

را از  ينانامر نامطلوب عدم اطم لهيوس نياند تا بد موفق و ناموفق بوده يها شركت يکتفک

آن  یمرال  يرت كره از موفق  ينرد گذاري انتخراب نما  سرمايه يرا برا یبرداشته، شركت يانم

 يرن بره ا  تيابیمنظرور دسر   بره (  Nasiri & Soleimani, 2020شته باشرند) كامل دا يناناطم

كره   یمرال  يهرا  صرورت  ينها وجود دارد، بنابرا شركت یبه اطلاعات مال يازمهم ن يمتصم

-ر مری ، مورد استفاده قراشوند یها محسوب م شركت یمال يتاطلاعات وضع ينمنبع تأم

 گيرند 

حقرايق  "بندي مالی يا  هاي كمی) رتبه بندي شركت با در نظر گرفتن شاخ  عمدتاً رتبه

شرود  حقرايق   ( انجام می"حقايق نرم" بندي كيفی يا هاي كيفی) رتبه ( و شاخ "سخت

ي مرالی شرركت محاسربه    هرا  صرورت اقتصرادي از   -انجام تحليرل مرالی   لهيوس بهسخت 

ثبرات مرالی شرركت و     قابل اعتمراد در مرورد     بنابراين، حقايق سخت يک بيانيهشود یم

كنررد  در عرروض، حقررايق نرررم مررواردي از قبيررل كيفيررت سررلامت مررالی آن فررراهم مرری

حسابداري، ساختار مالکيت و مديريت، بازار)حدود، توسعه و جايگراه برازار(، مقايسره برا     

 & ,Weissova, Kollar)گيررد رقبرا و تنرو  مشرتريان و عرضره كننردگان را در برر مری       

Siekelova, 2015)جامعره از تجرارت،    يازهراي ها و ن خواسته   اين بدين معناست كه ديگر
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)در  هرا  بلکه اكنرون سرازمان   شود ینم يينبازار و اقتصادي تع يها صرفاً برحسب خواسته

 يرب ترت ين  برد هسرتند رو  روبره  وراي برازار  هاييتاز مسئول يعیبا دامنه وس ناي عام(مع

در در ارائه عملکرد مرالی مناسرب بلکره     تنها را نه ودخ ياتو تداوم ح يتها، موفقشركت

ي غيرمررالی هررا خواسررتهزيسررت و  و محرري  یاجتمرراع ي در برابررر محرر يتگرررو مسررئول

  ينندبیمسهامداران خود 

 يهرا  هرا و قروت   ضرعک  عردم انعکراس صرحيح   سنتی به علت  بندي رتبه يها از مدل

 بنردي  رتبره انتقاد شده استا زيرا اعتقاد بر اين است كه ايرن شريوه    ي اقتصاديها بنگاه

دهرد و برا محردود كرردن خرود بره تخصري         فق  وضعيت مالی گذشرته را نشران مری   

كننرده و مختلرک    نگرران  پاسخگويی درباره موضروعات ارزيابی و  قادر بهپولی،  يها ارزش

 (Lys, Naughton, & Wang, 2015) عمومی )مانند موضوعات اجتماعی و محيطی( نيسرت 

ي موجود كه تنهرا برر ارزيرابی    بعد تکبندي  ي رتبهها به ناكارآمدي مدلبنابراين با توجه 

ها بر اساس يک جنبه شركت نظير عملکرد مرالی يرا حاكميرت     بندي آن ها و رتبه شركت

و تغييرات در بيرنش و   در عرصه تجارت جهانی تحولات دارند، با توجه به  تأكيدشركتی 

برر   بنردي مبتنری   مدل جامع رتبه، به وجود نگرش فعالان و دست اندركاران بازار سرمايه

امکران  ، باشرد  فهرم  قابلو روان  ،ساده تا حد امکان يکپارچه اي نياز است كه  گريگزارش

را از گذشرته،   شرركت تمام ابعاد د، آسان كن از آن كنندگان را براي استفاده يريگ ميتصم

  را ارزشيابی كند شركت ینيآفر تر، ارزش در بر گيرد و از همه مهم حال و آينده

 يکپارچه گزارشگري

 يبررا  يحسرابدار  يهرا  سرتم ياز محققان توجره خرود را بره س    ياريبس ير،دو دهه اخ در

طرولانی   يرياند  مس معطوف كرده یرماليو غ یعملکرد مال گري توأمانو گزارش يريتمد

 يابرزار گزارشرگر   کي 1کپارچهي گريشد  گزارش يکپارچه گريگزارش یكه منجر به معرف

در  يرات حرال، ادب  يرن برا ا  است  یرماليو غ یمالنوآورانه و مؤثر است كه شامل اطلاعات 

هسرتند،   يکپارچره  گريگزارشر  یكه مقدم برر معرفر   یسه چارچوب اصل يیمورد شناسا

 گريو گزارشر  3گانره  سره  يين، خ  پا2متوازن يازيكارت امتاز:  اند عبارتكه  توافق دارند

در  يرمرالی شامل اطلاعات غ يکپارچهدرواقع، گزارش   (Vitolla & Raimo, 2018)4يداريپا
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 يارهرا مع يرن ادغام ا ياست، اما برا ی و حکمرانیو اجتماع یطيمح ستيز يارهايمورد مع

دهنده رونرد   نشان يکپارچهنظر، گزارش  ين  از ارود یفراتر م ياربس یسنت یبا گزارش مال

شرده و   دهيتن شدت درهم به یرماليو غ یاست كه در آن اطلاعات مال يديجد يگزارشگر

مبرانی نظرري و     (Camodeca & Almici, 2017)دهرد  یاز سرازمان ارائره مر    یكامل يرتصو

بيشرتر  دهد ايرن نرو  گزارشرگري    نشان میيکپارچه پيشينه پژوهش مفهوم گزارشگري 

 مرالی، هراي  صرورت )گرزارش   شرود صورت جداگانه گزارش مری  اطلاعاتی را كه اكنون به

مديريت، گزارش نظارت و اعطاي پاداش و گرزارش توسرعه پايردار(    هاي تفسيري گزارش

كنرد و چگرونگی ترأثير    ها را بيان مری  ارتبان بين آن در يک مجموعه منسجم، تركيب و

و بلندمردت   مدت انيمدت، م ها بر توانايی شركت در ايجاد و نگهداشت ارزش در كوتاه آن

 ,Eccles & Saltzman, 2011; Vitolla & Raimo, 2018; Abeysinghe)دهرد  یرا شررح مر  

-سررمايه  اختيرار  شركت در مديريت نحوه مورد در را اطلاعاتی كه است اين هدف  (;2020

 بره  نسربت  را ارزش ايجراد  روند از كاملی شرح همچنين دهد، قرار ساير ذينفعان و گذاران

 Marrone)دهدمی ارائه اجتماعی محيطی يا مستقل هايگزارش و سنتی مالی هايصورت

& Oliva, 2019)   اسرت از جملره   شرده  ارائره متنروعی از گزارشرگري يکپارچره    ريک اتعر ،

 یرماليگزارشگري يکپارچه عبارت است از ارائه اطلاعات مختصر درباره عملکرد مالی و غ

، هرا  شرركت   اين اطلاعات شرامل مرواردي همچرون گرزارش مرالی، اسرتراتژي       ها شركت

واحد تجاري اسرت كره در قالرب يرک      ياندازها راهبري شركتی، گزارش عملکرد و چشم

 & Eccles)پايدار است يا ها و ايجاد جامعه و گامی مؤثر براي تقويت ارزش شده انيسند ب

Saltzman, 2011)  یالمللر  نيبر  شده از جانرب مجمرع   ق با تعريک ارائهاز سوي ديگر، مطاب 

اطلاعرات مرالی و    يسراز  ، گزارشرگري يکپارچره فراينرد هماهنر     5گزارشگري يکپارچه

 ,Abeysinghe)از ارزش است يا در گزارش شركت براي ارتبان با مفهوم گسترده یرماليغ

2020) 

عنوان مبناي طراحی مردل جرامع    دليل اصلی انتخاب رويکرد گزارشگري يکپارچه به

هاي بورسی در اين تحقيق، جديرد برودن و دامنره پوشرش بيشرتر آن      بندي شركترتبه

وضوح مشرخ    ( نيز به0هاي گزارشگري شركتی بود كه در جدول ) نسبت به ساير مدل

 است 
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 هاي مختلف گزارشگري شركتی ابعاد مدل مقايسه. 0جدول 

 

 (Barzegar, 2013, p:93) منبع:

  يکپارچه گزارشگري بر مبتنی مدل ابعاد

زيسرت   بعد شامل مالی، اقتصادي، اجتماعی، محي  8كه گزارشگري يکپارچه  گونه همان

نويسرندگان ايرن    مردنظر بنردي جرامع    ، مردل رتبره  رديگ یبرمو حاكميت شركتی را در 

 3زيست ، محي 3، اجتماعی8وكار كسب، محي  1معيار )بعد( عملکرد مالی 8تحقيق نيز از 

 گردند بيان می اختصار بهتشکيل شده است كه در ادامه، هر يک  01و راهبري شركتی

 عملکرد مالی

 بهاست، جن داشته قرار موردتوجه بسيار سنتی، طور به كه هاشركت عملکردي هايجنبه از

شرود،  مری  قلمرداد  هرا  شركت از بسياري اصلی هدف سود، كسب كه است  از آنجا آن مالی

 ,Taghizade & Fazliاست) برخوردار زيادي بسيار اهميت از آن يريگ اندازه و مالی عملکرد

هراي  هراي اهرمری، نسربت   هراي نقردينگی، نسربت   هاي سودآوري، نسربت (  نسبت2011

هرا  نسربت  نيترر  مهرم هاي ريسک از هاي رشد و نسبتهاي ارزش، نسبتفعاليت، نسبت

 مطالعرات  در باشرند  اغلرب  ي بورسری مری  هرا  شركتبراي بررسی وضعيت عملکرد مالی 

 عملکررد  روي هرا  ترأثير آن  و مالی هايسنجه بين رواب  تعيين بر، مالی عملکرد به مربون

 دادن جهرت نشران   رگرسيونی هايمدل از بيشتر نيز راستا اين در و شده تأكيد هاشركت
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 ,Yalcin)اسرت  شرده  گرفتره  بهرره  عملکررد  روي هرا سنجه اين از يک هر اثرگذاري ميزان

Bayrakdaroglu, & Kahraman, 2012)   

 وكار محيط كسب

پردازند و وكار می بندي اعتباري ابتدا به بررسی وضعيت محي  كسبهمه مؤسسات رتبه

وكرار نقرش بسريار مهمری در      بنابراين محي  كسب دهندسپس تحليل مالی را انجام می

وكرار شرامل عوامرل صرنعت، وضرعيت         محي  كسبها دارد تعيين رتبه اعتباري شركت

رقررابتی، محرري  عمليرراتی، كيفيررت مررديريت، كيفيررت حسررابداري و راهبررري شررركتی  

عوامرل بنيرادي صرنعت كره مرواردي نظيرر        ( Masheyekh & Shahrokhi, 2016)شود یم

قررانونی،  يهررا سررکيه و تقاضرراي مررورد انتظررار صررنعت، شرردت رقابررت، رشررکاف عرضرر

، موانرع ورود بره صرنعت،    انرداز صرنايع   چشرم ، صنعت، فصلی بودن صنعت يريپذ بيآس

وكار را تعيرين   ی و     بخش مهمی از محي  كسبالملل نيبحضور صنعت در سطح ملی و 

پراكنردگی  مواردي نظيرر  وكار نيز به  ها در محي  كسب كنند  وضعيت رقابتی شركتمی

كيفيت محصرول،  ، تمايز محصول ، تنو  محصول،جغرافيايی فروش، تنو  مشتريان عمده

اسرتراتژي  اندازه شركت و    بسرتگی دارد  كيفيرت مرديريت نيرز بره      توزيع،  يها يیتوانا

حف  كارايی عملياتی و تقويرت  توانايی تأمين مالی،  يها استيشركت، تحمل ريسک، س

اشراره   وكرار  عنوان عوامرل مهمری در محري  كسرب     به شايستگی مديريت ،رموقعيت بازا

 ( Standard & Poor's, 2001; Moody's, 2004; Fitch, 2006; RAM, 2008دارد)

 اجتماعی

CSRي هرا  يگزارشگرابعاد  نيتر مهماز 
00 ،ESG

03 ،GRI
08 ،SR

IRو  00
تروان بره بعرد    مری  08

اجتماعی اشاره كرد كه دامنه شمول وسيعی دارد و به انوا  مسائل و موضوعات اجتماعی 

در  ذينفرع  يهرا  گروه شناسايیپردازد  ي كاري میها  يمحمانند سرمايه انسانی و اعمال 

 يهرا  خرانواده  و كه شامل سهامداران، مديريت، كاركنان است اهميت حائز بسيار اين بعد

 عمرومی،  يهرا  رسرانه  دولرت،  مرالی،  نهادهاي و ها بانک رقبا، مشتريان، پيمانکاران، ها، آن

هاي متعدد و متنروعی را  شوند  اين بعد مسئوليتشركت می محلی و جوامع علمی جامعه

براي ايجاد يک زندگی بهتر از نظر سلامت روحری و جسرمی، آگراهی    ها بر عهده شركت
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يری  فقرزدااحساس عدالت، رضايت از كار و زنردگی،   يی، حقوق انسانی،افزا دانشبخشی و 

   (Turker, 2009)قرار داده است

 زيست محيط

، CSR ،ESG ،GRIي هرا  يگزارشرگر زيست نيز همانند بعد اجتماعی، يکی از ابعراد   محي 

SR  وIR زيستی شامل  حي ی در بعد مموردبررسموضوعات  نيتر مهمدهد  را تشکيل می

و  اهرا يدری مربون به هوا و طيمح ستيزي ها یآلودگبحران كمبود آب، هدر دادن انروي، 

-و     مری  ها يیزا ابانيبيی و زدا جنگل، وهوا آب، از بين بردن ضايعات، تغييرات ها رودخانه

(  نکته بسيار حائز اهميت در مورد اين بعرد، ناديرده گررفتن و    Hosseinabadi, 2016شود)

ترأثير    براوجود زيسرت   در قبرال محري    شران يها تيمسئولها نسبت به ی شركتتوجه یب

هرا   فعاليرت شرركت   انداز چشمزيست بر عملکرد مالی و  انکار محي  رقابليغبسيار زياد و 

هرا در   هرا يرا ترأثير آن    مورد نيراز آن به دليل نبود آب  ها كارخانهباشد  تعطيلی برخی می

 باشد   ها میزيست بر شركت محي  راتيتأثآلودگی هوا از جمله 

 راهبري شركتی

)حاكميت شركتی( است  بنگاهيکی از عوامل اصلی بهبود كارايی اقتصادي، نظام راهبري 

و ، سرهامداران  رهيمرد  ئرت ياز رواب  ميان مديريت شركت، ه يا كه در برگيرنده مجموعه

شركتی پيش از هر چيز، حيات بنگراه اقتصرادي در    راهبريذينفع است   يها ساير گروه

درازمدت را هدف قرار داده و درصدد است ترا از منرافع سرهامداران در مقابرل مرديريت      

كراهش ريسرک     0  :شرركتی عبرارت اسرت از    راهبريها حفاظت كند  دو هدف سازمان

  بهبرود كررارايی  3 و ي شرفافيت و پاسرخگويی  بنگراه اقتصرادي از طريرق بهبرود و ارتقرا     

مرديريت   يريپرذ  تيو عردم مسرئول   ی، از طريق جلوگيري از خودكرامگ شركتمدت بلند

 از  30 قررن  در شرركتی  راهبري موضو   (Keasey, Thompson, & Wright, 2005)اجرايی
 و سرمايه بازارهاي است  در شده تبديل وكار كسب استراتژيک الزام يک به رعايت الزام يک

 شرركتی  حاكميرت  باشد،می گسترده مالکيت و متنو  سهامداران كه امروز جهانی اقتصاد

 ( Yegane & salami, 2010)باشد یم مهم سهامداران ثروت از حمايت و در افزايش مناسب
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 تحقيق روش

پژوهش حاضر از بعد هدف توصريفی، ازبعرد مخاطرب بنيرادي )جامعره علمری( واز بعرد        

هراي موجرود دارد از    ود و توسعه مردل زمان،مقطعی است  با توجه كه مقاله سعی در بهب

 برد فنون تصميم گيري چندشاخصه فازي بهره می

ي حسرابداري و  هرا  رشرته هرا در  شامل كليره اسراتيد دانشرگاه    پژوهش آماري جامعه

ينره  درزميلان دكترري كره رسراله خرود را     التحصر  فرار  مديريت خصوصاً مديريت مالی، 

هراي بورسری فعرال در گرروه     و مديران عامرل شرركت   اند دادهها انجام بندي شركت رتبه

براي انتخاب نمونه آماري خبرگان تحقيق معيارهاي زير در نظر گرفتره   شود توليدي می

بنردي   ها، رتبه افرادي از جامعه آماري كه با مباحثی همچون ارزيابی عملکرد شركت شد:

داشرته باشرند،    اعتباري، مسئوليت اجتماعی شركت و حاكميت شرركتی آشرنايی كرافی   

سرال   8علمی دانشگاه يا مديرعامل باشند، سابقه كار اجرايی يرا تردريس بريش از     يئته

داشته باشند، در دسترس باشند و وقت كرافی و همکراري لازم جهرت تکميرل چنردين      

AHPپرسشنامه دلفی فازي و 
 فازي را داشته باشند    01

خبرره   08مونره اوليره، نهايتراً    نفر خبره ن 33، از ميان ذكرشدهبا توجه به معيارهاي 

خبرره   01هرا تعرداد    فازي انتخاب شدند كه از بين آن AHPي ها پرسشنامهبراي تکميل 

گيري نيز بره دليرل   روش نمونهي دلفی فازي همکاري نمودند  ها پرسشنامهبراي تکميل 

پژوهش و الزام تسل  افراد به موضو  و مفاهيم پرژوهش،  رويکرد كيفی و صبغه اكتشافی 

 د يگردانتخاب از نو  غير تصادفی و هدفمند 

نرو  پرسشرنامه اسرتفاده شرد: در      8ي موردنيراز پرژوهش از   ها دادهي آور جمعبراي 

كرارگيري   ي و بره ا كتابخانهمرحله تدوين چارچوب نظري تحقيق از طريق مطالعه عميق 

غربرالگري  گانره ليکررت جهرت     8ي دور اول و دوم دلفی فرازي برا طيرک     ها پرسشنامه

تا  0مقايسات زوجی بر اساس طيک ي ها پرسشنامههاا  يد آنتائها و زيرمعيارها و شاخ 

ها با اسرتفاده  فازي جهت محاسبه وزن و تعيين اهميت معيارها، زير معيارها و شاخ  3

 رير و ز ارهرا يمع يدو تأثيرگذاري دوبه یبررس پرسشنامهو يافته بهبودفازي  AHPاز روش 

ي كره تمرامی   فراز  مترل يدر روش د يريكرارگ  جهرت بره   0تا  1 کيساس طبر ا ارهايمع

 توس  خبرگان پژوهش تکميل شدند   ها پرسشنامه
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 تحقيق مفهومی مدل

تحقيق و بررسی  پيشينهمرور ادبيات نظري و از مطالعه  پسجهت طراحی مدل تحقيق، 

 يهرا  سرنجه و  هرا  شراخ  ، زيرمعيارهرا،  معيارها ،بندي معتبر موجود هاي رتبه انوا  مدل

بندي داخلی و خرارجی اسرتخراج گرديرد كره بريش از       رتبه يها مدل كمی و كيفی مهم

و برا  هرا شناسرايی شردند    ين شراخ  پرتکرارترر گرفت  سپس شاخ  را در بر می 111

خبرره طری دو دور، نظررات خبرگران      01استفاده از پرسشنامه دلفی فرازي و مشراركت   

هاي پيشنهادي خراا شرراي    معيارها و شاخ جهت تعيين اهميت و اضافه نمودن زير

حاكم بر اقتصاد و بازار سرمايه ايران اخذ شد تا نهايتاً مدل نهايی تحقيرق مطرابق شرکل    

 ( به دست آمد 0)

 
 .  الگوي جامع رتبه بندي شركت هاي بورسی مبتنی بر گزارشگري يکپارچه0شکل 
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ي روز دنيا را در خود جاي داده اسرت  ها يبند رتبههاي ترين ابعاد مدلالگوي مذكور مهم

بنردي   وكرار(، رتبره   بندي اعتباري )تركيبی از عملکرد مالی و محي  كسرب  از جمله رتبه

، گزارشرگري  ESGشركتی، گزارشرگري   تيحاكمبندي  مسئوليت اجتماعی شركت، رتبه

 دهشر  یطراحبندي  مدل رتبه نيتر كاملپايداري و گزارشگري يکپارچها از اين نظر ادعاي 

هراي مردل مرذكور     شاخ  هيسنجش كل يبرا نيهمچن دور از واقعيت نيست  در كشور

 ارائه شده است  یمناسب و منطق يها سنجه زين

  نتايج

توس  روش دلفی فرازي  پژوهش نهايی  مدل دهنده ليتشکاجزا و عناصر  ،در مرحله قبل

سرله مراتبری   فرآيند تحليل سل بخش نتايج حاصل از اجراي روش  در اين مشخ  شدند

 گردد فازي و ديمتل فازي بيان می

 فازي مراتبی سلسله تحليل فرآيندتکنيک  نتايج

فرازي   AHPبرا اسرتفاده از روش   به تعيين وزن و اهميت عناصر مدل تحقيق  در اين گام

شرود  ايرده   پرداخته مری  ميانگين هندسی باكلی نيز معروف استكه به روش  افتهيبهبود

كرراربرد اسررت   موردمطالعرره، اخررذ دانررش خبرگرران نسرربت برره پديررده AHPاساسرری در 

ي كمی و كيفری  ها دادهدهد كه اجازه می رندهيگ ميتصممتدولووي فازي در اين زمينه به 

مقايسرات  هاي پرسشنامهابتدا (  بر اين اساس Percin, 2008را در مدل تصميم ادغام كند)

 قررار  هدهنرد پاسخ خبره 08و در اختيار  شده ليتشکو زيرمعيارهاي مدل زوجی معيارها 

ترر از     بعد از پاسخگويی، نرخ ناسازگاري جداول محاسبه شد كره همگری كوچرک   گرفت

دهنده اين است كه ثبات و قابليت اطمينران مقايسرات زوجری در حرد      بود كه نشان 180

 هرا ادغرام شرد و در   سپس با استفاده از روش ميانگين هندسری پاسرخ   ،قابل قبولی است

شده در ادامه آورده شده است  اوزان مقايسات زوجری نيرز برا     قالب مقايسات زوجی ادغام

و  هرا  شاخ و در انتها اوزان نهايی  استفاده از روش ميانگين هندسی باكلی محاسبه شد

 AHPها نسبت به يکديگر تعيين شد  با توجه به تکراري برودن مراحرل    ميزان اهميت آن

و  شرود تنها براي معيارهاي اصلی بيان مری  ها فرمولراحل و فازي براي سطوح مختلک، م

 گردد   تنها جدول وزن نهايی ارائه می ها شاخ براي زيرمعيارها و 
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 تشکيل مقايسات زوجیالف.

هرا توسر  پرسشرنامه و برر     معيارهاي اصلی، زيرمعيارها و شراخ   زوجری ابتدا مقايسات 

  فازي توس  خبرگان انجام گرفت 3تا  0اساس طيک 

 (1.17)نرخ ناسازگاري:  معيارهاي اصلیمقايسات زوجی .  2جدول 

 

 و نرمال محاسبه اوزان فازيب. 

و  كررديم را محاسربه  ( 3جردول )  ابتدا ميانگين هندسی اعداد فازي هر سطر در اين گام

كررديم ترا   هاي هندسی تقسيم سپس هر ميانگين هندسی حاصل را بر مجمو  ميانگين

غيرر             وزن فازي حاصل شود سپس هر وزن فازي را با استفاده از رابطره  

-آن وزن را بر مجمو  وزن است یكافي هر وزن غير فازي ساز نرمالفازي كرديم و براي 

 هاي غير فازي تقسيم كنيم   

ه طريق مشابه براي سطرهاي ديگر نيز اين محاسبات صرورت گرفرت كره نترايج در     ب

( براي كليه سطرها آورده شده اسرت سرپس مجمرو  تمرامی ايرن      3ستون دوم جدول )

شرود،  مری  (88303،88138،38838)آورديم كه برابر برا   به دستهاي هندسی را ميانگين

بنابراين وزن فازي هر معيار برابر با ميانگين هندسی سطر آن معيار تقسريم برر مجمرو     

 باشد   ي هندسی میها نيانگيم

هراي فرازي در   هاي ديگر نيز عمليات مشابه صرورت گرفرت كره وزن   يه معيارراي كلب

( آورده شده است  سپس براي غير فازي كردن هر وزن فازي مانند 8ستون سوم جدول )

 شود به طريق زير انجام می Fمعيار 

وزن فازي   وزن غير فازي                        
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وزن غير فازي   وزن نرمال                                     

ها نيز اين فرايند صورت گرفرت كره نترايج در    براي كليه معيار                  

ي هر وزن غير فرازي بره   ساز نرمال( آورده شده است سپس براي 8ستون چهارم جدول )

 ايم  طريق زير عمل كرده

 هاي اصلی مدل تحقيقو نرمال معيار، غير فازي وزن فازي. 8جدول 

 
 نيتر مهمعنوان  رتبه اول را به 18883( با وزن Fبا توجه به نتايج، معيار عملکرد مالی)

معيرار   نيترر  تير اهم كرم عنروان   رتبه پنجم را به 18110( با وزن Eزيست ) معيار و محي 

 مدل تحقيق كسب كرده است  

مراتبری فرازي در ايرن تحقيرق از نرو  چهرار        سلسلهبا توجه به اينکه فرآيند تحليل 

بندي(، معيرار، زيرمعيرار و شراخ  اسرت،      سطحی شامل هدف )تدوين مدل جامع رتبه

هاي مدل تعيين و  پس از تعيين وزن معيارها، وزن نسبی هر يک از زيرمعيارها و شاخ 

مطرابق   نهايتاً وزن نهايی هر شاخ  با توجه به اوزان نسربی معيرار و زيرمعيرار مربوطره    

  آمد  به دست (0جدول )
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 های مدل تحقیقنهایی شاخص و رتبه وزن. 4جدول 

 

زیر معیارمعیار
وزن زیرمعیار 

در هر معیار
شاخص

وزن شاخص 

در هر معیار

وزن نهایی 

شاخص

رتبه نهایی 

شاخص

)ROA( 0/09050/048784بازده دارايی ها

)ROE( 0/07840/042265بازده حقوق صاحبان سهام

0/06790/03669حاشيه سود خال 

0/0750/040436حاشيه سود عملياتی

0/06480/0349311رشد سود خال 

0/09670/052123نسبت جاري

0/04830/0260315نسبت آنی

)EVA( 0/06940/037418ارزش افزوده اقتصادي

)MVA( 0/15580/083981ارزش افزوده بازار

)P/E( 0/05440/0293214قيمت به سود هر سهم

0/03140/0169221اندازه شركت

0/01770/0095427گردش كل دارايی ها

0/00990/0053442گردش موجودي كالا

0/03830/0206418سرمايه در گردش به كل دارايی ها

0/04350/0234516نسبت بدهی )اهرم دفتري(

0/01640/0088428نسبت مالکانه

0/02580/0139123نسبت پوشش بدهی

0/00910/004943نسبت پوشش هزينه بهره

0/00630/003450بدهی هاي بلند مدت به كل دارايی ها

0/02070/0044546موانع ورود به صنعت

0/15270/0328312حضور صنعت در بازار هاي بين المللی

0/04870/0104724ريسک بازار صنعت

0/00960/0020657نسبت تمركز صنايع

0/14880/0319913رشد صنعت

0/17580/03787سهم بازار

0/03850/0082822تنو  محصولات

0/00670/0014459سابقه شركت

0/34550/074282سياست هاي تامين مالی

0/04090/0087929ميزان تجربه مديران

0/0130/002852استراتژي شركت

0/066

)F5( 0/101اهرمی
)B

ر )
کا

 و 
ب

کس
ط 

حی
م

)B1( 0/419عوامل صنعت

)B2( 0/234وضعيت رقابتی

)B3( 0/347كيفيت مديريت

)F
ی )

مال
رد 

لک
عم

)F1( 0/38سودآوري

)F2( 0/145نقدينگی

)F3( 0/311ارزش

)F4( فعاليت
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زیر معیارمعیار
وزن زیرمعیار 

در هر معیار
شاخص

وزن شاخص 

در هر معیار

وزن نهایی 

شاخص

رتبه نهایی 

شاخص

0/01680/0012360تمركز مالکيت

0/03930/0028751شفافيت مالکيت

0/0610/0044545مالکيت سهامداران نهادي

0/01610/0011862رويه هاي راي دهی و جلسات مجامع

0/01090/000863حقوق مربون به سود تقسيمی

0/07490/0054739رفتار يکسان با سهامداران

0/06090/0044547اطلاعات مربون به حسابرس

0/31150/0227417كيفيت و كفايت افشاي اطلاعات

رعايت آيين نامه افشاي اطلاعات 

شركتهاي بورس
0/11060/0080733

0/10820/007934ساختار و تركيب هيئت مديره

0/05240/0038349ارزيابی عملکرد

0/13740/0100325ساختار حاكميتی

0/06980/0078935سرمايه گذاري مسئوليت اجتماعی

0/03470/0039248يادگيري و آموزش اجتماعی

0/01050/0011961شفاف سازي اجتماعی

0/0760/0085930سلامت توليد

0/02420/0027354مسائل اجتماعی مشتريان و زنجيره تامين

0/01480/0016758حف  نام تجاري و رفتار ضد رقابتی

0/08580/009726حقوق نيروي كار

0/31960/0361110سلامت و امنيت و بهره وري

0/04860/0054938رعايت اصول حقوق بشر

0/07490/0084631توسعه اجتماعی و بشر دوستی

0/1760/0198919ادراک اجتماعی ذينفعان

0/06510/0073636عدم تبعيض و شمول اجتماعی

0/08870/0054141ارزيابی ريسک محيطی

0/03880/0023756آموزش محيطی

0/04530/0027653افشا، شفاف سازي و گزارشگري محيطی

0/08940/0054540تغيير آب و هوا

0/09140/0055837تنو  زيستی

0/32420/0197820آلايندگی، آلودگی و ضايعات

)EMS( 0/04440/0027155سيستم مديريت محيطی

0/19960/0121823انروي، كارايی و آب

مسايل محيطی، محصولات، خدمات و 

زنجيره تامين
0/07790/0047544

)G
ی )

کت
شر

ی 
بر

اه
ر

)G1( 0/117اثرات مالکيت

حقوق سهامداران 

)G 2(
0/102

)G3( 0/483شفافيت

اثربخشی هيئت مديره 

)G 4(
0/298

)S
ی )

اع
تم

اج

مسائل عمومی 

)S1( اجتماعی
0/115

سيستم هاي مديريت 

)S2( اجتماعی
0/115

)S3( 0/454حقوق انسانی

)S4( 0.316جامعه

)E
ت )

یس
ط ز

حی
م

مسائل عمومی زيست 

)E1( محيطی
0/173

)E2( 0/505تاثير بر طبيعت

مديريت زيست 

)E3( محيطی
0/322
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 فازي ديمتلتکنيک  نتايج

تاثيرگرذاري و  معيارها و زيرمعيارهرا و  تعيين رواب  درونی  ،ديمتل فازيتکنيک هدف از 

 در ادامه مراحرل ايرن تکنيرک    ( Yeh & huang, 2014از يکديگر است )ها آنپذيري  تاثير

شود اما براي مراحل زيرر معيارهرا،   بيان می براي تعيين رواب  علی ميان معيارهاي مدل

 شود به ارائه جداول نهايی آنها بسنده می

 تشکيل ماتريس ارتباط مستقيمالف. 

نفر از خبرگران   08در اختيار معيارهاي اصلی مدل تحقيق در اين بخش ماتريس ديمتل 

تاثيرگذاري هر معيار برر روي   ديمتل فازي،جدول  0تا  1قرار داده شد تا بر اساس طيک 

نظرات پاسخ دهنردگان ادغرام   ( 0)ديگر معيارها مشخ  شود  سپس با استفاده از رابطه 

 آورده شده است   (8)شد  نتايج در جدول 

 ماتريس ارتباط مستقم معيارها. 5جدول 

 

̃  . 1رابطه   
 ̃   ̃   ̃       

 
 

 نرمال كردن ماتريس ارتباط مستقيمب. 

را ( 8)مراتريس ارتبران مسرتقيم جردول     ( 8( و )3)در اين گام با اسرتفاده از رابطره   

جهت نرمال سازي بايد ماكزيمم مجمو  سرطري حردهاي برالاي مراتريس      كرديمنرمال 

باشرد  سرپس   می 88388كه در اين بخش برابر با عدد  آوردهارتباطات مستقيم را بدست 

  كررديم تقسريم   88388( را برر عردد   8تمامی اعداد ماتريس ارتباطات مستقيم )جردول  

 آورده شده است ( 1)نتيجه در جدول
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   ̃    3رابطه 
 ̃  

 
    

    
 

 
 
    

 

 
 
    

 

 
       

      
      

   

 دست آمد:    از رابطه زير به  rكه

∑)                 8رابطه      
  

   ) 

 ماتريس نرمال شده ارتبان مستقيم معيارها   1ل جدو

 

 (Tتشکيل ماتريس ارتباطات كامل )

( را تشرکيل  Tماتريس ارتباطرات كامرل )  ( 1)و ( 8)و  (0) در اين گام با استفاده از رابطه

  شرد تشرکيل         براي محاسبه ماتريس ارتبان كامرل ابتردا مراتريس همرانی      داده و

سپس ماتريس همانی را منهراي مراتريس نرمرال كررده و مراتريس حاصرل را معکروس        

( 8)كره در جردول    كررده   در نهايت ماتريس نرمال را در ماتريس معکوس ضررب  كرديم

 آورده شده است 

 ماتریس ارتبا ات کامل م یارها . 7جدول 

 
   ]   0رابطه 

 ]              
   

   ]   8رابطه 
 ]                 
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   ] . 6رابطه 
 ]              

   

 ايجاد و تجزيه و تحليل نمودار علید. 

( را  8( مراتريس ارتباطرات كامرل )جردول    R( و جمع سرتون ) Dدر اين گام جمع سطر )

  در ايرن فراز جهرت ديفرازي     كرديمرا محاسبه  D-Rو  D+Rو سپس مقدار  آوردهبدست 

 آورده شده است   (3)   نتايج در جدولشداستفاده  (8)كردن مقادير از رابطه 

 معيارها R و Sجدول مقادير  . 3جدول 

 

         . 7رابطه 
(           )

 
   

( نشانگر ميزان تاثيرگذاري آن عامل بر سراير  Dجمع عناصر هر سطر ) (3) در جدول

از بيشرترين تاثيرگرذاري    (E) یسرت يز  يمحمعيار هاي سيستم است  براين اساس  عامل

براي هر عامل نشانگر ميزان تاثيرپذري آن عامرل   (R)برخوردار است  جمع عناصر ستون 

از ميرزان   (Bكسرب و كرار )    يمحر معيار از ساير عامل هاي سيستم است  براين اساس 

، ميرزان تراثير و تراثر عامرل     (D+R)تاثيرپذيري بسيار زيادي برخوردار است  بردار افقری  

، آن عامل بودعاملی بيشتر  D+Rديگر هرچه مقدار  به عبارت مورد نظر در سيستم است 

 (Bكسرب و كرار )    يمحر معيار تعامل بيشتري با ساير عوامل سيستم دارد  براين اساس 

، قردرت  (D-R)ا با ديگرر عوامرل مرورد مطالعره دارنرد  برردار عمرودي        بيشترين تعامل ر

، متغيرر يرک متغيرر    بودمثبت  D-Rدهد  بطور كلی اگر  تاثيرگذاري هر عامل را نشان می

( معيارهايی كره  3كه در شکل)  شد، معلول محسوب بودو اگر منفی  شدهعلت محسوب 

در پرايين محرور افقری هسرتند      در بالاي محور افقی هستند جنبه علت و معيارهايی كه

 جنبه معلول دارند 
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 ي مدل تحقيقعلی معيارهاروابط نمودار  . 2شکل 

 روابط داخلی بين معيارها و. 

در اين گام براي ترسيم رواب  قابل اعتنا، مراتريس فرازي ارتباطرات كرل را ديفرازي      

و هرر   كررده را مشخ   ها()ميانگين حسابی درايه آستانه ( و سپس حد3)جدول  كرديم

 jو ستون  iآستانه بيشتر بود نشان از ارتبان معنادار بين معيار سطر كدام از اعداد از حد 

هايی كره از  باشد بنابراين درايهمی 083آن سلول دارد  مقدار آستانه بر اين بخش برابر با 

ر اند كه نشان از ارتبان معنرادا ( مشخ  شده*بيشتر هستند با علامت ستاره ) 083عدد 

 دارند 

 ارهايارتباطات كل مع يرفازيغ سي. ماتر3دول  ج
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 ي تحقيقها افتهي

از حالت هاي قطعی و فازي تکنيک ديمترل در تحقيقرات معتبرر متعرددي از جملره      

(Tseng, Wu, Ma, Kuo, & Sai, 2019)  و(Rao, 2021)  براي بررسی رواب  علی ميان ابعاد

عملکرد پايرداري شرركتی و يرافتن ترأثير و ترأثرات ابعراد اقتصرادي، محري  زيسرتی و          

مسئوليت اجتماعی شركتی بر يکديگر استفاده شده است  بر اساس نتايج ديمترل فرازي   

نيز كه براي بررسی رواب  علی ميان معيارها و زير معيارهاي مدل تحقيق در اين تحقيق 

معيرار   جرز  بره زيست برود كره    يرگذارترين معيار، معيار محي تأثقرار گرفت  مورداستفاده

تررين ترأثير را برر     يقرو راهبري شركتی، ساير معيارها را تحت تأثير خود قرار داده بود و 

-Fuisz ;افتره در تأييرد يافتره هراي تحقيقرات )     وكرار داشرت  ايرن ي    معيار محي  كسرب 

Kehrbach, 2014; Waligo et al., 2013: Tseng et al., 2017  می باشد كه وجود ارتبران )

ی و لزوم تمركز شركت ها برر  طيمح ستيز يها یارزش شركت و نگران خلق نيب کينزد

و بهبرود   توليد محصولات سبز و دوستدار محي  زيست برراي پاسرخ بره نيراز مشرتريان     

يرگذاري نيز مربرون بره   تأثعملکرد اقتصادي شركت را مورد تاكيد قرار داده اند  كمترين 

يرگرذار شرناخته   تأثوكار بود كه فقر  برر يکرديگر     دو معيار عملکرد مالی و محي  كسب

 يرپذيري نداشتند تأثزيست و راهبري شركتی نيز از هيچ معياري  شدند  دو معيار محي 

هاي از معيار عملکرد مالی، زير معيار عوامرل صرنعت از    يسودآورهمچنين زير معيار 

وكار، زير معيار اثرات مالکيت از معيرار راهبرري شرركتی، زيرر معيرار       معيار محي  كسب

محيطری از   يسرت ز یمسائل عموم مسائل عمومی اجتماعی از معيار اجتماعی و زير معيار

بره خرود    مررتب  زيسرت بيشرترين تأثيرگرذاري را برر سراير زيرمعيارهراي        معيار محي 

فازي نيز كه براي تعيين وزن و ميرزان اهميرت    AHPنتايج حاصل از  نيتر مهم  اند داشته

گرفته شد بره شررح    به كارها  ي آنبند تياولوهاي مدل و معيارها، زير معيارها و شاخ 

 زير است:

هرا تعيرين   شرركت  عملکرد مالیمعيار،  نيتر مهممعيار اصلی مدل تحقيق،  8ن در بي

معيرار ديگرر دارد  ايرن يافتره      0يی وزنری بريش از مجمرو     تنها به 80/1شد كه با وزن 

-ملاک براي خبرگان جهت انتخراب شرركت   نيتر مهمكه همچنان  است آن دهنده نشان

اولويرت   نيتر نييپا  هاست آنهاي برتر بورسی، عملکرد مالی و ميزان خلق ثروت توس  

است  ايرن يافتره نيرز در تحقيقرات      زيست محي نيز مربون به اين معيار  110/1با وزن 
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(Khanna and Gupta (2011), Font et al. (2012), Tyagi et al. (2014))     تأييرد شرده اسرت

محري    گراه يو جا تياز اهم یدولت ريو غ یدولت يركت هاشناخت و درک محدود شكه 

اقردامات و  مشراركت در   يآنها بررا  یعلت سردرگم زيست و مسئوليت اجتماعی شركتی

  مدت و بلند مدت شده است انيدر م در اين حوزه ها تيفعال

-عنروان مهرم   به 1813833بازار با وزن  افزوده ارزششاخ  مدل تحقيق،  18در بين 

شاخ   نيتر تياهم كمعنوان  به 1811131تقسيمی با وزن  سود به مربون حقوقترين و 

( نيز بره  3108در تحقيق آقاي راهداري و انواري رستمی) MVAشناخته شدند  شاخ  

عنوان مهمترين شاخ  در رتبه بندي چند جانبه شركت هاي بورسی تعيين شده برود   

ی و اجتمراع  يسراز  شرفاف ي تأمين مالی و نسبت جاري جايگاه دوم و سروم و  ها استيس

 .آوردند دست بهرا  13و  10جايگاه  و جلسات مجامع یده يرأ يهايهرو

 18شراخ  برترر از مجمرو      01صدم از وزن نهرايی مردل تحقيرق مربرون بره       03

جمرو   شاخ  برتر از حيث اهميت برا م  01باشد يعنی مجمو  شاخ  مدل تحقيق می

شراخ  و   01اهميت بالاي اين  دهنده نشانشاخ  ديگر نسبتاً برابرند كه اين مهم  88

هاي مرذكور   ها به ارتقاء و بهبود وضعيت عملکرد خود در شاخ  لزوم توجه ويژه شركت

 باشند شاخ  مطابق جدول زير می 01باشد  اين می

 .   ده شاخص برتر مدل تحقيق01جدول 
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 بورسی هاي شركت جامع بندي رتبه مدل

شاخ  و وزن نهايی هرر يرک از    18هاي بورسی شامل  بندي شركت مدل جامع رتبه

باشد كه براي محاسبه امتياز هر شركتی تنها لازم است مقدار كمی ها به شرح زير می آن

ي تفسريري مرديريت(   هرا  گرزارش ي مالی حسابرسی شرده و  ها صورتهر شاخ  را )از 

 جايگزين نماييم 
FBESG Rating17

 = 0.04878 F11 + 0.04226 F12 + 0.03660 F13 + 

0.04043 F14 + 0.03493 F15 + 0.05212 F21 + 0.02603 F22 + 0.03741 

F31 + 0.08398 F32 + 0.02932 F33 + 0.01692 F34 + 0.00954 F41 + 

0.00534 F42 + 0.02064 F43 + 0.02345 F51 + 0.00884 F52 + 0.01391 

F53 + 0.00490 F54 + 0.00340 F55 + 0.00445 B11 + 0.03283 B12 + 

0.01047 B13 + 0.00206 B14 + 0.03199 B15 + 0.03780 B21 + 0.00828 

B22 + 0.00144 B23 + 0.07428 B31 + 0.00879 B32 + 0.00280 B33 + 

0.00541 E11 + 0.00237 E12 + 0.00276 E13 + 0.00545 E21 + 0.00558 

E22 + 0.01978 E23 + 0.00271 E31 + 0.01218 E32 + 0.00475 E33 + 

0.00789 S11 + 0.00392  S12 + 0.00119 S13 + 0.00859 S21 + 0.00273 

S22 + 0.00167 S23 + 0.00970 S31 + 0.03611 S32 + 0.00549 S33 + 

0.00846 S41 + 0.01989 S42 + 0.00736 S43 + 0.00123 G11 + 0.00287 

G12 + 0.00445 G13 + 0.00118 G21 + 0.00080 G22 + 0.00547 G23 + 

0.00445 G31 + 0.02274 G32 + 0.00807 G33 + 0.00790 G41 + 0.00383 

G42 + 0.01003 G43 

 طرور  بره هاي بورسی در هر يک از معيارهرا را   بخواهيم عملکرد شركت كه یصورتدر 

بندي كنريم تنهرا كرافی     يک معيار رتبه ها را تنها بر اساس جداگانه محاسبه نماييم يا آن

جمع نماييم كه البتره در آن   باهمهاي مربون به همان معيار را  است با امتيازات شاخ 

( وزن 0، با اسرتفاده از جردول )  ها شاخ ي وزن نهايی جا بهبايست در فرمول صورت می

 را جايگزين نماييم    موردنظرنسبی شاخ  در معيار 

 يريگ جهينت و بحث

دهرد چره در حروزه    هاي بورسی در كشور نشان می بندي شركت نگاه دقيق به مقوله رتبه

 براوجود ي بسرياري وجرود دارد  در حروزه نظرري     ها ضعکنظري و چه در عمل، كماكان 

ي از شرمار  انگشرت ، تنهرا تعرداد   هرا بندي شركت در مورد رتبهانجام تحقيقات نسبتاً زياد 

ي مالی، طيک ها دادهكه علاوه بر  اند داشتهبندي  رتبه هاي جامع ها سعی در ارائه مدل آن
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ی مررتب  برا عملکررد شرركت را نيرز  در نظرر بگيرنرد  اكثرر         رماليغي ها دادهوسيعی از 

ي هرا  نسربت هاي بورسی بر اساس تعداد محردودي از   بندي شركت تحقيقات تنها به رتبه

    اند پرداختهمالی يا به محاسبه ريسک اعتباري 

بندي داخلی يرا خرارجی داراي مجروزي وجرود      لی نيز هيچ موسسه رتبهدر حوزه عم

بنردي   هاي ارزيابی جامع و گزارشگري يکپارچه رتبره  ها را بر مبناي مدل ندارد كه شركت

( اشاره كررده انرد بيشرتر رتبره بنردي هرا       3103نمايد و همانگونه كه ليرن و گلاديش )

بنردي اعتبراري از    ا سه شرركت رتبره  شود  تاكنون تنهبصورت محدود و بخشی انجام می

هرا و    ضرعک انرد  نمروده بنردي اعتبراري دريافرت     سازمان بورس و اوراق بهادار مجوز رتبه

توس  سرازمان برورس و سرازمان مرديريت صرنعتی       شده ارائهي ها يبند رتبهي ناكارآمد

 بندي نيز كاملاً مشخ  است  عنوان دو مرجع رسمی رتبه به

هاي بورسی كه در تحقيرق  بندي شركت مع ارزيابی و رتبهدر چنين شرايطی، مدل جا

كرارگيري  ي از نظرات خبرگران توانمنرد و بره   ريگ بهرهحاضر طراحی و ارائه شد، به دليل 

تواند ابرزار راهنمراي بسريار خروب و معتبرري      ي پيشرفته پژوهش عملياتی میها کيتکن

هراي بورسری جهرت     گذاران، اعتباردهندگان و مرديران شرركت   براي سهامداران، سرمايه

 هاي برتر بورس اوراق بهادار تهران باشد   شناسايی دقيق شركت

هراي   ي اطلاعراتی شرركت  هرا  بانرک امروزه با فراهم شدن دسترسی آسان همگان بره  

گرذاران   ش و تغيير نگرش افراد جامعه خصوصاً سهامداران و سررمايه بورسی و افزايش دان

ها در قبال ذينفعان خود، لزوم تغيير رويره  ي شركتها تيمسئولنسبت به دايره وظايک و 

ي مالی حسابرسی شده بره ارائره گزارشرگري يکپارچره     ها صورتها از ارائه صرف شركت

فاصله زيادي بين انتظارات جامعره   شده است چراكه در حال حاضر تر ملموستاييد شده 

اين  علل نيتر مهمكه  ( وجود دارديکپارچه)گزارشگري  یرماليو سطح افشاي اطلاعات غ

هراي بورسری جهرت ارائره گزارشرگري       در نبود الزامات قرانونی برراي شرركت   موضو  را 

براي گزارشرگري   شده اعلامو  بود چارچوب مناسبيکپارچه در مقاطع زمانی مشخ  و ن

، بنرابراين لازم اسرت سرازمان    داننرد مری  پايداري يا يکپارچره از نو  گزارشگري  یرماليغ

هراي  شرركت  دستورالعمل حاكميت شرركتی  03بورس و اوراق بهادار ضمن اصلاح ماده 

و تغييرر موضرو  مراده از     پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرران و فرابرورس ايرران   

تدوين و ابلا  چارچوب اسرتاندارد گزارشرگري يکپارچره    اختيار به الزام، سريعاً نسبت به 
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 اقدام نمايد 

بنردي كره توسر      مدل جرامع رتبره   ازيموردنتوان تمامی اطلاعات در حال حاضر می

ي مالی حسابرسری  ها صورتتحقيق حاضر ارائه شده است را با مراجعه به سايت كدال از 

يريت استخراج نمود مشرون ي توضيحی و گزارش تفسيري مدها ادداشتشده به همراه ي

هرايی كره خواسرتار     بر آنکه شركت اين اطلاعات را افشا نموده باشرد  همچنرين شرركت   

بايسرت  هاي برترر بورسری هسرتند مری     ي بالا و قرار گرفتن در بين شركتها رتبهكسب 

شراخ  مردل تحقيرق     18شاخ  برتر از مجمو   01اي به عملکرد خود در  توجه ويژه

باشد كه در شاخ  می 01ها مربون به اين  درصد امتياز شركت 03ه داشته باشند چراك

 فازي آورده شده است  AHPي حاصل از ها افتهبخش ي

   ها نوشت پی
1. Integrated reporting (IR)    2. Balanced Scorecard (BSC) 

3. Triple Bottom Line (TBL) 4. Sustainable reporting (IR) 

5. The International Integrated Reporting Council (IIRC) 

6. Financial Performance 7. Business Environment 

8. Social 9. Environment 
10. Governance 11. Corporate Social Responsibility(CSR) 

12. Environment, Social, Governance(ESG) 13. Global Reporting Initiative(GRI) 

14. Sustainable Reporting(SR) 15. Integrated Reporting(IR) 

16. Analytic Hierarchy Process 
03  FBESG  باشرند كره برا الگروگيري از     معيار اصلی تشکيل دهنده مدل خروجی تحقيرق مری   8حروف ابتدايی

 ته شده است ، به عنوان علامت اختصاري مدل جامع رتبه بندي شركت هاي بورسی بکار گرفESGگزارشگري 
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Abstract: 

Rating of companies in the business environment is one of the most 

important tools for identifying internal strengths and weaknesses and 

external opportunities and threats of companies. The increasing expansion of 

new approaches for evaluating the performance and reporting of companies 

in developing countries, on the one hand, and the lack of a comprehensive 

model for rating companies admitted to the Tehran Stock Exchange, on the 

other hand, prompted researchers to create a practical model based on the 

integrated reporting approach for comprehensive evaluation and rating the 

listed companies on TSE. The model was designed using fuzzy Delphi 

technique, fuzzy Dimtel and improved fuzzy AHP technique consist of 5 

criteria, 19 sub-criteria and 63 indicators. Results show, the financial 

performance is the most important and the environment is the least important 

criteria for determining the rating of companies, while the environment has 

the most and financial performance has the least influence on other criteria. 

Also, the top 10 indicators among 63 indicators make up a total of 49% of 

the weight of the model, and it is necessary for company managers to pay 

special attention to them in order to improve their ranking. 
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