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  چكيده
گيري جوهره مديريت است و مدير كسي است كه هر لحظه تصميم  تصميم  
ترين فنون  ها از معروف و تحليل پوششي داده فرآيند تحليل سلسله مراتبي. گيرد مي

تحقيق، هدف اين . گيرند باشند كه امروزه مورد استفاده قرار مي گيري مي تصميم
مراتبي و سنجش توان  تحليل سلسله فرايند ها و تحليل پوششي داده هاي  مقايسه روش

بستر اين پژوهش با شناسايي . آنها در قياس با يكديگر در يك مطالعه ميداني است
گيري در خصوص خريد و فروش سهام از جانب  هاي كليدي تصميم شاخص
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خريد و فروش سهام آنان در يك بازه زماني  گذاران بورس و ثبت اطلاعات سرمايه
ها  ذكر شده، اين شاخص هاي  روش از استفاده سپس با. يك ساله فراهم شده است

تفاوت اند كه نتايج تحقيق حاكي از آن است كه  بندي قرار گرفته مورد رتبه
معناداري در اولويت بندي صورت گرفته توسط دو رويكرد وجود ندارد و تحليل 

ها نسبت به فرايند تحليل سلسله مراتبي از توانمندي بالاتري در اولويت  ادهپوششي د
 .هاي كليدي عملكرد برخوردار است بندي شاخص
   .بندي، بورس ها، رتبه فرايند تحليل سلسله مراتبي، تحليل پوششي داده: واژگان كليدي

  مقدمه
دراكر، گيري جوهره مديريت است بطوري كه افرادي چون سايمون و  تصميم  

در آغاز به دليل نگرش خاص ديدگاه . دانند گيري مي مديريت را مترادف با تصميم
به  1950اما از دهه . شد گيري تنها حق مدير دانسته مي كلاسيك در مديريت، تصميم
ها و فرآيند تصميم   هاي رفتاري، ماهيت تصميم، نظريه بعد تحقيقاتي در زمينه جنبه
از سوي ديگر مباحث آمار، رياضي . ا دگرگون ساختانجام گرفت كه اين نگرش ر

باقريان، (هاي كمي نيز به عنوان ابزار مفيدي براي اتخاذ تصميم مطرح گرديد  و مدل
سازي از دوران نهضت صنعتي در جهان و به خصوص از زمان  هاي بهينه مدل). 1380

ت بوده دانان و دست اندركاران صنع جنگ دوم جهاني همواره مورد توجه رياضي
هاي چند معياره براي  هاي اخير، معطوف به مدل در دهه اما توجه محققين. است

گيري با  هاي تصميم محققين زيادي مدل. هاي پيچيده گرديده است گيري تصميم
هاي چند  گيري بطور كلي در تصميم .اند معيارهاي چندگانه را مورد بررسي قرار داده

توان از چندين معيار سنجش استفاده  ر سنجش ميمعياره به جاي استفاده از يك معيا
گيري چند  ترين فنون تصميم فرآيند تحليل سلسله مراتبي يكي از معروف. كرد

. ابداع گرديد 1970ال ساعتي در دهه . معياره است كه اولين بار توسط توماس
اي از  اساساً يك نظريه عمومي سنجش است كه براساس پاره  AHP مطابق نظر وي،

هاي  ل روانشناسي و رياضي بنا شده و توانايي حل مسايل پيچيده در زمينهاصو
قابليت بالاي اين روش در حل و بررسي مسايل . مختلف كمي و كيفي را دارد
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ريزي شهري،  هاي مختلفي مانند سياست و برنامه گوناگون باعث شده تا در زمينه
گيري به  كلي در امر تصميمبيني و بطور  ها، پيش بندي انتخاب تخصيص منابع، رتبه

  ).1386پور،  قدسي(شود  ميزان زيادي از آن استفاده 
ها به عنوان ابزار مهمي براي ارزيابي واحدهاي  از سوي ديگر تحليل پوششي داده  

اين . گيري و بهبود عملكرد عمليات توليدي و خدماتي شناخته شده است تصميم
هاي توليدي و خدماتي بكار  زماناي در ارزيابي عملكرد سا روش بطور گسترده

ريزي رياضي است كه  هاي برنامه اي از مدل ها مجموعه تحليل پوششي داده. رود مي
گيري، آنها را مورد ارزيابي نسبي  اي به واحدهاي تصميم ستاده ـاي  با نگرش نهاده

  ).1381موتمني، (دهد  قرار مي
وري چند معياره  لي بهرهها يك روش تحلي در تعريف ديگري تحليل پوششي داده  

گيري همگن بيان  اي از واحدهاي تصميم گيري كارايي نسبي مجموعه براي اندازه
در اين صورت رابطه كارايي با معيارهاي چندگانه ). 2000تالوري، (شده است 

 . شود ورودي و خروجي به صورت زير تعريف مي
 

 ها مجموع موزون خروجي
كارايي=   

 اه  مجموع موزون ورودي
 

اين تعريف كارايي براي نخستين بار توسط فارل ارائه شد و با نام مرز كارايي   
با استفاده از روابط رياضي، مرز كارا تعيين و بر اساس ملاك . شود شناخته مي ١فارل

شود  گيري مي دور افتادگي واحد تصميم گيرنده از مرز ياد شده، كارايي آن اندازه
  ).1383مهرگان، (

باشند كه  گيري مي هر يك از فنون جديد و مهم تصميم DEAو  AHPهاي  روش  
از محورهاي جديد در تحقيقات . داراي كاربردهاي فراواني در علم مديريت هستند

گيري در مقايسه با يكديگر است كه در اين  علم مديريت، بررسي توان فنون تصميم
گيري در  يمهاي كليدي تصم بندي شاخص تحقيق توان اين دو روش در رتبه

پس از اين مقدمه و در . خصوص خريد و فروش سهام با يكديگر مقايسه شده است
                                                                                                                             
1- Farrell Efficiency Frontier 
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شود و سپس در بخش سوم  بخش دوم، چارچوب نظري و ادبيات موضوع بيان مي
هاي تحقيق و در پايان  مدل مفهومي و روش تحقيق و در بخش چهارم يافته

  .گيري ارائه خواهد شد نتيجه

 چارچوب نظري

هاي  در زمينه AHPو  DEAهاي   هاي مختلفي با استفاده از روش پژوهش تاكنون  
توان به سنجش عملكرد و كارايي  گوناگون صورت گرفته است كه از آن جمله مي

اشاره ... هاي ورزشي و ها، ادارات، نيروهاي نظامي، تيم بندي مدارس، دانشگاه و رتبه
و محتوايي با موضوع تحقيق دارند در ادامه به تحقيقاتي كه ارتباط ساختاري . كرد

  .شود اشاره مي
به ارزيابي انواع  DEAو  AHPبا استفاده از  1999در سال  ٢و ماسارو ١اوكاوا  
ها  بندي آنها جهت انتخاب يكي از اين نوع پول هاي الكترونيكي و رتبه پول

 Super Cash, VISA Cash: هاي مورد بررسي عبارت بودند از پول. پرداختند

Mondex  و  J-Debit .ها را با توجه به معيارهاي سطح امنيت،  اين محققين انواع پول
مطابق . بندي نمودند سطح محافظت شخصي، عملكرد هزينه و مفيد بودن اولويت

هيتوشي و (در هر دو روش، برترين نوع پول شناخته شد  J-Debitنتايج حاصله 
 ).1999ماسارو، 

هدفگذاري چندگانه را در تحليل پوششي  2007ل در سا ٤و ويلا ٣همچنين لوزانو  
در اين تحقيق دو شيوه جديد براي . مورد بررسي قرار دادند AHPها با استفاده از  داده

اولين روش، يك روش تعاملي چند منظوره است كه . پيشنهاد شده است DEAرويكرد 
ها و  از وروديدر آن در هر مرحله از فرآيند، تصميم گيرنده دربارة اينكه كدام يك 

ها  بهبود يابند و كدام يك لزومي به تغيير ندارند و كدام بايد كاهش داده  خروجي
ها با  ها و خروجي ط با تغييرات ورودي اولويتهاي مرتب. كند شوند، تصميم گيري مي

تواند ترجيحات خود را براي  شوند و تصميم گيرنده مي محاسبه مي AHPاستفاده از 
                                                                                                                             
1- Okawa 
2- Masaro 
3- Lozano 
4-Villa 
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يابد كه نقطة عملياتي رضايت  اين فرآيند تا آنجا ادامه مي. به روز كند تغييرات در سيستم
است كه در آن تصميم  ١روش دوم، روش چند منظوره واژه نگاري. بخشي محاسبه شود
عوامل  AHPكند و با استفاده از  اي از سطوح اولويت را مشخص مي گيرنده مجموعه

. گردد هر سطح از اولويت ارائه ميها در  ها و خروجي تاثير گذار بر بهبود ورودي
ها به ترتيب است و براي هر سطح  اي از مدل رويكرد دوم نيازمند حل كردن مجموعه

ترين مدل اولويت حل شد، نقطة  پس از اينكه پايين. شود اولويت يك مدل حل مي
در اين تحقيق هر دو روش به همراه يك مساله واقعي . آيد عملياتي متقابل به دست مي

  ).2007لوزانو و ويلا، (اند  نقل تشريح شده زمينه حمل و در
 پوششي تحليل از در تحقيق خود  1384خواجوي و همكاران در سال  شكراله  

 بورس در شده پذيرفته هاي شركت بهينه از كارآترين پرتفوي تعيين براي ها داده

 و ورودي هايمتغير در اين تحقيق براي تعيين. بهادار تهران استفاده كردند اوراق
استفاده  2000 در سال ٢مولن مك شده به خصوص مطالعه انجام مطالعات خروجي از

 1خروجي به شرح جدول  متغير چهار و ورودي متغير شده است كه در نتيجه، سه
  . اند شده انتخاب

  براي تعيين پرتفوي بهينه سهام DEAهاي مدل  و خروجي  ورودي :1جدول 
 وزن ياختصار علامتطبقهمتغير

 O1 U1 خروجي سال يك بازده نرخ

 O2 U2 خروجي سال سه بازده نرخ

 O3 U3 خروجي سال پنج بازده نرخ

 O4 U4 خروجي EPS هرسهم درآمد

 I1 V1 ورودي درآمد به قيمت نسبت

 I2 V2 ورودي )سال 5(ضريب بتا 

 I3 V3 ورودي )سال 5( ضريب سيگما 

                                                                                                                             
1- lexicographic 
2- Mc Molen 
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به صورت ورودي محور DEA الگوي  ،خروجي و ورودي متغيرهاي تعيين از پس
   .)1384خواجوي و همكاران، (با بازده به مقياس ثابت تعيين شده است 

، به سنجش كارايي بانك سپه با استفاده از روش فرآيند تحليل 1384نجفي در سال 
وي ابتدا اولويت درآمدها و . پرداخته است ها  سلسله مراتبي و تحليل پوششي داده

يك از مناطق را به وسيله فرآيند تحليل سلسله مراتبي محاسبه و سپس هاي هر  هزينه
در اين . با استفاده از نسبت آنها، كارايي هر يك از مناطق را برآورد كرده است

ها، به عنوان وزن  ها و ستاده ، ارزش هر كدام از نهادهDEAتحقيق بر اساس رويكرد 
. ها تقسيم شده است قيمت كل نهاده ها بر آنها در نظر گرفته شده و ارزش كل ستاده

 :نشان داده شده است 1ام در شكل jكارائي منطقه بانكي 

 
  مورد استفاده جهت سنجش كارايي بانك سپه DEAمدل .  1شكل 

  : شود ها، شاخص كارايي به صورت زير تعريف مي در مدل تحليل پوششي داده

( )njm

i
ijxiv

s

r
rjyru

jE ,1,2,   

1

1 K=
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==

∑

∑
  

با مقايسه دو . باشد 1واحدي كاراست كه نسبت آن مساوي  jEطبق شاخص   
بندي  داري در اولويت رويكرد مختلف و نتايج حاصل از آنها، محقق تفاوت معني

  ). 1385نجفي، (صورت گرفته مشاهده نكرده است 
هاي تعاوني  بر اساس تحقيق خود فروشگاه 1381عليرضا جوانمردي در سال   

در اين تحقيق از . بندي كرده است رتبه AHP/DEA  اده از روش بسيجيان را با استف
مفاهيم كارت امتيازي متوازن استفاده و با استفاده از چهار شاخص مالي، مشتري 
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هاي مدل  ها و خروجي مداري، فرآيندهاي داخلي و رشد و يادگيري، ورودي
فروشگاه  ساخته شده و براي هر DEAپس از اين مرحله، مدل . شناسايي شده است

ها براي هر  پس از حل مدل. ، چهار بار حل شده است)گيري واحد تصميم(
اين عددها هر كدام كارآيي فروشگاه . آيد فروشگاه، چهار عدد كارآيي به دست مي
ها با يكديگر  براي مقايسه فروشگاه. دهند را در ابعاد چهارگانه فوق الذكر نشان مي

بندي  محقق در اين تحقيق علاوه بر رتبه. استفاده كرده است AHPمحقق از روش 
و نمرات كارآيي براي تعيين نقاط قوت و ضعف  DEAنهايي توانسته است از نتايج 

  ).1381جوانمردي، (ها استفاده نمايد  هر يك از فروشگاه
ها و  به مطالعه تطبيقي دو رويكرد تحليل پوششي داده 1379عادل آذر در سال   

 4او در مقاله خود به بررسي عملكرد . تبي پرداخته استفرآيند تحليل سلسله مرا
پردازد و در اين ميان از تعداد نيروي انساني تمام وقت، مقدار بودجه و  بيمارستان مي
روز بستري شده، ـ نهاده و از تعداد مريض  3روز موجود به عنوان  ـتعداد تخت 

داد پزشك آموزش روز سرپايي، تعداد پرستار آموزش ديده و تع ـتعداد مريض 
بندي  در اين تحقيق، روش كار در رتبه. ستانده بهره جسته است 4ديده به عنوان 

نكته قابل . كاملاً مشابه است AHPو هم با روش  DEAها، هم با روش  بيمارستان
دهد كه واحدهاي روي مرز كارا نسبت به  نشان نمي DEAتوجه آن است كه روش 

توان به مقايسه  به وضوح مي AHPلي در روش و. يكديگر در چه وضعيتي هستند
 DEAبر  AHPمحقق اين خاصيت را نقطة قوت روش . برد واحدهاي كارا نيز پي 

هاي  ، دادهDEAگيري كرده است كه هر چند اساس روش  محقق نتيجه. دانسته است
تاريخي و عيني است و مبناي تحليل در آن بر فنون سخت در علم مديريت نهفته 

. كه از نوع فنون نرم است، كاملاً مشابه است AHPنتايج آن با روش  است، ولي
، اطلاعات بيشتري را در DEAعلاوه بر نتايج مشابه با روش  AHPهمچنين روش 
  ).1379آذر، (دهد  اختيار قرار مي

با توجه به مطالعات صورت گرفته و با مراجعه به مقاله اخير مشخص است كه   
در تحقيقات مرتبط با مديريت، مقايسه نتايج  DEAو AHP هاي   نظر به اهميت روش

لذا سوالات زير . باشد اي را دارا مي به دست آمده از اين دو رويكرد، جايگاه ويژه
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 :براي انجام اين تحقيق مورد توجه قرار گرفته است
هاي كليدي عملكرد به كمك فرايند تحليل سلسله  بندي شاخص آيا اولويتـ 1

ها  متفاوت است؟ در صورت وجود تفاوت، آيا اين  پوششي دادهمراتبي و تحليل 
 تفاوت معني دار است؟

ها از توان يكساني در  آيا فنون فرايند تحليل سلسله مراتبي و تحليل پوششي دادهـ 2
 هاي كليدي عملكرد برخوردارند؟ بندي شاخص اولويت

دي صورت گرفته بن در اين تحقيق فرض بر آن است كه تفاوت معناداري در اولويت
ها و فرايند تحليل سلسله مراتبي وجود ندارد و  توسط دو رويكرد تحليل پوششي داده

از توانمندي  (DEA)ها  فرايند تحليل سلسله مراتبي نسبت به تحليل پوششي داده
  .هاي كليدي عملكرد برخوردار است بالاتري در اولويت بندي شاخص

  تحقيق و مدل مفهومي آن روش
گيري كارايي بر  به اينكه در اين تحقيق يكي از دو رويكرد اصلي اندازهبا توجه   

آوري  ها است، تحقيق مزبور به دنبال جمع هاي تحليل پوششي داده اساس مدل
بنابراين تحقيق جنبه . باشد هاي فوق مي اطلاعات لازم و مناسب براي استفاده در مدل

اي نيز به منظور اطلاع از سوابق  هدر اين تحقيق از مطالعات كتابخان. تحليلي دارد
  . تحقيقات گذشته استفاده شده است

هاي مدل، مطالعات به  هاي مربوطه در زمينه مولفه آوري داده به منظور جمع  
ميداني صورت گرفته و پس از مشخص شدن تركيب كلي ـ صورت نظري 

نمونه  ها، اطلاعات لازم كه همه آنها جنبه كمي دارند، از ها و خروجي ورودي
هاي كليدي عملكرد افراد به  در اين روش شاخص. آوري شده است تحقيق جمع

هاي  گيري در نظر گرفته شدند كه ابتدا با بكارگيري مدل عنوان يك واحد تصميم
DEA به محاسبه كارايي آنها پرداخته شده است.  

فته در ادامه، روش بكارگيري فرآيند تحليل سلسله مراتبي مورد بررسي قرار گر  
 كليدي عملكرد، از طريق مصاحبه با خبرگان، هاي شاخص تعيين كه در ابتدا جهت

 بندي استفاده جهت رتبه مورد معيارهاي كه آنجايي از و تدوين تصميم درخت
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 طريق از ها داده هستند، جمع آوري كلامي به صورت تصميم درخت هاي شاخص

هاي مورد نياز جهت  ادهپس از انجام اين مراحل د. شده است انجام پرسشنامه
  .نيز فراهم گرديد AHPها با  رويكرد  شاخص بندي رتبه

جامعه آماري اين پژوهش اشخاص حقيقي هستند كه در بورس اوراق بهادار تهران 
كنند و اطلاعات خريد و فروش سهام آنان در يك  اقدام به خريد و فروش سهام مي

  :بر اساس رابطه زير تعيين گرديدحجم نمونه . بازه زماني يك ساله ثبت شده است
  

( )
2

2
2

2

2
2

1
d

pqZ

d

ppZ
n

αα
=

−
=  

  
درصد و سطح اطمينان  10برابر) d(، خطاي نمونه گيري 0.5برابر با  pكه در آن   

)α- 1 ( با توجه به سطح اطمينان، مقدار . درصد در نظر گرفته شده است 95برابرZ 
تحقيق با توجه به  در اين.آيد به دست مي 96و حجم نمونه برابر  1.96برابر 

هاي تحليلي آن، براي انتخاب  محدوديت افراد نمونه مورد نظر پژوهش و روش
سنجيده افراد نمونه از روش نمونه برداري قضاوتي استفاده شده است كه در آن، 

  .هاي جامعه بر عهده پژوهشگر است انتخاب برخي افراد يا گروه
تهران انجام شده است،  از طرف ديگر، چون اين تحقيق در بازار بورس  

ها و   گذاران در بازار بورس براي انتخاب يك سهم و خريداري آن از روش سرمايه
توان تمامي  ها زياد است و نمي تعداد اين شاخص. كنند اطلاعات مختلفي استفاده مي

ها  آنها را به مدل وارد كرد و لازم است با استفاده از روشي علمي تعداد اين شاخص
شباهنگ، (داده و تنها مهمترين آنها به عنوان شاخص انتخاب شوند را كاهش 

اي با طيف  گيري، از پرسشنامه تصميم هاي كليدي لذا براي شناسايي شاخص). 1372
پنج عددي ليكرت استفاده شده است كه در آن عدد پنج نشان دهندة تاثير بسيار زياد 

به منظور آزمون تاثير عوامل  سرانجام. و عدد يك نشان دهندة تاثير بسيار كم است
بندي  مشخص شده بر تصميم خريداران سهام از آزمون تي استيودنت و براي رتبه

توان وجود و  ازطريق اين آزمون مي. فرضيات از آزمون فريدمن استفاده شده است
شاخص آماري . هاي مشهود را بررسي نمود يا عدم وجود اختلاف بارز ميان فراواني
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2فريدمن را با 
rχدر اين فرمول  .شود نشان داده و به صورت زير محاسبه ميn  تعداد

  .حاصل جمع هر ستون استjRو ) ها رفتار(ها  تعداد ستون k، )ها بلوك(سطرها 
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، پس نشان داده شده است) 2شكل (همانگونه كه در مدل مفهومي تحقيق    

محاسبه شده و  DEAو  AHPها، كارايي آنها بر اساس دو روش  ازتعيين شاخص
روش محاسبه كارايي نيز بر اساس هر دو روش، در . شود نتايج با يكديگر مقايسه مي
 . مدل مفهومي بيان شده است
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  مدل مفهومي تحقيق. 2شكل 

  

مقايسه
 نتايج

رد يا تاييد فرضيات

 تعيين شاخصهاي تصميم گيري
  )اي و پرسشنامه بر اساس مطالعات كتابخانه(
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  هاي تحقيق  يافته
گيري است،  ي دو رويكرد تصميماگر چه هدف اصلي اين تحقيق مقايسه تطبيق  

نخستين يافته مربوط به تعيين . باشد ليكن اين تحقيق داراي چهار يافته مي
دومين و سومين يافته مربوط به محاسبه . هاي كليدي خريد سهام است شاخص

است و نهايتا  AHPو رويكرد  DEAها با استفاده از رويكرد  كارايي اين شاخص
  .باشد ج اين رويكردها ميآخرين يافته مقايسه نتاي

  هاي كليدي تعيين شاخص
اي، جهت تكميل  ها با استفاده از منابع كتابخانه پس از تعيين اين شاخص  

كارشناسان (هاي اصلي با متخصصان و افراد صاحب نظر  اطلاعات و انتخاب شاخص
هاي  مصاحبه...) گذاري و كارشناسان بورس، اساتيد دانشگاه و  هاي سرمايه شركت

دار بودن ارتباط اين  سپس جهت تعيين معني. عميق و نيمه عميق صورت گرفته است
. آماري در قالب فرضيات تحقيق انجام شده است  ها با انتخاب سهام، آزمون شاخص

هاي آماري به صورت  آزمون مورد نظر، آزمون تي استيودنت است كه در آن فرض
  :اند بندي شده مقابل صورت

3
3

1
0

fµ
µ

:
:

H
H ≤

  

تعيين گرديد كه با توجه به طيف  3شاخص آماري براي سنجش فرضيات، عدد   
هاي آماري،  مطابق نتايج آزمون. ليكرت استفاده شده در پرسشنامه عدد مناسبي است

اين  2جدول شماره . معني دار بودن هفت شاخص تاييد و چهار شاخص رد شدند
دهد كه در آن  اند، نشان مي بندي شده ها را كه توسط آزمون فريدمن نيز رتبه شاخص

  .هاي كليدي انتخاب شدند هفت شاخص اول به عنوان شاخص
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  هاي كليدي براي خريد سهام با استفاده از آزمون فريدمن  بندي شاخص رتبه. 2جدول 

 رتبه
نتيجة 

 آزمون
 فرضيات

 

1 7.425 
كار ارتباط معنادارميان نوع صنعت و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي تازه

 وجود دارد
  

2 7.206 
كار ارتباط معنادارو انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي تازهEبهPميان نسبت 
 وجود دارد

  

3 7.040 
ميان پيروي از گرايشات موجود در خريداران و انتخاب سهام توسط خريداران

 كار ارتباط معنادار وجود دارد قيقي تازهح
  

4 6.638 
كار ميان سود تقسيمي اعلام شده و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي تازه

 ارتباط معنادار وجود دارد
  

5 6.356 
كار ارتباط معنادارو انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي تازهPبهEميان نسبت 
 وجود دارد 

  

6 6.247 
گزارشات ارائه شده از سوي سازمان و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقيميان 
 كار ارتباط معنادار وجود دارد تازه

  

7 5.620 
كار ارتباط ميان قدرت نقد شوندگي و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي تازه

 معنادار وجود دارد
  

8 5.034 
سهام توسط خريداران حقيقيميان روند تغيير قيمت در ماههاي گذشته و انتخاب

 كار ارتباط معنادار وجود دارد تازه
  

9 4.896 
كار ارتباط معنادارميان نوع مالكيت و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي تازه

 وجود دارد
  

10 4.816 
ميان تركيب سهامداران عمدة شركت و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي

 ود داردكار ارتباط معنادار وج تازه
  

11 4.718 
ميان زمان سپري شده از آخرين مجمع و انتخاب سهام توسط خريداران حقيقي

 كار ارتباط معنادار وجود دارد تازه
  

 DEAها با استفاده از رويكرد  محاسبه كارايي شاخص

در اين رويكرد . نشان داده شده است 3در شكل  DEAمفهوم كلي رويكرد   
  .هر سيستم است) iO(هاي  و خروجي) iI(ها  زان وروديمبناي محاسبه كارايي، مي
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I1 

I2 

In 

O1

O2

On

DMU1

  DEAهاي  نماي كلي مدل. 3شكل 

هاي كليدي  پس از تاييد هفت فرضيه از فرضيات تحقيق و شناسايي شاخص  
در نظر  DEAگيري مدل  ها به عنوان واحدهاي تصميم گيري، اين شاخص تصميم
  .دهد به صورت خلاصه اين واحدها را نشان مي 3اند، جدول  دهگرفته ش

  DEAواحدهاي تصميم گيري مدل . 3جدول 

DMUi نام شاخص 

DMU1  نسبتp  بهE 

DMU2  نسبتE  بهp 

DMU3 نوع صنعت 

DMU4  گزارشات ارائه شده سازمان در زمان توقف نماد 

DMU5 قدرت نقد شوندگي 

DMU6 سود تقسيمي اعلام شده 

DMU7  گرايشات موجود در ميان خريداران 

  
از روش مصاحبه استفاده شده و  DEAهاي مدل  ها و خروجي براي شناسايي ورودي

پس از شناسايي افراد نمونه مورد نظر، اطلاعات خريد و فروش سهام آنها با توجه به 
رد مو) 1388تا تير ماه  1387از تير ماه (هاي مختلف در يك دوره يك ساله  شاخص

هاي  هاي آماري، شاخص تجزيه و تحليل قرار گرفت و نهايتاً پس از تجزيه و تحليل
  :دهد ها را نشان مي ها و خروجي اين ورودي 4مورد نظر انتخاب شدند، جدول 
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  DEAمدل   هاي ها و خروجي ورودي. 4جدول 

 (Oi)  خروجی (Ii)ها  ورودی

 نام شاخصكد نام شاخصكد

I1 

درخواست داده شده با قيمت تابلو در فاصلة ميان قيمت 
 زمان خريد

O1 

زيان ناشي از فروش /درصد سود
سهام با در نظر گرفتن تعداد روز 

زيان كسب /سود(نگهداري سهام 
 )شده در يك روز

I2 

فاصلة زماني ميان روز ارائه درخواست خريد تا روز 
 اتمام خريد

I3 

ا روز فاصلة زماني ميان روز ارائه درخواست فروش ت
 اتمام فروش

    
داري سه ورودي و يك خروجي  DEAهاي  شود، مدل همانطور كه ملاحظه مي

وارد و سپس مدل زير به ازاء  DEAها در مدل پايه  مقدار عددي اين مولفه. باشند مي
  :گيري حل گرديده است هر واحد تصميم

00,
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ام از  jاولويت شاخص  rjOها، د وروديتعدا mها و  تعداد خروجي sدر اين مدل   
 ijIها، ام در ماتريس خروجي rاولويت معيار خروجي  rwام،  rنظر خروجي 

ام در ماتريس  iاولويت معيار ورودي  ivام و iام از نظر ورودي  jاولويت شاخص 
  ها است يورود

هاي اول تا  ، هفت فرضية حائز رتبهDEAجهت محاسبه كارايي توسط روش   
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گيري مورد استفاده قرار  هفتم كه در مرحله قبل به تاييد رسيد، به عنوان واحد تصميم
هاي روش بدين ترتيب به دست آمدند كه ورودي اول  ها و خروجي ورودي. گرفت

معمولاً خريداران براي (دهد  ت تابلو نشان ميفاصله قيمت پيشنهادي خريدار را با قيم
گريز از صف خريد حاضرند با قيمت كمي بالاتر از قيمت تابلو، اقدام به خريد سهام 

ورودي دوم . ها بيان شده است اين عدد بر حسب درصد تفاوت قيمت) نمايند
نشانگر ميانگين تعداد روزهايي است كه خريداران براي خريد سهام در صف خريد 

اند و ورودي سوم نيز بيانگر ميانگين تعداد روزهايي است كه در هنگام  منتظر مانده
خروجي روش نيز از تقسيم سود كسب . اند فروش سهام در صف فروش منتظر بوده

شده ناشي از فروش سهام بر تعداد روزهايي كه فرد سهم مورد نظر را در اختيار 
و خروجي،   دست آمده براي هر وروديتفاوت اعداد به   .داشته است، به دست آمد

هاي كليدي عملكرد مختلف  هاي متفاوت افراد بر مبناي شاخص ناشي از انتخاب
...) يا با توجه به گرايشات بازار و  Eبه  Pمثلاً انتخاب سهام با توجه به نسبت (

  : دهد ها و خروجي را نشان مي اطلاعات مربوط به ورودي 5جدول . باشد مي
  ها ول اطلاعات مربوط به خروجي و وروديجد. 5جدول 

  DEAورودي ها و خروجي  مدل      
 
  
  

 )DMU(شاخص كليدي 

  ورودي اول
فاصله قيمت 
  پيشنهادي با تابلو

 )بر حسب درصد(

  ورودي دوم
تعداد روز در 
  صف خريد

 )بر حسب روز(

  ورودي سوم
تعداد روز در صف 

بر حسب ( فروش
 )روز

  خروجي اول
درصد سود كسب 

بر حسب ( شده
 )درصد روز

 E 0.11 2.5 1.2 0.49به  Pانتخاب سهام با توجه به نسبت 

 0.19 1.5 1.3 0.09 انتخاب سهام با توجه به گرايشات بازار

 0.22 0.7 1.2 0.08 انتخاب سهام با توجه به نوع صنعت

 P 0.05 0.9 1.1 0.31به  Eانتخاب سهام با توجه به نسبت  

 0.13 0.5 1.7 0.23 ه سود اعلام شدهانتخاب سهام با توجه ب

 0.28 1.4 1.1 0.17 انتخاب سهام با توجه به قدرت نقد شوندگي

 0.35 1.3 0.8 0.14 انتخاب سهام با توجه به گزارشات ارائه شده
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هاي  هاي كليدي در انتخاب سهام، مدل به منظور شناخت اهميت هر كدام از شاخص
DEA  بندي كرد اند تا بتوان آنها را رتبه حل شده پترسون ـبر اساس روش اندرسون .

كوپر، سيفورد (باشد  مي DEAاي  هاي تعديل شده مدل پايه اين روش يكي از روش
  ).2007و تون، 
همانطور . دهد هاي كليدي، ميزان كارايي و رتبه آنها را نشان مي شاخص 6جدول 

يشات بازار رتبه اول و شاخص گرا "Pبه  Eنسبت "شود شاخص  كه ملاحظه مي
  .اند رتبه هفتم را به دست آورده

  DEAبندي بر اساس رويكرد  هاي كليدي، ميزان كارايي و رتبه شاخص. 6جدول 

 رتبه ميزان كارايي )DMU(شاخص كليدي

 E 1.34 2بهPانتخاب سهام با توجه به نسبت

 7 0.43 انتخاب سهام با توجه به گرايشات بازار

 4 0.84 صنعتانتخاب سهام با توجه به

 P 1.58 1بهEانتخاب سهام با توجه به نسبت

 6 0.63 انتخاب سهام با توجه به سود اعلام شده

 5 0.71 انتخاب سهام با توجه به قدرت نقد شوندگي

 3 1.27 انتخاب سهام با توجه به گزارشات ارائه شده

 AHPها با استفاده از رويكرد  محاسبه كارايي شاخص

  :گام اصلي است 3اراي د AHPرويكرد 
  شناختن درخت سلسله مراتبي) 1
 ها ها و رتبه محاسبه وزن) 2
 محاسبه نرخ سازگاري) 3
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  AHPدرخت سلسله مرانبي تصميم رويكرد . 4شكل 

همانطور كه ملاحظه . دهد درخت سلسله مراتبي اين روش را نشان مي 4شكل   
بندي آنها  كليدي و رتبههاي  شود، هدف از اين روش سنجش كارايي شاخص مي

هاي به دست آمده در بخش ميداني  ها و خروجي براي اين منظور، ورودي. است
هاي  استفاده شدند، به عنوان سطح دوم درخت مذكور و شاخص DEAتحقيق كه در 

  .اند هاي اين درخت در نظر گرفته شده به عنوان سطح سوم يا گزينه) DMU(كليدي 
به جاي نظرات (هاي موجود  زوجي سطح سوم از داده به منظور انجام مقايسات  

و براي مقايسات زوجي سطح دوم از نظرات خبرگان به صورت گروهي ) خبرگان
حل و نهايتاً ميزان  Expert Choiceافزار  اين اطلاعات از طريق نرم. استفاده شده است

در  .اند به دست آمده 7مطابق جدول ) DMU(هاي كليدي  كارايي و رتبه شاخص
رتبه اول را به دست آورده ولي شاخص  "Pبه  Eنسبت "اين روش نيز شاخص 

  . رتبه هفتم را اخذ كرده است "سود اعلام شده"
  

  

  

كارايي:هدف

 ١ورودي  ٢ورودي ٣ورودي١خروجي 

DMU3DMU2DMU1 
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  AHPبندي بر اساس رويكرد  هاي كليدي، ميزان كارايي و رتبه شاخص. 7جدول 
 رتبه ميزان كارايي )DMU(شاخص كليدي

 E 0.970 2به  Pانتخاب سهام با توجه به نسبت 

 6 0.615 انتخاب سهام با توجه به گرايشات بازار

 4 0.719 انتخاب سهام با توجه به صنعت

 P 1 1به Eانتخاب سهام با توجه به نسبت 

 7 0.463 انتخاب سهام با توجه به سود اعلام شده

 5 0.653 انتخاب سهام با توجه به قدرت نقد شوندگي

 3 0.832 رائه شدهانتخاب سهام با توجه به گزارشات ا

 DEAو  AHPهاي  مقايسه نتايج روش

است و يافته اصلي  AHPو  DEAهدف اصلي اين تحقيق، مقايسه رويكردهاي   
با مقايسه . دار آنها و تعيين ميزان توان اين رويكردها است آن تشخيص تفاوت معني

 شود كه فقط هاي كليدي در هر يك از رويكردها، ملاحظه مي هاي شاخص رتبه
دار  جهت بررسي معني. تغيير كرده است AHPمكان رتبه ششم و هفتم در روش 
دهد با اطمينان  استفاده گرديد كه نتايج نشان مي ١بودن اين مقايسه، از آزمون علامت

به منظور محاسبه توان . شود فرضيه تفاوت نداشتن اين رويكردها پذيرفته مي% 95
ميانگين و واريانس  8گرديد، جدول  رويكردها از روش ضريب تغييرات استفاده

پس از انجام محاسبات مربوطه، ضريب . دهد نتايج اين دو رويكرد را نشان مي
به دست آمده  0.242برابر  AHPو ضريب تغييرات  0.407برابر با  DEAتغييرات 

از توان و قدرت  DEAبا مقايسه اين دو عدد مشخص است كه رويكرد . است
  .برخوردار است AHPرويكرد  تفكيك بيشتري نسبت به

 

                                                                                                                             
1- Sign Test 
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  DEAو  AHPجدول محاسبه ميانگين و واريانس نتايج . 8جدول 
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كارايي 
DEA 

1.43 0.43  0.84 1.58 0.63 0.71 1.27 0.971 0.156 

كارايي 
AHP 

0.970 0.615 0.719 1 0.463 0.653 0.832 0.750 0.033 

 گيري بحث و نتيجه

گيري از  مقاله بدان اشاره شد، مقايسه فنون مهم تصميمهمانطور كه در متن   
محورهاي جديد و شايع در علوم مديريت است تا از منظر اين مقايسات، 

هاي مختلف شناخته و در جهت بهبود  ها، قوت و ضعف روش ها، توانايي محدوديت
ترين و  هدف اين تحقيق، به كار گرفتن دو روش از مهم. آنها تلاش شود

گيري چند معياره در يك مطالعه ميداني بوده و در  هاي تصميم ترين روشپركاربرد
گيري در خريد سهام  هاي كليدي تصميم بندي شاخص اين راستا به شناسايي و رتبه

اي كه در ابتداي بخش  در اين پژوهش علاوه بر چهار يافته. پرداخته شده است
نكته حائز اهميت  AHPو  DEAچهارم مقاله به آنها اشاره شد، از مقايسه دو روش 

در شرايط اين  AHPدر مقايسه با  DEAديگري نيز استخراج شد كه آن، توان بيشتر 
ها و  تحليل پوششي داده"اين نتيجه بر خلاف نتيجه حاصله در مقاله . تحقيق است

در نتيجه آن . باشد به قلم عادل آذر مي "فرآيند تحليل سلسله مراتبي، مطالعه تطبيقي
، اطلاعات DEAعلاوه بر نتايج مشابه با روش  AHPروش ": مده است مقاله آ

 DEAبه عنوان مثال در اين تحقيق روش . دهد بيشتري را در اختيار قرار مي
را در يك سطح از كارآيي قرار داده است ولي با استفاده از  2و  4هاي  بيمارستان

ي در يك سطح مشخص شده است كه اين دو بيمارستان از نظر كارآي AHPروش 
در حالي كه اين نقيصه در . "است 2بسيار كاراتر از بيمارستان  4نيستند و بيمارستان 
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پترسون مرتفع شده است و همانگونه كه پيشتر ذكر  -اينجا به كمك روش اندرسون 
، اين روش از توان DEAبندي حاصل از روش  شد، با بهبود صورت گرفته در رتبه

برخوردار  AHPدر مقايسه با   گيري ي كليدي تصميمها بيشتري در تفكيك شاخص
  .است

نخست افرادي كه به : اميد است نتايج اين تحقيق مورد استفاده دو گروه قرار گيرد
گيري چندمعياره، به خصوص فرآيند تحليل سلسله مراتبي و  نوعي با فنون تصميم
كار در بورس كه  ه ها سروكار دارند و دوم آن دسته از افراد تاز تحليل پوششي داده

هاي تكنيكي و بنيادي سهام  براي خريد و فروش سهام، به مباحثي همچون تحليل
  .شوند وارد نمي

  پيشنهادهاي حاصل از نتايج تحقيق
و  DEAو نتايج مشابهي كه از اولويت بندي دو روش  7و  6با توجه به جداول . 1

AHP  بت به دست آمده است، كارايي در خريداراني كه از نسP  بهE شاخص ،
اند به مراتب بيشتر از كساني  صنعت و گزارشات ارائه شده براي خريد استفاده كرده

شود خريداراني  لذا پيشنهاد مي. اند ها استفاده نموده بوده است كه از ديگر شاخص
كه در ابتداي فعاليت خويش هستند از تركيب اين سه نسبت براي خريد استفاده 

نظر اين سه شاخص وضعيت مناسبي دارد را براي خريد انتخاب  كنند و سهامي كه از
  .كنند

گردد از اين  ، پيشنهاد ميAHPنسبت به  DEAبا توجه به اثبات توان بالاتر رويكرد . 2
... هاي مختلف روزمره از جمله خريد و فروش سهام و  گيري رويكرد در تصميم

 . استفاده شود
ها با  اين تحقيق، رويكرد تحليل پوششي داده هاي شود به كمك داده پيشنهاد مي. 3

 .اي مقايسه شده و نتايج حاصل با اين تحقيق قياس شود فرآيند تحليل شبكه
همواره درصد قابل توجهي از افراد در هنگام خريد از گرايشات موجود در بازار . 4

دانان اين گرايشات تا حد بسياري مبتني بر شايعاتي است كه بازارگر. كنند پيروي مي
عليرغم اثبات اين موضوع كه . تعمداً در بازار رواج داده تا به اهداف خود برسند
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شود كه  ها در كل سودي به همراه ندارد، مشاهده مي خريد سهام بر اساس شنيده
پرهيز از خريد به اين . كنند همچنان افراد اقدام به خريد بر اساس اين موضوع مي

 .گردد رايي آن اكيداً توصيه ميشيوه با توجه به رتبة پايين كا
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