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  مقدمه 
پيشرفت اقتصادي  عامل مهمترين را سرمايه تشكيل اقتصاد صاحبنظران علم اكثر     

فعاليت هاي بازار  و بورس اقتصادي در جهان مترقي امروز، مديون توسعه. اند دانسته
گذاري  دنبال انجام بهترين سرمايه هگذاران نيز همواره ب سرمايه. ]7[است  سرمايه

هاي موفق و  در پي تفكيك شركت، بدين منظور شودهستند تا نفع بيشتري عايدشان 
هاي رتبه  آيي ضعيف روشبا توجه به كار. ناموفق، همچنين رتبه بندي آن ها هستند

 و از روشي كه بتواند اين امر را آسان كنداده در بورس تهران، ارائه بندي مورد استف
 .قابليت اتكاي بالايي برخوردار باشد حائز اهميت است

اي هگيــري بــا لحــاظ كــردن چنــدين معيــار كــه هريــك از جايگــاه ويــژ        تــصميم
 در. شود گيري چند معياره ممكن مي هاي تصميم خوردارند تنها با به كارگيري مدل     بر

. ]5[شـود    سب با نوع رتبه بندي، اسـتفاده مـي        هاي مختلفي متنا   ها از شاخص    اين روش 
هـاي   ا، شـركت  ه ـ هاي مالي به عنوان شـاخص       فتن نسبت توان با در نظر گر     بنابراين مي 

 گيـري چنـد   هـاي تـصميم   روشهـا و اسـتفاده از         ورس اوراق بهادار به عنـوان گزينـه       ب
ف از ايـن مقالـه ارائـه        هـد . اقـدام كـرد   ها   ي شركت بند ه، به ارزيابي مالي و رتبه     معيار

ي بورس تهـران    گيري به منظور بررسي و ارزيابي عملكرد مالي شركتها         مدلي تصميم 
ســتيابي بــه قــضاوتهاي موضــوعي هــاي مــالي آنهــا، همچنــين د بــا اســتفاده از نــسبت

مـورد اسـتفاده    (AHP – TOPSIS) تركيبـي  روش، بدين منظـور  استگيران  تصميم
گيري    تصميم هاي  ن و پركاربردترين روش    از جمله مهمتري   روشاين دو   . گرفتقرار  

  .اي ارائه دهد هرود كه تركيب آنها بتواند نتايج بهين شوند و انتظار مي محسوب مي
اي از تحقيق همراه  ابتدا پيشينه: ساختاردهي شده استادامه مقاله بدين صورت        

، سپس  رويكرد تركيبي مورد شود رائه ميت مرتبط با موضوع تحقيق ابا  ادبيا
گيري   روش تصميمر،آخدر . شود ن مقاله به طور كامل شرح داده مياستفاده در اي



  
  

۱۱۱   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

دار تهران بكار هاي صنعت سيمان بورس اوراق بها دي شركتبن شده در رتبهتشريح 
  . گيرند به دست آمده، مورد بررسي قرار ميها و نتايج  گرفته شده، يافته

  
  آل حل ايده بندي با تشابه به راه  سلسله مراتبي و روش اولويتتحليل

گيري چند معيـاره     اري است كه بطور گسترده در تصميم      تحليل سلسله مراتبي، ابز        
 نيـز از    TOPSIS روش]. 18 [شـد استفاده شده و نخستين بـار توسـط سـاعتي مطـرح             

 جهـان واقعـي اسـت      گيري چند معياره در بررسي مـسائل        تصميم هاي  مفيدترين روش 
 ايــن مــدلها بطــور گــسترده در ].15[كــه ابتــدا توســط هوآنــگ و يــون مطــرح شــد  

بنـدي    نـدرت در ارزيـابي و رتبـه        ، اما بـه   هاي پيشين مورد استفاده قرار گرفتند      پژوهش
كـار  ب) عامل اساسي در تعيين ارزش شـركت      (مالي   نسبت هاي ها با استفاده از      شركت

  :هاي انجام شده مرتبط با تحقيق حاضر عبارتند از هشبرخي از پژو. اندهگرفته شد
 در رتبه بندي نهايي شركتها و از روش PROMETHEEبابيك و پلازيبات از روش 

AHP وو و كاي]. 12[استفاده كردند ) شاخص هاي كارايي( در تعيين وزن معيارها 
استفاده  هاهو تحليل پوششي داد مراتبي از تحليل سلسلهمالي  در مطالعه ارزيابي

سازد  مشخص مي تر راآآن، واحدهاي كار خروجي كه مدلي ارائه كردندنمودند و 
 تولگا و سايرين مسئله انتخاب سيستم عملياتي را با استفاده از تحليل جايگزيني ].13[

اورتاگول و ]. 21[فازي و تحليل سلسله مراتبي فازي مورد بررسي قرار دادند 
 به منظور ارزيابي TOPSIS و )FAHP(راتبي فازي كاراكاسوگلو از تحليل سلسله م

هاي مالي مورد نظر   اول در تعيين وزن نسبتروش. كردندعملكرد مالي استفاده 
 شركت 15بندي   به رتبهمدوبا استفاده از اين اوزان و روش بكار گرفته شد، سپس 

لي ونگ به منظور ارزيابي عملكرد ما]. 14[كردند اقدامدر صنعت سيمان تركيه 
بندي نسبتهاي مالي و  تهخطوط هواپيمايي تايوان، از تحليل روابط خاكستري در دس

  ].22 [كردها استفاده  بندي نهايي شركت  در رتبهگيري چند معياره فازي از تصميم
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هاي اقتصادي با استفاده از   صنايع ايران را بر اساس شاخص جباري،در ايران نيز
هاي مالي را با  شاخصمني و نجفي، ؤم ].3[د بندي قرار دا  مورد رتبهAHPروش 
 170، رتبه TOPSIS، سپس با استفاده از ده از روش آنتروپي وزن دهي كردنداستفا

زاده، مدلي  قلي]. 10[ صنعت جداگانه بورس تهران مشخص كردند 13شركت را در 
 اهه تحليل پوششي داد وAHP با استفاده از بورس تهرانهاي  براي رتبه بندي شركت

ماكويي و سايرين  ].7[در صنعت مواد غذايي و آشاميدني بكار گرفت  و ارائه كرد
با استفاده از معيارهاي مالي، شركتهاي مشابه را با روش غيرپارامتري آناليز پوششي 

  ]. 8[ها مورد ارزيابي قرار دادند هداد
 

  ها بندي شركت رتبه
ه براي خريد و فروش اوراق بورس اوراق بهادار بازار متشكل و رسمي سرماي     

ها در  بندي شركت رتبه]. 2 [استق قرضه با ضوابط و مقررات خاص سهام يا اورا
ها  يف صنعت، فاصله خود را با برترينهاي ضع شود تا شركت سبب مياين بازار 

هاي  دن به آنها را تدوين كنند و شركت مناسب براي رسيتشخيص داده و راهبرد
در كنار . تر كنند  مناسب برتري خود را مستحكمها و راهبردهاي ا تعريف برنامهبرتر ب

جهت سرمايه گذاري گذاران در  ارائه اطلاعات فرصتي براي سرمايهاين موارد، 
سسات يافته توسط مؤ نقش در كشورهاي توسعه اين ].6[كند  مناسب فراهم مي

 آمريكا و حتي را در ها شركت سهام ، Value Line ةشود؛ موسس ايفا مي بندي رتبه
 .]4 [كند بندي مي  رتب بعد  ماه12براي  عملكرد مورد انتظار، به جهان،  با توجه

 بندي رايج تنها رتبه و سساتي بودهايران فاقد چنين مؤ متاسفانه بازار سرمايه

ه ليست صد شركت بندي سازمان مديريت صنعتي است كه هر سال ها، رتبه شركت
ي بورس تهران به دو شكل ها بندي شركت  رتبهيبطور كل]. 2[كند  برتر را منتشر مي

   انجام – معمولاً فروش–بندي بر اساس يك متغير اول، رتبهشود؛ در روش  انجام مي



  
  

۱۱۳   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

بنـدي يـك متغيـره،       رتبـه  . اسـت  "ميـانگين همـساز   "گيرد و روش دوم، بر اسـاس         مي
. شـود  هـا متمركـز مـي       بعـد از فعاليـت شـركت        كمي دارد چون بر يك     قابليت اتكاي 

ميانگين همساز نيز بيشتر بر محصول مكـانيزم عرضـه و تقاضـاي بـازار سـرمايه توجـه                
 يي بـازار اي علت باشـد، بـا توجـه بـه عـدم كـارآ      دارد كه شايد تمركز بر معلول به ج      

گيري بر اساس اين روش داراي اعتبار كـافي نباشـد      سرمايه ايران، امكان دارد تصميم    
هاي   در زمينه  در قياس با مدلهاي ذكر شده     گيري   ميمبرتري مدلهاي تص  از طرفي    ].7[

... هاي واقعي، قابليت بهينه سازي، اقتـضايي بـودن و           هسهولت محاسبه، استفاده از داد    
  .بيان مي شود

ها بر اساس  بندي شركت گيري در رتبه  تصميمهاي روش     در اين پژوهش، 
 است، كه x/yمالي شكلي از يك نسبت  .گيرند تهاي مالي، مورد استفاده قرار مينسب

]. 11[عات مالي هستند  ارقامي از صورتهاي مالي و يا ساير منابع اطلاy و xدر آن 
هاي مالي شامل پنج نسبت اصلي؛ نقدينگي، اهرم مالي، فعاليت،  انواع نسبت

هريك از اين نسبت هاي اصلي نيز تعدادي نسبت فرعي را . سودآوري و رشد هستند
  .شامل مي شود

ان، هــاي مختلفــي نظيــر مالكـ ـ  هكننــدگان صــورتهاي مــالي را گــرو   هاســتفاد      
گذاران، رقبا و غيره تشكيل مي دهنـد كـه اهـداف متفـاوت و گاهـاً متـضادي                  سرمايه

، ]11[دهند   اي مالي را مورد ارزيابي قرار مي      دارند و هر يك از ديدگاه خود نسبت ه        
در ايـن   . گيـري لحـاظ شـود       مست نظـر گروهـي از خبرگـان در تـصمي          بنابراين بهتر ا  

هـاي مـالي از ديـد     ق خـود انجـام داد، نـسبت       پژوهش مشابه آنچه اورتاگول در تحقي ـ     
ها براي آنها از اهميت بالايي برخوردار است         گيراني كه عملكرد مالي شركت     تصميم

يعني سهامداران، بستانكاران و مشاوران مالي مـورد بررسـي قـرار گرفـت و ايـن سـه                   
ــوان گــروه  ــه عن ــه اعــضاي شــركت در .گيــري انتخــاب شــدند خبرگــان تــصميمب  ب
بستانكار كسي است كه به نفع او تعهدي        . شود  هاي سهامي، سهامدار گفته مي     شركت
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گـذاران را در اتخـاذ       مشاوران مالي نيـز سـرمايه     . د دارد وجو) بدهكار(بر ذمه ديگري    
  .تصميمات درست سرمايه گذاري ياري مي دهند

  
  ري چند معيارهگي رويكردهاي تصميم

هاي رياضي است و به رويكردي از حل مسئله   از مدلگيري چند شاخصه      تصميم
دودي گزينه مورد استفاده اشاره دارد كه به منظور انتخاب يك گزينه از تعداد مح

هاي   سهولت كاربرد معروف هستند، رويه بهMADM هاي روش .]17[ گيرد قرار مي
 و كنندتوانند اين نقطه قوت را حفظ  مي) كيب شوندچنانچه به درستي تر(تركيبي 
بنابراين اين پژوهش به منظور  ].19[اي از دانش و تجربه ايجاد كنند  ندگانهمنابع چ

 كه نقاط TOPSIS و AHPرويكرد تر از تركيب دو آدستيابي به تصميمات كار
   .كند ميشود، استفاده  ر يك با نقاط قوت ديگري جبران ميضعف ه

حل ه ترجيحات با تشابه به راكردند منظم روش (TOPSIS نطق زيربنايي روش     م
 آن بر مبناي و ]22[آل منفي بوده هآل مثبت و ايدهحل هاي ايده، تعريف را)آلهايد

حل هرا. آل داشته باشدهحل ايدهترين فاصله را تا راهاين است كه گزينه منتخب كوتا
در آن تمامي ارزش هاي شاخص، به حلي فرضي است كه هآل مثبت و منفي، راهايد

بطور . ]17[ترتيب مشابه ارزش هاي شاخص ماكزيمم و مينيمم در پايگاه داده باشد 
آل مثبت تركيبي از بهترين ارزشهاي در دسترس معيارها و هحل ايدهخلاصه را

   ].22[آل منفي شامل بدترين ارزشهاي قابل دسترس معيارها است هحل ايدهرا
گيري پيچيده را  كرده، سيستم تصميمرات كارشناسان را تركيب  نظAHP روش      

سپس با استفاده از مقايسات زوجي، . مي كندبه سيستم سلسله مراتبي ساده تبديل 
].  20[روش ارزيابي بر حسب مقياس به منظور بررسي اهميت نسبي، انجام مي شود 

  ].9[ت نشان داده شده اس،  1 نمودارمراحل تحليل سلسله مراتبي در 
  



  
  

۱۱۵   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

  

  
  ]9[ مراحل تحليل سلسله مراتبي  .1 نمودار

  
  (AHP – TOPSIS)رويكرد تركيبي : مدل مفهومي پژوهش

 1جدول . ه قرار گرفته اندبطور گسترده مورد استفاد AHP و TOPSIS هاي روش
  . اي از ويژگيها و خصوصيات اين دو تكنيك ارائه مي دهد مقايسه

  
  ]TOPSIS] 19  وAHP مقايسه خصوصيات .1جدول 

TOPSIS AHP خصوصيات 

 طبقه MADM -اطلاعات عددي  MADM –اطلاعات عددي 

 يند اصليافر )گيري نسبيهانداز(مقايسات زوجي  )گيري مطلقهانداز (NIS و PISفاصله از 

 شاخص معين و معلوم معين و معلوم

 استنباط وزن مقايسات زوجي معين و معلوم

 اريبررسي سازگ ارائه مي شود —

 هاي تطبيقي تعداد شاخص  7 ± 2 خيلي زياد

 هاي تطبيقي تعداد گزينه 7 ± 2 خيلي زياد

 ساير عملكرد جبراني عملكرد جبراني

  
 بدليل ظرفيت محدود بشري در پردازش اطلاعـات بطـور قابـل             AHPكارگيري   هب     

ه در نظـر گرفت ـ    7 ± 2 محدود گـشته، سـقف مقايـسات زوجـي بـه تعـداد               اي  ملاحظه
نيازمنــدي مقايــسات زوجــي بــرآورده ســازد و توانــد  ، مــيTOPSIS روش. شــود مــي

ز طرفـي، ايـن رويكـرد نيـاز بـه           ا]. 19 [شـود   ت ظرفيتي در فرآيند غالب نمي     محدودي
ا توجـه بـه هـدف تعيـين         هاي مختلف را ب ـ    اي كارآ دارد تا اهميت نسبي شاخص        رويه

 بنا كردن سلسله مراتب

 تنظيم ماتريس مقايسات زوجي

 طراحي سلسله مراتب:Іفاز

 محاسبه وزن و انتخاب بهترين گزينه ارزيابي:Пفاز 

آ ريزمون سازگا
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به منظـور دسـتيابي بـه       بنابراين،  ]. 17[كند   اي را ارائه مي      چنين رويه  AHP كند، روش 
           بنـــدي و انتخـــاب بهتـــرين گزينـــه، روش تركيبـــي همزايـــاي هـــر دو روش در رتبـــ

)AHP – TOPSIS(يه مرحله به مرحله توضيح داده در ادامه اين رو. شود  استفاده مي
  .شود مي
  هاي ارزيابي مرتبط با موضوع؛ تعيين اهداف و شناسايي شاخص: 1م گا

در ايـن   . ماتريس تصميم بر مبناي اطلاعات موجود شاخصها تشكيل مي شـود          : 2گام  
ij  .  ام استi ام براي گزينه jنشان دهنده ارزش شاخص  dماتريس، عنصر 

ij  :1 ة با استفاده از رابطRبدست آوردن ماتريس تصميم نرمال، : 3گام 

                                                 
5.0

1

2 }{ 



M

j
ij

ij
ij

d

d
R  

 نشاندهنده aijعنصر در اين ماتريس . هاي مقايسه زوجي تشكيل ماتريس: 4گام 
 باشد i=jچنانچه . ، مطابق نظر خبرگان استj در مقايسه با شاخص iترجيح شاخص 

، “متوسط”هاي ترجيحي   مطابق قضاوت9 و 7، 5، 3اعداد . است aij =1همواره 
  .aji = 1/aijهمچنين در اين ماتريس همواره . تندهس“ مطلق”و “ كاملاً قوي”، “قوي”

هاي مقايسه زوجي بايد سازگار باشند تا اعتبار پرسشنامه مورد تأييد قرار  ماتريس
  .شود ها مجدداً توزيع مي اري ماتريسها تأييد شود پرسشنامهچنانچه ناسازگ. گيرد

ظرات خبرگان اين ماتريس از تركيب ن. تشكيل ماتريس مقايسه زوجي جامع: 5گام 
توجه به آن وزن معيارها محاسبه  و با ايجاد شده) يس هاي مقايسه زوجيماتر(

  . آيد  بدست مي2ر با استفاده از رابطه الذك ماتريس فوق. شود مي

                                               N
N

j
iji aGM

1

1

}{


  

  
  هــر شــاخص پـــس از    وزن نــسبي .تعيــين اهميــت نــسبي هــر شــاخص     : 6گــام  

 محاسـبه   4، با اسـتفاده از رابطـه        3رابطه  سازي ماتريس مقايسه زوجي جامع       مقياس  بي
  .مي شود

)١(  

)٢(  



  
  

۱۱۷   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه
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i
ij

ij
ij

a

a

1

n  )

n

n
n

j
ij

 1

i

Wi  
 در وزن Rijاتريس اين ماتريس با ضرب م. Vijمحاسبه ماتريس نرمال وزين : 7گام 

Wمربوطه 

٣(  

)۴(  

j  . نشان داده شده است5آيد كه در رابطه  بدست مي) ماتريس قطري (

                                           jjij RWV   
آل منفي هحل ايدهو را) حلهبهترين را(آل مثبت هحل ايدهبه دست آوردن را: 8گام 

  :شوند  تعريف مي7 و 6 صورت روابط هها ب حلهاين را). حلهبدترين را(

)۵(  

 )6(            V  },,,,{},,2,1|)|(),|{( 321

minmax
   N

i
ij

i
ij VVVVMiJjVJjv 

,,,,{},,2,1|)|(),|{( 321

maxmin
   N

i
ij

i
ij VVVVMiJjVJjv  )7(              V  }

. هاي از نوع هزينه هستند  شاخص΄Jهاي از نوع سود و   شاخصJدر روابط فوق      
V و Vهاي از نوع سود  خصوص شاخصدر  i

+
i
 و ب نشاندهنده ارزش بالاتربه ترتي -

Vو  Vهزينه  از نوع هاي باشند و در خصوص شاخص تر شاخص مي پايين - +
i i به 

 .نشان دهنده ارزش پايين تر و بالاتر شاخص هستندترتيب 

آل مثبت و ههاي ايد حلهفاصله هر گزينه تا را. اي هاي فاصلههمحاسبه انداز: 9گام 
  من  .ودش  محاسبه مي9 و 8ي بر اساس روابط في به كمك فاصله اقليدس

 )8(        MiVVS
N

J
jiji ,,2,1})({ 5.0

1

2  


             
  )9        ( MiVV

N

J
jiji ,,2,1})({ 5.0

1

2 


S  
  .10آل با استفاده از رابطه هحل ايدهمحاسبه نزديكي نسبي هر گزينه به را: 10گام 

                         )10(            
)( 
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i
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SS

S
C                                                                
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هاي ترجيحي كه نشان دهنده بيشترين و كمترين   گام بر طبق ارزشدر اين: 11گام 
  . شوند ها به ترتيب نزولي مرتب مي ها هستند، گزينه حلهترجيح را

 نشان داد،  2 نمودارتوان روش تركيبي را در سه مرحله كلي بصورت  بنابراين مي
]16.[  

  
    

  
  

    
  
  
  
  

     شماي مدل مفهومي پژوهش . 2 نمودار
  روش تحقيق

 در بخش ادبيات تحقيق براي. اين پژوهش از نظر هدف، تحقيقي كاربردي است     
اي و در بخش تعيين وزن معيارها از خبرگان  جمع آوري مطالب از روش كتابخانه

. شود فاده مينامه است نظر سنجي شده است كه از اين حيث از روش ميداني و پرسش
هاي آماري نيست، نيازي به  لاز طرفي با عنايت به اينكه اين پژوهش مبتني بر تحلي

  .تعيين جامعه و نمونه آماري به معناي خاص وجود ندارد
موضوع قابل توجه اين است كه بالا يا پايين بودن عملكـرد مـالي امـسال شـركتي                       

بنــابراين .  بعــد نخواهــد بــودســالتــضميني بــراي عملكــرد بــالا يــا پــايين شــركت در 
چنـد سـال    (گيري در اين زمينه با بررسي عملكرد شركت در يك بازه زمـاني               تصميم
در ايـن  . ر اسـت و نه در يك نقطـه زمـاني از قابليـت اتكـا بـالاتري برخـوردا          ) متوالي

ــركت   ــرد ش ــژوهش عملك ــال    هــا پ ــران، در س ــيمان بــورس ته ــنعت س                هــاي ي ص
هـا بـر مبنـاي      ه و با توجه بـه اسـتفاده از روش مقطعـي، داد            شدبررسي   1380 - 1386

وزن معيارها با
AHP 

شناسايي معيارهاي
 ارزيابي

ساخت سلسله
مراتب معيارها

نتايج نهايي رتبه
 بندي

رتبه بندي با
TOPSIS 

مرور 
 ادبيات

تجربيات 
كارشناسان

نتايج 
 پرسشنامه



  
  

۱۱۹   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

ــان شــد)  مــشاهده–ســال ( ــدين ترتيــب ايــن بررســي  . بي از )  مــشاهده–ســال (189ب
 شـركت و تعـداد سـال هـاي حـضور در             30شـامل (هاي سيمان بورس تهـران       شركت

 را دربـر ) نـسبت مـالي فرعـي    (ردي   شاخص عملك ـ  16و همچنين   ) 86 تا   80بورس از   
هــاي مختلــف شــامل  سبت را در ســال نــ189×16 =3024 در مجمــوعگيــرد كــه  مــي
  .شود مي
اطلاعات مالي شركتهاي مورد مطالعه اين تحقيق، از صورتهاي مالي آنها در     

يرپرداز، استخراج سازمان بورس تهران و نرم افزارهاي موجود مانند نرم افزار تدب
هاي فرعي هستند كه  ها، نسبت اين نسبت. شود هاي مالي محاسبه مي شوند و نسبت مي

تريسهاي تصميم اوليه را تشكيل ميانگين مقداري آنها در سالهاي ذكر شده، ما
به عنوان نمونه در اين ماتريس مقدار نسبت جاري براي سيمان تهران كه هر . دهد مي

       :شود ر داشته است بدين صورت محاسبه ميدر بورس حضو) 80 - 86( سال 7
]7) / 65/0 +36/0 +38/0 +35/0 +65/0 +5/0 +51/0 = (4857/0.[  

 و انجام پس از ساخت سلسله مراتبمطابق رويه مدل مفهومي پژوهش؛ در ادامه      
نتايج  محاسبه و  AHP روشوزن معيارها با استفاده از مقايسات زوجي خبرگان، 

  .شود  حاصل ميTOPSIS بندي با استفاده از روش نهايي رتبه
  

 هاي پژوهش يافته

بندي   در قالب وزن دهي معيارها و رتبههاي حاصله در اين بخش نتايج و يافته      
  .گيرد اي ار نتايج انجام مي رسي مقايسههمچنين بر. شود ها ارائه مي  گزينه

  
  آنها دهي ساخت سلسله مراتب معيارها و وزن

ــسله مر       ــدين منظــور پرســشنامه تحليــل سل ــا 12 توســط اتبــي طراحــي وب ــره ب  خب
  و سهامدار (D2)، مشاور مالي (D1)هاي فعاليتي بستانكار هديدگاه متفاوت از حوز سه
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(D3) – 4  پاسخ داده شد و در هاي مالي  به منظور ارزيابي نسبت –خبره در هر حوزه  
در ابتدا به دليل  .در نظر گرفته شدها  بندي شركت  نظر افراد مختلف در رتبهنتيجه
اري برخي از ماتريس هاي مقايسه زوجي حاصل از نظر خبرگان، نياز به ناسازگ

توزيع مجدد و اصلاح پرسشنامه ها ايجاد شد تا سازگاري ماتريسها و در نتيجه اعتبار 
هاي مقايسه زوجي حاصل از نظر خبرگان با استفاده از  ماتريس. شودپرسشنامه تأييد 

ماتريس جامع معيارهاي اصلي . دشو  تركيب و ماتريس جامع تشكيل مي2 رابطه
  . صورت زير است هب

  ماتريس جامع معيارها. 2جدول
C5 C4 C3 C2 C1  
3057/0 2733/0 2892/1 5569/3 1 C1 

4409/0 2513/0 5848/0 1 2811/0 C2 

5848/0 3625/0 1 71/1 7757/0 C3 

4422/1 1 7589/2 9791/3 6593/3 C4 

1 6934/0 71/1 268/2 2711/3 C5 

7737/3 5804/2 3429/7 514/12 9872/8 
مجموع عناصر هر 

 ستون

 
 محاسبه شده كه نشان دهنده 05/0نرخ سازگاري ماتريس جامع معيارهاي اصلي      

 پس از تشكيل ماتريس مقايسه زوجي جامع، وزن .سازگاري بالاي اين ماتريس است
. شود  محاسبه مي4 و 3بر اساس روابط  AHPمعيارهاي اصلي و فرعي با استفاده از 

 = W )15/0 ،08/0 ، 13/0 ، 37/0 ،26/0(بردار وزني بنابراين وزن پنج معيار اصلي 
تريس مقايسه  بطور مشابه وزن معيارهاي فرعي نيز با توجه به ما.را شكل مي دهد

  . ارائه شده است2اين اوزان در جدول . شودزوجي آنها محاسبه 
  
  
  
  



  
  

۱۲۱   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

  TOPSIS روشده از ها با استفا بندي شركت رتبه
با ضرب هر يك . شوند نرمال 1 با استفاده از رابطه هاي تصميم اوليه،      ماتريس

، ماتريس نرمال )5مطابق رابطه (هاي متناظر  نهاي ماتريس نرمال در وز ازارزش
  . شود وزين محاسبه مي

  وزن معيارهاي اصلي و فرعي.  3جدول 
 نقدينگي

15/0 

 اهرم مالي

08/0 

 فعاليت

13/0 

 سودآوري

37/0 

 رشد

26/0 

ري
 جا

بت
نس

 

آني
ت 

نسب
هي 

ت بد
نسب

 

يي 
دارا

 /
ران

مدا
سها

هم 
س

 

ان 
دار

هام
م س

سه
 /

ات
ي ث

اراي
د

 

ت 
دمد

ي بلن
ده
ب

 /
بت

ي ثا
اراي
د

 

فتي
دريا

ب 
حسا

ش 
گرد

 

دي
جو

 مو
ش
گرد

ري 
 جا

ايي
دار

ش 
گرد

 

كل
يي 

دارا
ش 

گرد
ص 

خال
ود 

ه س
اشي
ح

 

ايه 
سرم

ت 
گش

بر
 

ش
فرو

شد 
ر

اتي 
عملي

ود 
د س

رش
 

هم
د س

رش
ران 

مدا
سها

 
 

ايي
دار

شد 
ر

 

27/0 
73/0 
27/0 
08/0 
5/0 

15/0 
07/0 
39/0 
2/0 

34/0 
27/0 

73/0 
16/0 
4/0 

34/0 
09/0   

صلي، ارزش آن معيار اصلي هاي وزين معيارهاي فرعي هر معيار ا از جمع ارزش     
جاري شود، به عنوان نمونه نسبت نقدينگي از جمع ارزشهاي وزين نسبت  حاصل مي
ارزش معيارهاي اصلي نيز در وزن متناظر هر . آيد اي هر شركت بدست ميو آني بر

ماتريس تصميم (معيار ضرب شده، ماتريس تصميم نرمال وزين معيارهاي اصلي 
  .نشان داده شده است،  4تشكيل مي شود كه در جدول ) نهايي

اشد هرچه مقدار نسبتهاي بدهي و دارايي ثابت به حقوق صاحبان سهام بالاتر ب     
نشان دهنده بالاتر بودن ميزان بدهي و در نتيجه عملكرد پايين تر شركت است 

ها و نسبت دارايي  ها از محل بدهي  ،به معني تأمين بيشتر دارايي1ي نسبت بدهي بالا(
هاي ثابت از طريق  ،به معني تأمين بيشتر دارايي 1ثابت به حقوق صاحبان سهام بالاي 

هاي منفي يا از نوع هزينه  ها از جمله شاخص ن شاخصابراين اي، بن)ها است بدهي
  . هستند
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ها را بصورت مثبت  توان تمامي شاخص هاي منفي، مي  شاخصكردنبا معكوس      
هاي منفي از  حلهها و را هاي مثبت از ماكزيمم ارزش حلهنابراين راب. در نظر گرفت
  .شوند ، بصورت زير محاسبه مي4 در جدول هاي هر معيار مينمم ارزش

)1334/0 ،1914/0 ،0325/0 ،0467/0 ،0456/0:( V+ و )0113/0، 0041/0، 0122/0، 0105/0، -025/0 :(V-  
  
  

  ها ميم نرمال وزين و رتبه بندي شركت ماتريس تص. 4جدول 
سودآوري فعاليت اهرمي نقدينگي   Si رشد

+ Si
– Ci رتبه 

0053/0 0165/0 سابيك  0223/0 0392/0 0021/0 2075/0 0408/0  164/0 27 

0116/0 0223/0 ساربيل  0122/0 0208/0 1334/0 1767/0 1589/0  473/0 2 

0348/0 ساروم  0055/0  0262/0 095/0  0272/0 1497/0  1029/0  407/0 4 

0432/0 سصفها  0079/0  0226/0 0509/0  0197/0  1851/0  0688/0  271/0  15 

0227/0 0067/0 0239/0 سيلام 0293/0 0128/0 2073/0 045/0  178/0 25 

0237/0 سبجنو  0065/0  0211/0 0326/0  0164/0  2028/0  0491/0  195/0  23 

0258/0 0071/0 019/0 سبهان 0545/0 0202/0 184/0 0648/0  261/0 18 

0197/0 0056/0 0162/0 ستران 0632/0 0205/0 1786/0 07/0  282/0 13 

0385/0 سخاش  0055/0  0198/0 0382/0  0225/0  1941/0  0615/0  241/0  21 

0278/0 سخزر  0056/0  0191/0 0371/0  0361/0  1883/0  0686/0  267/0  17 

0069/0 0177/0 ساراب  0249/0 0198/0  0127/0  2155/0 0411/0  16/0 28 

0262/0 0051/0 0262/0 سدور 056/0 0499/0 1656/0 0897/0  351/0 6 

0047/0 0219/0 ساوه  0245/0 0176/0  0153/0  2157/0 0437/0  168/0 26 

0323/0 سپاها  0053/0 0201/0 0648/0 0235/0 1736/0  0759/0  304/0  11 

0178/0 0041/0 0215/0 سرود 0735/0 0297/0 1651/0 084/0  337/0 8 

0318/0 سشرق  0059/0 0218/0 0474/0 0344/0 1803/0  0732/0  289/0  12 

0198/0 0055/0 023/0 سشمال 0969/0  0283/0  1495/0 1023/0  406/0 5 

0243/0 سصوفي  0055/0 0325/0 0654/0 0234/0 1735/0  0769/0  307/0  10 

023/0 سغرب  0046/0  0171/0 052/0  0201/0  1865/0  0623/0  25/0  20 

0113/0 سفار  0055/0 0306/0 1914/0 0931/0 0671/0  2166/0  764/0  1 

0467/0 0242/0 سفارسپ  015/0 0629/0  0284/0  1682/0 0869/0  341/0 7 

0286/0 0084/0 0456/0 سقاين 0997/0 0183/0 1521/0 1062/0 411/0 3 

0225/0 سكارون  0103/0 0244/0 0336/0 0345/0 1913/0  0659/0 256/0  19 

0248/0 سكرد  0144/0 0238/0 0388/0 0081/0 2013/0  0479/0 192/0  24 

0252/0 سكرما  0076/0 0227/0 0708/0 0188/0 1724/0  0764/0 307/0  9 



  
  

۱۲۳   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

0215/0 0052/0 0214/0 سمازن 0581/0 0228/0 18/0 0686/0 276/0 14 

0334/0 سنير  0071/0  0234/0 0105/0  025/0-  2439/0  025/0  093/0 30 

005/0 0413/0 سهرمز  0244/0 0429/0  0252/0  1886/0 0677/0  264/0 16 

0161/0 سهگمت  0054/0 0193/0 037/0 0205/0 1983/0  053/0 211/0 22 

0276/0 0097/0 0256/0 سدشت 0281/0 0007/0 2146/0 0377/0 149/0  29     
هاي مثبت و  حلهاز را) ها شركت(ها  فاصله گزينه،  9 و 8با استفاده از روابط      

زينه به اين  ضريب نزديكي هر گ10منفي بدست آمده و با استفاده از رابطه 
ها انجام  بندي شركت  اين نمرات رتبهدر آخر مطابق. شود ها، محاسبه مي حلهرا
مطابق اين جدول؛ شركت سيمان .  ارائه شده است4دول جاين موارد در . گيرد مي

 را به خود اختصاص روشفارس، رتبه اول ارزيابي عملكرد مالي با استفاده از اين 
  .داده است

  
  اي بررسي مقايسه

 در ليست صد شركت برتر به گزارش سازمان مديريت صنعتي تنها شركت سيمان     
از نظر ميزان فروش، شركت سيمان فارس و خوزستان بود ) 86سال مالي  (87سال 

رتبه بندي انجمن صنفي كارفرمايان سيمان نيز غالباً بر  . اين ليست را دارد51كه رتبه 
مبناي توليد و صادرات انجام مي شود، به گزارش اين انجمن، سيمان هگمتان، رتبه 

بندي انجام شده در   رتبه. استكرده نظر صادرات در سال جاري كسب اول را از
مركز كارگزاري تحقيقات مفيد نيز بر اساس ارزش واقعي به ارزش جايگزيني، رتبه 

هاي فوق الذكر را  بندي ، نتيجه رتبه5 جدول .اول اين صنعت را به سيمان كرمان داد
  .دهد  شركت برتر اين پژوهش نشان مي5ي برا
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  اي نتايج  بررسي مقايسه. 5دول ج
 مركز تحقيقات مفيد انجمن صنفي  سازمان مديريت صنعتينتايج مدل تحقيق

  –– 20 فارس

 4 14 اردبيل

 10 16 قاين

 10 19 اروميه

 شمال

 –سيمان فارس و خوزستان 
 رتبه اول

21 5          

 يك متغير و در دوره يكساله انجام شده است، هاي فوق بر مبناي بندي  رتبه                          
حال . همچنين به دليل استفاده از متغيرهاي متفاوت، تفاوت در نتايج بديهي است

بندي  تواند رتبه  شاخصها ميكردن قياسم ل ارائه شده در پژوهش حاضر با بيآنكه مد
بي عملكرد با در ارزيا. كندرا بر مبناي تمامي اين معيارها و در يك بازه زماني ارائه 
  .  بالاتري برخوردار استينظر گرفتن چندين شاخص و در چند سال از قابليت اتكا

د استفاده در گزارشهاي مركز هاي مور  يكي از روشTOPSIS روشاز طرفي،     
تمامي شرايط مطرح در پژوهش را بندي ايرانيان است كه قابليت در نظر گرفتن  رتبه

هاي سيمان بورس تهران؛ رتبه  بندي شركت روش در رتبه از اين استفاده. داراست
مقايسه مدل به منظور . اول را به شركت سيمان فارس و خوزستان اختصاص داد

 ها  توانايي آنان در تفكيك گزينه، TOPSISمفهومي پژوهش با نتايج حاصل از 
ها  گزينهبالاتر نمره ) تغييرات(انس  به معني واريروشتوان بالاتر . شود مقايسه مي

 فرض آماري بزرگتر بودن واريانس نمرات رويكرد بنابراين.  استبراي آن روش
به ترتيب ها  واريانس(  TOPSISدر مقايسه با رويكرد   AHP – TOPSISتركيبي 
% 95 در سطح اطمينان Fبا استفاده از آزمون آماري ) 0153/0 و 0056/0برابر با 

شخيصي رويكرد تركيبي بر رويكرد مورد بررسي قرار گرفت و برتري توان ت
TOPSISمدل در مقايسه با يكي از ضمن بررسي اعتبار بدين ترتيب .  اثبات شد

  .كيبي بر غيرتركيبي نيز به اثبات رسيدبندي، برتري رويكرد تر هاي رايج رتبه روش
  



  
  

۱۲۵   …هاي سيمان بورس اوراق بهادار  بندي شركت    رتبه

  گيري  نتيجه
ه زوجي و د مقايسيناگيران در فر هاي ذهني تصميم قضاوتدر رويكرد ارائه شده؛      

 و با تركيب  گرفت؛ها در ارزيابي عملكرد مورد استفاده قرار جداول مالي شركت
گيري از مزايا، نقاط ضعف آنها به ترتيب ه، ضمن بهرTOPSIS و AHPروشهاي 

مدل . ها جبران شد ايسات زوجي و عدم ارائه وزن شاخصشامل تعداد محدود مق
هاي صنعت سيمان بورس تهران مورد  بندي شركت  ارائه شده، در رتبهگيري تصميم

رس، اردبيل و قاين به ترتيب هاي سيمان فا بر اساس آن شركتاستفاده قرار گرفت و 
   .هاي اول تا سوم عملكرد مالي را به خود اختصاص دادند رتبه

با مقايسه نتايج اين پژوهش و رتبه بندي هاي رايج ارائه شده، نقاط قوت اين مدل 
ي از نتايج مهم اين تحقيق اثبات برتري توان تشخيصي همچنين يك. روشن شد

 عنوان يكي از روش هاي به (TOPSIS رويكرد غيرتركيبيرويكرد تركيبي نسبت به 
  .بود) بندي رايج رتبه

 انجام شده، بكارگيري مـدل مفهـومي ايـن پـژوهش بـراي              هاي  مقايسهبا توجه به          
راهگـشا  تـر بـسيار    صميمات درسـت گـذاران در اتخـاذ ت ـ   ها و همچنين سرمايه  شركت

بايـد  بنـدي جـاي دارنـد        هـاي اول رتبـه    ههايي كه در رد    در نتيجه شركت  . خواهد بود 
هـاي   ضـمن اينكـه شـركت     . كننـد  مناسب براي حفظ موقعيت خود را تـدوين          راهبرد

بـراي   و   كردهتر   هاي قوي   فاصله با شركت   به كمتر كردن   ضعيف تر نيز توجه خود را     
  . بندي بكوشند د در رتبهبهبود موقعيت خو
 ها با توجه به اطلاعات بندي شركت حاضر در رتبهري پژوهش گي       مدل تصميم

هاي مربوط به  گيري تمامي تصميمتواند در  مالي بكار گرفته شد، اين مدل مي
بندي و تفكيك مالي و غيرمالي، همچنين انتخاب يك گزينه مورد استفاده قرار  رتبه
  . گيرد
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ارائـه  (توان با استفاده از مدل مطرح شده، صد شركت برتـر   مطالعات آينده مي      در  
. كـرد بندي و نتايج را با يكديگر مقايسه         را رتبه ) سط سازمان مديريت صنعتي   شده تو 

هـاي مختلـف فعـال در بـورس         هگيرانـي از تمـامي گـرو       ضمن اينكه با كمك تصميم    
ن دادن بـه    وز(ر مبناي اهميـت آن      تهران، همچنين در نظر گرفتن هر تصميم گيرنده ب        

تري دسـت     و در نتيجه نتايج قابل اطمينان      ها  مقايسهتوان به    مي) گيري خبرگان تصميم 
مقايسه اين مـدل بـا روشـهاي حـسابداري و سـاير روشـهاي ارزيـابي عملكـرد                   . يافت

)ELECTRE، PROMETHEE (... پيشنهاد ديگري براي تحقيقات آتي است.  
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