
 

97 

 

پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه   

1401 زمستان، 13، شماره چهارمسال   

ISSN: ۲۷۱۷-۱۳٦۱ 

www.jomsr.ir 

در بورس اوراق بهادار تهران با  مانيیس یبررسي مقایسه ایي عملکرد شرکت ها

 (AHP– TOPSIS) يبیترک کردیاستفاده از رو
 

 2، علي امیدی1سپیده خلفي

 
 . استادیار دانشکده حسابداری و مالی، موسسه آموزش عالی الکترونیکی ایرانیان، تهران، ایرا ن. 1

 )نویسنده مسئول( ، دانشکده حسابداری و مالی، موسسه آموزش عالی الکترونیکی ایرانیان، تهران، ایرانمهندسی صنایعدانشجوی کارشناسی ارشد . 2

 

 

 چکیده

ارزیابی عملکرد بر پایه سنجش فعالیت های مختلف شرکت ها از جمله فعالیت مالی است. نتایج ارزیابی عملکرد مالی و مقایسه 

د به سرمایه گذاران و تامین کنندگان مالی در اخذ راهبرد درست در ورود، ماندن یا خروج از آن با شرکت های مشابه، می توان

. کمک می کندشرکت کمک کند و از طرف دیگر به مدیریت شرکت در ارزیابی درست و روشن از جایگاه شرکت در بازار 

ام سودآوری توام با رشد مثبت آن تامین ارزیابی کمک می کند تا سنجش یک شرکت محدود به سود تنها نباشد. کیفیت و دو

کننده منافع سهامداران است. ارزیابی عملکرد و رتبه بندی کمک می کنند تا نقش عامل انسانی بعنوان رویکردهای قضاوتی و 

ش شهودی در ارزیابی شرکت ها کم رنگ تر و در نتیجه کارایی و اثر بخشی راهبردهای بلند مدت افزایش یابند. در این پژوه

بررسی و در ادامه  1400تا  1396ساله از  5عملکرد مالی شرکت های صنعت سیمان در بورس اوراق بهادار تهران در یک دوره 

 TOPSISمحاسبه و نتایج رتبه بندی با استفاده از روش  AHPپس از ساخت سلسله مراتب، وزن معیارها با استفاده از روش 

دارای رتبه بالاتر نسبت به سایر شرکت های سیمانی از نظر عملکرد  مان و ساوه، ممتاز کردارابمشخص شد که شرکت های 

 مالی بر اساس معیارهای انتخاب شده هستند.

 AHP ،TOPSISعملکرد مالی، سازمان بورس، شرکت های سیمانی، های کلیدی: واژه
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  مقدمه
 جودوهم بدون مملی است و این  سطح اقتصادو مداوم اقتصادی، نیازمند تجهیز و تخصیص بهینه منابع در  مستمررشد 

رکت( به عنوان بخشی از )شهربنگاه اقتصادی  .نیست و کارآمد به سهولت امکان پذیر پویابازارهای مالی به ویژه بازار سرمایه 

 .استسرمایه گذاری  و به بیان دیگرو ادامه فعالیت نیازمند سرمایه  راه اندازیبرای نظام اقتصادی 

.) علی اصغر دارایی به امید کسب منفعتی در آینده ست از هرگونه فدا کردن یکا عبارت 2سرمایه گذاری ،مالیاز دیدگاه 

به .باشند می ن ریسک کمتر را ترجیح می دهند و همواره به دنبال کاهش ریسک خوداسرمایه گذار( 1399انواری رستمی ،

( در  1399.) رضا رارعی،.با ریسک کمتر ارجحیت دارد سرمایه گذاری ،با بازده برابر فعالیت اقتصادیعبارت دیگر در میان دو 

 اوراق و سهام مثل ها بهادارشرکت اوراق فروش و خرید محلایران بازیگر اصلی بازار سرمایه سازمان بورس است، بورس تهران 

 مختلف منابع از را نیاز مورد وهوج توانند میاین بازار، صاحبان بنگاه ها  ازطریق آوردکه می فراهم را شرایطیاست و  قرضه

( سرمایه گذار بدنبال  1387همچنین فرصت مناسبی برای سرمایه گذاری فراهم می کند.) مجتبی پاکدین امیری، کنند تامین

 ( 1393افزایش بازدهی سرمایه و از همه مهم تر انتظار دارد سود دهی سرمایه گذاری انجام شده استمرار یابد .) ایمان غریب،

شرکت ها بر می گردد بین دو شرکت که هر دو سود ده  3قع افزایش بازدهی و استمرار آن موضوعی است که به کیفیت سودتو 

است و دیگری تمام سودش ناشی از درآمد عملیاتی  4هستند اما یکی بخشی از سودش غیر عملیاتی و حاصل فروش دارایی

)بررسی مقایسه ایی عملکرد( راهکاری است که می تواند با  5یاست سود این شرکت دارای کیفیت بهتری است. رتبه بند

اولویت بندی شرکت ها بر اساس متغیرهایی که شاخص های سودآوری را هم در بر می گیرند و بر اساس انتظارات، دارای وزن 

ان و سایر ذینفعان هستند جایگاه شرکت ها را نسبت به سایر شرکت های مشابه تعیین و راهنمای مناسبی برای سرمایه گذار

باشند از طرف دیگر، رتبه بندی کمک می کند صاحبان و مدیران شرکت هایی که مورد ارزیابی قرار می گیرند از وضعیت 

ارزیابی عملکرد می تواند شرکت نسبت به رقبا آگاهی یابند و با اخذ راهبرد مناسب نسبت به ارتقا جایگاه شرکت اقدام نمایند. 

رتبه می تواند بعنوان فناوری دسته بندی تعریف شود و بر  "در بازار سرمایه هم اثرگذار باشد 3اطلاعات در کاهش عدم تقارن

     (1399علی اصغر انواری رستمی ، )"استفاده گردد.اطلاعات عدم تقارن ناشی از  مشکلات  اهشککمک به این اساس برای 

خشی از آنها می تواند به پویایی و افزایش کارآمدی بازار سرمایه کمک در نهایت رتبه بندی در کنار سایر اقدامات و بعنوان ب 

 کند.
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انجام داده که  یدر رتبه بند یاقدامات 1شده است شرکت برهانبیشتری توجه  یبه موضوع رتبه بند رانیدر ا ریاخ یدر سال ها

 تیستاره به آنها اشاره کرد و با مراجعه به سا صیتخص بصورت یگذار هیسرما یصندوق ها ینوان به رتبه بند ینمونه م یبرا

هادار در شرکت ها در بازار بورس اوراق ب یبند رتبه را مشاهده کرد یرتبه بند نیا نتوا یم 2رانیا یمرکز پردازش اطلاعات مال

 شود.  یانجام م یتوسط موسسات رتبه بند افتهیتوسعه  یکشورها

ساس نسبت ادی بر های سیمانی است که در بازار بورس تهران حضور دارند. البته رتبه بن شرکت یپژوهش رتبه بند نیهدف ا

ای د. برتخراج می شوهای مالی، که ارقام صورت و مخرج این نسبت ها از صورت های مالی حسابرسی شده شرکت ها اس

ستفاده امالی  انتخاب معیار ها و نسبت های مالی از وزن دهی نظرات خبرگان، شامل متخصیصن صنعت سیمان و کارشناسان

 شده است. 

 AHP-TOPSISالگوی استفاده شده در این پژوهش رویکرد تصمیم گیری چند متغیره با استفاده از رویکرد ترکیبی 

ینه نتخاب یک گزاز مدل های ریاضی و به رویکردی از حل مسله اشاره دارد که به منظور ا 4خصهاست، تصمیم گیری چند شا

 ی دهند.مپوشش  از تعداد محدودی گزینه مورد استفاده قرار می گیرد. استفاده از رویکرد ترکیبی نقاط ضعف یکدیگر را

حقیقی تاست. این پژوهش از نظر نتیجه بوده  1400تا  1396دوره بررسی عملکرد شرکت های سیمانی بین سال های 

گان نظر ا از خبراست در بخش ادبیات برای جمع آوری مطالب از روش کتابخانه ایی و در بخش تعیین وزن معیاره 5کاربردی

ارها زن معیسنجی شده است و سپس مطابق مدل مفهومی پس از ساخت سلسله مراتب و انجام مقایسه های زوجی خبرگان، و

 بدست آمده است. TOPSISمحاسبه و نتایج رتبه بندی با استفاده از روش  AHPاز روش  با استفاده

 

            6مباني نظری

بورس اوراق بهادار یکی از بازیگران مهم بازار سرمایه در ایران است. بازاری برای جذب سرمایه و تامین نقدینگی مورد نیاز 

(  با جذاب 1385اق بهادار با ضوابط و مقررات خاص است. )انواری رستمی،بنگاه های اقتصادی از طریق خرید و فروش اور

شدن بازار بورس زمینه مدیریت نقدینگی سرگردان بوجود می آید و از طرف دیگر شفافیت و دسترسی آسان و سریع به 

( 1385رمی و همکاران، اطلاعات شرکت ها زمینه ساز رقابت شده و فرصت انتخاب را برای سرمایه گذاران فراهم می کند.)صا

شرکت ها عنصر اصلی بازار بورس هستند و در کشورهای پیشرفته رتبه بندی اعتباری شرکت ها توسط موسسات رتبه بندی 

(. رتبه بندی اعتباری توانایی و تمایل شرکت ها را در ایفای تعهدات مالی نشان می دهد. 1376انجام می شود.)جهانخانی،

( افزایش اطلاعات و آگاهی نسبت به عملکرد و روند فعالیت شرکت ها یکی دیگر از نتایج رتبه 1400،)صادقپور و همکاران

بندی شرکت ها است و سبب می شود میزان کمبود اطلاعات سرمایه گذاران کاهش یافته و ارزش اقتصادی آنها افزایش یابد. ) 

به تخصیص موثرتر منابع در فعالیت های اقتصادی کمک  ( به بیان دیگر انتظار می رود رتبه بندی1400،صادقپور و همکاران

 (1400،کند. ) صادقپور و همکاران

 

 

 
۱. https://www.bcr.ir 

۲. https://fund.fipiran.ir/mf/list/4  

۳. Information Asymmetry 

٤. multiple Attribute Decision making 

٥. Applied research 

٦. Theoretical bases 

https://www.bcr.ir/
https://fund.fipiran.ir/mf/list/4
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=Multiple_Attribute_Decision_making&action=edit&redlink=1
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که در تصمیم گیری چند معیاره استفاده زیاد دارد و نخستین بار توسط ساعتی مطرح شد.  رویکرد ترکیبی، روشی است

که کاربرد زیاد در تصمیم گیری چند متغیره دارد ابتدا توسط یون و هوآنگ مطرح شد)هونگ و  1( روش تاپیس1980)ساعتی

دی شرکت ها با استفاده از نسبت های مالی کمتر ( و در پژوهش ها از این مدل ها استفاده شده اما در انجام رتبه بن1981یون 

 از آن استفاده شده است.

ناسبی نه ابزار مین زمیبرای رتبه بندی شرکت ها بایستی از الگویی مبتنی بر عملکرد استفاده نمود و نسبت های مالی در ا

ت ها را ین شرکه بندی فاصله بهستند. نسبت های مالی شاخص مهم و موثری در کمک برای رتبه بندی شرکت ها هستند. رتب

 نمایان و برجسته می کند که اثرات درونی و بیرونی دارد.

 

 2پیشینه تحقیق

 برخی از پژوهش های انجام شده عبارتند از:

هنده دآن نشان  خروجی کای و وو از ابزار مالی در تحلیل سلسله مراتبی و پوشش داده ها استفاده و الگویی را مطرح نمود که

 (2001گروه طبقه بندی شدند. )کای و وو  4شاخص مالی در  13ی برتر بودند در مرحله اول شرکت ها

اخص مود و از شنتفاده وارتین گتن از اطلاعات مالی شرکت های فعال در تولید طلا در استرالیا برای رتبه بندی آنها اس 

 )تراب زاده ونمود. یرهای مستقل اثرگذار استفادههایی مانند اندازه شرکت، تخصص نیروی انسانی و نوع مالکیت بعنوان متغ

 (1393غفاری فرد

پی ام  وسکروم اساتوس و همکاران مدلی برای مدیریت ریسک های زنجیره تامین ارائه دادند که شامل ترکیبی از مدل 

 (1398باک در سه فاز ریسک، ارزیابی آن و جانمایی در مدل بود.)رنجبریان و غفاری، 

 1992ر دهه ه ها دران در تحقیقی با عنوان تحلیل صورت های مالی با استفاده از رویکرد تحلیل پوشش داداچ فروز و همکا

یت شرکت ها مبنایی مطمئن برای تعیین اثربخشی مدیر DEAبرای شرکت های فعال در بورس نفت و گاز نشان داد تکنیک 

 (1393بوده است.)غریب و همکاران، 

 30کردند.آنهااطلاعات نیهای تقاضا کننده وام تدو اعتباری را برای شرکت یده ازیامت،مدل (2013)وهمکاران نیسامر

 شده دییشان تا شرکت مشابه را که در خواست30شان ردشده بود و ومنسوجات راکه درخواست وام ییایمیش عیازصنا شرکت

 یبرای انجام مدل باق نسبت 9ی، عامل لیحلانتخاب کردند که پس از ت یازدهینسبت را برای مدل امت28 کردند.  افتیبود را در

مد نظر قرار گرفت. به  زیبانک ن اعتباری ،رتبه اعتباری موسسه یمال ریخصوص وسه عامل غ نیدر ا گران لیماند.بعلاوه نظر تحل

نکول  کسیر3متوسط و سکیر2بالا، نکول سکیر یبه معن1اعتباری ازیداده شد.امت3تا1نمره اعتباری یمال ریوغ یاطلاعات مال

 سکیچهار طبقه ر جهیگرفت. درنت قرار ومتوسط نییدر سه طبقه بالا ،پا ها کار دامنه نسبت نیداد.برای ا یرا نشان م نییپا

اعتباری  ازیکه امت یاست. هنگام%55مدل نکول کمتری داشت.نقطه انقطاع سکیدر طبقه بالاتری بود،ر یوجود داشت.هر شرکت

 ونیبا رگرس اسیدر ق مورد تحقیقمدل  که دندیرس جهینت نیشود.بعلاوه آنها به ا یوام نم باشد.شرکت موفق به اعطای%55ریز

 (1400،) صادقپور و همکاراند.ردا شترییدقت ب ، زییتما لیوتحل کیلجست

 

 

 

 
۱. Topsis 

۲. Background of the Research 
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ابی کرد در این تحقیق نسبت های مالی از عملکرد هواپیمایی تایوان را با استفاده از تکنیک تاپیس ارزی 2008ونگ در 

صورت های مالی بدست آمد و دسته بندی آنها با تحلیل رابطه خاکستری انجام شد سپس از هر دسته نمایه ایی بعنوان معیار 

 (1393تصمیم انتخاب فازی و در نهایت با استفاده از تاپیس فازی رتبه بندی انجام شده است.) تراب زاده و غفاری فرد

د بررسی نی مورولگا و همکاران موضوع انتخاب سیستم عملیاتی را با استفاده از تحلیل فازی سلسله مراتبی و جایگزیت

 (2005قراردادند.)تولگا و همکاران، 

تفاده از ر ادامه اسلی و دارتاگل و کاراکسوگلو از تحلیل فازی برای ارزیابی عملکرد مالی همراه با تعیین وزن نسبت های ما

 (2007شرکت سیمانی کشور ترکیه استفاده کردند.)ارتاگل و کاراکسوگلو، 15ا برای رتبه بندی آنه

بر مبنای تحلیل خاکستری در مورد انتخاب سهام شرکت های فعال در بورس ترکیه تحقیق  2011هزاسپی و پکایا در 

 (1393تفاده شد.) تراب زاده و غفاری فردکردند در این تحقیق از سه رویکرد ابتکاری، تحلیل سلسله مراتبی و یادگیری اس

شرکت 643ا.آنهکردند فازی ارائه تیبر لاج یمبتن نظری در خصوص ارزش رتبه اعتباری انیبن ک( ی2013)اِن یداس وت

ی نسبتها) یگنینقد های گزارش شده شامل نسبت یرا با استفاده از نسبتهای مال تنامیشده در بورس اوراق بهادار و رفتهیپذ

 حسابهای موجودی کالا،گردش ،گردشیافتنیگردش حسابهای دریی)های کارا ،نسبت(ونسبت نقدی ینسبت آنجاری،

ی هنسبت بد)یواهرم هیهای ساختار سرما ،نسبت(حقوق مالکانه هاوگردشیی ثابت،گردش دارا هاییی دارا ،گردشیپرداختن

 نهقوق مالکابه ح ییت به حقوق مالکانه ،نسبت دارابلند مد ی،نسبت بده یبه جمع بده یبده ،نسبتییمدت به جمع دارا بلند

 هیاشلکانه،ححقوق ما ،بازدهییهای سود آوری(بازده دارا پوشش بهره)،نسبت ونسبتی کوتاه مدت به کل بده یبده ،نسبت

یی اراه دهلاک بواست وبهره اتیوبهره واستهلاک به درآمد،سود قبل از مال اتیهرسهم،بازده فروش،سود قبل از مال ناخالص،سود

ه درآمد بده فروش تمام شده(بهای تمام ش های ساختار بهای وبهره واستهلاک به حقوق مالکانه)،نسبت اتیقبل از مال وسود

 ییاراداری به ج یافتنیدر ،حسابهایییجاری به کل دارا یی(داراییهای ساختار دارا اداری به درآمد)،نسبت های نهیوهز

دی رتبه بن تایمالکسر سودپس از و  )ونرخ رشد(درآمدییثابت به کل دارا ییودارا جاری ییبه دارا کالا جاری،موجودی

 کردیدهد.رو یم    ش واحد تجاری را پوش اتیهمه جنبه های گوناگون عمل بایتقر یمال های شاخص نیکردند.انها ادعا کردند ا

از  یر را ناشام نیها اردند.آنارائه ک نییرا پا یتنامیهای و برتر بود که رتبه شرکت یالملل نیب موسسات کردیانها در انتقاد بر رو

 (1400،) صادقپور و همکارانعنوان کردند. یذهن جهینت ودری فیان موسسات بر جنبه های ک تمرکز

 بوسیله ها ویژگی رد.های مبتنی بر قواعد فازی تحلیل رتبه بندی اعتباری را ارائه ک با استفاده از سیستم( 2012)هاجک

 ی مختص بهبه اعتبارنشان داد طبقات رت حاصلهالگوریتم ژنتیک به عنوان شیوه تحقیق انتخاب شدند.نتایج  زا یبیترکفیلتر 

) صادقپور و طبقه بندی می شوند. ، با دقت بالاییآنگاه-قواعد اگر های کم و با استفاده از تعداد ویژگی هر شرکت

 (1400،همکاران

کار اعتباری  مدل رتبه بندی نیوتدو یطراحبر  ی در هند،های بخش عموم کبان ( در مورد2011) وهمکاران یگامپارت

بقه ط تیریدم سکیور یمال سکیکسب وکار،ر سکیر صنعت، سکری :شامل آنها در چهاردسته قی.پارامترهای مورد تحقکردند

 سوالزه ای درآن حو اد حرفهافر ازبود که  یتیواهم یبر درک مفهوم یمبتن قیدر تحقآنها  پذیرفته شدههای  وزن بندی شدند.

ر دموضوعات  ه بندیکردند سپس برای طبق عیموسسات رتبه بندی اعتباری توز رانیمد نی.ابتدا پرسشنامه ای را ببودند کرده

یش بینی واند برای پبه این نتیجه رسیدند که مدل میانگین موزون می ت و تمایزی استفاده کردند گروه از تحلیل چند ایدو 

 شرکت ها مورد استفاده قرار گیرد زیرا قدرت پیش بینی بالاتری دارد. اریارزش اعتب

 نیردند.اکباری ارائه رتبه اعت ینبی شیبرای پ پروبیت کیپارامتر مهیرا با استفاده از روش ن یمدل (2010)وانگ وهمکاران

 ها ی شرکتعتباربرای رتبه ا هادیشنیدارد.مدل پ شترییب رییونسبت به آنها انعطاف پذ یخط ونیبرای رگرس ینیگزیجا مدل

 یتجرب جیارار گرفت ونتمورد آزمون ق ،حسابداری ونوع صنعت رهاییهای مرتبط با بازار،متغ ریشامل متغ ریمتغ29استفاده از با

 است. تیپروب ینسبت به مدل های معمول شترییب تیمطلوب دیجد کرد که مدل دییتا
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 (1379رتبه بندی کرد. )جباری فرخ،  AHPاقتصادی با استفاده از جباری صنایع ایران را بر اساس شاخص های  

شرکت را  170مومنی و نجفی با استفاده از روش آنتروپی شاخص های مالی را وزن دهی و سپس با استفاده از تاپیس رتبه 

 (1393صنعت جداگانه در بورس تهران مشخص نمودند. )مومنی و نجفی،  13در 

و تحلیل پوششی داده ها مدلی را برای رتبه  AHPر صنعت مواد غذایی و آشامیدنی با استفاده از قلی زاده برای استفاده د

 (1393بندی شرکت های بورسی تهیه و بکار برد. )قلی زاده و محمد حسن، 

ماکوبی و همکاران شرکت های مشابه را با استفاده از مشخصه های مالی با روش غیرپارامتری تجزیه و تحلیل پوششی  

 (1398داده ها مورد ارزیابی قرار دادند. )ماکوبی و همکاران،

ورس را انجام بشاخص مالی و تکنیک تاپیس رتبه بندی شرکت های هم گروه در  9مومنی و نجفی مقدم با استفاده از  

 (1393دادند. )تراب زاده و غفاری فرد

ای مالی با همدلی ترکیبی از وزن دهی شاخص شرکت سیمانی در بورس از  32دانش شکیب و فضلی در تحقیقی بر روی  

 (1393ردفاستفاده از سلسله مراتبی فازی و رتبه بندی نهایی توسط تاپیس استفاده کردند.) تراب زاده و غفاری 

رای بداده ها  پوششی قلی زاده و ابراهیم پور با استفاده از شاخص های مالی موثر در ارزش شرکت ها مدلی مبتنی بر تحلیل 

 (1393ه بندی شرکت های صنعت مواد غذایی و آشامیدنی در بورس ارائه دادند. )تراب زاده و غفاری فردرتب

 و ارائه  ییکارا ازیامت بر اساس ها سازمان یبند ورتبه یابیارز یبرا دیجد یا روش توسعه کبنی هاشمی و نجفی، ی 

از مدل  استفاده که بابود  شده در بورس اوراق بهادار تهرفیپذ مانیس یها شرکت ییکارا یابیارز آنها قیتحق یمطالعه مورد

 و مدل دیجد یا ها با استفاده از مدل توسعه رتبه شرکت نیشدند. همچن یبند رتبه ترسون،یپ-و اندرسون یجمع

TOPSIS دیجد یا ها با استفاده از مدل توسعه نشان داد که رتبه شرکت جی. نتادیگرد سهیمقا گریکدیمحاسبه و با  (N-

DEA) (1396. )بنی هاشمی و نجفی،است رندهیگ میتصم یواحدها یبند و رتبه ییجهت محاسبه کارا یمناسب حل راه 

در تهران که شده در بورس اوراق بهادار پذیرفته  بندی شرکت های برای رتبهدانش شکیب و فضلی در تحقیق خود  

 (1398کردند.) دانش شکیب و فضلی، استفاده   TOPSISو AHP شامل تکنیکترکیبی صنعت سیمان فعال هستند از مدل 

 و صورت امهترازن جمله تراب زاده و غفاری فرد برای رتبه بندی شرکت های سیمانی با استفاده از نسبت های مالی از  

به طور TOPSISوAHPیها و با استفاده از روش کردنداستفاده  یها به عنوان معیار رتبه بند حساب سود و زیان شرکت

 (1393رتبه بندی را انجام دادند.) تراب زاده و غفاری فردامان، تو

ده از ی مالی استخراج شساله پنج شرکت بیمه در بورس تهران با استفاده از داده ها 5غریب و همکاران در مطالعه عملکرد  

ا از منظر مالی رتبه آنها ر TOPSISصورت های مالی آنها ، وزن آنها را با تکنیک آنتروپی تعیین و سپس با استفاده از روش 

 (1393بندی کردند. )غریب ایمان،

سبت ن ر اساسرا ب سه سال طی تهران بهادار اوراق دربورس شده رفتهیشرکت برترپذ جاهتهرانی و همکاران در تحقیقی پن 

و سپس با رتبه  یرتبه بند  AHP-TOPSISکردترکیبییبا استفاده از رو (یسودآور فعالیت، اهرمی و نگی،یمالی)نقد یها

 (1390اران،. )حسینی و همکشد بررسی آزمون اسپیرمن آنها توسط وهمبستگی میان سهیشده توسط بورس مقا ارائه یبند

برای تعیین وزن معیارها  FAHPانجام دادند که در آن از  TOPSISو  FAHPعادل آذر و همکاران  مطالعه ایی بر مبنای  

 ( 1391شرکت های سیمانی رتبه بندی شدند. )عادل آذر و همکاران، TOPSISو در انتها با استفاده از رویکرد 

 ییکارااست و کیناپارامتر یها و از روش یاضیروش ر کیکه  (DEA) ها داده لیروش تحل بنی هاشمی و نجفی براساس 

 (AP)ترسونیپ -اندرسونبا استفاده از روش  نیهمچن کندی م یریگ اندازه یو خروج یورودی رهایمتغ بر اساس ها را سازمان

 بر اساسشرکت ها  یبند ورتبه یابیارز یبرا دیجد یا روش توسعه کی. شوندی م یبند رتبهتوسط آن کارا  یواحدهاکه 

شده در بورس اوراق  رفتهیپذ یمانیس یها شرکت ییکارا یابیارز قیتحقاین  ی. مطالعه موردکردندارائه  ییکارا ازیامت

  بهاداراست
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 یا دل توسعهها با استفاده از م رتبه شرکت نیشدند. همچن یبند رتبه ترسون،یپ-و اندرسون یاز مدل جمع دهاستفا که با

 (1396)بنی هاشمی و نجفی،. دیگرد سهیمقا گریکدیمحاسبه و با TOPSIS   و مدل دیجد

 

 1روش تحقیق

دهی به معیارها و انتخاب گزینه بهینه براساس برای وزن گیری چندشاخصهتصمیم یک روش 2مراتبی فرایند تحلیل سلسله

 .شودمی تعیینها بندی گزینهدیدگاه خبرگان وزن معیارها و اولویت بر اساس. در این روش استهای زوجی مقایسه

گیری شناسایی باید معیارهایی برای تصمیم بندی تعدادی معیار یا گزینه است. پس از تعیین هدفهدف این روش اولویت

ها براساس هر معیار باهم شود. در نهایت گزینهشوند. این معیارها براساس هدف باهم مقایسه زوجی  و وزن آنها تعیین می

معرفی  1980سال  در توماس ساعتی این روش توسط .شودها مشخص میمقایسه زوجی شده و اولویت نهایی گزینه

   )1980)ساعتی،شد.

با توجه به فاصله آنها و ها براساس معیارها بندی گزینهبرای ارزیابی و اولویت گیری چندشاخصهتصمیم یک روش  تاپسیس

 است.  های مثبت و منفیآلاز ایده

حل آل است. منطق زیربنایی این روش، راههای ترجیح براساس مشابهت به راه حل ایدهبه معنی روش TOPSIS واژه

کند. راه حل ایده آل )مثبت( راه حلی است که معیار سود را افزایش و معیار آل منفی را تعریف میحل ایدهآل مثبت و راهایده

ز راه اآل و در عین حال دورترین فاصله ای است که کمترین فاصله از راه حل ایدهنه، گزینهدهد. گزینه بهیهزینه را کاهش می

 .آل منفی داردحل ایده

تبدیل شد.  ماتریس تصمیم معرفی گردید و به روشی فراگیر در حل مسائل مبتنی بر SAW روش ساده تاپسیس پس از

های ارزیابی آنها مشخص شدند به هر ها و شاخصشود. پس از آنکه گزینهشاخص ارزیابی می n گزینه بوسیله m در این روش

باشد یا براساس دیدگاه خبرگان  تواند براساس آمارهای موجودگیرد. این مقادیر میای تعلق میگزینه براساس هر شاخص نمره

تاپسیس  توان از منطق فازی برای حل مساله به روشدهی استفاده شود میتعیین شود. چنانچه از دیدگاه خبرگان برای نمره

جایگاه  گیری چندمعیارهتصمیم د و خیلی زود درپیشنهاد ش 1981این روش توسط هوانگ و یون در سال  .کمک گرفت فازی

 (1981)هونگ و یون،.خود را پیدا کرد

 کته بنـدی شربی و رتبـنـدرت در ارزیـا مورد استفاده قرار گرفتند ، اما بـهها  ها بطـور گـسترده در پژوهش ایـن مـدل

 اند.  مالی )عامل اساسی در تعیین ارزش شـرکت ( بکـار گرفته شده ز نسبت هایها با استفاده ا

 

 1رتبه بندی شرکت ها

ن بعنوا 2ایهازار سرمهـای بـازار سـرمایه اسـت . بـ ، مدیون بـورس و فعالیـتکشورهای توسعه یافتهتوسعه اقتصادی در 

ین مایه در اگان سر. عرضه کننداستلی میان مدت و بلنـد مدت یک بازار مالی، محل تلاقی عرضه و تقاضای منابع ما بخشی از

 ل میولـت تشکیدهـا و موسسـات اعتبـاری و  سـازمان شامل،، اشخاص حقوقی اشخاص حقیقی دارای سرمایهبازار را اغلـب 

رگزاران و وسیله کا را به دکـز تـامین وجـوه سـرمایه ای، پـس انـداز و نقدینگی افرااعنـوان یکـی از مر دهند. این بازار بـه

ازار باق بهادار بورس اور. کند هـای بلنـد مدت تولیدی و بازرگانی هدایت می گـذاری های مالی به جانب سـرمایه واسطه

. )قلی ستاات خاص با ضوابط و مقرر بهاداراوراق  سایر برای خرید و فروش سهام یا ، و محلی مطمئنمتشکل و رسمی سرمایه

 (1393سن،زاده و محمد ح
1. Research Method 

2. Analytical Hierarchy Process(AHP) 

3. Ranking of companies 

4. Capital Market 

https://parsmodir.com/mcdm/madm.php
https://parsmodir.com/halloffame/saaty.php
https://parsmodir.com/halloffame/saaty.php
https://parsmodir.com/mcdm/madm.php
https://parsmodir.com/mcdm/saw.php
https://parsmodir.com/mcdm/saw.php
https://parsmodir.com/mcdm/decision-matrix.php
https://parsmodir.com/mcdm/ftopsis.php
https://parsmodir.com/mcdm/ftopsis.php
https://parsmodir.com/mcdm/ftopsis.php
https://parsmodir.com/mcdm/mcdm.php
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در بازار اقتصادی اطلاعات نقش و اهمیت ویژه ایی دارد در شرایطی که تغییرات محیطی هم بسرعت در حال انجام هستند 

ند دارای نقش مهمی در بازار است از یک طرف رتبه بندی رتبه بندی شرکت ها که منجر به معرفی شرکت های برتر می شو

سبب برجسته شدن جایگاه شرکت ها در محیط رقابتی و از طرف دیگر نمایانگر فاصله بین شرکت های ضعیف با برترین ها می 

های برتر باشند که سبب می شود این شرکت ها با تعریف برنامه و استراتژهای مناسب نسبت به کاهش این فاصله و شرکت 

هم نسبت به حفظ جایگاه خود اقدام و در نتیجه محیط رقابتی تر گردد. در کنار این موارد ارائه اطلاعات سبب افزایش کیفیت 

 (.1385انتخاب سرمایه گذاران نیز خواهد شد.)صارمی و همکاران،

مالی به طور کامل و به موقع است رتبه بندی اعتباری اظهار نظری در خصوص توانایی و تمایل ناشر برای ایفای تعهدات 

های دولتی یا خصوصی هستند که در راستای  بندی اعتباری، شرکت موسسات رتبه( و از طرفی، 1395)شاهرخی و مشایخ،

شوند.  های دولتی قادر به ارائه آن نیستند ایجاد می پاسخگویی به نیاز بازار در زمینه ارائه خدمات اطلاعاتی که خود ارگان

 2002)بندی اعتباری نیز باید نسبت به خلق ارزش برای ذینفعان خود اقدام نمایند  ها، موسسات رتبه به شرکتدرست مشا

White) 

ت ها و شرک اربهادوجود موسسات رتبه بندی اعتباری کمک شایانی به سهام داران شرکت های بورسی، خریداران اوراق 

ازارهای بمالی در  ناشران ی کند. در حال حاضر مهمترین معیار ارزیابی ریسکم (اعم از افراد حقیقی و حقوقی )سازمان ها و ... 

ند تاندارد اظیر اسنمالی بین المللی استفاده از رتبه بندی هایی است که توسط موسسات رتبه بندی مستقل، متخصص و معتبر 

  .publication poors & standard)2003) انجام می شود.پورز، فیچ، مودیز و ... 

تحت  1841سال  توان به تاسیس اولین موسسه گزارشگری اعتباری در بندی اعتباری را می استگاه و مبدا صنعت رتبهخ

با  س شد وعنوان موسسه مرچنتایل منتسب دانست. این موسسه به عنوان راهکاری جهت کاهش عدم تقارن اطلاعات تاسی

 ی مشتریاناعتبار آمارهای عملیاتی، وضعیت کسب وکار و اهلیت های آن در زمینه استفاده از اطلاعاتی که شبکه نمایندگی

 ها فروش هدر زمینه ریسک تجاری مشتریان بر اساس اطلاعات در دسترس و تجارب عمد گزارش هایی ،کرد آوری می جمع

  ) 2010White(.کرد ارائه می

یچ، ف)جسته بندی اعتباری بر تبهشواهد تجربی موجود در ادبیات موضوع نشان میدهد که در حال حاضر سه موسسه ر

 ح جهان را ارائه میبندی شده در سط درصد از کلیه اوراق رتبه 70بندی مربوط به  خدمات رتبه( مودیز و استاندارداندپورز

  ( El 2010, Shagi  )دهند

کت همه بانک های ربا نظارت وزارت اقتصاد و بانک مرکزی و مشا 1385شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران در آبان 

ریق طری از کشور و تعدادی از شرکت های بیمه و لیزینگ تاسیس شد و هدف اصلی آن بهبود مدیریت ریسک سیستم اعتبا

د اریخچه و عملکرمیلیون شخص ایرانی در سامانه مربوطه پرونده اعتباری دارند. )ت 18خدمات رسانی به آنها است. حدود 

 (1391شرکت رتبه بندی، 

در قالب  صنعتی وسسات رتبه بندی در ایران بسیار کم است. رتبه بندی رایج در ایران، توسط سازمان مدیریتتعداد م

ن روش در گام ( در ای1388 صورت می گیرد. )دانش شکیب و فضلی،  IMI-100انتشار لیست صد شرکت برتر تحت عنوان 

ارایه  د و هدف آناقتصادی از بعد کلان و ملی می پردازکه به مقایسه شرکت ها و فعالیت های تهیه می شود فهرستی اول، 

ت. در اس ا،از شرکت ه فهرستی عمومی و تصویری از چگونگی آرایش بنگاه های اقتصادی در فضای کسب و کار ایران است

دیگر قیب یکد رتوانن واقع در این فهرست تمامی فعالیت های اقتصادی اعم از خدماتی، صنعتی و ... که در مفهوم عام خود می

 روش مبنایمعیار ف . در گام دوم، برای گزینش صد شرکت برتر ایراندارندحضور  همدر تخصیص منابع جامعه باشند، در کنار 

د جمع درآم ت مالیانتخاب قرار گرفته است. رقم فروش در مورد کلیه شرکت ها رقم فروش خالص و در مورد بانک ها و موسسا

 هاتشرک این ،"فروش  میزان" ها براساس شاخصبندی شرکتم بعد پس از گزینش و رتبهمشاع و غیرمشاع است . در گا

 (1380)مدیریت صنعتی،شوند. بندی میرتبه و مقایسه دیگری هایشاخص براساس
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ر م می شود؛ دانجا به دو صورتهای بورس تهران  بندی شرکت رتبهو با بررسی سوابق مشاهده می شود، بطور کلی اما 

. تاسـ "مـسازمیـانگین ه"و روش دوم، بر اسـاس می شود  مانجا فروش( )معمولاًبندی براساس یک متغیر ول، رتبهروش ا

 .ـودشـز مـی بنـدی یـک متغیـره، قابلیت اتکای کمی دارد چون بر یک بعـد از فعالیـت شـرکت هـا متمرک رتبـه روش

جای  معلول به مرکز برتتقاضـای بـازار سـرمایه توجـه دارد که شاید میانگین همساز نیز بیشتر بر محصول مکـانیزم عرضـه و 

ار کـافی ارای اعتبدن روش علت باشـد، بـا توجـه بـه عـدم کـارآ یی بـازار سرمایه ایران، امکان دارد تصمیم گیری بر اساس ای

 (1388)دانش شکیب و فضلی،نباشـد 

 50مت سهام تغییرات سطح عمومی قیشرکت برتر اشاره کرد که  50در خود بازار بورس تهران هم می توان به شاخص 

 دهد که نسبت به بقیه، قابلیت نقدشوندگی بیشتری دارند. قابلیت نقدشوندگی بههای بورس را نشان میشرکت از بین شرکت

د و بخواهد آن را بخر شود و اگر کسیها در طول ساعات معاملاتی به تعداد زیادی معامله میاین معناست که سهام این شرکت

 .شوندروز میبار بهرکت ثابت نیستند و هر سه ماه یکش 50تواند این کار را انجام دهد. این سرعت میراحتی و بهیا بفروشد، به

 30و عملکرد  شودمیانگین وزنی و بر اساس سهام شناور آزاد محاسبه می شاخصی است که به صورت شرکت برتر که  30یا 

 .کندگیری میپذیرفته شده در بورس تهران را اندازه شرکت بزرگ

. یک نسبت مالی  گرفته استهای مالی، قرار  بر اساس نسبت ی سیمانیها بندی شرکت رتبه پایه انجامدر این پژوهش، 

)مهرانی و ارقامی از صورتهای مالی و یا سایر منابع اطلاعات مالی هستند  y و x است، که در آن y/x شکلی از

انواع نسبتهای مالی شامل پنج نسبت اصلی؛ نقدینگی، اهرم مالی، فعالیت، سودآوری و رشد هستند. هریک از  (1392همکاران،

مشاهده می  1نمونه هایی از شاخص ها در جدول شماره  .این نسبت های اصلی نیز تعدادی نسبت فرعی را شامل می شود

های فرعی مرتبط با این شاخص از جمله شامل رشد فروش، فروش  شوند. برای مثال اگر شاخص اصلی رشد باشد شاخص

سرانه، رشد دارایی و ارزش افزوده می باشد که متناسب با دیدگاه خبرگان و وزن دهی به شاخص های فرعی، تعریف از شاخص 

ل تمام شام 1اصلی در تحقیق مورد نظر مشخص می شود ضمن اینکه شاخص های فرعی نام برده شده در جدول شماره 

 شاخص ها نیست.

 . تعدادی از شاخص های اصلی و فرعی1جدول

 شاخص های فرعی عنوان شاخص اصلی

 ، فروش سرانه ، رشد دارایی، ارزش افزودهرشد فروش رشد

 سودآوری، رشد سودآوری، بازده فروش، بازده دارایی، بازده ارزش افزوده سودآوری

 ، بهره نیروی انسانی، بهره وری سرمایهبهره وری کل، بهره وری کل عوامل بهره وری

 صادرات، سرانه صادرات، رشد صادرات، نسبت صادرات به فروش صادرات

 نسبت جاری، نسبت وجه نقد، نسبت آنی نقدینگی

 نسبت بدهی، نسبت پوشش هزینه بهره  بدهی

 P/Eارزش بازار، بازده بازار، حقوق صاحبان سهام، نسبت  بازار
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 هستندالی های مــ ورتکننــدگان صــ اســتفادهاز گذاران، رقبا و غیره  ، سرمایهمدیرانتلفــی نظیــرهــای مخ گــروه

مهرانی )می دهند  ی قرارکـه اهـداف متفـاوت و گاهـاً متـضادی دارند و هر یک از دیدگاه خود نسبت های مالی را مورد ارزیاب

 . (1392و همکاران،

خاب انت اسان مالیکارشنو از صنعت سیمان   خبرگانی تعداد و نوع آنها توسط )که مـالی، نـسبت هـای  تحقیقدر ایـن  

 است. هقـرار گرفـتعملکرد و رتبه بندی شرکت ها بررسـی  شده اند( مبنای

 رویکردهای تصمیم گیری چند معیاره

شود که هدف آن انتخاب  تصمیم گیری چند معیاره که از مدل های ریاضی است به جنبه ایی از حل مسئله مربوط می

( روش های تصمیم گیری چند معیاره به 2008یک راه حل از تعداد مشخصی از راه حل های در دسترس است. )رائو و داویم،

آسانی استفاده معروف هستند، رویه های ترکیبی در صورت استفاده درست می توانند این ویژگی را حفظ کنند و منابعی از 

 (2007د نمایند.)شی و همکاران،دانش و تجربه را ایجا

استفاده  که از نظر نقاط ضعف و قوت همپوشانی خواهند داشت TOPSISو  AHPدر این پژوهش از رویکرد ترکیبی  

آن اساس و  (2007)شیه و لی، .استآل مثبت و  منفی  ، تعریف را حل های ایدهTOPSIS منطق زیربنایی روششده است. 

حلی  ، راهمثبت و منفی آل حل ایده داشته باشد. راهرا آل  حل ایده ترین فاصله را تا راه کوتاهبر این است که گزینه منتخب 

 .ه باشداه دادفرضی است که در آن تمامی ارزش های شاخص، به ترتیب مشابه ارزش های شاخص ماکزیمم و مینیمم در پایگ

 (2008)رائو و داویم،

 ل منفی شاملآ حل ایده های در دسترس معیارها و راه بهترین ارزش آل مثبت ترکیبی از حل ایده بطور خلاصه راه 

 تم تصمیمسیس و دهشترکیب  در دسترسنظرات  AHP روش ( در 2008)وانگ، .بدترین ارزشهای قابل دسترس معیارها است

بر حسب  رزیابیاگیری پیچیده را به سیستم سلسله مراتبی ساده تبدیل می کند. سپس با استفاده از مقایسات زوجی، روش 

 ( 2002)تی سوار و همکاران، .مقیاس به منظور بررسی اهمیت نسبی، انجام می شود

 فرایند سلسله مراتبي تحلیل

شد. اولین کار تخصصی در این زمینه معرفی توسط توماس. ال. ساتی  1979فرایند سلسله مراتبی تحلیل درابتدا درسال 

شود. فرایند سلسله مراتبی  منتشر شده، یافت می 1980که در سال  "اتبی تحلیلفرایند سلسله مر"در کتاب ساتی با عنوان 

 (1400.)محمدی و حسینی زاده،تصمیم گیری با معیارهای چند گانه مناسب است تحلیل؛ بویژه برای 

 ای از برای رتبه بندی مجموعهیا  که در یک مجموعه، برای انتخاب بهترینفرایند سلسله مراتبی تحلیل، تکنیکی است 

عمل تصمیم گیری با چند گزینه رقیب و چند معیار  ( این روش هنگامی که2004گزینه ها استفاده می شود. )راما کریشنان، 

 تواند کمی و کیفی باشد. اساس تکنیک مذکور، تواند استفاده گردد. معیارهای مطرح شده می می مواجه استتصمیم گیری 

 (1400ست.) محمدی و حسینی زاده،زوجی ا تصمیم گیری بر مبنای مقایسات

از کلی ر دو فد را مراحل که می توان اینکاربرد عملی فرایند سلسله مراتبی تحلیل شامل چهار مرحله اساسی است. 

رار قزیابی ار عنی فازی، مرحله اول در فاز طراحی و مراحل بعدی در فاز دوم؛ نمودطراحی سلسله مراتب و ارزیابی طبقه بندی 

  .نشان داده شده است 1مراحل تحلیل سلسله مراتبی در نمودار( 1400محمدی و حسینی زاده،می گیرند)

ها  زینهمعیارها و گ که در آن هدف، اولین قدم در فرایند سلسله مراتبی تحلیل، ایجاد یک نمایش گرافیکی از مسئله است

گیری و در  هدف کلان و کلی موضوع تصمیمدر رأس سلسله مراتب، ( 1400)محمدی و حسینی زاده، .شوند  نشان داده می

توان  یزم باشد منانچه لاچاز انحا در کیفیت هدف تاثیر دارند.  که به نحوی می گیرندتر، صفات و معیارهایی قرار  مراتب پایین

)محمدی و رندگی ر میهای تصمیم قرا ها و انتخاب تر تقسیم نمود و در آخرین سطح گزینه های جزئی معیارها را به زیر گروه

 (1400حسینی زاده،
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 (1400)محمدی و حسینی زاده،: مراحل تحلیل سلسله مراتبی در دو فاز کلی  1نمودار

 

                 AHP – TOPSIS  ترکیبي رویکرد

خصوصیات این  از ای  مقایسه 2شمارهجدول در استفاده قرار گرفته اند. بطور گسترده مورد  AHP و TOPSIS های روش 

نشان  شامل طبقه، فرآیند اصلی، شاخص، استنباط وزن، بررسی سازگاری، تعداد شاخص ها و گزینه های تطبیقی دو تکنیک

   داده شده است.

 (2007)شی و همکاران، AHPو  TOPSIS: مقایسه خصوصیات روش های 2جدول شماره

TOPSIS AHP خصوصیات 

 طبقه MADMاطلاعات عددی،  MADMاطلاعات عددی، 

)اندازه گیری  NISو  PISفاصله از 

 مطلق(
 فرآیند اصلی مقایسات زوجی)اندازه گیری نسبی(

 شاخص معین و معلوم معین و معلوم

 استنباط وزن مقایسات زوجی معین و معلوم

 بررسی سازگاری ارائه می شود -

 تعداد شاخص های تطبیقی مثبت و منفی هفت خیلی زیاد

 تعداد گزینه های تطبیقی مثبت و منفی هفت خیلی زیاد 

 سایر عملکرد جبرانی عملکرد جبرانی

 

ای محدود گـشته، سـقف  بطـور قابـل ملاحظه ،در پردازش اطلاعـاتانسانی  محدود های بدلیل ظرفیت AHP بکارگیری

 توانـد نیازمنـدی مقایـسات زوجـی ،مـی TOPSIS شـود. روش مـی گرفتـه نظـر در 7 ± 2زوجـی بـه تعـداد  های همقایـس

از طرفـی، ایـن رویکـرد نیـاز بـه ( 2007)شی و همکاران، .و محدودیت ظرفیتی در فرآیند غالب نمی شـود کندبـرآورده  را

چنین رویه ای را  AHP کند، روش دف تعیـینای کارآ دارد تا اهمیت نسبی شاخص های مختلف را بـا توجـه بـه هـ رویه

بنــدی و انتخــاب  بنابراین، به منظـور دسـتیابی بـه مزایــای هــردو روش در رتبــه( 2008)رائو و داویم، .کند ارائه می

 ساختن سلسله مراتب

 تنظيم ماتريس مقايسه های زوجی

 محاسبه وزن و انتخاب بهترين گزينه

 آزمون سازگاری
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 ده میشود. در ادامه این رویه مرحله به مرحله توضیح دا استفاده می  TOPSIS – AHPبهتــرین گزینــه، روش ترکیبــی 

 .شود

 با موضوع  مرتبطهای  شاخص ، معیارها و تعییناهداف مشخص کردن : 1گام 

نشان دهنده ارزش  jid می شـود . در ایـن ماتریس، عنصر بناها  ماتریس تصمیم بر مبنای اطلاعات موجود شاخص : 2گام 

 ی تبدیل می شوند.. اگر بخشی از شاخص ها کیفی باشند به شاخص کمام است i ام برای گزینه j شاخص

یاس کردن( می شود نرمال سازی)بی مق  1استفاده از رابطة شده همه شاخص ها با ، شامل مقادیر کمی: ماتریس تصمیم 3گام 

 یعنی هر درایه بر جذر مجموع مربعات درایه های آن ستون معیار تقسیم می شود :

                                                                                                1رابطه         

 

 j ا شاخصبدر مقایسه  i نشاندهنده ترجیح شاخص ija های مقایسه زوجی. در این ماتریس عنصر :تشکیل ماتریس 4گام 

رجیحی متوسط، های ت وتمطابق قضا 9 و 7، 5، 3است. اعداد  ija =1باشد همواره  i=j ،مطابق نظر خبرگان است. چنانچه

د سازگار باشند تا های مقایسه زوجی بای ماتریس 1ij/=ajia قوی، کاملًا قوی و مطلق هستند. همچنین در این ماتریس همواره

  .شود زیع میها مجدداً تو اعتبار پرسشنامه مورد تأیید قرار گیرد. چنانچه ناسازگاری ماتریس تأیید شود پرسشنامه

ود می بوججی( این ماتریس از ترکیب نظرات خبرگان )ماتریس های مقایسه زو ،یس مقایسه زوجی جامع:تشکیل ماتر 5گام 

 .آید بدست می 2ماتریس با استفاده از رابطه این شود.  و با توجه به آن وزن معیارها محاسبه می آید

 

                                                                                 2رابطه          

 

ریس مقایسه سازی مات مقیاس وزن نــسبی هــر شــاخص پــس از بی ،:تعیــین اهمیــت نــسبی هــر شــاخص 6گــام 

 .محاسـبه می شود 4با اسـتفاده از رابطـه  ، 3زوجی جامع رابطه 

                                                                                                                        3رابطه       

                                                                                                 4رابطه  

 

اتریس قطری( م (W 3 ( 4) j  )در وزن مربوطه ijR با ضرب ماتریس این ماتریس ijV :محاسبه ماتریس نرمال وزین 7گام 

 .نشان داده شده است 5بدست میآید که در رابطه 

 

     ij*Rj=WijV                                                                                               5رابطه                           

 

از آل منفی یدهو یک ا  آل مثبتیدهیک ا معیار اصلیدر این گام برای هر است.  های مثبت و منفیمحاسبه ایده آل : 8گام 

 .شودمحاسبه میستون مربوطه 

 .آل مثبت بزرگترین مقدار آن معیار استایده مثل سود آوری،  برای معیارهایی که بار مثبت دارند •

 .آل منفی کوچکترین مقدار آن معیار استایده ثل سود آوری، م برای معیارهایی که بار مثبت دارند •

 .آل مثبت کوچکترین مقدار آن معیار استایده مثل بدهی، برای معیارهایی که بار منفی دارند •
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 .آل منفی بزرگترین مقدار آن معیار استایده مثل بدهی، برای معیارهایی که بار منفی دارند •

براساس  اصله اقلیدسیفآل مثبت و منفی به کمک  های ایده حل ای. فاصله هر گزینه تا راه لههای فاص محاسبه اندازه : 9گام 

 .شود محاسبه می  7و   6روابط 

 j-V – ijV )∑ }= -iS (2 {.5                                                                         6رابطه

+ ={ .( j+V – ijV (2 {.5                                                                        7رابطه
iS 

 

 8آل با استفاده از رابطه  حل ایده :محاسبه نزدیکی نسبی هر گزینه به راه 10گام 

+Si+-(                                                                                     8رابطه
i(S/-iS= iC   

     

 .شوند ب میبه ترتیب نزولی مرتمحاسبه می شوند  8که توسط رابطه   iC جدول بر اساس مقادیر:در این گام  11گام 

 روش تحقیق

در بخش  وای  نهبرای جمع آوری مطالب از روش کتابخا ،این پژوهش از نظر هدف، کاربردی است. در بخش ادبیات تحقیق

نایت به اینکه این از طرفی با ع .شده استاز روش پرسشنامه استفاده  وجی شده است تعیین وزن معیارها از خبرگان نظر سن

ضوع قابل مو .اردهای آماری نیست، نیازی به تعیین جامعه و نمونه آماری به معنای خاص وجود ند پژوهش مبتنی بر تحلیل

ل بعـد کت در سـاین شـرلکـرد بـالا یـا پـایتـضمینی بـرای عم ،توجه این است که بالا یا پایین بودن عملکـرد مـالی شـرکت

ه در نتوالی( و سـال م گیری در این زمینه با بررسی عملکرد شرکت در یک بازه زمـانی )چنـد نخواهـد بـود. بنـابراین تصمیم

ـورس بـی یمانــای سـهـ یک نقطـه زمـانی از قابلیـت اتکـا بـالاتری برخـوردا ر اسـت. در ایـن پــژوهش عملکــرد شــرکت

 هـا بـر مبنـای وش مقطعـی، داد هرو با توجه بـه اسـتفاده از  ه استبررسی شد 1396-1400تهــران، در ســال هــای 

، بورس تهـران های سیمان شرکت از( مــشاهده –سـال( 185 بررسـی ایــن ترتیـب بـدین. شــد بیـان( مـشاهده –)سـال 

نـسبت )شاخص عملکـردی  16همچنین   1400    تا  1396ـای حـضور در بورس از شـرکت و تعـداد سـال ه 37شـامل

 ختلـف شـامل میمهـای  نـسبت را در سـال 185×16= 2960     گیـرد کـه در مجمـوع فرعـی ( را دربـر مـی اصلی و مـالی

 .شود

د ارهای موجورم افزان بورس تهران و ناطلاعات مالی شرکتهای مورد مطالعه این تحقیق، از صورتهای مالی آنها در سازم

انگین ستند که میههای فرعی  ها، نسبت . این نسبتشده اندهای مالی محاسبه  ، استخراج و نسبتبورس ویومانند نرم افزار 

 قدار نسبتمن ماتریس دهد. به عنوان نمونه در ای های تصمیم اولیه را تشکیل می های ذکر شده، ماتریس مقداری آنها در سال

 می شود:در بورس حضور داشته است بدین صورت محاسبه مطالعه را سال   5که هر  بوشهربرای سیمان  آنی

.48 = ( .69 + .59 + .53 + .29 + .43)۲/5  

رها با ن معیادر ادامه مطابق رویه مدل مفهومی پژوهش؛ پس از ساخت سلسله مراتب و انجام مقایسات زوجی خبرگان، وز

 .بدست آماده است TOPSIS بندی با استفاده از روش محاسبه و نتایج نهایی رتبه AHP استفاده از روش

 

 یافته های تحقیق

تیجه ند. همچنین شو ها ارائه می بندی گزینه در قالب وزن دهی معیارها و رتبه بدست آمده مقادیرنتایج و  قسمتدر این 

 .ارائه می گرددار نتایج  رتبه ایی در قالب جدول  بررسی
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 اآنه دهي ساخت سلسله مراتب معیارها و وزن

 ه متفاوت از حوزهدیدگادو خبــره بــا  6بــدین منظــور پرســشنامه تحلیــل سلــسله مراتبــی طراحــی و توســط 

که د. شر نظر گرفته د ی سیمانیها بندی شرکت در رتبه بعنوان خبرگان،افراد این و نظر  شد داده پاسخهای مالی و مدیریتی 

ا رسشنامه هصلاح پابه دلیل ناسازگاری برخی از ماتریس های مقایسه زوجی، نیاز به توزیع مجدد و  در یک مرحله نظر سنجی

 ظر خبرگاناصل از نحهای مقایسه زوجی  ها و در نتیجه اعتبار پرسشنامه تأیید شود. ماتریس تا سازگاری ماتریس وجود داشت

 . شدتریس جامع تشکیل ترکیب و ما 2با استفاده از رابطه 

اتریس است. پس محاسبه شده که نشان دهنده سازگاری بالای این مدرصد  5نرخ سازگاری ماتریس جامع معیارهای اصلی 

و وزن  محاسبه  4و  3بر اساس روابط  AHP از تشکیل ماتریس مقایسه زوجی جامع، وزن معیارهای اصلی و فرعی با استفاده از

 د:شو میمعیارهای اصلی 

 بطور مشابه وزن معیارهای فرعی نیز با توجه به ماتریس مقایسه زوجی آنها محاسبه شود. 

 وزن معیارهای اصلی عبارت است از :

 
W= (.15, .08, .13, .37, .26) 

 

 که این اوزان به ترتیب از چپ به راست  شامل: نقدینگی، اهرمی، کارایی، سود آوری و رشد می شوند.

 

 

 TOPSIS  شبا استفاده از رو ها بندی شرکت رتبه

عیار فرعی هستند که م 16معیار اصلی و  5معیارهای اصلی و فرعی که در این تحقیق توسط خبرگان پیشنهاد و نهایی شده اند 

 است. شامل نسبت های مالی عملکردی شرکت ها می باشند. البته در این تحقیق معیار فروش در نظر گرفته نشده

 مع ارزشجنگی از شود، به عنوان نمونه نسبت نقدی هر معیار اصلی، ارزش آن معیار اصلی حاصل می از جمع معیارهای فرعی

، ودمی شرب ضآید. ارزش معیارهای اصلی نیز در وزن متناظر هر معیار  های نسبت جاری و آنی برای هر شرکت بدست می

 ن داده شده اند.نشا 3تمامی معیارهای اصلی و فرعی تحقیق و اوزان آنها در جدول شماره
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 : معیارهای اصلی و فرعی3جدول شماره

 نقدینگی اهرمی/ریسک کارایی سودآوری رشد
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0.09 0.34 0.4 0.17 0.63 0.37 0.07 0.34 0.39 0.2 0.15 0.27 0.5 0.08 0.73 0.27 

 

 

 ماتریسی، ترکیب استخراج نسبت ها و نرمال سازی و انجام مراحل مطابق گام های نام برده شده در توضیح رویکرد بعد از

 کهجدول،  عداد درو پس از انجام محاسبات و جایگزینی اتصمیم نرمال وزین معیارهای اصلی )ماتریس تصمیم نهایی( تشکیل 

 ست.ارتبه بندی هم شده (  iC بر اساس بیشترین امتیاز )، جدول نشان داده شده  4در جدولماحصل امیتازات 
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 : امیتازبندی شرکت های سیمانی براساس نسبت های مالی و رتبه آنها4جدول شماره

 

iC -
iS +

iS رتبه نام شرکت سود آوری کارایی اهرم مالی نقدینگی رشد 

 1 داراب یمانس-رابسا 0.0727 0.0271 0.0005 0.0538 0.0004 0.0211 0.2864 0.9313

0.9510 0.2924 0.0151 0.0004 0.0659 0.0012 0.0268 0.0863 
سیمان ممتازان 

 کرمان
2 

 3 سیمان ساوه 0.0909 0.0283 0.0011 0.0386 0.0007 0.0159 0.2898 0.9479

 4 سیمان فارس نو 0.0872 0.0222 0.0009 0.0417 0.0006 0.0170 0.2885 0.9444

 5 سیمان ارومیه 0.0931 0.0266 0.0007 0.0303 0.0007 0.0242 0.2896 0.9229

 6 سیمان اردبیل 0.0844 0.0247 0.0009 0.0312 0.0006 0.0255 0.2866 0.9184

 7 سیمان کرمان 0.0743 0.0207 0.0006 0.0302 0.0006 0.0324 0.2834 0.8974

 8 سیمان خاش 0.0745 0.0186 0.0017 0.0211 0.0007 0.0401 0.2825 0.8756

 9 سیمان خوزستان 0.0679 0.0171 0.0017 0.0259 0.0006 0.0407 0.2810 0.8735

 10 سیمان قائن 0.0830 0.0094 0.0022 0.0182 0.0003 0.0437 0.2842 0.8667

 11 سیمان دشستان 0.0595 0.0245 0.0012 0.0244 0.0005 0.0453 0.2792 0.8604

 12 سیمان بجنورد 0.0612 0.0205 0.0028 0.0210 0.0006 0.0474 0.2789 0.8548

 13 سیمان مازندران 0.0560 0.0325 0.0012 0.0219 0.0006 0.0490 0.2790 0.8507

 14 سیمان سفید نی ریز 0.0583 0.0275 0.0018 0.0187 0.0005 0.0497 0.2786 0.8487

 15 سیمان فارس 0.0600 0.0109 0.0018 0.0229 0.0006 0.0502 0.2787 0.8474

 16 سیمان شاهرود 0.0562 0.0232 0.0016 0.0200 0.0006 0.0509 0.2781 0.8452

 17 سیمان هگمتان 0.0516 0.0229 0.0015 0.0190 0.0005 0.0550 0.2771 0.8344

 18 سیمان غرب 0.0516 0.0260 0.0016 0.0167 0.0004 0.0560 0.2771 0.8318

 19 سیمان هرمزگان 0.0498 0.0176 0.0017 0.0216 0.0002 0.0559 0.2762 0.8316

 20 سیمان خزر 0.0500 0.0209 0.0017 0.0184 0.0005 0.0569 0.2766 0.8293

 21 سیمان شرق 0.0489 0.0195 0.0018 0.0205 0.0005 0.0569 0.2764 0.8294

 22 لسیمان شما 0.0413 0.0225 0.0008 0.0249 0.0004 0.0602 0.2756 0.8207

 23 سیمان لار سبزوار 0.0435 0.0268 0.0138 0.0204 0.0003 0.0616 0.2727 0.8158

 24 سیمان سپاهان 0.0426 0.0195 0.0012 0.0198 0.0005 0.0623 0.2753 0.8156

 25 سیمان صوفیان 0.0453 0.0163 0.0022 0.0155 0.0006 0.0634 0.2753 0.8129

 26 سیمان اصفهان 0.0435 0.0193 0.0022 0.0148 0.0004 0.0645 0.2749 0.8100

 27 سیمان بوشهر 0.0431 0.0179 0.0040 0.0118 0.0004 0.0670 0.2742 0.8036

 28 سیمان آبیک 0.0420 0.0149 0.0009 0.0066 0.0005 0.0717 0.2748 0.7930

 29 سیمان تهران 0.0294 0.0181 0.0020 0.0142 0.0003 0.0764 0.2727 0.7811

 30 سیمان کردستان 0.0184 0.0318 0.0023 0.0112 0.0007 0.0860 0.2728 0.7603

 31 سیمان لارستان 0.0170 0.0282 0.0066 0.0106 0.0004 0.0879 0.2709 0.7551

 32 سیمان دورود 0.0097 0.0132 0.0064 0.0093 0.0004 0.0967 0.2697 0.7362

 33 سیمان باقران 0.0091 0.0203 0.0157 0.0042 0.0005 0.0995 0.2677 0.7291

 34 سیمان کارون 0.0140- 0.0180 0.0109 0.0069 0.0003 0.1183 0.2685 0.6942

 35 سیمان مجد خواف 0.0287- 0.0072 0.0013 0.0042 0.0001 0.1339 0.2715 0.6697

 36 لامسیمان ای 0.0035- 0.0225 0.0751 0.0080 0.0004 0.1307 0.2609 0.6662

 37 سیمان غرب آسیا 0.0210- 0.0144 0.0054 0.0036 0.2600- 0.2896 0.0722 0.1995
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ها مثبت و پائین معیار دیگر بالا بودن آن 4زیاد شدن نسبت نسبت اهرم/ریسک منفی و کاهش آن مثبت لحاظ شده است و 

ی هر ینمم ارزشهامهای منفی از  ها و راه حل شهای مثبت از ماکزیمم ارز حل راهبودن منفی منظور شده است بر این اساس 

 .شده است، محاسبه  4شماره معیار  در جدول

 

 

  .00073 0.05378 0.00047 0.03253 0.09310 +
iS 

-0.25998 0.00418     0.07506 0.00724 -0.00349 -
iS 

 

 8 ا استفاده از رابطهمنفی بدست آمده و ب های مثبت و ها( از راه حل ها )شرکت ، فاصله گزینه 7و  6با استفاده از روابط 

رفته گا انجام بندی شرکت ه شود. در آخر مطابق این نمرات رتبه ها، محاسبه می حل ضریب نزدیکی هر گزینه به این راه

 ختصاصرا به خود ا ، رتبه اول ارزیابی عملکرد مالی با استفاده از این روشدارابشرکت سیمان  ،4جدول شماره. مطابق است

 .داده است

 بحث و نتیجه گیری

شرکت  منتشر می شود هیچسازمان مدیریت صنعتی  که توسط 1400شرکت برتر ایران در سال  100بر اساس لیست 

من صنفی ندی انجرتبه بمبنای . سیمانی در این لیست قرار ندارد ضمن اینکه مبنای این رده بندی فروش شرکت ها می باشد

ام ادرات انجولید و صتغالباً بر مبنای ها نسبت به رتبه بندی شرکت های سیمانی اقدام می کنند هم که گاکارفرمایان سیمان 

سیمانی  رکت هایسایر مراجع نیز وزن عمده ایی را به فروش اختصاص می دهند . در تحقیق حاضر به آیتم فروش شمی شود، 

اله س 5ر دوره ینکه دن رتبه ها تاثیر می گذارد. ضمن ادر بورس توجه نشده است و قطعا وارد کردن این معیار در جابجا کرد

ر دمعیارهای فرعی که تشکیل دهنده معیار اصلی هستند بصورت میانگین انجام شده است  ( محاسبه1396-1400تحقیق )

 تغییر نکرده است.مساوی حالی که نوسات عملکردی شرکت ها در این دوره بصورت میانگین 

ها در ارزیابی عملکرد  در فریند مقایسه زوجی و جداول مالی شرکت خبرگانهای ذهنی  وتدر رویکرد ارائه شده؛ قضا

، ضمن بهر گیری از مزایا، نقاط ضعف آنها به ترتیب  TOPSIS و AHP مورد استفاده قرار گرفت؛ و با ترکیب روشهای

 گیری ارائه شده، در رتبه تصمیم . مدله استها جبران شد مقایسات زوجی و عدم ارائه وزن شاخص یتشامل تعداد محدود

، ممتاز کرمان داراببندی شرکتهای صنعت سیمان بورس تهران مورد استفاده قرار گرفت و بر اساس آن شرکتهای سیمان 

 و ساوه به ترتیب رتبه های اول تا سوم را کسب نمودند.

فروش  ی ها عمدتابه بندل اینکه مبنای سایر رتالبته این رتبه بندی با نتایج سایر رتبه بندی های جاری تفاوت دارد بدلی

ی بند رتبه عیار فروششرکت های سیمانی را با لحاظ نمودن متوان با استفاده از مدل مطرح شده،  در مطالعات آینده میاست. 

ر بـورس فعـال د هـای مختلـف ضمن اینکه با کمک تصمیم گیرانـی از تمـامی گـرو ه .و نتایج را با یکدیگر مقایسه کـرد

وان به ت ( میگیری تهران، همچنین در نظر گرفتن هر تصمیم گیرنده بر مبنای اهمیـت آن )وزن دادن بـه خبرگان تصمیم

نی را سال پایا تدا و دومی توان در بررسی دوره تاثیر سه سال ابها و در نتیجه نتایج قابل اطمینان تری دسـت یافت.  مقایسه

 .انگین مساوی خودداری کرد، همچنین به موضوع ریسک توجه بیشتری نمود وزن دهی نمود و از محاسبه می

 

 

 

 



 پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه 

 1401 زمستان، 13 ، شماره چهارمسال 

114 

 

 

 منابع

 16، انتشار موسسه کتاب مهربان نشر،صفحه 1399دکتر علی اصغر انواری رستمی، کتاب مدیریت سرمایه گذاری، زمستان  •

 124ت، صفحه ، انتشارات سم1399دکتر رضا رارعی، کتاب مدیریت سرمایه گذاری پیشرفته، تابستان  •

مجتبی پاکدین امیری، اولویت بندی عوامل مالی موثر بر شاخص قیمت در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه تحقیقات مالی، شماره  •

 76تا  61، صفحه 1387، پائیز و زمستان  26

، زمستان 5سال دوم ، شماره  ایمان غریب، رتبه بندی شرکت ها بر اساس شاخص های مالی، فصلنامه توسعه مدیریت پولی و بانکی، •

1393 

ساس نسبتهای بندی شرکتهای برتر بر ا ،)بررسی مقایسه ای رتبه "1385انواری رستمی، علی اصغرو ختن لو، محسن ) •

 25–43،ص  43، بررسیهای حسابداری و حسابرسی، شماره "سودآوری و شاخصهای بورس اوراق بهادار تهران

رکت های ،)ارائه مدلی برای رتبه بندی ش "1385حبیبه و حسینی، فرشید )صارمی، محمود؛ صفری، حسین؛ فتحی،  •

 127 – 154ص، ص  40بازرگانی، شماره  هنام پژوهش  ه، فصلنام"انفورماتیکی

 .انتشارات دانشکده مدیریت دانشگاه تهران :تهران "،)بورس اوراق بهادار "1376جهانخانی، علی و پارساییان، علی ) •

رکتهای شعتباری اارائه مدلی برای رتبه بندی ، ال بحری ثالث سعید جبارزاد ،صیادپورولی علیارجم ور،سلیمان صادقپ •

 صفحه دوم1400، پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

اق ورس اوربرتبه بندی عملکرد مالی شرکت های سیمانی پذیرفته شده در ، شهاب تراب زاده دکتر محمد غفاری فرد •

 چهارم ،صفحهبهادارتهران

 با داده TOPSIS کاربرد تکنیک (بندی شرکتها بر اساس شاخصهای مالی  رتبه، کیوان دادرس ایمان غریب،علی پاده بان •

 )های بازهای

ی)فاز بی فازرنجبریان میثم و غفاری جواد، بررسی و رتبه بندی ریسک های صنعت سیمان به روش تحلیل سلسله مرات •

AHPه های ش شبکرکت های سیمان پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به رو( و پیش بینی درماندگی مالی ش

 1398عصبی مصنوعی

ارشناسی پایان نام ک "" AHP رتبه بندی صنایع بر اساس شاخصهای منتخب اقتصادی از روش، (1379جباری، فرخ ) •

 .ارشد صنایع، دانشکده فنی دانشگاه تهران

فته شده در بورس ارزیــابی عملکــرد اقتــصادی شرکتهای پذیر (،1393علــی )مــومنی، منــصور و نجفــی مقــدم،  •

 .55،ص  3فـصلنامة تحقیقات اقتصادی، شماره "، TOPSIS تهران با استفاده از مـدل

شی ز تحلیل پوشاطراحی مدل رتبه بندی شرکتهای پذیرفته شده در بورس تهران با استفاده (،1393قلیزاده ومحمدحسن ) •

 .هرانتنشگاه )مورد صنعت مواد غذایی و آشامیدنی ، پایان نامه دکتری مدیریت مالی، دانشکدة مدیریت دا دادهها

ه معیارهای مالی به ارزیابی نسبی شرکت های مشابه با توجه ب (،"1397ماکویی، احمد؛ سجادی، سید جعفر و پشین، پگاه ) •

  227-251ص، ص  8امة اقتصادی، شماره شرکتهای قطعه ساز خودرو، پژوهشن مطالعه موردی (DEA روش

موردی  مطالعه)برای رتبهبندی کارایی  TOPSIS و DEA ارایه رویکرد توسعهای جدید، 1396بنی هاشمی و نجفی، •

 )شرکتهای سیمان پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار

 فاده از رویکرد ترکیبیرتبهبندی شرکتهای سیمان بورس اوراق بهادار تهران با است، 1398دانش شکیب و فضلی، •

TOPSIS–AHP 

 ررسی مقایسه ای رتبه بندی شرکت های برتر بر اساس نسبت های مالی با رویکرد ترکیبی، 1390حسینی و همکاران،  •

TOPSIS–AHP و شاخص های بورس اوراق بهادار تهران 



 پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه 

 1401 زمستان، 13 ، شماره چهارمسال 

115 

 

 ار تهران با استفاده از روشرزیابی عملکرد شرکتهای صنعت سیمان بورس اوراق بهاد،   1391عادل آذر و همکاران،  •

FAHP وTOPSIS 

 شناسایی شاخصهای تعیین کننده رتبه اعتباری شرکتها، 1395شاهرخی و مشایخ، •

ای مجلس ه، دفتر مطالعات مرکز پژوهش 1391بررسی تاریخچه و عملکرد شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران، •

 شورای اسلامی

 .تحقیق،گروه اقتصاد وبخـش مشاوره  IMI-100 شرکت برتر 100ت فهرس ( 1380سازمان مدیریت صنعتی، )دی  •

ورس بته شده در بازار رابطه بین نسبتهای سودآوری و بازده سهام شرکتهای پذیرف (،1392مهرانی س، اسان؛ مهرانی، کاوه ) •

 .93 – 105،ص  33های حسابداری و حسابرسی، شماره  تهران، بررسی

 مهنمایندگی های بی بندی در رتبه A/AHP ـاربـرد رویکـرد تـلفیقـیک، 1400علی محمدی و حسینی زاده، •

 

 
 

• Saaty, T. L. (1980), "The Analytic Hierarchy Process", New York, Ny: Mc Graw-Hill. 

• Hwang, C. L. and Yoon, K. (1981), "Multiple Attributes Decision Making Methods and 

Applications", Berlin: Springer. 

• Grunt and et al(2005). The role of non-financial factors in internal credit rating. Journal 

of banking & finance29.509-531   
• Cai, Y. and Wu, W. (2001), "Synthetic Financial Evaluation by a Method of Combining 

DEA with AHP", International Transactions in Operational Research, 8, 603-609 

• Tolga, E.; Demircan, M. and Kahraman, C. (2005), "Operating System Selection Using 

Fuzzy Replacement Analysis and Analytic Hierarchy Process", Int. J. of Production 

Economics, 97, 89–117 

• Ertugrul, I. and Karakasoglu, N. (2007), "Performance Evaluation of Turkish Cement 

firms with Fuzzy Analytic Hierarchy Process and TOPSIS Methods", Expert Systems 

with Applications, article in press. 

• Rao, R. V. and Davim, J. P. (2008), "Decision-Making Framework Models for Material 

Selection Using a Combined Multiple Attribute Decision-Making Method", J. of Adv 

Manufacturing Technology, 35, 751–760 

• Shih, H. Sh.; Shyur, H. J. and Lee, E. S. (2007), "An Extension of TOPSIS for Group 

Decision Making", Mathematical and Computer Modelling, 45, 801–813 

• Tsaur, S. H.; Chang, T. Y. and Yen, C. H. (2002), "The Evaluation of Airline Service 

Quality by Fuzzy MCDM", Tourism Management, 23, 107–115. 

• Shih, H. Sh.; Shyur, H. J. and Lee, E. S. (2007), "An Extension of TOPSIS for Group 

Decision Making", Mathematical and Computer Modelling, 45, 801–813. 

• Ramakrishnan Ramanhatan, "Data Envelopment Analysis for Weignt Derivation and 

Aggregation in the AHP"., Computation and Operation Research, Vol.33, (2004), . 

1307-1289.pp 

 


