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 تشکر و قدردانی 

ساخت    ایقطره ،  اندیشه  بیکران   دریای   در   را  کوچکش  بنده   که   است  خداوندی   آن  از   ستایش  و   سپاس   نخستین

بنده   سار  سایه  در که  اکنون لذا. نشیند  تماشا به  بزرگ آموزگارانی  ناب  هایاندیشه دریچه  از  را  آن  وسعت  تا

جا    به  بزرگوارانی  از  را  سپاس   مراتب  تا  دانممی   لازم  خود   بر،  است  رسیده  انجام  به حاضر  نامه  پایان  هایشنوازی 

 .رسید نمی  انجام  به نامهپایان این هرگز ، نبود گرشانیاری  دست  اگر که آورم 

های علمی و از همه  سنجیبزرگوارم، به پاس همراهی صمیمانه، نکته  تاداس  رضا شیخدکتر  یانجناب آقا از

کمال سپاس را  و همچنین فراهم آوردن محیطی مناسب و آرام برای فعالیت    نیکویشانرفتار و برخورد    ،ترمهم

 . دارم

که زحمت داوری این رساله را پذیرفتند   محسن لطفیو دکتر  علی اکبر حسنیهمچنین از آقایان دکتر 

 .کنمصمیمانه تشکر می 

کنم که حضورشان در  پدر، مادر و برادران عزیزم تقدیم میترین همراهان زندگیم، به سپاس آخر را به مهربان 

 ریای سخاوت بوده است. فضای زندگیم مصداق بی 
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 تعهدنامه

  دانشاکده  مدیریت کساب و کاررشاته  کارشاناسای ارشاد دوره    یدانشاجو  بیرجندی  کمیلی علیرضاانجانب ای

ارزیابی و دساته بندی ساهام در محی  »   رساالهنده  یسا شااهرود نو  یدانشاااه صانعت  هندسای صانایو و مدیریتم

  : شومیمتعهد م شیخ رضادکتر  یآقا ییتحت راهنما  «فازی شهودی مطالعه موردی: بورس اوراق بهادار تهران
 شده است و از صحت و اصالت برخوردار است. نجانب انجام ایتوس    این رسالهدر  قاتی تحق •

 استفاده استناد شده است.   مرجو موردار به ید  ینمحقق هایپژوهش جیدر استفاده از نتا •

در    ازییامت  یانوع مدرک    چیفت هیادر  ی برا  دیاریفرد    یاتوس  خود    نتاکنو  این رساله در    جمطالب مندر  •

 ده است.ا ارائه نشج چیه

دانشااه  » امبا ن خرجشاهرود است و مقالات مست ی ن اثر متعلق به دانشااه صنعتیا ی حقوق معنو ه یکل •

 .د یبه چاپ خواهد رس  «Shahrood University of Technology» و یا   «شاهرود صنعتی 

مستخرج  اند در مقالات بوده رگذاریتأث رساله یاصل یجنتا نکه در به دست آمد  یتمام افراد   یحقوق معنو •

 .   گردد ی ت میرعا شده از رساله 

ها( استفاده شده است ضواب  نآ  یهابافت  یاکه از موجود زنده )  ی ، در موارداین رسالهمراحل انجام    هی در کل •

 ت شده است.   یرعا ی و اصول اخلاق

استفاده    یافته یا    یافراد دسترس   اطلاعات شخصیکه به حوزه    یموارد   در،  این رسالهمراحل انجام    هیدر کل  •

              ت شده است.                                                  یرعا ی، ضواب  و اصول اخلاق انسانیشده است اصل رازدار 

                                                                                                     

   خ یتار                                                                                                    

 دانشجو  یامضا                                                                                              

 و حق نشر جینتا  تیمالک
 ای، رایانه یها، کتاب، برنامهخرجمقالات مست)ن )اثر و محصولات آ ی این حقوق معنو هیکل •

 داتیدر تول  یبه نحو مقتض  بایدمطلب    اینشاهرود است.    یمتعلق به دانشااه صنعت (  ساخته شده است  زاتیتجهافزارها و  نرم

 ه ذکر شود. طمربو یعلم

 .باشدیذکر مرجو مجاز نم نبدو این رسالهموجود در  اطلاعات و نتایجاستفاده از  •
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 چکیده: 

روشی جهت طبقه بندی   ایجاد بازارهای مالی و توجه دولت به بازار سرمایه،امروزه بدلیل گسترش روزافزون 

شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بسیار ارزشمند می باشد. طبقه بندی به سرمایه گذاران بازار  

ر  از انتخاب شرکت مورد نظ ن کمتری بتوانند تصمیم گیری درستی سرمایه این امکان را می دهد که در زما

متخصصان بازار سرمایه جهت طبقه  خود داشته باشند و تا حد امکان ریسک موجود در بازار را کاهش دهند. 

بندی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، معیار های مختلفی را مد نظر قرار می دهند که بیشتر  

تا نااه دقیق تری به روند سودآوری    این معیارها از صورت های مالی و شرای  بنیادی شرکت استخراج می شود 

ارائه دهند.  و پیشرفت شرکت ها داشته باشند و مقایسه دقیق تری از شرای  فعلی شرکت ها نسبت به یکدیار  

بکارگیری روش طبقه بندی پیشنهادی شرکت های پذیرفته شده    شامل   های ارائه شده در این پژوهشنوآوری 

آید. میدر بورس اشاره کرد که با معیار های بنیادی شرکت ها و از همه مهم تر نظرات کارشناسان بدست 

  همچنین بدلیل گسترده بودن بازار سرمایه و ناقص بودن اطلاعات متخصصان نسبت به برخی از شرکتها، 

ات ناقص وجود دارد که به کمک روش ارائه شده در این پژوهش اطلاعات ناقص تکمیل  احتمال ایجاد اطلاع

نسبت های مالی دو شرکت از دو صنعت متفاوت امکان پذیر نیست، لذا در این   ا که مقایسه می گردد. از آنج

ده  ت قند و شکر طبقه بندی ش تحقیق طبقه بندی در دو صنعت بصورت مجزا صورت گرفته است. ابتدا صنع

و یکی   ارائه داد بتوان روش ارائه شده را  ، ازآنجاکهبدلیل تعداد کم شرکت های موجود در این صنعت است و

نقد و بررسی   مورد طبقه بندی،  ایییصنایو شیم یعنی از مهم ترین و حساس ترین صنعت های بورس ایران 

 قرار گرفته است.  

، عدم اطمینان، اطلاعات  فازی   شباهت،  ورس اوراق بهادارهای پذیرفته شده در ببندی شرکتطبقه  ها:کلیدواژه 

 .ناقص
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 مقدمه -1-1

. وجود  است در بازار سرمایه مالی گیریتصمیم  هایحوزه تریناصلی انتخاب سهام در زمان و قیمت مناسب از 

این امر برای   است و قرار داده  تأثیر را به کلی تحت  گیریتصمیم  ایند کنترل، فر غیرقابلمتغیرهای 

مالی در سبد   هایداراییخود به  دجهنهایی برای تخصیص بو گیرندگان تصمیم، که در واقو گذارانسرمایه

  ، از اهمیت بالایی برخوردار است گذاریبندی سهام برای سرمایه طبقه  باشند انتخاب بهترینمی  گذاری سرمایه

های بررسی و تحلیل سهام  ای برای بهبود روش های گسترده . هر روزه تلاش (1391  اران،)افشار کاظمی و همک

ویژه در بازارهای مالی  وتحلیل سهام به های تجزیه گیرد. تلاش در بهبود روش در بازارهای مالی دنیا صورت می 

های نوینی منجر شده است که در کنار  ها بسیار زیاد است به پدید آمدن روش که گوناگونی سهام در آن

  )سوخیکان و همکاران، های گذشته درصدد یافتن پاسخی برای حداکثر سازی سود در بازارهای مالی است  روش 

1389) . 

هایی که توان بنیادی مناسبی  های موجود در بازار، شناخت و انتخاب شرکتلذا با توجه به تعداد زیاد سهم

گذاری را ایجاد نمایند بسیار مشکل  مناسب جهت سرمایه  حال بازده داشته باشند و شرای  کم ریسک و درعین 

با این حال، مسئله اصلی این است که در طول چند دهه گذشته، مطالعات محدودی به    (.1387  مؤمنی،)  است

  با توجه به آنچه بیان شد هدف اصلی این تحقیق . پرداخته شده است ی سهامبند در طبقه  وتحلیل یه تجز

 بهادار تهران است.  اوراق در بورس  با استفاده از محی  فازی شهودی  ی سهام بند طبقه  وتحلیل، دریه تجز

ی سهام در محی  فازی  بند طبقه رو برای اینکه این مشاهدات آزمون شوند نیاز به مطالعه در خصوص ینازا

 شهودی است. 

انعکاس چارچوب کلی، در این بخش،   منظور به گزارش پژوهش موجود در پنج فصل مستقل ارائه شده است. 

 :آینده، به شرح زیر بیان شده است هایفصل مطالب عنوان شده در هر یک از  مختصری از 
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پیشینه تحقیق، اهمیت و ضرورت    ،کلیات تحقیق مشتمل بر مقدمه کلی، بیان موضوع، بیان مسئله،در فصل اول

و   گیرینمونه طرح  و فرضیات تحقیق، روش کلی و قلمرو تحقیق و هاپرسشمدل تحقیق،  اهداف، تحقیق، 

فصل دوم به بیان تعاریفی از   .پرداخته شده است هاواژه تعریف عملیاتی  نهایتاًو  هاداده  وتحلیل تجزیه روش 

 شناسیروش فصل سوم به  پردازد.می اصول و مبانی نظری پژوهش و مروری بر ادبیات موضوع مورد بررسی 

ادامه    مطرح و در   گیرینمونه تحقیق اختصاص یافته است. در ابتدا روش تحقیق، جامعه و نمونه آماری، و روش  

فصل چهارم به  . پژوهش مطرح شده است متغیرهای تردقیق ، و بیان هاداده و ابزار گردآوری  هاروش 

ها،  فصل پنجم به تلخیص یافته. پردازدمی محی  فازی شهودی از  آمدهدستبه  هایداده  وتحلیلتجزیه 

 .و پیشنهادهای محقق اختصاص یافته است گیری نتیجه 

 بیان مسئله  -1-2

  است. سهام درآمدزا، سهام ارزشی و سهام رو به رشد  شود که شاملبه سه دسته تقسیم می بندی سهامطبقه 

پرداخت   هاآن است که عایدی سهامداران را به صورت سود تقسیم شده به  هاییشرکت سهام ، سهام درآمدزا

سودآوری است که سهامشان را به قیمتی معقول و متناسب با ارزش   هایشرکتسهام  ،  سهام ارزشی .کنند می 

ارزش واقعی سهام هر شرکت، همان چیزی است که   کنندهتعیین در واقو  فروشند ومی هاآن واقعی 

هایی است که سودآوری مداوم  سهام شرکت   ،سهام رو به رشد   نامند ومی آن را ارزش درونی سهم    گذارانسرمایه

باید  بندی سهام  طبقه اولین موردی که در    ام اغلب متعلق به صنایو دارای فناوری پیشرفته است. این سه  .دارند 

که چه مقدار   شود باشد. یعنی مشخص آن تعیین بازه زمانی می  کنار  در گذاری و اهداف سرمایه  گرفت در نظر 

گام  گذاری را ایجاد نمود. سرمایهتا در مدت زمان معین بتوان  باید درنظرگرفت گذاری را برای سرمایه  سود

و با توجه به متفاوت   کنید  گذاری خود تحملآن را در سرمایه  توان می بعدی تعیین میزان ریسکی است که 

گذاری خود  تواند استراتژی و هدف سرمایه پذیری می پذیری افراد هرکسی بر اساس میزان ریسک ریسک بودن 

بندی سهام نقش  طبقه  و دردهد گذاری را تحت تأثیر قرار می سرمایه . یکی از مسائلی که هدف کند  تعیین را 
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های انجام  یق تحقدر    .(1386  مدرس و محمدی استخری، )  .باشد می   شرکت  و بنیادی  شرای  مالی اساسی دارد  

ها به صورت گروهی  گیریو بیشتر تصمیم  است شده اشاره مهمی هاییزهانا  به انتخاب سهام یینه درزمشده 

های تحلیل تکنیکال  های مختلفی ازجمله روش گیرد. با توجه به اینکه در انتخاب سهام گزینه و شورا صورت می

هر سهم توس    ،شودهایی با شرای  بسیار نزدیک به هم نیز ایجاد می و بنیادی وجود دارد که بعضاً سهم

متخصصان بر اساس معیارهای مختلف بررسی و امتیازدهی شود تا هر متخصص بتواند سهام موردنظر خود را  

 .  (2001 ،1ن)سونگ و همکاراانتخاب کند 

با اجرای مسئله در محی  عدم اطمینان، فازی شهودی و استفاده از متغیرهای زبانی، این امکان را به متخصصان  

دهد تا بتوانند بر اساس معیارهای زبانی تعیین شده، به هر سهم بر اساس تجربه و در نظر گرفتن شرای   می 

 .   (1968 ،2)جیمز بازار امتیازدهی کنند  

ترین معیارها در انتخاب سهام تجربه  شوند. ازآنجا که یکی از مهم بخش تقسیم می   معیارهای این پژوهش به دو

ها این امر اختصاص یافته است و به دلیل تعداد بالای شرکت باشد لذا یک معیار به و شناخت سهم و بازار می 

متخصصی نتواند نظر دقیقی را نسبت به  دارد احتمال  از آنجا که و تنوع در محصولات و وجود صنایو مختلف

در ابتدای کار  با اطلاعات ناقص مواجه شود لذا که تحقیق این احتمال وجود دارد  ،ها بیان کند برخی شرکت 

 افت نظرات متخصصان، اطلاعات باید کامل شود تا بتوان مراحل بعدی را به اجرا درآورد.  پس از دری

گیری به صورت گروهی صورت گرفته است، نظرات متفاوت در مورد معیار یاد شده در مورد  از آنجا که تصمیم 

داد که استفاده از روش میاناین متحرک   نشان ( 1968) ، جیمز ای که گونه های مختلف وجود دارد به سهم

-یک ابزار سرمایه - میاناین متحرک ماهانه"ماهانه در بورس اوراق بهادار نیویورک مؤثر نیست و تحت عنوان 

طور  انجام گرفت، به ( 1999) ،3لیوان و همکاران سوبه چاپ رسید و در تحقیقی که توس   "گذاری کارآمد 

 
1. Song   & et al  
2. James  
3. Sullivan   & et al  
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های تحلیل تکنیکی  آوری و کارایی شاخصها را جمووسیو و گسترده برای مدت صد سال اطلاعات روزانه سهام

های  را بر روی آن سنجیده و با روش خرید و ناهداری مقایسه نمودند که در آن به سودآوری بیشتر شاخص

  و ناهداری رسیدند. تکنیکی نسبت به خرید 

های مختلفی جهت تحلیل وجود  آمده از بسیاری از تحقیقات حاکی از آن است که روش دستبنابراین نتایج به 

در واقو این اختلاف به دلیل در نظر گرفتن   بوده و اختلافاتی را دارند. تفاوتی را دارادارد که هرکدام شرای  م 

ی برای شناسایی امقدمه ینکه چه عواملی باعث انتخاب سهام است،  حال اباشد.  معیارهای مختلفی در تحلیل می 

با   ی سهام بند طبقه  و  وتحلیلیه تجزشود. در این تحقیق به  ی مارتباط بین این دو نوع رویکرد رفتاری محسوب  

 پرداخته می شود.  محی  فازی شهودیاستفاده از 

 ضرورت و اهمیت پژوهش  -1-3

 اوراق در بورس  ی سهام با استفاده از محی  فازی شهودیبند طبقه  لیتحل  و  هیبررسی تجز به این تحقیق  در

به  علاوه بر آن  .پرداخته شده استهای موجود در بازار وجود اطلاعات ناقص و عدم اطمینان با بهادار تهران 

ی  بازارهابه  هابانک از  های گذاره یسرمای جدید دولت در جهت کاهش نرخ سود بانکی، بیشتر هااستیس  ل یدل

بازار بورس اوراق بهادار سوق داده شده است. بازار بورس و اوراق بهادار به دلیل راحتی ورود به   ازجملهدیار 

ی برخوردار است.  اژه یوسرمایه از آن طریق، از جایااه و توجه    ها به جذبآن با کمترین سرمایه و تشویق دولت

گذار  به عنوان کلید اصلی موفقیت یا عدم موفقیت یک سرمایهو کمترین ریسک ی بالا بازدهانتخاب سهم با 

  موردتوجه های اخیر  . لذا مطالعه بر روی انتخاب سهام بر اساس معیارهای مختلف در طی دههشودی ممحسوب  

ی سهام، مفید واقو  بند طبقه برای انتخاب سهم و ایجاد    کار مناسب یک ساز و    است. لذا تهیه  قرارگرفته محققان  

 خواهد شد. 
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 باشندی می گذاره یسرماهایی جهت کاهش ریسک روش  به دنبال گذارانه یسرمادر بورس اوراق بهادار، بیشتر 

گذاری و یا متخصصان واگذار  ی سرمایههاشرکت د را به ی خوگذاره یسرماانتخاب سهام جهت  درباره و تصمیم 

 . کنند ی م

 تصمیم گیران هایارجحیت و هاارزش  هیپا بر  هانه یگز انتخاب و شناسایی به که است یامطالعه  یریگم یتصم

 .ردیپذ یم صورت هانه یگز بین این از انتخاب که است ییهانه یگز وجود به ملزم تصمیم اخذ یک .پردازدی م

 انتخاببهترین گزینه  عنوان به نیز هاآن  از یکی و  قرارگرفته شناسایی باید مورد هاگزینه مواردی چنین در

 باشد. داشته تطابق تحقیق موردنظر یهاارزش  و هات یمطلوباهداف،  با باید  نیز شدهانتخاب  شود. گزینه

ی  ( برای حل مسائل زندگی در حوزه1MCDM) های زیادی از تصمیم گیری چند معیارهگذشته روش   در دهه 

های اقتصادی  اگرچه همراه با افزایش پیچیدگی ی تحقیقاتی گسترش یافت.هااتیعملدانش مدیریت و 

ی گروهی از  ر یگمیتصمی یک نفره به ریگم یتصماز فرمت  هاسازمان اجتماعی و محی ، تعداد زیادی از 

مسائل تصمیم گیری گروهی  لذا  اند.ی خود روی آوردههات یورمأم ز یآمتیموفق کارشناسان برای انجام دادن 

ی  ارهایمعنظرات یا ترجیحات خود را از    رندگان یگمی تصم، در جاهایی که یک گروه از  (2MCGDMچند معیاره )

 ی اخیر مورد بحث قرار گرفته است.  هاسالوسیعی در  طوربه  بیان می کنند  چندگانه

مرزها را   در ابتداکه  صورتن یبد بندی سهام استفاده شده است، در این تحقیق از روش شباهت برای طبقه

شود. )به عنوان مثال:  مشخص کرده و سپس میزان شباهت هر گزینه یا سهم نسبت به مرزها مقایسه می 

بود و شباهت بیشتری    تر ک ینزد  cی که به مرز  انه یگزو هر    گرفتهرا در نظر    cبه مرز    bو  a ی  نه یگزشباهت دو  

داشت، به آن تعلق بیشتری دارد.( همچنین این پژوهش در جستجوی قوانینی است که با در نظر گرفتن عوامل  

طمینان  فازی و تکنیک اطلاعات ناقص و با وجود محی  عدم ا  منطق   له یوس به بندی سهام  متعدد مؤثر در طبقه

 گذاری مشخص نماید.ی سرمایه هاشرکتیا  گذارانه یسرمابهترین انتخاب سهام را جهت ارائه به 

 
1 Multi criteria decision making 
2 Multi criteria group decision making 
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 های نوآوری تحقیق خلاء تحقیقاتی و جنبه -1-4

در   و شباهت اطلاعات ناقص استفاده از روش تلفیقی استد شده نوآوری که در این تحقیق ایجا نیترمهم

همچنین استفاده از محی  عدم اطمینان در انتخاب سهم در بازار بورس اوراق بهادار  محی  فازی شهودی و 

که این عملکرد در نوع خود تحقیق    می باشد،ی کیفی  های ورودی کمی همراه با  هاروش تلفیق    کمک   به   تهران

 . رودجدیدی به شمار می

 سؤالات یا فرضیات تحقیق  -1-5

 :زیر برای این پژوهش تدوین شده است این تحقیق فاقد فرضیه است اما سؤالات با توجه به مبانی نظری،

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران در محی  فازی  بین طبقه بندی سهام شرکت چه ارتباطی

 ؟ شهودی به همراه اطلاعات ناقص با استفاده از رویکرد پیشنهادی در محی  عدم اطمینان وجود دارد

 هدف تحقیق   -1-6

 در بورس  طبقه بندی سهام با استفاده از محی  فازی شهودی وتحلیل تجزیه بررسی  هدف کلی این تحقیق

هدف علمی این تحقیق کمک   .کرد  ذکر توان در قالب دو هدف علمی و کاربردی  می  است که بهادار تهران   اوراق

حوزه تحقیقات    مناسب است. این تحقیق درندی سهام  طبقه بتهران در    گران بازار بورس اوراق بهاداربه تحلیل

 . مالی قرار دارد

 :اصلی زیر مطرح است هدفدر بیان مساله،  گفته پیشبا توجه به موضوع تحقیق و اهداف 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران در محی   بررسی ارتباط بین طبقه بندی سهام و شرکت ✓

 اطلاعات ناقص با استفاده از رویکرد پیشنهادی در محی  عدم اطمینانفازی شهودی به همراه 

 تحقیق  قلمرو مکانی -1-7



8 
 

-اطلاعات شرکت  زیرا ،  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هستند شرکت  های مورد تحقیق، شرکت

  ای مسئول هستند تحت نظارت و بررسی نهادهرسمی در سایت کدال و  صورت    در بورس به  های پذیرفته شده

های مالی این  رسد اطلاعات مندرج در صورتنیز الزامی است، به نظر می هاآن توجه به اینکه حسابرسی  و با

 .بیشتری برخورداراست ها از کیفیتشرکت

 محدوده زمانی تحقیق -1-8

های مورد مطالعه طی  زمانی است که محقق در تحقیق خود از اطلاعات شرکت منظور از محدوده زمانی، دوره

 است. 98تا شهریور  96دوم سال   نیمه کند. قلمرو زمانی تحقیق حاضر استفاده می آن دوره

 قلمرو موضوعی   -1-9

  حیطه که جز شود یم محسوب ارزنده سهامانتخاب  هایپؤوهش جزء موضوعی چارچوب نظر از حاضر تحقیق

های ورودی  یس ماتربا در نظر گرفتن  متنوع  یهاگروه   به  سهام طبقه بندی در آن از حاصل نتایج و  استمالی 

 معیارهای مختلف به صورت کمی برای هر سهم صورت گرفته است.بر اساس 

 روش تحقیق  -1-10

 دانش توسعه کاربردی تحقیق است. هدف کاربردی تحقیق نوع از هدف مبنای بر بندی  طبقه نظر از تحقیق این

 جزء ماهیت و روش  مبنای بر بندی طبقه لحاظ از حاضر، تحقیق همچنین است. خاص زمینه در یک کاربردی

 اصلی هدف شود ونمی شناسایی معلولی و علی رواب   الزاماً همبستای در تحقیق است. همبستای تحقیقات

سبه میزان این رابطه  او با مح  دارد وجود کمی متغیر چند  یا دو بین ایرابطه آیا شود که  مشخص که است آن

 بتوان به یک دسته بندی از آن گزینه ها دست یافت.  

در این پژوهش با استفاده از روش شباهت پیشنهادی و به کمک اطلاعات موجود در سامانه کدال و همچنین  

های پذیرفته شده در بورس  شرکت آوری اطلاعات و نظرات متخصصان بازار سرمایه سعی در طبقه بندی جمو

های بورسی و مطلو نبودن برخی از متخصصان از برخی  اوراق بهادار دارد. این مسیر به دلیل تعداد زیاد شرکت 
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ها وجود دارد که این تحقیق را با مشکل وجود عدم  ها، احتمال ناقص بودن اطلاعات در برخی بخششرکت

، اطلاعات 1آر پی آر  کمک روش کند. جهت برطرف کردن این مشکل سعی شده است تا به اطمینان مواجه می 

 های مسئله را برطرف کرده و به طبقه بندی دقیق و مناسبی دست یافت.  ناقص موجود در ورودی 

 هاگردآوری داده  ابزار -1-11

 هایروش  از نیز نظری مبانی آوریجمو و برای  است اطلاعاتی هایبانک  کاوی و  اسناد اطلاعات، گردآوری  ابزار

 است. شده مراجعه تحقیق موضوع با مرتب   کتب و مقالات به و است شده ای استفادهکتابخانه  ای وپرسشنامه

 باشد.گیرد از نوع فازی شهودی می همچنین محیطی که در آن تحلیل صورت می 

 هاوتحلیل داده روش تجزیه  -1-12

های شباهت مبتنی بر تئوری فازی شهودی استفاده شده  یق کمی بوده و از روش روش ارائه شده در این تحق

ظر سازمان  نسایت رسمی کدال زیر  و استخراج نتایج پژوهش، از هاداده وتحلیلتجزیه همچنین برای  است.

اکسل  پس از تکمیل اطلاعات ناقص به کمک نرم افزار  ه است و در نهایت نتایج خروجی  بورس کمک گرفته شد 

 استخراج شده است. 

  تحقیق از مقالات و کتب   ترکاربردی و  تر منظم ارائه   منظور به اصلی تحقیق و  سؤالدر این تحقیق برای بررسی 

 . متعددی استفاده شده است

وتحلیل انتخاب  منظور تجزیه به   کارشناسانو گردآوری نظرات    هاداده از پرسشنامه برای اعتبار سنجی  همچنین  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران  در محی  فازی شهودی نسبت به شرکت هامطبقه بندی س 

 .استفاده شده است

 

 آماری و نمونه تحقیق  جامعه -1-13

 
1 Reciprocal preference relation 
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در بورس اوراق    های پذیرفته شده دو صنعت قند و شکر و صنایو شیمیاییشرکت  ازعبارت است    یجامعه آمار

به دلیل  و  باشد می  کیستماتیمنظم و س  -یموردنظر احتمال یریگروش نمونه  .باشد بهادار تهران موجود می 

بین   ای  شرکت ارائه دهد، لذا مقایسه تری از شراینکه بیشتر معیارها بنیادی انتخاب شده تا بتواند دید واضح

 .تصورت مجزا بررسی شده اس ها در هر صنعت به شرکت

 تعریف واژگان کلیدی و اصطلاحات تخصصی  -1-14

گذار متناسب با وضعیت خود انتخاب  که هر سرمایه ها است،یا سایر دارایی از سهام  ترکیبی مناسبسبد سهام   

)چن  ر است که بیانار مالکیت دارنده آن نسبت به منافو شرکت خاصی استاای بهادکند و سهم ورقه می

طور ماهیت  توانند با توجه به میزان ریسک و همین سبدهای سهام می  . (2000، 2، فیچتر 1999، 1وهمکاران

 .بندی شوند شان دسته های بالقوه پاداش 

  کمی دارند  هایی که سرمایه ، مثل سهام شرکت این سبد، سهام با ریسک بالاست ر بخش بیشتسبد رشدی: 

 . (2008، 3)هانگ چن

از   عمدتاًاین سبد،  .در مقابل، سبد درآمدی برای ریسک بسیار پایین طراحی شده استسبد درآمدی: 

کند، اما بعید است که  شان خیلی آهسته رشد می های بسیار باثباتی تشکیل شده است که قیمت سهامشرکت

،  4)هاسلم و اسچراگا  کنند طور منظم و سر موقو پرداخت می شان کاهش یابد. ضمن اینکه سود سهام را به ارزش 

2003) . 

در برابر تورم است و انتظار این است با یک    سهام  سبد تلاش بر حفظ ارزش    سبد در این  کارانه:  سبد محافظه

 . (1973، 5)سانگ و همکاران ریسک معقول، بازدهی مناسبی به ارمغان آورده شود 

 
1. Chan and   & et al  
2. Fichter  
3. Hung Chen   
4. Haslem and Scheraga  
5. Sang & et al  
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سهام »رشدی«   ر هم قرار دادن محتاطانهدر کنا توانند بااشاره شد، می  هاآن سبدهای گوناگونی که در بالا به 

های هدف خود  ای« و »دفاعی« و »سوداگرانه« به ریسک و پاداش دوره » چنین ترکیب سهامو »ارزشی« و هم 

 .دست یابند 

 بورس اوراق بهادر -1-14-1

و اوراق مشارکت    هاشرکتبورس اوراق بهادار به معنای یک بازار متشکل و رسمی سرمایه است که در آن سهام  

تواند با می گذار سرمایه در بورس اوراق بهادار، یک گیردواب  و مقررات خاص مورد معامله قرار میضتحت 

گذاران بورس،  گذاری نماید. سرمایه شده در بورس سرمایه   پذیرفته هایر شرکتسرمایه هرچند کوچک خود، د

،  1)گن وچنگ  انجام دهند های کارگذاری بورس شرکت بایست این کار را از طریقسهام می  خریدوفروش برای 

 :اند گردیده در قانون تأسیس بورس چهار رکن اصلی برای اداره امور سازمان بورس تعیین  .(2000

 .مربوط را دارد مقررات و وظیفه تعیین مقررات و همچنین نظارت بر حسن اجرای قوانین  شورای بورس:

 هاآن اخذ تصمیم نسبت به قبول یا رد اوراق بهادار در بورس یا حذف  منظور به هیأت پذیرش اوراق بهادار:

 . (2000،  2)لازو و همکاران از لیست اوراق بهادار پذیرفته شده است

اوراق بهادار، نظارت    خریدوفروش وظیفه آن ایجاد تسهیلات لازم جهت    سازمان کارگزاران بورس و دبیر کل:

 . (1989، 3)گولدبرگ بر انجام معاملات، مراقبت در حسن جریان امور و رواب  بین کارگزاران و مشتریان 

با کارگزاران    این هیأت به اختلاف بین کارگزاران با یکدیار و فروشندگان و خریداران اوراق بهادار  هیأت داوری:

 . (1996، 4فود و مانی )ماهکند می رسیدگی  شودمی که از معاملات در بورس ناشی 

 
1. Gen and Cheng  
2. Lazo   & et al  
3. Goldberg 
4. Mahfoud and Mani  
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طور  هایی که به اوراق بهادار نوعی ابزار مالی است که یا موقعیت مالکیت فرد را در شرکتهمچنین بورس  

نهاد دولتی  طه طلبکاری از یک دهنده نوعی رابدهد، یا نشان)سهام(، نشان می   شوند معامله می  ر بورس عمومی د

صورت اختیار خرید یا فروش نمایش  )اوراق مشارکت( یا نماینده حقوق مالکیتی است که به  یا شرکت است

)سهام، اوراق قرضه و مشارکت یا اختیار معامله( که باشد، نوعی   شود. درواقو اوراق بهادار از هر نوعداده می 

 .(2000، 1)لازو و همکاران گذاردارزش مالی را به نمایش می 

 های تحقیق محدودیت  -1-15

  در سر راه محقق وجود دارد که مانو   هاییمحدودیت در یک پژوهش علمی نظیر هر فعالیت دیاری مشکلات و  

. برخی  سازدمی تحقیق در شرای  عادی خود صورت گیرد و درنتیجه نتایج پژوهش را از خود متأثر   تا شودمی 

 باشد:می راستای انجام این پژوهش قابل ذکر هستند به شرح زیر   که در هامحدودیت از 

 . زمانی مورد مطالعه در دوره  هاشرکت نادیده گرفتن شرای  سیاسی و اقتصادی حاکم بر بورس و  •

 متغیرها. از  برخی  نبودن دسترس   در  و  کوچک بهادار اوراق  بورس  •

 خلاصه فصل   -1-16

انعکاس چارچوب کلی، در این بخش،   منظور به گزارش پژوهش موجود در پنج فصل مستقل ارائه شده است. 

 :آینده، به شرح زیر بیان شده است هایفصل مطالب عنوان شده در هر یک از  مختصری از 

پیشینه تحقیق، اهمیت و   کلیات تحقیق مشتمل بر مقدمه کلی، بیان موضوع، بیان مسئله،  اول،  فصل  در

  گیری نمونه طرح    و فرضیات تحقیق، روش کلی و قلمرو تحقیق و  هاپرسشمدل تحقیق،    اهداف،  ضرورت تحقیق،

 .و پرداخته شده است هاواژه ریف عملیاتی  تع نهایتاًو  هاداده  وتحلیلتجزیه و روش 

 . پردازدفصل دوم به بیان تعاریفی از اصول و مبانی نظری پژوهش و مروری بر ادبیات موضوع مورد بررسی می

تحقیق اختصاص یافته است. در ابتدا روش تحقیق، جامعه و نمونه آماری، و روش   شناسیروش فصل سوم به 

 
1. Lazo   & et al  
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متغیرهای پژوهش مطرح شده   ترها، و بیان دقیقداده گردآوری ابزارو  هاروش مطرح و در ادامه  گیرینمونه

 .است

 . پردازداز نمونه غربال یافته می آمدهدستبه  هایداده  وتحلیل تجزیه فصل چهارم به  

 . و پیشنهادهای محقق اختصاص یافته است  گیرینتیجه ، هایافته فصل پنجم به تلخیص 

 

 1از فصل   1مربوط به شکل    ( مدل فرآیند پژوهش1- 1شکل)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اطلاعات: آوریجموو  ایکتابخانهمطالعه 

که در می باشد ( 1383)حافظ نیا ،  روش گردآوری اطلاعات شامل دو بخش گردآوری اطلاعات از سایت کدال و پرسشنامه

 .شودمیاین پژوهش از هر دو روش بهره برده 

 اطلاعات از جامعه آماری: آوریجموو  پرسشنامه

 مقایسه ی زوجی بین شرکت های هر صنعت از متخصصان توزیو گردیده است و پس از تکمیلپرسشنامه  در این پژوهش

 شده است.پرداخته  شرکت های هر صنعت بندیدستهبه  اطلاعات 

 و اطلاعات: هادادهتحلیل 

با پس از تکمیل اطلاعات ورودی  و  صورت گرفت جنبه های بنیادی شرکت هابیشتر با کمک پژوهش،  هایداده بندیرتبه

 ت عدم قطعیت بهره برده شد.حاستفاده از رویکرد شباهت ت

 :گیرینتیجه

 شرکت های هر صنعت به کمک معیار های گفته شده دسته بندی شده و روش مورد تحلیل و بررسی قرار گرفته است.

 هاگزارهتبیین مسئله اصلی تحقیق و 

ز ا استفاده با یشهود یفاز  یدر مح شرکت های یک صنعت بورس اوراق بهادار بندیطبقه: مسئله اساسی در این پژوهش

 (بورس اوراق بهادارشرکت های دو صنعت در : ی)مطالعه موردو با وجود اطلاعات ناقص  تیشباهت تحت عدم قطع کردیرو

 .(تهران
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 فصل دوم 

نظری و پیشینه  ادبیات

 پژوهش

 

 

 



16 
 

 مقدمه  -2-1

ی  بازده دلیل  به همچنین امروزه  .رودمی دارایی مالی در بازار سرمایه به شمار   ترینمهم سهام به عنوان یکی از 

  . اما به کنند می خود را وارد این بازار  سهامی به همراه دارند افراد زیادی مازاد سرمایه  هایشرکت مناسبی که 

 .باشد می  آمیزموفقیت  معامله در بازار نیاز به دانش و تخصص برای انجام یک  هاقیمتدلیل پویا بودن  

 ترینمناسبتوان به انتخاب و شناسایی همواره با آن در ارتباط هستند می انارگزیکی از مشکلاتی که سرمایه

های پیدایش بازار سرمایه . در طول سال(2011، 1و همکاران )لی اشاره کرد گذاری سرمایهشرکت جهت 

گذاری ارائه شده است. محققان  های مختلفی برای انتخاب سهام مناسب برای سرمایهبخصوص سهام، روش 

مختلفی برای تحلیل پویایی قیمت سهام استفاده   هایتکنیک از  گذارانسرمایه دانشااهی، متخصصین و 

توان به در نظر  می ا بازده مطلوب،  انتخاب آگاهانه و منطقی سهام ب  موفقیت  درعوامل    ترینمهم . یکی از  اند کرده 

 . (2003، 2)هوانگ و چانگ ان اشاره کردتأیید شده توس  خبرگ  معیارهایگرفتن  

گذاری در بازارهای بورسی به  زیادی جهت شناخت معیارهای مؤثر در سرمایه  هایروش در طول سالیان 

مورد استفاده قرار   گسترده طوربه ارائه گردیده است و در نهایت دو روش شناخته شده که  گذارانسرمایه

. علاوه بر آن از نظر زمانی نیز ابزارهایی ارائه گردیده که  است  گیرند شامل: تحلیل تکنیکال و تحلیل بنیادی می

  های گذاریسرمایه ها برای بعضی از آنبندی کرد، بقه گذاری طبرای سه هدف سرمایه  توانمی این ابزارها را 

،  3)ابربانل و بوشه شود می در نظر گرفته  بلندمدتو  مدتمیان گیرد و برخی مورد استفاده قرار می مدتکوتاه 

1998) . 

صورت جداگانه و  عوامل، اغلب به اثربخشی و  اند شدهها از عوامل کلیدی مؤثر بر قیمت سهام تشکیل  این روش 

کنار هم قرار    ای سعی درشباهت و فاصله  هایروش مستقل تحلیل استفاده شده است. در این مطالعه به کمک  

 
1. Lee   & et al  
2. Hwang and Chang  
3. Abarbanell and Bushee 
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موجود   هایسهم جامو از  یبند دسته عوامل کلیدی مؤثر در قیمت سهم دارد تا بتوان به یک  ترینمهم دادن 

 . (1990، 1)ایو  در بازار رسید 

 بورس اوراق بهادار تهران  پیشینه2-1-1

  کارشناس هلندی و گردد. در این سال، یک بر می  1315 فکر اصلی ایجاد بورس اوراق بهادار در ایران، به سال

مورد تهیه و تنظیم مقررات قانونی ناظر بر فعالیت بورس   بررسی و اقدام در  منظوربه بلژیکی  یک کارشناس 

  28 بهادار، به ایران آمدند. اما مطالعات آن دو با آغاز جنگ جهانی دوم متوقف گردید. پس از کودتای اوراق

ورس اوراق بهادار به اتاق بازرگانی و صنایو و معادن،  مأموریت تشکیل ب  1333 مجدداً در سال ،1332مرداد

  1345سال    مرکزی و وزارت بازرگانی وقت محول گردید. این گروه پس از دوازده سال تحقیق و بررسی در  بانک

و مقررات تشکیل بورس اوراق بهادار تهران را تهیه و لایحه مربوطه را به مجلس شورای ملی ارسال   قانون

تصویب شد. با ورود سهام بانک صنعت و معدن و نفت پارس،    1345  لایحه در اردیبهشت سالاین    داشتند که

فعالیت بورس اوراق بهادار تهران آغاز شد. متعاقب آن اوراق قرضه دولتی، اسناد خزانه و   1346 بهمن ماه در

طی یازده سال  . به بورس راه یافتند  آبادعباس سازمان گسترش مالکیت صنعتی و اوراق قرضه  اوراق قرضه 

شده در بورس از   بیمه پذیرفته هایشرکت و  هابانک، هاشرکتفعالیت بورس قبل از انقلاب اسلامی، تعداد 

  سال  در میلیارد ریال    230بیش از   ایسرمایه بنااه با  105میلیارد ریال به   6/2شش بنااه اقتصادی با سرمایه 

میلیارد ریال در   150میلیون ریال به بیش از 15افزایش یافت. همچنین ارزش مبادلات در بورس از  1357

  ( تصویب 1 ازجمله  آمدهپیش پس از پیروزی انقلاب اسلامی و با تحولات    هایسالافزایش یافت. در    1357سال  

(  4توسعه صنایو و    قانون حفاظت و  ( تصویب3بیمه،    هایشرکت   شدن  ( ملی2،  هابانکلایحه قانون اداره امور  

-مخالفت با نظام سرمایه  نشأت گرفته از روحیه  هاآنهای اقتصادی توس  دولت که همه  تملک بسیاری از بنااه

جنگ هشت ساله، تعداد  (  5داری بود که بعدها اقتصاد ما را به اقتصاد سوسیالیستی نزدیک ساخت و همچنین  

 
1. Ou  
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یافت. دوره رکود بورس    شرکت تقلیل 56به    1357شرکت در سال    105پذیرفته شده در بورس از    هایشرکت

و در چهارچوب برنامه پنج سال اول    1368از سال  .  ادامه یافت  1367که از سال مزبور آغاز گردیده بود تا سال  

، جذب  سازیخصوصی اجرای  زمینه پیش عنوانبه بورس  توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنای، تجدید فعالیت

پس از تجدید حیات   هایسالگذاری آغاز گردید. طی سرمایه  و هدایت آن در جهت اندازهاپس و گردآوری 

تا   1375و 1373تا  1371 هایسال رکود  ازجملهمتعددی های نشیب بورس تاکنون، فعالیت بورس فراز و 

سیاسی مربوط به جنگ افغانستان و عراق را تجربه نموده   هایمقطعی ناشی از بحران وخیزهایافت و  1378

  های اقدام از فعالیت را به خود دیده است.  ایتازه بورس اوراق بهادار تهران دور  1376از ابتدای سال . است

فنی و تخصصی، اصلاح   هاینوآوری  کارگیری به شده در راستای بازسازی ساختار سازمانی و مدیریتی،  انجام

  برای  کوشش و بازار کارکرد  اصلاح و کارآیی  ارتقای زمینه آوردن فراهم نظارتی، و مقرراتیهای رویه 

  ساختاری  اصلاح  های برنامه و  ها توجه مرکز  در  سرمایه،  بازار  واقعی  نیازهای  با  هاگذاریسیاست سازیهماهنگ

  مناسب،  قانونی  ظرف نبود  دلیل به اصلاحات این از برخی البته. است داشته قرار بهادار اوراق بورس  سازمان

  با  1384 سال ماه آذر در  یعنی  سال چهل از  پس بهادار  اوراق بورس  قانون  اصلاح بلند  گام. بود مانده متوقف 

  بهادار   اوراق  بازار  جدید   قانون.  شد   برداشته  اسلامی،   شورای  مجلس   توس    بهادار  اوراق  بازار  جدید  قانون  تصویب

  بازار  ساماندهی نظارت، از  عملیات مقام تفکیک : ازجمله است، زیادی  قوت نقاط دارای  قبلی  قانون به  نسبت

 سرمایه.  بازار در  فعال  نهادهای  و ارکان بر  قانونمند  نظارت  و  مالی  ابزارهای در تنوع  ایجاد  اولیه، 

 تعاریف و مفاهیم پژوهش  -2-2

 تعریف سهام 2-2-1

مساوی تقسیم کنیم، به هر قسمت از آن یک سهم    کاملاً  هایقسمترا به    هاشرکتکه میزان سرمایه  درصورتی 

. در باشد می میزان مشارکت و منافو صاحب سهم در شرکت سهامی  کننده مشخص. این سهم شودمی گفته 

ت سهم خود از شرکت  به تملک گرفتن اموال و دارایی شرکت را نداشته و تنها به نسب  اجازه سهم،  دارنده واقو 
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  بر از منافو شرکت استفاده کند و در مجمو عمومی  تواند می و به میزان سهمی که دارد  باشد می دارای حق 

  های دارایی در    تواند می . سهامدار تنها در صورت انحلال شرکت  باشد می میزان سهمی که دارد دارای حق    اساس 

 . (2012، 1)شاه   شرکت سهیم شود 

شود. سهام ممتاز به عنوان نوعی  کلی سهام به دو بخش سهام عادی و سهام ممتاز تقسیم می  بندیدسته دریک  

سهام    که درصورتی .  باشد می تعیین شده    یبهره و دارای نرخ    شودمی سهام ممتاز تلقی    یدارنده بدهی شرکت به  

 باشدنمی دارای نرخ سود یا بهره ثابت    باشد می عادی موجود در بازار سرمایه که موضوع صحبت این پژوهش نیز  

سهامی عام که در بورس    هایشرکت .  کند می و تنها میزان مالکیت سهامدار را از منافو و حقوق را شرکت بیان  

     .  (2013، 2)زاینباشند می سهامدار  5حداقل دارای  کنند می بهادار فعالیت  اوراق

 بهادار  اوراقبورس  2- 2-2

گیرد. از منظر علم  مبادله قرار می  کلمه بورس در اصطلاح به معنی بازار است که در فرهنگ لغت در برابر 

  یوظیفه   که  کرد تلقی    خریدوفروش و یا نوعی سیستم    دادوستد توان به عنوان بازاری جهت  اقتصاد بورس را می

اوراق بهادار مانند سهام  خریدوفروش میزان عرضه و تقاضا است و همچنین  اساس  بر گذاریقیمتآن 

 . باشد می های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، ارزهای کشورهای مختلف، طلا، کالا و موارد دیار شرکت

)گراسیمو و دومبرو    کنند : بورس اوراق بهادار، بورس کالا و بورس ارز تقسیم میدسته بورس را به سه    طورکلیبه 

 .  (2002، 3ویسکی

که در قالب یک شرکت سهامی عام  باشد میبازار بورس اوراق بهادار: یک بازار متشکل و خود انتظام  .1

 هاآن و بازار که به  گرمعامله بین  هاییراب  توس   هاشرکت که در آن سهام  شودمی تأسیس و اداره 

 .  پردازدمی  دادوستد به  شودمی کارگزار گفته  

 
1. Shah & et al  
2. Zaiane  
3. Gerasimov and Dombrovskii 
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  ازجمله نوین مالی  ابزارهای محصولات صنعتی و کشاورزی به کمک  دادوستد بورس کالا: شامل  .2

 . باشد می آتی   قراردادهای ویژه به شتقه و م ابزارهای

. در واقو ارزش  باشد می و همچنین تبدیل ارزهای مختلف به همدیار  خریدوفروش بورس ارز: شامل  .3

بسیار بالایی برخوردار    شوندگی   نقد ی و  ی. این بازار از پویاشودمی هر ارز نسبت به دیار ارزها شناسایی  

 های موجود در جهان دارد.  بورس است و بیشترین گردش مالی را در بین 

پذیرفته شده در بورس   هایشرکت گذاری در به سرمایه توانمی در بورس  گذاریسرمایه یکی دیار از مزایای 

گذاری و  . در واقو حداقل مبلغ برای سرمایه(2001، 1)دیاسون و انیو هرچند کوچک اشاره کرد ایسرمایه با 

 . باشد می ورود به بورس مبلغ صد هزار تومان تعیین شده است که بسیار ناچیز 

لذا   انونی از حقوق صاحبان سهام دارد. ت قسازمان بورس اوراق بهادار با وضو قوانین و ضوابطی سعی در حمای

 . باشد میخصوصی   هایبخش افراد و  سرمایه بورس یکی از مراجو رسمی و مطمئنی برای جذب 

شفافیت اطلاعات و   اساس  بر هاشرکت  بندیدسته به  توانمی بازار بورس اوراق بهادار  هایبندیدسته از دیار 

 . شوند می اصلی بازار بورس و فرابورس تقسیم  بخش  دواشاره کرد که به  هاآن سودآوری 

.  گیردمی کالا و اوراق بهادار در آن انجام    خریدوفروش گذاری و  که قیمت  گویند می بورس به بازاری    بازار بورس:

ون حضور اعضا در  شدن بازار و قابلیت انجام معاملات عادلانه بد   ترپیشرفته امروزه بسیاری از معاملات بورس با  

  های شرکتسهام  آن در . مکانی که شوند می رایانه انجام  وسیلهبه سالن معاملات، به صورت الکترونیکی و 

بازار بورس نام دارد، نام عامیانه بازار بورس،   شودمی خریدوفروش  گذاریسرمایهگوناگون تولیدی خدماتی و 

به این دلیل بورس اوراق بهادار نامیده    باشد.می   "اوراق بهاداربورس  "بازار سهام است اما نام رسمی و قانونی آن  

   .  (2005، 2)بیم شود می  دادوستد  ،هاستشرکتسهام  هایبرگه که در آن اوراق بهادار که همان  شودمی 

 
1. Diacon and Ennew 
2. Byrne  
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در تعریف  .  یا خارج از بورس  1در کنار بورس سهام، بازار مجزایی وجود دارد موسوم به فرابورس   بازار فرابورس:

هایی که شفافیت کافی یا وضعیت سودآوری مناسب ندارند به صورت توافقی  جهانی فرابورس، سهام شرکت

شوند. در فرابورس سازمان بورس نظارت محدودتری بر معاملات دارد و  میان خریدار و فروشنده معامله می 

لازم برای ورود به بورس را ندارند در این  هایی که شرای  ها معامله شرکت برداری برای جلوگیری از کلاه  صرفاً

البته باید در نظر داشت که فرابورس ایران از شکل  . (2002)گراسیمو و دومبرو ویسکی،  دهند بازار انجام می 

جایی برای   صرفاًکند. یعنی فرابورس ایران ک بورس فعالیت می فرابورس در دنیا متمایز شده و خود در حد ی

ها در این بازار حضور دارند و مشابه معاملات سهام با مکانیزم  معاملات توافقی سهام نیست و بسیاری از شرکت

اوراق بدهی در فرابورس ایران   توجهیقابل شوند. همچنین تعداد عرضه و تقاضا و به صورت برخ  معامله می 

 .شوند و در نتیجه این شرکت را به یک بورس کامل تبدیل کرده استامله می مع

 : مزایای سرمایه گزاری در بورس

 تومان(  صد هزار یازموردن یه سرما)حداقل   مجاز  یه سرمانبود نیاز به حد  .1

 ، بالا ینقد شوندگ قابلیت  .2

طریق به   از دو  توان ی مموازی )  یبازارهابالاتر با توجه به ریسک بهینه نسبت به  ی بازدهتوان کسب  .3

 ، سهام( یدوفروش خر. سود حاصل از 2. سود سالانه 1کسب سود پرداخت: 

 و  برخورداری از حمایت قانونی توس  سازمان بورس اوراق بهادار .4

 . سهامی یهاشرکت  یاداره مشارکت در  .5

تحلیل در این بازار مورد   یهاروش آن، انواع  سازوکار بهادار و نحوه  اوراق ر بورس بنابراین پس از شناخت بازا 

 : گیردی مبررسی قرار 

 

 
1 Over the country 
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 تحلیل تکنیکال-3- 2-2

حرکت بازار در آینده، که برای هر نوع کالا  بینیپیشبررسی نوسانات قیمت درگذشته به کمک نمودار جهت 

  های حرکت است. درواقو تحلیل تکنیکال به کمک الاوها تکرار شونده مانند  استفاده قابلبا شاخص یا سهام 

اخیر با استفاده از رویکرد تکنیکال    هایینمونه قیمت در آینده دارد.    بینیپیش سعی در    دهندهادامه بازگشتی و  

   : (2019، 1)پارامبالات و همکاران  از اند عبارت

 تحلیل بنیادی  -2-2-4

،  سودآوری اندازچشممانند درآمد،  باشد می منظور از تحلیل بنیادی بررسی عوامل کلیدی شرای  مالی شرکت 

یک    اساس   بر. این روش  شودمی سود تقسیمی هر سهم و ... که در جهت تخمین قیمت سهم در آینده استفاده  

کامل شرای  کارکرد آن را   طوربه  تواند می دارد عملکرد سهام شرکت که بیان می باشد می فرض کلیدی و مهم 

 : (2010، 2)ریچاردسون و همکاران   از اند عبارتاخیر با استفاده از رویکرد تکنیکال  هایینمونه منعکس کند.  

تواند کاهش و افزایش یابد  می  هاآن در بازار سرمایه ارزش سهام بر اساس میزان منافو آتی و اطمینان از تحقق  

 گیرد. اصل سرمایه و سود آن کمتر می   بیشتر باشد، خطر از دست دادن  ازدهب  اطمینان نسبت به کسب  هراندازهو  

عوامل و متغیرهای متعددی در بازار سرمایه و در سطح کلان کشور بر روی قطعیت یا عدم قطعیت سود و نیز  

گذارد. به همین خاطر روش بنیادی به بررسی دقیق عوامل محیطی که  های مالی اثر میتغییرات قیمت دارائی 

)چن و  پردازد می گذارد  تأثیرهای مالی ممکن است بر روند حرکت قیمت سهام و به تبو آن بر بازده دارائی 

در بورس اوراق بهادار قاعدتاً  گذاریسرمایه های تحلیل گزینه  منظور به تحلیل بنیادی در  .(2005، 3همکاران 

 . بایستی به سه مرحله اساسی ذیل که ارکان اصلی تحلیل بنیادین است توجه نمود

 

 
1. Parambalath and et al  
2. Richardson and et al  
3. Chen and et al 



23 
 

 بررسی و تحلیل اوضاع اقتصادی کشور  -الف

کند و وضعیت اقتصادی و  اقتصادی را ایفاء می در نظام کنونی اقتصاد جهانی، بورس اوراق بهادار نقش دماسنج  

ها خواهد گذاشت. ثیر بسزایی بر میزان سودآوری شرکتأحتی سیاسی و اجتماعی کشور در حال و آینده ت

  دقت به های آتی گیری بایستی تغییر و تحولات اوضاع اقتصادی حال و جهت  اابتد  در تحلیل بنیادی بنابراین

،  نرخ تورمهای کلان اقتصادی از قبیل شامل بررسی شاخص وتحلیلیه تجزاین  .د قرار گیر وتحلیلیه تجزمورد 

های پولی  های رشد اقتصادی، واردات و صادرات، سیاستتولیدات ملی، نرخ بهره، نرخ ارز، میزان بیکاری، نرخ 

تری از وضعیت  های دقیق بینیپیش هاآن گر با بررسی ثیرگذار است که تحلیلأو مالی دولت و سایر نهادهای ت

سهام شرکت   مخصوصاًآورد و از دورنمای آتی سهام موجود در بازار و می  به عملبازار سهام و صنعت خاص 

   . (1995، 1)فاما  شودمورد نظر مطلو می 

 نظر مورد صنعت بررسی –ب 

دومین مرحله از تحلیل بنیادین بررسی وضعیت و موقعیت فعلی صنعت مورد نظر و روند رشد آتی آن است.  

کند ارزش بیشتری  فعالیت می  سودآور هایی که در صنایو روبه رشد و گران برای شرکت سهامداران و معامله 

   . (2002، 2)جونز  هستند  قائل

  شرکت وتحلیلتجزیه  -ج

گر بازار سرمایه بعد از انتخاب صنعت مناسب بایستی شرکتی را از میان  در مرحله سوم تحلیل بنیادی، تحلیل 

  )موقعیت رقابتی برتر شرکت، کیفیت عملکرد مدیریت  های موجود در آن صنعت با توجه به معیارهایشرکت

   .  (1999، 3)ونگ و چانگ   انتخاب نماید  شرکت و بررسی موقعیت مالی شرکت( 

 
1. Fama  
2. Jones 
3. Wong and Cheung 



24 
 

بر این باورند که در بازار سهام، تمامی اطلاعات موردنیاز در   1تحلیل تکنیکال  متخصصین و افراد معتقد به 

توان  آتی آن می   بینیپیشقبل و زمان حال سهام و    هایدوره های  ها نهفته است و با تمرکز بر روی قیمت قیمت

ها  که به چرایی قیمت  کارها  بنیادی  برعکسها  از یک انتخاب مناسب در بازار سود جست. در واقو تکنیکالیست

  گذاری با استفاده از مطالعه رفتار و حرکات این نوع سرمایه «.  کید داشتند بر روی »چیستی قیمت تمرکز دارند أت

پذیرد. زیرا  و تعیین قیمت و روند آینده آن و امکان تکرار الاوهایی مشابه صورت می  درگذشته قیمت سهام

جاری اقتصادی کشور و نیز صنعت و انتظارات سهامداران نهایتاً بر  ها معتقدند که تمامی وقایو تکنیکالیست

   . (1970، 2)جنسن و بنیناتن   ثیر گذاشته استأقیمت سهام ت

گردد و نیازی به بررسی عوامل بنیادی  دقت بررسی ه بنابراین کافیست پیشینه تاریخی و نمودار قیمت سهام ب

گر تکنیکال صرفاً به  در واقو تحلیل  .دهند ثیر خود را در نهایت در قیمت نشان می أنیست چون عوامل بنیادی ت 

نیز   ستچارتی  شود به همین دلیل به تحلیلاران تکنیکالعرضه می   یک روند قیمتی نیاز دارد که در قالب نمودار

رسد ممکن است های کنونی یک سهم که به نظر تصادفی می کنند که قیمت عنوان می   هاچارتیستگویند.  می 

تواند حالت  کند که می را ایجاد می  ها یک روند این تکرار قیمت .به الاوهای قابل تکراری تبدیل شوند  تدریجبه 

)وان هورن و   ری خواهد بوددر هر یک از حالت متمایز از دیا  به خود گیرد و نوع معامله یا نزولی صعودی

   . (1968، 3پارکر

های خرید یا فروش بستای مستقیم به مدت انتظار او برای  گر )یا سهامدار( برای تعیین زمان استراتژی معامله 

تواند بسیار کوتاه در حد چند ساعت یا نسبتاً طولانی و به چندین سال  ها می زمانرسیدن به سود دارد. این 

 .برسد 

 

1. Technical Analysis 

2. Jensen and Benington  
3. VanHorne and Parker  
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ثیر  تأ  تحت  تا تحلیل نیاز به یک ذهن باز و عاری از هرگونه تعصب به سهام شرکت مورد نظر دارد  روش این 

تحلیل تکنیکال   افزار منر نیاز به  ی تحلیل تکنیکالقرار نایرد. برا  کننده گمراه شایعات و اطلاعات نادرست و 

گر  ها باشد و تحلیلعنوان ورودی پذیرفته و خروجی آن نموداری از روند قیمت  هها را ب است تا اطلاعات شرکت 

   . (2009، 1لین و همکاران  )  بتواند انواع اندیکاتورها و اسیلاتورها را روی آن پیاده کند 

همراه دارند و برای انجام یک سرمایه گزاری موفق نیاز   بنابراین دو تحلیل یاد شده هر دو مزایا و معایبی را به

برای پرواز تشبیه    بال   دوبه عنوان    توانمی . در واقو دو روش یاد شده را  باشد می به در نظر گرفتن هر دو تحلیل  

 کرد که وجود هر کدام برای موفقیت و کسب سود الزامی است.

 معیارها  دهنده تشکیل بررسی موارد  -2-2-5

بازار وقت آن رسیده تا به بررسی عناصر کلیدی بنیادی در شناخت و   اولیه پس از مروری بر تعاریف مفاهیم 

 .ار سرمایه معرفی شده است پرداخته شودکه توس  خبرگان باز هاشرکت مقایسه بررسی و 

 سود خالص  -2-2-5-1

یک شرکت را در طول یک دوره زمانی مشخص، به عنوان مثال یک سال   یعملیاتی و مالیات هایهزینه اگر 

دوره گفته   آن  در سود خالص آن شرکت  آمدهدستبه از درآمدهای آن شرکت کسر نماییم به عدد  مالی،

سود خالص منفی باشد، شرکت   که درصورتی  .منفی و هم مثبت باشد  تواند می . مقدار سود خالص هم شودمی 

دوره دارد.   آن در دوره ضرر ده بوده است و اگر سود خالص مثبت باشد نشان از سود ده بودن شرکت  آن  در

  6ماهه،  3 ایدوره صورت  مشاهده کرد که به توانمی سود و زیان هر شرکت  هایصورت سود خالص را در 

      . (2012، 2)برون و آبراهام  شود می گزارش  سالهیک ماهه و در نهایت  9ماهه، 
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 حقوق صاحبان سهام  -2-2-5-2

. در واقو در صورت انحلال شرکت، پس از پرداخت  شودمی شرکت معرفی    هایداراییبه عنوان مالکیت مالک از  

  های دارایی . لذا حقوق صاحبان سهام شامل باشد میها برای سهامدارن دارایی یماندهباقی ها، تمامی بدهی

تواند افزایش پیدا کند،  . حقوق صاحبان سهام از طریق سودآوری شرکت می باشد می هابدهی خالص منهای 

شرکت را بین سهامداران تقسیم نکند، مقدار   هایفعالیت که اگر شرکت تمامی سود حاصل از  صورتبدین

  قرارگیری شود. محل ، به عنوان حقوق صاحبان سهام شناخته میماند می که در درون شرکت باقی  ماندهباقی

     .  (1956، 1)والتر  باشد می حقوق صاحبان سهام در ستون سمت چپ ترازنامه 

 بدهی  -2-2-5-3

یا اشخاص دیار پرداخت کند   هاشرکت به  باید می میزان پولی که یک شرکت یا شخص  2بدهی در حسابداری

پول را پرداخت کند بدهکار و به شخصی که دریافت   باید می . در اینجا به شرکت یا شخصی که شودمی تعریف 

گویند. در صورت ناتوان بودن بدهکار در پرداخت بدهی خود، طلبکار آن شرکت حق مصادره  طلبکار می  کند می 

، در واقو  شودمی سهامی از بدهی به عنوان یک منبو تأمین مالی استفاده  هایشرکتاموال شرکت را دارد. در 

شود. به  زایش دهی توانایی شرکت در جهت پیش برد توسعه و اهداف شرکت استفاده میاین بدهی برای اف

خ  تولید جدید نیاز به تأمین مالی از   اندازیراه شرکت و  یتوسعه عنوان مثال یک شرکت تولیدی در جهت 

  طور به طرح توسعه  هایهزینه از پرداخت تمامی  کار این طریق بدهی به صورت اخذ وام از بانک دارد و با 

 هایبدهی . شودمی . اما شرکت به بانک برای بازپرداخت بدهی خود متعهد کند میمستقیم و یکجا جلوگیری 

چپ ترازنامه    سمت  درشود.  ماهه ارائه می  9ماهه و    6ماهه،    3  هایتاریخیک شرکت در صورت مالی ترازنامه در  

     .  (2011، 3)رناتو سورس ترا   جاری آورده شده استجاری و غیر  هایبدهیشرکت در دو بخش  هایبدهی

 
1. Walter  
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قابل   جاری هایدارایی ل که موعد پرداختش یک سال یا کمتر باشد و از مح به بدهی  :جاری هایبدهی 

توان  را می پرداختی    هایحساب و   ، اسناد پرداختیهای جاریترین بدهی متداول شود. از  پرداخت باشد گفته می 

از حقوق   اند عبارت های جاری متداول هستند. سایر بدهیدریافتی  هایحساب و س اسنادنام برد که دقیقاً عک

     .  (1396)بختیاری،  واحد  و مالیات بر درآمد های پرداختنی  و سایر هزینه 

شامل اجزایی   وشود.  های جاری نباشند، گفته میهایی که جزء بدهیبه دیون و بدهی   :جاری  غیر  هایبدهی 

مدت و ذخیره مزایای پایان خدمت  مالی دریافتنی بلند بلندمدت، تسهیلات پرداختی اسنادها و چون حساب

      . (2012)رحمانی و رضایی،  باشد کارکنان می

 های بدهی بیش از یک سال مالی باشد  هاآنبه دیونی که سررسید بلندمدت:  پرداختی اسنادها و حساب

     .  (2012)رحمانی و رضایی،   گرددمی ترازنامه منعکس  جاری غیر هایبدهیدر قسمت  شدهگفته  بلندمدت

بیش از یک سال مالی    هاآن که سر رسید بازپرداخت    هاییاستقراض به    :بلندمدتمالی دریافتنی  تسهیلات

. تسهیلات  شوند می های غیر جاری طبقه بندی  و در ترازنامه جزء بدهی  شدهگفته   بلندمدتاست تسهیلات مالی  

ها بازپرداخت آن   بندیزمان و به همین دلیل افشای سررسید و    مؤثرند نقدی آتی    هایجریان   برمالی بلندمدت  

      . (2012)رحمانی و رضایی،  دهد کنندگان می توضیحی اطلاعات مفیدی به استفاده  هاییادداشتدر 

مبلغی را به عنوان حق سنوات برای    اند موظف   هاشرکتطبق قوانین،    ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان:

کارکنان خود در پایان هر سال مالی لحاظ نمایند این مبلغ جزء دیون شرکت به کارکنانش است که در صورت  

 شودمی گرفته  نظر  درتحت عنوان ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان  ایذخیره پرداخت نشدن برای آن 

      .  (2012رحمانی و رضایی، )

 



28 
 

  2سود خالص هر سهمو  1سود تقسیمی هر سهم -2-2-5-4

هرگاه از کل سود شرکت مالیات را کم کنیم و سپس مقدار حاصله را بر تعداد سهامداران تقسیم کنیم، به  

  در متغیرها  ترینمهم یکی از  سود خالص هر سهم . شودمی سود تقسیمی هر سهم گفته  آمده دستبه مقدار 

اس یک شرکت برابر   که به معنی درآمد هر سهم است در حقیقت ای پی رود قیمت سهم بشمار می تعیین

کل سود خالص شرکت پس از   که وقتی . آوردمی  دست بهاست با میزان سودی که شرکت به ازای هر سهم 

کسر مالیات یک شرکت در پایان سال مالی را بر تعداد سهام آن شرکت تقسیم شود در واقو ای پی اس آن  

  شرکت محاسبه شده است.

به ارزیابی مناسبی از سهام مورد نظر دست   توان میقیمت سهم و  سود خالص هر سهم همچنین با مقایسه 

برای   موردنیاز  یسرمایه به میزان  توانمی  شودمی که به کمک این مقدار حاصل  هاییتحلیل یافت. از دیار 

دو شرکت ای پی اس یکسانی داشته باشند، شرکتی    که درصورتی ایجاد درآمد خالص اشاره کرد. به عنوان مثال  

کمتری به این مقدار سود تقسیمی هر سهم دست یافته است کارآمدتر بوده و در صورت ثابت   سرمایه که با 

سود و زیان   هایصورتای پی اس در  . مقدارباشد می گذاری سرمایه بودن دیار فاکتورها، شرکت بهتری برای 

 قابل مشاهده است. سالهیک ماهه و در نهایت  9ماهه،  6، ماهه 3 ایدوره  صورتبه 

. آن بخشی از سود  پردازیممی   3سود نقدی یا سود تقسیمی هر سهم  دیارعبارتبه یا    حال به تعریف دی پی اس 

.  دهند می و با دی پی اس نشان  نامند می را سود تقسیمی هر سهم  کند می که شرکت به سهامدار پرداخت 

و حداقل   گرددمی و زمان پرداخت سود تقسیمی توس  هیئت مدیره شرکت مشخص  مشخص شدن مقدار

     . (2004، 4)لودر  درصد میزان سود شرکت باید باشد  10برابر 

   

 
است که به معنی سود تقسیمی هر سهم است که بین شرکت های بورسی متفاوت است.  dividend per share مخفف عبارت   DPS 1.  

2. EPSمخفف عبارت earnings per share .آوردکت به ازای هر سهم بدست می با میزان سودی که شر است که به معنی درآمد هر سهم است. 

3. Divided per share 

4. Luder   
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 جریان نقد عملیاتی  -2-2-5-5

کند و  های تجاری خود ایجاد می وجوه نقدی است که شرکت از طریق انجام فعالیت  عملاًجریان نقد عملیاتی 

  جریان نقد عملیاتی   دیارعبارتبه   ها مورد استفاده قرار داد. شرکت  ت سود سهامتوان برای کنترل کیفیآن را می 

رشد فعالیت خود  کافی جریان نقدی برای ادامه و  قدربه دهد آیا شرکت قادر است ست که نشان میا شاخصی

خود،  سود و زیان  کهدرصورتیمین مالی از بیرون شرکت باشد. اگر یک شرکت أایجاد نماید یا باید به دنبال ت

های حسابداری نادقیق استفاده  سود گزارش کند، اما جریان نقد عملیاتی آن منفی باشد، ممکن است از تکنیک 

      . (2006، 1)زانگ  کرده باشد 

 برنامه ریزی فروش و عملیات   -2-2-5-6

  در سطح شرکت را شامل گیریتصمیم یندهای برنامه ریزی و آاز فر ایمجموعه برنامه ریزی فروش و عملیات 

.  آید می به اجرا در  هاآنکه برای برقراری توازن میان عرضه محصولات )خدمات( و تقاضای مرتب  با  شودمی 

  های ریزی برنامه عملیاتی، و  هایریزیبرنامه ، وکارکسبهمچنین برقراری ارتباط میان عملیات روزانه و اهداف 

. هدف اصلی از اجرای برنامه ریزی  ند کمی مواردی است که برنامه ریزی فروش و عملیات دنبال  ازجملهمالی 

  ای گونه به فروش و عملیات ایجاد و افزایش توانایی تیم مدیریت ارشد برای تعیین یک برنامه عملیاتی واحد است  

تخصیص داده شوند تا اهداف عملکردی سازمان   هافعالیت که منابو بحرانی سازمان به بهترین نحو ممکن به 

      . (1385)اکبری جوکار و حیدری،  محقق گردند 

 حساب دریافتنی  -2-2-5-7

. این حساب ممکن  باشد می  هاشرکت مطالبات واحد تجاری از اشخاص و  دهندهنشان دریافتنی  هایحساب

و شامل   مساعده، پرداخت وام یا مواردی از این قبیل ایجاد شوداست از فروش کالا یا ارائه خدمات، پرداخت 

     .  (2012، 2)هارتمن وندلز و استوتر باشد می غیرتجاری حساب دریافتنی تجاری و حساب دریافتنی 

 
1. Zhang 

2. Hartmann-Wendels and Stöter  
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 تجاری  حساب دریافتنی   -2-2-5-8

مطالبات از طریق فعالیت مستمر و اصلی واحد تجاری )فروش کالا یا ارائه خدمات( به وجود آمده    که درصورتی 

به عنوان مثال مطالبات ناشی از فروش درب اتوماتیک   شوند می نامیده  "دریافتنی تجاری هایحساب" باشند 

،  1)آلدریچ نلسون و آدلر  دریافتنی تجاری ثبت شود  هایحسابدر شرکت تولید کننده این محصول باید در 

1984) .      

 حساب دریافتنی  غیرتجاری   -2-2-5-9

دریافتنی   هایحساب"چنانچه مطالبات ناشی از عواملی غیر از فعالیت اصلی و مستمر واحد تجاری باشد 

جز این گروه   هاشرکت. پرداخت مساعده به پرسنل، پرداخت وام به اشخاص و شوند می نامیده  "غیرتجاری

 . (1988، 2)جنتری باشند می دریافتنی   هایحساب

 حاشیه سود ناخالص  -2-2-5-10    

  کالاهای درصد درآمد است که بیش از هزینه  دهندهنشان سودآوری است که  یک معیار حاشیه سود ناخالص

که چاونه یک تیم مدیریت اجرایی شرکت موفق به تولید درآمد از   دهد می است. این نشان  شدهفروخته 

خلاصه، این عدد بیشتر است، مدیریت    طوربه که در تولید محصولات و خدمات خود درگیر هستند.    هاییهزینه 

برای مقایسه   حاشیه سود ناخالص گران ازتحلیل  .کارآمدتر در تولید سود برای هر دلار از هزینه کار است

و یا بالاتر از آن، حاشیه سود بیشتری را مشاهده    کارآمدتر  هایشرکت .  کنند می تجاری با رقبا استفاده    ایهمدل

   . (2000، 3)فنی کنند می 
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 موجودی نقد  -2-2-5-11

  سپرده  ازها اعم ، موجودی نزد بانک واحد  درموجود  ز پولعبارت است او  ی دارایی جارینوع موجودی نقدی

پول که مورد قبول   وانتقالنقل اوراق و وسایل  هرگونه  طورکلی به و  بانکی هایحواله  و هاچک ،جاریحساب یا

تواند  می   های جاری شرکت، یا هر دارایی که نقد دارایی   موجودی در مبحث امور مالی و بانکداری،    .ها باشد بانک

نقدی را که   موجودیدهد. جریانات نقدی شرکت میزان تبدیل گردد، نشان می  نقد  وجهدر طول یک سال به 

تواند دهد و می های خارج شده، نشان می نقد و دارایی   موجودییک شرکت دارد بعد از در نظر گرفتن درآمد و  

نقد   هایپول حساب جریانات نقدی یک شرکت همه احتمالی باشد. صورت گذارانسرمایه منبو خوبی برای 

چون تجهیزات و   هاییهزینه نقد خارج شده که برای پرداخت  هایپول دریافتی، همچون سود و همه 

 .  (2009، 1)لی و لی  گذاردمایش می خرج شده، به ن هاگذاری سرمایه

 تجربه و نظر متخصصان   -6- 2-2

ی متخصصان  زوج رات مقایسهخرین معیار در نظر گرفته شده جهت دسته بندی شرکت ها را به نظآاما 

آنجا که در بازار سرمایه عوامل فراوانی از جمله شرای  روان شناسی، اخبار، شایعه ها   اختصاص یافته است. از

لذا آخرین معیار را به   ی می شود، ایه در انتخاب سهام بسیار مهم تلقو همچنین داشتن تجربه در بازار سرم

و در نظر گرفتن  نظرات متخصصان اختصاص داده ایم که با در نظر گرفتن دیار شرای  موثر بر قیمت سهام 

 تجربه ی خود در شرای  حاضر سهم، به ما در انتخاب و دسته بندی سهام هر صنعت کمک کنند.  

با توجه به تعاریف بالا از صورت های مالی، از آن ها به عنوان ورودی های معیارهای مدل اصلی ما در نظر  

 گرفته شده و به ترتیب در جدول زیر آورده شده اند. 

 

 

 
2. Lee and Lee 



32 
 

 ای مدل( ورودی های معیاره1-2جدول )         

 ترم های ورودی  شماره 

 سود خالص  1

 حقوق صاحبان سهام  2
 بدهی 3
4 EPS 

5 DPS 
 جریان نقد عملیاتی  6
 فروش  7
 حساب دریافتنی  8
 سود ناخالص  9
 موجودی نقد  10
 نظرات متخصصان  11

 های پژوهشمأخذ: یافته           

 :شودتعیین شده توس  خبرگان پرداخته می حال پس از ارائه ی ورودی های مسئله به بررسی معیار های 

شرکت های پذیرفته شده در   ها جهت بررسی و مقایسه ورس اوراق بهادار مهم ترین معیاربه کمک خبرگان ب

 معیار می باشد که در جدول زیر آورده شده است: 9بورس اوراق بهادار مشخص گردیده است که شامل 

 ی تعیین شده توسط خبرگان ( معیار ها2- 2جدول )

  معیار 

5 DPR ROA 1 

 OCASH 2 تغییر پذیری فورش 6

دریافتنیرشد حساب های  رشد حاشیه سود ناخالص 7  3 

8 AT QR 4 

 حال به بررسی هریک از معیار ها می پردازیم: 

  1نسبت سودآوری  .1

 
1  .  Return On Asset(ROA) 
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معیاری برای  دهنده   که نشان اند شده تشکیل بدهی و حقوق صاحبان سهامدو بخش  شرکت ازهر های دارایی 

  میزان دهد که شرکت تا چه  گذار می یک ایده به سرمایه واقو این معیار    داره وجه شرکت استفاده می شود. درا

 از میزان سرمایه گذاری که انجام داده بازده ای داشته است.

های )دارایی ها در جهت تولید سود  یک ایده درباره مدیریت کارآمد در رابطه با استفاده از دارایی   نسبت سودآوری

در واقو این نسبت    .شودبه کل دارایی شرکت محاسبه می  تقسیم سود سالیانه  دهد که از طریقمولد( به ما می 

 میزان سود بدست آمده از دارایی های شرکت ما را به ما نشان می دهد.

ساخت  اس زیرا به عنوان مثال سرمایه گذاری لازم براس  باشد به شدت وابسته به صنعت می  نسبت سودآوری

خ  تولید یک شرکت پتروشیمی با یک معدن بسیار متفاوت می باشد و میزان بازدهی آنها نیز متفاوت است.  

لذا برای استفاده از تحلیل این معیار باید با شرکت های صنعت خودش مقایسه شود یا اینکه با میزان این  

نسبت  مقدار بالایور که گفته شد شرکت دست به مقایسه بزنیم. همانط قبلی خود نسبت در دوره های

  .استگذاری کمتری بدست آورده بهتر است زیرا شرکت پول بیشتری را از سرمایه  سودآوری

 = نسبت سود به دارایی سود خالص/ )حقوق صاحبان سهام +بدهی(

 1  نسبت سود تقسیمی هر سهم به سود خالص هر سهم.2

هر یک  حال    تشکیل شده است.  بخش سود خالص هر سهم بر سود تقسیمی هر سهماین قسمت از تقسیم دو  

هناامی که کل درآمد    ،که به معنی درآمد هر سهم استسود تقسیمی هر سهم  از مفاهیم را توضیح می دهیم:  

ید که  شرکت تقسیم کنید، عددی بدست می آ شرکت را پس از کسر مالیات در پایان سال بر تعداد سهم های

 به آن سود تقسیمی هر سهم گفته ی شود.  

  .که بین سهامداران تقسیم می شودسود خالص هر سهم می باشد که  قسمتی از سود تقسیمی هر سهم

 بدست می آید.    نسبت سود تقسیمی هر سهم به سود خالص هر سهم حال با تقسیم دو مفهوم فوق عبارت

 

1. Divided Pey Out 

https://www.bourseiness.com/stock-dividend-history
https://www.bourseiness.com/stock-dividend-history
https://www.bourseiness.com/stock-dividend-history
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DPR=EPS/Dps 

 1. جریان های نقد عملیاتی 3

های اصلی و مستمر مولد درآمد عملیاتی واحد   عبارت است از جریان نقد ورودی و خروجی ناشی از فعالیت

تجاری و نیز آن دسته از جریان های نقدی که ماهیتاً به طور مستقیم قابل ارتباط با سایر طبقه های جریان  

نقدی صورت جریان وجوه نقد نمی باشند. در این تحقیق جریان وجوه نقد عملیاتی به روش غیر مستقیم  های  

 : شود و به این صورت اندازه گیری می

 سود عملیاتی = جریان وجوه -(+ تغییرات در دارایی های جاری )+(-استهلاک + تغییرات در بدهی های جاری )

 . تغییرپذیری فروش  4

فروش در دوره های مشابه را نشان می دهد که از تقسیم فروش   تغییراتمیزان  تغییر پذیری فروش در واقو

 ید:آی مشابه مطابق زیر بدست می در دو دوره 

 =تغییر پذیری فروشفروش پارسال(/ فروش پارسال–)فروش امسال 

 رشد حساب دریافتنی  .5

فروش کالا یا ارائه خدمات، پرداخت وام یا  شرکت قابل مشاهده بوده که از  در ترازنامه دریافتنی های حساب

و کار را   فروش اعتباری یک کسب  (AR) های دریافتنیحساب در واقو . شوند مواردی از این قبیل ایجاد می

. در اینجا ما به بررسی میزان رشد  اند نشده دهند که هنوز توس  مشتریان به طور کامل پرداخت نشان می 

 حساب دریافتنی در دوره های مشابه می پردازیم: 

 =رشد حساب دریافتنیحساب دریافتنی پارسال(/حساب دریافتنی پارسال-)حساب دریافتنی امسال

 . رشد حاشیه سود ناخالص 6

 
1 OCASH 
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فته را کسر کنیم میزان حاشیه  اگر از کل درآمد یک شرکت طی یک دوره، بهای تمام شده ی کالای فروش ر

سود ناخالص سودی است که یک شرکت بعد از   ی دوره ی ذکر شده محاسبه می شود. سود ناخالص ط

آورد.  های مربوط به ساخت و فروش کالاهایش، یا هزینه های مربوط به تهیه خدماتش به دست می  هزینه کسر

 : توان آن را از طریق فرمول زیر محاسبه کردشرکت وجود دارد یا می صورت سود و زیان سود ناخالص در

 سود ناخالص = آمد در  –بهای تمام شده کالاهای فروش رفته  

  از  کند.می  مشخص کارآمدی یک شرکت را در استفاده از نیروی کار و تجهیزاتش واقو میزان  در سود ناخالص  

ولید یک شرکت در  ت بازده . برای مقایسهمی شودناخالص مورداستفاده   سود  حاشیه خالص برای محاسبهسود نا

 زیر استفاده می شود:  فرمولمشخص از   یک دوره طول 

 رشد حاشیه سود ناخالص =حاشیه پارسال(/ حاشیه سود ناخالص پارسال -)حاشیه سود ناخالص امسال

 خاصی قرار دارد.   ر صنعت در محدوده نیز برای ه حاشیه سود ناخالص 

 1نسبت آنی  .7

دو مقدار در ترازنامه بدست  این نسبت از تقسیم شاره کرد. ا 2نسبت آنی  از نسبت های نقدینای می توان به 

دارایی های جاری )بدون در نظر گرفتن موجودی کالا و پیش پرداخت ها( بر بدهی های  ید. با تقسیم می آ

تر نسبت به توانایی شرکت برای عمل کردن  تر و محتاطانهگیرانه   . این نسبت که سختمحاسبه می شودجاری  

ریو تری  به تعهدات کوتاه مدت نااه می کند و فق  با در نظر گرفتن دارایی هایی که قدرت نقدشوندگی س 

هر چه میزان نسبت به آنی به یک نزدیک تر باشد نشان دهنده ی    دارند، شرکت را مورد بررسی قرار می دهد.

این است که شرکت در بازپرداخت بدهی های کوتاه مدت خود شرای  مطلوب تری را دارد. و هرچه این میزان  

 خود ناتوان است.از یک کمتر باشد نشان می دهد که شرکت در بازپرداخت بدهی های 

 
1   QR 

2. Quick Ratio 

https://modiremali.com/dictionary/%d9%87%d8%b2%db%8c%d9%86%d9%87/
https://modiremali.com/dictionary/%d8%b5%d9%88%d8%b1%d8%aa-%d8%b3%d9%88%d8%af-%d9%88-%d8%b2%db%8c%d8%a7%d9%86/
https://modiremali.com/dictionary/%d8%ad%d8%a7%d8%b4%db%8c%d9%87-%d8%b3%d9%88%d8%af/
https://modiremali.com/dictionary/%d8%a8%d8%a7%d8%b2%d8%af%d9%87/
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 = نسبت آنی بدهی )موجودی نقد+حساب دریافتنی امسال(/

 1. گردش دارایی ها  8

. گردش  گرددشود، اطلاق می حاصل می  هادارایی فروشی که به ازای هر یک واحد پول، از ارزش  میزان به 

میزان   هاگردش دارایی  .شودها محاسبه می قسیم فروش خالص، به کل داراییدارایی ها از طریق ت

ن به  علاوه بر ای کند،گیری میرا اندازه  درآمد  ها، در جهت فروش یا کسبدر استفاده از دارایی  شرکت بازدهی

 کمک گردش دارایی ها می توانیم به استراتژی قیمت گذاری شرکت نیز پی ببریم.  

 =گردش دارایی هافروش سال اخر/)بدهی+حقوق صاحبان سهام( 

 . نظر تکنیکالی و روانشناسی کارشناسان  9

نمی باشد لذا از انجا که عوامل بسیار در انتخاب سهام یک شرکت دخیل می باشد که بیان کردن امکان پذیر 

 زوجی بین دو شرکت بیان کنند.   ه تا نظرات خود را بصورت مقایسه در پایان از متخصصان خواسته شد 

ت به شرای  مختلف و نسبت به صنعت مختلف دائما در حال تغییر بوده و برای  علاوه بر این عوامل مختلف نسب

واملی را که بیان نشده یا قابل رویت نیست  همین منظور از نظر متخصصان در این زمینه کمک گرفته شده تا ع

 را با نظر شخصی خود اعمال کرده و در بررسی ها مد نظر قرار گیرد.  

 اهمیت طبقه بندی شرکت ها در بورس اوراق بهادار برای سرمایه گذاران  -2-2-7

دلایل فرایند را  برای اندازه گیری شرای  شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، ضروری است که 

درک کرد. اما سوالاتی هست که قبل از انجام فرایند اندازه گیری و طبقه بندی باید به آنها پاسخ داد از جمله:  

 ( 1993، 2)گرسون چه کسی، چه چیزی، چه زمانی، کجا، چاونه و چرا باید چیزی را اندازه گیری کرد؟

 حال در جدول زیر به بررسی این قبیل سوالات در قالب پژوهش ارائه شده می پردازیم: 

 
1 AT 

2. Gersoon  

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%B1%D8%A2%D9%85%D8%AF
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 ه های اندازه گیری( سوالات برنام 3- 2جدول )

  این طلبد میرا  یعایب خاصکه هر کدام مزایا و م وجود دارد  هرا  دو  بهادار اوراق در بورس   برای سرمایه گذاری

  گذار سرمایه مستقیم، در شیوة . های ورود مستقیم و غیرمستقیم به بازار نامید به تعبیری راهتوان میدو راه را 

مختلف و   هایرکتهای مربوط به صنایو و ش آوری و تحلیل داده بازار، جمو وضعیت بررسی به اقدام شخصاً

  های شرطپیش از. کند می  نظر  مورد  های شرکت اداربه اوراق  در  گذاری سرمایه به بتگیری نستصمیم  بلاخره

  و  ارآث ارزیابی و شناخت زمینة در یکاف  تجربة و دانش از برخورداری لزوم شیوه، این در موفقیت رایب لازم

  های داده تحلیل  و هو تجزی آوریجمو توان شرکت ها، و  صنایو  از گروه  هر  بر تدول  کلان  هایسیاست تبعات

  اوره ای مش خدمات  دریافت برای  زم لا مالی  توان  شرکت، ودآوری مالی و س  توضعی با  مرتب   غیرمالی  و  مالی

  به  گیریتصمیم بازار و  در تمرآن، حضور مس مؤثر بر  عوامل  و  قیمت ها روند  بر کافی  اشراف  نیاز،  صورت در

  ها دارایی  سبد   بخشی  تنوع   برای   ی کاف  مالی   و   تکنیکی  توان  و   دانش   بهادار،   اوراق  فروش   و   خرید   هب   نسبت  موقو 

  مانند موارد   یهایو قابلیت  هاتوانایی  از   حقوقی  یا   حقیقی  شخص   یک  که  درصورتی .  تاس   دست  این   از  مواردی   و

امروزه، در  بود.  نخواهد  وی  برای  درستی  انتخاب  بازار، در  مستقیم  یوة ش  به  ورود  نباشد، برخوردار  ده اد ش ی

گذاران خرد، در بازارهای  ویژه سرمایهای، بهگذاری افراد غیرحرفهتری برای سرمایه   کار مناسب بازارهای مالی راه

گذاری  های سرمایه سهام وجود دارد و آن، ورود غیرمستقیم به بازار از طریق نهادهای واسطه مالی، نظیر شرکت

 .گذاری استهای سرمایه و صندوق

 

 ند. راسرمایه گزاری دتمامی سرمایه گزاران بورس که بطور مستقیم تصمیم به انجام   چه کسی باید ارزش شرکت ها را اندازه گیری کند؟

 معیار های تکنیکال و بنیادی شرکت ها و همچنین اخبار و اقبال بازار نسبت به سهم چه چیزی هایی باید اندازه گیری شود؟

 در سه حالت کوتاه مدت، میان مدت، بلند مدت   چه زمانی برای اندازه گیری باید در نظر گرفته شود؟ 

 در همه ی بخش های شرکت و فرایند ها   کجا اندازه گیری شود؟

 به کمک خبرگان مهمترین عوامل مشخص گردد و تکیه بیشتر بر ان عوامل باشد.   چاونه باید فرایند اندازه گیری را انجام داد؟

 جهت کنترل ریسک در بازار و دست یابی به سود های مطمئن تر و بازده ای بیشتر  چرا اندازه گیری شرکت ها اهمیت دارد؟
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 گذاری در ایران های سرمایه  بندی شرکتطبقه  -2-2-8

ها بندی کرد که در ادامه به برخی از آن طبقه  توان می مختلف  هایمؤلفه  براساس  را گذاری سرمایه  هایرکتش 

 ( 1)سایت سازمان بورس اوراق بهادار تهران .شوداشاره می 

 بندی برحسب تنوع فعالیت  طبقه -1

 :به دو گروه زیر تقسیم کرد توانمی  فعالیت  زمینة و  تنوع  لحاظ  از  را ایران گذاریرمایه های س شرکت

  محدود  خاصی  رشتة  به  آنها گذاریرمایه س  و  فعالیت که  هستند  هاییشرکت :عام فعالیت با هاییرکت ش  (الف 

شود.  شان عام شناسایی میکنند و زمینة فعالیت گذاری می گوناگون اقدام به سرمایه   هایزمینه   در  آنها.  شودنمی

 .زمینه فعالیت عام است دارای هایشرکت  از  اینمونه  ایران ملی گذاریسرمایه  رکتش 

پردازند.  گیرند که فق  به فعالیت خاصی می هایی در این طبقه قرار می های با فعالیت خاص: شرکت   شرکت   )ب

  جذب  و گذاریسرمایه  هایزمینه  آوردن  )فراهم خاص زمینة یک  در هک گسترتوس  گذاریسرمایه  رکتش 

)سایت   .گیرداین گروه جای می  در کند می  شهری( فعالیت توسعة و مسکن بخش در اشخاص هایرمایهس 

 (2سازمان بورس اوراق بهادار تهران

 پذیرش در بورس بندی برحسب   طبقه -2

توانند یکی از دو  بهادار کشور می  گذاری به لحاظ پذیرش یا عدم پذیرش در بورس اوراق های سرمایه شرکت

 :حالت زیر را داشته باشند 

شود که با توجه به برخورداری  شامل می  را  گذاریسرمایه  هایشرکت  از  بخش  آن: بورس  در  ده ش پذیرفته (لفا

س  بور در معامله قابلیت آنها سهام و اند ده از، در بورس پذیرفته ش از حداقل شرای  و الزامات قانونی مورد نی

 . اوراق بهادار تهران را دارد
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گذاری در کشور وجود دارند که در ردیف  های سرمایه های خارج از بورس: تعداد زیادی شرکت  شرکت (ب

  بورسی   غیر   اصطلاح  به   هایرکت گیرند و در حال حاضر در طبقة ش های پذیرفته شده در بورس قرار نمی شرکت

 (1)سایت سازمان بورس اوراق بهادار تهران  .هستند 

 حوزه فعالیت بندی برحسب  طبقه -3

تواند  می  گذاری سرمایه هایرکت ای و مالی از سوی ش های ارائة خدمات مدیریتی، مشاوره حوزة فعالیت و بستر 

  رد:بندی کتوان به دو دستة کلی تقسیمها را می اساس، این شرکت همین  بر. د یکی از دو گروه زیر باش 

هستند که فعالیت تولیدی و خدماتی آنها به    هاییشرکت:  عام  فعالیت  حوزة  با  گذاریسرمایه   رکت هایش   (الف

د  ها از حوزة فعالیت یا پوشش عام برخوردارند؛ ماننکند. این شرکتها ارتباط پیدا می ای از شرکت مجموعه 

 .گذاری بانک ملتشرکت سرمایه 

که تنها به یک گروه   گیرددر برمی   ها راشرکت  از  بخشی:  خاص  فعالیت  حوزه  با  گذاریسرمایه   رکت هایش   (ب

وه است که فق   گر   این  از   اینمونه   ایران  ملی  صنایو   سازمان   گذاری سرمایه   رکتش .  کنند خاص خدمات ارائه می 

 .دهد خود قرار می  خدمات مشمول را ملی  صنایو  سازمان پوشش تحت  هایرکتش 

 بندی برحسب سطح فعالیت طبقه -4

 :گیرند دو حالت زیر قرار می از  یکی در  فعالیت وضو   نظر از کشور  گذاریرمایه های س مجموعة شرکت 

  توجه قابل آنها گذاریرمایه فعالیت و س  سطح که هستند  هاییشرکت : فعال گذاریسرمایه  رکت هایش ( الف

 .های اقتصادی برخوردارند بازار سرمایه و سایر حوزه  در  عملکرد مناسب  حجم از و است

  ثبت  به  گذاری سرمایه رکت با عنوان ش  که هستند  هاییشرکت : غیرفعال گذاریسرمایه  رکت های ش  (ب

تر از  پایین  غالباً  اساسنامه  در   مندرج   هایزمینه   در  آنهابسیار    گذاریرمایه ناچیز یا س   فعالیت  حجم  اما  اند رسیده

 (2)سایت سازمان بورس اوراق بهادار تهران  .حد انتظار است
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 نوع مالکیت بندی برحسب  طبقه -5

 : توان در انواع زیر مشاهده کردمالکیت می   بعد   از   را  کشور  در  موجود  گذاریسرمایه  هایشرکت   نظری،   لحاظ  هب

گذاری   سرمایه  هایشرکت ( گذاری دولتی پهای سرمایهشرکت  ب( گذاری خصوصی های سرمایه شرکت (الف

)سایت سازمان بورس اوراق بهادار    . گذاری وابسته به نهادهای عمومی غیردولتیهای سرمایه شرکت   (مختل  ت

 ( 1تهران

 گذاری بورسی های سرمایه بندی جدید شرکتطبقه  -6

به سه طبقة کلی به شرح زیر   بهادار، اوراق  و  بورس  سازمان جدید  رویة  طبق گذاری، سرمایه  هایرکتش 

 :اند بندی شده تقسیم 

  بهادار  اوراق  در  گذاریرمایه گذاری مالی: شرکتی است که فعالیت اصلی آن در زمینة س شرکت سرمایه  (الف

گذاری  پذیر، سرمایه درصد منابو خود را در یک شرکت سرمایه  10های این گروه، حداکثر ز شرکت ا  یک   هر  .است

 هایشرکت  در  آنها گذاریمایه رس  مقدار کل  همچنین،. ندارند  نیز را رکتکنند و قصد اعمال نفوذ در ش می 

   .گیردپذیر را در بر نمی شرکت سرمایه  سرمایة درصد  10 از  بیش پذیرسرمایه

  شود می  شامل را گذاریسرمایه  هایرکت ش  از بخش آن : هلدینگ یا تخصصی مادر گذاریسرمایه  رکتش  )ب

به   نمایند. کنترل  را پذیرسرمایه  رکتکنند که بتوانند ش خود را طوری انتخاب می  گذاریسرمایه  سیاست که

  است   حدی  در   آورند،می   تپذیر و حق رأیی که به دس سرمایه   شرکت  در   آنها  گذاریرمایه عبارت دیار، میزان س 

 .مدیره شرکت مؤثرند هیئت  اعضای  انتخاب در  که 

  شرکت   نوع   دو  از   ترکیبی  آن  فعالیت  که  تاس   شرکتی:  صنعتی  رشته ایچند    یا  مرکب  گذاریسرمایه   رکتش   (پ

  های فعالیت   در   ه ک  هستند   هاییرکت ای ش هرشتچند   یا  مرکب  هایرکت طور معمول، ش به  است.  هلدینگ  و   مالی

کنند؛ به همین دلیل، وجه غالب  گذاری می سرمایه  به  اقدام مختلف صنعت  چندین  در  یا متنوع  تجاری 
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)سایت سازمان بورس اوراق   .توان نسبت دادها یا صنایو نمی یک از بخش  ها را به هیچ درآمدزایی این شرکت 

 (1بهادار تهران 

 مزایای طبقه بندی و بررسی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار -9- 2-2

بنیادی شرکت های بورسی جهت انتخاب برای سرمایه گزاری به عنوان یک عامل   اندازه گیری میزان توان 

حیاتی در جهت کاهش ریسک و افزایش بازده ای می باشد. لذا با اندازه گیری می توانیم ضعف های موجود  

در ساختار شرکت را شناسایی کرده و همچنین به نقاط قوت موجود در شرکت پی برد. در نهایت با بررسی  

ده  نها با یکدیار می توانیم با یک ریسک کنترل شده، بازر شرکت های مختلف و مقایسه کردن آن عوامل دای

ن سرمایه گزاری کسب کنیم. با بررسی نتایج این بررسی ها می توان متوجه  ای مناسب مورد نظر خود را از آ

دام شرکت در دوره ی زمانی مشابه  ینده ی بهتری را تصور شد، یا کآشد که آیا این برای این شرکت می تواند  

 بیل اطلاعات را می توان کسب کرد. می تواند سود بیشتری را به سرمایه گزار خود برساند و از این ق

 عدم قطعیت و مفهوم آن در بازار بورس  -2-2-10

طبیعی،  جهان در حال تغییرات سریو است. آینده نامعلوم است حتی با در نظر گرفتن درک سیستم های 

عدم    ، با این وجود، به رغم وجود همه اقتصادی و اجتماعی موجود، باید با بسیاری از عدم اطمینان برخورد کرد

اطمینان ها و عدم قطعیت ها و عواقب شدید بالقوه ی آن، تصمیم گیری های سیاسی و اقتصادی باید انجام  

عدم   .(1990، 3)فونتوویز و راوتز  فقدان دانش نیست قطعیت صرفاً  عدم .(2003، 2)والکر و همکاران گیرد 

از سه نوع باشد: ناتوانی، عدم   د مناسب توصیف می کنند که می توانان را به عنوان وضعیت اطلاعات نااطمین

عدم اطمینان در شرایطی که اطلاعات زیادی در دسترس است  تواند بر  می اطمینان و مرز با جهل. با این وجود،  
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علاوه بر این، اطلاعات جدید می توانند عدم قطعیت را کاهش یا   .(2002، 1)وان آسلت و روتمانز غلبه کند 

  یندهای پیچیده ممکن است وجود عدم اطمینان هایی را که قبلاًآفر افزایش دهند. دانش جدید در مورد 

ناشناخته بود یا تحت تاثیر قرار داشت نشان دهند. به این ترتیب، دانش بیشتر نشان می دهد که درک ما  

اظهار   ( 2016، )3لیو . ( 1997، 2)وان در سلوجس  یندها پیچیده تر از فکر ما هستند آبیشتر محدود است و یا فر

یندهای شناختی بهتر  آ فر داشت که متغیر های زبان شناختی نامتقارن ناپایدار در برخورد با عدم قطعیت در

مجموعه ای از مجموعه های فازی چند گانه را برای بهبود بیان عدم   (2016، )4بدرگال و همکاران می باشند.

انگ و  ژ معرفی کردند. با این حال کاستی های این تلاش ها توس   مجموعه فازی شهودیقطعیت از طریق 

مجموعه ی فازی احتمالی هزینه را   (2016، )6یو و همکاراننشان داده شد. پس از آن  (2017، )5همکاران

اضافه می   مجموعه فازی شهودیمعرفی کرد که ترجیحات مربوط به تصمیم گیرندگان را به عنوان احتمالات به 

همیشه دو   دقیق به معیار ها، اختصاص درجه ندگان به دلیل مشکلات و پیچیدگی ها در تصمیم گیر کند.

برای مقابله با ابهام در برآورد    گزینه را با استفاده از مقادیر واضح و دقیق قضاوت نمی کنند، بنابراین روش فازی

 با چنین مشکلاتی استفاده می شود. 

  . به استع تصمیم گیری انواتصمیم گیری در مورد انتخاب سهام در بورس اوراق بهادار یکی از پیچیده ترین 

قیمت و نبود اطلاع دقیق   دلایلی از جمله دینامیک بودن  دلیل وجود عدم اطمینان های موجود در بازار که به 

 . نماید جه می و عدم قطعیت هایی موا  ، تصمیم گیری را با مشکلاتبازار از آینده 

وجود آمدن این عدم قطعیت ها نبود برخی اطلاعات در بازار سرمایه از جمله اخبارهای   یکی از عوامل به

گذاری شما در بورس داشته باشند و همچنین نبود  توانند تأثیر زیادی بر سرمایه سیاسی و اقتصادی که می
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بهادار که می توانند عدم اطمینان هایی را در این بازار  اطلاعات دقیق از شرای  برخی شرکت های بورس اوراق  

توان نبود اطلاعات درست و دقیق معرفی  وجود آورنده عدم قطعیت را می شکل دهند. لذا یکی از مشکلات به 

 . (1397)اخیانی، کرد 

 دازه گیری در مجموعه های فازی ان -2-2-11

  شامل تشخیص الاوها و ایجاد  یندهای فکری انسان حاصل می شود وآشباهت مفهومی است که اغلب از فر

مفاهیم می کند. شباهت، شامل مقایسه بسیار متفاوتی از   روابطی است که فرد را قادر به دسته بندی اشیاء و 

مفاهیم   هستند. به عنوان یک نتیجه، اغلب به مقایسه اشیاء یااغلب در طبیعت کیفی  ویژگی هایی است که

متفاوت است. شباهت بیشتر برای   دشوار است به دلیل این که ویژگی های مهم از دیدگاه های افراد مختلف 

بندی و خوشه بندی استفاده می شود. در این گونه مثال ها،   حل مشکلات در حوزه های گروه بندی، طبقه

نسبت به اشیا   یک دسته معین طبقه بندی می شود، اگر بیشتر شبیه به اشیا در آن دسته یک شی جدید به

 . (1397)اخیانی،  متعلق به دسته های دیاری باشد 

طول بین دو نقطه، مجموعه یا   ه گیری فضا یافاصله نیز یک مفهوم به طور گسترده استفاده شده برای انداز

انتظار می رود بستای به زمینه داده شده دارد )برای مثال،   اشیاء است. روش های محاسبه فاصله همانطورکه 

فاصله بین   هندسی، داده های عددی با استفاده از یک روش متفاوت برای اندازه گیری فاصله بین داده های 

داده ها بر ویژگی های اندازه گیری تاثیر   محاسبه می شوند(. علاوه بر این، خواص مجموعه های غیر عددی 

ممکن است متفاوت باشد از   Bبه A گراف جهت دار، کوتاه ترین مسیر از  می گذارد. )به عنوان مثال، در یک 

قارن یک ویژگی  اگرچه ت در این حالت، اندازه گیری فاصله نباید متقارن باشد، (.Aبه B  ترین مسیر از  کوتاه 

 . (1397)اخیانی،   مهم فاصله در بسیاری از زمینه های دیار است
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 اندازه گیری فاصله  -2-2-11-1

قرارمی گیرد. به طور معمول   استفاده در زمینه مجموعه های فازی، فاصله در درجه اول برای رتبه بندی مورد 

و یک نقطه ثابت انجام می شود. با این حال، بسیاری از  این کار با اندازه گیری فاصله بین هر مجموعه فازی

همچنین   اندازه گیری فاصله برای مقایسه دو مجموعه فازی استفاده می کنند. فاصله روش های رتبه بندی از

برنامه نویسی خطی، تحلیل آماری و تحلیل    اربردی دیار، از جمله تصمیم گیری، برای بسیاری از برنامه های ک

 . (1397)اخیانی،  تصویر دیجیتال توسعه یافته است

 اندازه گیری شباهت   -2-2-11-2 

معرفی شد. پس از این، با توجه   1971مفهوم شباهت ابتدا توس  زاده در سال در بستر مجموعه های فازی، 

روش های مختلف بسیاری توسعه یافته است. برای ارائه برخی  از    به پیچیدگی و ماهیت وابسته تعریف شباهت،

هت تأثیر  گیری شبا  رویکردها، مطالعات تطبیقی متعددی وجود دارد که بر انواع روش های اندازه  از ساختار این

بازیابی تصویر و داده کاوی تمرکز دارند، در حالیکه   می گذارد. برخی از آن ها بر برنامه های کاربردی مانند 

اندازه گیری شباهت در مجموعه های فازی به طور  . تری بر این روش ها داشتند  دیاران تجزیه و تحلیل کلی

خوشه   انی، نتیجه گیری تقریبی، تشخیص الاو وکاربردی، از جمله استدلال های زب  گستره در برنامه های

مرتب  شده است. به طور معمول،   در سال های اخیر، شباهت با محاسبه کلمات است. گرفته  بندی صورت 

یکسان هستند و برابر صفر است اگر هیچ اشتراکی نداشته باشند،  شباهت دو مجموعه برابر یک است اگر آنها

اگر هر دو آنها   ارند. در زمینه مجموعه های فازی، دو مجموعه یکسان هستند مقدار یکسانی ند  یعنی آنها هیچ

اشتراکی ندارند، اگر اشتراک شان مجموعه تهی    دارای مقادیر مشابه با درجه عضویت یکسان باشند، و آنها هیچ

 . (1397)اخیانی،  است

 

 



45 
 

 روش های تصمیم گیری  -2-2-12

حدی است که برخی از صاحب  گیری است. اهمیت آن به  یکی از وظایف مهم مدیریت در هر سازمان تصمیم 

اکثر   . (1381)اصغرپور،  دانند  معنا می گیری هم  تصمیم  با نظران مدیریت مانند هربرت سایمون مدیریت را 

  تحت تأثیر عوامل مختلف کمی و کیفی قرار دارد، که اغلب، این عوامل با یکدیار  های مدیرانگیری تصمیم

ی موجود بهترین گزینه را  گزینه حالت مدیران سعی بر آن دارند تا بین چندینهستند و در این  در تعارض 

  ی خطاست. هر چه قدرت و اختیاراتگیری مستلزم پرداخت هزینهتصمیم  اشتباه و عدم دقت در   انتخاب کنند.

چند   گیری حل مسائل تصمیم  تصمیم غل  نیز بالاتر خواهد بود. طبیعی است که مدیریت بیشتر باشد، هزینه

ویژه آنکه اغلب معیارهای مزبور با یکدیار  باشد. به امکانپذیر نمی معیاره دارای پیچیدگی است و به راحتی 

-های تصمیمتکنیک  تواند باعث کاهش مطلوبیت دیاری شود. یکی ازافزایش مطلوبیت یکی می  تضاد داشته و

-های تصمیمشد. مدیر با استفاده از تکنیکبامی گیری چندمعیارههای کمی، تصمیم گیری با استفاده از داده

  گیری که گاهاً با یکدیار در تعارض درنظرگرفتن معیارهای متفاوت برای تصمیم با تواند می چندمعیاره  گیری 

 . (1397یانی، )اخ سازی نماید هستند، به طریقی عقلایی تصمیم

 مدل ها تصمیم گیری چند معیاره   -2-2-13

  خاص خود است و به تصمیم  گیری چندمعیاره به عنوان یک علم دارای مفاهیم، رویکردها و متدهایتصمیم

بندی و یا انتخاب  بندی، گروه -ها را رتبه کند و گزینهکمک می ها در شناسایی، توصیف و ارزیابی گزینه گیرنده 

 .نماید می

یقینی سروکار دارد و برای مسائل    های قطعی وگیریگیری چندمعیاره با تصمیم در حالت کلی، مسائل تصمیم 

گیری گروهی الاوی خاصی طراحی نشده  فرماست همانند تصمیم   قطعیت حکمدر دنیای واقعی که شرای  عدم

چندمعیاره   گیریازی در فضای تصمیماکثر مشکلات در دنیای واقعی، باید از طریق مسائل ف است. در نتیجه

  تصمیم .  ها( را در نظر بایرد  ها )استراتژیگزینه  ها )معیارها( وبیان شود که بتواند به طور همزمان ابعاد، ویژگی
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متناقض و ناسازگار است. این روش    بخش برای ارزیابی مسائل چندبعدی،  معیاره یک چارچوب نوید   گیری چند 

ی همزمان عوامل کمی و کیفی  شود که در برگیرندهاطلاق می گیری های تصمیم  ای از تکنیک به مجموعه

واضح ترکیب    طور گیرندگان متعدد بهگیری چندمعیاره، نظرات و اهداف مختلف تصمیم تصمیم  است. در فضای 

اهداف  معیارها و میزان اهمیت هر یک از این  شود تا مشاهدات خود را در قالبشده و به آنها اجازه داده می 

باید گفت که در دنیای واقعی و در   .ناسازگار و مخالف، دست به حل مسائل بزنند  بیان نموده و با وجود نظرات 

ای  ها اغلب در محی  پیچیدهتوجه زیادی دارند. چرا که سازمان گیری گروهی ها به تصمیمحال حاضر سازمان

)اخیانی،   گیری کند تواند تصمیمبهتر از یک فرد میکه در اغلب موارد، یک گروه طوری به کنند؛  فعالیت می

1397) . 

 پیشینه پژوهش  -2-2-14

تحقیقاتی در داخل و خارج کشور صورت گرفته است که  بندی انتخاب سبد سهم، خصوص بررسی و طبقه  در

پژوهش کافی و جدی  ات حاکی از آن است که  مطالعزیر آورده شده است. مرور و بررسی این    ها در برخی از آن

 .  صورت نارفته استانتخاب سبد سهم در محی  فازی شهودی  بندیطبقه زمینه  در

 هایشرکت از بین سهام  سهام وتحلیل عوامل مؤثر بر سبد بررسی تجزیه  در( 1386مدرس و استخری، )  -

سهم از    40با انتخاب    الاوریتم ژنتیک  سازیبورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل بهینه  پذیرفته شده در

کار دشوار و سختی   گذاریسرمایه انتخاب سبد سهام در مباحث بندی بین سهام موجود نشان دادند که طبقه 

بیند که باید یکی از  فراوان و گوناگونی می ، های زیادحالت، خود را در مقابل انتخاب گذار در ایناست. سرمایه

  گیری درباره اینکه کدام سهم در مقایسه با ساایر ساهام در ند. تصمیم بهترین روش انتخاب ک  عنوانبه را    هاآن

دارد و چاونای    گذاری فرد راگرفتن در سبد سرمایه   وضعیت بهتری قرار دارد و شایستای انتخاب شدن و قرار 

آزمون این فرضیه بر سبد ده سهمی مشخص   نتایجو  چیده استیتخصیص سرمایه بین این اوراق، مباحثی پ

 . شده تصادفی، بیشتر است که بازدهی سبدهای نخست از سبدهای تشکیل کرده 
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گیری چند  با استفاده از تصمیم   سهام  بندیوتحلیل عوامل مؤثر بر طبقه در تجزیه (،  1389امیری و همکاران )  -

 هاآن رفو    وجود دارد و برای  نقاط ضعفنشان دادند که بین سبدهای سهام    87تا    85  بازده سه سالهدر    معیاره

لاوریتم  دست آمده ا بر اساس نتایج به همچنین .شده بود گرفته نظر درسهامداران از منظر کسب رضایت 

ریتم ژنتیک در مدت زمان  در مقایسه با الاو ممتیک در دستیابی به جواب بهینه مسئله بسیار توانمند بوده و

  .مشابه، نتایج بهتری را ارائه نمود

در بورس اوراق   سهام بندیوتحلیل عوامل مؤثر بر طبقه در بررسی تجزیه (، 1390افشار کاظمی و همکاران )  -

در فاصله زمانی   (GP)  آرمانی ریزیبرنامه و ( DEA) هاداده تحلیل پوششی  بهادار تهران با تلفیق روش 

  نقد رتبه ( و )Di) ،)بازدهی( )بتا(، هایآرمان تحقق کامل نشان دادند که  29/12/1388-01/01/1388

واحد دارای انحراف   27.2 به میزان( Ci) آرمان بوده و از طرفی (ریسک)و عدم تحقق کامل آرمان  شوندگی(

ممکن    کهازآنجایی بر اساس اطلاعات گذشته است،  ها  مدل ، اساس این مدل نیز مانند بسیاری از  باشد می مثبت  

  نباشد، لذا به دلیل تغییرات محیطی گونه این زیاد مواجه بوده و در آینده روند  سهام با نوسان درگذشتهاست 

 . و اجرا گردد که مدل در زمان کوتاه طراحی است ضروری 

با رویکرد الاوریتم   سهام بندیوتحلیل عوامل مؤثر بر طبقه بررسی تجزیه  در(، 1395یاری و رحیمی ) -

  55های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران، عملکرد سازی آنتروپی از میان شرکت مورچاان و بهینه 

ها قرار دادند و نشان  وتحلیل دادهعنوان نمونه آماری مورد تجزیه به  1382- 1392های شرکت در خلال سال

 اند.  یی و کمترین ریسک بوده ها دارای بیشترین بازده دارادادند که این شرکت 

گیری  با استفاده از تصمیم سهام    انتخاب   برای  بندی شرکتدر بررسی تحلیل و طبقه (،  1996)  1چو و همکاران  -

 حال،بااین  بایرد. نظر در سهام خرید  زمان در را یزیاد  عوامل باید  گذارنشان دادند که سرمایه چند معیاره

  مشکلات   از  یکی  سهام  انتخاب  بنابراین.  هستند   متناقض  و  گنگ  معمولاً زبانی،  عوامل  این  به   مربوط   هایقضاوت 

 
1. Chu & et al  
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  و  عوامل  برای مراتبی سلسله مرکب  ساختار یک مقاله این در باشد.می  فازی شاخصه چند  گیریتصمیم 

  از   یک   هر  مقادیر   که  شودمی   فرض   است.  تقریبی  وزن  مدل  یک  شد.  داده  توسعه   شرکت   تحلیل  برای   استراتژی

  داوری   ماتریس   با  وزن   ماتریس  ضرب   با  دهند.   تشکیل  را   صعودی   عضویت   تابو   تا  باشند   نرمال   توزیو   دارای   هاآن

  معیارها  از استفاده با را فازی گیریتصمیم  وزنی، هایماتریس  وزنی مجموع محاسبه و عامل هر برای متناظر

 . دهیممی  انجام

  بندی رده  الاوریتم  از استفاده  با  فازی  سهام بندی انتخابدر بررسی طبقه (، 2005) 1سوقلو تیراکی و اهلات -

یک روش تصمیم گیری در محی  فازی شهودی ارائه  کارآمد در بورس اوراق بهادر استانبول    دهی   وزن  فازی و

یک از   هر وزن و یک از سهام هر بندیرتبه و  دادرا نشان  مالی مسایل در فازی روش  سودمندی و داده است 

عیارهای مورد  نتایج تمامی مبندی انتخاب سهام است و در طبقه  شده  بیان زبانی اصطلاحات توس   معیارها

علاوه    .یید شد أها تشوند و هشت معیار، خاص نهادیها استفاده نمی گذاران خرد از منظر نهادیاستفاده سرمایه

آمد   دست  به ها نهادی معیار دیار برای انتخاب سهام توس   9تعداد  بر معیارهای موجود در ادبیات موضوع، 

حاضر مبنی   با توجه به نکات بیان شده مفروضات پژوهش .یید شد أنهایی ت بندیکه هشت معیار آن در جمو

  گذاران سرمایه معیارها از دید  بین اهمیت  گذاران نهادی و وجود اختلافسرمایه بر وجود معیارهایی مختص 

 .یید شد أگذاران تسرمایه نهادی و دیار 

 خلاصه فصل  -2-2-15

بندی سهام  وتحلیل و طبقه مفهوم بورس اوراق بهادر مورد بررسی قرار گرفت سپس به تجزیه فصل ابتدا    در این 

بررسی قرار گرفت  گذاران مورد ها در بورس اوراق بهادار برای سرمایه بندی شرکت اهمیت طبقه پرداخته شد و 

پیشینه  بخش پایانی تحقیق ها در محی  فازی شهودی بحث شد و نهایتأ در بندی این شرکتطبقه و در ادامه 

 پیرامون این موضوع قرار گرفت. تحقیقات گذشته داخلی و خارجی  بر  مبتنی پژوهش

 
1. Tiryaki & Ahlatcioglu  
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 فصل سوم 

 روش شناسی پژوهش
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 مقدمه  -3-1

در   هااطمینان و عدم  هاقطعیت مدرن، توجه زیادی به افزایش عدم  گیری تصمیم های تئوری بخش مهمی از 

، از  ترمناسبامروز دارند. برای کاهش این قبیل عدم قطعیت و همچنین دستیابی به تصمیم  پیچیده شرای  

گیری و انتخاب سهم  . لذا در فرایند تصمیم شودمی چند معیاره در بیشتر مسائل، امروزه استفاده  گیری تصمیم 

تا در نهایت   شدهبررسیمعیارهای بسیاری  اساس  برهای مختلف و ها باید از جنبهگذاری، شرکت رای سرمایه ب

گذاران برای تصمیم در مورد انتخاب سهام در بورس  گذاری مطمئنی را به همراه داشته باشند. سرمایه سرمایه

  بندی رتبه ایجاد یک روش و ساختار جهت ها مواجه هستند، بنابراین اوراق بهادار با تعداد زیادی از شرکت 

تکنیک مبتنی بر نزدیکی و دوری، سعی در اختصاص    . این پژوهش با ارائه باشد می بسیار مهم و حیاتی    هاشرکت

از پیش تعریف شده دارد. از آنجا که صنایو مختلفی در بورس اوراق بهادار وجود   هایدسته دادن هر سهم به 

پژوهش مناسب و منطقی    این  در تعیین شده    معیارهایصنعت با توجه به    سهم از دو بین دو    یمقایسه داشته و  

بندی قرار  صورت مجزا از صنایو دیار مورد ارزیابی و دسته های موجود در هر صنعت به باشد، لذا سهم مین

دو صنعت   شاملی آماری بکار گرفته شده گیرد تا بتوان بهترین سهم را در هر صنعت مشخص کرد. نمونه می

د شرکت های این صنعت،  می باشد که ابتدا صنعت قند و شکر مورد بررسی قرار گرفته که بدلیل تعداد محدو

صنایو مهم و  د استفاده قرار گرفته است. سپس صنعت محصولات شیمیایی که یکی از ور روش م جهت ارائه

برای انتخاب معیارها جهت مقایسه    .استت  شرک  28مورد بررسی قرار گرفته است که شامل    تاثیرگذار می باشد،

 معیارهااز نظرات جمعی از خبرگان بازار سرمایه استفاده شده است. پس از مشخص شدن مقادیر  هاشرکت

  بندی دسته دوری/ نزدیکی، نسبت به مرزهای از پیش تعیین شده،    بندیدسته برای هر شرکت، به کمک روش  

 . شودمی انجام  هاشرکت
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 بندیطبقه  -3-2

  بندی طبقه از  اسمی توجه بیشتری شده است. منظور  بندیطبقه مطالعات انجام شده در این زمینه به  دراکثر

ها را از بهترین کلاس تا بدترین  باید از نظم خاصی برخوردار باشند. در واقو کلاس   هاکلاس اسمی این است که  

دهند.  صله و شباهت در کلاس مناسب آن قرار میها بر اساس میزان فاکنند و سپس گزینهکلاس مرتب می

 در این روش گزینه مورد نظر به دسته و مرزی تعلق دارد که شباهت بیشتری نسبت به آن دارد.  

 

 اساس مقایسه با مرزها  ها بربندی گزینهمرز، شکل شماتیک طبقه  lbگزینه،  iA(1- 3شکل )

  و  هاسازمان  و مالی مؤسسات ها،بنااه بین شدید  رقابت  مالی،  بازارهای سازییجهان گذشته،  یهادهه  در

  و  مالی  هایی  مح در  ثباتی ی ب افزایش  موجب  تکنولوژیکی، و  اجتماعی اقتصادی،  سریو  تغییرات  همچنین

  روند  پیچیدگی و است یافته افزایش کارآمد  هایی بند طبقه  اهمیت زمینه، این در. است شده تجاری

تحلیلی و    یهاروش   حجم  و  موجود  انواع   در  وضوحبه   پیچیدگی  این.  است  داشته   افزایش   نیز  مالی   گیرییم تصم

  هر های موجود در بازار را در گروهای مجزا، که سهام یعنی سهم بندیطبقه  .است مشهود جدید  یبند طبقه 

 سرعتبه توان می  بندیطبقه ، قرارداد. به کمک باشد می و خصوصیات مخصوص به خود  هاویژگی دارای  گروه 

موجود در بازار سرمایه را تا حدی کاهش داد. از آنجا که   هایریسک در انتخاب سهم کمک کرد و همچنین 

، به کمک  باشد می میزان قبول ریسک فرد نسبت به بازار  اساس  بر انتخاب سهم برای هر فرد متفاوت است و 

 با ریسک بیشتر سهم انتخاب کرد.   هاییدسته برای افراد پر ریسک تر از  توانمی این روش  
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 صنایع انتخاب شده:

دو صنعت در بورس اوراق بهادار کمک   یهاشرکت ارائه شده از اطلاعات ورودی  یبند طبقه روش  یئه ارابرای 

 از صنایو ارائه شده است:   یاخلاصه که در زیر  میاگرفته 

 صنعت قند و شکر: 

آید. صنعت قند و شکر، با  صنعت قند و شکر، پس از صنعت نساجی، دومین صنعت قدیمی ایران به حساب می

  حمایت  وموردتوجه  همواره غذایی، مواد سایر به نسبت انرژی نیتأم ارزان منبو و بودن استراتژیک توجه به

عنوان  به  نفت  بخش  اولیه،   مواد کننده ن یتأم و  بخش نیترعنوان مهم به  کشاورزی  بخش . است بوده  دولت 

باشند. بیشترین  در این صنعت می  رگذاریهای مرتب  و تأثونقل، بخشو حمل   صنعت بخش  و   انرژی   کنندهن یتأم

 .باشد کننده قند و شکر در درجه اول خانوارها و سپس صنایو غذایی و لبنی میمصرف 

 تولیدکنندگان 

  10کشور،  130کنند که از این در جهان، نیشکر یا چغندرقند تولید می  کشور 130در حال حاضر، بیش از 

کشور اول   10، 1980متراکم شده است. در سال  شیازپش یتولید شکر بکنند. کشور از هر دو شکر تولید می

درصد رسید. نیشکر   75، این رقم به 2014کردند. در سال درصد شکر جهان را تولید می  56تولید کننده، 

های  تری بین قیمتترین و کارآمدترین منابو تولید سوخت زیستی است. پیوندهای محکمعموماً یکی از مهم 

عنوان منبو تولید اتانول در برزیل  کر و نفت ظهور کرده است، که تا حدی ناشی از نقش اصلی شکر به جهانی ش 

و اجتماعی با تولید و فرآوری شکر در پیوند است و زارعان نیشکر    یطیمحستیاست. طیف وسیعی از مسائل ز

 .اختن به این دغدغه هستند هایی برای پردهای انرژی و غذایی، به دنبال راهو چغندرقند علاوه بر شرکت

 

 

 

 کنندگانمصرف 
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رود منبو اصلی  اند و انتظار میدرصد مصرف جهانی شکر را به خود اختصاص داده  67توسعه  کشورهای درحال

در آسیا. مصرف شکر همچنان در حال گسترش است. میاناین رشد  ژهیورشد آتی در تقاضای شکر باشند، به 

درصد بوده، رشدی که ناشی از افزایش درآمدها، رشد جمعیت و تغییر    1٫93مصرف شکر در یک دهه گذشته  

)یعنی   میلیون تن رسید  90، زمانی که مصرف جهانی شکر به حدود 1980الاوهای تغذیه بوده است. تا سال 

،  1990لناان در دهه  درصد( گسترش عظیمی در مصرف این کالا رخ داد. پس از رشدی لنگ  3٫1رشد سالانه  

در آسیا، خاورمیانه و   ژهیو، به 2000مصرف شکر در اوایل دهه  رسید درصد در سال می 2٫2ختی به که به س 

و آفریقا   درصد آن در آسیا 75، جمعیت هفت میلیاردی جهان که هآفریقا، رشدی پایدار داشته است. امروز 

ترین  لوگرم است. پایینکی  24کنند که میاناین سرانه آن  میلیون تن شکر مصرف می   173سکونت دارند، حدود  

کیلوگرم( و به بالاترین    17٫3و   16٫8ها )آفریقا و آسیا به ترتیب با سرانه مصرف  ترین قاره سرانه در پرجمعیت

اند کشور اصلی مصرف کننده شکر عبارت  10کیلوگرم( است.    36٫7و    43٫8سرانه در آمریکا و اروپا )به ترتیب  

 .ل، آمریکا، اندونزی، روسیه، پاکستان، مکزیک و مصراز: هند، اتحادیه اروپا، چین، برزی

 صنعت پتروشیمی: 

 پتروشیمی   صنعت معرفی

  یا  نفت  از  حاصل خام  مواد  از  را  شیمیایی  های  فرآورده که  است شیمیایی  صنایو از  بخشی  پتروشیمی  صنعت

  کننده  تغذیه  عنوان  به که  باشد  می  زا  اشتغال و  مادر صنایو  از  پتروشیمی  صنعت. کند  می تولید  طبیعی گاز

  ایفا را اساسی نقش توسعه  حال در  کشورهای اقتصاد حرکت  موتور  عنوان به تواند   می صنعت های بخش سایر

 .نماید 

 و فعل یا یافتن شکل تغییر  طریق  از که شود  می اطلاق  پتروشیمی محصولات از  گروهی به  پتروشیمی مواد

  های  گروه شامل پتروشیمی های  مجتمو تولید . شوند  می تهیه طبیعی  گاز یا نفت های هیدروکربن انفعالات
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  هیدروکربوری  مواد و  سوخت سموم،  و  کودها ها، آروماتیک پلیمرها، پایه،  شیمیایی محصولات مانند  مختلفی

 : کرد  تقسیم کلی دسته   سه به  توان   می  را شیمیایی محصولات تولید،  مراتب  سلسله لحاظ  از. هستند 

  خام  گاز یا خام نفت از  که آمونیاک  و بنزین  طبیعی، گاز گوگرد،  پروپیلن، اتیلن، مانند  ای، پایه محصولات -1

  دیار  تولید  برای  خوراک عنوان  به یا و شوند  می  مصرف سوخت عنوان  به یا محصولات این. شوند  می تهیه

 .  روند  می  کار  به پتروشیمی محصولات

  تولید   های  کارخانه  اولیه  مواد   و  شده  تولید   ای  پایه  تمحصولا  از   که  مالمین  و  PVC  مانند   میانی،  محصولات  -2

 . دهند  می  تشکیل  را نهایی محصولات   کننده

  مستقیم  بطور  که شیمیایی کودهای  و  الستیک  پلاستیکی، اشیای مصنوعی،  الیاف مانند  نهایی، محصولات  -3

 .گیرد می  قرار  ابزارها و  لوازم  ساختن برای  صنایو  سایر یا نهایی کننده مصرف   اختیار در

  عبارتند   عمدتاً  صنعت  این  محصولات   مصرفی  خوراک  پتروشیمی،   در  موجود  فرآیندهای  نوع   به   توجه   با  همچنین

  واحدهای   مصرفی   خوراک   کلی   بطور .  فسفات  خاک   و  مایو   گاز   سناین،  و   سبک   نفتای  ترش،   گاز  شیرین،   گاز :  از

 . شود می  بندی  تقسیم مایو   خوراک و  گازی  خوراک دسته   دو به  پتروشیمی

  و  متانول  تولید  واحدهای خوراک  متان گاز  که گیرد،   می  قرار  اتان  و  متان  گاز  اصلی دسته  دو  در  گازی   خوراک

  وسیعی   طیف  مایو   خوراک.  باشد   می   اتیلن   تولید   مانند   الفینی  های  واحد   خوراک   اتان   گاز  و  بوده   ه دورآ  آمونیاک 

  شامل   را   ها  برش   انواع   و  پالس  پنتان   رافینیت،  نفتا،  بوتان،  پروپان،   جمله   از  گازی   مایعات  و  نفتی  های   فرآورده  از

 . شود می

  پتروشیمی   نهایی  محصول   تن  هزار   40.075  مقدار  مجموع   در   و  درصد   75  حدود   تولید   مقدار   کل   از  ، 96  سال   در

  میلیارد  389167 ارزش  به  تن  هزار  17.665 با برابر پتروشیمی  محصولات داخلی فروش  که  رسیده، فروش  به

 .است بوده دلار  میلیون 12012 ارزش  به تن هزار  22.410 با برابر  صادراتی  فروش  مقدار  و  ریال

  عمده   بخش   که  بوده  کشور  استراتژیک  و   مهم  صنایو  از  یکی  ایران  در  پتروشیمی  صنعت   نیوز،   بورس   گزارش   به

  می  دارد که  رقابتی  مزیت به  توجه  با صنعت  این. است داده  اختصاص  خود به  را ایران غیرنفتی صادرات  از  ای
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  ایجاد   بالایی  افزوده   ارزش   ارزش،  زنجیره  تکمیل   و   پتروشیمی  های  طرح   توسعه  مناسب،  گذاری  سرمایه  با  تواند 

 .  دهد   کاهش را  نفت فروشی خام به  کشور  وابستای  و  کرده 

   محصولات  تولیدی های مجتمو اسمی ظرفیت ،(NIPC) پتروشیمی  صنایو ملی  شرکت گزارشات طبق

  که  باشد، می تن میلیون 68.3 حدود 1396 سال در  و بوده تن  میلیون 61.9 حدود 1395 سال تا پتروشیمی

 . برسد   تن  میلیون  122  حدود   به  صنعت  این  تولید   ظرفیت  شود  می  بینی  پیش  ها،  طرح   اندازی  راه  و  تکمیل  با

  مشکلات   تقاضا،  و  عرضه  تغییرات  ها،  فناوری  و  تجهیزات  بودن  قدیمی   جمله  از  مختلف  های   محدودیت  دلیل  به

  خوراک  تامین عدم همچنین و  اولیه  مواد  و  محصولات نرخ  تعیین  از  ناشی های تنش  ها،  مجتمو داخلی  مالی

  توان  از بخشی  با  و نبوده ظرفیت تمام با  تولید  به قادر  پتروشیمی  های  مجتمو نفت؛  وزارت  سوی  از  کافی

  درصد  27 حدود  ایران، مهم  صنایو  از  یکی  عنوان  به  پتروشیمی  بخش . هستند  فعالیت  مشغول  خود  تولیدی 

  سایر  به   نسبت  و   دهد   می   تشکیل  را (  1397  ماه   مرداد  در  ریال،   میلیارد   1397100  معادل )  بورس   بازاری   ارزش 

 . دارد  قرار  نخست رتبه  در  بازاری  ارزش  نظر  از  گروهها،

  پتروشیمی  محصولات انواع  تن میلیون 53.6 حدود 1396 سال در  و  تن میلیون  50.6 حدود 1395 سال در

  طبق . دارد کشور  در صنعت این درصدی 79 حدود عملیاتی ظرفیت  از نشان که است، شده تولید  کشور  در

  با  پیشتاز طرح  3 اضافه به  پتروشیمی طرح  51 ،1397 سال در  پتروشیمی  صنایو ملی شرکت  آمار  آخرین

   .(1398،  زادمهر) باشد  می  اجرا دست  در  کشور  مختلف نقاط در  تن  میلیون 53 حدود  ظرفیت  مجموع 

 منطق فازی  -3-3

های فازی  مجموعه"  به نام  یازاده در رساله   های فازی و منطق فازی را اولین بار پرفسور لطفیتئوری مجموعه

توسعه مدلی کارآمدتر برای توصیف    نمود. هدف اولیه او در آن زمان، معرفی    1965در سال    "اطلاعات و کنترل 

های فازی، رویدادهای فازی،  مجموعه لاحاتی همچون ططبیعی بود. او مفاهیم و اص یهافرآیند پردازش زبان 

نمود. از آن زمان تاکنون، پرفسور لطفی زاده به   را وارد علوم ریاضیات و مهندسی یساز ی اعداد فازی و فاز
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المللی  هایش در این زمینه، موفق به کسب جوایز بینتلاش  لیل معرفی نظریه بدیو و سودمند منطق فازی و د

برابر پذیرش   بسیاری در یهابه دنیای علم، در ابتدا مقاومت  متعددی شده است. پس از معرفی منطق فازی 

   :تولید منطق فازی شد  به دو حادثه مهم در اوایل قرن بیستم منجر  . همچنیناین نظریه صورت گرفت

مبنای ریاضیات مدرن توس  برتراند راسال،   کلاسیک یونانی بر یهاکشاندن پارادوکس  یر به تصو (الف

 انالیسی؛ ریااضایدان

اصل عدم قطعیت    .هایزنبرگ فیزیکدان آلمانی  ورنر   در فیزیک کوانتوم توسا    »عدم قطعیت «کشف اصل    (ب

آن را در   کم   به قطعیت در علوم و حقایق علمی خاتمه داد یا دسات کورکورانه ماکوانتمی هایزنبرگ به ایمان  

برای درک عدم قطعیت ارائه   لیلید منطق فازی . (1395)موسوی و صادقیان،  سراشیبی کاستی قرار داد 

خلاقی برای کار با عدم قطعیت دست   های ها و استراتژیتوان به روش طریق این درک جدید می دهد. ازمی

 . (1382، 1)دیمیترف  اند های اجتماعیهای نظاممواقو مشخصه یافت که در اغلب

اعتقادی شرقی جستجو   هایسیستم یونان قدیم و  بایست در تفکرات سوفسطایی البته اساس این نارش را می

. منطق دودویی و بخش زیادی  شودمی تقسیم    شاخه در منطق غرب و شرق  2تاریخ قدیم حالت فازی به  .  نمود

  مستدل اما در  ظاهربه از روش بحث  آموخت که ما در غرب از ارسطو گرفته شده است. او به ما بینی جهاناز 

  .افتراق قائل شویم Aو غیر  A، بین چیزها غیر کرده و همواره بین متضادها، بین چیز و  واقو نادرست استفاده 

تحمل کرده بلکه   تنهانه  چندمعنایی یا ابهام را هاآنفرهنای شرق یعنی عرفا بودند.  در مقابل، رهبران بزرگ

جهان  ها( )رهایی از شهوات و رنج مسیرش به نورانیت معنوی یا روحی کردند. بودا درز می آن را تشویق نی

متضادها را   یانگ  -زمان لائوتسه به ما تائو را ارائه داد و نشان یان را رد کرده و در همان  وسفید سیاه کلمات 

 . (1395)موسوی و صادقیان،   بود عرضه کرد Aغیر  وA و  چیزها غیر از ترکیب چیزها و  اینشانه که 

 : است پایه مفهومسه  بر  مبتنی فازی  منطق روش  هستة  که   باورند  این بر  ( 2009، )2همکاران  کایو و 

 
1. Dimitrov  
2. Caio & et al  
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  دارد؛  یریپذ انعطاف  نرم و یامحدوده  فازی  مجموعة یک  کلاسیک، یهامجموعه برخلاف :فازی مجموعة

  انتقال منظور به  عضویت توابو. باشند  داخل مجموعه در  حدی تا توانند می فازی مجموعة  عناصر که یطوربه 

به   دارند   قرار مجموعه آن  درونکاملاً    که  مناطقی به دارند  قرار  از مجموعه خارجکاملاً   که مناطقی از تدریجی

 . روند می کار

  توصیف  فازی یک مجموعة له یوس به  کیفی و کمّی ازلحاظ  که هستند  متغیرهایی :زبانی متغیرهای .1

 . کند  توصیف را  متغیر یک مقدار  ی متداول،هامجموعه  مانند  ،تواند ی م  فازی  مجموعه  یک. شوند ی م

  مفهوم   یک   بر   که   است  ی کاربردی زیربرنامه   یک   یا  منطقی   فرمول   یک   قواعد   این  : آنها(-)اگرفازی    قواعد .2

  استنباط   اجرای  برایها  آن   توانایی  آنها(،- )اگر  قواعد فازی  کاربرد  اصلی  ویژگی.  دارد  دلالت  دو ارزشی  منطق

 قاعده هر شرای   با مطابق ورودی هایداده برای یادرجه  یک آن که در است جزیی تطبیق شرای   تحت

توس    استنتاج  از  گیرینتیجه  یک تا شود می ترکیب قاعده  نتیجة  با سازگاری  درجة  این  .شودی م  محاسبه

 . شود ساخته فازی  قاعدة

  در  که است ی پیچیده اینهاستمیس  یسازمدل  برای آن از استفاده امکان در  فازی منطق  زیاد بسیار اهمیت

  فازی  سیستم یک در ورودی  متغیرهای .است سخت بسیار مدل متغیرهای بین موجود همبستای آن تعیین

  مجموع   ممکن  نتایج  همة  برای.  اند وسته یپ  وضعیت   یک  در   هاهمه خروجی  و  شوند ی م   نامیده  زبانی(  )متغیرهای

داده   نشان  x با که  عناصری از یامجموعه  U اگر. شودمی تعیین تعلق دقیق  سطح خروجی یک  متغیرهای

 : شودی م تعریف (1رابطه ) صورتبه مرتب   زوج صورت به U  در  Ã فازی  مجموعة ها آن  باشد، شوند می

(1 ) 

 ( , ( ))A x x x U=  

( )x  تابو عضویت یا تابو ویژگیA  درجة تعلق یا عضویت  میزان که  شود می  ه نامیدx دهد.می نشان  را 

A:xدیارعبارتبه  U A→ مفهوم است که تابو عضویت   به این( )A x مجموعةU   را به فضای تابو عضویت
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M   فضای تابو عضویت کند. می  مرتبM ر چه قد  هر. است و یک صفر بستة بازة( )A x  تر نزدیکبه یک  

)بودن  صفربرابر و  بیشتر است Aی فاز به مجموعة xباشد درجة تعلق عنصر  )A xاست که   به مفهوم آن

 . (2012 ،1استوجیک )ندارد   تعلق  Aی فاز  به مجموعة xعنصر

 ( IFSs) شهودی فازی یهامجموعه  -3-4

  نیست  قادر  رنده یگمیتصم نظر، بیان یا دشواری  آگاهی کمبود  به علت ی، ریگم ی تصم مسائل از بسیاری  در

-بیان اولویت  برای  IFS  از  تواند می   رندهیگم ی تصممواردی،    چنین  در.  کند   بیان  مسئلهدر مورد    را  نظرش   دقتبه 

های فازی استوار است. این  بنیاد منطق فازی بر شالوده نظریه مجموعه  .کند   استفاده   گیریتصمیم   خود در   ایه

عنصر،  ها، یک  ها در علم ریاضیات است. در تئوری کلاسیک مجموعهکلاسیک مجموعه نظریه تعمیمی از نظریه

کند.  است یا نیست. در حقیقت عضویت عناصر از یک الاوی صفر و یک و باینری تبعیت می یا عضو مجموعه 

کند.  بندی شده را مطرح میدهد و عضویت درجههای فازی این مفهوم را بس  می مجموعه اما تئوری 

آقای  "عضو یک مجموعه باشد. مثلاً این جمله که  -و نه کاملاً  - تواند تا درجاتیکه یک عنصر می بیترتنیابه 

  فازی صحیح است. در این   یهااز دید تئوری مجموعه "  درصد عضو جامعه بزرگسالان است  اندازه هفتاد  الف به 

  u مشخص و  نمایانار یک عضو  xشود که مشخص می u(x) تئوری، عضویت اعضای مجموعه از طریق تابو

  بین صفر و یک است  و مقدار آن  کند ی در مجموعه مربوطه را تعیین م  xتابعی فازی است که درجه عضویت 

   : (2001 ،2لیوو وانگ )

 (2 ) 

 ( , ( ), ( ))A x x x x X =  

 . تابو سازدی به مقادیر عددی ممکن بین صفر و یک را مx نااشتی از مقادیر  u(x)، اریدانیببه 

u(x)   کهی یا پیوسته باشد. وقت از مقادیر گسسته  یاممکن است مجموعه u مقادیر گسسته بین   فق  تعدادی از

 
1. Stojik  

2. Liu & Wang  
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اما   و صفر و یک باشد. 9/0 ،  7/0 ، 0/ 5 ،  3/0دهد، مثلاً ممکن است شامل اعداد صفر و یک را تشکیل می

  شود صفر و یک تشکیل می پیوسته باشند، یک منحنی پیوسته از اعداد اعشاری بین u  وقتی مجموعه مقادیر

 . (2009 ،1بوران و همکاران )

 

به دلیل وجود   جمله نظر تکنیملی متخصصان ، ماهیت شهودی معیار های درنظر گرفته شده در فصل قبل از 

عدم قطعیت موجود در نظرات متخصصان، آنها در محی  فازی شهودی مورد بررسی قرار گرفته شده است.  

  این  در که ازآنجا. است شده درنظرگرفته بد  بسیار و  بد  متوس ، خوب، ،خوب اریصورت بسبه  کلامی نظرات

  معیارهای  باب در  نظرات از  استفادهمنظور به  است شده استفاده  یاذوزنقه  شهودی فازی اعداد از  پژوهش

  استفاده   عددی   مقادیر   به   یاذوزنقه   شهودی  فازی  اعداد  تبدیل  برای  زیر  از فرمول  یبند طبقه   فرآیند   در   شهودی

𝑎1ی با پارامترهای  اذوزنقه یک عدد فازی شهودی    Aاگر   .است  شده ≤ 𝑏1 ≤ 𝑎2 ≤ 𝑏2 ≤ 𝑎3 ≤ 𝑏3 ≤ 𝑎4 ≤

𝑏4  زیر بر روی مجموعه اعداد حقیقی صورتبه باشد وℛ  :نشان داده شده است 

   (3 ) 

𝜇𝐴(𝑋)

=

{
  
 

  
 
0                                                                                                   𝑥 <  𝑎1                  
𝑥 − 𝑎1
𝑎2 − 𝑎1

                                                                                  𝑎1 ≤ 𝑥 ≤ 𝑎2                  

1                                                                                            𝑎2 ≤ 𝑥 ≤ 𝑎3               
𝑥 − 𝑎3
𝑎4 − 𝑎3

                                                                                  𝑎3 ≤ 𝑥 ≤ 𝑎4                 

0                                                                                                  𝑥 > 𝑎4                   

 

 (4 ) 

 
1. Boran & et al 
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𝑉𝐴(𝑋)

=

{
 
 
 

 
 
 
1                                                                                                   𝑥 <  𝑎1                  
𝑥 − 𝑏1
𝑏1 − 𝑏2

                                                                                  𝑏1 ≤ 𝑥 ≤ 𝑏2                  

0                                                                                            𝑏2 ≤ 𝑥 ≤ 𝑏3               
𝑥 − 𝑏3
𝑏4 − 𝑏3

                                                                                  𝑏3 ≤ 𝑥 ≤ 𝑏4                 

1                                                                                                   𝑥 > 𝑏4                  

 

 :  آید از رابطه زیر به دست می A یامتناظر با عدد فازی شهودی ذوزنقه  ی مقدار عدد

(5 ) 

 

𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒(𝐴) = 1/8 (𝑎1 + 𝑎2 + 𝑎3 + 𝑎4 + 𝑏1 + 𝑏2 + 𝑏3 + 𝑏4) 

  1ای مقیاس فاصله -3-5

توان متغیرهای کمی را که دارای مبدأ اختیاری هستند  وسیله آن می ای مقیاسی است که به مقیاس فاصله 

تنها این مقیاس نه  لهیوس به  .مقیاس فاصلة هر صفت تا مبدأ آن نیز مشخص است در این گیری کرد.اندازه

توان معین  ها، ازنظر صفت متغیر مورد مطالعه، را نیز می بندی کرد بلکه تفاوت آن را رتبه  شرکت ها توان می 

ای  گیری هوش، ارزیابی عملکرد از مقیاس فاصله باشد. مثلاً برای اندازهکرد. اما این مقیاس دارای صفر مطلق نمی 

 .باشد شود. چه متغیر هوش دارای مقدار صفر نمی استفاده می 

تنها افراد ازنظر  ، نه یر یگتر است. در این نوع اندازه کامل  ی ریگاندازه ی هااس یمقنسبت به سایر ین مقیاس ا

، بلکه تفاوت هر فرد با فرد دیار را نیز  شودی و رتبه هر فرد تعیین م شوند ی م  یبند صفت مورد مطالعه طبقه 

  ی رهایمرتب  با متغ یها، میاناین و انحراف معیار پاسخدهد ی تعیین کرد. این مقیاس به ما اجازه م  توانی م

متغیرها  ها، ترتیب تقدم و تساوی مقادیر را بین  ، فاصله یافاصله   همچنین در مقیاس   .مختلف را محاسبه کنیم

 
1. Interval Scale  
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تر است و دارای امکان محاسبة تمایل به مرکز و  دهد که نسبت به مقیاس اسمی و ترتیبی قوینشان می

میاناین حسابی است. برای سنجش، پارامترهای پراکندگی، دامنه تغییرات، انحراف معیار و واریانس نیز  

  یابنابراین مقیاس فاصله  .است 18و نمره دیاری  20آموز برای مثال در یک آزمون نمره یک دانش  .داراست

 . (2011 ،1اکسیو و ایکسیا) دهد ی ، به تفاوت بین اعداد، معنا میر یگبا فراهم آوردن واحد ثابت اندازه

 شباهت  ی ریگاسمی بر اساس اندازه  یبندنگرش طبقه  -3-6

 هایبازی اسمی بیشتر در چارچوب    بندیطبقه .  شودمی بررسی    غیرخطی  بندیطبقه در این بخش یک مشکل  

  پذیری   انتخاب  گیریاندازهبندی به ایجاد یک روش برای محاسبه  این نوع طبقه.  است  شده مطرح  بخشرضایت

 𝑃𝑠
𝐶𝑗(𝑢) انتخاب ناپذیری  گیری اندازه و 𝑃𝑟

𝐶𝑗(𝑢) به شی توجه  با u کلاس  و𝐶𝑗 نحوه به دست آوردن  پردازدمی .

 . ارائه خواهیم داد لهأمس هایویژگی این پارامترها را از  

 میزان رد و قبولی یک گزینه اندازه گیری  -3-7

شدن یک گزینه باید نسبت به یک مبدا مشخص گردد که این امر نسبت به مرزهای  یزان مقبولیت یا رد م

𝑃𝑟 تعیین شده توس  خبرگان و به کمک توابو 
𝐶𝑗(𝑢)  و 𝑃𝑠

𝐶𝑗(𝑢)   این کار صورت میایرد. در واقو تعیین می

ایااه یا فاصله ای قرار دارد  در چه ج kbو نسبت به مرز های تعیین شده   jgدر مورد معیار   iuشود که شی  

ا دارد.  به کدام مرز نزدیک تر می باشد. هر چه به مرزی نزدیک تر باشد نشان از شباهت بیشتر با آن مرز ر و

ها و  یک شی نقش دارند و هر معیار مرز های مختلفی در تعیین جایااه و طبقه ی همچنین از آنجا که معیار

 را برای هر معیار مشخص کنند.    lWحساسیت های مختص خود را دارد، لذا از متخصصان خواسته شده تا وزن  

گردد، در   یک شی نسبت به مرزهای تعیین شده مشخص می ی د یین پارامترهای یاد شده، طبقه بنپس از تع

واقو می توان فهمید که خصوصیات هر شی به کدامیک از مرزهای تعیین شده نزدیک تر بوده و به کدام دسته  

 
1. Xu & Xia  
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را می توان در   kbهای نسبت به مرز jgبا معیار  iuو گروه نسبت داده می شود. میزان رد و قبولی یک شی 

 شکل زیر نمایش داد.  

 

 3از فصل    2شکل  گیری گزینه ها براساس معیارها در مرزهای تعیین شده  شکل شماتیک قرار  :(2- 3)شکل

اما اگر بخواهیم یک شی را نسبت به یک مرز و براساس یک معیار مشخص بصورت شماتیک و براساس میزان  

 قبولی آن گزینه نسبت به مرزهای تعیین شده نشان دهیم داریم: رد و 

 
 3از فصل    3شکل    رد شدنو   قبولیمحدوده  ( 3- 3شکل )

معیار مشخص شده را   قبول یا رد شدن یک گزینه در مورد های ارائه شده در بالا میزانلذا با توجه به نمودار

نسبت به مرزهای مختلف مورد سنجش قرار می دهیم و فاصله آن شی نسبت به هر مرز که کمترین باشد در  

 واقو نشان دهنده ی این است که خصوصیات آن شی به آن مرز نزدیک تر بوده است.  

نزدیک بودن یک شی به مرز را  با توجه به پارامترهای تعیین شده در بالا فرمولی ارائه گردیده است که میزان 

 نشان میدهد که در زیر آورده شده است:  

Ψ𝑠
𝐶𝑗(𝑢) =∑𝑊𝑙

𝑗
max (0,

𝑓𝑙
𝑗(𝑥) − 𝑏𝑙

𝑗

𝑓𝑙,𝑚𝑎𝑥
𝑗

− 𝑏𝑙
𝑗
)

𝑛𝑗

𝑖=1
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,max (0رابطه ی 
𝑓𝑙
𝑗
(𝑥)−𝑏𝑙

𝑗

𝑓𝑙,𝑚𝑎𝑥
𝑗

−𝑏𝑙
𝑗)  دهنده ی این است که شی نشانx  میزان رضایت خود را نسبت به   به چه

برآورده می کند. در صورتی که هیچ رضایتی ایجاد نشود میزان صفر و در صورتی که شی رضایت کامل   lمرز 

و همواره بین صفر و یک در حال تغییر می  تعلق میایرد )در واقو میزان این تاب ایجاد کند میزان یک به آن 

 .باشد(

اری تعریف می شود که کاملا برعکس تابو قبولی می باشد، این تایو میزان رد شدن یا دوری یک  تابو دی

 ان می دهد که توس  فرمول زیر ارائه گردیده است:  نشگزینه نسبت به مرز و ناحیه را 

(6 ) 

Ψ𝑟
𝐶𝑗(𝑢) =∑𝑊𝑙

𝑗
max (0,

𝑏𝑙
𝑗
− 𝑓𝑙

𝑗(𝑥)

𝑏𝑙
𝑗
− 𝑓𝑙,𝑚𝑎𝑥

𝑗
)

𝑛𝑗

𝑖=1

 

,max (0رابطه ی  
𝑏𝑙
𝑗
−𝑓𝑙

𝑗
(𝑥)

𝑏𝑙
𝑗
−𝑓𝑙,𝑚𝑎𝑥

𝑗 د  رو بودن یا دور بودن یک گزینه در م ، میزان ردبرخلاف رابطه ی قبلی  (

و    معیار را نسبت به مرز تعیین شده نشان می دهد. نسبت دوری نیز مانند نسبت قبولی، مقداری بین صفر

، و در حالت  را داشته باشد مقدار صفریزان رد درصورتیکه شی کمترین میک را به خود اختصاص می دهد )

 بیشترین دوری مقدار یک را به خود اختصاص می دهد.

 بندی فرآیند طبقه-3-8

با   𝑐𝑞(𝑢)از زیر مجموعه  در هر کلاس  تواند ی مu ، یک شی q با درنظرگرفتن شاخص احتیاط یا جسارت

 . شود انتخاب ریپذ بیشتر یا کمتر انعطاف  یهااز روش  استفاده

 حداکثر شاخص احتیاط  یبندروش طبقه  -3-8-1

تخصیص یافته به هر   اطلاعاتی در مورد شاخص احتیاط یا جسارت وجود نداشته باشد، کلاس  زمانی که هیچ 

زیر برای  . معادله دهد ینشان م  شاخص احتیاط( را  طور طبیعی حداکثر مقدار این شاخص )حداکثر به  یمشتر

 :  رودی استفاده از حداقل شاخص احتیاط بکار م با مشتریان  یبند طبقه 
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(7 ) 

𝑐(𝑎𝑖𝑗)
∗ = max (

𝑝𝑠
𝑐𝑗
(𝑎𝑖𝑗)

𝑝𝑟
𝑐𝑗
(𝑎𝑖𝑗)

) 

 پذیری  انتخاب  بیشترین ی بندطبقه  روش -3-8-2

مرزها   نسبت به هانه یمشتریان توزیو نامتقارن درجه انتخاب پذیری گز  یبند طبقه  مرحله برای نیدر ا

 : درنظرگرفته شده است. فرمول زیر بیان کننده این موضوع است

(8 ) 

𝑐(𝑎𝑖𝑗)
∗ =  𝑝𝑠

𝑐𝑗
(𝑎𝑖𝑗)) 

 . باشد نسبت به آن دسته را داشته    که بیشترین درجه انتخاب پذیری   ابد یی تخصیص م  یابه دسته 𝑎𝑖𝑗 هر متغیر 

 پذیری  انتخاب  کمترین ی بندطبقه  روش -3-8-3

مرزها   نسبت به  هانه یمشتریان توزیو نامتقارن درجه انتخاب ناپذیری گز یبند طبقه  این مرحله برای در

 : درنظرگرفته شده است فرمول زیر بیان کننده این موضوع است

 

(9 ) 

𝑐(𝑎𝑖𝑗)
∗ = 𝑖𝑛(𝑝𝑟

𝑐𝑗
(𝑎𝑖𝑗))𝑀 

نسبت به آن دسته را داشته   که کمترین درجه انتخاب ناپذیری ابد یی تخصیص م  ی ابه دسته  𝑎𝑖𝑗 هر متغیر 

این بود که نظرات با فواصل یکسان از مرز   اسمی در   یبند شباهت برای طبقه  یری گاست. ناتوانی رویکرد اندازه 

ازنظر   در یک دسته توانستی داشت را نم )نظر( در بالا و دیاری در پایین مرز قرار  متغیر در حالتی که یک

حذف   یبند یند طبقه آداشتند را از فر  شباهت در فاصله تا مرز قرار دهد و نظراتی را که در پایین مرزها قرار

  ی بند سه روش طبقه  وجود داشته باشد و هر  یبند موارد خطای طبقه  برخی  این ممکن بود در . علاوه برکردی م

که حاکی از خطا در   گرفتی ند که در این مواقو بیشترین تکرار نتیجه را در نظر میکسانی نداشته باش  نتیجه 
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شهودی   مشتریان در محی  فازی یبند بنابراین ما به طرح رویکردی جدید برای طبقه  .روند این رویکرد بود

فاصله   ،فاصله  یر یگبر اساس اندازه تحت عدم قطعیت با استفاده از شباهت پرداختیم که در آن نظراتی که

ها قرار دارند را یکسان و دارای شباهت در نظر  طرف آن  در دو یکسانی نسبت به مرز موردنظر را داشتند که

  جدید در یبند به دست آمده از سه نارش طبقه  یهاجه ی. همچنین نتدهد ی دسته قرار م و در یک ردیگی م

 .ندارد روش پیشین را  و خطای باشد ی یکسان م، این رویکرد جدید برای سنجش شباهت

 تکمیل اطلاعات ناقص  -3-8-4

بندی نیاز به محیا کردن اطلاعات ورودی داریم. در معیارهای ارائه شده در فصل  ی طبقه قبل از ورود به مسئله 

قبل، معیار نظر مقایسه ی زوجی متخصصان معرفی گردیده است که در آن متخصصان باید نظرات خود را بر  

  هاقطعیتو عدم    هااطمینانوجود عدم    دلیل  بهدو شرکت بیان دارند. در اینجا  مقایسات زوجی برای هر    اساس 

و همچنین احتمال نداشتن شناخت کافی هر متخصص از هر گزینه یا شرکت، در بعضی موارد متخصص قادر  

اطلاعات   آوردن دست بهدر که ارائه خواهیم داد سعی  هاییروش که ما به کمک  باشد نمی امتیاز  یارائه به 

شده    امتیازدهیایجاد شده که منجر به ناتوانی در    هایاطمینان ناقص داریم تا بتوانیم به کمک روشی این عدم  

 است را برطرف کنیم.  

 باشد؟ تواند می اما این کمبود اطلاعات ناشی از چه مواردی 

 عدم اطمینان  3-8-5

باشند و یا دسترسی  های مرتب  با گزینه نمیی جنبه ی همه اهدهگیرندگان قادر به مشدر بعضی موارد تصمیم 

دلیل نبود اطلاعات   این عدم اطمینان ایجاد شده به (. 2010، 1)مارتین و همکاران  به اطلاعات جامو را ندارند 

در واقو عدم اطمینان   .(2006،  2)ایوب و کلیر   باشد یندها می جود در درک درست از اتفاقات و فرآیا ابهامات مو

 
1. Martin  & et al 

2. Ayyub and Klir 
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 های زیادی روبرویند را با چالش آگیری تعریف کرد که این فرعنوان وجود شک و تردید در تصمیم توان به را می 

 (. 2017 ،  همکاران و  مارتین) کرده است

بسزایی   تأثیرکه  عدم اطمینان )در واقو وجود عدم اطمینان در بیشتر موارد(  یرناپذ با توجه به ماهیت اجتناب

ن به اطمینان بیشتری در  آباید روشی ارائه داد تا بتوان به کمک  کند می نهایی وارد  گیری تصمیم در 

  و یا عواقب تصمیم به  شودمی دست یافت و بتوان هزینه و زمانی که صرف گرفتن تصمیم گرفته  گیری تصمیم 

 . (2006، 1)کلیر بهینه کردهمراه دارد را 

  معیارها اساس  بر  هاشرکتمتخصصان به دنبال ارزیابی  که هناامی عدم اطمینان در نظرات متخصصان: 

موجود را در ارزیابی آنان مشاهده کرد. از   هایاطمینانعدم قطعیت و عدم  تأثیر توانمی راحتیبه، باشند می 

، لذا ممکن است کنند میمقایسات زوجی امتیازدهی  اساس  برگزینه  متخصصان به هر نظرآنجا که در معیار 

موجود ناشی از نبود اطلاعات   هایاطمینانعدم  دلیل به که متخصصی شناخت کافی از دو شرکت نداشته و 

همچنین بدلیل تنوع در تحلیل های موجود در بازار  امتیازدهی انجام دهد.  اهشرکتکافی نتواند به بعضی از 

سرمایه این امکان وجود دارد که برخی تحلیل ها با هم در یک راستا نبوده و تصمیم گیرنده را در اتخاذ تصمیم  

ظ تکنیکال  برد اما از لحا سردرگم کند. به عنوان مثال شرکتی از لحاظ بنیادی در شرای  مساعدی به سر می 

ی خوبی را نشان نمی  در نقطه ی خوبی قرار نارفته، یا به فرض سودآوری خوبی دارد اما صنعت مدنظر آینده 

دهد. لذا این موارد منجر می شود تا تصمیم گیرنده را دچار مشکل کرده و حس عدم اطمینان را در فرد برمی  

 انایزد.

 مقادیر نامعلوم یمحاسبه  -3-9

یند کامل کردن اطلاعات ناقص در محی  فازی ارائه شده است،  د جدیدی برای انجام فرآبخش رویکر در این

 شود:  آورده لذا لازم است ابتدا تعاریف اولیه این تعریف 

 
1. Klir 
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  یرابطه و سپس به کمک  دهیم می زوجی را مطابق شکل زیر تشکیل  یمقایسه ابتدا ماتریس نظرات ناقص 

وردن اطلاعات ناقص داریم. ماتریس ناقص ترجیح متقابل ماتریسی است که  آ   دست  به سعی در    1ترجیح متقابل 

در آن یک یا چند مقدار به علت فقدان زمان یا وجود عدم اطمینان نظرات متخصصان در مورد شناخت زوجی  

 شود: زیر تعریف می صورتبه تعریف نشده یا مقدار دهی نشده است که  هاگزینه 

(10 ) 
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)ماتریس صورتبه ی ترجیحات متقابل رابطه )ij n n =   درایه .شودمی نمایش دادهij   در ماتریس

( )ij n n =   یشمارنده برتری  ی درجه  یدهندهنشانi  ی شمارندهنسبت بهj 0.5، همچنین وقتیii = 

0.5ijاین است که دو گزینه یکسان هستند و برتری نسبت به هم ندارند. وقتی  یدهندهنشان    بیان دارد

 هایدرایه به هر یک از  امتیازدهیمتخصصان قادر به  که درصورتی  jیشمارندهبرتر است از  iی شمارندهکه 

 باشدمی مقدار نامعلوم و مجهول    یدهنده نشان که    xدرایه مربوطه، متغیر   جایبه ماتریس بالا را نداشته باشند  

 .  دهیممی را قرار  

iiبه مورد زیر اشاره کرد. اگر  توانمیروش ارائه شده  جاییجابهاز دیار خصوصیات انتقال و  =  عنوان به  

 اگر و تنها اگر:  باشد می  Xی مجموعه یک عضو ثابت از 

(11 ) 

 
1. reciprocal preference relation 
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 . . . . , , , 1,2,...,ij jk ki ik kj ji ji i j k n      =  = 

 غیر صفر باشند.  i،j،kکه وقتی  شودمی و ثابت  

ی محدوده توس  تانینو و در  شده معرفی  یچندگانه تضاد  یپایه مجهول ماتریس ارائه شده بر  یدرایه 

 [0,1] [1,1] (1,0), (1,0)   شودمی تقریبی مطابق فرمول زیر محاسبه  صورتبه : 

(12 ) 

 0 ( , ) (0,1), (1,0)

( , ) .

. (1 )(1 )

x y

x y x y
othewise

x y x y

 


 = 
 + − −

 

iو با فرض  kZمیانجی  یدرایه به کمک  ijی درایه وردن مقدار مجهول آ دست به روش  k j   صورت به 

 : شودمی زیر محاسبه 

(13 ) 

.

. (1 )(1 )

ik kjk

ij

ik kj ik kj

m
 


   

=
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به کمک روش   توان میدر نتیجه در صورت وجود هرگونه ابهام در نظرات متخصصان و نبود اطلاعات کافی 

 در بالا مقادیر مجهول را محاسبه کرد.   شدهگفته 

 

 

 بندی(رویکرد جدید برای سنجش شباهت )طبقه -3-10

و در    پردازد یمارائه شده توس  تی چاناانی    رد کردن پذیری/این پژوهش به مشکلات موجود در روش انتخاب  

 باشدی م. رویکرد تی چایناانی دارای دو مشکل اساسی  دهد ی منهایت راهکار پیشنهادی و روش جدیدی را ارائه  

خواهیم پرداخت. حال به تعریف ماتریس    هاآن را با مشکل مواجه کرده است که در ادامه به    یبند طبقه که نتایج  

چند معیاره نیاز به معرفی چند گزینه و چند معیار    یهای ریگم یتصمبرای مسائل   پردازیم:ورودی اطلاعات می
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که   هانه یگز یمجموعه کرد. در اینجا  یبند طبقه مرزها و نواحی تعریف شده  بر اساس را  هاآن داریم تا بتوان 

1را با  باشند ی مپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  یهاشرکت در این مسئله  2{ , ,..., }iA a a a= ی  ، مجموعه

های مختلف موجود در بازار، توس  خبرگان انتخاب شده است را با  و تحلیل  هاروش ها که از میان معیار

1 2{ , ,..., }jG g g g=  یارهایمع بر اساس سهامی  یهاشرکت . در نهایت ماتریس اطلاعات میدهی منمایش 

 :شودی م لیتشک ر یز صورتبه تعریف شده 

(14 ) 
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ام نسبت به  iینه یگز  ی شدهامتیاز کسب  یدهندهنشان  ija د یکنی مکه در ماتریس بالا مشاهده  طورهمان

 ها نه یگزاز  یامجموعه . فرض کنید میپردازی م. حال به تعریف نواحی و مرزها در این روش باشد ی مام jمعیار

1 صورتبه رو داریم  2{ , ,..., }iA a a a=  1هایرا در دسته  هاآنکه باید 2{ , ,..., }lC c c c=  ی  مجموعه  بر اساس

1یارهایمع 2{ , ,..., }jG g g g=  اسمی صورت گرفته است لذا  صورتبه  یبند طبقه قرار دهیم. از آنجا که

ی مرزها  به کمک مجموعه هادسته . اما اند شده چیده  lCتا بهترین دسته  1C از بدترین دسته  هادسته 

1 2{ , ,..., }lB b b b=
 . شودی مکه اطراف هر مرز به یک دسته اختصاص داده   صورتن یبد . شودی متعریف  
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 3از فصل    4شکل    های مربوطهها در دسته( تصویر شماتیک از قرارگیری گزینه4- 3شکل )

 

 اسمی تی چانگانی  بندیطبقه ایرادات وارده بر روش رد/قبول  -3-11

. دهد می ارائه  معیارها اساس بر هاگزینه اسمی  بندیطبقه تی چاناانی روشی مبتنی بر رویکرد رد/قبول برای 

درستی   بندیطبقه ی قادر به ارائه  مفید باشد، اما در بیشتر موارد پیچیده  تواند میاین رویکرد در شرای  ساده 

 ورده شده است:آ . روش تی چاناانی با دو مشکل اساسی روبرو است که در زیر باشد نمی

1fAو  fAی ) گزینه ، کنید می مشاهده  (4- 3) که در شکل  طورهمان .1 +  ([1, ]f i ی فاصله ( در  

,eb([1از مرز   یکسان ]e l)   ود خصوصیات یکسان که نسبت به مرز وج  ی دهندهنشان که    اند قرارگرفته

eb   ،یکسان از آن    ی فاصله اشاره شده در بالا و پایین مرز و به    یگزینه دو    دیارعبارتبه .  باشد می   دارند

  که در زیر مرز قرار دارد صفر  ایگزینه ش تی چاناانی مقدار تخصیص داده شده به قرار دارند. در رو

که در بالای مرز قرار گرفته  fAبه  ، اصلاح شده معادله به کمک کهدرصورتی ، شوداختصاص داده می 

که به دو گزینه با   گردد می . لذا یکی از اشکالات وارده به این روش مشخص شودمی است مقدار داده 

 . دهد می خصوصیات یکسان مقادیر متفاوتی را اختصاص  
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 3از فصل   5شکل    ( نمایش دو گزینه به فاصله یکسان از مرز5- 3شکل )

. باشد می نهایی  بندیطبقه مشکل دوم روش تی چاناانی مربوط به سه روش ارائه داده شده برای  .2

، در بیشتر موارد هر سه روش  کنید می نیز مشاهده    1ارائه شده توس  تی چاناانی   یمقاله که در    طورهمان

و ایجاد خطا در مسائل   و این موضوع موجب سردرگمی  دهند نمی  ارائهخروجی یکسانی را  بندیطبقه 

  که درصورتی   کند میروش فلان و فلان به دسته فلان تعلق پیدا    اساس   بر یک گزینه    مثالعنوانبه.  باشد می 

 .  کند می دیاری اختصاص پیدا  یدسته روش فلان به  اساس  بر

سه روش   آن  برو علاوه  کند می را صفر لحاظ  هاگزینه لذا این روش در ابتدا مقادیر رد/قبول برخی از 

 .  دهند نمی تعریف شده جواب یکسانی را ارائه  بندیطبقه 

 روش پیشنهادی ارائه شده  -3-12

)از ماتریس   ijaی گزینه پس از تعریف مرزها توس  خبرگان، برای هر   )ijR a  صورت به ، دو تابو دوری و نزدیکی 

 . باشند می زیر تعریف شده است که جایازین توابو رد و قبول روش تی چاناانی 

(15 ) 
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1. T Changanie 



72 
 

)بالا تابو مجاورت  هایفرمول در   )l

p ijF a    ی گزینه میزان نزدیکیija   را به مرزlb    و تابو    دهد می نشان( )l

d ijF a  

طبق فرمول ارائه شده میزان دوری هر گزینه    دهد.را نمایش می lbنسبت به مرز  ijaیگزینه میزان دور بودن 

موجود در آن معیار ارائه گردیده است. لذا اگر دو گزینه   یفاصله کل  اساس  برنسبت به هر مرز در هر معیار، 

یک مرز قرار داشته باشند امتیاز یکسانی را خواهند پذیرفت که ایراد اول وارده   طرف دویکسان از  یفاصله به 

 به روش تی چاناانی را برطرف خواهد کرد.  

 :شودمی همواره مجموع توابو نزدیک و دوری برابر یک   کنید می که در بالا مشاهده   طورهمان

(17 ) 

( ) ( ) 1l l

p ij d ijF a F a+ = 

روشی برای قرار    یارائه هر معیار حال به    اساس   بر   گزینه   هر و نزدیک برای    وری پس از اختصاص دادن مقادیر د 

 مربوط به خود خواهیم پرداخت. یدسته دادن هر گزینه در  

 پیشنهادی  یبندطبقه سه روش  -3-13

حداقل مجاورت به دوری/ کمترین دوری/ بیشترین مجاورت معرفی   یبند دسته در این پژوهش از سه روش 

 شود.  پرداخته می هااز آن گردد و به توضیح هر کدام می

 دوری  کمترین یبندطبقه  -3-13-1

در این قسمت یکی از روش های طبقه بندی که مبتنی بر میزان دوری یک گزینه نسبت به مرز می باشد ارائه  

مول هر چه گزینه ی مورد نظر مقدار بزرگتری به خود اختصاص دهد نشان از دور  گردیده است. در این فر

 بودن خصوصیات اون گزینه نسبت به آن مرز تعیین شده می باشد:

(71 )                                                                          1**
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 لذا هر گزینه به دسته تعلق دارد که کمترین میزان فاصله را با آن دسته یا مرز داشته باشد. 
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 بیشترین مجاورت  یبندطبقه  -3-13-2

های طبقه بندی ارائه شده به کمک مفهوم میزان مجاورت یا نزدیکی ارائه گردیده است. در    روش دوم از روش 

 به مرزهای مختلف محاسبه می شود:  این فرمول میزان نزدیکی هر گزینه نسبت

(18 ) 
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در این روش برعکس روش اول، هر گزینه به دسته ای تعلق دارد که بیشترین میزان نزدیکی یا مجاورت را  

  نسبت به آن داشته باشد.

 حداقل مجاورت به دوری  یبندطبقه   -3- 3-13

روش یاد شده کی باشد  کیبی از دو  پژوهش، مانند روش تی چان گانی در واقو ترروش سوم ارائه شده در این 

میزان   در این روش هر چه شی  بندی براساس حداقل میزان مجاورت به دوری گفته می شود. که به آن طبقه

کمتری از این نسبت را به خود اختصاص دهد نشان دهنده ی این است که خصوصیات مشترک بیشتری با  

 مرز یاد شده را دارا می باشد. فرمول حداقل مجاورت به دوری بصورت زیر محاسبه می شود:

(19                                                                         )1*

( )

1 1

( )

( )

( )
i

n
l

d ij

j

a l n
l

d ij

l j

F a

C Min

F a

=

= =

=




 

 

 

 



74 
 

 

  



75 
 

 

 

 

 فصل چهارم

 هاداده  لیوتحله یتجز
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 مقدمه -4-1

درج شده در بورس اوراق    یهاشرکت برای    2- 1ی  پس از گردآوری اطلاعات ورودی ارائه شده در جدول شماره

.  شودی م، پرداخته باشد ی م هاشرکت یبند طبقه بهادار تهران از طریق سایت کدال به بخش اصلی پژوهش که 

و روش ارائه شده   پردازدی م تحقیق  سؤالاتبه  ییگوپاسخدر این مرحله محقق اطلاعات را در مسیر هدف به 

. از آنجا که معیارهای در نظر  گزاردی میک مثال واقعی در چند صنعت به نمایش  یارائه در فصل قبل را با 

بنیادی   یجنبه پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بیشتر  یهاشرکت یسه یمقاگرفته شده برای 

  یسه یمقادو صنعت متفاوت مناسب نبوده و در اینجا به  دو شرکت از    یسه یمقا، لذا  کند ی مرا بررسی    هاشرکت

میزان بازده ای   توانینم توضیح بیشتر،  عنوانبه است.  شدهپرداخته مجزا  صورتبه هر صنعت  یهاشرکت

  ی بند دسته سرمایه گزاری در یک شرکت معدنی را با یک شرکت پتروشیمی مقایسه کرد، لذا برای داشتن 

 صنعت خودش مورد مقایسه قرار دهیم.   یهاگروه هم را با  هاشرکتبهتر هست که  ترق یدق

. با توجه به استقبال  باشد ی مدر بورس  گذارانه یسرما یهادغدغه انتخاب سهم با بنیاد بسیار مطمئن یکی از 

نتخاب  به بازار سرمایه، نیاز به یک روش سیستماتیک برای ا  سوادی بمردم از بازار سرمایه و ورود پول    روزافزون

در لحظات حساس و   گذارانه یسرما، علاوه بر این بیشتر باشد ی م سهم با کمترین میزان ریسک بسیار حیاتی 

تغییر سبد سهام خود به سمت   به دنبالمثال در زمانی احتمال ریزش بازار وجود دارد(  طوربه ) پر ریسک

  ی بند دسته را متحمل شوند. همچنین    با بنیاد قوی هستند تا در صورت ریزش کمترین میزان ضرر   ییهاشرکت

تا از میزان ریسکی که برای سرمایه   دهد ی م گذارانه ی سرمامختلف این امکان را به  یهادسته در  هاشرکت

 آگاهی یابند.   اند کرده گزاری خود قبول 

در بورس و همچنین نبود زمان کافی در انتخاب سهم مناسب، وجود   هاشرکت تغییر شرای   سرعتبه با توجه 

از این    توانند ی منیز    یاحرفه علاوه بر آن افراد    شایانی خواهد داشت.  کمک  گذارانه یسرماروش سیستماتیک به  

  ریزشی شدید را شاهد  اصطلاح به و  شودی م روش در انتخاب سهم در مقاطعی که بازار با تقاضای زیادی همراه 
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  ر یتأثبا بنیاد قوی را انتخاب کرده و خریداری کنند تا ریزش بازار کمترین  ییهاسهم هستیم استفاده کنند و 

 داشته باشند.   بر آنان منفی را 

در سایت کدال و همچنین نظرات کارشناسی  هاشرکتدر این فصل با استناد به اطلاعات منتشر شده توس  

یین شده  عت  یارهایمع  یدرباره اولیه    یهاداده هر صنعت،    یهاسهم رد  مقایسه زوجی در مو  صورتبه متخصصان  

  ی هاروش اسمی، که مشکلات  یبند طبقه . سپس به کمک روش جدید شودیم  ی آور جمو در فصل قبل 

  و در نتیجه عملیات  هادسته به  هاسهم میزان شباهت  ی ریگاندازه شته را برطرف کرده است، ذ پیشنهادی گ

 . شوند ی م  یبند طبقه چند صنعت  یهاشرکت  شدهگفته معیارهای   بر اساس . در نهایت شودی مارائه  یبند طبقه 

 تعیین هدف مسئله   -4-2

. در این پژوهش  باشد یم چند معیاره، تعریف دقیق هدف مسئله    یریگم یتصممهم در مسائل    یهابخش یکی از  

اطلاعات بنیادی   بر اساس بهادار تهران در هر صنعت  اوراق سهامی بورس  یهاشرکت ی بند طبقه هدف اصلی، 

  ی ها طبقه که توس  خبرگان انتخاب شده است، با استفاده از رویکرد شباهت و میزان فاصله از    هاشرکت کلیدی  

 مختلف ارائه شده است.  

 موردی  پژوهش استراتژی -4-2-1

بورس اوراق بهادار تهران و در زمینه ی مالی  رو یک تحقیق از نوع تجربی می باشد که در زمینه  تحقیق پیش

پژوهش می کند. از صاحب نظران روش تحقیق می توان از مارتین دنسکامب نام برد که بین استراتژی های  

دسته معرفی   4تحقیق و روش های تحقیق تفاوت در نظر می گرفت. دنسکامب استراتژی های تحقیق را در 

  بوده است.  4قوم نااری   ،3اقدام پژوهی   ، 2، مطالعات آزمایشااهی1مورد کاوی   مطالعات میدانی،  می کرد که شامل: 

انجام داد به این نتیجه رسید که روش های گردآوری داده ها از جمله   2001وی در تحقیقی که در سال 

 
1. Case studies 
2. Experiments 
3. Action research 
4. Ethnography 
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های مختلف تحقیق استفاده  پرسشنامه و مصاحبه همان روش های تحقیق می باشند که در جهت استراتژی 

 .  (2001،)دنسکامب وند می ش 

پژوهی و قضیه کاوی    مورد  ،این مجموعه تحت عناوین دیاری نیز: مطالعه موردیاستفاده از مورد کاوی که در  

، به ویژه در تحقیقات با  ی تحقیق در مطالعات علوم اجتماعی؛ به عنوان یکی از استراتژی هامطرح می شوند 

مقیاس کوچک، به سرعت در حال اشاعه یافتن است. هدف موردی کاوی برقراری پل ارتباطی بر روی شکاف  

، و اطلاعات زندگی واقعی از سوی دیار می باشد، تا اصول و  مبانی نظری کتابخانه ای از یک سوبین اصول و 

 . (1996 ،1)راسل نمانند نظریه های علمی در پشت دیوار های دانشااه باقی 

در حالی که رویکرد پیمایشی یا مطالعه میدانی گرایش به انجام تحقیق بر روی تعداد وسیعی از افراد یا  

موضوعات دارد، رویکرد مورد کاوی ترجیح می دهد تا تعداد کم یا محدودی به طور عمیق مورد بررسی قرار  

ی به عنوان یک روش تحقیق در پژوهش کیفی از رویکرد  د ر، مطالعه مو (، در حالی که2001  ،گیرند )دنسکامب

ر تلاش  واقعی استفاده می کند، که پژوهشا   متعارف برای درک پدیده ای در مجموعه ای خاص همچون محی  

(، بلکه چیزهایی را مورد مطالعه قرار  2،2003)گلفشانی  نمی کند تا پدیده مورد نظر را مورد دستکاری قرار دهد 

 صورت واقعی و طبیعی رخ داده است، بدون اینکه تغییرات مصنوعی یا کنترل در کار باشد می دهد که به 

(. مطالعات موردی، تجزیه و تحلیل های چند وجهی هستند که پژوهشار تنها بیان و دیدگاه  2001،  )دنسکامب

ه و با آنها  شد  اقدام کنندگان را مورد ملاحظه قرار نمی دهد، بلکه هم چنین به گروه اقدام کنندگان ملحق 

   (.3،1997. این نکته یکی از جنبه های برجسته مطالعات موردی است )تلیستعامل برقرار می کند 

 

 رویکرد جدید برای سنجش شباهت   -4-3

 
1. Roselle 

2. Golfashani 

3. Tellis 
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 تشکیل ماتریس اطلاعات   -4-3-1

اطلاعات منتشر شده در سایت کدال برای هر شرکت   بر اساس در این بخش ماتریس اطلاعات ورودی مسئله 

هر صنعت    یهاشرکت زوجی    سهیمقا  صورتبه پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار و همچنین نظرات متخصصان  

، باشد ی م بخش    ورودی مسئله شامل دو   یهاداده که گفته شد    طورهمان لذا  است.    شدهی آورجمو مجزا    صورتبه 

و بخش دوم نظرات   باشد ی ممالی شرکت در سایت کدال  یهاصورت بخش اول اطلاعات بنیادی خروجی از 

که در ابتدا برای صنعت قند و شکر   باشد ی مهر صنعت  یهاشرکت زوجی از  سه یمقا صورتبه متخصصان 

 ورده شده است.  آ  (1- 4) یبنیادی ورودی در جدول شماره  یهاداده 

 اتریس اطلاعاتل م ( تشکی1-4جدول )

حقوق  سود خالص سهام

صاحبان 

 سهام

جریان نقد  EPS DPS بدهی

 عملیاتی

فروش سال 

 اخر

حساب  فروش سال قبل

دریافتنی 

 امسال

حساب 

دریافتنی سال 

 قبل

حاشیه سود 

ناخالص 

 امسال

حاشیه سود 

ناخالص 

 سال قیل

موجودی 

 نقد

 44021 129349 224197 74894 131237 737163 1017702 196153 500 854 218539 614163 204995 قلرست 

 649658 260507 474024 302233 314669 1702466 2371265 572418 1000 1220 500925 880780 402820 قزوین

 49161 480733 458719 668574 576104 3612839 2952322 85948 2450 2447 1119366 698479 477242 قصفها

 121457 275336 442028 215673 494823 2006027 2056595 312909 900 1180 495516 745760 322745 قهکمت

 34989 281166 327058 241005 273395 1778194 2295864 152880 450 1056 538962 530749 212490 قشهد

 8672 84442 143722 161992 249667 730644 947193 57598- 400 559 304629 372807 111875 قمرو

 7455 197654 391329 185688 254581 1535963 2238695 203408 600 1077 302575 559144 215385 قپیرا

 

- 4)  ی شماره، ابتدا به کمک جدول زبانی  باشد ی م زبانی    صورتبه زوجی متخصصان    ی سه یمقانجا که نظرات  آاز  

 .شودی ماین اطلاعات فازی   (2
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 جدول تبدیل اطلاعات زبانی به اعداد فازی(  2- 4جدول )

 مقدار  حالت 

 0.1 ضعیف  شدتبه

 0.2 بسیار بسیار ضعیف

 0.3 بسیار ضعیف

 0.4 ضعیف

 0.5 متوس  

 0.6 خوب 

 0.7 بسیار خوب 

 0.8 بسیار بسیار خوب 

 0.9 عالی 

 هانان یاطمموجود در بورس اوراق بهادار و همچنین وجود عدم  یهاشرکتتعداد بالای  ل یبه دلعلاوه بر این  

موجود در بازار، این امکان وجود دارد که متخصصان شناخت کافی نسبت به بعضی از   یهات یقطعو عدم 

شرکت نسبت به هم ناتوان باشند، در این موارد مسئله ما این امکان را به   دو  یسه یمقانداشته یا از  هاشرکت

که در صورت مطمئن نبودن نسبت به نظر خود به دلایل گفته شده در بالا، مقداری را   میدهی م متخصص 

تخصیص ندهد و جای درایه را با مقدار نامعلوم ایکس پر کند. پس از اعلام نظرات کارشناسان به کمک روش  

سک و همچنین افزایش  . این امر منجر به کاهش رید یآی م  به دستاین مقادیر نامعلوم    ارائه شده در فصل سوم،

کاهش   یتوجهقابلو عدم اطمینان موجود در بازار را به میزان  شودیمقطعیت بیشتر در نظرات کارشناسان 

 . شوند ی مورودی مسئله وارد   یهاداده . پس از تکمیل شدن اطلاعات ورودی این مقادیر در ماتریس دهد ی م

در این   .شده است آورده زوجی کارشناسان در صنعت قند و شکر  یسه یمقااز ماتریس نظرات  یانمونه در زیر 

 ورده شده است. آ انکارشناس بهره بردیم که در زیر نظرات کارشناس  سه  صنعت از کمک 
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 نظر کارشناس شماره ی یک  (3-4جدول)

 قپیرا  قمرو قشهد قهکمت قصفها قزوین قلرست سهام

 0.4 0.6 0.6 0.6 0.5 0.2 0.5 قلرست

 0.6 0.3 0.3 0.7 0.2 0.5 0.8 قزوین

 X 0.3 0.3 0.3 0.5 0.8 0.5 قصفها

 0.6 0.4 0.4 0.5 0.7 0.3 0.4 قهکمت

 0.2 0.4 0.5 0.6 0.78 0.7 0.4 قشهد

 0.1 0.5 0.6 0.6 0.7 0.7 0.4 قمرو

 0.5 0.9 0.8 0.4 0.7 0.4 0.6 قپیرا 

 در ماتریس بالا نشان از نبود اطلاعات بین دو شرکت یاد شده توس  کارشناس شماره یک می باشد.  xمقدار 

  نظر کارشناس شماره ی دوم  (4- 4جدول)

 قپیرا  قمرو قشهد قهکمت قصفها قزوین قلرست سهام

 0.1 0.6 0.8 0.4 0.4 0.2 0.5 قلرست

 0.3 0.4 0.2 0.7 0.1 0.5 0.8 قزوین

 0.6 0.6 0.6 0.3 0.5 0.9 0.6 قصفها

 W 0.3 0.3 0.5 0.7 0.3 0.6 قهکمت

 0.3 0.8 0.5 0.7 0.4 0.8 0.2 قشهد

 0.3 0.5 0.2 0.7 0.4 0.6 0.4 قمرو

 0.5 0.7 0.7 0.85 0.4 0.7 0.9 قپیرا 
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 نظر کارشناس شماره ی سوم  (5- 4جدول)

 قپیرا  قمرو  قشهد قهکمت قصفها  قزوین  قلرست سهام

 Z 0.3 0.6 0.5 0.2 0.3 0.5 قلرست

 0.4 0.8 0.5 0.6 0.2 0.5 0.7 قزوین 

 0.3 0.7 0.2 0.8 0.5 0.8 0.8 قصفها 

 0.8 0.3 0.2 0.5 0.2 0.4 0.5 قهکمت

 0.4 0.3 0.5 0.8 0.8 0.5 0.7 قشهد

 0.3 0.5 0.7 0.7 0.3 0.2 0.4 قمرو 

 0.5 0.7 0.6 0.2 0.7 0.6 0.5 قپیرا 

در سه جدول بالا مجهولات ما بوده و کارشناسان اطلاعات    Zو    Yو     Xهمانطور که مشاهده می کنید مقادیر  

 لازم جهت امتیاز دهی به آنها را نداشته اند. در زیر نحوه ی محاسبه ی مقادیر مجهول ارائه شده است:

1 34 45
35

34 45 34 45

0.22
(1 )(1 )

a a
X

a a a a


= =

 + − −
 

2 46 67
47

46 67 46 67

0.15
(1 )(1 )

a a
Y

a a a a


= =

 + − −
 

3 13 34
14

13 34 13 34

0.5
(1 )(1 )

a a
Z

a a a a


= =

 + − −
 

نظرات   ی اثر دهلذا میزان وزن و  باشد ی م از بازار متفاوت  کارشناس میزان تخصص و شناخت هر که  آنجااز 

نیز باید متفاوت در نظر گرفته شود. به کمک خبرگان موجود در بازار میزان وزن هر متخصص مشخص   هاآن

 ورده شده است.  آگردیده است که در جدول زیر 
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 دهی به کارشناسان  وزنجدول  (  6- 4جدول)

 3 متخصص 2 متخصص 1 متخصص  

w 0.4 0.3 0.3 

 

، نظر نهایی گروهی متخصصان بدست می اید که در زیر  پس از اعمال روش ای اچ پی بر روی سه جدول بالا

 آورده شده است:  

 نظر نهایی کارشناسان(  7-4جدول )

 امتیاز سهام  

 0.8909 قلرست 1

 0.9567 قزوین  2

 1.0415 قصفها  3

 0.8779 قهکمت 4

 1.0612 قشهد 5

 0.9294 قمرو  6

 1.2424 قپیرا  7

  گردد ی ممتخصصان میزان امتیاز تخصیص داده شده به هر شرکت مشخص  یمجموعه در نهایت برای نظرات 

اطلاعات خام مسئله   در ستون مربوط به معیار نظر کارشناسان در جدول معیارهای زیر آورده شده است.که 

هر  شده است.  آورده و در جدول زیر  شده را محاسبه  ی ارائه شده در فصل دوم ارهایمع است. حال  شده  آماده 

 .باشد ی ممقدار یک معیار برای هر شرکت   کنندهمشخص خانه از ماتریس زیر 
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 جدول نهایی اطلاعات معیار ها برای شرکت های صنعت قند و شکر  (8- 4)  جدول  

 

 تعیین مرزها   -4-3-2

لذا در نظر گرفتن مرز یکسان در هر معیار برای هر   باشد ی مکه میزان هر معیار در هر صنعت متفاوت  آنجااز 

برای صنعت قند و   مثالعنوانبه . میکنی ملذا برای هر صنعت مرزهای جدا تعریف  باشد ینم ریپذ امکان صنعت 

1مرز    4شکر   2 3 4{ , , , }B b b b b=    ی ارهایمع  اساس بردسته    3صنعت بیان شده در    یهاشرکت  یبند طبقه برای  

مشخصات   شده است.که به کمک خبرگان هر صنعت مقدار دهی  شودی م از پیش تعیین شده، در نظر گرفته 

 هر یک از مرزها برای صنایو مورد بررسی به شرح زیر است: 

 ( مرزهای تعیین شده توسط خبرگان 9- 4)  جدول

سهام ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظرات

b1 25 100 550000 500 120 90 180 250 1.2

b2 22 80 400000 400 70 60 140 210 1

b3 19 65 300000 350 50 40 100 170 0.9

b4 17 55 200000 300 30 20 80 140 0.8 

، در واقو  ردیگی من اشاره شده است، اطراف هر مرز را یک ناحیه در بر  آ قبل نیز به    یهابخش که در    طورهمان

 .  میکنی م معرفی  lc  یه یناحرا  باشند ی مرا دارا  lbنواحی که شباهت بیشتری با مرز 

 

 

 

سهام ROA DPR OCASHDEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 24.61805 58.54801 196153 461.7036 75.23032553 73.32720006 80.1953 122.2168 0.8909

قزوین 29.15384 81.96721 572418 441.0339 4.114706203 81.96209699 192.5093 171.6188 0.9567

قصفها 26.25317 100.1226 85948 527.1158 -13.83092971 -4.579257093 55.85885 162.4078 1.0415

قهکمت 26.00107 76.27119 312909 305.4029 129.4320569 60.54130226 124.3714 165.6839 0.8779

قشهد 19.86424 42.61364 152880 550.412 13.4395552 16.3220304 57.21813 214.6247 1.0612

قمرو 16.51448 71.55635 -57598 192.6474 54.12304311 70.20203216 84.80447 139.8203 0.9294

قپیرا 24.99481 55.71031 203408 503.3298 37.10148206 97.98688617 86.602 259.7941 1.2424
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 دوری /  مجاورتمحاسبه درجه  -4-3-3

ن اشاره شد، میزان  آ نیز به  3شباهت و به کمک دو فرمول زیر که در فصل  یهاروش  بر اساس در این بخش 

)دوری  )l

d ijF a   و نزدیکی( )l

p ijF a    نسبت به هر یک از مرزهای مرتب  با آن    (8-4جدول )  یهاه یدراهر یک از

 . شود ی م، محاسبه (9-4)درایه )معیار( ارائه شده در جدول 

(1 ) 

( )
( ) ( )

ij ll

d ij

l l

a b
F a

Max b Min b

−
=

− 

(2 ) 

( ) 1 ( )l l

p ij d ijF a F a= − 

( )l

d ijF a ینه ی گزمیزان دوری  دهندهنشانi  معیار  بر اساسj  نسبت به مرزlb   که در واقو  دهد ی مرا نشان .

 .باشد ی مدر آن معیار مورد نظر   دو مرز بر بیشترین اختلاف بین  lbبین درایه مورد نظر و مرز  فاصلهاز تقسیم  

، در نتیجه مقدار تابو دوری و  باشد ی مبا توجه به اینکه مخرج این عبارت بیشترین میزان فاصله در هر معیار 

 خواهد بود.   [0,1]  بازهنزدیکی همواره در 

صنعت قند و شکر   یهاشرکت دوری و نزدیکی ارائه شده در قبل برای  یهافرمولمده از آ  به دستمقادیر 

 نشان داده شده است.   داول زیرن صنعت در جآ بورس اوراق بهادار نسبت به هر یک از مرزهای ارائه شده در 
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   𝒃𝟏نسبت به مرز   بودن  دور( درجه  10-4)  جدول

 

   𝐛𝟐نسبت به مرز  بودن  دور( درجه  11-4)  جدول

 

  𝐛𝟑نسبت به مرز   بودن   دور( درجه  12-4)  جدول

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.005305 0.102351 0.1123324 0.02127576 0.055271203 0.026464762 0.110894 0.129074 0.085873

قزوین 0.057692 0.044525 0.0071168 0.03275894 0.143068264 0.012758576 0.013899 0.079173 0.067583

قصفها 0.017405 0.000303 0.1473181 0.01506431 0.16522337 0.150125805 0.137935 0.088477 0.044036

قهکمت 0.013904 0.05859 0.075267 0.10810948 0.011644515 0.046759838 0.06181 0.085168 0.089472

قشهد 0.07133 0.141695 0.1260698 0.02800669 0.131556105 0.116949158 0.136424 0.035733 0.038543

قمرو 0.117855 0.070231 0.1928883 0.17075144 0.081329576 0.031425346 0.105773 0.111293 0.075154

قپیرا 7.21E-05 0.109357 0.1100292 0.00184988 0.102343849 0.012677597 0.103776 0.009893 0.011772

ROA DPR OCASHDEL S ELLDELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.036362 0.052968 0.064713 0.03428 0.006457 0.021154 0.06645 0.08867 0.030318

قزوین 0.099359 0.004857 0.054736 0.022797 0.08134 0.03486 0.058344 0.038769 0.012027

قصفها 0.059072 0.049685 0.099699 0.07062 0.103495 0.102507 0.09349 0.048073 0.01152

قهکمت 0.05557 0.009207 0.027648 0.052554 0.073373 0.000859 0.017365 0.044764 0.033917

قشهد 0.029663 0.092312 0.078451 0.083562 0.069828 0.06933 0.09198 0.004671 0.017013

قمرو 0.076188 0.020849 0.145269 0.115196 0.019601 0.016194 0.061328 0.070889 0.019599

قپیرا 0.041595 0.059975 0.06241 0.057405 0.040615 0.060297 0.059331 0.050297 0.067328

ROA DPR OCASHDEL S ELLDELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.078028 0.015931 0.032967 0.062058 0.031149 0.0529 0.022005 0.048266 0.00254

قزوین 0.141025 0.041894 0.086482 0.050574 0.056649 0.066607 0.102788 0.001635 0.01575

قصفها 0.100739 0.086722 0.067953 0.098398 0.078804 0.070761 0.049046 0.007669 0.039298

قهکمت 0.097237 0.02783 0.004098 0.024776 0.098064 0.032605 0.027079 0.00436 0.006139

قشهد 0.012003 0.055275 0.046705 0.11134 0.045136 0.037584 0.047535 0.045075 0.044791

قمرو 0.034521 0.016189 0.113523 0.087418 0.00509 0.04794 0.016884 0.030485 0.008179

قپیرا 0.083261 0.022938 0.030664 0.085183 0.015924 0.092043 0.014887 0.090701 0.095105
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  𝐛𝟒بودن نسبت به مرز   ( درجه دور13-4)  جدول

 

تابو دوری    ی ماندهباقی. در واقو مقدار تابو میزان مجاورت برابر مقدار  ایمآورده میزان مجاورت را    هایداده حال  

 . باشد می تا رسیدن به یک 

  𝐛𝟏( درجه مجاورت به مرز 14-4جدول )

 

  𝐛𝟐( درجه مجاورت به مرز 15-4جدول )

 

 

ROA DPR OCASHDEL S ELLDELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.105806 0.008761 0.001221 0.089835 0.05584 0.084646 0.000217 0.017963 0.025238

قزوین 0.168803 0.066586 0.118228 0.078352 0.031957 0.098353 0.12501 0.031938 0.043528

قصفها 0.128516 0.111414 0.036207 0.126175 0.054112 0.039015 0.026823 0.022634 0.067076

قهکمت 0.125015 0.052521 0.035844 0.003002 0.122756 0.064351 0.049302 0.025943 0.021639

قشهد 0.039781 0.030584 0.014959 0.139118 0.020445 0.005838 0.025313 0.075378 0.072568

قمرو 0.006743 0.04088 0.081777 0.05964 0.029782 0.079686 0.005338 0.000182 0.035957

قپیرا 0.111039 0.001754 0.001082 0.112961 0.008767 0.123789 0.007336 0.121004 0.122883

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.994695 0.897649 0.8876676 0.97872424 0.944728797 0.973535238 0.889106 0.870926 0.914127

قزوین 0.942308 0.955475 0.9928832 0.96724106 0.856931736 0.987241424 0.986101 0.920827 0.932417

قصفها 0.982595 0.999697 0.8526819 0.98493569 0.83477663 0.849874195 0.862065 0.911523 0.955964

قهکمت 0.986096 0.94141 0.924733 0.89189052 0.988355485 0.953240162 0.93819 0.914832 0.910528

قشهد 0.92867 0.858305 0.8739302 0.97199331 0.868443895 0.883050842 0.863576 0.964267 0.961457

قمرو 0.882145 0.929769 0.8071117 0.82924856 0.918670424 0.968574654 0.894227 0.888707 0.924846

قپیرا 0.999928 0.890643 0.8899708 0.99815012 0.897656151 0.987322403 0.896224 0.990107 0.988228

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.963638 0.947032 0.9352867 0.965720203 0.993542808 0.978845714 0.93355 0.91133 0.969682

قزوین 0.900641 0.995143 0.9452641 0.977203382 0.918660131 0.965139529 0.941656 0.961231 0.987973

قصفها 0.940928 0.950315 0.900301 0.929380131 0.896505025 0.897493243 0.90651 0.951927 0.98848

قهکمت 0.94443 0.990793 0.9723521 0.947446079 0.92662709 0.99914079 0.982635 0.955236 0.966083

قشهد 0.970337 0.907688 0.9215492 0.916437755 0.93017229 0.93066989 0.90802 0.995329 0.982987

قمرو 0.923812 0.979151 0.8547308 0.884804115 0.980398819 0.983806298 0.938672 0.929111 0.980401

قپیرا 0.958405 0.940025 0.9375898 0.942594564 0.959384546 0.939703355 0.940669 0.949703 0.932672
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  𝐛𝟑( درجه مجاورت به مرز 16-4)  جدول

 

  𝐛𝟒( درجه مجاورت به مرز 17-4)  جدول

 

 هاییگزینه مشکل اول روش تی چاناانی برطرف شده است و برای    کنید میکه در جداول بالا مشاهده    طورهمان

که در بالا و پایین مرز قرار دارند مقادیر یکسانی در نظر گرفته شده است. یا برخلاف روش تی چاناانی که  

در این روش به هر دو یک مقدار را اختصاص   گرفتمی یکی از مقادیر را با وجود شباهت یکسان صفر در نظر 

 ست.  داده ا

ن مرز  آ انتخاب پذیری بیشتری نسبت به  یدرجه دارای  باشند می  ترنزدیک که به مرز  هاییگزینه همچنین 

ارائه شده است که   هاییتکنیک مخصوص به خود،  ی دسته هر صنعت به  هایشرکت بندیطبقه دارند. جهت 

 خواهیم پرداخت.   هاآن در بخش بعدی به 

 

ROA DPR OCASHDEL S ELLDELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.921972 0.984069 0.967033 0.937942 0.968851 0.9471 0.977995 0.951734 0.99746

قزوین 0.858975 0.958106 0.913518 0.949426 0.943351 0.933393 0.897212 0.998365 0.98425

قصفها 0.899261 0.913278 0.932047 0.901602 0.921196 0.929239 0.950954 0.992331 0.960702

قهکمت 0.902763 0.97217 0.995902 0.975224 0.901936 0.967395 0.972921 0.99564 0.993861

قشهد 0.987997 0.944725 0.953295 0.88866 0.954864 0.962416 0.952465 0.954925 0.955209

قمرو 0.965479 0.983811 0.886477 0.912582 0.99491 0.95206 0.983116 0.969515 0.991821

قپیرا 0.916739 0.977062 0.969336 0.914817 0.984076 0.907957 0.985113 0.909299 0.904895

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظرات

قلرست 0.894194 0.991239 0.9987787 0.910164647 0.944160092 0.915353651 0.999783 0.982037 0.974762

قزوین 0.831197 0.933414 0.8817721 0.921647827 0.968042847 0.901647465 0.87499 0.968062 0.956472

قصفها 0.871484 0.888586 0.963793 0.873824576 0.945887741 0.960985306 0.973177 0.977366 0.932924

قهکمت 0.874985 0.947479 0.9641559 0.996998366 0.877244374 0.935648727 0.950698 0.974057 0.978361

قشهد 0.960219 0.969416 0.9850413 0.860882199 0.979555006 0.994161953 0.974687 0.924622 0.927432

قمرو 0.993257 0.95912 0.9182229 0.94035967 0.970218465 0.920314235 0.994662 0.999818 0.964043

قپیرا 0.888961 0.998246 0.9989181 0.887039008 0.991232738 0.876211292 0.992664 0.878996 0.877117
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 ت قند و شکر های صنعبندی شرکت طبقه  -4-3-4

روش تی چاناانی خروجی هر   برخلاف که خوشبختانه  شودمی ارائه  بندیدسته مدل روش  3در این تحقیق 

در انتخاب سهم مورد نظر شک و تردید نداشته   گذارسرمایه که  شودمی سه روش یکسان بوده و این امر منجر  

ه شده در بورس اوراق بهادار به شرح زیر  سهامی پذیرفت  هایشرکت  بندیطبقه روش ارائه شده برای  3باشد. 

 :باشد می 

 .کمترین دوری  1

 .بیشترین نزدیکی 2

 نسبت نزدیکی به دوری  بندیطبقه . روش 3

 ی کمترین دوری  بندطبقه  -4-3-4-1

بودن نسبت به هر مرز در نظر گرفته شده است.    دور  یدرجه از روش توزیو نامتقارن    هاشرکت  یبند طبقه برای  

تعلق دارد که کمترین    یادسته به  کل شماتیک گزینه و مرز و ناحیه(  )ش   3-3واقو هر متخصص مطابق شکل  در  

به کمک فرمول زیر برای هر گزینه   یبند دسته ن دسته داشته باشد. روش اول آ فاصله را با مرز موجود در 

  :شودی م محاسبه 

 (3    )                                                                                   1*

( )

1 1

( )

( )

( )
i

n
l

d ij

j

a l n
l

d ij

l j

F a

C Min

F a

=

= =

=




 

نهایی مجموع معیارهای هر گزینه در یک مرز، نسبت به مرزهای دیار را   یفاصله میزان  واقو فرمول بالا در 

 ورده شده است:آدر جدول زیر   . خروجی فرمول بالا برای صنعت قند و شکردهد ی منشان 
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 با کمترین دوری  هاشرکتی  بندطبقه(  18-4)  جدول

 

 بیشترین نزدیکی  یبندطبقه  -4-3-4-2

 باشد ی مارائه شده بیشترین نزدیکی نام دارد. این روش نیز مشابه روش قبل    یبند طبقه روش دوم از سه روش  

هر گزینه به   یبند طبقه در این روش . دهد ی ماما با این تفاوت که ورودی این روش را تابو نزدیکی تشکیل 

زیر بیان   لفرمو صورتبه تعلق دارد که بیشترین نزدیکی نسبت به مرز مربوطه را داشته باشد که  یادسته 

 :شودی م

(4                                                      )                           1**

( )

1 1

( )

( )

( )
i

n
l

p ij

j

a l n
l

p ij

l j

F a

C Max

F a

=

= =

=




 

 شده است: آورده فلان   یشمارهدر زیر اطلاعات خروجی برای صنعت قند و شکر در جدول 

 

 

 

 

 

b1 b2 b3 b4

قلرست 0.363377 0.224784 0.1936868 0.21815131

قزوین 0.209221 0.185731 0.2570483 0.34800027

قصفها 0.292836 0.244 0.2291758 0.23398739

قهکمت 0.326153 0.186704 0.1908089 0.29633408

قشهد 0.370118 0.240448 0.1995234 0.18991076

قمرو 0.434464 0.24755 0.1635895 0.1543963

قپیرا 0.219646 0.237474 0.2524354 0.29044468
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   با بیشترین مجاورت  هاشرکت  یبندطبقه(  19-4)  جدول

 

 اساس شاخص نسبت مجاورت به دوری  بندی برطبقه  -4-3-4-3

 شودمی شته بکار برده ذ دو روش گ گرفتن هر  نظر در  اساس  بربورسی  هایشرکت بندیطبقه رویکرد سوم در 

مناسب دخیل هستند. در این روش    بندی طبقه وردن یک  آ  دست   به و در واقو هر دو مقدار دوری و نزدیکی در  

ن ناحیه یا مرز داشته باشد. در زیر  آکه کمترین فاصله را تا  یابد می تخصیص  ایدسته هر شرکت بورسی به 

 ورده شده است:آ  بندیطبقه این شاخص  محاسبه  نحوه 

(5                                                                                       )
*

( )***

( ) **

( )

( )
ij

i

ij

a

a

a

C
C Min

C
=  

 ورده شده است.  آزیر برای صنعت قند و شکر در جدول  یبند طبقه حال اطلاعات خروجی روش سوم 

 دوری   به  مجاورت  شاخص نسبت  با استفاده از حداقل  هاشرکت  بندیطبقه(  20- 4)  جدول

 

b1 b2 b3 b4

قلرست 0.244083 0.251316 0.252939 0.251662

قزوین 0.252644 0.254167 0.249543 0.243647

قصفها 0.246644 0.25047 0.251631 0.251254

قهکمت 0.246252 0.253115 0.252913 0.24772

قشهد 0.242058 0.250632 0.253337 0.253973

قمرو 0.237982 0.25016 0.25563 0.256229

قپیرا 0.251883 0.250777 0.249849 0.247492

b1 b2 b3 b4

قلرست 1.488745 0.894429797 0.765745468 0.866842041

قزوین 0.8281257 0.7307434 1.030076123 1.428299728

قصفها 1.1872827 0.9741705 0.910759916 0.931276595

قهکمت 1.3244685 0.737623788 0.754444909 1.196247039

قشهد 1.5290456 0.959366846 0.787580062 0.747760171

قمرو 1.8256184 0.989569768 0.639946854 0.602571932

قپیرا 0.8720159 0.946954604 1.010352086 1.173553655
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 ی صنعت قند و شکرهاشرکتی بنددسته  -4-3-4-4

، در این بخش نتایج اطلاعات ارائه  شد  را ارائه  بندیدسته مقادیر سه روش  یمحاسبه  ینحوه قبل  در قسمت

که هر شرکت در صنعت مختص خود به کدام دسته    کنیممی شده در قبل را مورد بررسی قرار داده و مشخص  

گفته شده   بندیطبقه روش  3هر  اساس  براست. در جدول زیر برای هر گزینه دسته مورد نظر را  گرفتهتعلق

 است.   شدهمشخص

 ی صنعت قند و شکرهاشرکتی  بنددسته(  21- 4جدول )

کمترین   

 دوری

بیشترین  

 نزدیکی

نزدیکی به 

 دوری

 b3 b3 b3 قلرست

 b2 b2 b2 قزوین

 b3 b3 b3 قصفها

 b2 b2 b2 قهکمت

 b4 b4 b4 قشهد

 b4 b4 b4 قمرو

 b1 b1 b1 قپیرا 

همانطور که در  . باشد مییکی  بندیطبقه خروجی هر سه روش  کنید می که در جداول بالا مشاهده  طورهمان

صورت های مالی مشاهده می کنید شرکت قپیرا از شرای  بنیادی قوی تری نسبت به دیار شرکت ها برخوردار  

می باشد که حتی بیشترین میزان نظر داوران را نیز به خود اختصاص داده است. اما سهام قمرو که جریان نقد  

و همچنین میزان سود تقسیمی کمتری نسبت به دیار   عملیاتی را در آخرین گزارش خود نشان می دهد 

سهام قشهد نیز نسبت به دیار رقبای   ار گرفته است.شرکت های صنعت خود داشته است، در دسته چهارم قر
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صنعت خود از شرای  بنیادی ضعیف تری برخوردار بوده است که این امر منجر شده تا در طبقه بندی انجام  

 شده رده چهارم را به خود اختصاص دهد.  

 طبقه بندی شرکت های صنایع شیمیایی بورس اوراق بهادار   -4-3-4-5

  بندیدسته تا بتوانیم به یک    کنیممی صنعت پتروشیمی تکرار    هایشرکت حال مراحل ارائه شده در بالا را برای  

 پتروشیمی دست پیدا کنیم.  هایشرکت مناسب برای 

که بر   ایمگرفته متخصص کمک  سه جهت تشکیل ماتریس نظرات متخصصان در صنعت پتروشیمی از نظرات

شرکت صنعت پتروشمی اعلام کرده اند. جداول نظرات   28د را برای نظرات خو اساس مقایسات زوجی

 کارشناسان در فایل پیوست قرار گرفته است.

که امتیاز نهایی   شودمیبه کمک روش ای اچ پی برای هر شرکت یک امتیاز توس  هر متخصص ارائه  سپس

 شده است: آورده هر متخصص در جدول زیر 
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  امتیاز نهایی کارشناسان برای هر شرکت(  22- 4جدول)

 3متخصص   1متخصص   1متخصص   سهام 

 0.838854 0.966699 1.104676 نوری 

 0.901509 0.803381 0.856987 شیراز 

 0.815728 0.837747 1.082281 شاملا 

 0.944906 0.933165 1.070651 جم پیلن

 0.98984 0.767545 1.042243 شکربن 

 1.090312 0.991404 0.917909 کرماشا 

 0.865086 0.924154 1.14788 خراسان

 0.846256 1.099368 0.844748 شوبنده 

 1.129392 1.008965 0.945615 پارس 

 1.01595 0.929048 0.983654 شاراک 

 0.97405 0.996583 0.932374 شپاکسا 

 1.027739 0.990174 1.046198 شپدیس 

 1.012259 1.058969 0.96712 تاپیکو 

 0.901702 0.93392 0.911741 فارس 

 1.161442 0.953629 0.940574 شسینا 

 0.99775 0.982178 1.042754 شیران 

 0.977865 1.037701 1.0103 شلعاب

 0.999705 1.017513 0.970102 شدوص 

 1.131807 1.122502 1.00378 شفارس 

 0.994515 1.068756 1.065949 شال 

 1.017293 1.18171 1.054599 شپارس 

 1.10194 1.053018 1.03385 شکلر 

 1.088561 1.088398 0.99845 پاکشو 

 1.142363 1.058601 0.960374 شفن 

 0.973959 1.064159 1.040134 پترول 

 1.105402 0.938952 1.002746 شخارک 

 0.993379 1.090463 0.926766 وپترو 

 0.960435 1.101297 1.095543 پارسان 

است برای رسیدن به یک امتیاز واحد برای هر   برخوردارنجا که هر متخصص از میزان تخصص خاصی آاز 

 شده است:   آوردهشرکت نیاز داریم که وزن هر متخصص را نیز در نظر بایریم که در جدول زیر 
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  ( وزن هر متخصص23- 4جدول )

 شماره متخصص 1متخصص 2متخصص  3متخصص 

 وزن  0.4 0.3 0.3

. حال به کمک اطلاعات ارائه  آید می  دست  به نظرات کارشناسان  اساس  بردر نهایت میزان امتیاز هر شرکت 

 :در جدول زیر قرار گرفته استاولیه  هایداده شده در سایت کدال،  

 ( اطلاعات خام ورودی مسئله) گردآوری شده از سایت کدال( 24- 4جدول)

 

ا محاسبه کرده و در جدول زیر  شده در فصل دو ر  ارائه  یارهایمع پس از محیا شدن اطلاعات خام مسئله، حال  

 .باشد ی ممقدار یک معیار برای هر شرکت   کنندهمشخص . هر خانه از ماتریس زیر میکنی موری گردآ 

 

 

 

سهام سود خالص حقوق صاحبان سهام بدهی EPS DPS جریان نقد عملیاتی فروش سال اخر فروش سال قبل حساب دریافتنی امسال حساب دریافتنی سال قبل حاشیه سود ناخالص امسال حاشیه سود ناخالص سال قیل موجودی نقد

نوری 21153931 37824697 64457573 7051 6500 8573438 141536726 91057961 59780361 41488821 9914642 13181244 3842435

شیراز 6448061 5738389 43736214 1264 0 5738545 27194039 17409623 8216470 3474508 12916672 7267755 681998

شاملا 990293 1376570 581860 4716 4400 1112479 1864656 1127676 90657 72865 1167692 604385 301192

جم پیلن 6515706 8746338 2633150 3258 3250 6901400 17923320 11821853 616710 254687 5899488 3584216 3924603

شکربن 638639 1712736 1677627 1836 1400 521763 4912069 2698413 494609 795741 1234137 636060 153614

کرماشا 5137506 9944167 4796846 1456 600 3374597 10236593 5702984 3046540 812484 6408623 2924913 1473514

خراسان 5589480 7637089 1118566 3123 2700 4029111 9508850 5593240 1577746 705181 5816315 2931850 2736538

شوبنده 829018 2459334 589178 829 720 589666 791635 731854 1322412 922689 791635 731854 95752

پارس 58977638 68389949 22053451 9830 9300 14431219 95765540 66596612 62633687 33345905 30572667 20863766 10535502

شاراک 12796356 23936637 14770455 1588 1500 14960925 53001593 28918962 3302161 2298095 12858133 6628315 2839410

شپاکسا 945271 2082709 1984851 1751 875 665449 5295627 3789065 1592282 1581741 1556085 562642 290661

شپدیس 23509679 33469425 31938277 2345 1700 6370320 51895084 34033862 29871309 10824268 25356360 17454624 1278344

تاپیکو 35289228 140963447 6587813 433 400 16667299 36827238 18548581 48766068 28080892 36633516 18399665 1630851

فارس 98602936 253014225 315904489 1078 360 18333006 99548717 49936800 429524403 321375265 98620433 49388535 5683437

شسینا 105617 356538 188831 3439 800 21228 622085 267300 121536 45482 200198 55918 22133

شیران 3381365 11834142 2861647 762 600 4339586 9644690 7128783 2561473 4271998 3307815 2173012 2594039

شلعاب 1981 215969 662782 12 2 47842 354495 463342 399635 498626 59513 63468 13554

شدوص 222401 568007 464789 469 50 74216 1717908 1036304 207426 316094 347552 166239 25865

شفارس 5852 680913 675591 9 50 42554 1362648 940590 265011 242080 181898 120737 52354

شال 776941 1561668 622143 1554 800 330974 2583089 1844730 812242 615629 1121757 675134 53016

شپارس 11322 555902 1233833 22 3 44684 1893110 1517786 808341 593434 339116 244819 134853

شکلر 626990 1201258 763804 1254 1000 603812 1702449 675617 302775 139760 830996 221912 238048

پاکشو 4911962 6301116 6141052 4052 3000 891648 14099141 7818848 6076195 3863895 5759301 2900944 198538

شفن 15355398 17683358 7441046 16164 16000 10787137 26505008 11990576 8763571 3468486 15853153 6274615 40952

پترول 5125194 31893651 44719870 256 150 5733725 5299729 2539337 37004909 17881513 5169040 2453341 862436

شخارک 25488187 31984778 12208508 12744 10000 14089835 29622110 16800401 15221995 7571202 19899746 9738558 7059726

وپترو 18143 3047439 3188387 10 0 33398 1170253 555602 2057185 1210168 970151 240916 62264

پارسان 21985993 85178127 17215909 543 400 8441824 23466719 23834493 26298504 19859114 23371373 23748298 2366290
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  ( اطلاعات نهایی معیارها در صنعت شیمیایی25- 4جدول )

 

 تعیین مرزها    -4-3-4-6

1مرز  4برای صنایو پتروشیمی از   2 3 4{ , , , }B b b b b=    دسته    3صنعت بیان شده در    یهاشرکت   یبند طبقه برای

رگان هر صنعت مقدار دهی  که به کمک خب  شود یم از پیش تعیین شده، در نظر گرفته  یارهایمع  بر اساس 

 مشخصات هر یک از مرزها برای صنایو مورد بررسی به شرح زیر است:  شده است. 

 

 

 

سهام ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT نظز متخصصان

نوری 20.682 92.186 8573438.000 52.321 44.088 -24.782 98.705 138.379 0.984

شیراز 13.033 0.000 5738545.000 111.887 136.479 77.726 20.346 54.966 0.854

شاملا 50.566 93.299 1112479.000 1143.893 24.418 93.203 67.344 95.212 0.929

جم پیلن 57.258 99.754 6901400.000 1816.923 142.144 64.596 172.467 157.506 0.992

شکربن 18.837 76.253 521763.000 445.565 -37.843 94.028 38.639 144.883 0.944

کرماشا 34.852 41.209 3374597.000 87.195 274.966 119.105 94.230 69.443 0.992

خراسان 63.839 86.455 4029111.000 254.508 123.736 98.384 385.698 108.602 0.996

شوبنده 27.194 86.852 589666.000 -44.658 43.322 8.168 240.702 25.968 0.922

پارس 65.209 94.608 14431219.000 6.327 87.830 46.535 331.781 105.884 1.020

شاراک 33.059 94.458 14960925.000 775.759 43.691 93.988 41.580 136.930 0.977

شپاکسا 23.239 49.971 665449.000 137.964 0.666 176.568 94.866 130.192 0.964

شپدیس 35.943 72.495 6370320.000 13.935 175.966 45.270 97.531 79.341 1.024

تاپیکو 23.917 92.379 16667299.000 -61.964 73.663 99.099 765.002 24.959 1.008

فارس 17.332 33.395 18333006.000 -88.374 33.652 99.683 137.766 17.498 0.915

شسینا 19.366 23.263 21228.000 119.935 167.218 258.021 76.083 114.067 1.011

شیران 23.009 78.740 4339586.000 178.308 -40.040 52.223 180.159 65.629 1.011

شلعاب 0.225 16.667 47842.000 15.941 -19.853 -6.231 62.342 40.341 1.009

شدوص 21.534 10.661 74216.000 399.602 -34.378 109.068 50.193 166.336 0.993

شفارس 0.431 555.556 42554.000 254.925 9.472 50.656 46.976 100.453 1.078

شال 35.577 51.480 330974.000 127.116 31.937 66.153 139.077 118.284 1.045

شپارس 0.633 13.636 44684.000 87.766 36.214 38.517 76.444 105.776 1.082

شکلر 31.907 79.745 603812.000 123.142 116.639 274.471 70.807 86.636 1.060

پاکشو 39.478 74.038 891648.000 28.680 57.256 98.532 102.177 113.317 1.052

شفن 61.117 98.985 10787137.000 36.823 152.663 152.655 118.324 105.495 1.044

پترول 6.690 58.594 5733725.000 -93.138 106.945 110.694 84.677 6.917 1.027

شخارک 57.674 78.468 14089835.000 10.369 101.051 104.340 182.510 67.029 1.014

وپترو 0.291 0.000 33398.000 -72.992 69.992 302.693 66.474 18.767 0.996

پارسان 21.472 73.665 8441824.000 -9.369 32.425 -1.587 166.502 22.918 1.057



97 
 

 ( مرزهای تعیین شده توسط خبرگان26- 4جدول)

 مرز 
 ROA DPR OCASH 

DEL 

SELL 

DELL 

AR 

DEL 

GPM 
QR AT 

نظر  

 متخصصان 

b1 50 300 1000000 1000 150 150 400 100 1.1 

b2 30 200 600000 600 70 70 300 50 1 

b3 20 100 300000 200 30 30 150 30 0.9 

b4 0.2 0 20000 -80 -30 -20 15 6 0.8 

را دارا   lb، در واقو نواحی که شباهت بیشتری با مرز ردیگی مهمانند قبل، اطراف هر مرز را یک ناحیه در بر 

در تحقیق حاضر وزن دهی به معیارها    در این قسمت باید اشاره کرد که .  میکنیم معرفی    lcی هیناحرا    باشند ی م

 های ارائه شده( بصورت یکسان تعلق گرفته است.  )بدلیل تعداد زیاد معیار

 دوری/  مجاورتمحاسبه درجه  -4-3-4-7

  به دست مقادیر  خواهد بود. [0,1] یبازه گفته شد، میزان تابو دوری و نزدیکی همواره در  قبلاً که  طورهمان

صنعت پتروشیمی بورس اوراق   یهاشرکت دوری و نزدیکی ارائه شده در فصل سه برای  یهافرمول از  آمده

 نشان داده شده است. زیر ن صنعت در جداولآ بهادار نسبت به هر یک از مرزهای ارائه شده در 
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  𝒃𝟏نسبت به مرز   بودن  دور( درجه  27- 4جدول)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.065413 0.076968331 0.85866644 0.0974979 0.065377854 0.114236731 0.08695385 0.045364721 0.04313466 1.453613392

شیراز 0.0824786 0.111111111 0.53725 0.0913697 0.008346505 0.047238073 0.10956832 0.053232088 0.091014132 1.131608533

شاملا 0.0012621 0.076555775 0.012752721 0.0148038 0.077519902 0.037122001 0.09600456 0.005659838 0.06335004 0.385030698

جم پیلن 0.0161944 0.074165018 0.669092971 0.0840455 0.00484921 0.055819392 0.06566611 0.06797341 0.040117734 1.077923797

شکربن 0.0695295 0.082869362 0.054221882 0.0570407 0.115952448 0.036582749 0.10428881 0.053053518 0.05773592 0.631274808

کرماشا 0.0337979 0.095848596 0.269228685 0.0939099 0.077139601 0.020192981 0.08824539 0.036119455 0.040119097 0.754601636

خراسان 0.0308758 0.079090618 0.343436621 0.0766967 0.01621215 0.033736088 0.00412763 0.010168302 0.038546646 0.632890491

شوبنده 0.0508831 0.078943841 0.046523129 0.1074751 0.065850907 0.092700371 0.04597341 0.087508375 0.066079056 0.641937277

پارس 0.0339345 0.076070985 1.522813946 0.1022297 0.038376407 0.067624347 0.01968799 0.006955671 0.029721086 1.897414647

شاراک 0.0377968 0.076126504 1.582871315 0.0230701 0.065622697 0.036609177 0.10344008 0.043652397 0.04556986 2.014758957

شپاکسا 0.0597071 0.092603169 0.037930952 0.0886868 0.092181224 0.017364389 0.08806184 0.035687632 0.05031865 0.562541777

شپدیس 0.0313626 0.084261234 0.608879819 0.101447 0.01602845 0.068450877 0.0872927 0.024419696 0.028202569 1.050344953

تاپیکو 0.0581959 0.076896758 1.776337755 0.1092556 0.047121718 0.033268745 0.10533976 0.088701011 0.033994005 2.329111244

فارس 0.0728879 0.098742527 1.965193424 0.1119726 0.071819766 0.032887028 0.07568091 0.097520236 0.068376698 2.595081128

شسینا 0.0683486 0.102495342 0.110971882 0.0905417 0.010628272 0.070601747 0.09348243 0.01662743 0.033055273 0.596752669

شیران 0.0602207 0.08194809 0.378637868 0.0845362 0.117308888 0.063906808 0.0634462 0.040627735 0.032933418 0.923565946

شلعاب 0.1110544 0.104938272 0.107954422 0.1012406 0.10484738 0.102112083 0.09744831 0.070519174 0.033781581 0.833896191

شدوص 0.0635121 0.1071626 0.104964172 0.0617694 0.113813816 0.026753158 0.10095443 0.078410941 0.039553184 0.696893773

شفارس 0.1105948 0.094650206 0.108553968 0.0766538 0.086745378 0.064930467 0.10188286 0.000535377 0.008220466 0.652767352

شال 0.0321792 0.092044425 0.075853288 0.0898029 0.072878439 0.054801805 0.07530244 0.021611752 0.020236677 0.534710891

شپارس 0.1101459 0.106060606 0.108312472 0.0938513 0.070238187 0.072864688 0.09337829 0.006827417 0.006836762 0.668515604

شکلر 0.0403684 0.081575994 0.044919274 0.0902118 0.020593063 0.08135357 0.09500533 0.015796817 0.014804681 0.484628906

پاکشو 0.0234754 0.08368981 0.012284807 0.09993 0.05724957 0.033639241 0.08595185 0.015741605 0.01760448 0.429566761

شفن 0.0248047 0.074449852 1.109652721 0.0990923 0.001643653 0.001735549 0.08129185 0.006495357 0.020578158 1.419744122

پترول 0.0161944 0.074165018 0.669092971 0.0840455 0.00484921 0.055819392 0.06566611 0.06797341 0.040117734 1.077923797

شخارک 0.0695295 0.082869362 0.054221882 0.0570407 0.115952448 0.036582749 0.10428881 0.053053518 0.05773592 0.631274808

وپترو 0.1109082 0.111111111 0.109592063 0.1103901 0.049387847 0.099799111 0.09625569 0.096020558 0.038570776 0.822035491

پارسان 0.0636503 0.083827843 0.843744218 0.1038446 0.072576936 0.099076579 0.06738766 0.091113413 0.016023485 1.441244991
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  𝐛𝟐نسبت به مرز   بودن   دور( درجه  28- 4جدول)

 

 

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.02079 0.039931 0.904017914 0.05634559 0.01599514 0.061949149 0.05809382 0.104466 0.006098 1.267687

شیراز 0.037856 0.074074 0.582601474 0.050217398 0.04103621 0.005049509 0.08070829 0.00587 0.053977 0.931389

شاملا 0.045885 0.039519 0.058104195 0.055956061 0.02813719 0.015165581 0.06714453 0.053442 0.026313 0.389666

جم پیلن 0.060817 0.037128 0.714444444 0.125197792 0.04453351 0.00353181 0.03680608 0.127075 0.003081 1.152615

شکربن 0.024907 0.045832 0.008870408 0.015888387 0.06656973 0.015704832 0.07542878 0.112155 0.020699 0.386055

کرماشا 0.010825 0.058812 0.314580159 0.052757671 0.12652232 0.032094601 0.05938537 0.022982 0.003082 0.681041

خراسان 0.075499 0.042054 0.388788095 0.035544417 0.03317057 0.018551493 0.0247324 0.06927 0.00151 0.689119

شوبنده 0.00626 0.041907 0.001171655 0.066322803 0.01646819 0.040412789 0.01711338 0.028407 0.029042 0.247105

پارس 0.078557 0.039034 1.56816542 0.061077454 0.01100631 0.015336766 0.00917204 0.066057 0.007316 1.855723

شاراک 0.006826 0.039089 1.628222789 0.01808217 0.01623998 0.015678405 0.07458006 0.102754 0.008533 1.910006

شپاکسا 0.015084 0.055566 0.007420522 0.047534522 0.04279851 0.069651971 0.05920182 0.094789 0.013282 0.405329

شپدیس 0.01326 0.047224 0.654231293 0.060294758 0.06541117 0.016163295 0.05843267 0.034682 0.008834 0.958534

تاپیکو 0.013573 0.03986 1.821689229 0.068103309 0.002261 0.019018837 0.13419979 0.029599 0.003043 2.131347

فارس 0.028265 0.061705 2.010544898 0.070820363 0.02243705 0.019400554 0.04682088 0.038419 0.03134 2.329752

شسینا 0.023726 0.065458 0.065620408 0.04938942 0.06001099 0.122889329 0.0646224 0.075729 0.003982 0.531427

شیران 0.015598 0.044911 0.423989342 0.043383956 0.06792617 0.011619227 0.03458617 0.018474 0.004104 0.664591

شلعاب 0.066431 0.067901 0.062602948 0.060088344 0.05546466 0.049824501 0.06858828 0.011418 0.003255 0.445574

شدوص 0.018889 0.070126 0.059612698 0.0206171 0.0644311 0.025534423 0.07209441 0.137513 0.002516 0.471333

شفارس 0.065972 0.131687 0.063202494 0.035501555 0.03736266 0.012642885 0.07302283 0.059637 0.028817 0.507845

شال 0.012444 0.055007 0.030501814 0.048650637 0.02349572 0.002514224 0.04644242 0.080713 0.0168 0.31657

شپارس 0.065523 0.069024 0.062960998 0.052699017 0.02085547 0.020577107 0.06451826 0.065929 0.0302 0.452287

شکلر 0.004255 0.044539 0.0004322 0.049059505 0.02878965 0.133641151 0.06614531 0.043305 0.022232 0.392398

پاکشو 0.021148 0.046653 0.033066667 0.058777777 0.00786685 0.01864834 0.05709182 0.074843 0.019433 0.337528

شفن 0.069428 0.037413 1.155004195 0.057940026 0.05102637 0.054023131 0.05243182 0.065597 0.016459 1.559322

پترول 0.060817 0.037128 0.714444444 0.125197792 0.04453351 0.00353181 0.03680608 0.127075 0.003081 1.152615

شخارک 0.024907 0.045832 0.008870408 0.015888387 0.06656973 0.015704832 0.07542878 0.112155 0.020699 0.386055

وپترو 0.066285 0.074074 0.06424059 0.069237873 5.1314E-06 0.152086693 0.06739567 0.036919 0.001534 0.531778

پارسان 0.019027 0.046791 0.889095692 0.062692325 0.02319422 0.046788998 0.03852763 0.032012 0.021014 1.179142



100 
 

   𝐛𝟑نسبت به مرز   بودن  دور( درجه  29- 4)  جدول

 

 

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.001521 0.002894 0.93803152 0.015193327 0.00869622 0.035805358 0.0148038 0.128107 0.030939 1.175992

شیراز 0.015544 0.037037 0.61661508 0.009065134 0.065727569 0.0311933 0.0374182 0.02951 0.01694 0.859051

شاملا 0.068196 0.002482 0.0921178 0.097108325 0.003445828 0.041309372 0.0238545 0.077082 0.010724 0.41632

جم پیلن 0.083129 9.09E-05 0.74845805 0.166350056 0.069224864 0.02261198 0.006484 0.150716 0.033956 1.281021

شکربن 0.002595 0.008795 0.0251432 0.025263877 0.041878374 0.041848623 0.0321387 0.135796 0.016338 0.329797

کرماشا 0.033137 0.021775 0.34859376 0.011605407 0.151213675 0.058238392 0.0160953 0.046623 0.033955 0.721235

خراسان 0.09781 0.005017 0.4228017 0.005607846 0.057861924 0.044695284 0.0680224 0.092911 0.035527 0.830254

شوبنده 0.016051 0.00487 0.03284195 0.025170539 0.008223167 0.014268998 0.0261767 0.004766 0.007995 0.140363

پارس 0.100869 0.001997 1.60217902 0.019925191 0.035697667 0.010807025 0.0524621 0.089698 0.044353 1.957988

شاراک 0.029138 0.002052 1.66223639 0.059234433 0.008451377 0.041822196 0.03129 0.126395 0.028504 1.989123

شپاکسا 0.007227 0.018529 0.04143413 0.006382259 0.01810715 0.095795762 0.0159118 0.11843 0.023755 0.345573

شپدیس 0.035572 0.010187 0.6882449 0.019142495 0.090102524 0.009980496 0.0151426 0.058323 0.045872 0.972566

تاپیکو 0.008738 0.002823 1.85570283 0.026951046 0.026952356 0.045162628 0.1774898 0.005959 0.04008 2.189859

فارس 0.005954 0.024668 2.0445585 0.0296681 0.002254308 0.045544345 0.0035308 0.014778 0.005697 2.176653

شسینا 0.001414 0.028421 0.0316068 0.008237157 0.084702346 0.14903312 0.0213324 0.09937 0.041019 0.465136

شیران 0.006714 0.007874 0.45800295 0.002231692 0.043234814 0.014524564 0.0087039 0.042115 0.041141 0.624541

شلعاب 0.04412 0.030864 0.02858934 0.018936081 0.030773306 0.02368071 0.0252982 0.012223 0.040292 0.254777

شدوص 0.003422 0.033089 0.02559909 0.020535163 0.039739741 0.051678214 0.0288044 0.161153 0.034521 0.398542

شفارس 0.04366 0.168724 0.02918889 0.005650709 0.012671303 0.013500905 0.0297328 0.083278 0.065854 0.452261

شال 0.034755 0.01797 0.00351179 0.007498373 0.001195636 0.023629567 0.0031524 0.104354 0.053837 0.249905

شپارس 0.043211 0.031987 0.02894739 0.011546753 0.003835887 0.005566684 0.0212282 0.08957 0.067237 0.30313

شکلر 0.026566 0.007502 0.0344458 0.007907242 0.053481012 0.159784942 0.0228553 0.066945 0.059269 0.438757

پاکشو 0.043459 0.009616 0.06708027 0.017625514 0.016824504 0.044792131 0.0138018 0.098484 0.05647 0.368152

شفن 0.091739 0.000376 1.1890178 0.016787763 0.075717727 0.080166922 0.0091418 0.089238 0.053496 1.60568

پترول 0.083129 9.09E-05 0.74845805 0.166350056 0.069224864 0.02261198 0.006484 0.150716 0.033956 1.281021

شخارک 0.002595 0.008795 0.0251432 0.025263877 0.041878374 0.041848623 0.0321387 0.135796 0.016338 0.329797

وپترو 0.043974 0.037037 0.03022698 0.028085609 0.024686227 0.178230484 0.0241056 0.013278 0.035503 0.415127

پارسان 0.003284 0.009754 0.9231093 0.021540061 0.001497138 0.020645207 0.0047624 0.008371 0.058051 1.051014



101 
 

  𝐛𝟒نسبت به مرز   بودن   دور( درجه  30-4)  جدول

 

تابو دوری    ی ماندهباقی. در واقو مقدار تابو میزان مجاورت برابر مقدار  ایمآورده میزان مجاورت را    هایداده حال  

 . باشد می تا رسیدن به یک 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.045698 0.034143 0.969777551 0.013613257 0.04573326 0.00312562 0.0241573 0.156476 0.067976 1.3607

شیراز 0.028632 0 0.648361111 0.01974145 0.10276461 0.063873038 0.0015428 0.057879 0.020097 0.942891

شاملا 0.112373 0.034555 0.123863832 0.125914909 0.03359121 0.07398911 0.0151066 0.105451 0.047761 0.672606

جم پیلن 0.127306 0.036946 0.780204082 0.19515664 0.1062619 0.055291719 0.045445 0.179085 0.070993 1.596689

شکربن 0.041582 0.028242 0.056889229 0.054070461 0.00484134 0.074528362 0.0068223 0.164165 0.053375 0.484515

کرماشا 0.077759 0.015263 0.38260737 0.008970724 0.16973219 0.077846235 0.0271947 0.082084 0.367288 1.208745

خراسان 0.141987 0.03202 0.454547732 0.034414431 0.09489896 0.077375023 0.1069835 0.121279 0.072564 1.136071

شوبنده 0.060228 0.032167 0.064587982 0.003636045 0.0452602 0.01841074 0.0651377 0.023603 0.045032 0.358063

پارس 0.145046 0.03504 1.633925057 0.008881394 0.0727347 0.043486764 0.0914231 0.118067 0.08139 2.229994

شاراک 0.073314 0.034985 1.693982426 0.088041018 0.04548841 0.074501934 0.007671 0.154764 0.065541 2.238288

شپاکسا 0.051404 0.018508 0.073180159 0.022424325 0.01892989 0.1284755 0.0230493 0.146799 0.060792 0.543562

شپدیس 0.079749 0.02685 0.71999093 0.00966409 0.12713956 0.042660234 0.0238184 0.086691 0.082909 1.199472

تاپیکو 0.052915 0.034214 1.887448866 0.001855539 0.06398939 0.077842366 0.2164509 0.02241 0.077117 2.434244

فارس 0.038223 0.012369 2.076304535 0.000861516 0.03929135 0.078224083 0.0354302 0.013591 0.042734 2.337029

شسینا 0.042763 0.008616 0.000139229 0.020569427 0.12173938 0.181712858 0.0176287 0.127739 0.078056 0.598962

شیران 0.05089 0.029163 0.48974898 0.026574892 0.00619778 0.047204303 0.0476649 0.070483 0.078178 0.846105

شلعاب 5.67E-05 0.006173 0.003156689 0.009870504 0.00626373 0.008999028 0.0136628 0.040592 0.07733 0.166104

شدوص 0.047599 0.003949 0.006146939 0.049341747 0.0027027 0.084357953 0.0101567 0.189522 0.071558 0.465334

شفارس 0.000516 0.205761 0.002557143 0.034457293 0.02436573 0.046180644 0.0092283 0.111646 0.102891 0.537604

شال 0.078932 0.019067 0.035257823 0.021308211 0.03823267 0.056309306 0.0358087 0.132723 0.090874 0.508513

شپارس 0.000965 0.005051 0.002798639 0.017259831 0.04087292 0.038246423 0.0177328 0.117939 0.104274 0.345139

شکلر 0.070743 0.029535 0.066191837 0.020899342 0.09051805 0.192464681 0.0161058 0.095314 0.096306 0.678078

پاکشو 0.087636 0.027421 0.098826304 0.01118107 0.05386154 0.07747187 0.0251593 0.126853 0.093507 0.601916

شفن 0.135916 0.036661 1.220763832 0.012018822 0.11275476 0.11284666 0.0298193 0.117606 0.090533 1.86892

پترول 0.127306 0.036946 0.780204082 0.19515664 0.1062619 0.055291719 0.045445 0.179085 0.070993 1.596689

شخارک 0.041582 0.028242 0.056889229 0.054070461 0.00484134 0.074528362 0.0068223 0.164165 0.053375 0.484515

وپترو 0.000203 0 0.001519048 0.000720975 0.06172326 0.210910222 0.0148554 0.015091 0.07254 0.377563

پارسان 0.047461 0.027283 0.954855329 0.007266523 0.03853418 0.012034532 0.0437235 0.019998 0.095088 1.246243



102 
 

  𝐛𝟏( درجه مجاورت به مرز 31- 4جدول)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.934587 0.923031669 0.14133356 0.902502146 0.934622146 0.885763269 0.91304615 0.954635279 0.95686534 7.546386608

شیراز 0.9175214 0.888888889 0.46275 0.908630339 0.991653495 0.952761927 0.89043168 0.946767912 0.908985868 7.868391467

شاملا 0.9987379 0.923444225 0.987247279 0.985196202 0.922480098 0.962877999 0.90399544 0.994340162 0.93664996 8.614969302

جم پیلن 0.9838056 0.925834982 0.330907029 0.915954471 0.99515079 0.944180608 0.93433389 0.93202659 0.959882266 7.922076203

شکربن 0.9304705 0.917130638 0.945778118 0.94295935 0.884047552 0.963417251 0.89571119 0.946946482 0.94226408 8.368725192

کرماشا 0.9662021 0.904151404 0.730771315 0.906090066 0.922860399 0.979807019 0.91175461 0.963880545 0.959880903 8.245398364

خراسان 0.9691242 0.920909382 0.656563379 0.92330332 0.98378785 0.966263912 0.99587237 0.989831698 0.961453354 8.367109509

شوبنده 0.9491169 0.921056159 0.953476871 0.892524934 0.934149093 0.907299629 0.95402659 0.912491625 0.933920944 8.358062723

پارس 0.9660655 0.923929015 -0.522813946 0.897770283 0.961623593 0.932375653 0.98031201 0.993044329 0.970278914 7.102585353

شاراک 0.9622032 0.923873496 -0.582871315 0.976929907 0.934377303 0.963390823 0.89655992 0.956347603 0.95443014 6.985241043

شپاکسا 0.9402929 0.907396831 0.962069048 0.911313214 0.907818776 0.982635611 0.91193816 0.964312368 0.94968135 8.437458223

شپدیس 0.9686374 0.915738766 0.391120181 0.898552979 0.98397155 0.931549123 0.9127073 0.975580304 0.971797431 7.949655047

تاپیکو 0.9418041 0.923103242 -0.776337755 0.890744427 0.952878282 0.966731255 0.89466024 0.911298989 0.966005995 6.670888756

فارس 0.9271121 0.901257473 -0.965193424 0.888027373 0.928180234 0.967112972 0.92431909 0.902479764 0.931623302 6.404918872

شسینا 0.9316514 0.897504658 0.889028118 0.909458316 0.989371728 0.929398253 0.90651757 0.98337257 0.966944727 8.403247331

شیران 0.9397793 0.91805191 0.621362132 0.915463781 0.882691112 0.936093192 0.9365538 0.959372265 0.967066582 8.076434054

شلعاب 0.8889456 0.895061728 0.892045578 0.898759393 0.89515262 0.897887917 0.90255169 0.929480826 0.966218419 8.166103809

شدوص 0.9364879 0.8928374 0.895035828 0.938230636 0.886186184 0.973246842 0.89904557 0.921589059 0.960446816 8.303106227

شفارس 0.8894052 0.905349794 0.891446032 0.923346182 0.913254622 0.935069533 0.89811714 0.999464623 0.991779534 8.347232648

شال 0.9678208 0.907955575 0.924146712 0.9101971 0.927121561 0.945198195 0.92469756 0.978388248 0.979763323 8.465289109

شپارس 0.8898541 0.893939394 0.891687528 0.90614872 0.929761813 0.927135312 0.90662171 0.993172583 0.993163238 8.331484396

شکلر 0.9596316 0.918424006 0.955080726 0.909788231 0.979406937 0.91864643 0.90499467 0.984203183 0.985195319 8.515371094

پاکشو 0.9765246 0.91631019 0.987715193 0.900069959 0.94275043 0.966360759 0.91404815 0.984258395 0.98239552 8.570433239

شفن 0.9751953 0.925550148 -0.109652721 0.90090771 0.998356347 0.998264451 0.91870815 0.993504643 0.979421842 7.580255878

پترول 0.9838056 0.925834982 0.330907029 0.915954471 0.99515079 0.944180608 0.93433389 0.93202659 0.959882266 7.922076203

شخارک 0.9304705 0.917130638 0.945778118 0.94295935 0.884047552 0.963417251 0.89571119 0.946946482 0.94226408 8.368725192

وپترو 0.8890918 0.888888889 0.890407937 0.889609864 0.950612153 0.900200889 0.90374431 0.903979442 0.961429224 8.177964509

پارسان 0.9363497 0.916172157 0.156255782 0.896155412 0.927423064 0.900923421 0.93261234 0.908886587 0.983976515 7.558755009
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  𝐛𝟐( درجه مجاورت به مرز 32- 4جدول)

 

 

 

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.97921 0.960069 0.095982086 0.94365441 0.984004862 0.938050851 0.94190618 0.895534 0.993902 7.732313

شیراز 0.962144 0.925926 0.417398526 0.949782602 0.958963789 0.994950491 0.91929171 0.99413 0.946023 8.068611

شاملا 0.954115 0.960481 0.941895805 0.944043939 0.971862814 0.984834419 0.93285547 0.946558 0.973687 8.610334

جم پیلن 0.939183 0.962872 0.285555556 0.874802208 0.955466494 0.99646819 0.96319392 0.872925 0.996919 7.847385

شکربن 0.975093 0.954168 0.991129592 0.984111613 0.933430268 0.984295168 0.92457122 0.887845 0.979301 8.613945

کرماشا 0.989175 0.941188 0.685419841 0.947242329 0.873477683 0.967905399 0.94061463 0.977018 0.996918 8.318959

خراسان 0.924501 0.957946 0.611211905 0.964455583 0.966829434 0.981448507 0.9752676 0.93073 0.99849 8.310881

شوبنده 0.99374 0.958093 0.998828345 0.933677197 0.983531809 0.959587211 0.98288662 0.971593 0.970958 8.752895

پارس 0.921443 0.960966 -0.56816542 0.938922546 0.988993691 0.984663234 0.99082796 0.933943 0.992684 7.144277

شاراک 0.993174 0.960911 -0.628222789 0.98191783 0.983760019 0.984321595 0.92541994 0.897246 0.991467 7.089994

شپاکسا 0.984916 0.944434 0.992579478 0.952465478 0.957201492 0.930348029 0.94079818 0.905211 0.986718 8.594671

شپدیس 0.98674 0.952776 0.345768707 0.939705242 0.934588834 0.983836705 0.94156733 0.965318 0.991166 8.041466

تاپیکو 0.986427 0.96014 -0.821689229 0.931896691 0.997739002 0.980981163 0.86580021 0.970401 0.996957 6.868653

فارس 0.971735 0.938295 -1.010544898 0.929179637 0.97756295 0.980599446 0.95317912 0.961581 0.96866 6.670248

شسینا 0.976274 0.934542 0.934379592 0.95061058 0.939989012 0.877110671 0.9353776 0.924271 0.996018 8.468573

شیران 0.984402 0.955089 0.576010658 0.956616044 0.932073828 0.988380773 0.96541383 0.981526 0.995896 8.335409

شلعاب 0.933569 0.932099 0.937397052 0.939911656 0.944535336 0.950175499 0.93141172 0.988582 0.996745 8.554426

شدوص 0.981111 0.929874 0.940387302 0.9793829 0.935568901 0.974465577 0.92790559 0.862487 0.997484 8.528667

شفارس 0.934028 0.868313 0.936797506 0.964498445 0.962637339 0.987357115 0.92697717 0.940363 0.971183 8.492155

شال 0.987556 0.944993 0.969498186 0.951349363 0.976504277 0.997485776 0.95355758 0.919287 0.9832 8.68343

شپارس 0.934477 0.930976 0.937039002 0.947300983 0.979144529 0.979422893 0.93548174 0.934071 0.9698 8.547713

شکلر 0.995745 0.955461 0.9995678 0.950940495 0.971210346 0.866358849 0.93385469 0.956695 0.977768 8.607602

پاکشو 0.978852 0.953347 0.966933333 0.941222223 0.992133146 0.98135166 0.94290818 0.925157 0.980567 8.662472

شفن 0.930572 0.960481 0.941895805 0.944043939 0.971862814 0.984834419 0.93285547 0.946558 0.973687 8.586791

پترول 0.939183 0.962872 0.285555556 0.874802208 0.955466494 0.99646819 0.96319392 0.872925 0.996919 7.847385

شخارک 0.975093 0.954168 0.991129592 0.984111613 0.933430268 0.984295168 0.92457122 0.887845 0.979301 8.613945

وپترو 0.933715 0.925926 0.93575941 0.930762127 0.999994869 0.847913307 0.93260433 0.963081 0.998466 8.468222

پارسان 0.980973 0.953209 0.110904308 0.937307675 0.97680578 0.953211002 0.96147237 0.967988 0.978986 7.820858
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  𝐛𝟑( درجه مجاورت به مرز 33- 4جدول)

 

 

 

 

 

 

 

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.998479 0.997106 0.061968481 0.984806673 0.99130378 0.964194642 0.985196225 0.871893 0.969061 7.824008

شیراز 0.984456 0.962963 0.383384921 0.990934866 0.934272431 0.9688067 0.962581751 0.97049 0.98306 8.140949

شاملا 0.931804 0.997518 0.9078822 0.902891675 0.996554172 0.958690628 0.976145514 0.922918 0.989276 8.58368

جم پیلن 0.916871 0.999909 0.25154195 0.833649944 0.930775136 0.97738802 0.993516037 0.849284 0.966044 7.718979

شکربن 0.997405 0.991205 0.974856803 0.974736123 0.958121626 0.958151377 0.967861264 0.864204 0.983662 8.670203

کرماشا 0.966863 0.978225 0.651406236 0.988394593 0.848786325 0.941761608 0.983904678 0.953377 0.966045 8.278765

خراسان 0.90219 0.994983 0.577198299 0.994392154 0.942138076 0.955304716 0.931977559 0.907089 0.964473 8.169746

شوبنده 0.983949 0.99513 0.96715805 0.974829461 0.991776833 0.985731002 0.973823339 0.995234 0.992005 8.859637

پارس 0.899131 0.998003 -0.602179025 0.980074809 0.964302333 0.989192975 0.947537913 0.910302 0.955647 7.042012

شاراک 0.970862 0.997948 -0.662236395 0.940765567 0.991548623 0.958177804 0.968709988 0.873605 0.971496 7.010877

شپاکسا 0.992773 0.981471 0.958565873 0.993617741 0.98189285 0.904204238 0.984088228 0.88157 0.976245 8.654427

شپدیس 0.964428 0.989813 0.311755102 0.980857505 0.909897476 0.990019504 0.98485737 0.941677 0.954128 8.027434

تاپیکو 0.991262 0.997177 -0.855702834 0.973048954 0.973047644 0.954837372 0.822510167 0.994041 0.95992 6.810141

فارس 0.994046 0.975332 -1.044558503 0.9703319 0.997745692 0.954455655 0.99646916 0.985222 0.994303 6.823347

شسینا 0.998586 0.971579 0.968393197 0.991762843 0.915297654 0.85096688 0.978667641 0.90063 0.958981 8.534864

شیران 0.993286 0.992126 0.541997052 0.997768308 0.956765186 0.985475436 0.99129613 0.957885 0.958859 8.375459

شلعاب 0.95588 0.969136 0.971410658 0.981063919 0.969226694 0.97631929 0.974701765 0.987777 0.959708 8.745223

شدوص 0.996578 0.966911 0.974400907 0.979464837 0.960260259 0.948321786 0.971195637 0.838847 0.965479 8.601458

شفارس 0.95634 0.831276 0.970811111 0.994349291 0.987328697 0.986499095 0.970267217 0.916722 0.934146 8.547739

شال 0.965245 0.98203 0.996488209 0.992501627 0.998804364 0.976370433 0.996847627 0.895646 0.946163 8.750095

شپارس 0.956789 0.968013 0.971052608 0.988453247 0.996164113 0.994433316 0.97877178 0.91043 0.932763 8.69687

شکلر 0.973434 0.992498 0.965554195 0.992092758 0.946518988 0.840215058 0.977144738 0.933055 0.940731 8.561243

پاکشو 0.956541 0.990384 0.932919728 0.982374486 0.983175496 0.955207869 0.986198223 0.901516 0.94353 8.631848

شفن 0.931804 0.997518 0.9078822 0.902891675 0.996554172 0.958690628 0.976145514 0.922918 0.989276 8.58368

پترول 0.916871 0.999909 0.25154195 0.833649944 0.930775136 0.97738802 0.993516037 0.849284 0.966044 7.718979

شخارک 0.997405 0.991205 0.974856803 0.974736123 0.958121626 0.958151377 0.967861264 0.864204 0.983662 8.670203

وپترو 0.956026 0.962963 0.969773016 0.971914391 0.975313773 0.821769516 0.975894378 0.986722 0.964497 8.584873

پارسان 0.996716 0.990246 0.076890703 0.978459939 0.998502862 0.979354793 0.995237583 0.991629 0.941949 7.948986
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  𝐛𝟒( درجه مجاورت به مرز 34- 4جدول)

 

مشکل اول روش تی چاناانی در صنعت پتروشیمی نیز رخ نداده    کنید می که در جداول بالا مشاهده    طورهمان

که در بالا و پایین مرز قرار دارند مقادیر یکسانی در نظر گرفته شده است. یا برخلاف   هاییگزینه است و برای 

در این روش به هر دو   گرفت می روش تی چاناانی که یکی از مقادیر را با وجود شباهت یکسان صفر در نظر 

 دار را اختصاص داده است. یک مق

 های پتروشیمی بندی شرکتطبقه  -4-3-4-8

، که در پایان مشاهده خواهید کرد که خروجی  آوریمدست می   به ارائه شده را  بندیدسته حال نتایج سه روش 

 یکسان خواهد بود.   بندیدسته هر سه روش  

ROA DPR OCASH DEL S ELL DELL AR DEL G PM QR AT FM sum

نوری 0.954302 0.965857 0.030222449 0.986386743 0.954266743 0.99687438 0.975842736 0.8435242 0.93202355 7.63929983

شیراز 0.971368 1 0.351638889 0.98025855 0.897235394 0.936126962 0.99845721 0.942121 0.97990302 8.05710853

شاملا 0.887627 0.965445 0.876136168 0.874085091 0.966408791 0.92601089 0.984893447 0.8945487 0.95223893 8.32739353

جم پیلن 0.872694 0.963054 0.219795918 0.80484336 0.893738099 0.944708281 0.954554998 0.8209155 0.92900662 7.40331113

شکربن 0.958418 0.971758 0.943110771 0.945929539 0.995158663 0.925471638 0.993177697 0.8358354 0.94662481 8.5154851

کرماشا 0.922241 0.984737 0.61739263 0.991029276 0.830267807 0.922153765 0.972805279 0.9179161 0.63271169 7.79125463

خراسان 0.858013 0.96798 0.545452268 0.965585569 0.905101039 0.922624977 0.89301652 0.8787206 0.92743553 7.86392913

شوبنده 0.939772 0.967833 0.935412018 0.996363955 0.954739796 0.98158926 0.9348623 0.9763973 0.95496794 8.64193728

پارس 0.854954 0.96496 -0.633925057 0.991118606 0.927265296 0.956513236 0.908576874 0.8819332 0.91860997 6.77000641

شاراک 0.926686 0.965015 -0.693982426 0.911958982 0.954511586 0.925498066 0.992328973 0.8452365 0.93445875 6.76171153

شپاکسا 0.948596 0.981492 0.926819841 0.977575675 0.981070113 0.8715245 0.976950733 0.8532013 0.93920754 8.45643773

شپدیس 0.920251 0.97315 0.28000907 0.99033591 0.872860439 0.957339766 0.976181591 0.9133086 0.91709146 7.80052842

تاپیکو 0.947085 0.965786 -0.887448866 0.998144461 0.936010607 0.922157634 0.783549128 0.9775899 0.92288289 6.56575621

فارس 0.961777 0.987631 -1.076304535 0.999138484 0.960708655 0.921775917 0.964569801 0.9864091 0.95726559 6.66297125

شسینا 0.957237 0.991384 0.999860771 0.979430573 0.878260617 0.818287142 0.98237132 0.8722615 0.92194416 8.40103777

شیران 0.94911 0.970837 0.51025102 0.973425108 0.993802223 0.952795697 0.952335091 0.9295166 0.92182231 8.15389466

شلعاب 0.999943 0.993827 0.996843311 0.990129496 0.993736269 0.991000972 0.986337196 0.9594081 0.92267047 8.83389619

شدوص 0.952401 0.996051 0.993853061 0.950658253 0.997297296 0.915642047 0.989843324 0.8104779 0.92844207 8.53466648

شفارس 0.999484 0.794239 0.997442857 0.965542707 0.975634266 0.953819356 0.990771744 0.8883535 0.89710936 8.46239619

شال 0.921068 0.980933 0.964742177 0.978691789 0.961767327 0.943690694 0.964191334 0.8672771 0.90912557 8.49148739

شپارس 0.999035 0.994949 0.997201361 0.982740169 0.959127076 0.961753577 0.982267181 0.8820615 0.89572565 8.65486077

شکلر 0.929257 0.970465 0.933808163 0.979100658 0.909481951 0.807535319 0.983894223 0.9046857 0.90369357 8.32192177

پاکشو 0.912364 0.972579 0.901173696 0.98881893 0.946138459 0.92252813 0.974840738 0.8731473 0.90649337 8.39808355

شفن 0.887627 0.965445 0.876136168 0.874085091 0.966408791 0.92601089 0.984893447 0.8945487 0.95223893 8.32739353

پترول 0.872694 0.963054 0.219795918 0.80484336 0.893738099 0.944708281 0.954554998 0.8209155 0.92900662 7.40331113

شخارک 0.958418 0.971758 0.943110771 0.945929539 0.995158663 0.925471638 0.993177697 0.8358354 0.94662481 8.5154851

وپترو 0.999797 1 0.998480952 0.999279025 0.938276736 0.789089778 0.985144583 0.9849094 0.92745966 8.62243727

پارسان 0.952539 0.972717 0.045144671 0.992733477 0.961465825 0.987965468 0.956276544 0.9800023 0.90491237 7.75375656
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صنایو پتروشیمی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار به شرح    هایشرکت  بندیطبقه سه روش ارائه شده برای  

 :باشد می زیر 

 .کمترین دوری  1

 بیشترین نزدیکی  .2

 نسبت نزدیکی به دوری  بندیطبقه . روش 3

 ی کمترین دوری  بندطبقه  -4-3-4-8-1

بت به مرزهای  نهایی مجموع معیارهای هر گزینه در یک مرز، نس  یفاصله به کمک فرمول فلان در واقو میزان  

 ورده شده است:آ زیر . خروجی فرمول بالا برای صنایو پتروشیمی در جدول دهد ی مدیار را نشان 

 با کمترین دوری   هاشرکت  یبندطبقه(  35- 4جدول)

  b1 b2 b3 b4 

 0.258786995 0.223658037 0.241097118 0.2764578 نوری 

 0.243960168 0.222267576 0.240984148 0.2927881 شیراز 

 0.360913227 0.223392994 0.209090545 0.2066032 شاملا 

 0.312570733 0.250774965 0.225637968 0.2110163 جم پیلن

 0.264524905 0.180055472 0.210769938 0.3446497 شکربن 

 0.359144569 0.214294751 0.202352103 0.2242086 کرماشا 

 0.34548523 0.252484668 0.209564717 0.1924654 خراسان

 0.258069177 0.101165176 0.178097476 0.4626682 شوبنده 

 0.280816051 0.246563219 0.233685294 0.2389354 پارس 

 0.274563294 0.24399905 0.234293973 0.2471437 شاراک 

 0.292709036 0.186091439 0.218269996 0.3029295 شپاکسا 

 0.286891997 0.232620304 0.229264105 0.2512236 شپدیس 

 0.267953929 0.241052776 0.234612028 0.2563813 تاپیکو 

 0.247605538 0.230613946 0.246834622 0.2749459 فارس 

 0.273214532 0.212170075 0.242408743 0.2722066 شسینا 
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 0.276613186 0.204178155 0.217271647 0.301937 شیران 

 0.097687905 0.149838088 0.262048337 0.4904257 شلعاب

 0.228991216 0.196122803 0.231943668 0.3429423 شدوص 

 0.249992834 0.210307111 0.236154663 0.3035454 شفارس 

 0.31590559 0.15524949 0.196664054 0.3321809 شال 

 0.19509625 0.171349771 0.255663332 0.3778906 شپارس 

 0.340082709 0.220053805 0.196803168 0.2430603 شکلر 

 0.346493871 0.211927394 0.194298153 0.2472806 پاکشو 

 0.289590403 0.248801284 0.241617991 0.2199903 شفن 

 0.312570733 0.250774965 0.225637968 0.2110163 پترول 

 0.264524905 0.180055472 0.210769938 0.3446497 شخارک 

 0.175896635 0.193396984 0.247741474 0.3829649 وپترو 

 0.253422844 0.213722996 0.23977787 0.2930763 پارسان 

 

 ی بیشترین نزدیکی بندطبقه  -4-3-4-8-2

ورده  آ زیر  یشمارهفلان در جدول  یشماره در زیر اطلاعات خروجی برای صنایو پتروشیمی به کمک فرمول 

 شده است:

 با بیشترین مجاورت  هاشرکت  یبندطبقه(  36- 4جدول)

  b1 b2 b3 b4 

 0.248497107 0.254505426 0.251522714 0.245474753 نوری 

 0.250726421 0.253335427 0.251084352 0.244853799 شیراز 

 0.24394486 0.251452569 0.25223339 0.252369181 شاملا 

 0.239653328 0.249871852 0.254028496 0.256446324 جم پیلن

 0.249221372 0.253749473 0.252102982 0.244926173 شکربن 

 0.238743786 0.253682326 0.254913986 0.252659901 کرماشا 

 0.240401365 0.249750229 0.254064749 0.255783656 خراسان

 0.249676541 0.25596615 0.252882264 0.241475045 شوبنده 

 0.241278557 0.250972665 0.254617326 0.253131451 پارس 

 0.242809337 0.251756719 0.254597785 0.250836159 شاراک 

 0.247677096 0.253475927 0.251725765 0.247121213 شپاکسا 

 0.24515252 0.252283632 0.252724624 0.249839224 شپدیس 

 0.243940149 0.253019888 0.255193784 0.24784618 تاپیکو 
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 0.250850862 0.256888755 0.251124804 0.241135578 فارس 

 0.248494642 0.2524531 0.250492259 0.248559999 شسینا 

 0.247528793 0.254254855 0.253039039 0.245177312 شیران 

 0.257550636 0.254965371 0.249402722 0.23808127 شلعاب

 0.251256834 0.25322316 0.251080205 0.244439801 شدوص 

 0.250000455 0.252521709 0.250879601 0.246598235 شفارس 

 0.246915174 0.254434963 0.252496482 0.246153381 شال 

 0.252837453 0.254064683 0.249707316 0.243390547 شپارس 

 0.244718231 0.251755818 0.25311906 0.25040689 شکلر 

 0.245107655 0.251930323 0.252824145 0.250137877 پاکشو 

 0.251749298 0.259497198 0.259591271 0.229162233 شفن 

 0.239653328 0.249871852 0.254028496 0.256446324 پترول 

 0.249221372 0.253749473 0.252102982 0.244926173 شخارک 

 0.254698573 0.253588952 0.250143203 0.241569272 وپترو 

 0.24945846 0.255739507 0.251617278 0.243184755 پارسان 

 اساس شاخص نسبت مجاورت به دوری  بندی برطبقه  -4-3-4-8-3

نیز به کمک فرمول شماره فلان ارائه   باشد می روش سوم که در واقو ترکیبی از دو روش گفته شده در قبل 

  ایدسته ورده شده است. در این روش هر شرکت بورسی به آمحاسبه گردیده و در جدول زیر  3شده در فصل 

 ن ناحیه یا مرز داشته باشد.آن فاصله را تا که کمتری یابد می تخصیص 

 ورده شده است.  آفلان    یشماره برای صنعت پتروشیمی در جدول    بندیطبقه حال اطلاعات خروجی روش سوم  

 دوری  به  مجاورت  شاخص نسبت  ها با استفاده از حداقلبندی شرکت( طبقه37- 4جدول)

  b1 b2 b3 b4 

 1.041408485 0.878794768 0.958550082 1.12621704 نوری 

 0.973013404 0.877364757 0.95977366 1.195767062 شیراز 

 1.479486908 0.888410066 0.828956649 0.818654771 شاملا 

 1.304262018 1.003614304 0.888238807 0.822847957 جم پیلن

 1.061405377 0.70957969 0.836046988 1.40715743 شکربن 

 1.504309598 0.844736621 0.793805414 0.8873928 کرماشا 

 1.437118418 1.010948695 0.824847672 0.752453803 خراسان
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 1.033614036 0.395228727 0.704270334 1.916008217 شوبنده 

 1.163866588 0.982430576 0.917790228 0.943918402 پارس 

 1.130777331 0.969185848 0.920251419 0.985279334 شاراک 

 1.181817138 0.734158234 0.867094377 1.225833777 شپاکسا 

 1.170259223 0.922058646 0.907169634 1.005541042 شپدیس 

 1.098441278 0.952702882 0.91934852 1.034437037 تاپیکو 

 0.987062733 0.897719116 0.982916137 1.140212887 فارس 

 1.099478563 0.840433631 0.967729481 1.095134575 شسینا 

 1.117499029 0.803045257 0.858648718 1.231504697 شیران 

 0.379295918 0.58768015 1.050703597 2.059908656 شلعاب

 0.911383038 0.774505789 0.923783169 1.402972474 شدوص 

 0.999969514 0.832827847 0.941306756 1.230930918 شفارس 

 1.279409384 0.610173572 0.778878393 1.349487314 شال 

 0.771627173 0.674433647 1.023851989 1.552610205 شپارس 

 1.389690942 0.874076341 0.777512242 0.970661462 شکلر 

 1.413639534 0.841214313 0.768511068 0.988577118 پاکشو 

 1.150312654 0.958782159 0.930763156 0.959976343 شفن 

 1.304262018 1.003614304 0.888238807 0.822847957 پترول 

 1.061405377 0.70957969 0.836046988 1.40715743 شخارک 

 0.690607068 0.762639629 0.990398581 1.585321282 وپترو 

 1.01589196 0.835705823 0.952946764 1.205158976 پارسان 

 

 ی صنعت پتروشیمی هاشرکت ی بنددسته  -4-3-9

ن رسیده تا نتایج ارائه شده از هر سه روش را در  آبه کمک هر سه روش نوبت به    بندیطبقه   یمحاسبه پس از  

 بپردازیم.  هاآن کنار هم قرار داده و به بررسی 

 است.   شدهمشخص گفته شده    بندیطبقه روش    3هر    اساس   بردر جدول زیر برای هر گزینه دسته مورد نظر را  
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 صنعت قند و شکر  یهاشرکت  یبنددسته(  38- 4جدول)

 
کمترین 

 دوری 

بیشترین 

 نزدیکی

دوری به 

 نزدیکی

 نوری
3b  3b  3b  

 شیراز
3b  3b  3b  

 شاملا
1b  1b  1b  

 جم پیلن
1b  1b  1b  

 شکربن
3b  3b  3b  

 کرماشا
2b  2b  2b  

 خراسان
1b  1b  1b  

 شوبنده
3b  3b  3b  

 پارس 
2b  2b  2b  

 شاراک
2b  2b  2b  

 شپاکسا
3b  3b  3b  

 شپدیس 
2b  2b  2b  

 تاپیکو
2b  2b  2b  

 فارس 
3b  3b  3b  

 شسینا
3b  3b  3b  

 شیران
3b  3b  3b  

 شلعاب
4b  4b  4b  

 شدوص
3b  3b  3b  

 شفارس
3b  3b  3b  

 شال
3b  3b  3b  

 شپارس
3b  3b  3b  

 شکلر
2b  2b  2b  

 پاکشو
2b  2b  2b  

 شفن
1b  1b  1b  

 پترول
1b  1b  1b  

 شخارک
3b  3b  3b  

 وپترو
4b  4b  4b  

 پارسان 
3b  3b  3b  

 . باشد می یکی   بندیطبقه خروجی هر سه روش  کنید می که در جداول بالا مشاهده  طورهمان
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بپردازیم، همانطور که در جدول بالا مشاهده می کنید دو شرکت وپترو و  بررسی نتایج طبقه بندی حال به 

شفن،    داشته و جز آن دسته قرار گرفته است. همچنین پنج شرکت پترول،   4شلعاب بیشترین شباهت را به مرز  

ر  شرکت دیار نیز در نزدیکی مرز سه قرا  14خراسان، جم پیلن و شاملا به مرز یک نزدیکی بیشتری داشته اند.  

 .  ز آن دسته قرار گرفته استوصیات مشترکی با مرز دو داشته و جگرفته اند و هفت شرکت بقیه نیز خص 

رار مای دهایم. یاک شارکت پتارول در این بخش خصوصیات دوتا از شرکت هاا را ماورد نقاد و بررسای قا 

ل یم. بااا اولااین نااااه بااه جاادودسااته یااک و شاارکت شاالعاب را از دسااته چهااارم انتخاااب ماای کناا را از 

ا وجااود اینکااه تعیااین ده صاانعت شاایمیایی متوجااه ایاان دسااته بناادی خااواهیم شااد. باا هااای نهااایی معیار

دوره ی مشااابه سااال قباال بااا کاااهش چشاام گیاار در تغییاار پااذیری فااروش شاارکت پتاارول نساابت بااه 

شالعاب نساابت باه مادت مشااابه ساال قباال افازایش در تغییااری در صاورتیکه شاارکت  مواجاه باود اساات

دهیم متوجاه هام قارار مای هاای دیاار را در کناارمعیارد بوده اسات، اماا وقتای کاه اهپذیری فروش را ش 

در شارکت پتارول بایش از ساه برابار ایان مقادار ساود تقسایمی هار ساهم شویم که میازان این نکته می

نساابت سااود بااه دارایاای کااه از جملااه هااا ماننااد ب ماای باشااد، همچنااین در دیااار معیاردر شاارکت شاالعا

شارکت پتارول ایان مقادار حادود آوری شارکت هاا باه حسااب مای آیاد در  ودمهم ترین نسبت های سا 

 سی برابر برزگتر از مقدار محاسبه شده برای شرکت شلعاب می باشد. 

، مناسب ترین طبقه بندی را درنظر گرفته  معیار های ارائه شده گرفتن همهلذا روش تعیین شده با درنظر 

تحلیل و بررسی کرد. به عنوان مثال دو شرکت کرماشا و شکربن  ها نیز به همین صورت  برای دیار شرکت   است.

یب به مرزهای دو و سه اختصاص دارند، شرکت شکربن با وجود نقطه قوت در معیارهای نسبت سود  تکه به تر

ی  تقسیمی به سود تحقق یافته و افزایش تغییری پذیری فروش در دو دوره ی متوالی مشابه و همچنین افزاش 

ها بسیار ضعیف تر از شرکت کرماشا عمل کرده است و  ای خود داشته است، اما در بقیه معیارگردش دارایی ه
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حتی میزان تغییر پذیری حاشیه سود ناخالص منفی را نیز تجربه کرده است. که مجموع این عوامل منجر شده  

 تا به دسته شماره سه تعلق گیرد.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



113 
 

 

 

 فصل پنجم

 یریگجه ینتبحث و 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



114 
 

 مقدمه  -5-1

که از اهمیت بالایی در هر تحقیق   را بخش نتایج آن تشکیل می دهد  ژوهش پ هرهای  یکی از مهم ترین بخش 

ادامه راه برای  ائه می دهد در واقو نشان دهنده  برخوردار است. همچنین هر تحقیق به کمک پیشنهاداتی که ار

فعالیت های محقق در بخش نتیجه گیری  پیشنهادات آورده می    قین می باشد. لذا خلاصه و چکیدهدیار محق

 شود.  

پژوهش حاضر در پنج فصل ارائه گردید که در فصل اول به تعریف و بیان کلیات تحقیق پرداخته شده است و  

سپس در فصل دوم ادبیات تحقیق حاضر ارائه گردیده است و فعالیت هایی که محققان در زمینه ی طبقه  

ای بازار سرمایه انجام داده بودند مورد بررسی قرار گرفت و همچنین روش های اندازه گیری  بندی شرکت ه

شباهت مورد بررسی قرار گرفته است. در فصل سوم روش شناسی تحقیق با دقت بیشتری دنبال شد و ارائه  

نظرات متخصصان جمو  گردید و در فصل چهارم با ارائه ی داده های واقعی از بازار سرمایه که از سایت کدال یا  

آوری شده بود ارائه گردید و این داده های کیفی و کمی مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. در فصل پایانی این  

به نتیجه گیری تحقیق اختصاص داده شده است که ابتدا خلاصه ای از نتایج تحقیق را مورد بررسی  تحقیق نیز  

اه محققین جهت دستیابی به یک طبقه بندی مناسب تر و  و سپس پیشنهاداتی جهت ادامه ر داده استقرار 

 .  گردیده استدقیق تر در بازار سرمایه، معین 

 مرور کلی بر تحقیق  -5-2

دا صنعت قند و  تاب باشد.تحقیق شامل دو صنعت از صنایو موجود در بورس اوراق بهادار می  این نمونه آماری

گیرد تا بتوان روش ارائه شده را بهتر نمایش داد و   بررسی قرار می شکر که دارای هفت شرکت می باشد مورد 

  سپس به بررسی یکی از مهم ترین و حساس ترین صنایو بورس اوراق بهادار که صنایو شیمیایی می باشد می 

استفاده شده است   معیار ها در فصل دو ها از معیارهای ارائه شده در جدول بندی شرکتجهت طبقه  پردازیم.

گیرد و از آنجا که تجربه و نظر متخصصان در بازار سرمایه  ها را در نظر می ی بنیادی شرکتشتر جنبه که بی
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 فق  به نظرات کارشناسان هر صنعت اختصاص داده شده است. بر  باشد، یک معیارمهم و ضروری می بسیار 

های منتشر شده  ه که به کمک نظرات کارشناسان و داد شده تدوین و طراحی پیشنهادی اساس، طرح این

فازی شهودی و رویکرد شباهت تحت عدم قطعیت   روش  از استفاده با  های بورسی در سایت کدالتوس  شرکت

 گردید.   انتخاب واقو  و مورد ارزشیابی

ی در بورس اوراق بهادار در هر صنعت در محی  فازی  شدهرفتهیپذ ی  هاشرکت ی  بند طبقه این تحقیق با هدف  

استفاده از رویکرد شباهت پیشنهادی تحت محی  عدم اطمینان و با وجود اطلاعات ناقص در نظرات  شهودی با  

 کارشناسان انجام گرفته است.

 های پژوهش یافته   -5-3

ی شباهت اسمی ارائه شده توس  تی چان گانی پرداخته شده  هاروش در این تحقیق ابتدا به بررسی یکی از 

وش توضیح داده شده است. یکی از ایرادهای وارده به روش تی چان گانی  است و سپس ایرادهای وارده به ر

دانست و برای  ی نماین بود که شباهت دو متغیر که یکی در بالا و دیاری در پایین مرز قرار داشت را یکسان 

افت. یی م ی که با مرز داشت، مقدار صفر تخصیص  افاصله متغیری که در زیر مرز بود بدون در نظر گرفتن میزان  

نهایت نیز در زمانی که نقطه روی مرز  ی ب ی قبل به آن پرداخته شده است مقدار هافصل یا در مواردی که در 

شد. سپس به رویکرد جدیدی در شباهت پرداخته شد که  ی م قرار داشت نیز در روش تی چان گانی مشاهده 

همچنین با وجود اطلاعات ناقص،    های موجود و یتقطع در محی  فازی شهودی و با وجود عدم اطمینان و عدم  

 کرد.  ی مایرادات روش ارائه شده توس  تی چان گانی را نیز برطرف 

ی بورسی هر صنعت را  هاشرکت یارهای بنیادی تعیین شده توس  نخباان بازار سرمایه،  مع این روش به کمک  

یی که در بعضی معیارها روی مرز قرار داشتند  هاشرکتی کرد. در روش پیشنهادی ارائه شده، دیار به  بند طبقه 

ی مساوی از یک مرز قرار  فاصله نهایت تخصیص داده نشده است و همچنین برای دو شرکت که به ی بمقدار 

ی هر سه روش  یجه نتداشته باشند نیز مقدار تابو شباهت یکسانی تخصیص داده شده است. علاوه بر این 



116 
 

کند، در مقابل  ی نمگذار را در انتخاب سهم مورد نظر سردرگم یه سرمای پیشنهادی یکسان بوده و بند طبقه 

 پذیرفت.ی مبیشترین تکرار انتخاب صورت   بر اساس روش تی چان گانی که سه روش جواب متفاوتی داشته و 

ی هستند، معیارها را از  یک شرکت بسیار مهم و حیات  ینده آکه معیارهای بنیادی در تعیین سرنوشت و   آنجااز 

بنیاد دو شرکت بورسی از دو صنعت متفاوت    که مقایسه   آنجایم. و از  اکرده عوامل دخیل در بنیاد شرکت انتخاب  

  عنوان به ی قرار گرفته است. بند طبقه مجزا مورد  طوربه ی هر صنعت هاشرکتباشد، لذا ی ممعنا و نامناسب یب

گذاری یک شرکت معدنی جهت کسب سود با یک شرکت  یه سرماتوان به تفاوت فاحش در میزان ی منمونه 

ی نسبت به یک شرکت  برداربهره تری جهت ینه هزکم پتروشیمی نام برد، شرکت معدنی از قطعات و مواد 

 معنی خواهد بود.  ی بی دو شرکت از این منظر یسه مقاپتروشیمی استفاده کنند، لذا  

ای یک صنعت بصورت مجزا مورد بررسی قرار گرفته است که نتایج خروجی در صنعت شیمیایی  لذا شرکت ه

 در زیر آورده شده است.  

 

 5از فصل    1شکل    ( شکل شماتیک طبقه بندی شرکت های صنعت شیمیایی بورس ارواق بهادار تهران1- 5شکل)

منظر بنیادی و نسبت های مالی طبقه بندی  شکل شماتیک بالا در واقو شرکت های صنایو شیمیایی را از 

 کرده است. از اطلاعات موجود در شکل بالا می توان استفاده های متعددی را انجام داد از جمله: 

سرمایه    1bسرمایه گذارانی که ریسک گریز می باشند می توانند در شرکت های موجود در اطراف مرز ✓

 گذاری کنند.  



117 
 

مطالعه تغییرات ایجاد شده  یر اطلاعات وردی مسئله از دوره های سالانه به دوره های ماهانه و با تغی ✓

 ، می توان میزان پیشرفت یک شرکت در ماه جاری را نسبت به دیار شرکت ها مقایسه کرد.  در شکل

حال حاضر در شرای  مناسبی جهت قرار گرفته اند و در    4bبا بررسی شرکت هایی که در اطراف مرز   ✓

ک خرید  ، با یصورت مشاهده نکات مثبتی در آنها سرمایه گذاری نمی باشند، را مد نظر قرار داد تا در 

 ک سرمایه گذاری بلند مدت را برای خود رقم بزنیم.  به موقو در قیمتی مناسب، ی 

 و محققین    سرمایه گذاران  پیشنهادهایی برای 5-4

د به شرکت های سرمایه گذاری این امکان را بدهد تا پورتفو مشتریان و سرمایه گذاران  این تحقیق می توان

خود را براساس طبقه بندی های خروجی این روش انتخاب بنمایند و میزان ریسک را برای هر سرمایه گذار  

 در نظر گیرند.  

 گردیده است:های آتی ارائه پیشنهادهایی را جهت پیشبرد تحقیقجهت تکمیل پژوهش، 

در بازار سرمایه از نظر زمان با سه نوع سرمایه گذاری مواجه هستیم که شامل کوتاه مدت، میان مدت و بلند  

مدت می باشد که هر کدام معیار های خاص خود را دارند. محققان می توانند با تغییر معیارهای ارائه شده در  

تاه مدت، میان مدت و بلند مدت مورد بررسی و تحقیق  این تحقیق شرکت ها را براساس سرمایه گذاری های کو 

 قرار دهند.  

همچنین از انجا که سال های مالی شرکت ها در تاریخ های متفاوتی قرار دارد با ارائه ی روش پیش بینی  

 صورت های مالی شرکت ها، این تاریخ ها را یکسان سازی کرده تا بتوان به مقایسه ی دقیق تری دست یافت. 

دن بخش آینده ناری های هر شرکت به عنوان یک معیار، در این مورد با درنظر گرفتن دور نماهای هر  قرار دا

شرکت و میزان اجرایی بودن این دورنما ها می توان بر روی شرکت هایی که در دسته های پایین تری قرار  

 مدتی را به انجام رساند.  دارند و در حال حاضر از قیمت کمتری برخوردار هستند، سرمایه گذاری های بلند 
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همچنین با میزان ریسک موجود در هر طبقه را مشخص کرد تا سرمایه گذاران بدانند در کدام طبقه و گروه  

 می توانند سرمایه گذاری انجام دهند.  

هادار می باشد که پیشنهاد  بجامعه ی آماری در نظر گرفته شده در این تحقیق شامل دو صنعت در بورس اوراق  

 نیم این امر در دیار صنایو بورس اوراق بهادار نیز تکرار شود.  می ک 

های خاص و  معیار های در نظر گرفته شده در هر صنعت متفاوت بوده است و هر صنعت از آنجا که معیار

های خاص آن  ود که محققین برای هر صنعت معیارکلیدی مخصوص به خود را دارد، لذا پیشنهاد می ش 

 .  صنعت را در نظر بایرند 

آنجا که روش های مختلفی جهت طبقه بندی و دسته بندی گزینه ها در مسائل تصمیم گیری های   از

چند معیاره وجود دارد، در نتیجه مقایسه ی روش ارائه شده با دیار پژوهش های حال حاضر می تواند  

 مفید واقو شود.  

 های تحقیقاتی پژوهش محدودیت  -5-5

همواره با مشکلات و محدودیت هایی مواجه می شوند و در این مسیر برخی را  پژوهشاران در تحقیقات خود 

هایی  برطرف کرده ولی همواره مقداری از این محدودیت ها باقی می ماند. پژوهش حاضر نیز با محدودیت 

 مواجه است که در زیر آورده شده است:

. از آنجا که برخی از شرکت ها در  یکی از مهم ترین رکن های هر پژوهش داده های ورودی مسئله می باشد 

این امکان وجود دارد   بازارهای فرابورس فعالیت داشته و امکان حسابرسی نشدن اطلاعات در آنها وجود دارد،

مدیران شرکت ها داده های خروجی را با تغییراتی جزئی ،اما اثرگذار ارائه دهند و این منجر به ایجاد  که 

 .خطاهایی در پژوهش خواهد شد 

وجود   مشکللی شرکت ها برداشت می شود این وه بر این از آنجا که داده های پژوهش از صورت های ماعلا

لازم را ندارند. که در صورتیکه  و داده ها از نظر زمانی هم خوانی دارد که سال مالی شرکت ها متفاوت بوده 
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زمان داده ها را یکسان  م داده و  محققین بتوانند با ارائه ی روشی جهت پیش بینی صورت های مالی شرکت انجا

 ، این مشکل برطرف خواهد شد.  سازی کنند 

همچنین بیشتر تحقیقات انجام شده در بازار سرمایه در مورد نحوه ارائه ی پورتفو و سبد پیشنهادی بوده و  

 کمتر کسی بدنبال طبقه بندی و دسته بندی شرکت های صنایو مختلف پرداخته است. 

 گیری  یجهنت   -5-6

های مالی مانند نسبت های مالی موجود در صورت های مالی شرکت ها در نظر گرفته  حقیق معیاردر این ت

شده است که با رویکرد پیشنهادی مبتنی بر شباهت و با وجود اطلاعات ناقص موجود در اطلاعات خام مسئله،  

ت. انتخاب سهم در هر  سعی در طبقه بندی شرکت های موجود در هر صنعت بورس اوراق بهادار داشته اس 

،  آن شرکت صنعت و مقایسه ی شرکت های هر صنعت و همچنین مشخص شدن میزان ریسک موجود در 

 نیازمند شناسایی و طبقه بندی شرکت های هر صنعت می باشد. 

بورس اوراق بهادار بر اساس معیارهای بنیادی ارائه شده در  بنابراین طبقه بندی شرکت های پذیرفته شده در 

، و به کمک نظرات کارشناسان که بعضا در برخی موارد با اطلاعات ناقص همراه گشته بود، به کمک  دوم فصل

 تکنیک های شباهت مورد طبقه بندی قرار گرفت.  

در این تحقیق به کمک رویکرد پیشنهادی طبقه بندی مبتنی بر شباهت، در محی  فازی شهودی و به کمک  

های  ای صنعت شیمیایی را براساس معیارشرکت ه، اطمینان عدم اطلاعات ناقص و همچنین وجود محی  

و  بنیادی مورد طبقه بندی قرار داده که به سرمایه گذاران این امکان را می دهد تا براساس میزان ریسک خود  

، انتخاب خود برای تشکیل سبد و سرمایه گذاری را با دقت و سرعت  همچنین میزان بازده ی هر شرکت

 هند.  بیشتری انجام د

از آنجا که هرتحقیق و پژوهشی دارای کم و کاستی هایی می باشد. در بخش های قبلی نیز کم و کاستی های  

موجود در این تحقیق را مورد بررسی قرار دادیم که از جمله مهم ترین آنها می توان به یکسان نبودن زمان  
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این تحقیق را ملاک  می شود که داده های  داده های اولیه تحقیق اشاره کرد، لذا از سرمایه گذاران خواسته

های اخیر مورد تحقیق قرار   سال  ود قرار ندهند و پژوهش های دیار در این زمینه را که درسرمایه گذاری خ

گرفته است را نیز مطالعه کرده و با انجام مقایسه با پژوهش حاضر یک سرمایه گذاری مطمئن و متناسب با  

 د. میزان ریسک خود انتخاب نماین
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نوری 0.5 0.2 0.7 0.6 0.6 0.1 0.5 0.1 0.1 0.9 0.3 0.2 0.6 0.2 0.3 0.7 0.6 0.9 0.7 0.2 0.4 0.9 0.9 0.6 0.4 0.4 0.6 0.2

شیراز 0.8 0.5 0.1 0.2 0.2 0.5 0.6 0.4 0.6 0.6 0.3 0.3 0.1 0.5 0.9 0.4 0.2 0.3 0.2 0.2 0.2 0.4 0.3 0.4 0.8 0.6 0.4 0.3

شاملا 0.3 0.9 0.5 0.4 0.6 0.7 0.1 0.6 0.3 0.3 0.8 0.2 0.4 0.3 0.2 0.3 0.4 0.2 0.3 0.6 0.4 0.8 0.2 0.3 0.3 0.2 0.5 0.6

جم پیلن 0.4 0.8 0.6 0.5 0.2 0.6 0.7 0.2 0.6 0.2 0.2 0.1 0.3 0.6 0.4 0.7 0.2 0.3 0.4 0.5 0.5 0.2 0.8 0.7 0.4 0.8 0.7 0.4

شکربن 0.4 0.8 0.4 0.8 0.5 0.2 0.2 0.3 0.6 0.7 0.8 0.3 0.6 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.2 0.4 0.2 0.3 0.4 0.3 0.2 0.3

کرماشا 0.9 0.5 0.3 0.4 0.8 0.5 0.2 0.5 0.3 0.3 0.2 0.3 0.7 0.8 0.9 0.3 0.4 0.7 0.3 0.5 0.6 0.3 0.2 0.6 0.9 0.3 0.5 0.6

خراسان 0.5 0.4 0.9 0.3 0.8 0.8 0.5 0.1 0.3 0.5 0.3 0.6 0.3 0.4 0.8 0.7 0.3 0.6 0.6 0.3 0.3 0.4 0.3 0.6 0.3 0.6 0.2 0.4

شوبنده 0.9 0.6 0.4 0.8 0.7 0.5 0.9 0.5 0.2 0.7 0.2 0.3 0.4 0.9 0.2 0.3 0.9 0.8 0.7 0.6 0.6 0.3 0.4 0.5 0.2 0.4 0.7 0.7

پارس 0.9 0.4 0.7 0.4 0.4 0.7 0.7 0.8 0.5 0.9 0.1 0.4 0.8 0.2 0.6 0.9 0.4 0.3 0.3 0.2 0.2 0.6 0.2 0.5 0.4 0.8 0.3 0.6

شاراک 0.1 0.4 0.7 0.8 0.3 0.7 0.5 0.3 0.1 0.5 0.1 0.7 0.3 0.03 0.4 0.7 0.6 0.6 0.4 0.7 0.4 0.5 0.3 0.2 0.6 0.7 0.8 0.5

شپاکسا 0.7 0.7 0.2 0.8 0.2 0.8 0.7 0.8 0.9 0.9 0.5 0.2 0.6 0.2 0.3 0.2 0.6 0.4 0.3 0.2 0.4 0.2 0.9 0.6 0.5 0.2 0.4 0.4

شپدیس 0.8 0.7 0.8 0.9 0.7 0.7 0.4 0.7 0.6 0.3 0.8 0.5 0.2 0.2 0.4 0.4 0.2 0.3 0.8 0.4 0.2 0.1 0.4 0.2 0.7 0.8 0.2 0.6

تاپیکو 0.4 0.9 0.6 0.7 0.4 0.3 0.7 0.6 0.2 0.7 0.4 0.8 0.5 0.3 0.3 0.3 0.7 0.7 0.3 0.9 0.3 0.6 0.6 0.6 0.4 0.7 0.3 0.6

فارس 0.8 0.5 0.7 0.4 0.7 0.2 0.6 0.1 0.8 0.97 0.8 0.8 0.7 0.5 0.6 0.3 0.2 0.2 0.4 0.2 0.3 0.6 0.2 0.2 0.4 0.3 0.3 0.5

شسینا 0.7 0.1 0.8 0.6 0.7 0.1 0.2 0.8 0.4 0.6 0.7 0.6 0.7 0.4 0.5 0.2 0.2 0.2 0.3 0.4 0.3 0.3 0.7 0.7 0.7 0.7 0.3 0.4

شیران 0.3 0.6 0.7 0.3 0.7 0.7 0.3 0.7 0.1 0.3 0.8 0.6 0.7 0.7 0.8 0.5 0.3 0.4 0.2 0.6 0.3 0.4 0.3 0.2 0.8 0.4 0.7 0.4

شلعاب 0.4 0.8 0.6 0.8 0.8 0.6 0.7 0.1 0.6 0.4 0.4 0.8 0.3 0.8 0.8 0.7 0.5 0.3 0.3 0.4 0.5 0.5 0.3 0.7 0.3 0.4 0.4 0.5

شدوص 0.1 0.8 0.8 0.7 0.7 0.3 0.4 0.2 0.7 0.4 0.6 0.7 0.3 0.8 0.8 0.6 0.7 0.5 0.2 0.5 0.3 0.3 0.6 0.2 0.3 0.6 0.7 0.6

شفارس 0.3 0.8 0.7 0.6 0.7 0.7 0.4 0.3 0.7 0.6 0.7 0.2 0.7 0.6 0.7 0.8 0.7 0.8 0.5 0.4 0.4 0.6 0.2 0.8 0.3 0.7 0.2 0.7

شال 0.8 0.6 0.4 0.5 0.7 0.5 0.7 0.4 0.8 0.3 0.8 0.6 0.1 0.8 0.6 0.4 0.6 0.5 0.6 0.5 0.4 0.3 0.3 0.7 0.2 0.8 0.8 0.3

شپارس 0.6 0.7 0.6 0.5 0.8 0.4 0.7 0.4 0.8 0.6 0.6 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7 0.5 0.7 0.6 0.6 0.5 0.2 0.9 0.4 0.9 0.2 0.3 0.4

شکلر 0.1 0.6 0.2 0.8 0.6 0.7 0.6 0.7 0.4 0.5 0.8 0.9 0.4 0.4 0.7 0.6 0.5 0.7 0.4 0.7 0.8 0.5 0.4 0.3 0.3 0.3 0.4 0.3

پاکشو 0.1 0.2 0.8 0.2 0.8 0.8 0.7 0.6 0.8 0.7 0.1 0.6 0.4 0.8 0.3 0.7 0.7 0.4 0.8 0.7 0.1 0.6 0.5 0.4 0.3 0.9 0.9 0.3

شفن 0.4 0.4 0.7 0.3 0.7 0.4 0.4 0.5 0.5 0.8 0.4 0.8 0.4 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8 0.2 0.3 0.6 0.7 0.6 0.5 0.5 0.7 0.6 0.4

پترول 0.6 0.6 0.7 0.6 0.6 0.1 0.7 0.8 0.6 0.4 0.5 0.3 0.6 0.6 0.3 0.2 0.7 0.7 0.7 0.8 0.1 0.7 0.7 0.5 0.5 0.4 0.3 0.5

شخارک 0.6 0.7 0.8 0.2 0.7 0.7 0.4 0.6 0.2 0.3 0.8 0.2 0.3 0.7 0.3 0.6 0.6 0.4 0.3 0.2 0.8 0.7 0.1 0.3 0.6 0.5 0.2 0.4

وپترو 0.4 0.9 0.5 0.3 0.8 0.5 0.8 0.3 0.7 0.2 0.6 0.8 0.7 0.7 0.7 0.3 0.6 0.3 0.8 0.2 0.7 0.6 0.1 0.4 0.7 0.8 0.5 0.4

پارسان 0.8 0.9 0.4 0.6 0.7 0.4 0.6 0.3 0.4 0.5 0.6 0.4 0.4 0.5 0.6 0.6 0.5 0.4 0.3 0.7 0.6 0.7 0.7 0.6 0.5 0.6 0.6 0.5
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نوری 0.5 0.4 0.1 0.8 0.2 0.7 0.2 0.8 0.1 0.5 0.6 0.4 0.1 0.8 0.3 0.4 0.8 0.7 0.7 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.6 0.4 0.2 0.5

شیراز 0.6 0.5 0.3 0.5 0.8 0.2 0.7 0.2 0.4 0.2 0.8 0.3 0.2 0.1 0.4 0.6 0.5 0.6 0.2 0.6 0.3 0.7 0.4 0.5 0.7 0.3 0.6 0.4

شاملا 0.9 0.7 0.5 0.4 0.3 0.8 0.2 0.3 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.3 0.6 0.7 0.4 0.5 0.8 0.2 0.5 0.2 0.6 0.3 0.3 0.2 0.3 0.7

جم پیلن 0.2 0.5 0.6 0.5 0.5 0.2 0.3 0.4 0.6 0.7 0.3 0.4 0.5 0.5 0.1 0.2 0.3 0.7 0.5 0.7 0.7 0.7 0.2 0.4 0.8 0.8 0.3 0.5

شکربن 0.8 0.2 0.7 0.5 0.5 0.2 0.8 0.7 0.8 0.3 0.6 0.6 0.5 0.2 0.3 0.4 0.4 0.3 0.5 0.3 0.6 0.4 0.8 0.3 0.3 0.7 0.4 0.7

کرماشا 0.3 0.8 0.2 0.8 0.8 5 0.3 0.8 0.2 0.5 0.7 0.5 0.2 0.1 0.6 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2 0.3 0.2 0.8 0.2 0.7 0.3 0.6 0.6

خراسان 0.8 0.3 0.8 0.7 0.2 0.7 0.5 0.1 0.1 0.6 0.2 0.2 0.3 0.2 0.1 0.4 0.5 0.6 0.2 0.8 0.8 0.5 0.6 0.3 0.3 0.3 0.7 0.6

شوبنده 0.2 0.8 0.7 0.6 0.3 0.2 0.9 0.5 0.3 0.3 0.1 0.4 0.7 0.5 0.3 0.2 0.7 0.3 0.6 0.3 0.4 0.7 0.2 0.1 0.6 0.2 0.2 0.7

پارس 0.9 0.6 0.8 0.4 0.2 0.8 0.9 0.7 0.5 0.2 0.2 0.1 0.3 0.7 0.6 0.4 0.7 0.8 0.2 0.8 0.5 0.7 0.7 0.6 0.4 0.9 0.9 0.5

شاراک 0.5 0.8 0.9 0.3 0.7 0.5 0.4 0.7 0.8 0.5 0.2 0.2 0.2 0.8 0.1 0.7 0.8 0.6 0.3 0.4 0.4 0.8 0.3 0.7 0.5 0.3 0.3 0.7

شپاکسا 0.4 0.2 0.8 0.7 0.4 0.3 0.8 0.9 0.8 0.8 0.5 0.2 0.5 0.6 0.3 0.2 0.5 0.2 0.3 0.7 0.4 0.5 0.4 0.3 0.6 0.7 0.3 0.4

شپدیس 0.6 0.7 0.8 0.6 0.4 0.5 0.8 0.6 0.9 0.8 0.8 0.5 0.4 0.6 0.2 0.6 0.3 0.3 0.2 0.3 0.4 0.2 0.2 0.5 0.6 0.6 0.9 0.3

تاپیکو 0.9 0.8 0.8 0.5 0.5 0.8 0.7 0.3 0.7 0.8 0.5 0.6 0.5 0.8 0.1 0.4 0.3 0.2 0.6 0.7 0.2 0.4 0.3 0.4 0.4 0.2 0.5 0.6

فارس 0.2 0.9 0.7 0.5 0.8 0.9 0.8 0.5 0.3 0.2 0.4 0.4 0.2 0.5 0.3 0.5 0.4 0.6 0.3 0.3 0.6 0.4 0.3 0.3 0.6 0.4 0.3 0.4

شسینا 0.7 0.6 0.4 0.9 0.7 0.4 0.9 0.7 0.4 0.9 0.7 0.8 0.9 0.7 0.5 0.2 0.3 0.7 0.3 0.3 0.8 0.5 0.3 0.7 0.4 0.7 0.3 0.6

شیران 0.6 0.4 0.3 0.8 0.6 0.7 0.6 0.8 0.6 0.3 0.8 0.4 0.6 0.5 0.8 0.5 0.4 0.3 0.4 0.3 0.3 0.2 0.5 0.3 0.5 0.4 0.7 0.5

شلعاب 0.2 0.5 0.6 0.7 0.6 0.7 0.5 0.3 0.3 0.2 0.5 0.7 0.7 0.6 0.7 0.7 0.5 0.3 0.2 0.6 0.5 0.2 0.4 0.6 0.5 0.3 0.7 0.5

شدوص 0.3 0.4 0.5 0.3 0.7 0.7 0.4 0.7 0.2 0.4 0.8 0.7 0.8 0.4 0.3 0.7 0.7 0.5 0.4 0.2 0.5 0.3 0.3 0.8 0.7 0.5 0.5 0.4

شفارس 0.3 0.7 0.2 0.5 0.5 0.8 0.8 0.4 0.8 0.7 0.7 0.8 0.4 0.7 0.7 0.6 0.8 0.6 0.5 0.5 0.3 0.2 0.4 0.2 0.5 0.7 0.9 0.7

شال 0.7 0.3 0.8 0.3 0.7 0.8 0.2 0.7 0.2 0.6 0.3 0.7 0.3 0.7 0.7 0.7 0.4 0.8 0.5 0.5 0.2 0.5 0.4 0.4 0.4 0.3 0.6 0.4

شپارس 0.7 0.6 0.5 0.3 0.4 0.7 0.2 0.6 0.5 0.6 0.6 0.6 0.8 0.4 0.2 0.7 0.5 0.5 0.7 0.8 0.5 0.3 0.7 0.7 0.4 0.1 0.2 0.5

شکلر 0.8 0.5 0.8 0.3 0.6 0.8 0.5 0.3 0.3 0.2 0.5 0.8 0.6 0.6 0.5 0.8 0.8 0.7 0.8 0.5 0.7 0.5 0.2 0.5 0.7 0.3 0.4 0.6

پاکشو 0.8 0.3 0.4 0.8 0.2 0.2 0.4 0.8 0.3 0.7 0.6 0.8 0.7 0.7 0.7 0.5 0.6 0.7 0.6 0.6 0.3 0.8 0.5 0.6 0.2 0.4 0.3 0.6

شفن 0.8 0.7 0.7 0.6 0.7 0.8 0.7 0.9 0.4 0.3 0.7 0.5 0.6 0.7 0.3 0.7 0.4 0.2 0.8 0.6 0.3 0.5 0.4 0.5 0.8 0.4 0.9 0.4

پترول 0.4 0.4 0.7 0.2 0.7 0.3 0.7 0.4 0.6 0.5 0.4 0.4 0.6 0.4 0.6 0.5 0.5 0.3 0.5 0.6 0.6 0.3 0.8 0.2 0.5 0.2 0.7 0.6

شخارک 0.6 0.6 0.8 0.2 0.3 0.7 0.7 0.8 0.1 0.7 0.3 0.4 0.8 0.6 0.3 0.6 0.7 0.5 0.3 0.7 0.9 0.7 0.6 0.6 0.8 0.5 0.4 0.5

وپترو 0.8 0.7 0.7 0.7 0.6 0.4 0.3 0.8 0.1 0.7 0.7 0.1 0.5 0.7 0.7 0.3 0.3 0.5 0.1 0.4 0.8 0.6 0.7 0.1 0.3 0.6 0.5 0.4

پارسان 0.5 0.7 0.3 0.5 0.3 0.4 0.4 0.3 0.5 0.3 0.6 0.7 0.4 0.6 0.4 0.5 0.5 0.6 0.3 0.6 0.5 0.4 0.4 0.6 0.4 0.6 0.6 0.5
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Abstract 

Nowadays due to the development of financial markets and the government's 

attention to the capital market, classifying the listed companies at the stock 

exchange market is a valuable way. Classification allows capital market investors 

to make the right choices in the shortest time and as soon as possible, and chose 

their desired company, and to minimize market risk as much as possible. Capital 

market experts consider different criteria for classifying listed companies, most 

of which are extracted from the company's financial statements and conditions so 

they can look more closely at the company's profitability and growth trends. They 

provide a more accurate comparison of the current situation of companies relative 

to each other. The innovations presented in this study can be applied to the 

proposed classification method of listed companies at the stock exchange market 

which can be achieved by the fundamental criteria of the companies and most 

importantly the opinions of the experts. Also, because the capital market is 

widespread and the information of some experts about some companies is 

inadequate, it is possible to create incomplete information but by the method 

presented in this study, the incomplete information becomes completed. Since it 

is not possible to compare the financial ratios of two companies from two different 

industries, therefore, this study classifies the two industries separately. The sugar 

industry is first classified because of the small number of companies in this 

industry and because of this small number we could be able to express the 

proposed method and then one of the most important and sensitive industries of 

the Iranian stock exchange (chemical industry) is classified and reviewed. 

 

Keywords: Classification, Stock Exchange Companies, Financial Ratios, 

Intuitive Fuzzy, Similarity-based Classification, Uncertainty, Incomplete 

Information. 
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