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Abstract: 

The corporate performance assessment is a matter for current and potential stockholders. 

Therefore, the present study aims at explicating a model for performance evaluation of 

investment companies using the data envelopment analysis method, so that by applying 

PCA, the dependence between input and output variables is eliminated by decomposing to 

the main factors. The main question in this study is how to evaluate the performance of 

investment firms? In order to answer this question, all investment companies accepted in 

the Iranian stock exchange have been selected and the latest available annual reports of 

investment companies in year 2016, have been analyzed. To design the proposed 

algorithm, a DEA-PCA compilation approach was used which ultimately led to the design 

of a performance evaluation model. The results of the proposed algorithm show that out of 

34 investment companies under review in 2016, only 4 companies with a performance 

score of one, are considered as efficient. In other words, 12% of investment companies are 

efficient and 88% are inefficient, which, of course, efficient companies are patternmakers 

for other companies. 
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 چکیده

بیرای ارزییابی    میدلی ، مسئلۀ سهامداران فعلی و بالقوه است؛ بنابراین، پژوهش حاضر، به تبيیين  ها شرکتارزیابی عملکرد 

، PCAپرداختیه اسیت؛ بیه نحیوی کیه باکمی         هیا  دادهبا استفاده از روش تحليل پوششی  گذاری سرمایهی ها شرکتعملکرد 

ی اصلی از بين برده شود. پرسش اصلی پیژوهش بیه ایین صیور      ها عاملوابستگی متغيرهای ورودی و خروجی با تجزیه به 

را ارزیابی کیرد. بیرای پاسییگویی بیه ایین پرسیش، همیۀ         گذاری سرمایهی ها شرکتتوان عملکرد  یممطرح است که چگونه 

 گیذاری  سرمایهی ها شرکتهای سالانۀ موجود  شده در بورس ایران انتیاب و آخرین گزارش پذیرفته گذاری سرمایهی ها شرکت

اییت  استفاده شید کیه درنه   DEA-PCAبرای طراحی الگوریتم پيشنهادی، از رویکرد تلفيقی تحليل شده است.  7533در سال 

شیرکت   51از مجمیو    دهید  یمی ارزیابی عملکرد منجر شد. نتایج حاصل از اجرای الگوریتم پيشنهادی نشیان   مدلبه طراحی 

درصید  79. بیه عبیار  دیگیر،    ندبیا امتيیاز کیارایی یی ، کیارا هسیت       شیرکت 1، فقط 7533در سال  شده گذاری بررسی سرمایه

 هستند. ها شرکتی کارا الگویی برای سایر ها شرکتکه البته  ندناکارا هست درصد88کارا و  گذاری سرمایهی ها شرکت

 

 گذاری سرمایهی ها شرکتی اصلی، ارزیابی عملکرد، ها مؤلفه، تجزیه به ها داده: تحليل پوششی ی کلیدیها واژه
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 مقدمه

مهمیی   مسئلۀ دیرباز از ،ها شرکت عملکرد ارزیابی

و  حسیابداری  در متعیددی  مباحی   و اسیت  بیوده 

 یافتیه  اختصیا   ها شرکت عملکرد بح  به مدیریت

 زمينه آن است این در نظری های نوشته بيشترین است.

 اعتبیار  از عملکیرد  ارزییابی  از معيارهای ی  کدام که

 شاخص معتقدند [. برخی75است ] برخوردار بيشتری

 و ندارد وجود ها شرکت عملکرد سنجش برای آلی یدها

دارد.  وجیود  میتلفی یها روش عملکرد سنجش برای

محاسنی دارد، چنانچه ی   ها روشهر کدام از  اگرچه

 نظر در شرکت عملکرد يریگ اندازه و یا دو معيار برای

شیرکت   واقعیی  ارزش تعيیين  به احتمالاً شوند، گرفته

عملکیرد،   ارزییابی  آنکیه  شید؛ حیال   منجیر نیواهید  

 معيارهیای  از آن بایید  انجیام  بیرای  و اسیت  ضرور 

 امکیان، بیه   حید  تیا  کیه  شیود  استفاده ای شده پذیرفته

و  هیا  يتفعال در محدودیت لحاظ از متفاوتی یها جنبه

[. از جملیه  91کند ] توجه امکانا  از مندی بهره امکان

 عملکیرد  ارزیابی و کارایی رویکردهایی که در برآورد

ی میتلی  کیاربرد دارد، روش   هیا  شکلبه  ها شرکت

ی تحليیل  هیا  میدل . تیوان  هاسیت  دادهتحليل پوششی 

برای پاسیگویی به نيازهای کیاربردی   ها دادهپوششی 

ی هیا  حیوزه های وسيعی در  سبب شده است پژوهش

هیای کیاربردی    علمی میتلی  انجیام گيیرد. ویژگیی    

خصیو  طیی دو دهیۀ گذشیته      یادشده، به های مدل

سرعت توانسته است وضعيتی ویژه برای این روش  به

هیایی کیه بیا     در سطح جهیان فیراهم آورد. پیژوهش   

دهنیدۀ تیوان    استفاده از این روش انجام شیده، نشیان  

شناسییی در ارزییابی عملکییرد و   چشیمگير ایین روش  

 [.  91گيری کارایی است ] اندازه

بی مناسییب از واحییدهای از طرفییی، لازمییۀ ارزیییا

بیودن متغيرهیای    ، مسیتقل DEAگيری باکم   تصميم

ورودی و خروجی اسیت، در یيیر ایین صیور ، در     

ها،  یخروجها و  یورودصور  وجود همبستگی بين 

از اعتبییار لازم  DEAشییده باکمیی    ارزیییابی انجییام 

ی روش هیا  ضیع  برخوردار نیواهید بیود. یکیی از    

DEA     گيیری   انیدازه  در این اسیت کیه از نظیر واحید

يستند و در ارزیابی باید تمیام واحیدها برابیر    نمستقل 

( 9119باشند. برای رفع چنين مشکلی آلدر و گلانی )

هیا ییا    یورودو برخی پژوهشیگران دیگیر بیه جیای     

شیوند،   یموارد  DEA مدلهای اصلی که به  یخروج

( اسیتفاده  PCA) 7ی اصیلی ها مؤلفهاز روش تجزیه به 

اصلی ورودیگیرا و خروجيگیرا را    یها مؤلفهکردند و 

تازگی نيیز   [. به71] اند کردهجایگزین متغيرهای اصلی 

بییرای از  PCA( از روش 9173دونییو و همکییاران )

هیا در   یخروجی هیا و   یورودبين بردن وابستگی بين 

DEA [.73] اند دهاستفاده کر 

، مسئلۀ گذاری سرمایهی ها شرکتارزیابی عملکرد 

سیییهامداران فعلیییی و بیییالقوه اسیییت و از طرفیییی، 

هییای یادشییده اسییتفادۀ روزافییزون از روش   پییژوهش

DEA ی میالی و اقتصیادی سینتی را    هیا  روشجای  به

در ایین روش   تاکنونای که  دهد؛ ولی مسئله نشان می

بییه آن توجییه نشییده، از بییين بییردن وابسییتگی بییين   

وهش است. این پیژ  DEAها در  یخروجها و  یورود

بییرای  DEAکییارگيری روش  دنبییال چگییونگی بییه بییه

 PCAنحیوی کیه باکمی      ارزیابی عملکرد اسیت؛ بیه  

وابستگی متغيرهای ورودی و خروجی بیا تجزییه بیه    

شیده   معرفی مدلی اصلی از بين برده شود. از ها عامل

ی هییا شییرکتتییوان بییرای ارزیییابی عملکییرد    یمیی

جۀ ایین  استفاده کرد و امکان مقایسۀ نتي گذاری سرمایه

ی مالی و اقتصادی فراهم آورد. با ها مدلارزیابی را با 

داک و سییایر  یییراناوجییویی کییه از سییایت   جسییت

                                                           
1 Principal Component analysis  
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های معتبر علمی کشور صور  گرفته، تیاکنون   یتسا

رو،  پژوهش مشابهی در ایران انجام نشده است؛ از این

ی تیر  مناسیب ی ها شاخصرود این پژوهش  یمانتظار 

قیرار   گذاری سرمایهی ها تشرکدر اختيار کارشناسان 

 دهد. 

 

 و پیشینۀ پژوهش مبانی نظری

شده در بیورس   گذاری پذیرفته ی سرمایهها شرکت

گییذاری بسییيار  اوراق بهییادار، دارنییدۀ سییبد سییرمایه 

کارشناسییان  هییا شییرکتانیید. همچنییين، اییین  گسییترده

ی دارنیید کییه رویییدادهای خییرد و کییلان ا کییارآزموده

بينیی، تحليیل و بیر اسیاس      اقتصادی را پيگيری، پيش

خود  گذاری سرمایهطور دائم سبد  اطلاعا  حاصل، به

کننیید. گییردش هوشییمندانۀ سییبد     یمییرا تعییدیل 

، بازده مناسبی عاید سیهامداران خواهید   گذاری سرمایه

 ،هیا  شیرکت دليل رقابت نسبتاً شدید بیين ایین    کرد. به

سهامداران فعلی و بالقوه تمایل شیدیدی بیه ارزییابی    

را  آنهیا دارنید، تیا کیاراترین     هیا  شیرکت عملکرد این 

انتیاب کننید و بیا ریسی  کمتیر بیه بیازده بیالاتری        

 برسند.

در بازار سرمایۀ ایران، سیه   ها شرکتاین دسته از  

یی هسیتند کیه   هیا  شرکتنو  فعاليت دارند. نو  اول 

بیا هید     هیا  شیرکت در سیهام  منافع خود را بيشیتر  

 گیذاری  سیرمایه سودیافتن )انتفا ( از خرید و فیروش  

ی هیا  شیرکت کنند. به عبیار  بهتیر، ایین نیو  از      یم

گییذاری بییه امییر مییدیریت پرتفوليییو مشییغول  سییرمایه

یی هسیتند کیه بیا هید      هیا  شرکتهستند. نو  دوم 

کننید. در   یمی گیذاری اقیدام    اعمال مدیریت به سرمایه

گذاری هسیتند.   های سرمایه ، هلدینوحقيقت نو  دوم

، 7581طبق ماده ی  قانون بازار اوراق بهادار مصوب 

مییادر )هلییدینو( شییرکتی اسییت کییه بییا     شییرکت

پیذیر بیرای کسیب     گذاری در شرکت سیرمایه  سرمایه

کنند که برای کنتیرل   یمقدر حق رأی کسب  انتفا ، آن

میدیره را انتییاب کنید ییا در      عمليا  شرکت، هيئت

اعضای هيئت مدیره مؤثر باشید. نیو  سیوم،     انتیاب

یی هستند که با هید  اعمیال میدیریت در    ها شرکت

کننید   یمی گذاری اقدام  چند رشته از صنعت به سرمایه

تواننید   ینمی گیذاران   [. در بسياری از موارد سیرمایه 1]

 انیداز  پسگذاری  وجوه شایان توجهی را برای سرمایه

گذاری در بسياری  کنند و یا با وجوه اندک نيز سرمایه

ها یيرممکن است و از طرفی اگر هیم بتیوان    یلبداز 

کیردن   گذاری کیرد، در عمیل متنیو     در جایی سرمایه

يییرممکن اسییت. یگییذاری بییا وجییوه انییدک  سییرمایه

آورده  گیذاری بیا امکانیا  فیراهم     ی سرمایهها شرکت

هیای انیدک و    یهسیرما تواننید زمينیۀ جیذب ایین      یم

 را فراهم کنند.گذاری با خطر کم  سرمایه

 وییژه  بیه  میالی  نهادهیای  جایگاه و نقش به توجه با

 منیابع  مينأتی  و جیذب  در گذاری یهسرما یها شرکت

 رشد در آنها ثيرأت و اقتصادی هایهبنگا نياز مورد مالی

 گفیت  توان یم، کشورها روزافزون اقتصادی ۀتوسع و

 و گیذاری  یهسیرما ی هیا  شیرکت  کیارایی  يیری گ اندازه

، ثرؤمی  و مید آکار جیامع،  نسیبتاً  روش یی   از استفاده

 هیا  شیرکت  ایین  نیاموفق  ییا  موفیق  هدایت ۀکنند بيان

 است. منابع کارای تیصيص جهترد

 واحیدها  کارایی ارزیابی برای متعددی رویکردهای

 و پارامتریی   ییدگاههای د شیامل  کیه  دارد وجیود 

 در هیا  داده پوششیی  تحليل ما[؛ ا3است ] ناپارامتری 

 تغييیر ۀ اجیاز  اینکیه  دليل به رویکردها دیگر با مقایسه

 فرضیی  پيش هيچ به و دهد یم را زمان طول در کارایی

 بیين  در نیدارد،  نياز فعاليت مرز بهترین ویژگی دربارۀ

 سیازماندهی  برای روش بهترین ناپارامتری  یها روش

هیای   یژگیی وهیا و   يیت قابل[. 93] هاست داده تحليل و
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فرد این روش توانسیته بیه سیرعت، هیم از      منحصربه

لحاظ نظری و هم به لحاظ اجرایی، میوقعيتی وییژه و   

ی موفق عمليیاتی ایین   ها گزارشدست آورد.  نوین به

شناسییی در  دهنییدۀ قییدر  اییین روش  روش، نشییان

 وری و کارایی است. های ارزیابی عملکرد، بهره ينهزم

ره شید،  طور که در بيان مسئلۀ پیژوهش اشیا   همان

پيشنهادی ایین پیژوهش بیرای ارزییابی کیارایی       مدل

شیده در بیورس    پذیرفتیه  گیذاری  سیرمایه ی ها شرکت

تحليیل   میدل کار گرفته شید. در   اوراق بهادار تهران به

ها با اسیتفاده از   یخروجها و  یورود، ها دادهپوششی 

با اسیتفاده از   ها وزنی  وزن مناسب ترکيب شد. این 

های  يين شدند. از طرفی، پژوهشیزی خطی تعر برنامه

 هیا  دادهمتعددی که با استفاده از شيوۀ تحليل پوششی 

دهنییدۀ تییوان چشییمگير اییین    انجییام شییده، نشییان  

يییری گ انییدازهشناسییی در ارزیییابی عملکییرد و   روش

[؛ بنیابراین روش تحليیل پوششیی    91کارایی اسیت ] 

 انتیاب خوبی برای ارزیابی عملکرد است.   ها داده

شیده در   در ادامه برخی مطالعا  کیاربردی انجیام  

 های مدلخصو  ارزیابی عملکرد با استفاده از انوا  

DEA .در داخل و خارج از کشور ارائه خواهد شد 

[ بییه برررسییی مرزکییارا 93ژانگبییائو و همکییاران ]

DEA  یهییا صییندوقو اصییول پایییداری پرتفییوی در 

 نیییدر ادر کشییور چییين پرداختنیید. گییذاری  هیسییرما

تحییت  DEA مطلییوب کییردیرو  یییابتییدا  مطالعییه

روش  نیی شید. ا  شنهاديپ انسیوار نيانگيچارچوب م

 مرز ،نيو همچن اصول پایداری راهکارگذار با  هیسرما

 اییمیرز کیار   یبیاً است کیه تقر  افتهیبهبود  DEA کارا

نتیایج  اسیت.   یسینت  DEA میدل نمونه کارها بهتر از 

 راهبردهیای  دهید  ینشیان می  حاصل از ایین پیژوهش   

 سیورتينو شیار  و   یها نسبت تواند یگذاری م هیسرما

 ت،یی دسیت آورد. در نها  بیه  یاصل رینسبت به مقادرا 

عملکییرد  یابیییارز یرا بییرا یشیینهاديآنهییا روش پ

 یبا توجه به افشا نيگذاری در چ سرمایه یها صندوق

[ بیه  71بیانکر و همکیاران ]  . کردند اطلاعا  استفاده

 یعملکییرد نسییب یابیییارز یبییرا DEA مییدلبررسییی 

آنهیا  پرداختنید.   گیذاری  سیرمایه  یها صندوق رانیمد

در  صیندوق  میدیران  کیارایی  ارزیابی معياری را برای

 بیه  نسیبت  فروششیان  و خریید  های يتفعال خصو 

 همچنين، .ارائه کردند دیگر صندوق مدیران معاملا 

 را( DEAهیا )  دادهپوششیی   تحليل و تجزیه مدل ی 

 در شیده  تعیدیل  یهیا  بیازده ریس   بر تمرکز منظور به

طراحیی   نتيجیه  عنیوان  به میتل  زمانی یها دوره طی

 در را خروجیی  -ورودی  فرایند هيچ مدل این. کردند

چندگانیه   نتیایج  بیين  توافق عوض، در. گيرد ینم نظر

 توانیایی  صندوق مدیران دریافتند . آنهاشود می بررسی

 میدیران  از برخیی . ندارند فروش و خرید در متقارنی

 در امیا  دارنید،  خیوبی  خرییدهای  معاملا ، انجام در

 دیگیران  که حالی در نيستند، فروش اینگونه معاملا 

یعقوبی . دارند خوبی عملکرد خرید، در نه فروش، در

 تصادفی فازی DEA مدل[ به بررسی 97و همکاران ]

گيری  يمتصم واحدهای عملکرد بينی پيش برای جدید

 تصیادفی  فازی DEA مدل ابتدا مطالعه پرداختند. این

 بیا ) معمیول  یهیا  وزن با( DRF-DEA) جدید دایمی

 بينیی  يشپ برای( چندمنظوره DEA رویکرد از استفاده

-پيشینهادی   میدل  در. دهید  یم ارائهها DMU کارایی

DRF-DEA، متغيرهیای  بیا  هیا  یخروجی  و ها یورود 

 شوند یم مشیص نرمال توزیع با تصادفی مثلثی فازی

 بنیابراین  کنند؛ یم تغيير پيوسته طور بهها  داده آن در که

 رییزی  برنامیه  بیه  يشنهادشدهپ  DRF-DEA مدل ابتدا

 آن در کیه  شیود  تبدیل می آن معادل هدفۀ چند اتفاقی

 اسیتاندارد  نرمیال  توزییع  توابیع  شیامل  هیا  یتمحدود

 توابیع  انتظیار  میورد  مقیادیر  از هید   توابع و هستند
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 زمییان بهبییود بییرای. انیید طبيعییی تصییادفی متغيرهییای

 معادل ۀچندمنظور تصادفی مدل سپسآنها  محاسبا ،

 رویکیرد  از اسیتفاده  بیا  هد  تصادفی مدل ی  به را

 بیرای انید.   دهکیر  تبیدیل  فازی هد  چند ریزی برنامه

 بیییا را جدیییید ترکيبیییی الگیییوریتم یییی  آن، حیییل

 و (MC)کییارلو  مونییت سییازی شییبيه سییازی یکپارچیه 

 کیه  آنجایی . ازاند دهکر طراحی (GA) ژنتي  الگوریتم

 مثیال  ی  نيست، موجود ادبيا  در موجود معيارهای

 دارد یمی بيان  آنها محاسباتی نتایج. شود یم ارائه عملی

 کیه  ترکيبیی  GA الگیوریتم  ازآنهیا   ترکيبیی  الگوریتم

 عمیل  بهتر ، پيشنهاد کردند،9171در سال  لئوکوین و 

 کند. یم

ارزیییابی عملکییرد  [ بییه 7اميییری و همکییاران ]  

 باکمی  گروههای علمی دانشگاه علوم انتظامی امیين  

ها و های مشترک در تحليل پوششی دادهرویکرد وزن

در ایین   پرداختنید.  های اصیلی فیازی  لفهؤتجزیه به م

تیایج حاصیل از حیل الگیوی     ، با هد  بهبود نمطالعه

 یها ها، از رویکرد تجزیه به مؤلفه تحليل پوششی داده

مشیترک اسیتفاده و الگیویی بیرای      یهیا  اصلی و وزن

ها ارائه شده است. ابتدا نسبت هر  تحليل پوششی داده

خروجی به هر ورودی بیرای تمیامی واحیدها، بیا در     

نظر گرفتن عملگرهای فازی محاسبه شیده اسیت. بیا    

اصلی فازی، وابستگی  یها گيری تجزیه به عاملکار به

اصیلی   یهیا  احتمالی بين متغيرها از بين رفته و مؤلفه

الگیوی   هیای  ییا خروج ها یعنوان ورود به یجادشدها

طبیق نتیایج   ها استفاده شده است.  تحليل پوششی داده

هیا و   الگوی تلفيقی تحليل پوششیی داده  آمده، دست به

ازی، الگوی مناسبی بیرای  اصلی ف یها تجزیه به عامل

ارزیابی عملکرد با متغيرهای وابسته و فازی است کیه  

 یها مشترک و با استفاده از روش یها وزن ۀبا محاسب

چندهدفییه، در تعيییين کییارایی واحییدها  یییزیر برنامییه

. شعری و قربیانی، در پیژوهش خیود    دشو میاستفاده 

ی ها شرکتپذیری مالی با عملکرد  [، رابطۀ انعطا 7]

گذاری را از منظر بازار بررسیی کردنید. نتیایج     سرمایه

کننیدۀ وجیود رابطیۀ     بيان آنهاآمده از پژوهش  دست به

پیذیری میالی و عملکیرد     مثبت و معنادار بين انعطا 

شیده از طرییق    گیذاری )محاسیبه   ی سیرمایه ها شرکت

شییاخص شییار ( و نبییودنۀ رابطییۀ معنییادار بییين     

ی هییا تشییرکپییذیری مییالی بییا عملکییرد    انعطییا 

شده از طریق شیاخص ترینیر(    گذاری )محاسبه سرمایه

بندی و ارزییابی   [، رتبه5است. خواجوی و همکاران ]

ی صنایع منتیب بورس اوراق ها شرکتعملکرد مالی 

ترکيبییی فییازی  مییدلبهییادار تهییران را بییا اسییتفاده از 

(AHP     ویکیور، مطالعیه کردنید. هید )    اصیلی ایین

 یها شرکت بندی رتبه و مالی عملکرد ارزیابی پژوهش

 ساخت و خودرو گروه اساسی و فلزا  دارویی، گروه

 میدل  اسیتفاده از  با تهران بهادار اوراق بورس قطعا 

 معيارهیای  اهميیت  بيان کردند آنهابود.  جدید ترکيبی

است  میتل  متفاو  یگروهها برای عملکرد ارزیابی

 یگروههیا  بیين  شیده  توزییع  پرسشنامۀ از استفاده با و

 وزن گیذاران،  سرمایه در تصميما  تأثيرگذار میتل 

 کردنید. نتیایج ایین    را محاسیبه  ها شاخص از ی  هر

 ارزییابی  در بالا دقت با و نوین مدلی ارائۀ به پژوهش

 شد. منتج ها شرکت مالی عملکرد
 

 فرضیۀ پژوهش

از آنجا که هید  ایین پیژوهش، آزمیون الگیوی      

DEA- PCA    ی هییا شیرکت ، بیرای ارزییابی عملکیرد

شیده در بیورس اوراق بهیادار     پذیرفتیه  گذاری سرمایه

 شود. ینمای ارائه  يهفرضتهران است؛ بنابراین، 

 روش پژوهش

نظییر روش اجییرای پییژوهش،  از پییژوهش اییین
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پيمایشییی اسییت و بییا توجییه بییه هیید    -توصییيفی 

پژوهش، ی  روش پژوهش ترکيبی از روش کمیی و  

ستقرایی اسیت  کيفی است و اساساً سازگار با نگرش ا

کییه از بعیید آمییاری بییه بررسییی و ارزیییابی عملکییرد  

پیردازد. بیرای طراحیی     یمگذاری  ی سرمایهها شرکت

ی هیییا شیییرکتمناسیییب ارزییییابی عملکیییرد  میییدل

وجیوی اکتشیافی    گذاری، ابتدا مطالعه و جست سرمایه

در متییون مربوطییه و همچنییين، مطالعییۀ کتییب بییرای  

ی هییا شییرکتیییدگاههای مییدیران دشییناخت و درک 

گيییرد. پییس از طراحییی  یمی گییذاری صییور   سیرمایه 

چارچوب اوليۀ پیژوهش، بیرای شناسیایی معيارهیای     

هیا(، خبرگیان    یخروجها و  یورودارزیابی عملکرد )

ی هیا  شیاخص پرسشینامۀ اهميیت    رشتۀ حسیابداری، 

ارزیابی را تهيه کردند و چارچوب نظیری موضیو  و   

کیه  منابع مربوطه تعيين شد. همچنين، با توجیه بیه این  

ی مورد استفاده در پژوهش حاضیر، اطلاعیا    ها داده

توان از نیو    یم، آن را هاست شرکتواقعی و تارییی 

 بندی کرد.  رویدادی نيز طبقه پس
 

 ( DEA) ها دادهتحلیل پوششی  مدلآشنایی با 

ی بییرای مییدل 7331نیسییتين بییار فییارل در سییال 

و  چندگانیه هیای   یورودارزیابی و محاسبۀ کارایی با 

ی  خروجی ارائه داد. تقریباً پس از دو دهه چیارنز و  

اییین شییيوه را بییرای چنیید  7318همکییاران در سییال 

 هیا  دادهخروجی تعميم دادند و آن را تحليل پوششیی  

[. چیارنز و همکیاران اولیين مقالیۀ تحليیل      9ناميدند ]

را در این سیال بیه چیا  رسیاندند و      ها دادهپوششی 

معرو  شد. آنها با  CCRلمدشده در آن به  ارائه مدل

هیا و   یورودرییزی خطیی،    برنامه مدلاستفاده از ی  

یی کیه از  ها وزنهای چندگانه را با تیصيص  یخروج

آینید، بیه یی  ورودی و یی       یمی دست  به مدلحل 

خروجی تبیدیل کردنید و ارزییابی کیارایی را انجیام      

 هیا  دادهتوان تحليل پوششی  یمطور خلاصه،  دادند. به

ریزی ریاضی دانست کیه بیا اسیتفاده از     نامهبر مدلرا 

مشاهداتی، تابع توليد و یا مرز کارایی حاصیل از ایین   

مشاهدا  را تیمين زده و کارایی هیر مشیاهده را در   

، بیانکر و  7381[. در سیال  8سنجيد ] یممقایسه با آن 

 میدل ای، علاوه بر اینکیه   يهاولهمکاران با ارائۀ اصول 

CCR     بنیدی   را بر اساس ایین اصیول دوبیاره فرمیول

 میدل دیگری را نيز طراحی کردند که بیه   مدلکردند، 

BCC  در نو  بیازده   مدلمعرو  شد. تفاو  این دو

دارای  CCR میدل آنهاسیت.   7نسبت به مقياس توليید 

 BCC میدل و  9بازده نسبت بیه مقيیاس توليید ثابیت    

ی هیا  میدل اسیت.   5دارای بازده به مقياس توليد متغير

CCR  وBCC    مقییدار کییارایی برابییر ییی  را بییرای

واحدهای کارا و میال  ی  را برای واحدهای ناکارا 

دهند؛ بنابراین، براسیاس ميیزان کیارایی     یماختصا  

بنیدی کیرد، ولیی     را رتبه آنهاتوان  یمواحدهای ناکارا 

بنیدی   شوند. برای رتبیه  ینمبندی  واحدهای کارا، رتبه

 7335ون و پيترسیون در سیال   واحدهای کارا، اندرسی 

 [.77ناميده شد ] AP مدلرا ارائه دادند که  مدلی
 

 اصلی یها تجزیه به مؤلفهروش 

برای را ( PCA) 1اصلی یها روش تجزیه به مؤلفه

برای حل بعضیی از   7317بار پيرسن در سال  نیستين

د. در سیال  کیر مسیائل دانشیمندان بيیومتری پيشینهاد     

سییال  هاتلينییو بسییط داد و در را PCAروش  7355

رائو بیه تفصیيل بيشیتر و انعکیاس کیاربرد آن       7371

 یهییا در تحليییل جامعییه  PCAاساسییاً از پرداخییت. 

                                                           
1 Returns To Scalet (RTS) 
2 Constant Return To Scalet (CRS) 
3 Variable Return To Scalet (VRS) 
4 Principal Component analysis 



  87/های اصلی ها و روش تجزیه به مؤلفه گذاری با رویکرد تحلیل پوششی داده های سرمایه برای ارزیابی عملکرد شرکت مدلی

 

 

کاهش تعداد متغيرها به تعداد کمتری  رایب يرهچندمتغ

کردن اطلاعیا    کردن و منسجم خلاصه برایشاخص 

مؤلفیه   P. اگیر  شیود  یو تعبير و تفسير آنها استفاده می 

در  ،کیل سيسیتم لازم باشید    ييرپذیریتغ ۀبرای مطالع

را بیا تعیداد    ييرپیذیری ایین تغ  تیوان  یایلب اوقا  م

د. در این کرمؤلفه اصلی بيان  Kکمتری شاخص مثلاً 

 ،مؤلفه وجیود دارد  Kميزان اطلاعاتی که در  ،صور 

 ۀمؤلفی  K ،بنیابراین  ؛متغير اوليه نيز اسیت  Pتقریباً در 

کیار بیرد و    همتغير اوليه بی  Pبه جای  وانت یاصلی را م

 Pانیدازه روی   nاوليیه کیه شیامل    ی ها مجموعه داده

انیدازه   nهیا شیامل    ای از داده به مجموعه ،متغير است

یکی  ،اصلی کاهش داد. مطلب فوق ۀمؤلف Kدر مورد 

 7ها معرو  به اصل کاهش داده PCAاز اهدا  روش 

، PCAش کیارگيری رو  هاما هد  دیگری از بی  ؛ستا

رسيدن به  برایمتغير اوليه  Pاستفاده از ترکيب خطی 

P    همبسیتگی بیه ایین     شاخصی مسیتقل اسیت. عیدم

متفیاوتی از   یها ها هر کدام جنبه معناست که شاخص

 ،اصیلی  یهیا  . تحليل مؤلفیه دهند یها را توضيح م داده

تا اینکیه خودشیان   اند  ای برای رسيدن به هد  وسيله

عنییوان ورودی رگرسییيون  بییه PCAاز  .هیید  باشییند

و  1، تحليییل عییاملی 5ای ، تحليییل خوشییه 9چندگانییه

 .  شود یاستفاده م ها ینهبندی گز رتبه

  PCA و DEA تلفیقی مدل

در این است کیه تعیداد    DEA یها یکی از ضع 

به تعیداد متغيرهیای ورودی و    شده واحدهای ارزیابی

، هرچیه تعیداد   [؛ بنیابراین 78] خروجی مرتبط اسیت 

شده از قدر  تمیایز   بيشتر باشد، تحليل انجاممتغيرها 

کمتری ميان واحدهای کارا و ناکارا برخوردار خواهد 

                                                           
1
 Data Reduction 

2 Multiple Regression 
3 Clustring Analysis 
4 Factor Analysis 

 ،و همچنییين هییا یضییمناً اگییر بییين ورود[. 97] بییود

داری وجیود داشیته باشید،    اهمبستگی معن ها یخروج

زییر   DEAآمیده   دسیت هبندی و ارزیابی بی  اعتبار رتبه

لازم است که در چنين حالتی  ،بنابراین ؛رود یسؤال م

کیاهش   DEA میدل تعداد متغيرها را برای استفاده در 

داد. بدیهی است چنين کاهشی باید بیه ترتيبیی باشید    

را بر تمایز واحیدهای کیارا و ناکیارا     ريکه کمترین تأث

   .داشته باشد

 

  DEA-PCAالگوریتم ریاضی 

از روش تجزیییه بییه  [91] بییار ژو نیسییتينبییرای 

اصیلی بیرای ارزییابی عملکیرد اقتصیادی       یهیا  عامل

شییهرهای چییين اسییتفاده کییرد. فییرض کنيیید واحیید  

تعیداد ورودی   iدارای  (j=1,…,n) ام j 3گيری تصميم

تعداد خروجیی هیر یی  بیه      rو  xij هر ی  به اندازه

اسیییییییتبییییییرای واحیییییید ام    yrj ميییییییزان 

),...,1;,...,1( srmi حال اگر نسبت هیر یی     ==

 ، یعنیییهییا یبییه هییر ییی  از ورود  هییا یخروجیی از

ij

rjj

ir
x

y
d نسبت هیر   د،در نظر بگيری DMUjرا برای  =

jبا  ها یبه هر ی  از ورود ها یاز خروج ی 

ird بيان 

تیر بیرای آن،    و واضیح اسیت مقیدار بیزر      شود می

خروجیی و   نيامrام را از لحاظ  jبهتر واحد  عملکرد

iدهد یورودی نشان م نيام. 

j اگر قرار دهيم

ir

j

l dd متنیارر   l=1، برای مثال =

 و بیه  r=  2و  i=1متنارر بیا   l=  2و یا  r=1و  i=1با 

pl که همين ترتيب تا جایی  pکه ی به طور =1,...,

= m × s  را پيیدا کیرد کیه بیا      ییهیا  . حال بایید وزن

jنسیبت مجیزای    pبتییوان  آنهیا  اسیتفاده از 

ld  بییرای

DMUj  د. بییرای اییین منظییورکییررا بییا هییم ترکيییب، 

jهیای را به دراییه  D ماتریس

ld   ؛میريی گ یدر نظیر می 

                                                           
5
 DMU 
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 یعنی
pnpddD ×= ],...,[ 1

Tnکه در آن 

lll ddd ),...,( 1= 

)1,...,(ها  pl متغيرهیای  ، بردار مشاهدا  متنیارر  =

اصلی، بیرای   یها از تجزیه به مؤلفه ؛ بنابراین،جدیدند

دسییت آوردن معيارهییای مسییتقل جدییید اسییتفاده ه بیی

باشیند   dpتا  d1که ترکيبا  خطی متفاوتی از  شود یم

 کرد.و بتوان با استفاده از مقادیر ویژه، آنها را ترکيب 
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 یر است:زبه شرح  Dبر روی ماتریس  PCAیند راف

 Dاستانداردسازی ماتریس  :1گام 

گيیری   نبیودن واحیدهای انیدازه    با توجه به یکسان
j

ld   ميیانگين و وارییانس    ۀها، باید آنهیا را بیا محاسیب

د. مییاتریس حاصییله  کییرهییا اسییتاندارد  dای , نمونییه

pnppn صیور   به

j

l dddD ×× == ]ˆ,...,ˆ[]ˆ[ˆ
نشیان   1

 آن برابر است با: یها که مؤلفه به طوری ؛شود یداده م

 (7رابطۀ )
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 Rکووارییانس   -میاتریس وارییانس   ۀمحاسیب  :2گام 

 ای( )ماتریس همبستگی نمونه

 ماتریس یها مؤلفه
pplirR ×= صیور  زییر    به ][

 :ندشو یمحاسبه م

 (9رابطۀ )
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 Rماتریس ژه مقادیر وی ۀمحاسب :3گام 

||0 این مقادیر ویژه با حل معادله =− pIR λ  که

 .ندیآ یدست مهب ،است p × pماتریس واحد  Ipدر آن 

p شییییییده بییییییا مرتییییییب ژهمقییییییدار وییییییی

p

p

l

l p λλλλ ≥≥≥=∑
=

21

1

بیییردار وییییژه    pو  )(

. ممکین  ميدهی  ینشیان می    (L1,…,Lp)شده را با  نرمال

منفیی   ۀاما مقدار وییژ ؛ صفر باشند lλاز است برخی 

 ندارد. برای این ماتریسی همبستگی وجود

 اصلی یها انتیاب مؤلفه :4گام 

اصیلی   یهیا  مؤلفیه  ۀدهنید  بردارهای ویژه، تشکيل

PCk یعنی: ؛خواهند بود 

 (5) رابطۀ
∑
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ˆ)1,...,(کییه در آن  pqd j

q مقییدار  ۀدهنیید نشییان =

 است. jqd استانداردشده

 p صور  فیوق بیرای    اصلی که به ۀمؤلفp   متغيیر

 دو بیه دو مسیتقل و مجمیو     ،شیوند  یاول تعری  می 

متغير اوليیه برابیر    pبا مجمو  واریانس  آنهاواریانس 

امیين  iی قبلی گفته شد که واریانس ها بیشاست. در 

 است. iλۀ اصلی برابر با مؤلف

نسییبت 
p

i

p

l

l

i λ

λ

λ
=

∑
=1

ام از iاصییلی  ۀسییهم مؤلفیی  

به شرح  CM. با تعری  دهد یواریانس کلی را نشان م

 زیر:

 (1رابطۀ )
p

C

M

i

i

M

∑
== 1

λ
 

M بیا میثلاً    تیوان  یاصلی را می  یها تای اول مؤلفه

انتییاب کیرد. چنیين     CM < 1/8کیردن شیر     راضی

 یهیا  تیای اول مؤلفیه   Mانتیابی بدین معناسیت کیه   

 .اند واریانس کل نمونه هشتاددرصدبيانگر  اصلی

اصیلی منتییب    یهیا  در نظیر گیرفتن مؤلفیه   : 5گاام  



  85/های اصلی ها و روش تجزیه به مؤلفه گذاری با رویکرد تحلیل پوششی داده های سرمایه برای ارزیابی عملکرد شرکت مدلی

 

 

 DEA مدلعنوان متغيرهای خروجی  به

آمده  دستهاصلی ب یها از آنجایی که ماهيت مؤلفه

تمیامی آنهیا از نیو     ؛ بنیابراین،  از نو  افزایشی اسیت 

. ضمناً از ورودی مجیازی بیا مقیادیر    ندهستخروجی 

 گیرا  یورود BCC میدل  یهیا DMUی  برای همیه  

نيیاز   DEA یهیا  میدل در  ،. همچنیين شود یاستفاده م

که مقیادیر   در حالی ،است مقادیر متغيرها مثبت باشند

بیرای   ؛ بنابراین،شوند منفی توانند یاصلی م یها مؤلفه

کیه   شیود  یمی ، از تبدیل زییر اسیتفاده   رفع این مشکل

 به کار گرفت: 7335مانلی در سال 

1)( +− j

lPCMin  
 تیوان  یمی ی اصیلی را  هیا  مؤلفهبا این عمل تمامی 

اییین عمییل بییه مفهییوم   خروجییی در نظییر گرفییت. 

 کردن بردار ویژۀ منتارر آن مؤلفۀ اصلی است. قرینه

 BCC ییا  گرا یورود CCR مدلاستفاده از  :6گام 

 : DMUییکاراۀ زیر برای محاسب یگرا یورود

 (7) رابطۀ
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 (1) رابطۀ
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شیده بیه خروجیی     وزن منتسیب  lp مدلدر این 

njzlj ,...,1,  است و دليل وجود محدودیت وزنی =

ll pp ε≥−  ۀامیين مؤلفی  lاین اسیت کیه سیهم     11+

امیين  (l+1)اصلی از پراکندگی کلی بيشیتر از سیهم   

 است. اصلی ۀمؤلف

کارا، در صور   یبندی واحدها برای رتبه :7گام 

فوق  مدل( APپيترسون ) -سونراند روشاستفاده از 

 :ابدی یمصور  زیر تغيير  به

 (8رابطۀ )
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 قلمرو مکانی و زمانی پژوهش

ی هیا  شرکتنظر، مددر این پژوهش جامعۀ آماری 

شیده در بیورس اوراق بهیادار     پذیرفتیه  گذاری سرمایه

تهران است. همچنين، با توجه به هد  پژوهش مبنی 

ی هییا شییرکتارزیییابی عملکییرد  مییدلبییر طراحییی 

هیای   گذاری، به روش مقطعی آخرین گیزارش  سرمایه

گیذاری در سیال    ی سیرمایه هیا  شیرکت سالانۀ موجود 

 استفاده خواهد شد.   7533
 

گیاری و تممایح مجام     جامعۀ آماری، روش نمونه

 جامعه

؛ دارددر ایین پییژوهش دو جامعیۀ آمییاری وجییود   

شده در  پذیرفته گذاری سرمایهی ها شرکتجامعۀ اول، 

بهییادار تهییران و جامعییۀ دوم، خبرگییان بییورس اوراق 

 50رشتۀ حسابداری است که در این مطالعه به تعیداد  

نفر است و در راستای شناسایی متغيرهیای پیژوهش،   
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يیری  گ نمونیه ارزیابی خواهند شد. در پژوهش حاضر، 

گيری قضیاوتی و   از جامعۀ اول، بر اساس روش نمونه

انجام  مند بر اساس معيارهای زیر از طریق حذ  نظام

 خواهد شد:

در بورس پذیرفته شده  7533شرکت قبل از سال  .7

نیام آن از فهرسیت    7533باشد و تیا پاییان سیال    

 مذکور حذ  نشده باشد.  

سهام شرکت مدنظر، طی دورۀ پژوهش، لااقل هر  .9

چنیید وقییت یکبییار معاملییه شییده باشیید و ارزش 

منفیی   7533دفتری حقوق صاحبان سهام در سال 

 نباشد.

گذاری بوده و اطلاعیا    ی سرمایهها شرکتجزء  .5

مالی مورد نياز برای انجام ایین پیژوهش در دورۀ   

 زمانی پژوهش، در دسترس باشد.

 اهميیییتبیییرای جامعیییۀ دوم نيیییز، پرسشییینامۀ  

گيیری   ی ارزیابی با استفاده از روش نمونیه ها شاخص

 قضاوتی از خبرگان رشتۀ حسابداری، استفاده شد.

 

 ها دادهی تحلیل ها روش

نظیری و   ادبيا در این پژوهش ابتدا با استفاده از 

یی بیرای ارزییابی عملکیرد    هیا  شاخصمرور ادبيا ، 

ی هیا  شیاخص آمد. سیپس بیرای یربیالگری     دست به

بیرای   آنهیا سیازی   مستیرج از ادبيا  نظری و بیومی 

ساختاریافته با خبرگان رشیتۀ   يمهنای  سازمان، مصاحبه

یی بیرای  ها پرسشنامهحسابداری، انجام گرفت. سپس 

ی اوليییۀ هییا شییاخصبررسییی اهميییت هییر ییی  از  

منظیور   آمده از ادبيا  و مصاحبه با خبرگان به دست به

بیا اسیتفاده    گذاری سرمایهی ها شرکتارزیابی کارایی 

از طي  ليکر  تهيه شد. پس از اینکه خبرگان رشیتۀ  

پرسشنامه را تکميل کردند، بیا اسیتفاده از    حسابداری

ها و  یورود( برای تأیيد CFA) 7لی تأیيدیتحليل عام

هییا و ایجییاد اسییتقلال ميییان آنهییا، اییین      یخروجیی

بودن بار عاملی  تحليل و در صور  پایين ها پرسشنامه

هر شیاخص، آن شیاخص حیذ  شید. بیرای انجیام       

 SPSS22افییزار  تحليییل عییاملی تأیيییدی ابتییدا بییا نییرم

ن نبود نرمال درصور بررسی شد و  ها دادهبودن  نرمال

 Smart PLSافیزار   برای تحليیل عیاملی از نیرم    ها داده

 نسیۀ دو استفاده شد.

از تجزیه و تحليل اطلاعیا    استفادهپس از آن، با 

ی سیاز  میدل بر اساس مسائل پیژوهش در عمليیا  و   

افزار متلیب   با نرم ها دادهتحليل پوششی  مدلریاضی، 

 ی نهایی آورده شد.ها گزارشو نتایج در  اجرا
 

 گذاری سرمایهی ها شرکتتعییح متغیرهای ارزیابی 

 ها( یخروجها و  یورود)

هییای  در پییژوهش شییده اسییتفادهابتییدا، متغيرهییای 

بییرای ارزیییابی   DEAپيشییين مربییو  بییه کییاربرد   

گردآوری شد. در هر یی    گذاری سرمایهی ها شرکت

گرفتیه، تنهیا چنید ورودی و     های صیور   از پژوهش

کار رفته است. علت این امر،  شمار به خروجی انگشت

بودن تعداد واحیدهای   یا مساوی تر بزر رعایت اصل 

گيییری از سییه یییا دو برابییر مجمییو  تعییداد   يمتصییم

هاست؛ بنابراین، تصميم بر اخیذ   یخروجها و  یورود

ن رشتۀ حسابداری گرفته شید. بیر ایین    نظر از خبرگا

اساس، متغيرهای ورودی و خروجی شناسایی شید و  

بییا نظرسیینجی از خبرگییان )جامعییۀ آمییاری( باکمیی  

تحليل آماری تأیيدی مرتبۀ اول، تعيين شد. بیا توجیه   

طبق نگارۀ  KMOآمده برای شاخص  دست به مقدار به

اسییت و بییا توجییه بییه اینکییه سییطح  193/1(، کییه 7)

                                                           
1
 Confirmatory Factor Analysis 
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تیوان   یمکمتر است،  13/1(، از sig=0/024ری )معنادا

(، 7از تحليل عاملی برای روایی استفاده کرد. نگیارۀ ) 

 دهد. یمنتایج حاصل از تحليل عاملی را نشان 

 

 گذاری سرمایهی ها شرکتتحلیل عاملی متغیرهای ورودی و خروجی در ارزیابی  tبارهای عاملی و مقادیر  -1نگارۀ 

 نتیجه tمقدار  بار عاملی متغیر نتیجه tمقدار  بار عاملی متغیر

 رد 55/7 31/1 متوسط بازده سالانه رد -73/7 59/1 تغييرا  معاملا 

 تأیيد 11/9 78/1 جمع درآمد رد 93/7 13/1 ریس 

 تأیيد 79/9 73/1 سود عملياتی تأیيد 11/5 17/1 ها ییداراجمع 

 تأیيد 77/5 13/1 سود خالص تأیيد 78/9 17/1 ها یبدهجمع 

 رد NAV 93/1 53/1شاخص  رد 19/7 55/1 گذاری    نسبت سرمایه

 رد -EPS 71/1 38/1 تأیيد 13/5 13/1 جمع حقوق صاحبان سهام

 رد DPS 38/1 88/1 رد -11/7 11/1 سرمایۀ اوليه

 رد P/E 33/1 37/7 تأیيد 73/9 71/1 های شرکت ینههزجمع 

 رد -D/E 18/1 55/7 رد 97/7 15/1 بتای سهام

 رد ROI 79/1 73/7 رد 13/7 57/1 شده ارزش روز و بهای تمام

 ی پژوهشها افتهمنبع: ی

 ( مناسبDEAتعییح الگوی )

 تقسییيمبییه دو دسییته   DEAی اصییلی هییا مییدل

. هییر کییدام از BCC مییدلو  CCR مییدلشییوند:  یمیی

توان از دو رویه بررسی کرد. این  یمی فوق را ها مدل

 9محور یخروجو  7محور یورودهای  یهرودو رویه به 

هیا نيیز از دو    ییه رومعرو  هستند. هر کیدام از ایین   

صیور    اوليه که معمیولاً بیه   مدلاند؛  طریق قابل حل

مضربی معرو  اسیت و   مدلسازی است و به  بيشينه

سیازی اسیت و    مينهصور  ک ثانویه که معمولاً به مدل

 پوششی است.  مدلمعرو  به 

منظییور ارزیییابی  مناسییب بییه مییدلبییرای انتیییاب 

گیذاری، ابتیدا نمیرا      ی سیرمایه هیا  شیرکت عملکرد 

گذاری با استفاده   ی سرمایهها شرکتکارایی برای کليۀ 

محور  با دو گرایش ورودی BCCو  CCRی ها مدلاز 

محور، محاسبه شده اسیت. مقایسیۀ نتیایج     و خروجی

                                                           
1
 Input-Oriented 

2
 Output-Oriented 

ميیان   دهید  یمی نشیان   هیا  میدل حاصل از اجرای این 

محییور و  ورودی BCC مییدلو  CCR مییدلنمییرا  

محور تاحدودی تفیاو  وجیود دارد )نگیارۀ     خروجی

کنندۀ آن است که فرض بیازده بیه    (. این تفاو  بيان9

گذاری صیادق   ی سرمایهها شرکتمقياس ثابت دربارۀ 

استفاده کرد؛ بنابراین،  CCR مدلاز  توان ینميست و ن

اسیت.   BCC میدل مورد استفاده در این مطالعه،  مدل

ی هییا شییرکتهمچنییين، بییا توجییه بییه اینکییه در    

، بيشیتر  ها یخروجنسبت به  ها یورودگذاری،  سرمایه

شوند؛ بنابراین، در ارزیابی عملکرد  کنترل مدیریت می

 مدلحور بر م ورودی مدلگذاری،  ی سرمایهها شرکت

پيشینهادی   مدلمحور برتری دارد. در نهایت  خروجی

   محور است. یورود BCC مدلبرای پژوهش حاضر، 
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 محور محور و خروجی ورودی BCCو  CCRی ها مدلنتایج ماصل از  -2نگارۀ 

 نام شرکت
CCR 

Input-

Oriented 
BCC 

Output-

Oriented 
BCC 

 

 CCR نام شرکت
Input-

Oriented 
BCC 

Output-

Oriented 
BCC 

گذاری آتيه دماوند  گروه سرمایه گذاری ساختمان ایران   سرمایه 1/113 1/331 1/387   1/598 1/531 1/598 

گذاری سپه  سرمایه گذاری بوعلی  سرمایه 1/371 1/318 1/391   1/731 1/731 1/739 

گذاری گروه صنعتی رنا  سرمایه گذاری اميد  مدیریت سرمایه 1/833 1/818 1/715   7 7 7 

گذاری صندوق  سرمایه

گذاری یدیر سرمایه 7 7 7 بازنشستگی کشوری  1/533 7 7 

گذاری نور کوثر ایرانيان سرمایه گذاری بهمن سرمایه 1/733 1/817 1/715   1/537 1/333 1/577 

گذاری پردیس  سرمایه  7 7 7 

گذاری توسعۀ صنعتی  سرمایه

 1/185 1/311 1/313 ایران

گذاری اعتبار ایران  سرمایه  1/331 7 7 

گذاری توسعه معادن  سرمایه

 1/383 1/137 1/573 و فلزا 

گذاری خوارزمی  سرمایه گذاری توسعه ملی سرمایه 1/738 1/313 1/578   1/771 1/787 1/153 

گذاری توکا فولاد  سرمایه 1/819 1/893 1/181 توسعه صنایع بهشهر  1/175 1/115 1/173 

 7 7 7 داروپیش 7 7 7 گروه صنعتی سدید

گذاری سایپا  گروه سرمایه گذاری نيرو  سرمایه 1/191 1/155 1/581   1/517 7 7 

 1/138 1/117 1/115 ليزینو ایرانيان

گذاری صنایع  سرمایه

 1/731 1/911 1/731 پتروشيمی

آذربایجانگذاری توسعه  سرمایه گذاری صنعت بيمه  سرمایه 7 7 1/711   1/111 1/733 1/171 

گذاری البرز  گروه سرمایه  7 7 7 

گذاری گروه توسعه   سرمایه

 7 7 1/731 ملی

گذاری پارس توشه  سرمایه گذاری ملت  سرمایه 7 7 7   1/179 7 7 

گذاری ملی ایران سرمایه  1/318 1/171 1/185 

گذاری نيروگاهی  سرمایه

سنا -ایران  1/313 1/891 1/177 

گذاری صنعت و معدن سرمایه گذاری صنعت نفت  سرمایه 7 7 7   1/818 1/833 1/837 

 ی پژوهشها افتهمنبع: ی

 های پژوهش یافته

ی هیا  میدل میوردنظر از بیين    میدل بعد از انتیاب 

DEA  شیود،  ارائیه میی  ، الگوریتم پيشنهادی پیژوهش 

 -DEAهمان طور کیه در بییش الگیوریتم ریاضیی     

PCA  پژوهش حاضیر،  مدل آورده شد، برای طراحی

گیام بیه    1گام آورده شد. در این قسمت نتایج این  1

 شود:  یمشرح زیر آورده 

 Dگام اول: استانداردسازی ماتریس 

ها، مسیتقيماً بیه    یخروجبا توجه به ماهيت مثبت 

ها پرداخته شیده   یورودها به  یخروجمحاسبۀ نسبت 

 1خروجییی و  5توجییه بییه  بییااسییت. طبيعییی اسییت 

(، 5خواهید بیود. نگیارۀ )    79 ها نسبتورودی، تعداد 

 دهد: یمحاصل از گام اول را نشان  Dماتریس 

 



  81/های اصلی ها و روش تجزیه به مؤلفه گذاری با رویکرد تحلیل پوششی داده های سرمایه برای ارزیابی عملکرد شرکت مدلی

 

 

 Dماتریس  -3نگارۀ 

d79 d77 d71 d3 d8 d1 d7 d3 d1 d5 d9 d7 

1/7381 1/7135 7/3173 71/3197 1/7839 1/7757 7/1171 75/3197 1/7813 1/7771 7/1991 71/7375 

1/971 1/733 7/318 93/171 1/971 1/783 7/837 98/891 1/913 1/788 7/811 98/191 

1/517 1/911 1/711 3/111 1/933 1/915 1/793 3/997 1/913 1/787 1/313 8/188 

1/917 1/779 1/819 78/338 1/738 1/771 1/851 71/771 1/737 1/738 1/899 77/311 

1/773 1/717 7/175 93/711 1/779 1/711 7/199 91/711 1/779 1/711 7/195 91/711 

1/773 1/771 71/711 71/813 1/735 1/737 79/138 3/813 1/778 1/777 71/117 71/181 

1/798 1/711 1/113 7/951 1/718 1/181 1/511 3/951 1/985 1/991 1/339 75/111 

1/713 1/757 1/777 9/381 1/771 1/793 1/381 9/893 1/799 1/133 1/193 9/117 

1/781 1/777 7/551 51/737 1/718 1/737 7/931 93/737 1/713 1/731 7/931 93/879 

1/373 1/158 1/117 1/918 -1/113 -1/117 -1/117 -1/111 -7/357 -1/777 -1/791 -1/157 

1/178 1/179 1/158 79/319 1/171 1/133 1/735 79/731 1/111 1/171 1/133 75/958 

1/533 1/797 1/733 5/157 1/159 1/177 1/178 1/553 1/737 1/133 1/183 7/751 

1/185 1/153 1/171 1/998 -1/193 -1/179 -1/197 -1/113 -1/777 -1/171 -1/777 -1/111 

1/598 1/939 9/739 93/713 1/573 1/981 9/317 91/713 1/551 1/931 9/711 93/981 

1/511 1/557 9/733 91/773 1/533 1/573 9/371 73/777 1/533 1/579 9/317 73/185 

1/917 1/711 1/778 77/831 1/957 1/715 1/731 77/713 1/991 1/779 1/777 71/839 

1/957 1/999 3/151 71/911 1/913 1/911 1/831 3/911 1/913 1/917 1/311 3/933 

1/731 1/119 1/759 1/131 1/713 1/177 1/797 1/731 -1/115 -1/191 -1/157 -1/918 

1/711 1/753 9/315 8/177 1/798 1/799 9/935 1/177 1/739 1/711 9/773 8/573 

1/931 1/711 1/351 758/317 1/918 1/773 1/397 751/317 1/913 1/773 1/398 758/151 

1/797 1/711 1/818 77/919 1/791 1/713 1/878 77/119 1/777 1/131 1/817 71/997 

1/133 1/181 1/151 77/517 1/181 1/111 1/773 71/577 1/181 1/111 1/771 71/511 

1/787 1/733 7/918 7/777 1/737 1/751 7/111 3/113 1/733 1/757 7/111 3/175 

1/797 1/131 1/117 73/771 1/773 1/133 1/178 71/838 1/791 1/719 1/311 73/878 

1/998 1/711 1/187 57/959 1/999 1/719 1/177 51/173 1/997 1/717 1/131 51/911 

1/733 1/737 1/181 3/387 1/775 1/751 1/713 1/387 1/773 1/759 1/738 3/133 

1/111 1/581 7/873 51/313 1/171 1/511 7/873 57/313 1/181 1/589 7/833 58/735 

1/715 1/797 1/135 9/113 1/117 1/171 1/533 7/189 1/111 1/173 1/117 7/715 

1/113 1/111 1/793 9/119 1/111 1/193 1/177 7/133 1/111 1/193 1/118 7/983 

1/115 1/115 1/173 1/187 -1/159 -1/191 -1/779 -1/371 -1/193 -1/191 -1/713 -1/857 

1/938 1/735 1/171 98/851 1/933 1/731 1/135 98/153 1/931 1/781 1/153 91/311 

1/113 1/111 1/198 1/511 -1/117 -1/113 -1/157 -1/539 -1/177 -1/113 -1/175 -1/733 

1/913 1/711 1/197 93/173 1/919 1/753 1/179 98/173 1/913 1/717 1/198 93/779 

 های پژوهش منبع: یافته

 

را بیه   Dروی میاتریس   PCAسپس فراینید  نتایج 

دهییيم کییه نیسییتين قییدم،    یمییشییرح زیییر انجییام  

است که ایین میاتریس بیه     Dاستانداردسازی ماتریس 

 ( است:1شرح نگارۀ )
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  Dماتریس نرمال  -4نگارۀ 

d79 d77 d71 d3 d8 d1 d7 d3 d1 d5 d9 d7 

-1/113 1/517 1/199 -1/797 1/971 1/539 1/111 -1/755 1/993 1/515 1/191 -1/753 

1/717 1/393 1/783 1/117 1/151 1/797 1/958 1/113 1/935 1/335 1/731 1/191 

1/811 1/711 -1/595 -1/511 7/997 1/111 -1/517 -1/577 1/311 1/351 -1/597 -1/533 

-1/193 1/731 -1/911 7/331 1/593 1/577 -1/979 7/337 1/931 1/973 -1/995 7/377 

-1/513 -1/153 -1/731 1/983 1/115 1/135 -1/798 1/989 1/711 1/137 -1/717 1/911 

-1/511 1/911 3/131 -1/981 -1/117 1/973 3/111 -1/931 1/775 1/511 3/755 -1/911 

-1/739 -1/311 -1/119 -1/171 -1/181 -1/373 -1/179 -1/117 1/393 1/833 -1/731 -1/735 

-1/917 -1/713 -1/557 -1/331 1/111 -1/191 -1/595 -1/373 1/171 -1/553 -1/585 -1/718 

-1/711 1/713 -1/117 1/185 1/719 1/917 -1/113 1/111 1/733 1/931 -1/157 1/173 

9/739 -7/988 -1/377 -1/737 -7/397 -7/153 -1/313 -1/713 -3/973 -9/938 -1/715 -1/171 

-7/777 -7/119 -1/983 -1/911 -1/813 -1/131 -1/915 -1/915 -1/713 -1/757 -1/931 -1/711 

7/933 -1/978 -1/311 -1/377 -7/733 -7/518 -1/317 -1/777 1/795 -1/175 -1/391 -1/793 

-7/151 -7/573 -1/338 -1/731 -7/111 -7/375 -1/388 -1/718 -1/811 -7/813 -1/719 -1/113 

7/131 7/735 1/183 1/978 7/578 7/799 1/313 1/979 1/715 7/338 1/391 1/931 

7/118 9/715 1/319 1/137 7/179 7/333 1/335 1/183 1/135 7/151 1/119 1/178 

1/575 1/593 -1/571 -1/911 1/779 1/138 -1/931 -1/999 1/591 1/513 -1/518 -1/973 

1/955 1/811 7/715 -1/518 1/199 1/135 7/381 -1/573 1/939 1/719 7/191 -1/593 

-1/111 -1/833 -1/393 -1/717 -1/731 -1/171 -1/393 -1/718 -1/317 -7/197 -1/311 -1/737 

-1/135 -1/771 1/135 -1/535 -1/931 -1/717 1/177 -1/111 1/779 1/755 1/391 -1/571 

1/539 1/915 -1/573 1/785 1/111 1/111 -1/511 1/781 1/178 1/515 -1/519 1/781 

-1/177 -1/137 -1/993 -1/917 -1/513 -1/981 -1/737 -0/913 -1/173 -1/579 -1/957 -1/937 

-1/359 -1/111 -1/983 -1/971 -1/778 -1/335 -1/983 -1/911 -1/135 -1/315 -1/983 -1/981 

-1/738 1/718 -1/181 -1/111 -1/118 1/131 -1/715 -1/137 1/799 1/131 -1/799 -1/171 

-1/171 -1/713 -1/537 -1/791 -1/581 -1/533 -1/519 -1/131 1/151 -1/917 -1/535 -1/119 

1/917 1/599 -1/978 1/313 1/315 1/113 -1/915 1/311 1/551 1/535 -1/913 1/181 

-1/117 1/183 -1/973 -1/111 1/171 -1/175 -1/939 -1/187 1/735 1/173 -1/983 -1/139 

9/557 9/717 1/711 1/177 9/113 9/711 1/991 1/171 7/717 9/111 1/911 1/135 

-1/391 -1/593 -1/913 -1/797 -1/178 -1/151 -1/115 -1/759 -1/791 -1/773 -1/537 -1/717 

-7/711 -7/787 -1/359 -1/793 -7/135 -7/779 -1/313 -1/759 -1/997 -1/371 -1/395 -1/758 

-7/195 -7/733 -1/317 -1/119 -7/157 -7/199 -1/737 -1/171 -1/171 -7/173 -1/773 -1/197 

1/177 1/371 -1/913 1/175 1/857 1/715 -1/917 1/151 1/191 1/311 -1/937 1/533 

-7/113 -7/718 -1/317 -1/731 -7/311 -7/188 -1/331 -1/731 -1/119 -7/591 -1/381 -1/173 

1/153 -1/717 -1/177 1/191 1/531 1/111 -1/531 1/171 1/935 1/717 -1/589 1/119 

 های پژوهش منبع: یافته

 



  83/های اصلی ها و روش تجزیه به مؤلفه گذاری با رویکرد تحلیل پوششی داده های سرمایه برای ارزیابی عملکرد شرکت مدلی

 

 

  Rکووایاانس  -: محاسبۀ مااتریس واریاانس  2گام 

نتایج حاصل از گام دوم یعنی ماتریس همبسیتگی در  

(، آورده شده است کیه بیه شیرح زییر     3قالب نگارۀ )

 است:
 

 Rکوواریانس  -ماتریس واریانس -5نگارۀ 

 

Zd7 Zd9 Zd5 Zd1 Zd3 Zd7 Zd1 Zd8 Zd3 Zd71 Zd77 Zd79 

Zd7 7/1111 1/7133 1/1817 1/9117 1/3373 1/3839 1/1391 1/7313 -1/737 1/1181 1/1113 1/7398 

Zd9 1/7133 7/1111 1/5738 1/5137 1/3177 1/3111 1/5559 1/5198 1/3171 1/3978 1/5758 1/5151 

Zd5 1/1817 1/5738 7/1111 -1/1971 1/9751 1/5138 1/3339 -1/1987 1/7153 1/5971 1/3313 -1/1911 

Zd1 1/9117 1/5137 -1/1971 7/1111 1/1991 1/5115 -1/1183 1/3338 1/9331 1/5398 -1/1711 1/3389 

Zd3 1/3373 1/3177 1/9751 1/1991 7/1111 1/3188 1/9519 1/1919 1/3138 1/3137 1/9718 1/1999 

Zd7 1/3839 1/3111 1/5138 1/5115 1/3188 7/1111 1/5559 1/5173 1/3789 1/3571 1/5798 1/5111 

Zd1 1/1391 1/5559 1/3339 -1/1183 1/9519 1/5559 7/1111 -1/1711 1/7893 1/5111 1/3381 -1/1117 

Zd8 1/7313 1/5198 -1/1987 1/3338 1/1919 1/5173 -1/1711 7/1111 1/9331 1/5319 -1/1779 1/3387 

Zd3 -1/737 1/3171 1/7153 1/9331 1/3138 1/3789 1/7893 1/9331 7/1111 1/1713 1/7875 1/9789 

Zd71 1/1181 1/3978 1/5971 1/5398 1/3137 1/3571 1/5111 1/5319 1/1713 7/1111 1/5913 1/5778 

Zd77 1/1113 1/5758 1/3313 -1/1711 1/9718 1/5798 1/3381 -1/1779 1/7875 1/5513 7/1111 -1/1131 

Zd79 1/7398 1/5151 -1/1911 1/3389 1/1999 1/5111 -1/1117 1/3387 1/9789 1/5773 -1/1131 7/1111 

 های پژوهش منبع: یافته

 

    Rماتریس: محاسبۀ مقادیر ویژه 3گام

، مقادیر ویژه و بردارهیای  Dبا استفاده از ماتریس 

(، مقیادیر وییژه و   7شوند. در نگارۀ ) یمویژه محاسبه 

نسییبت مقییادیر ویییژۀ نسییبی ارائییه شییده اسییت:     

 مقادیر ویژه -6نگارۀ 

1/11 1/11 1/11 1/11 1/119 1/15 1/11 1/79 7/71 7/83 5/17 3/73  

 نسبت 1/31 1/97 1/73 1/71 1/17 1/17 1/11 1/11 1/11 1/11 1/11 1/11

ی پژوهشها افتهمنبع: ی

 

(، مجمیو  چهیار نسیبت    7بر اساس نتایج نگارۀ )

اسیت کیه نشیان     88/1و برابیر بیا    81/1اول بيش از 

 اند. ی اصلیها مؤلفهدهد چهار مؤلفۀ نیست،  یم
 

 ی اصالی هاا  مؤلفاه : محاسبه و انتمااب  5و  4گام 

 DEA مدلعنوان متغیرهای خروجی  به

 (، محاسیبه و  5ی اصلی بر اساس رابطیۀ ) ها مؤلفه

 

 DEA یها مدلدر  ،همچنين ( است.1به شرح نگارۀ )

کیه   در حیالی  ؛نياز است مقادیر متغيرها مثبت باشیند 

بودنیید؛ اصیلی منفییی   یهییا مقییادیر مؤلفیه تعیدادی از  

، از رابطیییۀ بیییرای رفیییع ایییین مشیییکل  بنیییابراین،

1)( +− j

lPCMin  بیا ایین عمیل    شیود  یماستفاده .

 ی اصلی، خروجی در نظر گرفته شد.ها مؤلفهتمامی 
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 ی اصلیها مؤلفه -7نگارۀ 

 PC1 PC2 PC3 PC4 نام شرکت

گذاری آتيه دماوند گروه سرمایه  1/159771 1/737115 1/17917 1/939517 

گذاری سپه سرمایه  7/577998 1/717877 1/799183 1/131737 

گذاری گروه صنعتی رنا سرمایه  7/759883 1/717575 7/177377 1/131189 

گذاری صندوق بازنشستگی کشوری سرمایه  7/177539 9/511131 7/158198 1/113183 

گذاری نور کوثر ایرانيان سرمایه  1/731597 1/111777 1/95313 1/515873 

گذاری پردیس سرمایه  9/318779 1/937979 1/71517 1/379935 

گذاری اعتبار ایران سرمایه  1/111313 1/11873 1/595111 7/778138 

گذاری خوارزمی سرمایه  1/831111 1/718777 1/817117 1/93177 

 1/97131 1/579379 1/357973 1/771918 توسعه صنایع بهشهر

 3/38711 1/781999 1/917973 1/717387 گروه صنعتی سدید

گذاری سایپا گروه سرمایه  7/871881 1/711517 1/789337 1/117337 

 1/781317 1/133919 1/718517 7/111538 ليزینو ایرانيان

گذاری توسعه آذربایجان سرمایه  5/139153 1/131739 1/371837 1/15191 

گذاری البرز گروه سرمایه  5/93898 1/151998 7/113118 1/737551 

گذاری پارس توشه سرمایه  5/811558 1/771793 7/158173 1/511118 

گذاری ملی ایران سرمایه  1/113199 1/77875 7/11739 1/733951 

گذاری صنعت و معدن سرمایه  7/871389 9/138118 1/973397 1/797871 

گذاری ساختمان ایران سرمایه  9/935973 1/117377 1/537131 1/111197 

گذاری بوعلی سرمایه  1/931111 7/119781 1/913131 1/171115 

گذاری اميد مدیریت سرمایه  1/758158 3/318115 1/191917 1/751171 

گذاری یدیر سرمایه  7/113773 1/115313 1/17193 1/373855 

گذاری بهمن سرمایه  7/37333 1/111153 1/571155 1/713878 

گذاری توسعه صنعتی ایران سرمایه  1/511813 1/575115 1/333778 1/571773 

گذاری توسعه معادن و فلزا  سرمایه  1/173113 1/535183 1/777578 1/319118 

گذاری توسعه ملی سرمایه  7/171871 1/887337 1/71197 1/779983 

گذاری توکا فولاد سرمایه  1/131183 1/757538 1/877331 1/939187 

 1/711399 9/771513 1/377139 3/311183 داروپیش

گذاری نيرو سرمایه  7/178178 1/913117 1/513735 1/51798 

گذاری صنایع پتروشيمی سرمایه  9/111379 1/113871 1/737371 1/781511 

گذاری صنعت بيمه سرمایه  5/393997 1/1375 1/113378 1/833115 

گذاری گروه توسعه ملی سرمایه  7/553778 1/813881 1/373713 1/151513 

گذاری ملت سرمایه  5/717818 1/198717 1/711813 1/313131 

سنا -گذاری نيروگاهی ایران سرمایه  1/591983 7/17731 1/171319 1/971759 

گذاری صنعت نفت سرمایه  9/175177 1/831759 7/831579 1/73789 

ی پژوهشها افتهمنبع: ی        



  37/ های اصلی ها و روش تجزیه به مؤلفه گذاری با رویکرد تحلیل پوششی داده های سرمایه برای ارزیابی عملکرد شرکت مدلی

 

 

 گرا یورود BCC مدل: استفاده از 6گام 

 BCC مییدلگفتییه شیید،  قییبلاًطییوری کییه  همییان

انتییاب شید.    DEAی هیا  روشمحور، از بين  ورودی

اصیلی   یهیا  ماهيت مؤلفیه همچنين، با توجه به اینکه 

؛ از نو  افزایشی اسیت  طبق مرحلۀ قبلی، آمده دست به

در نظر گرفته شید.   مدلخروجی  تمامی آنها بنابراین،

 ۀضمناً از ورودی مجازی بیا مقیادیر یی  بیرای همی     

DMUمدل یها BCC شد. نتیایج  استفاده  گرا یورود

( آمیییده اسیییت.8در نگیییارۀ ) میییدلاجیییرای ایییین 

 

 بندی گرا و نتایج رتبه ورودی BCC مدلنتایج  -8نگارۀ 

 نام شرکت
BCC 

 نام شرکت Rank محور ورودی
BCC 

 Rank محور ورودی

 71 1/1135 گذاری ساختمان ایران سرمایه 55 1/7971 گذاری آتيه دماوند گروه سرمایه

 98 1/9137 گذاری بوعلی سرمایه 99 1/9131 گذاری سپه سرمایه

 7 7 گذاری اميد مدیریت سرمایه 91 1/5873 گذاری گروه صنعتی رنا سرمایه

 93 1/9711 گذاری یدیر سرمایه 71 1/1988 گذاری صندوق بازنشستگی کشوری سرمایه

 73 1/5138 گذاری بهمن سرمایه 51 1/7795 گذاری نور کوثر ایرانيان سرمایه

 59 1/7139 گذاری توسعه صنعتی ایران سرمایه 9 7 گذاری پردیس سرمایه

 91 1/9311 گذاری اعتبار ایران سرمایه
گذاری توسعه معادن و  سرمایه

 فلزا 
1/9513 95 

 97 1/9977 گذاری توسعه ملی سرمایه 91 1/9779 خوارزمی گذاری سرمایه

 57 1/9757 گذاری توکا فولاد سرمایه 97 1/7137 توسعه صنایع بهشهر

 5 7 داروپیش 1 7 گروه صنعتی سدید

 71 1/5933 گذاری نيرو سرمایه 73 1/5113 گذاری سایپا گروه سرمایه

 75 1/3977 پتروشيمی گذاری صنایع سرمایه 77 1/5797 ليزینو ایرانيان

 7 1/1531 گذاری صنعت بيمه سرمایه 8 1/7883 گذاری توسعه آذربایجان سرمایه

 78 1/917 گذاری گروه توسعه ملی سرمایه 3 1/7158 گذاری البرز گروه سرمایه

 1 1/7817 گذاری ملت سرمایه 3 1/1797 گذاری پارس توشه سرمایه

 51 1/7793 سنا -گذاری نيروگاهی ایران سرمایه 93 1/915 گذاری ملی ایران سرمایه

 79 1/1177 گذاری صنعت نفت سرمایه 77 1/1171 گذاری صنعت و معدن سرمایه

ی پژوهشها افتهمنبع: ی
 

 بندی وامدهای کارا : رتبه7گام 

بنییدی واحییدهای کییارا، از تکنيیی     بییرای رتبییه 

( اسیتفاده  8( طبیق رابطیۀ )  APپيترسیون )  -اندرسون

 ( است.  8شده است که نتایج آن به شرح نگارۀ )
 

 گیری یجهنت

 های در این پژوهش پس از مطالعۀ پيشينۀ پژوهش

ی هیا  شیرکت شده در خصو  ارزیابی عملکرد  انجام

، دو دسییته متغيییر بییرای ارزیییابی   گییذاری سییرمایه

شناسایی شد. نظر خبرگیان   گذاری سرمایهی ها شرکت

آوری شید کیه    شیده، جمیع   دربارۀ متغيرهای شناسایی

بیا اسیتفاده از تحليیل عیاملی تأیيیدی       آنهیا برخی از 

حییذ  شییدند. در اییین مطالعییه، متغيرهییای جمییع    

، جمع حقوق صیاحبان سیهام   ها یبده، جمع ها ییدارا

ی شییرکت، ورودی و متغيرهییای هییا نییهیهزو جمییع 
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د عملياتی، خروجی درنظیر  درآمد، سود خالص و سو

ی هیا  شیاخص ی هر ی  از ريگ اندازهگرفته شد. برای 

ورودی و خروجی میذکور، از اطلاعیا  موجیود در    

ی مالی مسیتیرج از سیایت کیدال،    ها گزارشاسناد و 

منظیور   مناسیب بیه   میدل استفاده شد. بیرای انتییاب   

، ابتیدا  گیذاری  سیرمایه ی هیا  شیرکت ارزیابی عملکرد 

 گیذاری  سیرمایه ی هیا  شرکتنمرا  کارایی برای کليۀ 

بیا دو گیرایش    BCCو  CCRی هیا  مدلبا استفاده از 

محور محاسیبه شیده اسیت.     محور و خروجی ورودی

نشیان   هیا  میدل مقایسۀ نتایج حاصیل از اجیرای ایین    

 میدل پيشنهادی بیرای پیژوهش حاضیر،     مدل دهد یم

BCC میدنظر   مدلمحور است. بعد از انتیاب  ورودی

، الگوریتم پيشینهادی پیژوهش   DEAی ها مدلاز بين 

ارائییه شیید. بییرای طراحییی الگییوریتم پيشیینهادی اییین 

اسیتفاده شید    DEA-PCAمطالعه، از رویکرد تلفيقیی  

ارزیابی عملکرد منجیر شید.    مدلکه نهایتاً به طراحی 

نتایج حاصیل از اجیرای الگیوریتم پيشینهادی نشیان      

گیذاری تحیت    سیرمایه شرکت  51از مجمو   دهد یم

شرکت با امتياز کارایی  1، فقط 7533بررسی در سال 

درصیید 79. بییه عبییار  دیگییر،  ندییی ، کییارا هسییت 

درصید ناکیارا   88گیذاری کیارا و    ی سیرمایه ها شرکت

ی کارا، الگیویی بیرای سیایر    ها شرکتکه البته  ندهست

از میدیریت   اند عبار  ها شرکت؛ این ندهست ها شرکت

گذاری پردیس، داروپیش  ، سرمایهگذاری اميد سرمایه

و گروه صنعتی سدید. در ادامه پيشنهادهایی به شیرح  

 :دشو یمزیر ارائه 

ی الگو، بیرای افیزایش   ها شرکتبا معرفی  توان یم .7

ی ناکییارا، هییا شییرکتکییارایی و عملکییرد بهينییۀ  

 ریزی کرد. برنامه

، نتییایج هییاDMUاز آنجییا کییه بییا افییزایش تعییداد  .9

انجام پژوهشیی مشیابه     ،دیآ یمدست تری به واقعی

 .  شود یمهای بيشتری پيشنهاد DMUبا تعداد 

ی واحیدها، تحیت   هیا  یخروجی و  ها یورودميزان  .5

شرایط متفاو  ممکن است مقدار ثابیت و معينیی   

نباشد؛ بنابراین، استفاده از رویکرد تحليل پوششیی  

ی فازی برای انعکاس شرایط واقعیی حیاکم   ها داده

بیرای ارزییابی کیارایی     هیا  یخروجو  ها یورودبر 

 .شود یمپيشنهاد 

فییرض اوليییه اییین اسییت کییه متغيرهییای  PCAدر  .1

 میدل . توسیعۀ  انید  دارای توزیع نرمیال  شده یبررس

PCA    به متغيرهای تصادفی فازی با توزییع نرمیال

 یابد. نيز اهميت می

-DEAتلفيقیی   مدلبا توجه به پيشنهاد قبلی، ارائۀ  .3

PCA  بنیدی واحیدها    برای محاسبۀ کارایی و رتبیه

، ها یخروجو  ها یورودبررسی شود، در حالتی که 

 متغيرهای تصادفی فازی باشند.

 

  منابع

خییاتمی  ،زاده، سییعيد رمضییان ،مقصییوداميییری، . 1

. صییدقيانیجمشییيد  و فيروزآبییادی، سییيدمحمد 

علمییی  یهییا ارزیییابی عملکییرد گییروه  (.7533)

ط رویکییرد دانشییگاه علییوم انتظییامی امییين توسیی 

هیا و  مشیترک در تحليیل پوششیی داده    یها وزن

فصییلنامۀ . هییای اصییلی فییازیلفییهؤتجزیییه بییه م

 ،سیال چهیارم  ، مدیریت منابع در نيروی انتظیامی 

 .57 -77   ،9 ۀشمار

زاده لطفی، فرهیاد و   . جهانشاهلو، یلامرضا، حسين2

و  ها دادهتحليل پوششی (. 7581هاشم نيکومرام. )

دانشگاه آزاد اسلامی واحید علیوم   . کاربردهای آن

 پژوهشا .

. خواجییوی، شییکراله، فتییاحی نییافچی، حسیین و   5

بنییدی و  (. رتبییه7531محمدحسییين قییدیریان. ) 

https://www.noormags.ir/view/fa/creator/225185/%d9%85%d9%82%d8%b5%d9%88%d8%af_%d8%a7%d9%85%db%8c%d8%b1%db%8c
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/259192/%d8%b3%d8%b9%db%8c%d8%af_%d8%b1%d9%85%d8%b6%d8%a7%d9%86_%d8%b2%d8%a7%d8%af%d9%87
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/396044/%d8%b3%db%8c%d8%af_%d9%85%d8%ad%d9%85%d8%af_%d8%ae%d8%a7%d8%aa%d9%85%db%8c_%d9%81%db%8c%d8%b1%d9%88%d8%b2_%d8%a2%d8%a8%d8%a7%d8%af%db%8c
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/396044/%d8%b3%db%8c%d8%af_%d9%85%d8%ad%d9%85%d8%af_%d8%ae%d8%a7%d8%aa%d9%85%db%8c_%d9%81%db%8c%d8%b1%d9%88%d8%b2_%d8%a2%d8%a8%d8%a7%d8%af%db%8c
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/396044/%d8%b3%db%8c%d8%af_%d9%85%d8%ad%d9%85%d8%af_%d8%ae%d8%a7%d8%aa%d9%85%db%8c_%d9%81%db%8c%d8%b1%d9%88%d8%b2_%d8%a2%d8%a8%d8%a7%d8%af%db%8c
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/33383/%d8%ac%d9%85%d8%b4%db%8c%d8%af_%d8%b5%d8%af%d9%82%db%8c%d8%a7%d9%86%db%8c
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/33383/%d8%ac%d9%85%d8%b4%db%8c%d8%af_%d8%b5%d8%af%d9%82%db%8c%d8%a7%d9%86%db%8c
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