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 چکیدٌ

 ،وؿت ٍ وابض  ٍ ثبقس. اظ ًؾط تدبضٕ ّب اظ خْبت هرتلف زاضإ اّو٘ت هٖ قطوت فولىطز اضظٗبثٖ

اّو٘ت اٗي وؿت ٍوبض ثبفث قاس تاب ًگابُ      .زاضزثطتطٗي وؿت ٍوبضّبٕ زً٘ب لطاض  زض قوبضزاضٍ 

اضظٗابثٖ   ضاؾاتب،  اٗاي  إ ثِ آى زض التهبز وكَضّبٕ تَؾقِ ٗبفتاِ ٍخاَز زاقاتِ ثبقاس. زض     ٍٗػُ

اٗاي  زض َز. ثا ذَاّاس   ثطإ ؾطهبِٗ گاصاضاى زض اٗاي زاَظُ هف٘اس     ،فولىطز ٍ ضتجِ ثٌسٕ قطوتْب

ثاب  1389 -1384زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى عٖ ؾبل ّابٕ   فقبلٖ پػٍّف قطوت ّبٕ زاضٍٗ

زاضاٖٗ، زمَق ثطإ اٗي هٌؾَض، اظ  . اًس ضتجِ ثٌسٕ قسُّب اؾتفبزُ اظ تىٌ٘ه تحل٘ل پَقكٖ زازُ

فاطٍـ، ؾاَز   اظ ٍ ثاِ فٌاَاى هتر٘طّابٕ ٍضٍزٕ،    نبزجبى ؾْبم، تقساز پطؾٌل ٍ هَخَزٕ وبلا 

 .هتر٘طّبٕ ذطٍخٖ اؾتفبزُ قسُ اؾتثِ فٌَاى ًبذبلم ٍ ؾَز ذبلم 
 

 
 JEL :C02 ،G10طبمٍ بىدی 

، ثبظاض ؾْبم تْطاىّبٕ زاضٍٖٗ  ّب، قطوت  تحل٘ل پَقكٖ زازُ :َا  کلید ياصٌ

                                                           
 هطزَم غلاهطضب اؾلاهٖ ث٘سگلٖ تحت ضاٌّوبٖٗ  ثْطام ًمف تجطٗعٕاٗي همبلِ اظ پبٗبى ًبهِ وبضقٌبؾٖ اضقس

 قسُ اؾت. اؾترطاج 

mailto:naghshtabrizi2003@yahoo.com
mailto:naghshtabrizi2003@yahoo.com
mailto:alavi_hamidreza@yahoo.com




 َا  داريیی پذیزفتٍ ضدٌ در بًرط ايراق بُادار با استفادٌ اس ريش تحلیل پًضطی دادٌ ارسیابی ضزکتُای                      636  

 

 . ممدم6ٍ

 تجـ ثِ ٍ تَل٘س فَاهل ثَزى هحسٍز ثب ّوَاضُ ذَز ز٘بت زٍضاى توبهٖ زض ثكط قه ثٖ

 ظًسگٖ قطاٗظ آٍضزى زؾت ثِ هٌؾَض ثِ ّؿت. ثكط ٍ ثَزُ ذسهبت هَاخِ ٍ وبلاّب آى

 و٘ف٘ت ثب ٍ ث٘كتط تَل٘س ثِ زؾتطؾٖ ٍ اهىبًبت هَخَز اظ ثٌِْ٘ اؾتفبزُ خع إ چبضُ ثْتط

 زؾت ثِ ثبقس ً٘بظ هٖ اٗي گَٕ پبؾد ضٍقٌٖ ثِ وِ آًچِ زبضط زبل زض ًساضز. ثبلاتط

« وبضاٖٗ» ولوِ  ٗه زض ٍ تَل٘س هحسٍز فَاهل ٍ اهىبًبت اظ ًت٘دِ زساوثط آٍضزى

 ثبقس.  هٖ

 ثؿ٘بض هؿبئل خولِ اظ التهبزٕ هرتلف ّٕب  ثرف فولىطز ثطضؾٖ ٍ اضظٗبثٖ اهطٍظُ

 قسى هغطح ثب ذهَنب ٍ ًوَزُ خلت ذَز ثِ ضا هحممبى اظ تَخِ ثؿ٘بضٕ وِ اؾت هْوٖ

 ّٕب  ثرف اخطاٖٗ هسٗطاى پصٗطٕ افعاٗف هؿئَل٘ت ٍ ظزاٖٗ توطوع ّوچَى هجبزثٖ

 زاقتِ آى ثط هرتلف ضا ّٕب  ؾبظهبى هَخَز، هٌبثـ ؾبظٕ ثٌِْ٘ ثحث ّوچٌ٘ي ٍ هرتلف

 اظ اٗي ثپطزاظًس. ٍ قطوتٖ ً٘ع ذَز ؾطپطؾتٖ تحت ٍازسّبٕ فولىطز ثطضؾٖ ثِ وِ

 .ذَز ثپطزاظز هرتلف ًَازٖ فولىطز ثطضؾٖ ٍ اضظٗبثٖ ثِ ثبٗؿتٖ ٍ ًجَزُ هؿتثٌٖ لبفسُ

 گ٘طٕ وبضاٖٗ اًساظُ ثبقس هٖ ً٘بظ اٗي گَٕ پبؾد ضٍقٌٖ ثِ چِ وِ آى زبضط زبل زض

 .اؾت ٗىسٗگط ثب آى ّبٕ هرتلف ٍ همبٗؿِ قطوت

 اؾت. ثطإ آى ّٕب  ٍضٍزٕ ثِ ّب  ذطٍخٖ ًؿجت  ؾ٘ؿتوٖ ّط وبضاٖٗ ّٕب  قبذم اظ ٗىٖ

 ٖ ٖ  اضظٗابث ٖ  زٍ ضٍـ وابضاٗ ٕ  ضٍـ -2پابضاهتطٕ ٍ   ّٕاب   ضٍـ -1 :زاضز ٍخاَز  ولا   ّاب

  اؾاتفبزُ  ّاب   قاطوت  وبضاٖٗ ثطإ اضظٗبثٖ ًبپبضاهتطٕ ضٍـ اظ پػٍّف، اٗي زض ًبپبضاهتطٕ.

ٕ   ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل ضٍـ فوسُ اؾت. هعٗت قسُ زض  ثِ فٌَاى ٗاه ضٍـ ًبپابضاهتط

ِ  ّبٕ  ذطٍخٖ ٍ ّب  ٍضٍزٕ وِ اؾت ّٖٗب  ؾ٘ؿتن ؾٌدف وبضاٖٗ اظ  پاؽ  زاضًاس.  چٌسگبًا

 ضٗعٕ ثطإثطًبهِ ٍ گ٘طٕ تهو٘ن زض ضا هسٗطاى تَاى هرتلف هٖ ًَازٖ وبضاٖٗ گ٘طٕ اًساظُ

ٕ   زساوثط زهَل هٌؾَض ثِ هٌبثـ اظ ثٌِْ٘ اؾتفبزُ اؾابؼ،   اٗاي  ثاط  .واطز  ذطٍخاٖ ٗابض

زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثاَضؼ اٍضاق  ّبٕ   قطوت ثٌسٕ ضتجِ» زبضط پػٍّف انلٖ هؿبلِ

ًؾاط گطفتاِ    زض« ّاب   إ تحل٘ل پَقكٖ زازُ تىٌ٘ه چٌس هَلفِ اظ اؾتفبزُ ثْبزاض تْطاى ثب

زض ازاهِ همبلِ ثسٗي نَضت ؾبذتبض ٗبفتِ اؾت: ثرف زٍم زض هاَضز پ٘كاٌِ٘    .اؾت قسُ

ثبقااس. اعلافاات قااطوتْب  ٍ تدعٗااِ هااٖ DEAّاابٕ   تحم٘ااك ٍ هقطفااٖ اخواابلٖ ضٍـ
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ّبٕ ؾَم ٍ چْبضم اضاِٗ قسُ   ّب ثِ تطت٘ت زض ثرف  ثٌسٕ قطوت تحل٘ل ٍ همبٗؿِ ٍ ضتجِ ٍ

 اؾت ٍ زض پبٗبى زض ثرف پٌدن ًتبٗح پػٍّف فٌَاى گطزٗسُ اؾت.
 

 . پیطیىٍ تحمیك2
آٌٗس وؿت ّسف ضا اضظٗبثٖ اؾت وِ ّعٌِٗ هٌبثـ نطف قسُ زض فط  هفَْهٖ وبضاٖٗ

ّبٕ ههطف قسُ  ّب ثسؾت آهسُ ثب ٍضٍزٕ ذطٍخٖثسٗي نَضت وِ همبٗؿِ  وٌس. هٖ

وٌس. ثطإ ؾٌدف وبضاٖٗ ّعٌِٗ تأه٘ي هٌبثـ اًؿبًٖ، ّعٌِٗ  ه٘عاى وبضاٖٗ ضا هكرم هٖ

اؾتفبزُ اظ تدْ٘عات، ًگْساضٕ تؿْ٘لات ٍ ًطخ ثبظگكت ؾطهبِٗ ٍ ًؾبٗط آى هَضز 

 طاج ًوَز:تَاى وبضاٖٗ ضا اظ ضاثغِ ظٗط اؾتر ثغَض ولٖ هٖ .گ٘طز هلازؾِ لطاض هٖ

وبضاٖٗ  

ذطٍخٖ ٍالقٖ

ٍضٍزٕ ٍالقٖ

ذطٍخٖ هَضز اًتؾبض

ٍضٍزٕ ٍالقٖ

 

 ضٍٗىطز زض ٍخَز زاضز. ًبپبضاهتطٗه ٍ پبضاهتطٗه هْن ضٍـ زٍ وبضآٖٗ هطظ تق٘٘ي ثطإ

 ضٍـ هطظٕ تهبزفٖ، ضٍـ چَى هتفبٍتٖ ّٕب  ضٍـ وبضآٖٗ، هطظ تق٘٘ي پبضاهتطٗه

 ّٕب  اٗي ضٍـ توبهٖ زض انَلى عَض ثِ .زاضز ٍخَز ضر٘ن، هطظٕ ضٍـ ٍ آظاز تَظٗـ

 ثب تَل٘س هطظٕ تبثـ ٗه هتفبٍت، ىّب  فطو اظ اؾتفبزُ ثب وِ اؾت آى ثط ؾقٖ پبضاهتطٗه

 ثِ ضا ّب  ًبوبضآٖٗ ٍازس ه٘عاى ٍؾ٘لِ اٗي ثِ ٍ قَز ظزُ ترو٘ي تطو٘جٖ، ذغبٕ خولِ ٗه

 پبضاهتطٗه، ضٍـ اٗطاز تطٗي زّس. هْن ًؿجت ًبوبضآٖٗ فَاهل ٍ تهبزفٖ فَاهل زؾتِ زٍ

 زض ثب گ٘طز. لصا هى ًؾط ًبوبضآٖٗ زض خعء ٍ تَاثـ ثطإ وِ اؾت هتفبٍتٖ ىّب  فطو

 اهىبى وِ گطزز زبنل هى هتفبٍتٖ ثؿ٘بض ىّب  ترو٘ي هرتلف، ىّب  فطو ًؾطگطفتي

 ًبپبضاهتطٗه ضٍـ زض همبثل، زض .ؾبظز هى هَاخِ هكىل ثب ضا ٍازسّب ث٘ي فولٖ همبٗؿِ

 قىل تق٘٘ي ثِ ً٘بظٕ اضائِ قس، وبضآٖٗ ترو٘ي ثطإ فبضل تَؾظ ثبض اٍل٘ي ثطإ وِ

 ىّب  ضٍـ تطٗي هْن ٗىٖ اظ ًساضًس. ٍخَز ً٘ع تهبزفٖ فَاهل ٍ ًجَزُ تَاثـ ثطإ ذبنٖ

 ؾبل زض ّوىبضاًف ٍ چبضًع تَؾظ ثبض اٍل٘ي وِ اؾت ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل ًبپبضاهتطٗه

 گ٘طى وِ ٍازسّبٕ تهو٘ن ثطضؾٖ خْت ٍ ذغٖ ضٗعٕ ثطًبهِ ضٍـ پبِٗ ثط 1978

 گطزٗس. اضائِ زٌّس هى اًدبم ضا هكبثْٖ ٍؽبٗف
قًَس زض ٗه ًگبُ ولاى ثِ زٍ  ّبٖٗ وِ خْت اضظٗبثٖ فولىطز ثِ وبض گطفتِ هٖ  ضٍـ

 قًَس.  ضٍـ پبضاهتطٕ ٍ ًبپبضاهتطٕ تمؿ٘ن هٖ
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اثتسا ٗه قىل ذبل ثطإ قَز وِ زض آًْب  لاق هٖتّبٖٗ ا  ّبٕ پبضاهتطٕ ثِ ضٍـ  ضٍـ

ّبٕ ثطآٍضز تَاثـ وِ زض آهبض ٍ   قَز. ؾپؽ ثب ٗىٖ اظ ضٍـ تبثـ تَل٘س زض ًؾط گطفتِ هٖ

سُ ٍ چَى التهبز ؾٌدٖ هطؾَم اؾت، ضطاٗت هدَْل )پبضاهتطّبٕ( اٗي تبثـ ثطآٍضز ق

ٍـ ض اٗطاز تطٗي گطزًس. هْن ٗب پبضاهتطّبٖٗ اظ تبثـ ثطآٍضز هّٖب پبضاهتط   زض اٗي ضٍـ

لصا  گ٘طز. هى ًؾط ًبوبضآٖٗ زض خعء ٍ تَاثـ ثطإ وِ اؾت هتفبٍتٖ ىّب  فطو پبضاهتطٗه،

وِ  گطزز زبنل هى هتفبٍتٖ ثؿ٘بض ىّب  ترو٘ي هرتلف، ىّب  فطو ًؾطگطفتي زض ثب

ضٍـ  زض همبثل، زض .ؾبظز هى هَاخِ هكىل ثب ضا ٍازسّب ث٘ي فولٖ همبٗؿِ اهىبى

ثِ  ً٘بظٕ اضائِ قس، وبضآٖٗ ترو٘ي ثطإ فبضل تَؾظ ثبض اٍل٘ي ثطإ وِ ًبپبضاهتطٗه

 ًساضًس. ٍخَز ً٘ع تهبزفٖ فَاهل ٍ ًجَزُ تَاثـ ثطإ ذبنٖ قىل تق٘٘ي

 :اظ فجبضتٌس ًبپبضاهتطٗه ّبٕ  هعاٗبٕ ضٍـ ولٖ عَض ثِ

  خبهقِ؛ ه٘بًگ٘ي همبثل زض هكبّسات اظ ٗه ّط ثط توطوع-

  ذطٍخٖ؛ ٍ ٍضٍزٕ چٌسٗي اظ ّوعهبى اؾتفبزُ-

  ظا؛ ثطٍى هتر٘طّبٕ ثب ؾبظگبضٕ-

  تَظٗـ؛ تبثـ قىل زاًؿتي ثِ ً٘بظ فسم-

 هتفبٍت. گ٘طٕ اًساظُ ّٕب  هم٘بؼ ثب ّب  ذطٍخٖ ٍ ّب  ٍضٍزٕ وبضگ٘طٕ ثِ اهىبى-

  تىٌ٘ه تحل٘ال  زض .اؾت ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل ًبپبضاهتطٗه ىّب  ضٍـ تطٗي هْن ٗىٖ اظ

ًؾاط   زض ٗىؿابى  ّاب   ؾاتبزُ  ٍ ّاب   ًْبزُ اظ ٗه ّط اّو٘ت فبزٕ، زبلت زض ّب  زازُ پَقكٖ

ِ   ٍازس ٗه وبضاٖٗ زض ّب  ًْبزُ اظ ٗه ّط ،ٍالـ زض اهب. قَز هٖ گطفتِ ٍ  اثط هتفابٍتٖ زاقات

ثٌابثطاٗي ضٍـ تحل٘ال    ثبقس. هٖ هتفبٍت وبضاٖٗ، ؾٌدف زض ؾتبزُ ّط اّو٘ت چٌ٘ي ّن

ّبٕ هرتلف   ثٌسٕ وبضائٖ ٍازس اضظٗبثٖ ٍ ضتجِّب ٗىٖ اظ هٌبؾجتطٗي ضٍـ زض   پَقكٖ زازُ

 ثبقس. هٖ

 (DEAَا )  ريش تحلیل پًضطی دادٌ .2-6

 تطٗي زض ؾبزُ .اؾت ٍازس آى ّبٕ زازُ ٍ ّب  ؾتبزُ ٕ ٗؿِ همب هؿتلعم اٖٗ وبض گ٘طٕ اًساظُ

 ثِ تمؿ٘ن ؾتبزُ اظ تَاى هٖ ضا وبضاٖٗ زاضز، ٍخَز ؾتبزُ ٗه ٍ زازُ ٗه تٌْب وِ زبلت

 ثِ هحبؾجبت تقساز تمؿن اظ وبهپَ٘تط ٗه وبضاٖٗ هثبل فٌَاى ثِ.آٍضز زؾت ثِ زازُ

 .زّس هٖ ًكبى ضا ظهبى ٍازس زض هحبؾجبت تقساز زبنل وِ آٗس هٖ ثِ زؾت ظهبى همساض

 اظ ٗه ّط اضظـ ٍ ثبقس چٌسگبًِ ّٕب  ؾتبزُ ٍ ّب  زازُ زاضإ گ٘طٕ ٍازس تهو٘ن اگط

 ّب  ؾتبزُ همساض ضطة زبنل هدوَؿ تمؿ٘ن اظ تَاى هٖ ثبقس، هقلَم ّب  ؾتبزُ ٍ ّب  زازُ
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 ٕ هطثَعِّب  ٍظى زض ّب  زازُ همساض ضطة زبنل هدوَؿ ثِ هطثَعِ اضظـ ّٕب  زضٍظى

 .وطز هحبؾجِ ضا وبضاٖٗ ه٘عاى

ٍازاسّب   وبضآٗى گ٘طٕاًساظُ ثطإ 1957 ؾبل زض وِ اؾت فبضل زٗسگبُ تَؾقِ ضٍـ اٗي

زاضإ  هكبثِ ٍازسّبٕ وبضآٗى ثطضؾٖ زض ٍ قس اضائِ ذطٍخٖ ٗه ٍ ٍضٍزٕ ٗه اؾبؼ ثط

ٖ  وابضآٗى  تق٘ا٘ي  فبضل ًساقت. وبضآٗى هتقسز ىّب  ذطٍخٖ ٍ ٍضٍزٕ اؾابؼ   ثاط  ضا ًؿاج

ِ  هاَضز  ل٘ابؼ  غ٘طلبثل ىّب  ٍضق٘ت زض ٍ هتقسز ىّب  ؾتبزُ ٍ ّب  زازُ  ثاب  ٍ زاز لاطاض  تَخا

 :ًوَزًس اضائِ ضا ظٗط تبثـ ووه ف٘لسّبٍؼ
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 ثبقس.  ٍظًف هٖ xًْبزُ ٍ  vٍظى آى ٍ  yؾتبًسُ ٍ  uزض ضاثغِ فَق 

 ٍ ٍضٍزٕ چٌس ثب ٍازسّب ًؿجٖ وبضآٗى گ٘طٕ اًساظُ تَاًبٗى وِ هسل اٗي تَؾقِ

 زض وَپط ضاٌّوبٗى ثِ ٍ  ضٍزظ زوتطٕ ضؾبلِ زض ثبض اٍل٘ي ثبقس زاقتِ ضا چٌسذطٍخٖ

 آهطٗىب  هلٖ هساضؼ آهَظاى زاًف تحه٘لٖ پ٘كطفت اضظٗبثٖ فٌَاى تحت 1976ؾبل

 گطزٗس. اضاِٗ

اؾتَاض  فطو اٗي ثط گ٘طًسُتهو٘ن ٍازسّبٕ فولىطز اضظٗبثٖ زض ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل

وبض  ثِ هكبثِ ىّب  ؾتبزُ تَل٘س ثطإ ضا هكبثِ ىّب  ًْبزُ ثطضؾٖ تحت ٍازسّبٕ وِ اؾت

 وِ اى ث٘وِ قطوت ٗه ققت ٍ اؾتبى ٗه هساضؼ ،ّب  ثبًه ققت هثبل، ثطإ گ٘طًس.هى

 ثب اهب هكبثِ ىّب  ؾتبزُ ٍ ّب  ًْبزُ ٍ ؾبذتبض زاضإ گ٘طًسُتهو٘ن ٍازسّبٕ هَضز زض ّط

 ؾبٗط  ثب آى تطو٘ت ٍ تىٌ٘ه اٗي اظ اؾتفبزُ ذهَل زض ّؿتٌس، هتفبٍت ؾغَح همساضٕ

 اغلت ًت٘دِ اؾت. قسُ اًدبم هتقسزٕ تحم٘مبت ٍازسّب، وبضآٗى اضظٗبثٖ زض ّب  ضٍـ

 ثبقس. هى ضٍـ اٗي وبضآٗى وٌٌسُتبٗ٘س گطفتِ نَضت تحم٘مبت؛

 ثِ زؿبؾ٘ت ظٗبزٕ وبضآٗى همبزٗط وِ اؾت آى تىٌ٘ه اٗي وبضگ٘طٕ ثِ زض هْن هغلت

 اوثط ٍازسّبٕ همبزٗطوبضآٗى گ٘طز، نَضت ّب  زازُ زض وَچىٖ اقتجبُ اگط ٍ زاضًس ّب  زازُ

 اٗي زض هَفم٘ت ول٘سٕ فبهل ٗه ثٌبثطاٗي،. زاقت ذَاٌّس اؾبؾٖ تر٘٘طات گ٘طى تهو٘ن

 ثطذٖ اؾت. ًتبٗح ذطٍخٖ ٍ ٍضٍزٕ فَاهل توبم ثطإ زل٘ك ٍ نح٘ح همبزٗط تىٌ٘ه

 ثطإ ى هٌبؾجّٖب  هسل ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل ىّب  هسل وِ اؾت آى هج٘ي تحم٘مبت

 چبضًع،هسل  ّوچٌ٘ي ٍ ّؿتٌس گ٘طى تهو٘ن ٍازسّبٕ وبضآٖٗ اضظٗبثٖ ٍ ثٌسٕ ضتجِ

 وبضآتط تىٌ٘ىٖ ًؾط اظ  (BCC)وَپط ٍ چبضًع ثٌىط، هسل ثِ ًؿجت  (CCR)ضٍزظ ٍ وَپط

 اؾت.
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ٖ  ضٗعٕ ثط ثطًبهِ هجتٌٖ ضٗبضٖ تىٌ٘ه ٗه ،ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل  اٗاي  زض .اؾات  ذغا

ٖ  ٍ ذطٍخٖ، ٍضٍزٕ هتر٘طّبٕ اظ چٌستبٖٗ هدوَفِ اظ ٗه اؾتفبزُ ثب ضٍـ  ٗاه  وابضاٗ

ِ  ّاب،   زازُ پَقكٖ تحل٘ل زض قَز. هٖ ثطضؾٖ تق٘٘ي هَضز ٍازسّبٕ اظ گطٍُ ٗاه   اظإ ثا

 ٍازسّبٕ اظ ٗه ّط ثِ هكرهٖ ذطٍخٖ، ًوطُ ٍ ٍضٍزٕ هتر٘طّبٕ اظ هكرم هدوَفِ

ِ  وابضا  هاطظ  ضٍـ، اٗاي  زض .ٗبثاس  هٖ ثطضؾٖ اذتهبل هَضز ٖ   ثا  هكارم  ناَضت تدطثا

 وبضا ٍ ٍازسّبٕ فٌَاى ثِ گ٘طًس، هٖ لطاض وبضا هطظ ثط ضٍٕ وِ ٍازسّبٖٗ ؾپؽ، .قَز هٖ

ٕ   ثِ ً٘ؿتٌس، وبضا هطظ ضٍٕ ثط وِ ٍازسّبٖٗ ِ  ًبوابضا  فٌاَاى ٍازاسّب ٖ  قاٌبذت قاًَس.   ها

ِ  ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل انلٖ هسلْبٕ ٖ   BCC  ٍCCRزؾاتِ   زٍ ثا قاًَس.   تمؿا٘ن ها

 اظ گ٘طًاسُ  تهاو٘ن  ٍازاس  همبٗؿِ چٌاسٗي  تَاى ،ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل هعٗت ثعضگتطٗي

ِ  ًبپبضاهتطٗاه ًؿاجت   تىٌ٘ه اٗي زٗگط هعاٗبٕ اظ اؾت. هق٘بض چٌسٗي لحبػ الگَّابٕ   ثا

هبلٖ  ّٕب  ًؿجت تحل٘ل ٍ تدعِٗ زض تبثـ قىل ثِ ترو٘ي ً٘بظ فسم ثِ ه٘تَاى پبضاهتطٗه،

ِ  زض ّوچٌا٘ي  واطز. اقبضُ  ّب  ًؿجت آهبضٕ تَظٗـ ترو٘ي ثِ ً٘بظ فسم ٍ تحل٘ال   ٍ تدعٗا

ٖ  وؿط ثب هرطج ٍ نَضت زض هٌفٖ افساز ٍخَز زضنَضت هبلٖ ًؿجتْبٕ ِ  هكاىلات  هَاخا

ضٍـ،  اٗاي  زٗگاط  هٌسٕ ؾَز. قَز هٖ هطتفـ اٗي هكىلات ضٍـ اٗي زض وِ قس ذَاّ٘ن

ٖ  هق٘ابض  ًابم  ثِ ٍازسٕ ثِ فسز افساز ّوِ تطخوِ زض ،ّب  ًؿجت تحل٘ل ٍ تدعِٗ زض  وابضاٗ

 قس. ذَاّس همبٗؿِ زض ؾَْلت ثبفث افعاٗف اهط اٗي ٍ اؾت

 َا  تحلیل پًضطی دادٌَای  تکىیک .2-6-6

تطٗي آًْب   ّب ٍچَز زاضز وِ زض شٗل هْن  ّبٕ هرتلفٖ اظ تحل٘ل پَقكٖ زازُ  تىٌ٘ه

 زٗسُ اؾت:طهقطفٖ گ

 CCR مدل -الف

تَؾظ چبضًع، وَپط ٍ ٍضٍزظ اضائِ گطزٗس وِ ؾبذتبض ولٖ ظٗط ضا  1978اٗي هسل زض ؾبل 

 زاضز:
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 ثبقس. هقطٍف هٖ CCRوِ ثِ هسل ذبضج لؿوتٖ 
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 ثبقس. هقطٍف هٖ CCRوِ ثِ هسل هضطثٖ 
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 ثبقس. هقطٍف هٖ CCRوِ ثِ هسل پَقكٖ 

 BCC مدل -ب

تَؾظ ثبًىط، چبضًع  ٍ وَپط اضائِ گطزٗسُ اؾت وِ ؾبذتبض  1984زض ؾبل  BCCهسل 

 ولٖ ظٗط ضا زاضز:
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 ثبقس. هقطٍف هٖ BCCاٗي هسل ثِ هسل پَقكٖ 
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 ثبقس. زض هبّ٘ت ذطٍخٖ هقطٍف هٖ BCCاٗي هسل ثِ هسل پَقكٖ 
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 ثبقس. هقطٍف هٖ BCCوِ ثِ هسل خوقٖ 

ّبٕ اًدبم قسُ زض ذهَل ثِ وبض گ٘طٕ ضٍ ـ تحل٘ل پَقكٖ   زض ازاهِ ثِ پػٍّف

ّبٕ زاذلٖ ٍ ذبضخٖ   ّب زض زٍ ثرف هدعإ پػٍّف  ّب زض اضظٗبثٖ وبضاٖٗ قطوت  زازُ

ّبٕ نَضت   ثِ شوط اؾت ثب تَخِ ثِ گؿتطزگٖ ٍ تٌَؿ پػٍّف پطزاذتِ قسُ اؾت. لاظم

 گطفتِ، تٌْب ثِ ثطذٖ اظ آًْب اقبضُ گطزِٗ اؾت.

 َای داخلی  .  مزيری بز پضيَص2-2
ثطإ  DEA   ٍAHP( ثِ ثطضؾٖ تطو٘ت1388نبزلٖ نبزق آثبزٕ ٍ ّوىبضاى )

ّب ضا ثب ٗه   اٗي ضٍـاًس. زض ًْبٗت ه٘عاى زلت  گ٘طٕ پطزاذتِ ثٌسٕ ٍازسّبٕ تهو٘ن ضتجِ

 ًكبى زازُ اًس. هثبل ضؾوٖ

ِ  ؾابذتبض  (، ثِ ثطضؾاٖ تق٘ا٘ي  1388ؾتبٗف ٍ غَ٘ضٕ همسم ) ِ  ثٌْ٘ا  ؾاغح  زض ؾاطهبٗ

ِ  زٍ اًس. قابهل  پطزاذتِ ّب  زازُ تحل٘ل پَقكٖ تىٌ٘ه اظ اؾتفبزُ ثب نٌبٗـ : اؾات  هطزلا

ٖ  ّبٕهتر٘ط تق٘٘ي هٌؾَض ثِ اٍل، هطزلِ ٖ  تحل٘ال  تىٌ٘اه  ذطٍخا ِ    زازُ پَقكا  ّاب، ثا

ٖ  غ٘اط  ٍ هبلٖ ّٕب  هتر٘ط ثب هبلٖ اّطم ث٘ي ضاثغِ ثطضؾٖ  ـ ؾاغح  زض هابل هرتلاف   ناٌبٗ

 فٌاَاى  ثِ ثَزًس زاضٕ هقٌٖ ّوجؿتگٖ زاضإ هبلٖ ثب اّطم وِ ّٖٗب  هتر٘ط اؾت. پطزاذتِ
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ٖ  واِ اّاطم   اؾات  آى ث٘ابًگط  زبنلِ، ًتبٗح قسًس. اًتربة ذطٍخٖ هتر٘ط  ٗابظزُ  زض هابل

ِ  زض ٍ اًساظُ هتر٘ط ثب نٌقت قف زض ؾَزآٍضٕ، هتر٘ط ثب نٌقت  هتر٘اط  ثاب  ناٌقت  ؾا

غ٘اط   وبًٖ نٌقت اؾتثٌبٕ ثِ آى، ثط فلاٍُ. زاضز هقٌبزاضٕ ضاثغِ ثبثت ّٕب  ًؿجت زاضاٖٗ

ٖ  زض گطزٗاس،  تأٗ٘اس  هطاتجٖ ؾلؿلِ ثطضؾٖ، تئَضٕ هَضز نٌبٗـ ثمِ٘ زض فلعٕ واِ   ناَضت

ِ  زض .اؾات  تأٗ٘اس  هَضز نٌقت پٌح زض تٌْب تَاظى تئَضٕ ثاب   زبضاط  پاػٍّف  زٍم هطزلا

ِ  ؾابذتبض  ،ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل تىٌ٘ه اظ گ٘طٕ ثْطُ ِ  ثٌْ٘ا ٕ  ؾاطهبٗ اظ  ٗاه  ّاط  ثاطا

ٕ ّاب   قاطوت  زبنالِ،  ًتبٗح ثِ تَخِ ثب. گطزٗس تق٘٘ي هرتلف نٌبٗـ ؾغح زض ّب  قطوت

هَخجابت   فوال،  اٗاي  ثاب  قاسُ،  ًعزٗاه  ذَز ثٌِْ٘ اّطم هبلٖ ثِ تَاًٌس هٖ ثطضؾٖ هَضز

 .ًوبٌٗس فطاّن ضا ؾْبهساضاى ثطٍت ٍ قطوت اضظـ افعاٗف

ٗبفتِ ٍاگصاضٕ ثب  ّبٕ زل هؿبلِ تقو٘ن  (، ثِ ثطضؾٖ ضٍـ1387ؾبفتٖ ٍ ّوىبضاى )

ّب پطزاذتِ اؾت.   ّبٕ ًبهتدبًؽ فبظٕ ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ تحل٘ل پَقكٖ زازُ  ّعٌِٗ

ّب   تحل٘ل پَقكٖ زازُّبٕ   ًتبٗح تحم٘ك ًوبٗبًگط زل چٌ٘ي هؿبئلٖ هجتٌٖ ثط ضٍـ

 ثبقس. هٖ

اًس وِ ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ (، زض تحم٘ك تَاًؿت1387ِؽطافت اًگ٘ع لٌگطٍزٕ ٍ ّوىبضاى )

ضا اًدبم زٌّس.  EFQMّب، اضظٗبثٖ نحت ًتبٗح زبنل اظ ضٍٗىطز   تحل٘ل پَقف زازُ

 ثبقس. ًتبٗح ث٘بًگط زلت ثبلإ ضٍـ فَق زض همبثل وبضت اهت٘بظى هَاظٕ هٖ

 ثٌسٕ ٍازسّبٕضتجِ ثطإ ذغٖ ضٍقٖ (، زض تحم٘مٖ ثِ اضائ1389ِسٕ ٍ ّوىبضاى )تَز٘

 ثاطإ زال   آى تَؾاظ  غًت٘اه  الگاَضٗتن  انلاح ٍ DEA زض ضأؾٖ غ٘ط ٍ ضأؾٖ وبضإ

ٕ  هثبل اًس. زض ّسفٖ پطزاذتِ چٌس ؾبظٕ ثٌِْ٘ هؿبئل ِ  فاسز ِ  هؿابل  ضٗاعٕ چٌاس   ثطًبها

ٍ  ٍ ّوىابضاى  ٕ آضاوابٍا ّب  ضٍـ اظ اؾتفبزُ ثب ضا هكرهٖ فضَ ثتَاً٘ن اٌٗىِ ثطإ ّسفٖ،

ٖ  20 زسالل ثبٗس ثىكبًٌس وبضا هطظ عطف ثِ ّوىبضاى ٍ ٗبى ضا  اظ الگاَضٗتن  تىاطاض  30 الا

 ضٍـ ثب وِ زبلٖ زض .ثگ٘طًس لطاض هطظ ضٍٕ قسُ تَل٘س فضَّبٕ ٗب فضَ آى تب زازًس اًدبم

ٖ  اًدابم  تىطاض ٗه زض هطظ وبضا ثِ ضؾ٘سى پ٘كٌْبزٕ، پ٘كاٌْبزٕ ضاوي    ضٍـ .گاطزز  ها

ٖ  لجلاٖ،  ّٕاب   ضٍـ ثاطذلاف  غًت٘ه، الگَضٗتن تىطاضّبٕ تقساز اظ وبؾتي تَاًاس ثاطإ    ها

 .ضٍز ثىبض ً٘ع ّسف تبثـ ؾِ اظ ث٘ف ثب هؿبئلٖ

 ثب تهو٘ن گ٘طٕ ٍازسّبٕ وبهل (، ثِ ثطضؾٖ ضتجِ ثٌس1388ٕذعائٖ ٍ اٗعزثرف )

 توبٗع لسضت افعاٗف ثطإ ضٍـ اٗي زضاًس.  پطزاذتPCAِ ٍ  ّسفِ چٌس DEA تطو٘ت 

 تقساز ثب هتٌبؾت اضظٗبثٖ هَضز ٍازسّبٕ تقساز ثبٗؿتٖ ًبوبضا ٍ وبضا ٍازسّبٕ ث٘ي

 اظ انلٖ هتر٘طّبٕ خبٕ ثِ اثتسا ضقف اٗي ضفـ ثطإ س.ثبق ذطٍخٖ ٍ ٍضٍزٕ هتر٘طّبٕ



 َا  داريیی پذیزفتٍ ضدٌ در بًرط ايراق بُادار با استفادٌ اس ريش تحلیل پًضطی دادٌ ارسیابی ضزکتُای                      644  

 

 تحل٘ل ضٍـ اظ اؾتفبزُ ثب ٍ اؾت قسُ اؾتفبزُ ٍضٍزٕ ته ثِ ذطٍخٖ ته ًؿجت

 فٌَاى ثِ قسُ اًتربة انلٖ ّٕب  هَلفِ. قَز هٖ اًدبم ثقس وبّف انلٖ ّبٕ هَلفِ

اٗي ضٍـ ثطإ  .قًَس هٖ تحل٘ل ٍ اؾتفبزُ زازّْب پَقكٖ تحل٘ل هسل ٍضٍزْٗبٕ

 .اؾت قسُ اؾتفبزُ اٗطاى ثبًىْبٕ اظ ٗىٖ ّٕب  ققجِ فولىطز ثٌسٕ ضتجِ

ٖ   1388هَهٌٖ ٍ ّوىبضاى ) ٖ  تابه٘ي  ؾابظهبى  فولىاطز  (، ثاِ ثطضؾاٖ اضظٗابث ثاب   اختوابف

ٕ  زضاًس.  پطزاذتِ FDEA ٍ BSC تطو٘جٖ اظ هسل اؾتفبزُ  فولىاطز  ه٘اعاى  اهاط  اثتاسا

 ّٕاب   قابذم  عطازٖ خْت هٌبؾت اثعاضٕ وِ هتَاظى اهت٘بظٕ وبضت اظ اؾتفبزُ ثب ققت

ٍ  ًَآٍضٕ ٍ ضقس ؾبظهبًٖ، زضٍى هكتطٕ، :زٗسگبُ چْبض اظ آًْب ؾٌدف ٍ فولىطز اضظٗبثٖ

ِ  ثاب  قاقت  اٗي وبضاٖٗ ؾپؽ .قَز هٖ هحبؾجِ ثبقس، هٖ هبلٖ ِ  تَخا  ّٕاب   زازُ ٍخاَز  ثا

 هاسل  تَؾظ قسُ عطازٖ ّٕب  قبذم زض ،ّب  زازُ پَقكٖ تحل٘ل اظ اؾتفبزُ ثب غ٘طلغقٖ

 .قس ذَاّس گ٘طٕاًساظُ BSC فبظٕ

 هبلٖ ثِ هق٘بضّبٕ ثِ تَخِ هكبثِ ثب قطوتْبٕ ًؿجٖ ( اضظٗبث1387ٖهبوَٖٗ ٍ ّوىبضاى )

ٖ  هاسل  زٍ اٗاي  وِ زّس هٖ ًكبى اًدبم زازُ اًس. ًتبٗحDEA ضٍـ ِ  تَاًٌاس  ها فٌاَاى   ثا

 ه٘بى ًؿجٖ ضاثغٔ تدطثٖ هغبلقِ زض .قًَس ثىبض گطفتِ ًؿجتْب، ؾبزُ تحل٘ل ضٍـ هىول

ٓ  زاقات. ثا٘ي   ثبظزُ ٍخَز ٍ فول٘بتٖ ؾَز ه٘عاى ٍ قطوت وبضاٖٗ اًساظُ ٍ  قاطوت  اًاساظ

ثطضؾاٖ   تحت قطوتْبٕ وبضاٖٗ ه٘بًگ٘ي ّب  زاضاٖٗ زاضز. ٍخَز هثجتٖ ضاثغِ وبضاٖٗ اهت٘بظ

ٖ  ًؿجٖ افعاٗف وبضاٖٗ زٌّسُ ًٍكبى ثَزُ افعاٗف زبل زض ؾبل ؾِ اٗي زض ناٌقت   هابل

 .اؾت ذَزضٍ ؾبظٕ لغقِ

اؾتفبزُ  ثب خسٗسٕ وبضاٖٗ هق٘بض (، زض تحم٘مٖ ثِ ثطضؾٖ ٗه1388قدبؿ ٍ ّوىبضاى )

هطاتجٖ  ؾلؿلِ فطآٌٗس تحل٘ل اظ آهسُ زؾت ثِ ٍظى ٍ ًبوبضاٖٗ ٍ وبضاٖٗ هطظ اظ

ضا  ًبوبضاٖٗ هطظ اؾتفبزُ اظ اّو٘ت ثبًه، ققجِ پٌدبُ اظ تدطثٖ هثبل اًس. ٗه پطزاذتِ

وِ  ّٖٗب  ققجِ هَضز زض آهسُ ثِ زؾت اعلافبت ووه هكرم وطزُ اؾت ٍ تَاًؿتِ ثِ

 ًوبٗس. ضا لاظم گ٘طٕ تهو٘ن زاضًس ثس فولىطز فولىطز ذَة ٍ

 سًابك خارجی .  مزيری بز2-3
1هَن

ٖ  اؾاتفبزُ  ثاب  پػٍّكٖ زض (،2007زٗگطاى ) ٍ  ٖ  اظ وابضاٗ  ضٍـ تىٌ٘ىاٖ،  ٗاب  فٌا

DEA ؾاپؽ  تق٘ا٘ي واطزُ،   چ٘ي زض ثبظٕ اؾجبة وٌٌسُتَل٘س ّٕب  ثطإ قطوت ضا  ِ  ثا

ٖ  ضاثغِ ٍ ّوچٌ٘ي وبضاٖٗ ضٍٕ هبلٖ اّطم تأث٘ط ثطضؾٖ ٕ  ثاب  وابضاٗ  .پطزاذتٌاس  ؾاَزآٍض
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ثبقس، ّوچٌ٘ي وابضاٖٗ ثاب ؾاَز     هؿتم٘ن اّطم هبلٖ ثط ضٍٕ وبضاٖٗ هًٖتبٗح ث٘بًگط تبث٘ط 

 زاضٕ زاقتِ اؾت. ً٘ع ضاثغِ هقٌٖ

1پؿ٘لاوٖ ٍ هبضگبضٗت٘ع
ِ  زازًاس،  وِ اًدابم  پػٍّكٖ (،زض 2007)  ٖ  ثا ِ  ثطضؾا ثا٘ي   ضاثغا

هاَضز   ّٕاب   قاطوت  DEA تىٌ٘ه اظ اؾتفبزُ ثب اثتسا آًْب پطزاذتٌس. اّطم هبلٖ ٍ وبضاٖٗ

ٖ  ضاثغاِ ثا٘ي   ضگطؾاَ٘ى  تحل٘ل ٍ تدعِٗ اظ ثب اؾتفبزُ ؾپؽ ٍ ق٘٘يت ثطضؾٖ ضا ٍ  وابضاٗ

قاطوت ضا اًترابة ًوَزًاس واِ زض آًْاب       12زض اٗي پػٍّف  .وطزًس تق٘٘ي ضا اّطم هبلٖ

 تحل٘ل وبضاٖٗ ضا اًدبم زازًس.

ٖ  ثِ فطاًؿَٕ ٕ تَل٘سّٕب  قطوت ه٘بى ( زض2009) پؿ٘لاوٖ ٍ هبضگبضٗت٘ع ضاثغاِ   ثطضؾا

ٕ  هحممابى . پطزاذتٌاس  قطوت فولىطز ؾطهبِٗ ٍ ؾبذتبض ث٘ي ُ  ثاطا گ٘اطٕ فولىاطز    اًاساظ

ٖ  هَضز ّٕب  قطوت ٖ   تىٌ٘اه  اظ ثطضؾا ًتابٗح   .ًوَزًاس  اؾاتفبزُ  ّاب   زازُ تحل٘ال پَقكا

ًوبٗبًگط فولىطز پبٗ٘ي قطوتْبٕ تَل٘سٕ ثَزُ اؾت واِ زل٘ال آى ً٘اع ؾابذتبض ؾاطهبِٗ      

 ضق٘ف ثَزُ اؾت.

2ظّٖ چٍَاى ٍ لٖ ٗبى
 پَقكٖ تحل٘ل تىٌ٘ه اظ ثب اؾتفبزُ اثتسا پػٍّكٖ ( زض 2009)  

 ثِ ؾپؽ گ٘طٕ وطزُ، اًساظُ ضا چ٘ي ؾٌگ ظغبل ّٕب  قطوت وبضاٖٗ تىٌ٘ىٖ ،ّب  زازُ

ًتبٗح ث٘بًگط  .پطزاذتٌس ّب  قطوت آى زض ؾبذتبض ؾطهبِٗ ٍ وبضاٖٗ ث٘ي ضاثغِ ثطضؾٖ

اضتجبط هؿتم٘ن وبضاٖٗ ٍ ؾبذتبض ؾطهبِٗ ثَزُ اؾت وِ ًتبٗح ث٘بًگط وبضاٖٗ ثبلا زض 

 ّبٕ ظغبل ؾٌگ ثَزُ اؾت.  قطوت

 DEA ، MPI ٍ Greyّبٕ  ( ثِ ثطضؾٖ ٍ ثىبضگ٘طٕ قبذم2010) 3قبى چي ٍ َٗچي

اًس هغبلقِ هَضزٕ زض نٌبٗـ ؾبذت  ّبٕ هرتلف پطزاذتِ  گ٘طٕ فولىطز قطوتزض اًساظُ

زٌّسُ اٌٗؿت وِ  ثَزُ اؾت. ًتبٗح ًكبى 2007تب  2004ٍٗفط زض تبَٗاى زض ؾبلْبٕ 

اظ ّوِ  DEAّب ثبلا ثَزُ اؾت ٍ اظ ه٘بى هسلْبٕ ثطگعٗسُ ضٍـ   فولىطز اٗي ٍازس

 ثٌسٕ ً٘ع ًوَز. ى الَٗتتَا هحبؾجِ هٖ فلاٍُ ثط تط ثَزُ اؾت ٍ زل٘ك

ِ  2010ٍ ّوىبضاى ) 4اؾتبئَة اًاس   ( زض تحم٘مٖ ثِ ثطضؾٖ وبضاٖٗ ثبًىْبٕ ثطظٗال پطزاذتا

ّب اؾتفبزُ ًوبٌٗاس. ًتابٗح     زض اٗي تحم٘ك ؾقٖ قسُ اؾت تب اظ ضٍـ تحل٘ل پَقكٖ زازُ

زضناس ثبًىْاب زاضإ فولىااطز ضاق٘ف ٍ زض هقااطو     30ث٘ابًگط اٗاي اؾاات واِ ثاا٘ف اظ    
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زضنس ثبًىْب تمطٗجب وبضاٖٗ هتَؾغٖ زاضًس  50لطاض زاضًس ٍ ّوچٌ٘ي ث٘ف اظ ٍضقىؿتگٖ 

 زضنس ثبًىْب وبضا ّؿتٌس. 20ٍ ًِ تٌْب ووتط اظ 

( ثِ ثطضؾٖ فولىطز ؾبذتبضّبٕ قجىِ إ زٍ هطزلِ إ هجتٌٖ 2010ٍ ّوىبضاى ) 1وَن

ؾت زض اٗي اًس. ًتبٗح ًكبى زٌّسُ وبضاٖٗ هٌب ّب پطزاذتِ  ثط ضٍـ تحل٘ل پَقكٖ زازُ

 ّب ثَزُ اؾت.  قجىِ

گ٘طٕ فولىطز ٍازسّبٕ التهبزٕ هجتٌٖ ثط ضٍـ  ( ثِ اًساظ2010ُ) 2تَى ٍ تؿَتؿٖ

اًس. ًتبٗح ًكبًگط زلت ثبلإ اٗي ضٍـ ًؿجت  ّب پطزاذتِ  زٌٗبه٘ىٖ تحل٘ل پَقكٖ زازُ

 ثبقس. ّب هٖ  ثِ ضٍـ تحل٘ل پَقكٖ زازُ

بٕ تَضٗؿتٖ هجتٌٖ ثط ضٍـ تحل٘ل ( ثِ ثطضؾٖ فولىطز ّتل2010ْ) 3ّؿ٘ح ٍ ل٘ي

ّتل هرتلف هَضز ثطضؾٖ  40اًس. زض اٗي ضٍـ ث٘ف اظ  ّب پطزاذتِ  پَقكٖ زازُ

 ّتل ًبوبضا ّؿتٌس. 15لطاضگطفتِ اؾت. ًتبٗح ًوبٗبًگط اٗي اؾت وِ ث٘ف اظ 

ّبٕ   ّبٕ تحم٘ك ٍ تَؾقِ هجتٌٖ ثط ضٍـ  ( ثِ ثطضؾٖ وبضاٖٗ ٍازس2010ٍ ّوىبضاى) 4لٖ

اًس. زض اٗي تحم٘ك فلاٍُ  ّب ٍ فطاٌٗس تحل٘ل ؾلؿلِ هطاتجٖ پطزاذتِ  كٖ زازُتحل٘ل پَق

ثٌسٕ آًْب ًوَزُ اًس. ًتبٗح ًكبى زٌّسُ فولىطز  ثط هحبؾجِ فولىطز ٍازسّب ؾقٖ زض ضتجِ

 ّبٕ اًطغٕ ثَزُ اؾت.  ثبلا زض ثرف
 

 . ريش تحمیك3
اظ ذَاّاس ثاَز، ظٗاطا     5پ٘وبٗكٖ -تحل٘لٖ تحم٘ك زبضط ثط هجٌبٕ ّسف، اظ ًَؿ تحم٘مبت

ّوچٌا٘ي زض اٗاي    ؾبظٕ ذَاّس قاس.  ّبٕ زاضٍٖٗ پ٘بزُ  ٗه تىٌ٘ه تحل٘لٖ ٍ زض ؾبظهبى
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زاقاتِ ٍ  ّبٕ هَضز هغبلقِ   وبضاٖٗ قطوتهَثط ثط هبلٖ ٖ فَاهل ٗپػٍّف ؾقٖ زض قٌبؾب

ّابٕ اعلافابت گاطزآٍضٕ      ثطإ تَنا٘ف قابذم   .ضا هَضز ثطضؾٖ لطاض ذَاّس زاز ّب  فلت

ّاب    ضٍـ تحل٘ال پَقكاٖ زازُ  بض تَن٘فٖ ٍ ثطإ پبؾد ثِ ؾَالات پاػٍّف اظ  قسُ اظ آه

اؾتٌجبعٖ اؾتفبزُ ذَاّاس قاس.   ّب هجتٌٖ ثط وبضاٖٗ قبى( ٍ آهبض  ثٌسٕ قطوت )خْت ضتجِ

ّاابٕ   ثااطإ هحبؾااجبت، تحل٘اال زازُؾاابظٕ  آهاابضٕ ٍ ثٌْ٘ااِ ًااطم افعاضّاابٕ ّوچٌاا٘ي اظ

 گ٘طٕ ذَاّس قس.   ُ آٍضٕ قسُ، تطؾ٘ن ًوَزاضّب ٍ خساٍل ثْط خوـ

ّاب ٍ    ّاب، ثاب تَخاِ ثاِ اعلافابت قاطوت        ّبٕ هتقسز تحل٘ال پَقكاٖ زازُ    اظ ه٘بى هسل

 خْت اضظٗبثٖ اًتربة ٍ هَضز  اؾتفبزُ لطاض گطفت. CCRّبٕ هطثَعِ هسل   قبذم

 . جامعٍ آماری3-6
ثْبزاض ّبٕ زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق   آهبضٕ اٗي پػٍّف قبهل قطوتخبهقٔ 

 ّؿتٌس.1389تب  1384تْطاى اظ تبضٗد 

ثبقس. وِ قبهل  زض اٗي تحم٘ك قطوتْبٕ زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ هَضز هغبلقِ هٖ

 ثبقس: قطوت ثكطح خسٍل ظٗط هٖ 24
 َای داريیی پذیزفتٍ ضدٌ در بًرط ايراق بُادار تُزان  : لیست ضزکت6جديل

 ردیف ضزکت ردیف وام ضزکت

 1 لاثطاتَاضّبٕ ضاظن 13 ظّطإٍزاضٍؾبظٕ 

 2 وبضذبًدبت زاضٍپرف 14 زاضٍ ضٍظ

 3 ّبٕ تعضٗمٖ اٗطاى  فطاٍضزُ 15 زاضٍؾبظٕ زوتطفج٘سٕ

 4 و٘و٘ساضٍ 16 زاضٍؾبظٕ اوؿ٘ط

 5 زاضٍٖٗ زاضٍپرف ق٘وٖ 17 زاضٍؾبظٕ اه٘ي

 6 ؾٌ٘ب زاضٍ 18 زاضٍؾبظٕ  اؾَُ

 7 زاضٍؾبظٕ وَثط 19 تْطاى ق٘وٖ

 8 زاضٍؾبظٕ فبضاثٖ 20 زاضٍتْطاى 

 9 زاضٍؾبظٕ خبثطثي ز٘بى 21 اٗطاى زاضٍ

 10 تَل٘س هَاز اٍلِ٘ زاضٍپرف 22 زاضٍئٖ ثْساقتٖ لموبى

 11 پبضؼ زاضٍ 23 زاضٍؾبظٕ اثَضٗحبى

 12 زاضٍؾبظٕ زاهلطاى ضاظن 24 الجطظ زاضٍ

ثرف اؾبؾٖ تَل٘س هاَاز   ّبٕ زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى، ثط زٍ زض اٗي قطوت

ًوبٌٗس. زض اٗاي هغبلقاِ    اٍلِ٘ هَثطُ زاضٍئٖ ٍ تَل٘س ًْبٖٗ )لطل، وپؿَل ٍ..( فقبل٘ت هٖ

قطوت واِ زض اٗاي ثابظُ زض ثاَضؼ      24ثبقس، تقساز  هٖ 1389تب ؾبل  1384وِ اظ ؾبل 
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تْطاى پصٗطفتِ قسُ اؾت هَضز ثطضؾٖ ٍالـ گطزٗاسُ اؾات. زض اٗاي هغبلقاِ ثاِ ثطضؾاٖ       

 ثبقس.   قبى هٖ ثٌسٕ آًْب ثطاؾبؼ ه٘عاى ثبظزّٖ ول قطوتْبٕ فَق ٍ ضتجِثبظزّٖ 

 . ضیًٌ تجشیٍ ي تحلیل آماری3-2
  خْت تدعِٗ ٍ تحل٘ل اعلافبت پػٍّف زبضط اظ زٍ قَ٘ٓ آهبض تَن٘فٖ ٍ آهبض اؾتٌجبعٖ

 :اؾتفبزُ قسُ اؾت

نَضت پصٗطفتِ   SPSSتَؾظ ًطم افعاض وِ ثبقس  آهبض اؾتٌجبعٖ هٍٖ آهبض تَن٘فٖ الف( 

 اؾت. 

هاَضز اؾاتفبزُ لاطاض گطفتاِ     ّاب    ة( هجتٌٖ ثط هسل تحم٘ك، تىٌ٘ه تحل٘ل پَقكاٖ زازُ 

ِ      اؾت، ّاب پطزاذتاِ     ثٌاسٕ آى  وِ فلاٍُ ثطهحبؾجِ وابضاٖٗ قاطوتْبٕ هٌترات، ثاِ ضتجا

 قَز. هٖ

 

 .  بزآيرد مدل 4
ٍضٍزٕ ٍ ذطٍخٖ ّبٕ   ّب،  ٍ هفبّ٘ن ثبظزّٖ قبذم  ثب تَخِ ثِ هسل تحل٘ل پَقكٖ زازُ

 ثِ قطح شٗل اًتربة گطزٗس.
 َا : بزرسی عًامل مًثز بز باسدَی کل ضزکت2جديل               

 خزيجی یا ستادٌ مًلفٍ يريدی یا دادٌ

  زاضاٖٗ

 ثبظزّٖ ول

 ؾَز ًبذبلم

 زمَق نبزجبى ؾْبم

 ؾَز ذبلم تقساز پطؾٌل

 فطٍـ هَخَزٕ وبلا

فبوتَض ٍضٍزٕ )زاضاٖٗ، زمَق نابزجبى   4ولٖ زاضإ  ، ثبظز2ّٖهجتٌٖ ثط خسٍل قوبضُ 

فبوتَض ذطٍخٖ )ؾاَزذبلم، ؾاَز ًبذابلم ٍ     3ؾْبم، تقساز پطؾٌل ٍ هَخَزٕ وبلا( ٍ 

ّبٕ هصوَض ثاِ فٌاَاى ٍضٍزٕ ٍ ذطٍخاٖ      ثبقس. زض شٗل فلت اًتربة قبذم هٖ فطٍـ(

 گطزز. ث٘بى هٖ

زٍ فطهَل ثؿ٘بض هتساٍل ٍ ضاٗح زض ازث٘بت هبلٖ زض اضتجبط ثب هحبؾجِ ثبظزّٖ قطوتْب، 

 ثبقس. هٖ(ROE) ٍ ًطخ ثبظزُ زمَق نبزجبى ؾْبم  (ROA)ًطخ ثبظزُ زاضاٖٗ 

    
ؾَز ذبلم

فطٍـ
 

فطٍـ

زاضاٖٗ
 

ؾَز ذبلم

زاضاٖٗ
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ؾَز ذبلم

فطٍـ
 

فطٍـ

زاضاٖٗ
 

زاضاٖٗ

زمَق نبزجبى ؾْبم
 

ؾَز ذبلم

زمَق نبزجبى ؾْبم
 

قَز فلاٍُ ثطآًىِ ثبظزّٖ قطوت هكرم قَز، اٗي  هحبؾجِ فجبضات فَق ثبفث هٖ

ثبظزّٖ ثِ اخعاء ذطزتطٕ قىؿتِ قَز تب ضٍقي قَز ثبظزّٖ زبنلِ ًبقٖ اظ وسام 

 ثبقس. ثرف هٖ

ّبٕ ٗه قطوت تَل٘سٕ ٍ ً٘ع ّعٌِٗ پطؾاٌلٖ    ثب تَخِ ثِ اّو٘ت هَخَزٕ وبلا زض زاضاٖٗ

ّابٕ تحم٘اك     ّبٕ هْن فجبضات فَق ثِ فٌَاى ٍضٍزٕ ٍ ذطٍخٖ  ه قطوت، آٗتنزض ؾَز ٗ

زبضط اًتربة قسًس. ضوٌب زضگفتگَ ثب هسٗطاى چٌس قطوت زاضٍٗاٖ، اّو٘ات هتر٘طّابٕ    

 اًتربثٖ، تبٗ٘س گطزٗس.

ّبٕ تحم٘ك قبهل زاضاٖٗ، زمَق نبزجبى ؾْبم، هَخَزٕ وبلا ٍ تقاساز پطؾاٌل،     ٍضٍزٕ

 ثَزُ ٍ فاطٍـ، ؾاَز ًبذابلم ٍ ؾاَز ذابلم زض زىان فبٗاسات         گصاضٕ زض زىن ؾطهبِٗ

 پطزاظٗن. زض اٗي ثرف ثِ ثطضؾٖ قطوتْب هجتٌٖ ثط فبوتَضّبٕ فَق هٖثبقٌس.  هٖ

 زاضٗن: 3هجتٌٖ ثط خسٍل قوبضُ 

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى،  24ّبٕ   زاضاٖٗ: ه٘عاى هتَؾظ زاضاٖٗ-

ثبقس وِ  هٖ 1140883اؾت. زاهٌِ تر٘٘طات  334947ٍ همساض اًحطاف هق٘بض  541468

اؾت. وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزّبٕ تعضٗمٖ  1293262ٍ هبوعٗون  152378هٌ٘٘ن 

 ثبقس. اٗطاى ٍ هبوعٗون آى وبضذبًدبت زاضٍپرف هٖ

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ  24زمَق نبزجبى ؾْبم: ه٘عاى هتَؾظ زمَق نبزجبى ؾْبم -

اؾت. زاهٌِ تر٘٘طات  120765ٍ همساض اًحطاف هق٘بض  195040قسُ زض ثَضؼ تْطاى، 

اؾت. وِ هٌ٘٘ون آى قطوت   500673ٍ هبوعٗون  43155ثبقس وِ هٌ٘٘ن  هٖ 457518

 ثبقس. تْطاى زاضٍ ٍ هبوعٗون آى قطوت زاضٍؾبظٕ خبثطاثي ز٘بى هٖ

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثاَضؼ   24هَخَزٕ وبلا: ه٘عاى هتَؾظ هَخَزٕ وبلا -

 280973اؾاات. زاهٌااِ تر٘٘ااطات   65041ٍ همااساض اًحااطاف هق٘اابض   112884طاى، تْاا

اؾاات. وااِ هٌ٘اا٘ون آى قااطوت   306313ٍ هاابوعٗون  25340ثبقااس وااِ هٌ٘اا٘ن  هااٖ

 ثبقس. هٖ  ّبٕ تعضٗمٖ اٗطاى ٍ هبوعٗون آى قطوت تْطاى ق٘وٖ فطآٍضزُ

ُ زض ثَضؼ قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قس 24تقسا پطؾٌل: ه٘عاى هتَؾظ تقساز پطؾٌل -

ثبقس وِ هٌ٘٘ن  هٖ 857اؾت. زاهٌِ تر٘٘طات  173ٍ همساض اًحطاف هق٘بض   332تْطاى، 
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زاضٍئٖ زاضٍپرف ٍ هبوعٗون   اؾت. وِ هٌ٘٘ون آى قطوت ق٘وٖ 1031ٍ هبوعٗون  174

 ثبقس. آى قطوت وبضذبًدبت زاضٍپرف هٖ

 : بزرسی آماری ضزکتُا مبتىی بز فاکتًرَای فًق3جديل ضمارٌ 
 

 فطٍـ ؾَز ذبل ؾَز ًبذبل تقساز پطؾٌل هَخَزٕ وبلا زَق نبزجبى ؾْبم زاضاٖٗ 

 24 24 24 24 24 24 24 زم٘مٖتقساز 

تقساز اظ زؾت 

 ضفتِ

0 0 0 0 0 0 0 

 411030/2250 91399/1583 134526/2333 332/1000 112884/7000 195040/3917 541468/0083 ه٘بًگ٘ي

 352807/7000 84879/0000 110743/2000 286/6000 91582/0000 171753/8000 461941/7000 ه٘بًِ

 *142334/00 *11045/80 *32232/20 *174/80 *25340/60 *43155/40 *152378/20 هس

 267082/17099 60236/37087 87291/54192 173/30522 65041/87920 120765/84373 334947/80404 اًحطاف هق٘بض

 978110/00 213985/40 318285/60 857/00 280973/00 457518/20 1140883/80 هحسٍزُ

 142334/00 11045/80 32232/20 174/80 25340/60 43155/40 152378/20 ووتطٗي

 1120444/00 225031/20 350517/80 1031/80 306313/60 500673/60 1293262/00 ث٘كتطٗي

 اًتربة قسُ اؾت.*. چٌس هس ٍخَز زاضز وِ ووتطٗي آى 

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ  24ؾَز ًبذبلم: ه٘عاى هتَؾظ ؾَزًبذبلم -

ثبقس  هٖ 318285اؾت. زاهٌِ تر٘٘طات  87291ٍ همساض اًحطاف هق٘بض   134526تْطاى، 

ّبٕ   اؾت. وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزُ 350517ٍ هبوعٗون  32232وِ هٌ٘٘ن 

 ثبقس. قطوت وبضذبًدبت زاضٍپرف هٖ تعضٗمٖ اٗطاى ٍ هبوعٗون آى

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ  24ؾَز ذبلم: ه٘عاى هتَؾظ ؾَز ذبلم -

ثبقس،  هٖ 213985اؾت. زاهٌِ تر٘٘طات  60236ٍ همساض اًحطاف هق٘بض   91399تْطاى، 

ّبٕ   اؾت. وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزُ 225031ٍ هبوعٗون  11045وِ هٌ٘٘ن 

 ثبقس. ٍ هبوعٗون آى قطوت وبضذبًدبت زاضٍپرف هٖ تعضٗمٖ اٗطاى

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى،  24فطٍـ: ه٘عاى هتَؾظ فطٍـ -

ثبقس وِ  هٖ 97810اؾت. زاهٌِ تر٘٘طات  267082ٍ همساض اًحطاف هق٘بض  411030

 ّبٕ تعضٗمٖ  اؾت. وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزُ 1120444ٍ هبوعٗون  142334هٌ٘٘ن 

 ثبقس. اٗطاى ٍ هبوعٗون آى قطوت وبضذبًدبت زاضٍپرف هٖ

ثبقس ٍ ث٘كتطٗي اًحطاف هق٘بض  ووتطٗي ه٘عاى اًحطاف هق٘بض هطثَط ثِ تقساز پطؾٌل هٖ

 ّب اؾت.  هطثَط ثِ زاضاٖٗ
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: َبستگی آماری بیه فاکتًرَای يريدی4جديل ضمارٌ   

ّبٕ وٌتطلٖ  هتر٘ط  پطؾٌل هَخَزٕ زمَق نبزجبى ؾْبم زاضاٖٗ 

 

 زاضاٖٗ

0/ 1/000 ّوجؿتگٖ 242 /0 568 0/542 

0/ . هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ( 290 .007 0/011 

 19 19 19 0 زضخِ آظازٕ

زمَق نبزجبى 

 ؾْبم

0/ ّوجؿتگٖ 242 1/000 -0/030 0/153 

0/ هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ( 290 . 0/898 0/509 

 19 19 0 19 زضخِ آظازٕ

 هَخَزٕ

 0/091 1.000 0/030- 568. ّوجؿتگٖ

 0/694 . 0/898 007. هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ(

 19 0 19 19 زضخِ آظازٕ

 پطؾٌل

 1/000 0/091 0/153 0542/ ّوجؿتگٖ

 . 0/694 0/509 0/011 هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ(

 0 19 19 19 زضخِ آظازٕ

 : ه٘تَاى ًَقت (4هغبثك ثب خسٍل قوبضُ )

زضنس ٍ ث٘ي زاضاٖٗ ٍ هَخَزٕ وابلا   24زمَق نبزجبى ؾْبم ّوجؿتگٖ ث٘ي زاضاٖٗ ٍ -

 ثبقس. زضنس هٖ 54زضنس ٍ ّوچٌ٘ي ث٘ي زاضاٖٗ ٍ تقساز پطؾٌل  57

 15زضناس ٍ   -4ّوجؿتگٖ ث٘ي زمَق نبزجبى ؾْبم ٍ هَخَزٕ وبلا ٍ پطؾٌل ثتطت٘ت -

 ثبقس. زضنس هٖ

 ثبقس. زضنس هٖ 9ّوجؿتگٖ ث٘ي هَخَزٕ وبلا ٍ تقساز پطؾٌل -

زضناس ٍ ث٘كاتطٗي    -4طٗي ّوجؿتگٖ ث٘ي زمَق نبزجبى ؾْبم ٍ هَخاَزٕ وابلا   ووت-

 زضنس اؾت. 57ّوجؿتگٖ ث٘ي زاضاٖٗ ٍ هَخَزٕ وبلا 

 زاضٗن:   5هغبثك ثب خسٍل قوبضُ 

زضنسٍ ث٘ي ؾَز ًبذابلم ٍ   81زاضٕ  ث٘ي ؾَزًبذبلم ٍ ؾَز ذبلم  ّوجؿتگٖ هقٌٖ-

 ثبقس. زضنس هٖ 94فطٍـ 

 زضنس اؾت. 75 ؾَزذبلم ٍ فطٍـ زاضٕ ث٘ي ّوجؿتگٖ هقٌٖ-
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 : َبستگی آماری بیه فاکتًرَای خزيجی5جديل ضمارٌ 

ّبٕ وٌتطلٖ  هتر٘ط        فطٍـ ؾَز ذبلم ؾَز ًبذبلم    

 ؾَز ًبذبلم

 **0/947 **0/817 1 ّوجؿتگٖ پ٘طؾَى

 000. 000.  هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ(

 24 24 24 تقساز

 ؾَز ذبلم

 **0/751 1 **0/817 ّوجؿتگٖ پ٘طؾَى

 000.  0/000 هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ(

 24 24 24 تقساز

 فطٍـ

 1 **0/751 **0/947 ّوجؿتگٖ پ٘طؾَى

  0/000 0/000 هقٌب زاضٕ )زٍ عطفِ(

 24 24 24 تقساز

 معىی دار است. 1.16** َمبستگی  دي طزفٍ در سطح 
 

 ضزکتُای داريیی پذیزفتٍ ضدٌ در بًرط: تغییزات فاکتًرَا در 6ومًدار               

 
ث٘كتطٗي همبزٗط هطثَط ثِ فبوتَضزاضاٖٗ ٍ ووتطٗي همبزٗط  1هغبثك ثب ًوَزاض قوبضُ 

 ثبقس. هطثَط ثِ ؾَز ذبلم اؾت. تمطٗجب ق٘ت تر٘٘طات زض هتر٘٘طّب ٗىؿبى هٖ

 DEAَای کل مبتىی بز ريش   . بزرسی باسدَی4-6
اؾتفبزُ قسُ اؾت.  LINGO   ٍMAX-DEAّبٕ  افعاضثطإ اًدبم اٗي تحل٘ل اظ ًطم 

اًس وِ ًتبٗح آى ضا  هحبؾجِ گطزٗسُ CCR ّبٕ فَق هجتٌٖ ثط هسل  ّب زض ًطم افعاض  ثبظزّٖ



   653                                     ( 6393، تابستان «6پیاپی»فصلىامٍ مدلساسی التصادسىجی )سال ايل، ضمارٌ ايل 

 

ّب زض ًطم افعاض   زض اثتسا ثِ ثطضؾٖ آهبضٕ ثبظزّٖهِ هَضز ثطضؾٖ لطاض ذَاّ٘ن زاز. زض ازا

SPSS ِاٗن. پطزاذت 
 َا  : تحلیل آماری باسدَی6جديل 

 اًحطاف هق٘بض ه٘بًگ٘ي زساوثط زسالل تقساز 

 084160/ 9294/0 00/1 720/ 24 ثبظزّٖ ول

     24 تقساز انلٖ

زضنس تب  43زضنس اؾت ٍ ث٘ي  92.94، ه٘بًگ٘ي ثبظزّٖ ول 6هغبثك ثب خسٍل قوبضُ

 زضنس زاضز. 8زضنس لطاضزاضز ٍ اًحطاف هق٘بض  100

 ثبقس: ثِ تفى٘ه ثكطح ظٗط هٖ ثٌسٕ قطوتْب ثطاؾبؼ ثبظزّٖ ول ضتجِ
 َا بزاساط باسدَی کل ) میاوگیه پىج سالٍ(  بىدی ضزکت : رتب7ٍجديل 

 میاوگیه کارایی  ضزکت رتبٍ

 1 الجطظ زاضٍ 6

 1 اٗطاى زاضٍ 2

 1 پبضؼ زاضٍ 3

 1 زاضٍؾبظٕ خبثطثي ز٘بى 4

 1 زاضٍؾبظٕ ظّطإٍ 5

 1 زاضٍٖٗ زاضٍپرف ق٘وٖ 6

 1 تعضٗمٖ اٗطاىّبٕ   فطاٍضزُ 7

 0/9919318 زاضٍؾبظٕ  اؾَُ 8

 0/991671 ؾٌ٘ب زاضٍ 9

 0/9861942 تْطاى زاضٍ 61

 0/9778902 زاضٍؾبظٕ اوؿ٘ط 66

 0/9705538 زاضٍؾبظٕ زوتطفج٘سٕ 62

 0/9662874 زاضٍؾبظٕ زاهلطاى ضاظن 63

 0/9286182 زاضٍؾبظٕ فبضاثٖ 64

 0/9275314 وبضذبًدبت زاضٍپرف 65

 0/9208604 ضٍظزاضٍ 66

 0/915227 لاثطاتَاضّبٕ ضاظن 67

 0/9114044 تَل٘س هَاز اٍلِ٘ زاضٍپرف 68

 0/8544238 زاضٍؾبظٕ اثَضٗحبى 69

 0/851339 زاضٍؾبظٕ وَثط 21

 0/8387936 و٘و٘ساضٍ 26

 0/7876032 زاضٍؾبظٕ اه٘ي 22

 0/7624158 تْطاى ق٘وٖ 23

 0/7218406 زاضٍئٖ ثْساقتٖ لموبى 24
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ّب هطثَط ثِ قطوت الجاطظ زاضٍ، پابضؼ زاضٍ،     ، ث٘كتطٗي ثبظز7ّٖهجتٌٖ ثط خسٍل قوبضُ 

ٖ    ّابٕ تعضٗماٖ ٍ قا٘وٖ      خبثطاثي ز٘بى، ظّطإٍ، فطاٍضزُ ثبقاس ٍ   زاضٍئاٖ زاضٍپراف ها

 اؾت. ووتطٗي ثبظزّٖ ول هطثَط ثِ قطوت لموبى ٍ تْطاى ق٘وٖ 

 یزفتٍ ضدٌ در بًرط تُزان مبتىی بز باسدَی کل َای داريئی پذ  بىدی ضزکت : رتب8ٍجديل 

 ضزٗف قطوت 1385 1386 1387 1388 1389
 1 الجطظ زاضٍ 1 1 1 1 1
 2 اٗطاى زاضٍ 1 1 1 1 1
 3 پبضؼ زاضٍ 1 1 1 1 1

 4 تْطاى زاضٍ 1 1 1 1 0/93097

 5 تْطاى ق٘وٖ 0/59135 0/80922 0/75508 0/66471 0/99172
تَل٘س هَاز اٍلِ٘  1 0/77067 0/85453 0/95758 0/97424

 زاضٍپرف

6 

زاضٍئٖ ثْساقتٖ  0/50869 0/75595 0/62925 0/72052 0/9948

 لموبى

7 
 8 زاضٍؾبظٕ  اؾَُ 1 1 1 0/99638 0/96328
 9 زاضٍؾبظٕ اثَضٗحبى 0/6926 0/77052 0/86267 0/95072 0/9956

 10 اه٘يزاضٍؾبظٕ  0/50891 0/7468 0/82662 0/8628 0/99289
 11 زاضٍؾبظٕ اوؿ٘ط 0/88945 1 1 1 1
زاضٍؾبظٕ خبثطثي  1 1 1 1 1

 ز٘بى

12 
زاضٍؾبظٕ زاهلطاى  0/95334 1 1 1 0/8781

 ضاظن

13 
زاضٍؾبظٕ  1 1 0/94979 1 0/90298

 زوتطفج٘سٕ

14 
 15 زاضٍؾبظٕ ظّطإٍ 1 1 1 1 1
 16 زاضٍؾبظٕ فبضاثٖ 0/70342 1 0/93967 1 1

 17 زاضٍؾبظٕ وَثط 0/70976 0/84144 0/88364 0/93035 0/89152
 18 ضٍظزاضٍ 1 0/93656 1 0.77628 0/89147

 19 ؾٌ٘ب زاضٍ 0/95836 1 1 1 1
زاضٍٖٗ  ق٘وٖ 1 1 1 1 1

 زاضٍپرف

20 
ّبٕ تعضٗمٖ   فطاٍضزُ 1 1 1 1 1

 اٗطاى

21 
 22 لاثطاتَاضّبٕ ضاظن 0/66961 0/93267 1 0/99203 0/98183

وبضذبًدبت  0/72019 0/91746 1 1 1

 زاضٍپرف

23 
 24 و٘و٘ساضٍ 0/87526 0/93507 0/7683 0/67244 0/9429

ّاابٕ الجااطظ زاضٍ، تْااطاى زاضٍ ٍ پاابضؼ زاضٍ   : ضتجااِ اٍل هطثااَط ثااِ قااطوت1385ؾاابل 

 ثبقٌس. هٖ

ٍ پابضؼ   ّبٕ الجطظ زاضٍ، تْطاى زاضٍ، تْطاى ق٘وٖ   : ضتجِ اٍل هطثَط ثِ قطوت1386ؾبل 

 ثبقٌس. هٖزاضٍ 

ّاابٕ الجااطظ زاضٍ، تْااطاى زاضٍ ٍ پاابضؼ زاضٍ   : ضتجااِ اٍل هطثااَط ثااِ قااطوت1387ؾاابل 

 ثبقٌس. هٖ
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ّاابٕ الجااطظ زاضٍ، تْااطاى زاضٍ ٍ پاابضؼ زاضٍ   : ضتجااِ اٍل هطثااَط ثااِ قااطوت1388ؾاابل 

 ثبقٌس. هٖ

 ٍ پبضؼ ّبٕ الجطظ زاضٍ، تْطاى زاضٍ، تْطاى ق٘وٖ   : ضتجِ اٍل هطثَط ثِ قطوت1389ؾبل 

 ثبقٌس. زاضٍ هٖ
 

 گیزی ي پیطىُادات . وتیج5ٍ
، ثط ذلاف ضًٍس هَخَز زض ّبٕ زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ  قطوت ّبٕ فطٍـ ل٘وت

ّب، اٗي هؿبلِ زض  ؾبظٕ ٍ هحَل وطزى تٌؾ٘ن ثبظاض ثِ قطوت ؾبٗط نٌبٗـ زض ظهٌِ٘ آظاز

ولِ٘ هحهَلات ظهٌِ٘ نٌقت زاضٍ تب وٌَى تحمك ً٘بفتِ اؾت ٍ افعاٗف ًطخ فطٍـ 

زاضٍٖٗ تٌْب ثب هدَظ ٍظاضت ثْساقت اهىبى پصٗط اؾت. زض ؾبل خبضٕ ّط چٌس ثطذٖ 

تَاى گفت ل٘وت فطٍـ  اًس اهب ثِ لحبػ ولٖ هٖ اللام زاضٍٖٗ هدَظ افعاٗف ًطخ گطفتِ

اغلت هحهَلات اٗي نٌقت تمطٗجب زض هحسٍزُ ل٘وت ؾبل لجل تثج٘ت قسُ اؾت. اٗي 

َخِ ثِ ضقس ثْبٕ توبم قسُ زض ثرف زؾتوعز ٍ ؾطثبض، افعاٗف ضٍِٗ ثِ عَض عج٘قٖ ثب ت

تَاى گفت ضقس وًٌَٖ  ّب ضا هحسٍز وطزُ اؾت. ثسٗي تطت٘ت هٖ زبقِ٘ ؾَز اٗي قطوت

وٌتطل ثْبٕ توبم قسُ ٍ ً٘ع تَل٘س  زاضٍٖٗ فوستب هتبثط اظ ّبٕ ؾَزآٍضٕ قطوت

ّب زض  تؾبض ثجبت ًؿجٖ ّعٌِٗهحهَلات خسٗس ٍ اضائِ آى ثِ ثبظاض ثَزُ اؾت. ثب تَخِ ثِ اً

ثرف هَاز اٍلِ٘ ٍ ًطخ اضظ زض ؾبل آٌٗسُ ٍ ً٘ع فسم تبث٘ط پصٗطٕ هؿتم٘ن نٌقت ًؿجت 

تَاًٌس زض ؾبل آٌٗسُ  ّبٕ زاضٍٖٗ ازتوبلا هٖ ّبٕ اًطغٕ، قطوت ثِ ّسفوٌس قسى ٗبضاًِ

تؾبض ً٘ع تب زسٍز ظٗبزٕ ثْبٕ توبم قسُ تَل٘سات ذَز ضا وٌتطل وٌٌس. زض اٗي نَضت اً

زض ؾٌبضَٕٗ هحبفؾِ وبضاًِ ثب ضقس  89ّبٕ زاضٍٖٗ زض ؾبل  ضٍز زبقِ٘ ؾَز قطوت هٖ

 ز.خعئٖ هَاخِ قَز وِ اٗي هؿبلِ ثِ هقٌبٕ تثج٘ت ضًٍس ؾَزآٍضٕ وًٌَٖ آًْب ذَاّس ثَ

زّس وِ  نٌقت زاضٍ زض ثَضؼ تْطاى ً٘ع ًكبى هٖ P/E هغبلقِ ه٘بًگ٘ي ًؿجت ه٘بًگ٘ي

زض زبل زبضط ضؾ٘سُ اؾت وِ  9/4زض آغبظ ؾبل ثِ  7/4عئٖ اظ ًؿجت هعثَض ثب تر٘٘طات خ

ظ . اّبٕ اٗي گطٍُ اؾت گصاضاى اظ ضًٍس ؾَزآٍضٕ آتٖ قطوت ث٘بًگط ثجبت اًتؾبضات ؾطهبِٗ

ّبٕ  ظًٖ هحتول لبثل عطح اؾت افعاٗف ٗبضاًِ ؾَٕ زٗگط، آًچِ ثِ فٌَاى ٗه گوبًِ

ًطخ زض ؾبل آٌٗسُ تَؾظ ٍظاضت  ثرف زاضٍ زض ثَزخِ وكَض ٍ ً٘ع افغبٕ هدَظ افعاٗف

ّبٕ زاضٍٖٗ هَثط اؾت.  ثْساقت اؾت وِ ثِ عَض هؿتم٘ن زض ضقس زضآهس فطٍـ قطوت

ّبٕ زاضٍٖٗ ٍ ل٘وت ؾْبم  ضٍز ؾَزآٍضٕ قطوت زضنَضت تحمك اٗي ؾٌبضَٗ اًتؾبض هٖ

   .هعثَض زض هست وَتبّٖ ثب ٗه خْف هَاخِ قَز
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ث٘ي زٍ  89س ٍضق٘ت ؾْبم زاضٍٖٗ زض ؾبل ضؾ ثِ ًؾط هٖ  ثب تَخِ ثِ خو٘ـ هَاضز فَق

ضقس ثبظزّٖ ًبقٖ اظ افعاٗف »ٗب  «ثجبت ٍ زفؼ ضًٍس ؾَزآٍضٕ وًٌَٖ»ؾٌبضَٕٗ 

هتر٘ط ذَاّس ثَز وِ الجتِ زض اٗي ه٘بى تهو٘وبت ٍظاضت ثْساقت زض « ّبٕ فطٍـ ًطخ

وٖ زض تق٘٘ي ضًٍس ؾْبم اٗي نٌقت تبث٘طات هْ 89ذهَل ًطخ فطٍـ زاضٍ زض ؾبل 

 ثبقٌس: ّب ث٘بًگط ًتبٗح ولٖ ظٗط هٖ  ثغَض ولٖ، ثطضؾٖ .س زاقتذَاّ

 541468قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى،  24ّبٕ   ه٘عاى هتَؾظ زاضاٖٗ-

اؾت وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزّبٕ تعضٗمٖ اٗطاى ٍ هبوعٗون آى وبضذبًدبت 

 ثبقس. زاضٍپرف هٖ

زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى، قطوت  24ه٘عاى هتَؾظ زمَق نبزجبى ؾْبم -

اؾت وِ هٌ٘٘ون آى قطوت تْطاى زاضٍ ٍ هبوعٗون آى قطوت زاضٍؾبظٕ  195040

 ثبقس. خبثطاثي ز٘بى هٖ

قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى،  24ه٘عاى هتَؾظ هَخَزٕ وبلا -

طوت اؾت وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزّبٕ تعضٗمٖ اٗطاى ٍ هبوعٗون آى ق 112884

 ثبقس. هٖ تْطاى ق٘وٖ

 332قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى،  24ه٘عاى هتَؾظ تقساز پطؾٌل -

زاضٍئٖ زاضٍپرف ٍ هبوعٗون آى قطوت وبضذبًدبت  اؾت وِ هٌ٘٘ون آى قطوت ق٘وٖ

 ثبقس. زاضٍپرف هٖ

قااطوت زاضٍٗااٖ پصٗطفتااِ قااسُ زض ثااَضؼ تْااطاى،      24ه٘ااعاى هتَؾااظ ؾااَزًبذبلم-

ّبٕ تعضٗمٖ اٗطاى ٍ هابوعٗون آى قاطوت     اؾت وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزُ 134526

 ثبقس. وبضذبًدبت زاضٍپرف هٖ

 91399قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثاَضؼ تْاطاى،    24ه٘عاى هتَؾظ ؾَز ذبلم -

ّبٕ تعضٗمٖ اٗطاى ٍ هبوعٗون آى قطوت وبضذبًدابت    اؾت وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزُ

 ثبقس. زاضٍپرف هٖ

اؾت  411030قطوت زاضٍٖٗ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ تْطاى،  24ه٘عاى هتَؾظ فطٍـ -

ّابٕ تعضٗماٖ اٗاطاى ٍ هابوعٗون آى قاطوت وبضذبًدابت         وِ هٌ٘٘ون آى قطوت فطاٍضزُ

 ثبقس. زاضٍپرف هٖ

زضناس ٍ ث٘كاتطٗي    -4ووتطٗي ّوجؿتگٖ ث٘ي زمَق نبزجبى ؾْبم ٍ هَخاَزٕ وابلا   -

 زضنس اؾت. 57وبلا  ّوجؿتگٖ ث٘ي زاضاٖٗ ٍ هَخَزٕ
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ث٘كتطٗي ثبظزّٖ ول هطثَط ثِ قطوت الجطظ زاضٍ، پبضؼ زاضٍ، خبثطاثي ز٘بى، ظّطإٍ، -

ثبقس ٍ ووتطٗي ثبظزّٖ ول هطثَط ثِ  زاضٍئٖ زاضٍپرف هٖ  ّبٕ تعضٗمٖ ٍ ق٘وٖ  فطاٍضزُ

 اؾت. قطوت لموبى ٍ تْطاى ق٘وٖ 

زاضٍئٖ زاضٍپرف  ٗمٖ ٍ ق٘وّٖبٕ تعض  ّب هطثَط ثِ قطوت فطاٍضزُ  ث٘كتطٗي ثبظزّٖ-

 اؾت. ثبقس ٍ ووتطٗي ثبظزّٖ ول هطثَط ثِ قطوت ؾٌ٘ب زاضٍ ٍ تْطاى ق٘وٖ هٖ

ثبقس ٍ ووتطٗي  ّب هطثَط ثِ قطوت اٗطاى زاضٍ ٍ تْطاى زاضٍ هٖ  ث٘كتطٗي ثبظزّٖ-

 اؾت. ثبظزّٖ ول هطثَط ثِ قطوت لموبى ٍ تْطاى ق٘وٖ

زاضٍئٖ زاضٍپرف ٍ خبثطاثي ز٘بى تمطٗجب زض  ّبٕ ق٘وٖ  ّبٕ فَق قطوت  ثب ثطضؾٖ زازُ

زض ثستطٗي قطاٗظ ثبظزّٖ لطاض   ثْتطٗي قطاٗظ ثبظزّٖ ٍ قطوت لموبى ٍ تْطاى ق٘وٖ

 زاضًس.

 پیطىُادات آتی
 ًَازٖ ؾطهبِٗ گصاضٕ تق٘ي ثط هؤثط قبذهْبٕ ٍ فَاهل قٌبؾبٖٗ ظهٌِ٘ زض تحم٘مبتٖ-1

 ؾْن، ّط ؾَز ؾطهبِٗ، ثطگكت ًطخ چَى ّن ظٗبزٕ ّٕب  نَضت گ٘طز، قبذم ثٌِْ٘

 ثطإ هرتلف، الگَّبٕ زض ٍ قٌبؾبٖٗ ٍذغطپصٗطٕ، ؾْن ّط ؾَز ثِ ل٘وت ًؿجت

 قًَس. گطفتِ وبض ثِ اضظٗبثٖ

ضٍقْبٖٗ وِ زض هجبزث  اؾتفبزُ اظ ًؾطٗبت ٍ ثب اًدبم تحم٘مبت ه٘ساًٖ گؿتطزُ ٍ-2

اًس.  هغطح قسُّبٕ زاضٍٖٗ   ّبٕ قطوت  ّب ٍ افعاٗف ثبظزّٖ  هسٗطٗت وبّف ّعٌِٗ

 ّب اضائِ ًوَز.  تطٕ ضا ثطإ ثْجَز ٍضـ ثبظزّٖ تط ٍوبهل ضاّىبضّبٕ هٌبؾت

ثِ فٌَاى ضٍقٖ خسٗس خْت ثطضؾٖ اخعإ  MCDEAاؾتفبزُ اظ ضٍـ -3

 .زٌّسُ  ثبظزّٖ ول تكى٘ل
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 مىابع:فُزست 
ٕ  ، قاجٌن ضضَٗبى، تَز٘سٕ، لبؾن (، اضائاِ ضٍـ ذغاٖ ثاطإ ضفتجاِ ثٌاسٕ      1389)، زؿا٘ي  ٍ تَز٘اس

 .47-33: (78)20ٍازسّبٕ وبضاٖٗ ضاؾٖ ٍغ٘ط ضاؾٖ، هدلِ فلَم پبِٗ زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ، 

ّااب  تحل٘اال پَقكااٖ زازُ (،1389) ، ّبقاانً٘ىااَ هااطام  ٍ  ، فطّاابززؿاا٘ي ظازُ، خْبًكاابّلَ، غلاهطضااب

 ٍازس فلَم ٍتحم٘مبت.آى، تْطاى: اًتكبضات زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ ٍوبضثطزّبٕ 

گ٘اطٕ، ًكاطِٗ    (، ضتجاِ ثٌاسٕ وبهال ٍازاسّبٕ تهاو٘ن     1388) ، زو٘سضضبذعائٖ، هدتجٖ ٍ اٗعز ثرف

 .12-18:  2هسٗطٗت نٌقتٖ، 

(، زال هؿابلِ تقوا٘ن ٗبفتاِ ٍاگاصاضٕ ثاب       1387)فعٗع الله ، هقوبضٗبًٍٖ  ، ؾق٘سهحطاث٘بى ط،ؾبفتٖ، نبث

  157-156: 70، هدلِ فلَم پبِٗ زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ،DEAّبٕ ًبهتدبًؽ فبظٕ ثِ ووه   ّعٌِٗ

، DEA(، تق٘٘ي ؾبذتبض ثٌِْ٘ ؾطهبِٗ ثب اؾتفبزُ اظ 1388) ، فلٖؾتبٗف، هحوس زؿ٘ي ٍ غَ٘ضٕ همسم

 .133-123: 1ٍ2ّبٕ زؿبثساضٕ هبلٖ،  هدلِ پػٍّف

طٗت ثب اؾتفبزُ (، تحل٘ل وبضاٖٗ فولىطز هس1388ٗ) ، زو٘سضضبٍ فطخٖ ، ؾ٘س ّبزًٕبنطًٕمٖ، قدبؿ، 

 .77-66: 18، فهلٌبهِ هسٗطٗت، DEAاظ 

ِ ذسازٍؾات  ٍ ، ؾاق٘س هحطاث٘ابى ، نابثط،  ؾبفتٖ ،نبزلٖ نبزق آثبزٕ، ظٌٗت  (، تطو٘ات 1388) ، فبعفا

DEA ٍ ٕفبظAHP هدلِ ضٗبض٘بت وبضثطزٕ ٍازس لاّ٘دابى،    گ٘طٕ، ثطإ ضتجِ ثٌسٕ ٍازسّبٕ تهو٘ن

20 :34- 044 

(، اضظٗبثٖ نحت ًتبٗح زبنل 1387) فعٗع الله، ٍ هقوبضٗبًٖ ، نبثطؾبفتٍٖزٕ، هد٘س، ؽطافت اًگ٘ع لٌگط

 .85-77: 70، هدلِ فلَم پبِٗ زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ، DEAّبٕ  تَؾظ هسل EFQMاظ ضٍـ 

ّبٕ هكبثِ ثب تَخِ ثاِ   (، اضظٗبثٖ ًؿجٖ قطوت1387) ، پگبٍُ پك٘ي ، ؾ٘س خقفطؾدبزٕهبوَٖٗ، ازوس، 

 .250-32:221ٖ، پػٍّكْبٕ التهبزٕ، هق٘بضّبٕ هبل
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Abstract 

Business assessment is important for Stockholders. Pharmaceutical 

business is one of the most important businesses in the developing 

countries. Managing and evaluating of these firms can be helpful to 

develop this business. Analyzing the situation of firms in the past and 

the present is very important in order to achieve this gole. 

Purpose of this research has been to rank the pharmaceutical 

Companies which have been active in Tehran Stock Market during  

1384-1389 using Data Envelopment Analysis(DEA) technique. Doing 

so, we have used Asset, Equity, Personnel, Stock as input variables, 

and Sale, Gross profit and net profit as output variables. 
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