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 چکیذُ:
ؽذُ اعت. لَت هالی ؽزوت  ّای هَجَد در تَرط اٍراق تْادر ؽاخـ جذیذی تحت عٌَاى لَت هالی ؽزوت تعزیف تٌذی ؽزوت تزای رتثِ

ؽًَذ. در ایي پضٍّؼ. تا اعتفادُ اس هذل  ّا اًتخاب هی ّای هالی ؽزوت ًغثتتزاعاط   ی آى ّا ّاٍخزٍجی وارایی اعت وِ ٍرٍدیّواى 

RAM ِهَجَد در تَرط  فٌایع88ٍ  ؽزوت 581لَت هالی  هی تاؽذ، ّا یخزٍجّا ٍ  یٍرٍدی هٌفی در ّا دادُهجاس تِ اعتفادُ اس  و

 .گشارػ ؽذُ اعت  تِ فَرت هجشااٍراق تْادر 

 

 RAM.، هذلّا دادُتحلیل پَؽؾی  ٍاصگاى ولیذی: لَت هالی، 
 

 همذهِ: -1

 اّویددترؽددذتددِتَجددِتددااهددزٍسُاعددتعولىددزدارتمددایتْثددَدافدد، ،عولىددزد،ارسیدداتیاسّددذ  

 هددذیزاى ٍّددا  عدداسهاى عولىددزدارسیدداتی رلدداتتی، دًیددای درحضددَرٍاجتوددا  درّددا  عدداسهاى ی فشایٌددذُ

 لزارگزفتِ اعت.هَردتَجِتغیار

 DEAتکٌیک است.  (DEA)ّا  ّای رایج برای بررسی ارزیابی عولکرد، رٍش تحلیل پَضطی دادُ از رٍش

 ّا یبا ٍرٍد (ّا سازهاىّا ) یذُاز پذ یا هجوَعِ ارزیابی کارایی ًسبی برای سٌجص ٍ کیًا پاراهترتکٌیکی 

 .(Kao & Liu, 2000) است لطعی ّای یخرٍج ٍ

(Edirisinghe & Zhang, 2008) ّا ؽزوتی هالی، تحت عٌَاى ٍرٍدی ٍ خزٍجی وارایی ّا ًغثتتا اعتفادُ اس  

 CCRلَت هالی ؽزوت  تعزیف وزدًذ.  عٌَاى تِهضزتی را    CCRاس هذل ؽذُ هحاعثِرا هحاعثِ ًوَدًذ ٍ وارایی 

ًؾاى دادًذ وِ تیي وارایی ّز دٍرُ  ّا آى  وٌذ. یههذل ؽعاعی اعت وِ تْتزیي ؽاخـ در آى ًمؼ اعاعی پیذا  یه

ی هالی  ّا ؽاخـی ٍجَد دارد.  در ایي پضٍّؼ تا تَجِ تِ هٌفی تَدى تغتگ ّنی آتی  دٍرُتا تاسدُ آى دٍرُ  ٍ تاسدُ 

  ؽَد. یهاعتفادُ  RAMط اٍراق تْادر اس هذل جوعی ری هَجَد در تَّا ؽزوتی وارایی  هحاعثِتزای 
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 :پژٍّصی  یطیٌِپهباًی ًظری ٍ  -2
وارایی تیاى ایي هفَْم اعت وِ عاسهاى تا چِ اًذاسُ خَب اس هٌاتع خَد در راعتای تْتزیي تَلیذ اعتفادُ وزدُ اعت. 

ؽذُ تزای رعیذى  هقز  ٍ هٌاتع هقز  تَاى تا تَجِ تِ ٍرٍدی ٍ اس عزیك همایغِ تیي هٌاتع هَرد اًتظار وارایی را هی

همایغِ هیاى همذار خزٍجی هَرد اًتظار ٍ خزٍجی ٍالعی تعزیف ًوَد. یا تا تَجِ تِ خزٍجی ٍ  تِ ّذفی خاؿ،

ّا تِ هجوَ  هَسٍى  تَاى وارایی را تا تَجِ تِ خزٍجی یه ٍاحذ تا هحاعثِ ًغثت هَسٍى خزٍجی ّوچٌیي هی

 .ّا تعزیف وزد ٍرٍدی

تحت ؽزایغی وارایی  ؽَد. یهّا اعتفادُ  یخزٍجّا ٍ  یٍرٍدی اس ا هجوَعِی وارایی اس  هحاعثِتزای  DEA دررٍػ

اٍلیي تار تَعظ  ّا ؽزوتتَاًذ لَت هالی ؽزوت ًاهیذُ ؽَد لَت هالی  یه ّای خاؿ یخزٍجّا ٍ  یٍرٍدحافل اس 

هحاعثِ ؽذ ٍ اٍ ًؾاى وِ لَت هالی ؽزوت در  DEA اس هذلتا اعتفادُ  ( تزای اًتخاب عثذ عْام8008ادریغیٌگ )

 ی دارد.تغتگ ّنی آتی ّا هاُُ ٍ تا تاسدُ آى ؽزوت در ّواى ها ّزهاُ

ی هٌفی ّا دادُتزای اًتخاب عثذ عْام اس وارایی هتماعع اعتفادُ وزدًذ ٍ تا تَجِ تِ ٍجَد  (8052لین ٍ ّوىاراى )

تَجِ تِ ٍیضگی  تا RAM هذل .وارتزدًذ تِ ی وارایی هتماعع هحاعثِتزای  را RAM ی هالی هذلّا ؽاخـدر 

ّا ٍ  یٍرٍد ی هٌفی ّن درّا دادُی ٍرٍدی ٍ خزٍجی در ؽزایغی وِ اهىاى ٍجَد هحَرّاپایذاری در هماتل اًتمال 

 ,Lim, Oh, & Zhu)تَاى تِ همالِ هغالعات تیؾتز در ایي سهیٌِ هی ؛ وِ تِ جْتّا تاؽذ وارتزد دارد یخزٍج

 .هزاجعِ وٌیذ (2014

 تحمیك: ضٌاسی رٍش -3
عٌَاى ٍرٍدی ٍ  ّا تِ تِ وارتزد، حال ایي ًغثت ی خَد را در همالِ ّای هالی ًغثت ای اس هجوَعِ (2008) ادریغیٌگ 

وِ آى ّاهزتَط تِ  ٍرٍدی ایي اعت عٌَاى ّای هالی تِ علت اًتخاب ًغثت ؽَد. گزفتِ هی تِ وار پضٍّؼ خزٍجی

 اًذ اس: ّا عثارت ٍرٍدی. تاؽٌذ هی عولیاتی یه ؽزوت ّای ریشی ّا ٍ تزًاهِ اعتزاتضی

 فاحثاى حمَق تِ ثاتت دارایی عْام، فاحثاى حمَق تِ تلٌذهذت تذّی آًی، ًغثت جاری، ًغثت ّا، دارایی گزدػ 

 ّای حغاب گزدػ) هغالثات ٍفَل دٍرُ والا، هَجَدی گزدػ عْام، فاحثاى حمَق تِ تذّی تذّی، ًغثت عْام،

 .(Edirisinghe & Zhang, 2008) دریافتٌی

ّز ؽزوتی  خزٍجی ایي اعت وِ درآهذ ٍ یا ایجاد درآهذ ّذ  افلی عٌَاى تِی هالی ّا ًغثتٍ علت اًتخاب ایي 

 .(Edirisinghe & Zhang, 2008)اعت

 درآهذ، رؽذ ًزخ فزٍػ، تِ خالـ عَد ،ROE عزهایِ ، تاسدّیROA ّا دارایی تاسدُ ،EPSاًذ اس: ّا عثارت خزٍجی 

 خالـ. عَد رؽذ ًزخ ،EPS رؽذ ًزخ

هٌفی تغییزاتی در ایي ّای  ی خَد تِ وارتزد ٍ تا تَجِ تِ ٍجَد دادُ را در همالِ ٍرٍدی هحَر CCR ادریغیٌگ هذل

 یه هذل ؽعاعی اعت. CCR هذل اها ّا را ایجاد وٌذ؛ ّای هٌفی در ٍرٍدی هذل اعوال وزد وِ اهىاى پذیزػ دادُ

ی هٌفی در ّا دادُدر ؽزایظ ٍجَد  تٌْا ًِاعتفادُ وزدًذ وِ  RAM ( اس هذل 8052هماتل لین ٍّوىاراى ) در

. ایي هذل وٌذ یهّن درعت عول  ّا یخزٍجی هٌفی در ّا دادُتلىِ در ؽزایظ ٍجَد  وٌذ یهدرعت عول  ّا یٍرٍد
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در آى هؾاروت  ّا یخزٍجٍ  ّا یٍرٍدی  ّوِی وارایی  هحاعثِهذل ؽعاعی ًیغت ٍ در  یه CCR هذل تزخ، 

 .اتٌذی یه

در  هحَرّاوِ ًغثت تِ اًتمال  را RAM ّا هذل ّا ٍ خزٍجی ّای هٌفی در ٍرٍدی حال در ایي پضٍّؼ تاٍجَد دادُ 

 :ایي هذل تِ ؽز  سیز اعت فزم پَؽؾی .ینا گزفتِتِ وار  اعت ّا پایا یخزٍجّا ٍ  یٍرٍد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 دٌّذُ ّزیه اس ٍاحذ تحت ارسیاتی: ًؾاى  اًذیظ 

 : ًؾاًگز ٍرٍدی iاًذیظ 

 :  ًؾاًگز خزٍجی   اًذیظ

 ام      ام ٍاحذ  : همذار ٍرٍدی      

 ام    ام ٍاحذ     : خزٍجی      

  ٍ در ایي هذل    ؽَدًؾاى دادُ هی  ٍاحذ تحت ارسیاتی تا اًذیظ 
     ،  

 هتغیز ّغتٌذ .      ٍ    

 

   ّایتاسُ
 ٍ   

  .ؽَدفَرت راتغِ سیز تعزیف هی ّا تِّا ٍ خزٍجیتِ تزتیة تزای ٍرٍدی   

 

 فَرت هذل سیز اعت:هعزٍ  اعت، تِ ّافزم هضزتی در تحلیل پَؽؾی دادُوِ  تِ RAM  دٍگاى هذل پَؽؾی 
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 wساد درع،هت   آ 

 

 


 هتغیز ّغتٌذ.      ٍ    ،    در ایي هذل،   

تزاتزاعت تا یه وٌذ. همذار وارایی  هی ، همذار ًاوارایی ٍاحذ را هحاعثِ اجزاؽذُایي هذل تزای ارسیاتی ّز ٍاحذ 

 هٌْای  همذار ًاوارایی هغاتك فزهَل :

 
      (∑     

 

   

 ∑     

 

   

  ) 

  

 :ّا دادُ ٍتحلیل تجسیِ -4

 185ّواى لَت هالی ضرکت است کِ در ایي پژٍّص لَت هالی  ّای هالی کارایی حاصل از ایي ضاخص

این کِ  افسار ریاضی گوس بِ دست آٍردُ را با استفادُ از ًرم 93ضرکت هَجَد در بَرس اٍراق بْادر در سال 

صٌایع هَجَد در بَرس  28ٍ علاٍُ بر ایي لَت هالی  ضذُ است؛ جذٍل زیر گسارش هَرد از آى در 50تٌْا 

 ضذُ است. ًیس گسارش 93در سال  اٍراق بْادر

 

 

 

لَت هالیؽزوتلَت هالیؽزوت

1پتزٍؽیوی خارن1ارتثاعات عیار

90/0پتزٍؽیوی ؽاسًذ93/0دارٍ الثزس

1پتزٍؽیوی ؽیزاس87/0الىتزیه خَدرٍ ؽزق

1پتزٍؽیوی فاراتی94/0ایزاى تزاًغفَ

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 

5 

1آٍراى فيپتزٍؽیوی 84/0خَدرٍ ایزاى

88/0ایزاى ؽیؾِ پؾن1دیشل خَدرٍ ایزاى

1پ،عىَوار عایپا91/0ایزاى دارٍ

87/0گزی ریختِهاعِ  تأهیي1ایزاى هزیٌَط

1تجارت الىتزًٍیه پارعیاى91/0ایزاى یاعا

1تزاوتَرعاسی88/0آتغال

94/0تْزاى ؽیوی1هزاد آلَ

82/0تَلیذی ایزاى تایز90/0آلَهیٌیَم ایزاى

1تَلیذی گزاًیت تْغزام82./آٌّگزی تزاوتَر

1تَلیذی لٌت تزهش ایزاى1فٌی ٍ وٌتزل خَردگی تىیي وَتاسرعی 

91/0تَلیذی ٍ فٌعتی درخؾاى تْزاى1تاها

84/0تَلیذ فیثز ایزاى91/0تٌَْػ

89/0تَلیذ هحَر خَدر88/0ٍتیغىَیت گزجی

95/0جام دار1ٍخَدرٍ پارط

84/0گز چزخؼ1دارٍ پارط

90/0چیٌی ایزاى91/0 پارط عَئیچ

1ؽوال حفاری1هیٌَ پارط

1فارط خلیج الوللی تیي ًٍمل حول1پالایؼ ًفت اففْاى

1تَوا ًٍمل حول1تٌذرعثاطپالایؼ ًفت 

1اًفَرهاتیهخذهات 1پالایؼ ًفت تثزیش

1خذهات دریایی تایذ ٍاتز خاٍر هیا90/0ًِپتزٍؽیوی آتاداى

 

 

  گسارش صٌایع:

لَت هالی فٌایع

دارٍیی 1

خَدرٍ ٍ عاخت لغعات 62/0

77/0 تزلی ّای دعتگاُ ٍ آلات هاؽیي

لاعتیه ٍ پ،عتیه 1

1 تجْیشات آلات هاؽیي

90/0 فلشات اعاعی
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1 فلشی ّای واًِاعتخزاج 

94/0 غیزفلشیهحقَلات واًی 

85/0 عاخت هحقَلات فلشی

76/0 لٌذ ٍ ؽىز جش تِهحقَلات غذایی ٍ آؽاهیذًی 

1 لٌذ ٍ ؽىز

1 ًفتی ی فزآٍردُ

87/0 هحقَلات ؽیویایی

1 ٍاتغتِ تِ آى ّای فعالیترایاًِ ٍ 

80/0 واؽی ٍ عزاهیه

76/0 ًٍمل حول

1  عیواى ٍآّي ٍگچ

1 سراعت

1 اتشار پشؽىی

1 هغتغ،ت ٍاه،ن 

1 هخاتزات

1 هٌغَجات

1 واغذیهحقَلات 

1 هحقَلات چَتی

1 خذهات فٌی ٍ هٌْذعی

1 عٌگ سغال

84/0 عایز هعادى اعتخزاج

اعتخزاج ًفت ٍ گاس 1

 

 

  گیری ٍپیطٌْادات: ًتیجِ -5

لذرت هالی ؽزوت تعزیف  جای وارایی، عٌَاى ٍرٍدی ٍ خزٍجی در ًظز گزفتِ ؽًَذ تِ ّای هالی تِ ٍلتی ًغثت

داؽتِ تاؽذ. در هغالعات رٍد لذرت هالی ؽزوت در ّز دٍرُ تا تاسدُ آى ؽزوت ّوثغتگی  ؽَد وِ اًتظار هی هی

 ی وارایی ای وِ ایي ًوزُ گًَِ تِ ؽَد هیتزرعی  ی آتی تعذی ّوثغتگی لذرت هالی ؽزوت تا تاسدُ آى دٍرُ ٍ دٍرُ

 ًوایذ. تیٌی پیؼآتی را  ی لَت هالی( ؽزوت تتَاًذ وارایی دٍرُ)

 :هٌابع -6
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Evalutaion of Corporation
,
s Financial strength using Data envelopment 

analysis(Case studay: Current stock exchange corporations) 

Abstract: 

To rank the current corporations in stock exchange ,there is novel index called financial 

strength. This ,is efficiency which inputs and outputs are chosen according to financial ratios. 

In this research ,the financial strength is calculated in 185 corporations and 28 industries in 

stock exchange using RAM model which is allowed  using negative data in outputs and 

inputs. 

Keywords: Financial strength, data envelopment analysis,RAM model.  
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