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های علم تحقیق در  یک تکنیک غیر پارامتری ریاضی و یکی از شاخه DEAها  تحلیل پوششی داده: چکیده

و   ی متجانس  با چندین ورودی عملیات است. این روش برای ارزیابی عملکرد واحدهای تصمیم گیرنده

های خروجی  های ورودی و افزایش شاخص هدف کاهش شاخص DEA یساز باشد. در مدل خروجی می

سازی دارد به طور سریعی در حال  های بهینه های زیادی که در میان روش دلیل قابلیت های  به است. مدل

خصوص ریاضیات مالی دارد. هدف اصلی در این مقاله مرور و ارائه چند مدل  های کاربردی به رشد در زمینه

باشد که برای انتخاب یک   گذاری می جهت یافتن بهترین فرصت سرمایه   DEAیافته کاربردی تعمیم

ها  های ورودی و خروجی در دقت مدل از آنجایی که تعریف صحیح شاخص  پرتفوی بهینه ارائه گردیده است. 

و... بازده به عنوان  VaR، CVaR، DaRهای ریسک مانند  ها شاخص باشد، ورودی بسیار مهم می

در واقع، دراین مقاله به  شود. گذاری درنظر گرفته می های سرمایه های تعیین فرصت خروجی در طراحی مدل

های کارایی چگونه ورودی و خروجی مناسب  سازی مالی  آزمون . در مدل5شود: سه پرسش پاسخ داده می

. چگونه 9وجود دارد؟ DEAتصادفی و کارایی  های مغلوب . آیا ارتباطی میان کارایی2گردد؟  تعریف می

گیری کارایی  ها طراحی نمودکه مناسب اندازه توان مدل هایی تعمیم یافته از تحلیل پوششی داده می

گذاری هستند؟ همچنین با ارائه  نتایج  مطالعات تجربی که در این مقاله مورد بررسی  های سرمایه فرصت

های تعمیم یافته  های  استاندارد  و مدل امتیازکارایی حاصل ازمدل شودکه گیرند نشان داده می قرار می

DEA باشد. معادل امتیازکارایی مغلوب تصادفی پرتفوی می 

 ، آزمون کارایی، متنوع سازی، مغلوب تصادفی DEAها تحلیل پوششی دادهکلمات کلیدی: 
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 .XX, 90Bxx, 90C90-90 :موضوعی طبقه بندی

 مقدمه 1

گذار  مالی باید مورد توجه قرارگیرد ریسک گریزی سرمایه مسائلی که در مدل سازی ریاضیترین   یکی از مهم

واریانس گردند ضروری  -هایی برای تخمین مرز کارای پرتفوی جایگزین مدل میانگین ازاین رو ارائه مدلاست. 

گردید. مقالات مطرح  5312واریانس نخستین بار توسط ماکوئیتز در سال  -رسد. مدل میانگین به نظر می

های مالی  این مدل پرداختند. اکثر مدل  های مختلف ریسک به توسعه بسیاری با جایگزین نمودن شاخص

اکثر  روش های حل-5ها مزایای بسیاری دارند، اما معایبی هم دارند. به عنوان مثال،   پارامتری هستند. این مدل

 -2نیز دارند.  دن پارامترها  پیچیدگی محاسباتی زیادیکه به دلیل زیاد بو ها تقریبی است. ضمن این این مدل

های  مورد بررسی قرار می گیرند، برازش داده سیؤچند متغیره گ  توزیع ه نمونه دارایهنگامی که بیشتر از د

 های آماری پیچیده است.  تاریخی با استفاده ازسایر توزیع

های آن در  کاربردهای مالی ضروری به  ی و قابلیتاز این رو نیازروزافزون  به ارائه مدل های غیر پارامتر 

بر  (CRS)با فرض بازده به مقیاس ثابت نخستین بارتوسط چارنز و همکاران DEAرسد.  نظر می

مبنای دیدگاه فارل و کوپمنز ارائه شد وسپس توسط بنکر و همکاران با فرض بازده به مقیاس 

هایی که دارد  مناسب کاربردهای مالی  ( گسترش پیدا نمود. این روش به دلیل قابلیتVRSمتغیر)

ها  گیرند. این مدل برای ارزیابی کارایی واحدهای متجانس، مورد استفاده قرار می DEAهای  است. مدل

ر مورد استفاده قرا  Y  برای تولید بردار خروجی  X اند که  بردار ورودی ای طراحی شده گونه به

آید. به علاوه  ها به دست می ها بر ورودی گیرند. امتیاز کارایی نسبی نیز از مجموع موزون خروجی می

شاخص های ورودی هرچه کمتر مصرف شوند بهتر و خروجی هر چه بیشتر تولید شود میزان کارایی 

ها به  یت این مدلهای گوناگونی دارند.  از لحاظ ماه بندی ها دسته بیشتر خواهدبود. در این تکنیک مدل

دو دسته ورودی و خروجی محور و بدون ماهیت، از دیدگاهی دیگر نیز به شعاعی و غیر شعاعی  تقسیم 

های مضربی و پوششی )دوگان فرم مضربی(، مدل شوند. این مدل ها به سرعت توسعه یافتند. مدلمی

دل ها هستند.  هدف اصلی ، مدل های فاصله جهتی و... انواعی از این م SBMهای مبتنی بر اسلک 

جهت  DC-DEA، ها و کاربردهای آن DEAدراین مقاله معرفی و دسته بندی چند مدل تعمیم یافته 

گذاری است که در دهه اخیر ارائه گردیده است.  بسیاری از محققان با  های سرمایه شناسایی فرصت

ناسایی فرصت های مناسب جهت ش DEAهای این روش به توسعه و تعمیم مدل های  تکیه بر قابلیت

  .گذاری پرداخته اند سرمایه

عنوان یک ابزار غیرپارامتری قدرتمند در ریاضیات مالی  این تکنیک که آن را به  از جمله قابلیت های

مرز قطعه ای خطی، که می تواند به عنوان یک کران بالا برای مرز  -5توان به: نماید می تبدیل می

امکان محاسبه کارایی های گوناگون مانند -9به مقیاس،  خاصیت بازده-2لقی گردد. پرتفوی واقعی ت

های که کاراییطوریها  با ماهیت های گوناگون، بهتنوع مدل -8کارایی هزینه، مقیاس و سود و... 

گذاری قابل تشخیص خواهند بود.  نقاط تصویر ضعیف، نیمه قوی و قوی پارتو  فرصت های سرمایه

DMU ترین تقریب از تواند مناسبها کاراست و میی آندست می آیند  که بهبود یافته های ناکارا به
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سازی امکان  تقریب مرز کارایی شبیه به مرز کارای مبتنی بر متنوع  مرز کارا  را فراهم نماید. مدل های

چند  عنوان کاراییتواند بهمی  DEAهمچنین کارایی  -1کنند. واریانس را فراهم می-مدل میانگین

ها تحت برخی همه و / یا برخی خروجی ،هدفه پارتو در نظر گرفته شود که در آن ورودی ها کاهش

مناسب برای پرتفوی براساس الگوی  سازیعنوان مثال، در مدلیابند. بهافزایش می وقیود شرایط

ک و بازده در های گوناگون ریسها را به ترتیب شاخصها و خروجیتوان ورودیواریانس می -میانگین

عنوان مجموعه امکان تولید در نظر توان بهگذاری را میمجموعه فرصت های سرمایه -6نظر گرفت. 

گیری مناسب و استفاده از با نمونه -2تواند شامل تنوع بخشی کامل یا ناکامل باشد.گرفت که هم می

ها  های واقعی مشکل توزیع دادههگیری با جایگذاری از مجموعه دادسازی و تکرار نمونه های شبیهنمونه

در تقریب توزیع احتمال امتیاز کارایی حل نمود. در   DC-DEAهای  های پارامتری با مدلرا در مدل

های سنتی های سنجش کارایی براساس مدلآزمون TDEAهای گوناگون مقالات مختلف  مدل

DEA های تعمیم یافته متنوع سازی پرتفوی و مدل DC-DEA [4-2]مورد استفاده قرار گرفته اند .

-های سنجش  کارایی مغلوب تصادفی پرتفوی می، آزمونDEAهای  کارایی های آزمونیکی از محک

 اند. ر گرفتهمورد استفاده قرا عنوان محک  به  باشند که در مقالات بسیاری

 . نتایج اساسی2

-شود. در مدلپرداخته می DC-DEAزی ساهای مبتنی بر متنوعدر این قسمت به معرفی برخی مدل

ترین قسمت هستند. برای مشاهده های انسجام ریسک اصلی های این قسمت اندازه انحراف و شاخص

را ببینید. هر اندازه انحراف کلی [3-2]ها  ویژگی آن
K

X (GDA)  در شرط
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سازی کامل و محدود که به ترتیب با متنوع
F D
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ی بدون ماهی ت  تحت بازده به مقیاس ثابت و فاصله جهت DC-DEAورودی و خروجی محور   دو مدل

 .که از آورده شده است

 DC-DEA (CRS)[4]خروجی  -مدل  ورودی
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 [3]بدون ماهیت DC-DEAمدل 
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یک پرتفوی . 1تعریف

F D
X  را پرتفوی کارای SSD       نامن د، هرگ اه وج ود نداش ته باش د پرتف وی 

F D
X طوری که  به
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(4-4)  

 DEAو کارایی های حاصل از  SSDمقایسه کارایی های . 0جدول

  

 ها های آن و ویژگی DC-DEAچند مدل  4جدول
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 بازده به مقیاس در مرز مرتبط باها از دیدگاه  تواند تجزیه و تحلیل این مدل های حاضر می توسیعی بر مدل

DEA  .باشد 
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