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 های بورسی:فنی شرکتکارایی  اثر مالکیت دولتی بر  

 پانل پویا های  دادهاسترپ و  های بوتداده  تحلیل پوششیرویکرد    

 

 

 چکیده 

ارزیابی کارایی فنی   -1402دولتی بورس اوراق بهادار در دوره    شرکت  36هدف این مقاله برآورد و 

بدین منظور، از روش تحلیل   .استت دولتی و غیردولتی بر کارایی فنی  کیو تخمین اثرات مال  1396

دبروشعاع   یکناپارامتر  کارایی غ   فارل(-ی)کارایی  فناوریشعاع ریو  تحت  راسل(  بازدهی  ی)کارایی  های 

ها  به دلیل وجود برخی محدودیت  چنینهمشود.  ثابت، بازدهی غیرفزاینده و بازدهی متغیر استفاده می

استرپ بوت  هایداده یپوشش لیبا استفاده از تحلتورش شده ح یتصح  ی فن  های شعاعی، کاراییدر روش

(DEA-Bootstrap)    شرکت به   36نشان داد هیچ از یک  کارایی فنی  نتایج تخمین    گردید.  برآورد  نیز

نبوده برخوردار  فنی  کارایی  از  دوره  کل  در  متوسط  فناوری طور  براساس  فنی  کارایی  متوسط  اند. 

حدود   مقیاس  ثابت  می  76بازدهی  که  درصد  میباشد  شرکت  دهد نشان  مرز   24ها  این  با  درصد 

دارند.   فاصله  اثرکارایی  ادامه  این شرکت  در  مالکیت  مالکیت سهامدار ساختار  به سه شکل درصد  ها 

بر کارایی فنی دولتی، درصد مالکیت سهامدار عمده و درصد مالکیت سایر سهامدارن)سهامدارن خرد(  

داده رویکرد  پویا  با  پانل  قالب دو سناریو  های  بیان داشت  برآورد شددر  سناریو نخست  نتایج  متغیر . 

  اما درصد دارد.  10منفی و معنادار در سطح معنای درصد مالکیت سهامداران دولتی بر کارایی فنی اثر 

عمده    هایمتغیر سهامداران  مالکیت  خرد(  و  درصد  سهامداران)سهامداران  سایر  مالکیت  اثر  درصد 

شرکت فنی  کارایی  بر  دارغیرمعنادار  دوم  نها  سناریو  نتایج  داشت  نیز  د.  مالکیت بیان  درصد  متغیر 

فنی   کارایی  بر  غیرمعنادار  اما  منفی  اثر  عمده  سهامداران  مالکیت  درصد  متغیر  و  دولتی  سهامداران 

دارند. اما متغیر درصد مالکیت سایر سهامداران)سهامداران خرد( اثر مثبت و معنادار در سطح معنای 
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 . مقدمه 1

 نیگرفت که ا  جهینت  ر،یخ  ایمهم است    انریمدان و  سهامدار  منافع  در تضاد   تیساختار مالک  ایآ  نکهیاخصوص  ( در 1937)1ت یاسم

مالک ساختار  که  بود  نگران  و  دارد،  وجود  دل  تیموضوع  به  است  ممکن  اطلاعات  لیپراکنده  تقارن  انگ  ی عدم  وجود  عدم    ی هازهیو 

بازار    نگرانی.  شده و این موضوع بر عملکرد شکرت تاثیر بگذارد  رانیسهامداران و مد  نیبمنافع  سهامداران، باعث تضاد    یبرا  ینظارت

، ساختار  باشند کامل    ی مال  یاگر بازارهاکه بیان داشتند  ( است  1958)2لر یو م  یان یلیگمود  شنهادیاز پ   یگریجنبه د  تیاسم  هیسرما

پ   د ینبا   تیمالک با  باشد.  مکلی  ارها،ی مع  این  وند یمهم  و  فاما 1976)3نگینسن  و  پ 1980)4(  ک  ینیبشی(  شده  نظم    هکردند  ایجاد 

به عبارت دیگر،  برد.  یم  نیرا از ب  عمدهو سهامداران    رانیمد   یرات اخلاقاطخمکارآمدتر،    رانیمد  ی و بازارها  هیسرما  یتوسط بازارها

به جای سهامداران داشته  خود    یمنافع شخص  در راستایاز منابع شرکت    یبرداربهره  یبرا  ییهازهی انگ  رانیمد  این امکان وجود دارد

شده    فیضع  6مجانی«   یسوار   »مساله  لیبه دل  رانیدر نظارت بر مد  بیرونی مالکان    ی هازهیحال، انگ  عین(. در  1986،  5نسنی)باشند

 است. 

م مالک  کیرود  یانتظار  منافع متمرکز هم مشکل    اریبس  تی ساختار  مشکل    تضاد  هم  مجانیو  دهد  سواری  کاهش  منافع    رایز  ؛ را 

دهد. از آنجا که  یم  شیرا افزا  شرکت  یی کارا  نیهمچن  (، و 7منفعت  ییهمگرا  هیکند )فرضیرا همسو م  بیرونیو سهامداران    رانیمد

قرار   ریقابل توجه و قدرت کنترل خود تحت تاث  یحق را  قیشرکت را از طر  های فعالیتها و  ی توانند استراتژیم  عمده سهامداران  

  ی که در حال  ؛(بیرونیاست )فشار    رانیمد  یهاتینظارت بر فعال  ی سهامداران برا  زهیو انگ  ییتوانا  بیانگر  مالکیت عمده  بنابراین  دهند،

و    یرونیهم فشار ب تیمالک ی. تمرکز بالا(یوندر زهی)انگشرکت است داخل در رانیخود مد یدرون یها زهیبازتاب انگ مالکیت مدیریتی

 .(2017، 8همکاران)هوانگ و بگذارد  ریشرکت تأثو کارایی تواند بر عملکرد یم نیدهد، بنابرایم شیرا افزا درونی  زه یهم انگ

نسبت به    یعملکرد بدتری  دولت  ی هااست که شرکت  نیمعمولا اعتقاد بر ا  زیشرکت ن  کاراییو    یدولت  ت یمالک  نیرابطه بدر خصوص  

دارند.    یخصوص  انیهمتا واقع  خود  نوبه خود    های دولتی، شرکت   رانیدمدر  به  واقع  کارگزارکارگزاران دولت هستند که    یمالکان 

ا( 1986،  9هستند)یاروو دهنده  ی را  تیجمعیعنی    ی عموم  هایدارایی از آنجا که  سواری پراکنده هستند، مشکل    اریمالکان بس  نی. 

توجه  مجانی قابل  به    خواهد شد   دی شدت  یبه طور  کارایی که منجر  مقا  یدولت  یهاشرکت  کاهش    ی خصوص  هایشرکتبا    سهیدر 

. (2002  ،10ی شنیو و  فریبرخوردار باشند)شل  یدولت  هایکمک  افتی در  تیممکن است از مز  یدولت  یهاحال، شرکت  نیشود. با ایم

بازار سرمایه با    وجودگرچه    باشد.  ی نیبشیپ   رقابلیو عملکرد شرکت غ   مالکیت دولتی  نیشود که رابطه بیاثرات متضاد باعث م  نیا

نماید؛ اما باید  گذاری موفق هدایت میانداز را در جهت سرمایه قابلیت نقدینگی بالا در یک اقتصاد، ترجیحات مربوط به مصرف و پس

توجه داشت که حتی در صورت وجود یک بازارسرمایه با قابلیت نقدینگی بالا، این امکان وجود دارد که توزیع نامناسب مالکیت،  

   .نماید سلب اقتصاد از است، موجود هایو کارایی ظرفیت وریبهره افزایش لازمه کهگذاری بلندمدت را امکان سرمایه
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ارائه  (  1951)3( و دبرو1951)2کوپمنز  معرفی شده توسط  ییبراساس مفهوم کارا   رافنی  یی  کارا  لیتحلنخستین بار  (  1957)1فارل

هم مطالعاتی  ادامه  در  همکاران)(1988)4فار   چوننمود.  و  فار  پریمونت1994؛  و  فار  و   خصوصدر  یادیز  یهانشی ب(  1994)5( 

  یی کارا  یریگاندازه   یبرا  شروی پ   یلیتحل  کیتکن  کبه عنوان ی(،  DEA)6ها داده  یپوشش  لیتحلنمودند.  ارائه    فنی   ییکارا  یریگاندازه

دانشگاه   ،فنی توسط محققان  ارز  یبه طور گسترده  در  تبد  یریگ میتصم  یواحدها  ییکارا  یابیو متخصصان  نظر  به  نهاده  لیاز  ها 

کند و امکان  ینم  لیرا تحم  ینیشیپ   فرم تابعی   به این دلیل است کهمحققان    توسط  کیتکن  نیاستفاده شده است. انتخاب ا  ستانده

نسبت به مرز   چنانهمفنی  اما کارایی    شود،یدر نظر گرفته م  یمعمولا قطع  DEAاگرچه روش    کند.یمتعدد را فراهم م   یهایفناور

از مرز    یریگنمونه   تغییرپذیرینمونه محدود، منوط به    کیآمده از  دستبه  یی. نمرات کاراشودیمحاسبه م  یو نه مرز واقع  ینیتخم

راستا  است.    یبرآورد این  روش در  مشکلات  حل  متداول  برای  و  ماریس،  DEAهای  مدل    کی(  2002،  2000،  1998)7لسونیو 

  ی هادر مدل  ی فن  ییکارا  خصوص معیارهایدر  یارائه استنتاج آمار  یاسترپ سازگار را برابوت  یهافرآیند  و در آن ارائه کرده  یآمار

   .اندنموده شنهادیپ  یکناپارامتر یمرز

چنین تخمین اثر مالکیت دولتی بر کارایی  و همبورس اوراق بهادار    های دولتی شرکتبرآورد و ارزیابی کارایی    ، مقاله  ن یا  هدف اصلی 

-1396بورسی ایران در دوره    شرکت  36  یبرا  تحلیل کارایی شعاعی و غیرشعاعی روش  باشد. بدین منظور از  میها  فنی این شرکت

استرپ بهره  چنین روش بوتهای بازدهی ثابت، غیرفزاینده و متغیر و هماز فناوری فنی   شود. جهت برآورد کاراییاستفاده می 1402

 شود.  گرفته می

ها اختصاص  شناسی و دادهپردازد. بخش سوم به روشادامه مقاله به صورت زیر سازماندهی شده است. بخش دوم به مرور ادبیات می

 شود.بندی و بحث پرداخته میشود و در نهایت در بخش پنجم به جمعدارد. در بخش چهارم نتایج مقاله بیان می

 . مرور ادبیات2

  و   با زمان و منابع محدود اشاره دارد  ستانده   دیبه حداکثر تول  شد  یمعرف(  1951کوپمنز)توسط  نخستین بار  که    یفن   ییمفهوم کارا

  کاراییدر نظر گرفته شود.    ستاندهو    نهاده   نیاست که چند  دیمف  ی زمان  یفن  ییشود. کارایاستفاده مها  سازمان  یابیارز  یمعمولا برا

 ی برا   بکار رفتهها(  نهادهبردار منابع )  یاب یارز  یفن  ییکارا  د،یتول  نظریهدارد. براساس    ی تیریمد  یهاتلاش  ا ب  یارتباط تنگاتنگ   زین  یفن

است.  ستاندهبردار  به    دستیابی بلینواها  و    یتیریمد  ماتیتصم  تیفیک  یخوب  زانیم  انگریب  ی فن  ییکارا  ندادعا کرد(  2018)8روگوا 

  یفن  ییکارا  باور دارندشود. آنها  یشناخته م  زین  یجهان   ییکارا  نبه عنوا  یفن  کارایی   نمودند  انیب  (2016)9عثمان و همکاراناست.  

 .  است بالاتر یی کارا دهنده که نشانکند یم یریگمنابع کمتر را اندازه  ای ها نهادهبا  ی واقع  یهاستانده دیتول یبرا هاشرکت ییتوانا

که    ی(. شرکت2000،  10آن است )چرچ و ور  یو سودآورفنی    ییکارا  یبرا  یشرکت محرک مهم  ک ی  تیساختار مالک  در این راستا،

فعالفنی    یی در سطح کارا م   ، کندیم  ت یبالا  با عملکرد  یمعمولاً  ( 1988)11و همکاران  باشد. مورک  اهبالاتر همر  یسودآور  ا یتواند 
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موضوع   نیکه به ا  ت،ی، درجه تمرکز مالکنخستمتفاوت باشد.    یتواند در دو بعد اصل یشرکت م  کی   تیکه ساختار مالک  بیان کردند 

سهام شرکت اشاره    تیاکثر  تیمالکان، که به مالک  ت یاست. دوم، ماه  چه اندازهشرکت    کی  تیمالک  میزان پراکندگی اشاره دارد که  

  قیاز طرکه مهمترین کانال آن    بگذارد،   ریها تأثشرکتفنی    ییبر کارا  یتواند به طور قابل توجهیها م شرکت  تیدارد. ساختار مالک

  ن، یکند. علاوه بر ایم  نییآن را تع  هیشرکت ساختار سرما  کی  تی. به طور خاص، ساختار مالکاست  یریگمیتصم  ندیآن بر فرآ  ریتأث

  یبازده آت  یمحرکه اصل  یرویگذارد. سپس هر دو عامل به ن یم  ریو رشد آن تأث  یگذارهیشرکت بر رفتار سرما  کی  هیساختار سرما

  .(2024، 1)موسکوویکس و همکارانگذارندیم ریشرکت تأث ییبر کارا تیشوند و در نهایم  لیشرکت تبد کی

شرکت    کیو توسعه استراتژفنی    ییکارا  یبرا  یمهم  یامدهایپ   تی اند که ساختار مالکاستدلال کرده  یمحققان مختلف  ن،یعلاوه بر ا

سالانج  ؛1967،  3تیگالبر  ؛1964،  2س یمار)دارد و  و    ؛2011،  5ی ملاس  ؛1978،  4کیففر  ب  جانیب  ؛2012،  6هی سو  ،  7ان یدیو 

ال 2012 همکاران،  2021،  8اراسی ؛  و  موسکوویکس  سلام(2024؛  دو  2011)ی.  را    افتهی (  نمودمهم   بیشتر   نکهیا  نخست.  بیان 

مالک  یدارا  یبورس  یهاشرکت ا  ییبالا  تیتمرکز  دوم  و  هستند  ساختار  حاکم   نکهیدر  در    یمهم  عامل   یشرکت  تیساختار 

مشرکت  یگذارهیسرما   یهای استراتژ نظر  به  است.  ایها  مثبت  افتهیدو    نیرسد  کارا  یرابطه  با  م   فنی   ییرا  نشان  دهند.  یشرکت 

شرکت    کارایی فنی و    ی شرکت  تیسهام، ساختار حاکم  ت یساختار مالک  ن یرابطه مثبت ب  ک یدهد که  یمطالعه نشان م   ن یا  ن،یابنابر

شرکت مرتبط   کاراییبا    یمتمرکز ممکن است به طور منف  تی( معتقد بودند که مالک1988وجود دارد. در مقابل، مورک و همکاران)

 ند نشان داد  2006تا    1999دوره    یبرا  نیچ  بورسی  یدیشرکت تول  744  یمطالعه رو  با(  2012)یباشد. به طور مشابه، سو و ه

.  دارد  یدولت  تیبا مالک  ی، رابطه منفشدزده    نیها تخمداده  یل پوششیو تحل  یمرز تصادف  لیشرکت، که با استفاده از تحل  ییکه کارا

)مانند  سهامدار    نیبزرگتر  و اینکه اگر مالکیتشکل است،    Uشرکت    ییو کارا  تیتمرکز مالک  نیرابطه ب   نشان دادند  نیآنها همچن

  یشرکت به طور قابل توجه  ییکارا  ،انتقال یابد   یانواع اشخاص حقوق  ریبه سا  (تحت کنترل دولت  یحقوق  هاینهادیا سایر    ا یدولت  

 تر کارآمدتر هستند.  مستقل  رهیمد ئتیبا ه یهادهد شرکتینشان م نی. اابدییبهبود م

( 1985)10( و دمستز و لن 1983نسن)ی(، فاما و  1983)9(، دمستز 1976)نگینسن و مکلیمانند    نیاز محقق   برخی،  سوی دیگردر  

مالک  بین  کردند که ادعا ندارد  تیساختار  ارتباطی وجود  کارایی شرکت هیچ  عنوان  و  به  استدلال کرد که 1983مثال، دمستز).   )

س  چ یه  د ینبا مالک  راتییتغ  نیب   یکیستماتیرابطه  ساختار  و    کاراییدر    راتییتغ  و   تیدر  تامسن  باشد.  داشته  وجود  شرکت 

نمودند که(  2000)11پدرسن مالک  ینیبشیپ   بیان  بر    ایمتمرکز    تیاثر  بود  کاراییپراکنده  ا  ؛شرکت دشوار خواهد  یکی    نکهیمگر 

سهامداران   تیز به هویشرکت ن  کاراییو    تیتمرکز مالک  نیرابطه ب  گر، یشرکت را کنترل کند. به عبارت د  هیانتخاب ساختار سرما

بستگ سهامداران  یعمده  مختلف  انواع  اولو  ترجیحات  ،دارد.  حت  یمتفاوت  یگذارهیسرما  یهات یو  ا  یدارند.  در   نیاگر  اختلافات 
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با سهامداران   یاهداف متفاوت   ستکه ممکن ا  یرانیآن توسط مد  یاجماع قابل حل باشد، اجرا  جادی در صورت ا  رهیمد  ئتیجلسات ه

  ط یممکن است کسب سود بالا، مح رانیکه هدف سهامداران کسب سود بالا است، اهداف مد  یداشته باشند، اجرا خواهد شد. در حال

 خوب، حقوق خوب و بهبود رفاه کارگران باشد.  یکار

 بورس کشور   یهاشرکت  هایدادهبا استفاده  (  2024مطالعاتی بسیاری در این خصوص انجام یافته است. موسکوویکس و همکاران)

ارزیابیلیبرز به  معلول  ی  و  علت  کارامالکیت  ساختار    نیب  یرابطه  برنامه  کی  با شرکت    ییو  ساختار  یزیرمدل    ی تصادف  یرابطه 

باشد   آنها دریافتند   .پرداختند با  (  2022)1ایوازاکی و موزوباتا .  است   بالاترکارایی شرکت  سطح    هر چه ساختار مالکیت متمرکزتر 

از    یبرآورد جمع آور  4425از مجموع    رویکرد فراتحلیل و  استفاده  ه ی عضو اتحاد  یکشورها  سهیمقا  یبرا  یمطالعه قبل  204شده 

  یی هابر عملکرد شرکت  یدولت  تیمالک  دریافتندو عملکرد شرکت    تیساختار مالک  نیاز نظر رابطه ب  نیو چ  هیشرق اروپا، روس  یاروپا

سرما آنها  در  دولت  حال  گذارد،یم   یمنف  ریتأث  کندیم  یگذارهیکه  سرما  یدر  حضور  سرما  یداخل  بیرونی  گذارانهیکه   گذاران هیو 

بر    تیساختار مالک  ریتأث  یبررس  ( به2019)2پاندا و باگ .  گذاردیمثبت م  ریثها بر عملکرد شرکت تأ عنوان مالک شرکتبه  یخارج

از  2009-2014شرکت بورسی هند در دوره    100عملکرد   ا  هایداده  با استفاده  تمرکز آنها دریافتند    پرداختند.  ای پو  و  ستایپانل 

کارایی شرکت و بازار بر  تیساختار مالک ریتأث( 2019)3ناکابایاشی ندارند.  شرکتبا عملکرد  یارتباط چیه سهامداران عمده  و تیمالک

شرکت  در  زد.را  تخمین  ژاپن  بورسی  مالک  دادنشان  وی    های  بالاتر  م  اییناکاردولت،    تیتمرکز  جبران  را  و    کند.یبازار  یاسر 

به2017)4مامون ب  (  پاکستان  یت  مالک  ساختار  نیارتباط  در  شرکت  عملکرد  داد یافته  پرداختند.و  نشان  مقاله  ساختار    نیب  های 

  یو سهام خارج  یسهام نهاد  تیوجود دارد. نسبت مالک  یرابطه مثبت معنادار  یسود اقتصاد  نیو همچن  شرکتو عملکرد    تیمالک

  به طور مثبت با عملکرد شرکت مرتبط است. زین

ایران   است.  در  یافته  انجام  و همکاران)نیز مطالعاتی  مالی  (  1402بدیعی  عملکرد  بر  و دولتی  نهادی  مالکیت  اثر  بررسی   146به 

. نتایج پژوهش حاکی از اثر مثبت مالکیت نهادی بر  ندو با استفاده از روش پانل پویا پرداخت  1392-1400دوره    در  یشرکت بورس

های عملکردی مبتنی بر اطلاعات حسابداری، رابطه معنادار و منفی مالکیت دولتی بر  . همچنین سنجه بودهای نمونه  عملکرد شرکت

نشان   را  شرکت  همکاران).  دادند عملکرد  و  کارایی  (  1399خوشکار  و  مالی  اطلاعات  کیفیت  رابطه  بر  مالکیت  ساختار  تأثیر 

مالکیت مدیریتی و تمرکز مالکیت    ارزیابی نمودند. آنها دریافتند   1397-1390ی در دوره  های بورسشرکت  146گذاری در  سرمایه

 104  برای  (1398)حمیدی و  عبداللهی .  گذاری تاثیر مثبت و معناداری نداردبر رابطه بین کیفیت اطلاعات مالی و کارایی سرمایه

اثر  ، قادر به تحکیم و تقویت تاثیر مثبت ساختار مالکیت بر عملکرد شرکت    به این نتیجه رسیدندتا    1389  دوره در    یشرکت بورس

شرکت   129های  دادهبا استفاده از    (1398نجفی) و  جامعی  شود.تقویت میکاری حسابداری  از طریق محافظه مثبت دارد که این  

بین مالکیت دولتی و مالکیت خارجی با نسبت کیوتوبین رابطه معنادار و منفی وجود دارد.    دریافتند   1395-1390بورسی در دوره  

اما بین مالکیت خانوادگی با نسبت کیوتوبین ارتباط معناداری وجود ندارد. همچنین، بین مالکیت دولتی و مالکیت خارجی با بازده  

داراییدارایی بازده  با  خانوادگی  مالکیت  بین  و  معنادار  و  منفی  ارتباط  دارد.  ها  وجود  معناداری  و  مثبت  ارتباط  و ها  خواجوی 

بین(  1393همکاران) و ،ساختار سرمایه رابطه  مالکیت  را در دوره   شرکت  128عملکرد   ساختار  رویکرد    1386-1388بورسی  با 

)نسبت بدهی( و ساختار مالکیت )تمرکز مالکیت(   ساختار سرمایه که  دادنتایج نشان    ( برآورد نمودند.DEA)هاتحلیل پوششی داده

 
1 . Iwasaki & Mizobata 
2 . Panda & Bag 
3 . Nakabayashi 
4 . Yasser & Mamun 
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مثبت   نمازو  اثر  دارد.  کارایی  بر  ابراهی  معنادار  تاثیر  به  (1392)یمیو  مالکیت بررسی  مدیره و ساختار  هیات  کارآیی   بر ترکیب 

بورس   82فنی استفاده    1388-1381دوره  در    یشرکت  تکنیکبا  داده از  پوششی  دریافتند DEA)ها تحلیل  آنها  پرداختند.  بین    ( 

با اما بین تمرکز مالکیت و کارآیی فنی مالکیت نهادی  رابطه  کارآیی فنی با ترکیب هیات مدیره رابطه مثبت معناداری وجود دارد. 

 وجود دارد.   و غیرمعنادارمثبت 

اند، محدود بوده و اینکه آنها از روش های بورسی و تاثیر ساختار مالکیت بر آن پرداختهمطالعاتی که به ارزیابی کارایی فنی شرکت

 ن یدر تخمشده    تفادهاس  یو خروج  یورود  یکه پارامترها  کند یفرض م   DEA  روش.  اند کرده  استفاده(  DEAها)داده  یپوشش  لیتحل

 ی زیربرنامه   کردیاست و در رو  جبریکاملاً    یلیروش تحل  کی  DEA  از اینرو روش  .شوندیم  ختم  کاراییکامل    یریگمدل به اندازه

ندارد)  ی تصادف  ، جملهآن  نهیبه  یخط آرائوخو وجود  و  بهبا    (.2021،  1مارینو  تورش   مسئلهاین    توجه  روش  امکان  نتایج  بودن  دار 

DEA    از استرپ این نقیصه را برطرف میی بوتهاداده  ی پوشش  لیتحلوجود دارد. در حالی در روش سازد. در واقع در این مقاله 

اندازه  استرپبوتهای  تحلیل پوششی داده  روش مزایای    شود کهبهره گرفته می  دولتی بورسیهای  شرکتفنی  گیری کارایی  برای 

روش   کارایی  نمرات  تصحیح  آن  مزیت  مهترین  دارد.  واقع  است.    DEAزیادی  عملدر  نظر  ی  هاداده  یپوشش  لیتحل  کردیرو  ، یاز 

اندازه  تخمینمشکلات    نیبنابرا  کند، یرا فراهم م  DEA  ی نمرات کارایی روشسازامکان خالصاسترپ  بوت  به   جبری  یریگدر  را 

 . رساندیحداقل م

 ها و داده  شناسی. روش3

   .شودی بیان میشعاعریو غ  یشعاع یکناپارامتر کارایی  معیارو نوع  دبخش،   نیدر ا

 . تحلیل کارایی شعاعی 3-1

  .(1957؛ فارل،  1951)دبرو،  فارل هستند-دبروقرادادی    یشعاع   یارهایمعبرمبنای    د،یتول  هاینقاط داده  یبرا  یفن  ییکارا  یارهایمع

داده  یبرا نقطه  𝑘)  هر  = 1, … , 𝐾) 𝑘بردار  ،  𝑥𝑘(𝑥𝑘1, … , 𝑥𝑘𝑁) ∈ ℜ𝑁  دهنده  نشان𝑁  بردار    نهاده 𝑦𝑘(𝑦و 
𝑘1

, … , 𝑦
𝑘𝑁

) ∈ ℜ𝑀   

می  𝑀  بیانگر فرض  باشدستانده  فناور  گردد می.  ,𝑥)ها  داده  ،𝑇  یتحت  𝑦)  گونه که    یابه  توسط  ستاندههستند  تولنهادهها    دیها 

 شوند. یم

(1) 𝑇 = {(𝑥, 𝑦):  { 𝑦 توسط  𝑥 قابل  تولید هستند
 ؛ شودیآن مشخص م دیتول اتمجموعه امکان  توسطبه طور کامل تولید  یفناور

(2) 𝑃(𝑥) ≡ {𝑦 ∶   (𝑥, 𝑦) ∈  𝑇} 

 ، ازیمورد ن یهانهادهمجموعه  ای

(3) 𝐿(𝑦) ≡ {𝑥 ∶   (𝑥, 𝑦) ∈  𝑇} 

  ی نییپا   حدو    دیتول  اتمجموعه امکان  ییبالا   حدهستند.    در دسترس شدنی  یهانهادهها و  ستاندهد  ندهی( نشان م3( و )2)  طیشرا

آن    یی دهنده کارانقطه داده مشخص چقدر از مرز فاصله دارد نشان  ک ی  نکهید. انکنیمرز را مشخص م   ، هانهاده  ازینمورد  مجموعه  

نقطه داده به مرز مجموعه   کی  یی جابجا  یبرا  ها ستانده( لازم  ی)نسب  توسعه  زانیم  ،محورستانده  یشعاع  کارایی   یریگاست. در اندازه

م  ی فن  ییکارا  یبرا  یاریبه عنوان مع  𝑃(𝑥)  د یتول  اتامکان اندازهدر مقابل،  .  کندیعمل  مقدار    ،محورنهاده  ی شعاع   کارایی  یریگدر 

 
1 . Marinho & Araújo 
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  ی هاییکارا  ،یاز نظر تجرب   است.  𝐿(𝑦)  هانهاده  ازیبه مرز مجموعه مورد ن  ادهنقطه د  کیانتقال    یبرا   هانهاده(  ی)نسب  یکاهش ضرور

 𝑀نقاط داده،    𝐾  ی. براشوندیم  گیریاندازه  شوند، یشناخته م  DEA  یهاکه به عنوان مدل  ت،یفعال  لیتحل  ی هامدل  قیاز طر  یفن

هر    یبرا  یخط  یزیربرنامه  همسئل   ک یتوان با حل  یفارل را م   -دبرو  محورستانده  یشعاع  د معیار کارایی فنی، برآورنهاده  𝑁و    ستانده 

𝑘)نقطه داده   = 1, … , 𝐾) 𝑘 ؛ محاسبه کرد 

(4) 

�̂�𝑘
𝑂(𝑦𝑘 , 𝑥𝑘 , 𝑦, 𝑥|𝐶𝑅𝑆) = max

𝜃,𝑧
𝜃 

𝑠. 𝑡. ∑ 𝑧𝑘𝑦𝑘𝑚 ≥ 𝑦𝑘𝑚𝜃𝑚, 𝑚 = 1, … , 𝑀

𝐾

𝑘=1

 

       ∑ 𝑧𝑘𝑥𝑘𝑛 ≤ 𝑥𝑘𝑛 , 𝑛 = 1, … , 𝑁

𝐾

𝑘=1

 

𝑧𝑘 ≥ 0 

𝑦 س یماتر  کی  𝐾 × 𝑀 ها و  ستاندهموجود در   یهااز داده𝑥 س یماتر  کی  𝐾 × 𝑁 نیها است. تخمنهادهموجود در  ی هااز داده 𝑃(𝑥) 

دادهFDH1مدل    نیترکوچک  که  را  مشاهده  ی هااست  حد   ،شودشامل میشده  بهتر  یاتکه  ی خط  نیتخم  ،آن  یی بالا  و  مرز   نیاز 

 است.  𝑃(𝑥)  ی واقع کردعمل

 محور و نهاده   محورستانده  اسیو مق  یفن  : کارایی1شکل  

 

فرض  (  4)  ادلهمع عمل  تعدیل با    اسیمق  ی هابازده  ریسا  است. (  CRSثابت)   اسیمق  یبازدهبا    ی سازمدل  𝑧𝑘  ندیفرآ  یاتیسطوح 

∑  شودیاضافه م   پذیریتحدب  د یق  کی(،  VRS)ریمتغ  اسیمق  یبازده   یبرا  ؛ به طوری کهشوندیم 𝑧𝑘 = 1𝐾
𝑘=1

  یکه برا  ی در حال  ،2

∑  ینابرابر  (NIRS)ندهیرفزایغ   اسیمق  ی بازده 𝑧𝑘 ≤ 1𝐾
𝑘=1

مجموعه    3 برنامه  قیودبه  م4)  یخط  یزیرمسئله  اضافه    یبرا  شود.ی( 

  دهند. نشان می  NIRSو    CRS  ،VRS  یرا با سه فناور  ستانده  کو ی   نهاده  کبا ی  دیتول  یندهایفرآ  1  یهابحث، شکل  روشن شدن

 
1 . free-disposal hull 

مختلف ممکن   ی ها، نقاط داده با اندازهCRSشود. براساس فرض  یم  سهیفقط با نقاط داده با اندازه مشابه مقا  𝑘کند که نقطه داده  یم  نیتضم   یبرابر   نیا.   2

 شوند. سهیمقا گریکدیاست با 

داده  یم  نیتضم  ینابرابر  نیا.   3 نقطه  که  سا  𝑘کند  توجه  ریبا  قابل  به طور  که  داده  مقا  ینقاط  داده اما  شود.  ینم  سهیبزرگتر هستند  نقاط  با  است  ممکن 

 .  شود سهیکوچکتر مقا

ستانده    

 نهاده

ستانده    

 نهاده
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از  ی )افق  ی( فاصله عمودسمت راست)  1شکل  سمت چپ  در   𝑥𝑖)نقطه داده    کی (  , 𝑦𝑖)  ا ی  (𝑥𝑗 , 𝑦𝑗)  کرد عمل  نیتا مرز بهتر  CRS  ،

VRS    وNIRS   ی( تحت فرض فناورمحورنهادهمحور )ستانده  ی فن  یی کارا  بیانگر  CRS  ،VRS    وNIRS  .یبعد  در حالت چند   است ،  

  یریگ( اندازهها نهاده)  هاستاندهاست که در امتداد آن همه    ییبا محورها  ینقطه داده است که مواز  کیاز    یشعاع  ریمس  لازمفاصله  

 اند. شده

 . تحلیل کارایی غیرشعاعی3-2

𝑥𝑘)نقطه داده    یبرا , 𝑦𝑘)ی  تمام  ی، اندازه شعاع𝑀   (ستانده𝑦𝑘 = 𝑦𝑘1, … , 𝑦𝑘𝑀  و )𝑁   نهاده (𝑥𝑘 = 𝑥𝑘1, … , 𝑥𝑘𝑁  ) را به طور متناسب

اما نه همه آنها را منهادهها )ستاندهاز    یبرخ  ،یکه به مرز برسد. در نقطه مرز  یدهد تا زمانیم  افزایش در  ،  داد  افزایشتوان  یها( 

باشد،  داشته  ( وجود  𝑛  نهاده)  𝑚  ستانده   یبرا  𝑘  معین مانند   نقطه داده  کی  یبرا  ی امکان  نی. اگر چنشدنی باشد  چنانهمکه    یحال

م گفته  مرجع  شودیآنگاه  نقطه  𝐹𝑘  که 
𝑂(𝑦𝑘 , 𝑥𝑘) × 𝑦𝑚𝑘[𝐹𝑘

𝑖(𝑦𝑘 , 𝑥𝑘) × 𝑥𝑛𝑘]    ستاندهدر  𝑦𝑚    نهاده(𝑥𝑛  )کمکی   اندازه دارد.    متغیر 

کمکی (،  RM)1راسل  ار یمع  ،ی فن  یی کارا  ی شعاع ریغ  متغیرهای  جا  این  خود  در  لاول،  دهدیم   ی را  و  همکاران، 1978)فار  و  فار  ؛ 

 ؛شودیم فیتعرصورت زیر  به  𝑗نقطه داده  یبرا محورستانده یشعاع ریغ  یریگ. اندازه(1994

 𝑅𝑀𝑘
𝑂(𝑦𝑘 , 𝑥𝑘 , 𝑦, 𝑥|𝐶𝑅𝑆) = 𝑚𝑎𝑥 {𝑀−1 ∑

𝜃𝑚:  (𝜃1𝑦𝑘1, … , 𝜃𝑀𝑦𝑘𝑀) ∈ 𝑃(𝑥)

𝜃𝑚 ≥ 0, 𝑚 = 1, … , 𝑀

𝑀

𝑚=1

} 

 ؛به قرار زیر است محورنهاده یشعاعریغ  یریگاندازهو 

 𝑅𝑀𝑘
𝑖 (𝑦𝑘 , 𝑥𝑘 , 𝑦, 𝑥|𝐶𝑅𝑆) = 𝑚𝑖𝑛 {𝑁−1 ∑

𝜆𝑛:  (𝜆1𝑥𝑘1, … , 𝜆𝑁𝑥𝑘𝑁) ∈ 𝐿(𝑦)

𝜆𝑛 ≥ 0, 𝑛 = 1, … , 𝑁

𝑁

𝑛=1

} 

 ؛محاسبه کرد یخط یزیرمسئله برنامه یبرا یحلمثبت به عنوان راه  یهاستانده یتوان برایرا ممحور ستانده (RMراسل) اریمع

(5) 

𝑅𝑀𝑘
𝑂(𝑦𝑘 , 𝑥𝑘 , 𝑦, 𝑥|𝐶𝑅𝑆) = 𝑀−1 max

𝜃,𝑧
∑ 𝜃𝑚

𝑀

𝑚=1

 

𝑠. 𝑡. ∑ 𝑧𝑘𝑦𝑘𝑚 ≥ 𝑦𝑘𝑚𝜃𝑚, 𝑚 = 1, … , 𝑀

𝐾

𝑘=1

 

       ∑ 𝑧𝑘𝑥𝑘𝑛 ≤ 𝑥𝑘𝑛 , 𝑛 = 1, … , 𝑁

𝐾

𝑘=1

 

𝑧𝑘 ≥ 0 

 ؛ محاسبه کرد یخط یزیرمسئله برنامه یبرا یحلمثبت به عنوان راه  ی هانهاده یتوان برایرا م محور داده ( RMراسل) اریمعو 

(6) 

𝑅�̂�𝑘
𝑖 (𝑦𝑘 , 𝑥𝑘 , 𝑦, 𝑥|𝐶𝑅𝑆) = 𝑁−1 min

𝜃,𝑧
∑ 𝜆𝑛

𝑁

𝑛=1

 

𝑠. 𝑡. ∑ 𝑧𝑘𝑦𝑘𝑚 ≥ 𝑦𝑘𝑚 , 𝑚 = 1, … , 𝑀

𝐾

𝑘=1

 

 
1 . Russell measure 
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       ∑ 𝑧𝑘𝑥𝑘𝑛 ≤ 𝑥𝑘𝑛𝜆𝑛 , 𝑛 = 1, … , 𝑁

𝐾

𝑘=1

 

𝑧𝑘 ≥ 0 

𝑦𝑘𝑚اگر ستانده   = 0   (𝑥𝑘𝑛 = گیرد.  ( برابر یک قرار می𝜆𝑛)   𝜃𝑚( اصلاح شده و  6( و )5ریزی خطی )( باشد، آنگاه مسئله برنامه0

(  6( و )5در )  ی عنی   ،یاتکه  ی خط  ی، در فناور𝑧مربوطه بر بردار شدت،    قیود با اعمال    توانیم   NIRSو    VRSتحت    را هایفناور

،  وجود دارد  ( ستانده)نهاده  ک ی  وقتی فقطها محاسبه کرد.  یفناور  ن یتوان نسبت به ایرا م   ( RMراسل)  اریکرد. سپس مع  یسازمدل

 فارل است.  -دبرو  یشعاع ی فن  ییکارا معیار  ا( برابر بمحورستانده)محورنهاده (RMراسل) اریمع

 . استنتاج آماری در مدل مرزی شعاعی3-3

محاسبه    یو نه مرز واقع  ینیهنوز نسبت به مرز تخم  چنانکارایی هم  شود، امامیدر نظر گرفته    جبری معمولاً    DEAاگرچه روش  

  ی فن  کارایی  یارهایاست. مع  ین ی مرز تخم  یریگنمونه   پذیریرییتغ  منوط بهنمونه محدود    کیآمده از  دستبه  یی. نمرات کاراشودیم

ز  نانهیبخوش  اریبس  تخمینی تول  DEAبرآورد    رایهستند،  مجموعه  ز  د یاز  تول  یفیضع  رمجموعهیلزوما  تحت   یواقع   دیاز مجموعه 

استرپ بوت   کیتکن   قیتوان از طریرا م  یشعاع  DEA  یبرآوردهاخصوص  در  یآمار  تاجاست. استن  DEA  ییربنایفروض استاندارد ز

 نان یو فاصله اطم  تورش  نیاسترپ امکان تخمبوت  فرآیند .  (2008،  1؛ نیپ و همکاران2000،  1998نمود)سیمار و ویلسون،  ارائه  

محدود    یهارا در نمونه   تورششده  ح یبرآوردگر تصح  یآمار  هایویژگی(  2012)همکاران. بادوننکو و  2کند یرا فراهم م  هیبرآورد اول

   مطالعه کردند.

کارایی    یارهایمع  ا یدارد که آ  یبستگ   ن یبه ا  ی فرض اصل  ،محورکارایی ستانده  مدلدر  استرپ مبتنی بر چند فرض است.  تکنیک بوت 

 ا یآ  اصلی وابسته به این است  فرض  ،محورکارایی نهاده  مدل. در  ری خ  ایهستند    هاستانده  بیمستقل از ترک  محورستانده  فنی تخمینی

تخمینی  یارهایمع فنی  ترک  محورنهاده  کارایی  از  اریخ  ای هستند    ها نهاده  بیمستقل  می  ی وابستگ  نی.  فرض توان  را  به  توجه  با 

نمود  یجهان  یفناور  اسیمق  بازدهی  اگر مع2003  ،لسونی)وآزمون  ترک  محورستانده  یفن  کارایی  یارهای(.  از  ها  ستانده  بیمستقل 

ها  ستانده بیمستقل از ترک محورستانده یفن  ییکارا یارهایاگر، معدر مقابل همگن هموار استفاده کرد.  استرپبوت توان از یباشد، م 

سخت    اریبس  یاسترپ از نظر محاسباتمعتبر استفاده شود. نوع دوم بوت   یارائه استنتاج آمار  یناهمگن برا  استرپبوتاز    دینباشند، با

 طول بکشد.  زمان زیادی  بزرگ مدت   یهاهمجموعه داد یاست و ممکن است برا

 ها. داده 4-3

به صورت   1396-1402در دوره  شرکت بورسی که دولت در آنها سهامدار است    36های  داده،  های موجودمحدودیت  توجه بهبا  

این  .  آوری شدسالانه جمع آنها    5شرکت،    36از  و خروجی  ورودی  متغیرهای  آنها،  فعالیت  ماهیت  توجه  با  که  دارد  وجود  بانک 

از   از    های موردنظرداده.  ارائه شده است  شرکت  این   خروجیو    ورودی  یرهایمتغ  1  جدولشرکت دیگر است که در    31متفاوت 

 )کدال( استخراج شده است.رسانی ناشران اوراق بهادارسامانه جامع اطلاع

 

 
1 . Kneip et al 

   ( رجوع کنید.2007بیشتر به مقاله سیمار و ویلسون)برای جزئیات .  2
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 گیری آنها : متغیرهای ورودی، خروجی و نحوه اندازه۱جدول 

 گیری نحوه اندازه  شاخص  متغیرها

 شرکت تولیدی  31

 ( میلیون ریالکل محصولات تولید شده )ارزش   تولید   خروجی 

 

 ورودی

 های ثابت)میلیون ریال( خالص دارایی  موجودی سرمایه 

 تولیدی)نفر( تعداد کارکنان   اشتغال 

  انرژی شامل آب، برق، گاز و سوخت)میلیون ریال(  زینهه  انرژی 

 بانک  5

 خروجی 

 )مجموع درآمدها( 

 سود تسهیلات اعطایی)میلیون ریال(   ای  مجموع درآمدهای بهره

 مجموع سود مشاع و خالص کارمزد)میلیون ریال(   و سایر درآمدها 

 

 

 ورودی

 گذاری)میلیون ریال( های سرمایهپرداختی بابت سپردهسود   ای هزینه بهره

 های اداری و حقوق و دستمزد کارمندان)میلیون ریال( ها بابت هزینهپرداخت  هزینه عمومی و اداری 

عمومی و مطالبات  مطالبات مشکوک اختصاصی و مطالبات مشکوک  زینهه  هزینه مطالبات مشکوک الوصول 

  ریال( )میلیون سوخت شده

های  ها بابت حسابداری و حسابرسی، سود اقساط بانکی، مشاورهپرداخت  های مالی هزینه

 و غیره)میلیون ریال(  های مالی اوراق بدهیهزینه مالی،

 

 . نتایج تجربی 4

 . تخمین کارایی فنی1-4

ابتدا کارایی فنی شرکت  این بخش،  فارل( و    -دبرو با دو رویکرد شعاعی)کارایی    NIRSو    CRS  ،VRS  یفناورها تحت فروض  در 

از آن است که در دوره مورد    نمایش داده شده است.  3غیرشعاعی)کارایی راسل( برآورد شده است. نتایج در جدول   نتایج حاکی 

  ثابتشرکت برتر از نظر کارایی فنی تحت بازدهی    3شرکت،    36ها از کارایی برخوردار نیستند. در میان این  بررسی، هیچ از شرکت

متعلق به  تحت بازدهی متغیر  پتروشیمی خلیج فارس و مهندسی حمل و نقل پتروشیمی؛ و بدترین وضعیت    نیروترانس،عبارتند از  

به    هاشرکتاین    داردبیان می؛ که  باشدمی  57/0و    54/0فنی    کارایی  اتبا نمربه ترتیب    بانک صادراتو    خودروایران های  شرکت

  در   یشعاع ریغ   یارهایمع  مشابه  یشعاع  یارهایمع  نکته قابل توجه این است که.  تا مرز کارایی فاصله دارنددرصد    43و    46  ترتیب

 هستند.   اس یمق یبازده نوع  سههر 

 

 1396-1402بورسی،   هایشرکتشعاعی و غیرشعاعی  فنی متوسط کارایی  :3جدول 

 کارایی غیرشعاعی)کارایی راسل(   فارل(  -کارایی شعاعی)کارایی دبرو  شرکت 

 CRS NIRS VRS  CRS NIRS VRS 

 667/0 537/0 537/0  667/0 537/0 537/0  خودرو  یرانا

 688/0 666/0 666/0  688/0 666/0 666/0    سایپا

 778/0 774/0 774/0  778/0 774/0 774/0    بیمه دانا

 752/0 750/0 750/0  752/0 750/0 750/0  بیمه البرز 

 789/0 788/0 721/0  789/0 788/0 721/0  پالایش نفت بندر عباس 

 796/0 796/0 702/0  796/0 796/0 702/0  نفت اصفهان   شی پالا
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 1396-1402بورسی،   هایشرکتشعاعی و غیرشعاعی  فنی متوسط کارایی  :3جدول 

 782/0 782/0 756/0  782/0 782/0 756/0  ز ینفت تبر  شی پالا

 756/0 756/0 756/0  756/0 756/0 756/0  نفت لاوان  شی پالا

 796/0 795/0 793/0  796/0 795/0 793/0  راز ینفت ش شی پالا

 782/0 781/0 752/0  782/0 781/0 752/0  نفت تهران  شی پالا

 708/0 707/0 707/0  708/0 707/0 707/0  فولاد خوزستان 

 820/0 819/0 734/0  820/0 819/0 734/0  اصفهان فولاد مبارکه  

 724/0 723/0 723/0  724/0 723/0 723/0  ران ی ا ی اژیفولاد آل

 793/0 793/0 704/0  793/0 793/0 704/0  ران یمس ا  عیصنا  یمل

 658/0 652/0 652/0  658/0 652/0 652/0  ذوب آهن اصفهان 

 785/0 784/0 717/0  785/0 784/0 717/0  گل گهر  یو صنعت ی معدن 

 920/0 919/0 919/0  920/0 919/0 919/0  داراب  مان یس

 852/0 852/0 722/0  852/0 852/0 722/0  چادرملو  یو صنعت ی معدن 

 986/0 986/0 986/0  986/0 986/0 986/0  روترانس ین 

 812/0 810/0 810/0  812/0 810/0 810/0  ترانسفو  رانیا

 779/0 779/0 764/0  779/0 779/0 764/0  مارون  یمیپتروش

 785/0 785/0 777/0  785/0 785/0 777/0  مج یمیپتروش

 949/0 946/0 944/0  949/0 946/0 944/0  فارس جیخل یمیپتروش

 711/0 710/0 710/0  711/0 710/0 710/0  ان یتندگو یمیپتروش

 788/0 788/0 750/0  788/0 788/0 750/0  س یپرد یمیپتروش

 863/0 863/0 810/0  863/0 863/0 810/0  پارس  یمیپتروش

 810/0 810/0 777/0  810/0 810/0 777/0  نایس  یبوعل یمیپتروش

 786/0 786/0 756/0  786/0 786/0 756/0  ی نور یمیپتروش

 654/0 650/0 650/0  654/0 650/0 650/0  ران یمخابرات ا 

 937/0 936/0 936/0  937/0 936/0 936/0  ی میحمل و نقل پتروش یمهندس

 790/0 787/0 787/0  790/0 787/0 787/0  ران یا  یران یکشت

 488/0 488/0 362/0  668/0 668/0 569/0    صادرات

 705/0 655/0 638/0  927/0 858/0 858/0    پست بانک

 681/0 681/0 483/0  842/0 842/0 723/0  تجارت 

 716/0 716/0 538/0  919/0 919/0 818/0  ملت 

 818/0 818/0 666/0  931/0 931/0 889/0  پاسارگاد 

 775/0 769/0 729/0  800/0 793/0 761/0  متوسط 

 های مقاله منبع: یافته   

 

شود بیشترین نمره کارایی  همانطور که ملاحظه میآمده است.    1402تا    1396های  ها در سالنتایج کارایی شرکت  4در جدول  

چنین بدترین  باشد. همدرصد می  80است که متوسط کارایی حدود    1401و    1400های  فنی تحت بازدهی متغیر مربوط به سال

 درصد است.   78تعلق دارد که متوسط کارایی فنی حدود  1398 وضعیت کارایی نیز به سال
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 1396-1402متوسط کارایی شعاعی و غیرشعاعی شرکت های بورسی،  : 4جدول 

 کارایی غیرشعاعی)کارایی راسل(   فارل(  -کارایی شعاعی)کارایی دبرو  سال 

 CRS NIRS VRS  CRS NIRS VRS 

1396  781/0 782/0 783/0  781/0 782/0 783/0 

1397    779/0 780/0 783/0  779/0 780/0 783/0 

1398    769/0 771/0 773/0  769/0 771/0 773/0 

1399  767/0 790/0 793/0  767/0 790/0 793/0 

1400  761/0 804/0 806/0  761/0 804/0 806/0 

1401    741/0 791/0 803/0  741/0 791/0 803/0 

1402  719/0 774/0 791/0  719/0 774/0 791/0 

 های مقاله منبع: یافته   

روش در  که  در  همانگونه  که  اشکالاتی  دلیل  به  شد،  بیان  م  ی آمار  تاجاستن  ی، شعاع   DEA  ی برآوردهاشناسی  طریرا  از    قیتوان 

پیشاسترپ  بوت   کیتکن داد.  اجرا  انجام  بوت   یاز  بوت  کداماز    میبدان  دیباابتدا  ،  استرپروش  کناسترپ  نوع  بنابرامیاستفاده    نی. 

انجام م  کیناپارامتر  آزمون را  این.  م یدهیاستقلال  برا  بدین منظور،  بازده  یآزمون    ی هر دو مدل مرز  یبرا  اسیمق   ی همه فروض 

 ،محورستاندهکارایی    مدلدر  دهد  ها نشان مینتایج آزمونآمده است.    4انجام گرفت که نتایج در جدول    محورمحور و نهادهستانده

درصد برای فناوری بازدهی    10و فقط در سطح    شودیمنرد    هایفناور هیچ یک از    یدرصد برا  5  معناداریفرض استقلال در سطح  

رد  و ثابت    بازدهی متغیر  برای فناوریدرصد    5  معناداریفرض استقلال در سطح    ،نیز  محورنهاده  کارایی  مدلدر  شود.  ثابت رد می

بوت  .شودیم نتایج  ادامه  در  استقلال،  آزمون  نتایج  به  حالت  باتوجه  سه  هر  برای  و   ،هموارهمگن  استرپ  هموار  ناهمگن 

 است.ارائه شده  CRSبرای فناوری  )ناهمگن(گیریزیرنمونه 

 های ناپارامتریک استقلال : مقادیر احتمال آزمون4جدول 

 

 مدل مرزی 

 نوع بازدهی  

 ( VRSمتغیر) ( NIRSغیرفزاینده) ( CRSثابت)

 225/0 200/0 067/0  محور ستانده

 003/0 203/0 042/0  محور نهاده

 های مقاله منبع: یافته                                   

نهاده فنی  کارایی  نمرات  نتایج  بر  فنی    یارها یمع  چنینهممحور،  علاوه  وار  تورشکه    ایهآمار  ،تورششده  حیتصحکارایی    انس یو 

استرپ نیز برآورد  بوت از سه نوع    کیهر    یدرصد برا   95  نانیفاصله اطم  یو بالا  نییپا  هایکرانه و  کند  را مقایسه می  استرپ  بوت 

 اند.  بار تکرار انجام یافته 1000ها با استرپ . لازم به ذکر است تمامی بوتاین نتایج ارائه شده است 5ل در جدو اند کهشده

 CRSفرض  با یشعاعمحور خصوص کارایی فنی ستاندهدر  یاستنتاج آمار: 5جدول 

 

 شرکت 

نمره   

 * کارایی

 )ناهمگن( گیری زیرنمونهاسترپ بوت  استرپ ناهمگن هموار بوت  استرپ همگن هموار بوت 

  BC BV LB UB  BC BV LB UB  BC BV LB UB 

 0/ 54 0/ 52 0/ 48 0/ 53  0/ 54 0/ 53 5/ 57 0/ 53  0/ 54 0/ 53 7/ 04 0/ 53  54/0  ایران خودرو 

 67/0 64/0 47/0 66/0  67/0 66/0 91/4 66/0  67/0 66/0 07/6 66/0  67/0  سایپا 

 77/0 74/0 46/0 77/0  77/0 77/0 59/4 77/0  77/0 76/0 74/5 77/0  77/0    بیمه دانا

 75/0 72/0 43/0 74/0  75/0 74/0 69/3 75/0  75/0 74/0 14/5 75/0  75/0    البرز   بیمه

 72/0 68/0 42/0 71/0  72/0 71/0 60/2 72/0  72/0 71/0 66/4 72/0  72/0  پالایش نفت بندر عباس 

 70/0 65/0 45/0 68/0  70/0 69/0 82/0 70/0  70/0 68/0 20/4 69/0  70/0  نفت اصفهان   شی پالا
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 CRSفرض  با یشعاعمحور خصوص کارایی فنی ستاندهدر  یاستنتاج آمار: 5جدول 

 76/0 69/0 47/0 73/0  76/0 75/0 44/0 75/0  76/0 73/0 18/4 75/0  76/0  ز ینفت تبر  شی پالا

 76/0 71/0 45/0 74/0  76/0 75/0 61/1 75/0  76/0 74/0 47/4 75/0  76/0  نفت لاوان  شی پالا

 79/0 74/0 44/0 78/0  79/0 78/0 41/1 79/0  79/0 77/0 44/4 79/0  8/0  راز ینفت ش شی پالا

 75/0 72/0 43/0 74/0  75/0 74/0 38/3 75/0  75/0 74/0 02/5 75/0  75/0  نفت تهران  شی پالا

 71/0 68/0 46/0 70/0  71/0 70/0 39/4 70/0  71/0 70/0 60/5 70/0  71/0  فولاد خوزستان 

 73/0 71/0 47/0 73/0  73/0 73/0 05/5 73/0  73/0 72/0 07/6 73/0  73/0  فولاد مبارکه اصفهان 

 72/0 69/0 43/0 71/0  72/0 72/0 68/2 72/0  72/0 71/0 73/4 72/0  72/0  ران ی ا ی اژیفولاد آل

 70/0 68/0 45/0 70/0  70/0 70/0 98/3 70/0  70/0 69/0 35/5 70/0  70/0  ران یمس ا  عیصنا  یمل

 65/0 63/0 47/0 65/0  65/0 65/0 01/5 65/0  65/0 64/0 01/6 65/0  65/0  ذوب آهن اصفهان 

گل   یو صنعت ی معدن 

 گهر 

 72/0  71/0 19/4 69/0 72/0  71/0 48/0 71/0 72/0  70/0 47/0 66/0 72/0 

 92/0 87/0 44/0 91/0  92/0 91/0 66/1 92/0  92/0 90/0 45/4 91/0  92/0  داراب  مان یس

  یو صنعت ی معدن 

 چادرملو 

 72/0  68/0 70/6 64/0 72/0  71/0 49/1 68/0 72/0  68/0 67/0 62/0 72/0 

 99/0 82/0 61/0 91/0  99/0 91/0 95/0 97/0  98/0 84/0 18/10 90/0  99/0  روترانس ین 

 81/0 77/0 45/0 80/0  81/0 80/0 72/3 81/0  81/0 80/0 46/5 81/0  81/0  ترانسفو  رانیا

 76/0 71/0 46/0 75/0  76/0 76/0 98/0 76/0  76/0 74/0 28/4 76/0  76/0  مارون  یمیپتروش

 78/0 73/0 46/0 76/0  78/0 77/0 09/1 77/0  78/0 76/0 37/4 77/0  78/0  مج یمیپتروش

 94/0 91/0 38/0 94/0  94/0 93/0 24/5 94/0  94/0 93/0 95/14 94/0  94/0  فارس  جیخل یمیپتروش

 71/0 68/0 42/0 70/0  71/0 70/0 37/3 71/0  71/0 70/0 94/4 71/0  71/0  ان یتندگو یمیپتروش

 75/0 71/0 46/0 74/0  75/0 74/0 12/1 75/0  75/0 73/0 40/4 74/0  75/0  س یپرد یمیپتروش

 81/0 73/0 47/0 78/0  81/0 80/0 37/0 81/0  81/0 76/0 47/4 79/0  81/0  پارس  یمیپتروش

 78/0 69/0 54/0 74/0  78/0 75/0 79/0 77/0  78/0 71/0 16/5 75/0  78/0  نایس  یبوعل یمیپتروش

 76/0 71/0 45/0 74/0  76/0 75/0 23/1 75/0  76/0 74/0 35/4 75/0  76/0  ی نور یمیپتروش

 65/0 63/0 48/0 64/0  65/0 64/0 45/5 65/0  65/0 64/0 38/6 65/0  65/0  ران یمخابرات ا 
حمل و نقل   یمهندس

 یمیپتروش
 94/0  93/0 39/4 92/0 94/0  93/0 50/1 93/0 94/0  92/0 44/0 88/0 94/0 

 79/0 76/0 48/0 78/0  79/0 78/0 23/6 78/0  79/0 78/0 85/7 78/0  79/0  ران یا  یران یکشت

 38/2 96/1 04/5 13/2  55/0 46/0 30/8 51/0  55/0 50/0 93/8 53/0  57/0  صادرات  

 65/1 28/1 41/3 43/1  83/0 60/0 26/5 71/0  84/0 64/0 48/6 73/0  86/0  پست بانک  

 86/1 52/1 65/4 65/1  76/0 59/0 69/6 67/0  78/0 63/0 27/7 70/0  72/0  تجارت 

 79/1 40/1 96/3 55/1  78/0 58/0 90/6 67/0  79/0 65/0 63/7 72/0  82/0  ملت 

 41/1 19/1 73/2 26/1  91/0 68/0 74/6 79/0  94/0 72/0 61/5 83/0  89/0  پاسارگاد 

ابتدایی    * ثابت؛  دهنهانمره کارایی فنی  بازدهی مقیاس  با فرض  نسبت    BVشده تورش،  معیار کارایی فنی شعاعی تصحیح  BCمحور  برابر  وار  مجذور تورش سه    یبرا  انسیبه 

 ی شعاع یفن کارایی   یارهایمع یبراو بالا  ن ییپا هایهکرانبه ترتیب  UBو   LBی، شعاع یفن  ییکارا  یارهایمع

 

است.    ی شعاع   ی فن  یی کارا  یارهایمع  یبرااسترپ  مقادیر بوت  انسیبه وار  مجذور تورشسه برابر نسبت  بیانگر    5  در جدول   BVآماره  

،  هموارهمگن    هایاسترپ بوت   یباشد. برا  یکاز    بیشتر  هآمار  نی انجام شود که ا  دی با  یتنها در صورت  یآمار  تاجو استن  تورش  حیتصح

  ر یمقاد  انس یوار  یعنی   کوچک باشد،   BVمقدار. اگر  هستندگیری  زیرنمونه و    همواراسترپ ناهمگن  کوچکتر از بوت  ار یبس  BV  ریمقاد

زبوت  نسبتا  م  ادیاسترپ  و  تصح  یخطا  مجذور  نیانگی است  کارایی  از    شتریب  اریبس  یفن   ییکارا  اریمع  تورششده  ح یبرآورد  نمره 
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.  را تحلیل نمود  جینتاآن    د ینبالذا  د و  نشویمن  برآورد  قیبه طور دق  تورششده  حیتصحدر این وضعیت معیارهای    ابتدایی خواهد بود.

می  5  نتایج جدول آماره  نشان  بوتتنها      BVدهد  تمامی شرکتاسترپ  در  برای  و  ها  همگن هموار  است  یک  از  بنابراین  بزرگتر 

 شده تورش حیتصح  ییکارا  یارهای مع  یهان یتخم  استرپ. به عبارت دیگر، در این بوتداشت  یقابل اعتماد  یاستنتاج آمار  توانمی

بوت   نیاو    هستند؛تر  بزرگ که  معناست  همگنبدان  بوت   ترینانهیبخوش   یهان یتخم  هموار  استرپ  مرز  ماز  ارائه  دهد.  یاسترپ 

تصحیح شعاعی  فنی  کارایی  بوتنمرات  در  تورش  هموار  استرپ  شده  میهمگن  از  بیان  یک  هیچ  بورسی  36این  دارد  از    شرکت 

نیستند.    فنی  کارایی قبل،  برخوردار  مرحله  نتایج  فارس،  شرکتمشابه  خلیج  پتروشیمی  پتروش  یمهندسهای  نقل  و  و  میحمل  ی 

بدترین وضعیت   خودرو و بانک صادراتهای ایرانشرکتد. در سوی دیگر  ندار  هاشرکتوضعیت بهتری نسبت به سایر    سیمان داراب

 دارا هستند.  فنی را از نظر کارایی 

 . برآورد اثرات ساختار مالکیت بر کارایی فنی2-4

بر کارایی فنی اثرگذار باشد. بدین صورت   ساختار مالکیتانتظار بر این است که  ،  کارایی فنیعوامل موثر بر    ریسا  بودنبا فرض ثابت  

ها کاهش پیدا کند و  رود که کارایی شرکتکه هر چه ترکیب سهامداران یک شرکت به سمت دولتی شدن سوق پیدا کند، انتظار می

سهامداراناست    ن یا  تیواقع  بالعکس.  دارند   خرد  که  حداکثر    تمایل  شرکت  حالگرددسود  در  مد  ی ،  است  ممکن    ران یکه 

که    ی یهاکه شرکت  کلی برخی بر این باورند به طور    .(2002،  1)رایت و همکاراندهند  حیرا ترج  از سود  ریغ   یاهداف  یحداکثرساز

،  2سیاتاک )دهندینشان م  ان دولتی از خودریتحت کنترل مد  یها نسبت به شرکت   یعملکرد بهتر  یت دولت در آنها کمتر است،مالک

از روش   مقاله نیا ،برای ارزیابی این موضوع .(1999، 4؛ ویگاند و لمان2002؛ رایت و همکاران، 2003، 3تامسونپدرسون و ؛ 2011

ی، مدل  اقتصادسنجادبیات  . در  گیردهای بورسی بهره میکارایی فنی شرکتبر    اثر ساختار مالکیت  برآورد  یبرا  پانل پویا  ی هاداده

 به قرار زیر است؛ پانل پویا 

(7) 𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑦𝑖,𝑡−1 + 𝛽𝑋𝑖𝑡 + 𝜏𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 

اثرات نشان  𝜏𝑡  ب،یاضربردار    𝛽،  از جمله ساختار مالکیت  مستقل  هایریمتغبردار    𝑋𝑖𝑡وابسته،    ریمتغ  بیانگر 𝑦𝑖𝑡  ،آندر  که   دهنده 

هستند    𝜇𝑖و    𝜏𝑡  یی تابلو یها داده لیو تحل هیمهم در تجز یرها یعبارت خطا است. متغ  𝜖𝑖𝑡و   مقاطعاثرات ثابت  بیانگر   𝜇𝑖زمان،  ثابت 

عوامل مشاهده نشده، که به    نی کنند. ایم  کنترلثابت هستند،    مقاطع را که در طول زمان و    یامشاهده نشده  لعوام  بیکه به ترت

م شناخته  ثابت  اثرات  مدل  شوند،یعنوان  در  حذف    ییتابلو  یهاداده  یهاتنها  با  و  هستند  کنترل  عوامل  تورشقابل  درک    ،از 

رو  یترقیدق م  ابطاز  مالکیت  .  دهندیارائه  مالکیت سهامدار دولتی، درصد  بود، درصد  به سه حالت خواهد  مالکیت  متغیر ساختار 

هم سهامداران.  سایر  مالکیت  درصد  و  عمده  داراییسهامدار  بازدهی  شامل  کنترل  متغیرهای  سایر  بازدهی  ROAها)چنین  و   )

  اه ها است، تمامی مدلباشد. لازم به ذکر است با توجه به ماهیت کارایی فنی که برگرفته از ساختار تولید شرکتمی  (ROEسرمایه)

گردد. بدین منظور متغیر کارایی فنی)متغیر وابسته( با یک وقفه به عنوان متغیر مستقل سمت راست قرار به صورت پویا برآورد می

معادله  می است.  استخراج شده  از سایت کدال  متغیرها  تمامی  اطلاعات  برآورد می  7گیرد.  دو سناریو  شود. در سناریو نخست،  با 

دوم، هر    یوی(. در سنار6)جدول  شودسویه گفته میکه به آن رگرسیون یکشود  یکنترل نم  𝜏𝑡  ریشود، اما متغیکنترل م  𝜇𝑖  ریمتغ

 
1 . Wright et al 
2 . Citak 
3 . Pedersen & Thomsen 
4 . Weigand & Lehmann 
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اثر ثابت کامل  یکنترل م  𝜏𝑡و    𝜇𝑖دو گروه عوامل   در هر دو    (.7شود )جدول  یشناخته میا رگرسیون دوسویه  شوند که به عنوان 

 شوند.   سناریو، متغیرهای ساختار مالکیت به ترتیب وارد مدل می

 ( کنترل نشده زمان: اثرات ثابت  ؛  کنترل شده مقاطع: اثرات ثابت ؛   فنی: اثر ساختار مالکیت بر کارایی 6جدول 

 ( 3مدل ) ( 2مدل ) ( 1مدل ) متغیرهای مستقل

 عرض از میداء 
04/0 

(05/0 ) 

07/0 

(05/0 ) 

07/0 

(05/0 ) 

 کارایی با یک وقفه 
* **87 /0 

(06/0 ) 

* **89 /0 

(06/0 ) 

* **89 /0 

(06/0 ) 

 درصد مالکیت سهامدار دولتی 
*05/0- 

(03/0 ) 
- - 

 - درصد مالکیت سهامدار عمده 
04/0- 

(06/0 ) 
- 

 - - مالکیت سایر سهامداران درصد 
03/0 

(03/0 ) 

 ( ROAها)بازدهی دارایی
**0005/0 

(0002/0 ) 

*0004/0 

(0002/0 ) 

**0005/0 

(0002/0 ) 

 ( ROEبازدهی سرمایه)
0001/0 

(0001/0 ) 

0001/0 

(0001/0 ) 

0001/0 

(0001/0 ) 

 Fآماره 

 )سطح معناداری( 

4/38 

(000 /0 ) 

9/37 

(000 /0 ) 

0/38 

(000 /0 ) 

 89/0 89/0 89/0 ( 𝑅2) تعیینضریب 

 93/1 91/1 91/1 ( D.Wآماره دوربین واتسون)

 216 216 216 تعداد مشاهدات 

 درصد؛ اعداد داخل پرانتز خطای استاندارد هستند.  1و  5، 10به ترتیب معنادار در سطح   ***و   **، *

 های مقاله منبع: یافته                       

بیشترین اثر را بر کاارایی فنای دوره  89/0نتایج سناریو نخست حاکی از آن است که متغیر کارایی فنی با یک وقفه با ضریب حدود 

بر کارایی فنای اثار منفای و معناادار در ساطح ( نشان داد که متغیر درصد مالکیت سهامداران دولتی  1چنین مدل )جاری دارد. هم

رود که کاارایی فنای آنهاا کااهش ها انتظار میدرصد دارد. به عبارت دیگر با افزایش درصد مالکیت دولتی در این شرکت  10معنای  

ها دارد که با نتایج پدرسون و ( متغیر درصد مالکیت سهامداران عمده اثر منفی اما غیرمعنادار بر کارایی فنی شرکت2یابد. در مدل )

د مالکیت سایر سهامداران)سهامداران خرد( اثر مثبات اماا غیرمعناادار بار ( درص3( همسو است. در نهایت در مدل )1999تامسون)

درصاد  5اثر مثبت و معنادار در سطح معناای  (ROAها)ها متغیر بازدهی داراییچنین در تمامی مدلها دارد. همکارایی فنی شرکت

 ( اثر مثبت اما غیرمعنادار بر کارایی فنی دارد. ROEبر کارایی فنی دارد. متغیر بازدهی سرمایه)

آمده اسات. همانناد نتاایج  7نتایج سناریو دوم که در آن هم اثرات ثابت مقاطع و هم اثرات ثابت زمان کنترل شده است، در جدول 

( متغیار 1درصد بر کارایی فنی دارد. در مادل ) 1سناریو نخست، متغیر کارایی فنی با یک وقفه اثر مثبت و معنادار در سطح معنای 

( متغیر درصد مالکیت سهامداران عمده اثار منفای اماا غیرمعناادار بار کاارایی فنای 2درصد مالکیت سهامداران دولتی و در مدل )

( متغیر درصد مالکیت سایر سهامداران)سهامداران خرد( اثر مثبات و معناادار در ساطح 3ها مورد بررسی دارند. اما در مدل )شرکت

؛ رایات و همکااران، 2003؛ پدرساون و تامساون، 2011است)سایاتاک، درصد بر کارایی فنی دارد که مطابق انتظار نیز   10معنای  
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 5اثر مثبت و معناادار در ساطح معناای   (ROAها)ها متغیر بازدهی داراییدر تمامی مدلچنین همانند سناریو نخست،  (. هم2002

 ( اثر مثبت اما غیرمعنادار بر کارایی فنی دارد.  ROEدرصد بر کارایی فنی دارد. متغیر بازدهی سرمایه)

 اثرات ثابت زمان: کنترل شده(  اثر ساختار مالکیت بر کارایی فنی؛   اثرات ثابت مقاطع: کنترل شده ؛ : 7جدول 

 ( 3مدل ) ( 2مدل ) ( 1مدل ) متغیرهای مستقل

 عرض از میداء 
* **14 /0 

(05/0 ) 

* **14 /0 

(05/0 ) 

* **12 /0 

(05/0 ) 

 کارایی با یک وقفه 
* **79 /0 

(06/0 ) 

* **79 /0 

(06/0 ) 

* **79 /0 

(06/0 ) 

 درصد مالکیت سهامدار دولتی 
03/0- 

(03/0 ) 
- - 

 - درصد مالکیت سهامدار عمده 
04/0- 

(05/0 ) 
- 

 - - درصد مالکیت سایر سهامداران 
*05/0 

(03/0 ) 

 ( ROAها)بازدهی دارایی
**001/0 

(0002/0 ) 

**0005/0 

(0002/0 ) 

**0005/0 

(0002/0 ) 

 ( ROEبازدهی سرمایه)
0001/0 

(0001/0 ) 

0001/0 

(0001/0 ) 

0001/0 

(0001/0 ) 

 Fآماره 

 )سطح معناداری( 

4/36 

(000 /0 ) 

3/36 

(000 /0 ) 

7/36 

(000 /0 ) 

 91/0 91/0 91/0 ( 𝑅2) ضریب تعیین

 92/1 94/1 94/1 ( D.Wآماره دوربین واتسون)

 216 216 216 تعداد مشاهدات 

 درصد؛ اعداد داخل پرانتز خطای استاندارد هستند.  1و  5، 10به ترتیب معنادار در سطح   ***و   **، *

 های مقالهمنبع: یافته                 

 بندی و بحث. جمع5

از    «یاتی»عمل  ییکارا  ی به معنا  یفن   ییکارا ب  جادیا  یبرا  ها نهادهاستفاده  عنوان شاخص  تواندیاست که م  ستانده  شتریهرچه   ی به 

کرده    دییرا تأ   کارایی فنیو    نوع مالکیت  نیرابطه معنادار ب  ریاخ  اتیدبدر نظر گرفته شود. ا  دیتول  ندیعملکرد فرآ  یریگاندازه   یبرا

در واقع این  داشته باشد.    یفن  یی بر کارا  یادیز  ریتأث  تواندیم  یشرکت  تیحاکم  تاکید دارند  زین  ریمطالعات اخ  گر،ید  یاز سو.  است

که   دارد  وجود  م   یی هاشرکتباور  اداره  بهتر  مقا  شوندیکه  و    هاشرکتسایر  با    سهیدر  برخوردارند)بوزک  بالاتری  فنی  کارایی  از 

 . (2،2020ی و ه ریواله)است یضرور یفن  یی کارا حیشرکت در توض تیمالکو از این منظر،   (2009، 1همکاران 

ت یو تخمین اثرات مالک  1396-1402بورس اوراق بهادار در دوره    دولتی  شرکت  36فنی  کارایی    برآورد و ارزیابیهدف این مقاله  

-DEAاسترپ)های بوتتحلیل پوششی داده  روشبرای برآورد کارایی فنی از  .  ها بوددولتی و غیردولتی بر کارایی فنی در این شرکت

Bootstrap  )به طور  شرکت مورد بررسی    36  از ایننشان داد هیچ از یک  بهره گرفته شد. نتایج این تخمین  محور  با رویکرد نهاده

 
1 . Bozec et al 
2 . Walheer and He 
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دوره   کل  در  برخوردارکارااز  متوسط  فنی  ثابت  اند.  نبوده  یی  بازدهی  فناوری  براساس  بررسی  مورد  دوره  در  فنی  کارایی  متوسط 

بیان میدرصد می  76مقیاس حدود   این شرکتباشد که  با مرز کارایی فاصله دارند.    24ها  دارد  این  درصد  شرکت،    36در میان 

ها دارند.  ی و سیمان داراب وضعیت بهتری نسبت به سایر شرکتمیحمل و نقل پتروش ی مهندسهای پتروشیمی خلیج فارس، شرکت

ایران در سوی دیگر شرکت بودند.  های  دارا  فنی  کارایی  نظر  از  را  بدترین وضعیت  بانک صادرات  و  چنین در بخش دوم  همخودرو 

شکل درصد مالکیت سهامدار دولتی، درصد مالکیت سهامدار عمده و درصد مالکیت سایر  ها به سه  مقاله، ساختار مالکیت این شرکت

این سه نوع مالکیت در قالب دو سناریو برآورد شد. در سناریو نخست، نتایج تخمین اثرات  سهامدارن)سهامدارن خرد( تفکیک شد.  

  اثرات ثابت  دوم، هر دو گروه عوامل  یویدر سنارنگردید.  کنترل    اثرات ثابت زمان  ری، اما متغشدکنترل    اثرات ثابت مقاطع   ریمتغ

اثرات ثابت زمان ترتیب وارد مدل گردیدند. نتایج سناریو    شدند. کنترل    مقاطع و  در هر دو سناریو، متغیرهای ساختار مالکیت به 

درصد دارد. این    10متغیر درصد مالکیت سهامداران دولتی بر کارایی فنی اثر منفی و معنادار در سطح معنای  نخست بیان داشت  

و هی) والهیر  مقالات  با  مامون)2020نتیجه  و  یاسر  و هی)2017(،  و سو  دارد. هم2012(  مالکیت  ( مطابقت  متغیر درصد  چنین 

فنی شرکت کارایی  بر  غیرمعنادار  اما  منفی  اثر  عمده  تامسون)سهامداران  و  پدرسون  نتایج  با  که  دارد  در  1999ها  است.  ( همسو 

چنین نتایج سناریو  ها دارد. همغیرمعنادار بر کارایی فنی شرکت نهایت درصد مالکیت سایر سهامداران)سهامداران خرد( اثر مثبت اما 

متغیر درصد مالکیت سهامداران دولتی و متغیر درصد مالکیت سهامداران عمده اثر منفی اما غیرمعنادار بر کارایی  دوم بیان داشت  

 10ها مورد بررسی دارند. اما متغیر درصد مالکیت سایر سهامداران)سهامداران خرد( اثر مثبت و معنادار در سطح معنای  فنی شرکت

 (.    2002؛ رایت و همکاران، 2003؛ پدرسون و تامسون، 2011درصد بر کارایی فنی دارد که مطابق انتظار نیز است)سیاتاک، 

ها  شرکت  ی فن  یی کارا  شیافزا  قیاز طر  شرکتبهبود عملکرد    ها بایستی بهاین شرکت  رانیمد  گرددتوصیه میباتوجه به نتایج مقاله،  

دولتی مورد بررسی در   یهاشرکت  یبرا  ژهیودارد، به  کلی شرکتبر عملکرد    یمثبت قابل توجه  ری تأث  یفن  ییکارا  رای، زاقدام نمایند 

ااز کارایی فنی برخوردار نبودندکه    این مقاله از   ص یکارکنان خود را بهبود بخشند، تخص  وضعیت و کیفیت  دیبا  رانینظر، مد   نی. 

ب  هانهاده به  ی هابخش  نیرا  نسبت مد  نهیمختلف  را کاهش    افزایشرا    رهیمد   ئتیمستقل در ه  رانیکنند،  اهرم شرکت  و  دهند، 

این،    گذارند. یم  ریتأثفنی شرکت    ییبر کارا  یبه طور قابل توجه  این موارد  رایدهند، ز الگوبه  د ینبا  هاشرکتعلاوه بر  از   ی سرعت 

 نه یرا در فرهنگ و زم  یتیحاکم  شرفتیپ   قاًیدق  دی بلکه با  ؛کنند  ی الگوبردار  ،سرچشمه گرفته است  گرید  یکه از اقتصادها  یتیحاکم

 قرار دهند. ایران یتجار

این مقاله در جمع بود. اطلاعات شرکتآوری دادهمهمترین محدودیت  به ها  ارزش معاملات که  های بورسی بجز قیمت و حجم و 

اطلاعات شرکتصورت سری   سایر  در دسترس هستند،  بورس  سازمان  سامانه  در  کدال  زمانی  سایت  در  مالی  قالب صورت  در  ها 

در دوره مورد بررسی،    شرکت  36های مالی حسابرسی شده تمامی این  گردد. بنابراین ما مجبور بودیم با دانلود صورتبارگذاری می

ها اطلاعات خود را به  رسد اگر شرکتها را استخراج نماییم که زمان بسیار زیادی صرف این کار شد. بنابراین به نظر میتک تک داده

 جویی خواهد شد.  صورت سری زمانی نیز منتشر کنند، در وقت محققان بسیار صرفه

 اینامطلوب    محصولاتو انتشار    دیبا تول  تواندمیمطلوب    محصولات  دیتول  ،هااکثر این شرکت   دیتول  یندهایفرآ  با توجه به اینکه در

گاز  محصولات مانند  پسماندهاایهای گلخانهبد،  و  فاضلاب  مایع  جامد  ی ،  باشد   و  بنابراینهمراه  به محققان    ؛  آتی  تحقیقات  برای 

را مدنظر قرار دهند. بدین منظور آنها بد    اینامطلوب    این محصولات،  یوربهره  تر کارایی وگیری دقیقاندازه  یبراشود  پیشنهاد می

بهرهمی از شاخص  مالمتوانند  داده  -کوئیستوری جهانی  پوششی  تحلیل  روش  بر  مبتنی  به  لیونبرگر که  و  کرده  استفاده  است،  ها 
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بهره بهرهوری محیطکمک آن کارایی و  با کارایی و  برآورد و  را  بهتر زیستی  اثرات محصولات منفی  تا  نمایند  وری متداول مقایسه 

 نمایان شود.  
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The Effect of State Ownership on the Technical Efficiency of Listed Companies: 

DEA-Bootstrap and Radial and Non-radial Non-parametric Approach 

 

 

Abstract 

The purpose of this article is to estimate and evaluate the technical efficiency of 36 state-owned stock 

exchange companies in the period of 2017-2023 and to estimate the effects of state and non-state 

ownership on technical efficiency. For this purpose, non-parametric radial (Debro-Farrell efficiency) and 

non-radial (Russell efficiency) efficiency analysis methods are used under constant, non-increasing and 

variable return to sclae technologies. Also, due to the existence of some limitations in radial methods, bias 

corrected technical efficiency was also estimated using bootstrap data envelopment analysis (DEA-

Bootstrap). The results of technical efficiency estimation showed that none of the 36 companies had 

average technical efficiency in the entire period. The average technical efficiency based on constant return 

to scale technology is about 76%, which shows that these companies are 24% away from the efficient 

frontier. In the following, the effect of the ownership structure of these companies in three forms iclude 

the percentage of ownership by the state shareholder, the percentage of ownership by the major 

shareholder and the percentage of ownership by other shareholders on technical efficiency was estimated 

with the dynamic panel data approach in two scenarios. The results of the first scenario showed that the 

variable of ownership percentage of state shareholders has a negative and significant effect on technical 

efficiency at the 10% level. But the variables of ownership percentage of major shareholders and 

ownership percentage of other shareholders have an insignificant effect on the technical efficiency of 

companies. The results of the second scenario also stated that the variable percentage ownership of state 

shareholders and the variable percentage ownership of major shareholders have a negative but 

insignificant effect on technical efficiency. But the ownership percentage variable of other shareholders 

has a positive and significant effect at the 10% significance level on technical efficiency. 
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