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زض نتنٗت ذتوزضوی   آٞطین  ضاهجطزی اضظـهب ثط ثطضؾ  ژبحیط ٦بضای  تؿج  قط٦تاین ژح٣ی١ ثب هسٜ 
هتبی  هتبی متبل  قتط٦ت   هتب اظ نتوضت  قسه زض ثوضؼ اوضا٠ ثهبزاض ژهطاو اتزبم قسه اؾت. زازه پصیطٞته

ثتب   هتب ژحییل پوقك  زازهاؾترطاد قسه اؾت. اثتسا ثب ارطای مسل  1395-1391اتتربث  زض زوضه ظمبت  
آٞطینت  ضاهجتطزی   اضظـ قتس. ؾتخؽ  مكترم   ی ثوم  قسه  ٦بضای  تؿج  ثطای هط قتط٦ت ی٥ الگو
-ژتوثین  ثتبظزه ؾتطمبیه    Qاظ متوؾٍ حبنل ٖوامی  مبتنس ثبظزه ح٣و٠ نبحجبو ؾهبم  تؿجت هب قط٦ت

٦تبض وطٞتته قتسه زض ایتن      همسل قج٧ه ٖهج  ثویطی قس. هب و ذی١ حطوت ثطای ؾهبمساضاو اتساظهوصاضی
زهتس ٦ته   تتتبیذ تكتبو مت    ای ثب الگوی آموظـ پؽ اتتكبض ذُب ثوزه اؾت.  ختطوو چنسلایهژح٣ی١  پطؾ

 ـ  ارطای  هتب ضا اظ ضوی  آٞطینت  ضاهجتطزی قتط٦ت   مسل قج٧ه ٖهج  مهتنوٖ  زض نتنٗت ذتوزضو  اضظ
٦نس. ثتب ورتوز این٧ته ثطذت  اظ     قبذم ٦بضای  تؿج  و زیگط متٛیطهبی وضوزی ژب حس منبؾج  ژجیین م 

وصاضی ضتب  ٞنطؾبظی ذبوض  ؾبیخب زیعل  وطوه ثهمن و چطذكگط ٦بضا هؿتنس  امتب زض  ؾطمبیه هب مخلقط٦ت
حتبل    َوض متوؾٍ ننٗت ذوزضو اظ ٦تبضای  منبؾتج  ثطذتوضزاض تجتوزه اؾتت. زض ٖتین       ههبی اذیط ثؾبل

ایزتبز  نوضت ضاهجتطزی   هاتس ثطای ؾهبمساضاو و مبل٧بو ذوز ث هب زض این ننٗت ژب حسوزی ژواتؿتهقط٦ت
 .اضظـ تمبینس
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 همذهِ

ؿییٶد داساٽ اسصؽ ثڀـییتشٽ ٳییضد  ٵػییڀ٬ٸ ٯییذٿش ٣بسخٯییذٽ اداسٷ ٯییپ  ثٴ٨ییبٷ اٟتلییبدٽ ٣ییٸ ثییٸ 

 ثیش  تؼی٬ي  دٹٴیذ،  ت٘ڀڀش سا ؿبٱ ٯحڀي ٵ خٶد خٿٴذٷ خٶاٹٴذٯپ ٧زاساٱ اػت. سٹجشاٳپ ٣ٸ ػشٯبٿٸ

اػیت ٵ دس ًیٶ ٳپ ٯیذت ثیشاٽ ػیبصٯبٱ خیٶد خ٬یٞ حیشٵت اٿزیبد           ثؼڀبس ٯٺیٮ  ساٹجشدٽ ت٤ٜش

( ثڀبٱ ٣شدٳذ ٣ٸ ثٴ٨بٷ اٟتلبدٽ ثیب ٯیذٿشاٱ تٶاٳیب، ٳبٯت٠یبسٳپ     2005) ٣1ٴذ. چٰبٳٶس ٵ رب٬٧ڀغ ٯپ

٣ٴٴیذ. ثیٸ   دس١ ٯیپ خیٶثپ   ٧زاساٱ اسصؽ چٴڀٲ ؿیش٣تپ سا ثیٸ  اًدٓبت ٣ٰتشٽ داؿتٸ ٵ ػشٯبٿٸ

ٳبٯت٠بسٳپ اًدٓیبت، اسصؽ راتیپ ؿیش٣ت     ٓجبست دٿ٨ش، ٯذٿشاٱ تٶاٳبتش ٟبدسٳذ اص ًشٿٞ ٣بٹؾ

ٹٰنیٶٱ ػیبٿش ٯٜیبٹڀٮ    خٛشٿٴیپ اػیتشاتظٿ٢    اسصؽٯٜٺیٶ٭  ٧زاساٱ ٯٴت٠٪ ٣ٴٴذ. سا ثٺتش ثٸ ػشٯبٿٸ

ؿیت  )سحٰیبٱ ػش  ثبصاسٿبثپ دچبس د٧شدٿؼپ ؿذٷ اػتٯذٿشٿت ٵ ٹبٽ ٯذٿشٿت دس ٯتٲ ربساداٿٮ

ساٹجیشدٽ  خٛشٿٴپ ٢ٰ٣ ثٸ ٯذٿشٿت ثشاٽ اسصؽ ٳڀض ٹذٙ ٛشخٿٴذ ٯذٿشٿت(. 1397ٵ ٹ٤ٰبساٱ، 

)سٹٴٰیبٽ   ٳٜٔیبٱ سا ٛیشاٹٮ ػیبصد    اٽ ٣ٸ ٯٶرجبت سهبٿتٰٴذٽ رٽ٧ٶٳٸ دس ٣ؼت ٵ ٣بس اػت، ثٸ

ٹب ثشاٽ ث٠یبء ٵ سؿیذ ثبٿیذ     ٯبٳٴذ ػبٿش ػبصٯبٱ خٶدسٵٿپٯٶػؼبت (. 1389سٵدرـتپ ٵ اٛتخبسٽ، 

. ثخؾ اص ٛشخٿٴیذ ٯیذٿشٿت اػیتشاتظٿ٢ ثٺیشٷ ثجشٳیذ تیب حیذا٣خش اسصؽ سا ثڀبٛشٿٴٴیذ        ٳحٶٽ احیش  ٸث

 اص خ٧ییبٹپ ٯؼییت٬ض٭ ػییٺبٯذاساٱ ثییشاٽاػییتشاتظٿ٢  اسصؽ سٵٿ٤ییشد ثییب خٯڀییضٯٶ٠ٛڀییت ٯییذٿشٿت

. اٯیشٵصٷ  ثبؿیذ ٯیپ ٣یبس٧ڀشٽ خٳٺیب    ٸٵ چ٨یٶٳ٨پ ثی   ػیٺبٯذاساٱ  حیشٵت ٷ دسثیبس  حڀبتپ ٯت٘ڀشٹبٽ

 ٫یزا ، داسدٹیب  ٵ اٿزیبد اسصؽ ثیشاٽ ؿیش٣ت    حیشٵت  اٛیضاٿؾ  ثش تب٣ڀذ داسٽػشٯبٿٸٳِب٭  سٵٿ٤شد

 اٹٰڀیت  ضئحیب  اٟتلیبدٽ  ٹیبٽ ثٴ٨بٷ ٯذٿشاٱپ ٣بساٿ ٣ٸ ؿٶدتٶرٸ  ٯٶهٶّ اٿٲ ثٸ ثبٿؼتپ ٹٰٶاسٷ

. ٹیذٙ  ثخـیڀذ  ثڀـیتشٽ  ػیشٓت  حشٵتاٿزبد ٵ خ٬ٞ  ثٸ تٶاٱٯپ ٯذٿشاٱ ٣شدٱ د٨٫ش٭ ثب ٵ اػت

 اػیت  ػٺبٯذاساٱ ثشاٽ خٛشٿٴپاسصؽ ٯٴِٶس ثٸ ؿش٣ت ٹبٽتڀٛٔب٫ ٹذاٿتٳڀض،  ؿش٣تپ حب٣ٰڀت

 ٯحؼییٶة ػییبصٯبٳپ ثییشٵٱ ٵ دسٵٱ ٳٜٔییبٱرٽ اص رـییتڀجبٳپ ساػییتبٽ دس ٣ییبسٽ ٵ ػییبص ٓٴییٶاٱ ٸثیی ٵ

 ٹیبٽ ًیشح  ٣یٸ اٳیذ  ثش اٿٲ ٠ٓڀذٷ ٯٶسٛپ ٵ رٴؼٲ(. Brookman & Thistle, 2009د )ؿٶ پٯ

 اٛیضاٿؾ  ثبٓیج  ٵ اػیت  اٟتلیبدٽ  ٯٴبْٛ داساٽ ؿش٣ت ٯب٤٫ڀت دس ٯذٿشاٱ ٣شدٱ ػٺڀٮ ٵ ربداؽ

 ثبٵسؿبٱ ٵ ؿذٷ اساٿٸ رظٵٹـ٨شاٱ تٶػي ٯتٴبٟوپ ٹبٽٳِشٿٸ. ؿٶد ٯپ ػٺبٯذاساٱٵ اسصؽ  حشٵت

 ؿیٶد ٯیپ  ػیٺبٯذاساٱ  ٣یشد  ٹضٿٴیٸ  ثیب  ٯیذٿشاٱ  ؿیذٱ  ٯٴتْٜ ثبٓج ٹبٿپًشح چٴڀٲ ٣ٸ اػت اٿٲ ثش

                                                           
1. Chemmanur & Paeglis 
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(Brockman & et al., 2010   ٯح٠٠یبٱ دس ًیٶ٩ ػیب٩ .)     ٹیبٽ  ٹیب اثٔیبد ٯخت٬یٚ اػیتشاتظٽ

سػیذ  اٳذ اٯب ثیٸ ٳِیش ٯیپ   ٹبٽ ٯخت٬ٚ اسصٿبثپ ٵ ؿٴبػبٿپ ٣شدٷٹب اص ساٷصؽ سا دس ؿش٣تاس خ٬ٞ

٣ٸ ثٸ ٛب٣تٶس ٣بساٿپ ٵ تٶاٳبٿپ ٯذٿشٿت دس اٿٲ خلٶف ٣ٰتش رشداختٸ ؿذٷ اػت ٣ٸ د٫ڀی٪ خٱ  

 ,.٧Matemilola & et alڀشٽ ٵ ٹٰنٴڀٲ ٳبٯـٺٶد ثیٶدٱ خٱ اػیت )  ٯـ٤٪ ثٶدٱ ٳحٶٷ اٳذاصٷ

ٹییب ٵ دس ساػییتبٽ خٱ ثییٸ ٣ییبساٿپ ؿییش٣ت ٣ییبسثشدٽٰٓڀییٞ ٵ  ٳ٨ییشؽ ٣ییٸ كییٶستپ دس (.2013

ٯحؼٶة ؿیٶد،   ػٺبٯذاساٱ ثشاٽٵ خ٬ٞ حشٵت  اسصؽ اٿزبد ثشاٽ ٓبٯ٬پ ،ساٹجشدٽ خٛشٿٴپ اسصؽ

دٳجیب٩ خٱ   . دس اٿٲ تح٠ڀیٞ ثیٸ  ثٶد خٶاٹذثؼڀبسٽ  ٬ٰٓپ ٵ ٳِشٽ اٹٰڀت داساٽ رظٵٹؾ اٿٲ ٳتبٿذ

( دس 2012) 1ب ثؼیي ٯیذ٩ دٯشرڀیبٱ ٵ ٹ٤ٰیبساٱ    ٹؼتڀٮ تب اثتذا، ؿیبخق ٣یبساٿپ ٯیذٿشٿت سا ثی    

ٯجتٴیپ ثیش    2ٹب٧ڀشٽ ٳٰبٿڀٮ. ثشاٽ اٿٲ ٯٴِٶس اص ت٤ٴڀ٢ تح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷكٴٔت خٶدسٵ اٳذاصٷ

خٛشٿٴیپ  ٹیبٽ اسصؽ دس اداٯیٸ، ؿیبخق  ( اػیتٜبدٷ ؿیذٷ اػیت.    1393سٿضٽ خٌپ )ٯٶٯٴپ، ثشٳبٯٸ

٧ڀیشٽ ؿیذٷ، ػیپغ اٿیٲ     ثبصاس اٳذاصٷٹب ثب اػتٜبدٷ اص ٯٔڀبسٹبٽ داخ٬پ ٵ ٓٶاٯ٪ ساٹجشدٽ ؿش٣ت

ٹب اص ًشٿٞ تش٣ڀجپ اص ٯت٘ڀش ٣بساٿپ ؿیش٣ت ٵ ٯت٘ڀشٹیبٽ ٣ٴتش٫یپ ٯخی٪ اٳیذاصٷ ؿیش٣ت،       ؿبخق

ٹیبٽ  ٹبٽ ؿیج٤ٸ اٳذ. ثشاٽ اٿٲ ٣بس اص ٯذ٩ٹب ثشخٵسد ؿذٷػٺٮ ثبصاس، ٰٓش رزٿشؽ ٵ ثبصدٷ داساٿپ

ػبصٽ ٣یبساٿپ ٳؼیجپ اص   ثٺڀٴٸ رٺت اسصٿبثپ ٵؿذٷ اػت.  اٽ ثٺشٷ ثشدٷٓلجپ رشػپتشٵٱ چٴذ ٿٸ

 MATLABثیشاٽ خٯیٶصؽ ٵ اریشاٽ ٯیذ٩ ؿیج٤ٸ ٓلیجپ اص ٳیش٭ اٛیضاس          ٵ  GAMSٳش٭ اٛضاس

 اػتٜبدٷ ؿذٷ اػت.

 ادتيات تحميك. 1

 ادتيات تجشتی. 1-1

دس اٿٲ ثخؾ اص رظٵٹؾ، ٯح٠٠بٱ ثشخپ اص تح٠ڀ٠بت ٯشتجي ثب ٯٶهیٶّ سا دس داخی٪ ٵ خیبسد    

( ثٸ 1397ش خٵسدٷ ؿذٷ اػت: سحٰبٱ ػشؿت ٵ ٹ٤ٰبساٱ )كٶست صٿ٣ـٶس ٯٌب٫ٔٸ ٣شدٳذ ٣ٸ ثٸ

اٳیذ. خٳٺیب   رشداختٸ خٛشٿٴپ اسصؽ ساٹجشدٽ دس كٴٔت ثبٳ٤ذاسٽ اٿشاٱٹب ٵ اثٔبد ٹٮؿٴبػبٿپ ٯٶ٫ٜٸ

ٹیبٽ ٯٺیبست ثبصاسٿیبثپ، ٯٺیبست تٶػیٔٸ خیذٯبت،       اسصؽ ػیبصٯبٳپ )ثیب ٯٶ٫ٜیٸ    اٛضاٿپٹٮ دٵ ثٔذ

                                                           
1. Demerjian & et al 

2. Data Envelopment Analysis (DEA) 
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بست ػیبصٯبٳذٹپ، ٛشٹٴی٦ ػیبصٯبٳپ، ٯیذٿشٿت     ٯٺبست استجبًپ، ٯٺبست ٛٴبٵسٽ اًدٓیبت، ٯٺی  

ٹیبٽ ٣ٰی٢ ثیٸ تٶػیٔٸ ٯحلیٶ٩، ٯٺیبست       ٯـیتشٽ )ثیب ٯٶ٫ٜیٸ    اسصؽ اٛضاٿیپ ٹٮ ٯٴبثْ اٳؼبٳپ( ٵ

سٹٴٰییبٽ سٵدرـییتپ ٵ  سا رڀـییٴٺبد دادٳییذ. تٔییبٯ٬پ، ثییبصخٶسددٹپ، ٵٛییبداسٽ ٵ سٛتییبس ٯؼییئٶ ٳٸ( 

ٯجتٴپ ثش اسصؽ ٵ ثب ت٤ڀیٸ ثیش   ثب اسائٸ چبسچٶة ٵ ٯذ٫پ دس ٟب٫ت ربساداٿٮ رذٿذ ( 1389اٛتخبسٽ )

 ٹییبٽ خٛشٿٴییپ ٛشخٿٴییذ ٯییذٿشٿت اػییتشاتظٿ٢ سا ثییشاٽ ٯٶػؼییبت ٯییب٫پ ٵ ؿییش٣تٯٜییبٹڀٮ اسصؽ

( تح٠ڀ٠یپ  1394ٶدٳذ. ثخـبٿپ ٵ ػپبٹپ )ٹبٽ ارشائپ خٱ سا تشػڀٮ ٳ٧ٰزاسٽ تجڀڀٲ ٵ ٧ب٭ػشٯبٿٸ

اػیتٜبدٷ اص  خ ت ٵ تزٺڀیضات ثیب   ٹیبٽ تٶ٫ڀیذٽ كیٴٔت ٯبؿیڀٲ    ثب ٓٴٶاٱ اسصٿبثپ ٣بساٿپ ؿیش٣ت 

ٓٴٶاٱ ٯ٤ٰ٪ سٵؽ ػٴتپ ثٸ ٹبتح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷ اٳزب٭ دادٳذ. ٯذ٩ ٹبتح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷسٵؽ 

ٹبٽ ٯب٫پ ٵ ٤٬ٰٓشد، رٺت اسصٿبثپ ٣یبساٿپ ٯیٶسد اػیتٜبدٷ ٟیشاس ٧شٛیت. ٳٰٶٳیٸ       تح٬ڀ٪ كٶست

ؿذٷ دس ثیٶسع اٵساٝ  خ ت ٵ تزٺڀضات رزٿشٛتٸٹبٽ ٛٔب٩ دس كٴٔت ٯبؿڀٲٯٶسد ٯٌب٫ٔٸ ؿش٣ت

ریٴذ ػیب٩،   اٿیٲ  خ ت ٵ تزٺڀیضات دس ًیپ   . ٳتبٿذ ٳـبٱ داد ٣ٸ كیٴٔت ٯبؿیڀٲ  ثٶدٷ اػتٺبداس ث

( ثٸ ثشسػپ سٵٿ٤شد ٣بساٿپ ٯیذٿشٿت ػیٶد ٵ ٳ٠یؾ    1393ٵ ٹ٤ٰبساٱ ) ٛبه٬پت. ٳب٣بسا ثٶدٷ اػ

ٹبٽ ٓوٶ ثٶسع ٵ اٵساٝ ثٺبداس رشداختٴذ. اٿـیبٱ ٳـیبٱ دادٳیذ ٣یٸ     خٛشٿٴپ ؿش٣تخٱ دس اسصؽ

تیٶثڀٲ ٵ ثیبصدٷ ٵریٶٷ     ٧Qیشدد. ثیڀٲ ٯیذٿشٿت ػیٶد ثیب      ٯیپ  خٛشٿٴیپ  اسصؽ ثبٓج ػٶد ٯذٿشٿت

ساثٌٸ ٯخجیت   2ساثٌٸ ٵرٶد ٳذاسد ٵ٫پ ٯذٿشٿت ػٶد ثب ثبصدٷ ح٠ٶٝ كبحجبٱ ػٺب٭ ٧1زاسٽػشٯبٿٸ

خٛشٿٴیپ  ( تبحڀش اٳ٨ڀضٷ ٯذٿشاٱ اػیتشاتظٿ٢ ثیش اسصؽ  1392ٹب ٵ چٴبسٽ )ٵ ٯٔٴبداسٽ داسد. حبرپ

 ٯییذٿشاٱ رییبداؽ رشداخییت ٧شچییٸٳـییبٱ داد،  ٬٣ییپ ٳتڀزییٸ ٳییذ.ثییشاٽ ػییٺبٯذاساٱ سا ثشسػییپ ٣شد

-رشداخت اٯب اػت ؿذٷ ػٺبٯذاساٱ ثشاٽساٹجشدٽ  اٛضٵدٷاسصؽ خ٬ٞ ثٸ ٯٴزش اٿشاٳپ ٹبٽؿش٣ت

٣یبسثشد تح٬ڀی٪   ( 1393ت. ٯِٰٔپ ٧ٶدسصٽ ٵ ٹ٤ٰیبساٱ ) اػ ٳجٶدٷ ثشخٶسداس  ص٭ ٣بساٿپ اص ٹب

ثیب  اػیتٜبدٷ ٣شدٳیذ.    ثٴیذٽ ؿیٔت ثبٳی٢ سٛیبٷ    ستجٸدس اسصٿبثپ ٣بسخٿپ ٳؼجپ ٵ سا  ٹبرٶؿـپ دادٷ

ٵ ؿیٔت ٳب٣یبسا سا    ٣یشدٷ  ، ؿٔت ٣بسا ٵ ٳب٣بسا سا ٯـیخق ٹبتح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷاػتٜبدٷ اص ٯذ٩ 

ثٴذٽ ٵ رٺت سػڀذٱ ثٸ ٯشص ٣بسخٿپ ثشاٽ خٳٺب اص ثڀٲ ؿٔت ٣یبسا، ٯشریْ )ا٨٫یٶ( ٯـیخق     ستجٸ

ٳٰٶدٳذ. احٰیذرٶس ٵ  سخٿپ ؿٔت ٯـخق ٯڀضاٱ تبحڀش ٹش ٿ٢ اص ٯت٘ڀشٹب سا دس ٯڀضاٱ ٣بٳذ ٵ ٣شد

                                                           
1. Return On Investment Costs (ROIC) 

2. Return On Equity (ROE) 
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ٹیبٽ ٓلیجپ ثیب    ( ثٸ ٯ٠بٿؼٸ ٯیذ٩ تح٬ڀی٪ تٰیبٿض چٴذ٧بٳیٸ ثیب ٯیذ٩ ؿیج٤ٸ       1392ٯڀشصاٿپ اػشٯپ )

ٹبٽ ٵسؿ٤ؼتٸ، ٛشٵؽ، ػیٶد  ثڀٴپ ٵسؿ٤ؼت٨پ رشداختٴذ. ؿش٣ترشػپتشٵٱ چٴذ ٿٸ رٺت رڀؾ

 ROCٳٰیٶداس   ٹبٽ ٣ٰتشٽ ٳؼجت ثٸ ٧شٵٷ دٵ٭ داسٳذ. دٟت ٯذ٩ ؿج٤ٸ ٓلجپ ثیب ٵٿظٷ ٵ داساٿپ

ثبؿیذ. حیبتٰپ ٵ   ٹیبٽ ٗڀشٵسؿ٤ؼیتٸ ٯیپ   ٹیبٽ ٵسؿ٤ؼیتٸ ثیب تش اص ؿیش٣ت    دس ت٤ٜڀ٢ ؿش٣ت

ػیٺب٭   ٟڀٰیت  سٛتیبس  ثڀٴیپ رڀؾثشاٽ  ٓلجپ ؿج٤ٸ تش٣ڀت ثب اثت٤بسٽ ٯذ٩( ٿ٢ 1389ٹ٤ٰبساٱ )

اص ثڀٴیپ  ریڀؾ ػیٴتپ   ٯیذ٩  ثیب  ٯ٠بٿؼیٸ  دسٓلیجپ   ؿج٤ٸ ٯذ٩رڀـٴٺبد ٣شدٳذ. ٳتبٿذ ٯجٴپ ثش اٿٴ٤ٸ، 

ػجذ ػشٯبٿٸ ثشاٽ ٯذ٩ ٯبس٣ٶتڀض اص  (1385ثڀـتشٽ ثشخٶسداس ثٶدٷ اػت. سآپ ) ٣بساٿپ ٵ ثشتشٽ

ٯیذ٩   ٯجتٴپ ثش ػجذ ػشٯبٿٸ. رغ اٳتـبس خٌب اػتٜبدٷ ٣شدٳذا٨٫ٶٽ ٿبد٧ڀشٽ ثب اػتٜبدٷ اص سٿؼ٤پ 

ؿج٤ٸ ٓلجپ رغ اص دٵسٷ خصٯٶٱ ٹٮ ثبصدٷ ثڀـتشٽ داؿیتٸ ٵ ٹیٮ سٿؼی٢ خٱ اص ٯیذ٩ ٯیبس٣ٶتڀض      

ثڀٴیپ ٟڀٰیت   ٹیبٽ ریڀؾ  اسصٿیبثپ سٵؽ ( ثیٸ  1382ت. خب٫ٶصادٷ ٵ خب٣پ كذٿٞ )ٷ اػتش ثٶدربٿڀٲ

ثیشخٵسد ٟڀٰیت ٵ   رشداختٴذ. دسٿبٛتٴذ ٣ٸ  ٹبٽ ٓلجپٯذ٫پ ٗڀشخٌپ ثش اػبع ؿج٤ٸ ٿ٢ ثب ػٺب٭

 ٹیبٽ سٵؽ اص اػیتٜبدٷ  ٵ اٳیذ ٵرٶد خٯذٷرڀنڀذٷ ٗڀشخٌپ ٵ خؿٶث٨شاٳٸ ثٸ ٹبٽثبصدٷ ػٺب٭ اص ٯذ٩

 رڀـیٴٺبد  ثیب  ٵ ٓلیجپ  ٹبٽؿج٤ٸ ٗڀشخٌپ ٹبٽ سٵؽ اص اػتٜبدٷ نٴڀٲٹٰ. ثبؿذ ٳٰپ كحڀح خٌپ

( ٣بساٿپ 1396. ٵ٫ڀضادٷ ٵ ٹ٤ٰبساٱ )ٰڀٲ صدتخ خٶثپثٸ سا ثبصدٷ ٵ ٟڀٰت تٶاٱٯپ رذٿذ، ػبختبس

ٳـبٱ دادٷ ٣ٸ  ٹب اٳزب٭ دادٳذ. ٿبٛتٸسا دس كٴٔت ػڀٰبٱ ثب ث٤بس٧ڀشٽ ت٤ٴڀ٢ تح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷ

تٶاٳیذ ثیٸ تٶاٳیبٿپ راتیپ ٵ ا٣تؼیبثپ ٯیذٿشاٱ ٯیشتجي ثبؿیذ.         ٹب ٯیپ ؿش٣ت٣بساٿپ ٣بساٿپ ٿب ٓذ٭

ثٶدٱ تٶاٳبٿپ ٯیذٿشاٱ خٳٺیب   اٳذ كشٛب توٰڀٴپ ثشاٽ ثب ٹبٿپ ٣ٸ ثب اٯتڀبص ٣بسا اسصٿبثپ ؿذٷؿش٣ت

ثش اػبع ٯٔڀبسٹبٽ ٯب٫پ ثشاٽ ػٴزؾ ٣یبساٿپ ٯیذٿشاٱ   ( 1396ٳجٶدٷ اػت. ٣ٶؿبٛش ٵ ٹ٤ٰبساٱ )

خصٯیٶٱ   ٳـیبٱ دادٳیذ ٣یٸ   ٷ ٤ٛیشٽ تیڀٮ ٯیذٿشٿتپ اػیتٜبدٷ ٣شدٳیذ.      اٛیضٵد اص سٵؽ هشٿت اسصؽ

خٳٺیب  ؿیذٷ  ٵٵٳ٦، ٟذست تٶهڀح دٹٴذ٧پ ثڀـتشٽ ٳؼجت ثٸ ٯذ٩ دٯشرڀبٱ داسد. دس ٯیذ٩ اسائیٸ  

ٓدٵٷ ثش ٯٴبثْ ٛڀضٿ٤پ ٯخ٪ دسخٯذ ثش ٓٶاٯ٪ ٤ٛشٽ ٳڀیض تب٣ڀیذ ؿیذٷ    ثشاٽ اسصٿبثپ ٣بساٿپ ٳؼجپ، 

 اػت.
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ٹیبٽ  ثڀٴپ ٧ضاسؿبت ٯب٫پ ت٬٠جپ ثیب اػیتٜبدٷ اص ؿیج٤ٸ   رڀؾ ( ثٸ ٯٴِٶس2017) 1ٳٶسٯب ٵ ٹ٤ٰبساٱ

ًٶس ٯیذاٵ٭ دس حیب٩ اٛیضاٿؾ اػیت ٵ      ٸٓلجپ ٯلٴٶٓپ، دسٿبٛتٴذ ٣ٸ ت٬٠ت دس ٧ضاسؿبت ٯب٫پ ث

ٹیبٽ ؿیج٤ٸ ٓلیجپ ٿی٢ ت٤ٴڀی٢      ٹبٽ حؼبثشػپ ساٹ٤بسٽ ثشاٽ ٯ٠بث٬ٸ ثب خٱ ٳذاسد. ٯیذ٩ ؿڀٶٷ

حؼبثشػیبٱ ثیشاٽ ٯ٠بث٬یٸ ثیب خٱ ٣ٰی٢      ثڀٴپ ٧ضاسؿبت ٯب٫پ ت٬٠جپ اػت ٵ ثٸ ٯٴبػت رٺت رڀؾ

ٹیبٽ  ؿیج٤ٸ ٓلیجپ ٯلیٴٶٓپ ثیب ا٨٫یٶسٿتٮ     ( ٣یبسثشد  2017ٟبػٰڀٸ ٵ ٹ٤ٰیبساٱ ) ٣ٴذ. صٿبدٽ ٯپ

دٹذ ٳتبٿذ ٯذ٩ رڀـٴٺبدٽ خٳٺب ٳـبٱ ٯپ ثڀٴپ ٟڀٰت ػٺب٭ سا ثشسػپ ٣شدٳذ.ٛشااثت٤بسٽ ثشاٽ رڀؾ

ثڀٴیپ ٟڀٰیت ػیٺب٭ ثیب     ؾٗب٫یت ثیشاٽ ریڀ    2ٛشااثت٤بسٽػبصٽ اصدحب٭ رسات ٿ٢ سٵٿ٤شد ٣ٸ ثٺڀٴٸ

٣یبسثشد ؿیج٤ٸ ٓلیجپ سا دس ٿی٢      (2003) 3چٲ ٵ ٹ٤ٰبساٱ تٶرٸ ثٸ ٤٬ٰٓشدٹبٽ خٯبسٽ اػت.

دٹذ ٹبٽ ثبصاس ثٶسع تبٿٶاٱ اػتٜبدٷ ٣شدٳذ. ٳتبٿذ ٳـبٱ ٯپثبصاس ٳٶُٺٶس ثشاٽ رڀؾ ثڀٴپ ؿبخق

ت ثیٸ ػیبٿش   ثیبصدٷ ثڀـیتشٽ ٳؼیج     ٧4زاسٽ ٯجتٴپ ثش ؿج٤ٸ ٓلجپ احتٰیب٫پ ٣ٸ اػتشاتظٿٺبٽ ػشٯبٿٸ

ٹبٽ ٯب٫پ ثب اػتٜبدٷ ( ثٸ تزضٿٸ ٵ تح٬ڀ٪ كٶست2003) 5ٛشٵص٧زاسٽ داسد. ٹبٽ ػشٯبٿٸاػتشاتظٽ

دٹٴیذٷ ٯجٴیبٿپ ٟبثی٪    ٹبٽ ثٶسع ٳٜت ٵ ٧بص رشداختٴذ. ٳتیبٿذ ٳـیبٱ  دس ؿش٣ت DEAاص سٵٿ٤شد 

ثیب   DEAٹبٽ اٟتلبدٽ ثٶدٷ اػت. ٿٔٴپ آتٰبد ٵ ٟبث٪ ات٤بٿپ اص ٣بساٿپ ٬ٰٓپ ٵ ٯذٿشٿتپ ثٴ٨بٷ

ٹبسٿتیب ٵ ریبٳپ    دٹیذ. ٧ڀیشٽ اسائیٸ ٯیپ   ٹبٽ ٯب٫پ ساثٌیٸ داسد ٵ اًدٓیبتپ سا ثیشاٽ تلیٰڀٮ    ٳؼجت

، ٣شدٳیذ ، اص ٳش  سؿیذ داخ٬یپ اػیتٜبدٷ    دس كٴٔت ٤٬ٰٓشد ٵ اسصٿبثپ ٣بساٿپ ( ثٸ ٯٴِٶس2004)

 .(Haritha & Phani, 2004) ٯت٘ڀشٹبٽ ٯٶرٶد ثٶدٷ اػت استجبى اص حب٣پ حبك٪ ٳتبٿذ

ثب ٯٔشٛپ ؿیج٤ٸ رشػیپتشٵٱ    1958دس ػب٩  6ٹبٽ ٓلجپ تٶػي سٵصٳجدت٣بسثشد ؿج٤ٸٳخؼتڀٲ 

 ٬ٰٟیذاد   7خصاد-ٹیبٽ دٿٴیبٯڀ٤پ ٹٶؿیٰٴذ ٯیذ٩    ٯٌشح ؿذ. ؿج٤ٸ ٓلجپ ٯلیٴٶٓپ ریضء ػڀؼیتٮ   

ٹیب سا ثیٸ ػیبختبس ؿیج٤ٸ     ٹبٽ تزشثپ ٟبٳٶٱ ٳٺٜتٸ دس ٵساٽ دادٷؿٶٳذ ٣ٸ ثب رشداصؽ سٵٽ دادٷٯپ

ٓلیجپ، ػیبختبس ػڀؼیتٮ     ٹیبٽ ٯٜٺیٶ٭ ثٴڀیبدٽ ؿیج٤ٸ   (. ٣1392ٴذ )احٰذرٶس ٵ ٯڀضائپ، ٯٴت٠٪ ٯپ

 1، ٵاحذ، ػ٬ٶ٩ ٵ ٿب ٧شٷ8ٳشٵٱثٸ ٳب٭  رشداصؽ اًدٓبت اػت ٣ٸ اص تٔذاد صٿبدٽ ٵاحذ رشداصؿپ

                                                           
1. Normah & Amirah & Malcolm 

2. metaheuristic 

3. Chen 

4. Probabilistic Neural Network (PNN)  

5. Feroz 

6. Frank Rosenblat  

7. Model-Free  

8. Neuron 
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ٿ٤پ ٿب ٳشٵٱ، ٵاحیذ ػیبصٳذٷ ػڀؼیتٮ ٓلیجپ     طػ٬ٶ٩ ٓلجپ ثڀٶ٫ٶ اٳذ.تـ٤ڀ٪ ؿذٷ ٯشتجي ثب ؿج٤ٸ

ٹیبٽ سٿبهیپ   ٿبٛتیٸ ٯیذ٩  ٹیبٽ ٓلیجپ ٯلیٴٶٓپ تٰٔیڀٮ    (. ؿیج٤ٸ 1388، )ٛبػیت  اٳؼبٱ اػیت  دس

ٹبٽ ٓلجپ دس ثبصاس ٣بسثشد ؿج٤ٸثڀـتشٿٲ  ؿٴبػپ ٓلجپ ٹؼتٴذ.تـخڀق اٳؼبٱ ثش اػبع صٿؼت

 Wong)ثڀٴپ ٳش  اسص، ثشخٵسد ٟڀٰت ٣ب ٹبٽ ٯخت٬ٚ اص ر٬ٰٸ ٳٜیت خیب٭ ٵ ًید    ثٶسع، رڀؾ

& et al, 2000 .)بت ثبصاسٹبٽ ػٺب٭، سٿؼ٢ ػڀؼتٰبتڀ٢ ػیٺب٭،  ٹب، ٳٶػبٳحزٮ ٯٔبٯدت ختپ

ٹیب، كیٴٔت   ٯڀضاٱ ػٜبسؽ ٌٟٔبت، ٯلشٙ ثٴضٿٲ، ٯڀضاٱ ٯؼیبٛشاٱ ٹیٶاٿپ، ػیٺٮ ثیبصاس ؿیش٣ت     

ٹبٽ اٳجبسداسٽ ٵ اٯٶس حٰی٪ ٵ ٳ٠ی٪ )ٯٴٺیبد،    اٽ، ػڀؼتٮٹبٽ اٯٶس ثڀٰٸثبٳ٤ذاسٽ، اسصٿبثپ ػڀؼتٮ

ٹیبٽ ٓلیجپ ٣بسثشدٹیبٽ    ؿیج٤ٸ ثبؿذ. ( ٯپ1385( ٵ اٳتخبة ػجذ ػشٯبٿٸ سٿؼ٤پ )سآپ، 1389

صٿبدٽ دس ٯجبحخپ ٹٰنٶٱ؛ ٯذ٫ؼبصٽ ٗڀشخٌیپ دس كیٴبٿْ ؿیڀٰڀبٿپ ٵ ٯؼیبئ٪ ٣ٴتیش٩ ریشٵاصٽ،       

ٹبٽ تشٯٶدٿٴبٯڀ٤پ، ٯزشاٹبٽ ٓجٶس ػڀب٩ داسد. اص دٿ٨ش ٣بسثشدٹیبٽ ؿیج٤ٸ    ٯٶاد ر٬ڀٰشٽ، ػڀ٤٪

 شد.ثڀٴپ تٶس٭ اؿبسٷ ٣ٹب ٵ رڀؾتٶاٱ ثٸ كٴبٿْ ٹت٬ذاسٽ، اسصٿبثپ داساٿپٓلجپ ٯپ

 ادتيات ًظشي. 1-2

 ّاضشكت 2آفشیٌی ساّثشدياسصش. 1-2-1

 ثٸسا  ٵتحش خ٬ٞ ٣ٸ ػتا ٯذٿشٿتپٵ  ٳؼبٳپا ٩ٰٓباص ا ٳبؿپ صؽاس خ٬ٞ ٿٔٴپ ٛشٿٴپخاسصؽ

ٹیبٽ  داسد، ثیذٿٲ ٯٔٴیپ ٣یٸ ؿیش٣ت     ٹب، تحت تبحڀش اٳذاصٷ خٳٺیب ٟیشاس  اسصؽ ؿش٣ت داسد. اٷٹٰش

اسصؽ ثیبصاس ثڀـیتشٽ ٹؼیتٴذ )سحٰیبٳپ ٵ      ثڀـیتش، داساٽ ثضس٧تش ثٸ ٵاػٌٸ داؿتٲ ػشٯبٿٸ ٵ ٯٴیبثْ  

ؿٶد ٣ٸ  ٹب ٵ ٛشاٿٴذٹبٿپ اتدٝ ٯپخٛشٿٴپ ساٹجشدٽ ثٸ اٟذاٯبت، ٵٿظ٧پ(. اسصؽ1391ٹ٤ٰبساٱ، 

ثب اػتٔبٳت اص خٱ ًشاحپ ٵ تٶػیٔٸ ٵ اسائیٸ ٣ب ٹیب ٵ خیذٯبت ثیب ٯـیبس٣ت تٴ٨بتٴی٦ ٯـیتشٿبٱ         

خ٬ٞ اسصؽ ؿیش٣ت، ٛشاٿٴیذ اػیتٜبدٷ اص     (.1397رزٿشد )سحٰبٱ ػشؿت ٵ ٹ٤ٰبساٱ، كٶست ٯپ

٧یزاساٱ اػیت. ثیب اٿیٲ     اسصؽ ؿش٣ت ٵ حشٵت ػشٯبٿٸ ٯٴبثْ داخ٬پ ٵ خبسرپ دس رٺت اٛضاٿؾ

ٹبٽ ثبصاس ٯتٜیبٵتپ ٳؼیجت ثیٸ    اسصؽ ٹب ٣ٸ داساٽخٛشٿٴپ ؿش٣ت٧ڀشٽ اسصؽٵرٶد، ثشاٽ اٳذاصٷ

)ٓضٿیضٽ  تحت تبحڀش اٳذاصٷ ؿش٣ت ٟشاس ٳ٨ڀیشد   ٿ٢ دٿ٨ش ٹؼتٴذ ثبٿذ اص سٵؿپ اػتٜبدٷ ٣شد ٣ٸ

                                                                                                                                              
1. Node 

2. Strategic Value Creation  
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ٹیبٿپ ٯبٳٴیذ؛   خٛشٿٴپ ساٹجیشدٽ اص ؿیبخق  (. دس اٿٲ ٯ٠ب٫ٸ ثشاٽ ػٴزؾ اسصؽ1390ٵ ٹ٤ٰبساٱ، 

 اٛیضٵدٷ اسصؽ ٧یزاسٽ ؿیذٷ ٵ  ، ثبصدٷ ٵرٶٷ ػیشٯبٿٸ 1تٶثڀٲ Qٳؼجت ثبصدٷ ح٠ٶٝ كبحجبٱ ػٺب٭، 

ٹیب اص اٟیذا٭ ثیش سٵٽ    ت، ٛٔب٫ڀیت ؿذٷ اػت. دس صٳزڀشٷ اسصؽ ؿش٣ اٱ اػتٜبدٷػٺبٯذاسساٹجشدٽ 

ٹیبٽ  ٿبثیذ ٵ ثیٸ ثخیؾ   ٯٶاد خیب٭ خٗیبص ؿیذٷ ٵ تیب ٯلیشٙ اص ػیٶٽ ٯـیتشٿبٱ ٳٺیبٿپ اداٯیٸ ٯیپ          

خٛشٿٴیپ  ٹیب ٵ ٯٴیبثْ ٯخت٬یٚ دس اسصؽ   اػتشاتظٿ٢ ٯخت٬ٚ ت٤ٜڀ٢ ؿیذٷ تیب سٛتیبس ٵ احیش ٹضٿٴیٸ     

 ص ثییڀؾ اص ٳڀٰییپ ا ،ثییش اػییبع تح٠ڀییٞ ٯڀییذاٳپ ٧ییشٵٷ ٯـییبٵساٱ ثٶػییتٶٱ ساٹجییشدٽ دس١ ؿییٶد. 

ٹیبٽ ٯیب٫پ، تٶػیٔٸ    حبكی٪ اص ٯضٿیت   اػیتشاتظٿ٢  خٛشٿٴیپ اص اسصؽ ،ٹبٽ صٿش ٯزٰٶٓیٸ ؿش٣ت

 ثڀؾ اص ٳڀٰیپ اص ٣ؼیت  ٹٰنٴڀٲ  .ؿٶٳذٯپ ٯٴذٹبٽ ؿش٣ت ٯبدس ثٺشٷٯٴبثْ ٵ ٛٔب٫ڀتٵ اػتشاتظٽ 

اص ر٬ٰیٸ ٯٺیبست ٵ تزشثیٸ ٳب٣یبٛپ، ٛشاٿٴیذٹبٽ       ٓبسهٸچٴذ ٳٶّ ٣بسٹبٽ رذٿذ اٿزبد ؿذٷ ثٸ  ٵ

 اٳذ. ثٸ ٧شٿجبٱ ثٶدٷ  دػتٹبٽ رڀنڀذ٧پ، ٣ٰجٶد ٯٴبثْ ٵ توبد اٹذاٙ ٳب٣بسا، ٹضٿٴٸ

 . كاسایی ضشكت1-2-2

 ,Witzel) اٽ ًیٶ ٳپ دس ٬ٓیٮ ٯیذٿشٿت داسد   ٣بساٿپ ٿ٢ ٯٜٺٶ٭ ٯذٿشٿتپ اػیت ٣یٸ ػیبث٠ٸ   

دٹذ ٣ٸ ٿ٢ ػبصٯبٱ ثٸ ٳحیٶ خیٶثپ اص ٯٴیبثْ خیٶد دس ساػیتبٽ تٶ٫ڀیذ       ٣بساٿپ ٳـبٱ ٯپ (.2002

٤٬ٰٓشد دس ٯ٠ٌٔپ اص صٯبٱ اػیتٜبدٷ ٣یشدٷ اػیت. ٛشٯیٶ٩ ٯٰٔیٶ٩ ٵ ٣دػیڀ٢       ٳؼجت ثٸ ثٺتشٿٲ 

ٵصٱ دادٷ ؿیذٷ ثیٸ خشٵریپ     u1كٶست صٿش اػت ) ٸ٣بساٿپ ٣ٸ دس ثڀـتش ٯتٶٱ ٳٶؿتٸ ؿذٷ اػت ث

1 ،y1j   اص ٵاحیذ   1ٯ٠ذاس خشٵریپj ،v1    1ٵصٱ دادٷ ؿیذٷ ثیٸ ٵسٵدٽ ،x1j   ثیٸ   1ٯ٠یذاس ٵسٵدٽ

 ثبؿذ(: ٯپ jٵاحذ 

           
ٷػتبد ٯزٰٶّ ٯٶصٵٱ 

ٯزٰٶّ ٯٶصٵٱ دادٷ
 
             

            
 

ٹب ٯ٬ٔٶ٭ ٳڀؼتٴذ، ثٴیبثشاٿٲ دس اٿیٲ كیٶست ثیشاٽ ٯحبػیجٸ ٵ      ٹب ٵ خشٵرپٹٰڀـٸ ٹضٿٴٸ ٵسٵدٽ

 ؿٶد.اػتٜبدٷ ٯپ DEAٹب اص ت٤ٴڀ٢ ثٺڀٴٸ ٣شدٱ ٣بساٿپ ٳؼجپ ؿش٣ت

ٯذٿشاٱ ٳؼیجت ثیٸ سٟجیب دس     ٓٴٶاٱ ٣بساٿپ ثٸٹب سا ٣بساٿپ ؿش٣ت (2013) دٯشرڀبٱ ٵ ٹ٤ٰبساٱ 

دس ٳِیش  تٶاٳیبٿپ ٯیذٿشٿت   ٵ خٱ سا دس تجڀیڀٲ   ٣ٴٴیذ تجذٿ٪ ٯٴبثْ ؿیش٣ت ثیٸ دسخٯیذ تٔشٿیٚ ٯیپ     

                                                           
1. Q Tobin ratio  
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ؿییٶد ٵ ٿ٤ییپ اص ٯٺٰتییشٿٲ داخ٬ییپ ٯییشتجي ٯییپ ٳییذ. تٶاٳییبٿپ ٯییذٿشٿت ثییٸ ٣ڀٜڀییت ٣ٴتییش٩ ٧شٛتییٸ

 ٹیبٽ  (. ٹضٿٴیٸ Han, 2015ثبؿیذ ) دػتبٵسدٹبٽ خٱ ٳڀض ٢ٰ٣ ثٸ اٛیضاٿؾ ػیٶد ػیٺبٯذاساٱ ٯیپ    

٣یٸ ٯیب دس    ٧یزاسد  ٹب تبحڀش ٯیپ ٹبٿپ اػت ٣ٸ ثش ٣بساٿپ ؿش٣تاٽ ٿ٤پ دٿ٨ش اص ؿبخقػشٯبٿٸ

 اٿٮ.ٹب اػتٜبدٷ ٣شدٷٹبٽ ػٴزؾ ٣بساٿپ ؿش٣تٓٴٶاٱ ٿ٤پ اص ؿبخق اٿٲ تح٠ڀٞ اص خٱ ثٸ

ٹبٽ ٧زؿتٸ سا ٯٶسد تٶریٸ ٟیشاس دادٳیذ تیب اص اٿیٲ      ( ثبصدٷ ػٺب٭ دس دٵسٷ2003ٛپ ٵ ٹبدٵ٢٫ )

٣یبس٧ڀشٽ   . اص اٿیٲ سٵ ثیٸ  (Fee & Hadlock, 2003) ٯذٿشٿت سا ٯٌشح ٳٰبٿٴیذ ًشٿٞ تٶاٳبٿپ 

دس ٯحبػجبت اٯتڀبص ٣بساٿپ ٯذٿشٿت دس ٯ٠بٿؼٸ ثب ٯت٘ڀشٹبٿپ ٯبٳٴذ ثیبصدٷ ػیٺب٭ ٵ    DEAت٤ٴڀ٢ 

 تش اػت.اٳذاصٷ ؿش٣ت ٣بساٯذ ٵ ٯٴبػت

 1صٌایغ خَدسٍ. 1-2-3

٣ٴٴیذ ٵ ٓویٶ   خٶدسٵ ٛٔب٫ڀیت ٯیپ  ٹبٿپ ٣ٸ دس صٿش ٯزٰٶٓٸ كٴٔت خٶدسٵ ٵ ٌٟٔبت ؿش٣ت 

ؿیٶد   ٹبٿپ سا اص اٿیٲ كیٴٔت ؿیبٯ٪ ٯیپ    ثٶسع اٵساٝ ثٺبداس تٺشاٱ ٹؼتٴذ. دس اٿٲ تح٠ڀٞ ؿش٣ت

ًٶس ٯشتت ٯٶسد  ٸٵ ػٺب٭ خٳٺب ث دس ثٶسع اٵساٝ ثٺبداس تٺشاٱ رزٿشٛتٸ ؿذٷ ٣1391ٸ ٟج٪ اص ػب٩ 

ٹیبٽ  ٧ضاسؿیبت ٵ كیٶست   ًیٶس ٯیذاٵ٭   ٸاٳذ ٵ ًجٞ ٯ٠شسات ػبصٯبٱ ثٶسع، ثی ٯٔبٯ٬ٸ ٟشاس ٧شٛتٸ

ٹب ٵ اًدٓبت ٯب٫پ خٳٺیب دس خسؿیڀٶ ػیبصٯبٱ ثیٶسع ٯٶریٶد      اٳذ ٵ دادٷٯب٫پ خٶد سا ٯٴتـش ٣شدٷ

 اػت.

 ضٌاسی پژٍّص. سٍش2

 هتغيشّاگيشي ٍ ًحَُ اًذاصُ . تؼشیف ػولياتی2-1

 هتغيشّاي ٍسٍدي. 2-1-1

 تٶػیي  ؿیذٷ  اسائیٸ  اٿٲ ؿبخق اص ثؼي ا٨٫ٶٽ ٧ڀشٽاٳذاصٷ ثشاٽ :ضشكت 2الف( كاسایی

ثیش اٿیٲ   . (Demerjian & et al, 2012) اػیتٜبدٷ ؿیذٷ اػیت    (،2012) ٹ٤ٰیبساٱ  ٵ دٯشرڀبٱ

                                                           
1. Automotive Industry 

2. Efficiency 
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ٵ ثیب ٯیذ٩ ٵسٵدٽ ٯحیٶس اص ساثٌیٸ صٿیش       DEAٹب ثیب اػیتٜبدٷ اص ت٤ٴڀی٢    ٣بساٿپ ؿش٣تاػبع 

 ٧ڀشٽ ؿذٷ اػت:اٳذاصٷ

(  )

(  )

: اسصؽ MVA: اسصؽ اٛیضٵدٷ اٟتلیبدٽ ٵ   EVA: ٯزٰیٶّ ٯج٬یٖ ٛیشٵؽ،    ٣Salesٸ دس خٱ؛ 

ٹیبٽ ٛیشٵؽ،   : خیب٫ق ٹضٿٴیٸ  SG&Aسٛتیٸ،  : ثٺبٽ تٰب٭ ؿذٷ ٣ب ٽ ٛشٵؽCGSاٛضٵدٷ ثبصاس، 

: ٯڀیبٳ٨ڀٲ  ACC، 2ٹیب ضٿٴیٸ : خب٫ق ػبٿش ٹNOC، 1ٹبٽ تبٯڀٲ ٯب٫پ: ٹضٿٴٸFCاداسٽ ٵ ٰٓٶٯپ، 

: Intanٵ  4: داساٿڀٺیبٽ حبثیت ٯـیٺٶد )اٯیٶا٩، ٯبؿیڀٲ خ ت ٵ تزٺڀیضات(      PPE، 3ٹضٿٴٸ ػشٯبٿٸ

 ٹبٽ حبثت ٳبٯـٺٶد.اسصؽ داساٿپ

 ٹبؿش٣ت ٯب٫پ ػب٩ ربٿبٱ دس ٹبداساٿپ ٯزٰٶّ ٨٫بسٿتٮ :5ب( اًذاصُ ساصهاى
Size = LN (Total Asset)

٧ڀشٽ اػت ٣ٸ ٯذٿشٿت  تلٰڀٮ  اٽ اص اٹش٭ صٿش ٿ٢ ٯذ٩ ػبدٷساثٌٸ  :6ّاج( تاصدُ داسایی

ثلیٶست ٛشٯیٶ٩ صٿیش ٯحبػیجٸ      ٹیب  ثبصدٷ داساٿیپ  ٹب ث٤بس ٧ڀشد. تٶاٳذ ثشاٽ ثٺجٶد ثبصدٷ داساٿپ ٯپ

 ٧شدد:ٯپ

ػٶد خب٫ق

رْٰ اسصؽ داساٿپ ٹب

ػٺٮ ثبصاس ؿش٣ت ثشاثش اػیت ثیب ٳؼیجت ٛیشٵؽ ؿیش٣ت ثیٸ ٣ی٪ :7ت( سْن تاصاس ضشكت

 .كٴٔت

1. Financial Costs

2. Net Other Costs (هبی ٖمییبژ  و ٚیطٖمییبژ )قبمل ذبلم ؾبیط هعینه

3. The Weighted Average Cost of Capital (ACC= WACC *( هب٦ل زاضای  -٦ل ثسه  ربضی ))

4. Property, Plant & Equipment قبمل اضظـ زٞتطی اموال  مبقین آلات و ژزهیعات()

5. SIZE

6. ROA

7. MSH
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    ٯ٠ذاس ٛشٵؽ دس ربٿبٱ ػب٩ 

رْٰ ٣٪ ٛشٵؽ كٴٔت دس ربٿبٱ ػب٩
 

ٹیبٿپ ٣یٸ ؿیش٣ت دس    ثشاثش اػت ثب ٨٫بسٿتٮ ًجڀٔپ تٔذاد ػیب٩  :1ث( ػوش پزیشش ضشكت

 ثٶسع اٵساٝ ثٺبداس رزٿشٛتٸ ؿذٷ اػت.

 هتغيشّاي خشٍجی. 2-1-2

ٓٴیٶاٱ  ٸ ( ؿیش٣ت ثی  ساٹجیشدٽ  )خ٬یٞ اسصؽ  ساٹجیشدٽ  : اسصؽ خٛشٿٴپ2ساٹجشدٽ خٛشٿٴپاسصؽ

ثبصدٷ ح٠ٶٝ كبحجبٱ ػٺب٭ ثٔٴٶاٱ ؿبخلپ اص اسصؽ »ٹبٿپ ٯبٳٴذ: اص ؿبخقٳشٵٱ  ٿٸ خشٵرپ، 

تیٶثڀٲ ثٔٴیٶاٱ ؿبخلیپ اص اسصؽ راتیپ ؿیش٣ت، ثیبصدٷ        Qٯتٔبسٙ ثبصاس ؿش٣ت، ٳؼجت ت٠شٿجپ 

 اثٔیبد حؼبثپ  اص ٯڀبٳ٨ڀٲٵ  ٧شدد تجڀڀٲ ٯپ «٧زاسٽ ؿذٷ ٵ اسصؽ اٛضٵدٷ ػٺبٯذاساٱٵرٶٷ ػشٯبٿٸ

 .خٱ ثٸ كٶست صٿش ٯحبػجٸ ؿذٷ اػت

 

    
(                ) 

 
 

ٝ  ثبصدٷ الف( تاصدُ حمَق صاحثاى سْام: -ػیٺب٭ ٿیب ٳیش  ثیبصدٷ ػیشٯبٿٸ      كیبحجبٱ  ح٠یٶ

ٯٰٔیٶ    ٧ROEزاسٽ ػٺب٭ ٓجبستؼت اص ٳؼجت ػٶد خب٫ق ثیٸ ح٠یٶٝ كیبحجبٱ ػیٺب٭ ٓیبدٽ.      

 :سٵد ٵ ثڀبٳ٨ش ؿبخلپ اص اسصؽ ؿش٣ت اػتٯپ٣بس  ٸٹبٽ ؿش٣ت ثثشاٽ تٔڀڀٲ تش٣ڀت ثبصدٷ
 

    
ػٶد خب٫ق رغ اص ٣ؼش ٯب٫ڀبت

ح٠ٶٝ كبحجبٱ ػٺب٭
 

 ؿٶد:ٯپ ثشاٽ ٯحبػجٸ ٣ڀٶ تٶثڀٲ اص ساثٌٸ صٿش اػتٜبدٷ :3تَتيي Qب( ًسثت تمشیثی 
 

 

    
(           )

  
 

                                                           
1. LNA(Age) 

2. Strategic Value creation (SVC)  
3. Approximate Tobin's Q (ATQ) 
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: اسصؽ ثبصاس ػٺب٭ ٓبدٽ ; ٟڀٰت ثبصاس ػٺب٭ ؿش٣ت* تٔذاد ػیٺب٭ ٓیبدٽ،   ٣MVEٸ دس خٱ: 

PS   ،اسصؽ دٛتشٽ ػیٺب٭ ٯٰتیبص :DEBT  ٯیذت ٵ   ٹیبٽ ث٬ٴیذ  : اسصؽ دٛتیشٽ ثیذٹپTA اسصؽ :

 ٹبدٛتشٽ ٣٪ داساٿپ

ٹش اٟذاٯپ ٣یٸ رشٿیبٱ ٳ٠یذٽ سا اٛیضاٿؾ ٳذٹیذ،        گزاسي ضذُ:ج( تاصدُ ٍجَُ سشهایِ

ٸ ٹش ؿش٣ت اٿزبد رشٿبٳیبت ٳ٠یذٽ اػیت ٣یٸ ٳیش  ثیبصدٷ ٵریٶٷ        خٛشٿٴذ. ٵُڀٜٸ اٵ٫ڀاسصؽ ٳٰپ

كیٶست صٿیش    ٸدس اٿیٲ تح٠ڀیٞ ثی    ٧ROICزاسٽ ؿذٷ خٱ ثڀـیتش اص ٹضٿٴیٸ ػیشٯبٿٸ ثبؿیذ.     ػشٯبٿٸ

٧زاسٽ ؿذٷ ؿبٯ٪؛ اٯٶا٩، ٯبؿڀٲ خ ت، تزٺڀیضات ٵ ػیشٯبٿٸ دس   ؿٶد )ٵرٶٷ ػشٯبٿٸٯحبػجٸ ٯپ

 ٧شدؽ اػت(:

     
ػٶد خب٫ق رغ اص ٣ؼش ٯب٫ڀبت

ٵرٶٷ ػشٯبٿٸ ٧زاسٽ ؿذٷ
 

اسصؽ اٛیضٵدٷ ػیٺبٯذاس ٯزٰیٶّ ت٘ڀڀیشات اسصؽ ثیبصاس      : 1ت( اسصش افضٍدُ سْاهذاساى

ػشٯبٿٸ ؿش٣ت ٵ ػٶد ٳ٠ذٽ رشداخت ؿذٷ دس ًپ دٵسٷ تلذٽ ٯذٿش ثٸ ػٺبٯذاساٱ اػت. ثیشاٽ  

 ٹبٽ ٯتٜبٵت تلذٽ ٟبث٪ ٯ٠بٿؼیٸ ٧یشدد اص ساثٌیٸ صٿیش ٯحبػیجٸ     اٿٴ٤ٸ اسٟب٭ ثشاٽ ٯذٿشاٱ ثب دٵسٷ

 :(Gong, 2011) ؿٶدٯپ
 

    
اسصؽ ثبصاس ػٺب٭ ٓبدٽ دس اٳتٺبٽ دٵسٷ) (اسصؽ ثبصاس ػٺب٭ ٓبدٽ دس اثتذاٽ دٵسٷ     ػٶد ٳ٠ذٽ رشداخت ؿذٷ 

اسصؽ ثبصاس ػٺب٭ ٓبدٽ دس اثتذاٽ دٵسٷ
 

 ّاسٍش گشدآٍسي ٍ تحليل دادُ. 2-2

ٹیب ٵ تٔڀیڀٲ   ؿیش٣ت اسصٿبثپ ٣بساٿپ ٳؼجپ ٵ ٹذٙ خٱ،  ٿ٢ ٯٌب٫ٔٸ ٣بسثشدٽ ثٶدٷاٿٲ تح٠ڀٞ 

ثیٶسع اٵساٝ ثٺیبداس    ٓوٶ ٹب دس كٴٔت خٶدسٵؿش٣ت ساٹجشدٽ خٛشٿٴپتبحڀش خٱ ثش اثٔبد اسصؽ

 ٹبٽ ؿج٤ٸ ٓلجپ ٯلٴٶٓپ اػیتٜبدٷ ؿیذٷ اػیت.   ثبؿذ. ثشاٽ اٿٲ ٯٴِٶس اص ٣بسثشد ٯذ٩ تٺشاٱ ٯپ

ت اص ؿیش٣  36ٹیبٽ ٯیب٫پ ثیٸ تٔیذاد     ٹبٽ ٯشثٶى ثٸ ٯت٘ڀشٹبٽ تح٠ڀٞ، اص اًدٓبت ٵ كٶست دادٷ

اخز ؿذٷ اػت. ثٸ رٺیت اػیتٜبدٷ    95ا٫پ  91ٹبٽ ػب٫ٸ، ثڀٲ ػب٩ 5كٴٔت خٶدسٵ دس ثبصٷ صٯبٳپ 

ٹب، اثتذا ثٸ  ٯح٠ٞ ثشاٽ اسائٸ ٿبٛتٸاػت. سٵٿذادٽ رغ-٬ٓپٹبٽ تبسٿخپ، ٳٶّ اٿٲ تح٠ڀٞ، اص دادٷ

                                                           
1. Shareholders Value Added (SVA)  
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اص  خٵسٽ اًدٓبت ٓذدٽ ٯشتجي ثب ٯت٘ڀشٹب رشداختٸ، ػپغ ثشاٽ تزضٿٸ ٵ تح٬ڀی٪ اًدٓیبت  رْٰ

ٹیبٽ ٓلیجپ   ٹیب ٵ ٹٰنٴیڀٲ ؿیج٤ٸ   ٹبٽ سٿبهپ ثش ربٿٸ ٯٜبٹڀٮ تح٬ڀ٪ رٶؿـیپ دادٷ اثضاسٹب ٵ ٯذ٩

ٹب ٵ ػبٿش ٣بسٹبٽ  ٹب، ٯ٠ب٫ٸٹبٽ ٯشتجي ثب ٯجبٳپ ٳِشٽ رظٵٹؾ ثب ٯٌب٫ٔٸ ٣تبةدادٷ٧ڀشد. ثٺشٷ ٯپ

ْ ؿیٶد.  ٯیپ  ٛیشاٹٮ  اٽ ٣تبثخبٳیٸ   ٯٌب٫ٔیٸ  ًشٿٞ اص تح٠ڀ٠بتپ،  خٵسٽ اًدٓیبت ٣ٰیپ ٳڀیض ثیٸ    رٰی

 .ثبؿذ كٶست اػٴبدٽ ٵ ٯڀذاٳپ ٯپ

سٵٿ٤شدٽ ثشاٽ اسصٿبثپ ٣یبساٿپ ٵاحیذٹبٽ   ٿ٢  DEA(، 1978) 1چبسٳض ٵ ٹ٤ٰبساٱ ثٸ ٠ٓڀذٷ

ٹیبٽ تٶ٫ڀیذٽ ٯتٜیبٵتپ    ٹبٽ ٯلشٛپ ٵ خشٵریپ ٣ٸ ٯ٠ذاس ٵسٵدٽاػت  (DMU) ٧ڀشٽتلٰڀٮ

اٳتخیبثپ دس  ٹیبٽ  (. دس اٿٲ تح٠ڀٞ ٵاحذٹب ٹٰبٱ ؿیش٣ت 1385داسٳذ )اٛـبس٣بُٰپ ٵ ٹ٤ٰبساٱ، 

ٹیب سا  ؿٶد. دس اٿٲ ٯیذ٩ دادٷ اػتٜبدٷ ٯپ 2ٹبٽ ٵسٵدٽ ٯحٶس٧شٵٷ كٴبٿْ خٶدسٵ ٹؼتٴذ. اص ٯذ٩

ٹب ت٘ڀڀشاتپ اٿزبد ؿیٶد. دس اٿیٲ   تب سػڀذٱ ثش سٵٽ ٯشص ٣بساٿپ ٣بٹؾ دادٷ ثذٵٱ اٿٴ٤ٸ دس ػتبدٷ

CCRسٵؽ ٣ٸ ثٸ ٯذ٩ 
كیٶست  ٟیشاس دادٷ، ٵ   1ًٶس ٯٰٔیٶ٩ ثشاثیش   ثٸػت، ٯخشد سا ٯٔشٵٙ ا 3

ثٸ ٓجبست دٿ٨یش   (.1393)ٯٶٯٴپ،  تب ثٸ ٳؼجت ٣بساٿپ ٛٴپ دػت رڀذا ٣ٴڀٮ  ؿٶد٣ؼش حذا٣خش ٯپ

ٿبثٴیذ  ٯیپ  ٹیب ٣یبٹؾ  ٹیب، ٵسٵدٽ خشٵریپ  داؿیتٲ ٳ٨یٸ  حبثیت  ثیب ، ٯحیٶس  ٵسٵدٽ ٹیبٽ دس ٯیذ٩ 

ٹیب )ٛیشٵؽ، اسصؽ   ، ٯیذٿشٿت ثیش سٵٽ خشٵریپ   تٶرٸ ثیٸ ٯبٹڀیت ٯؼیئ٬ٸ   ثب  (.1390)ٯحٰٶدٽ، 

ٹیب  تٶاٳیذ ثیش سٵٽ ٵسٵدٽ  سصؽ اٛضٵدٷ ثبصاس( ٣ٴتش٩ صٿیبدٽ ٳیذاسد، اٯیب ٯیپ    اٛضٵدٷ اٟتلبدٽ ٵ ا

تٶاٳذ ٧شا ٯپٹب( تب حذٵدٽ ٣ٴتش٩ داؿتٸ ثبؿذ، ثٴبثشاٿٲ د٫ڀ٪ اٳتخبة ٯذ٩ دادٷٹب ٵ داساٿپ)ٹضٿٴٸ

ٹب، ثشاٽ اٿٴ٤ٸ ٣بساٿپ ٵاحذٹب ثڀـیتش اص  دس ٯذ٩ تح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷ ثبؿذ.ثٸ اٿٲ ٯٶهٶّ ٯشتجي 

سا حیذا٣خش ٣ٴیڀٮ   خٶاٹڀٮ ٣بساٿپ خٱٯحذٵدٿتپ ثشاٽ ٹش ٵاحذ اص ر٬ٰٸ ٵاحذٽ ٣ٸ ٯپٳـٶد،  1

رڀتشػیٶٱ اػیتٜبدٷ ؿیذٷ اػیت     -ثٴذٽ ٵاحذٹبٽ ٣بسا اص سٵؽ اٳذسػٶٱؿٶٿٮ. ثشاٽ ستجٸٟبئ٪ ٯپ

٧زاسد. ثب اٿٲ سٵؽ ٯ٤ٰٲ اػت ٣بساٿپ ٵاحیذ  ٣ٸ اٿٲ ٯحذٵدٿت سا ثشاٽ ٵاحذ ٹذٙ ٣ٴبس ٯپ

ؿیذٷ اٳزیب٭    1ٶد. اٿٲ ٣بس سا ثشاٽ ٹٰٸ ٵاحیذٹبٿپ ٣یٸ ٣یبساٿپ خٳٺیب     ثڀـتش ؿ 1تحت ثشسػپ اص 

اٿیذٷ اكی٬پ    ثٴیذٽ ٳٰیٶد.  تٶاٱ ٵاحذٹبٽ ٣بسا سا دس ٣ٴبس ٹیٮ اٵ٫ٶٿیت  ؿٶد. ثذٿٲ تشتڀت ٯپٯپ

                                                           
1. Charnes 

2. Input-Oriented 

3. Charns, Cooper & Rhodes (CCR)   
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ٹیبٽ ٓلیجپ صٿؼیتپ ثیشاٽ ریشداصؽ      ٧شٛتٸ اص ؿڀٶٷ ٣بس٣شد ػڀؼیتٮ ؿج٤ٸ ٓلجپ ٯلٴٶٓپ ا٫ٺب٭

 (.Normah & et al, 2017) اٿزیبد داٳیؾ ٟیشاس داسد   ٯٴِٶس ٿیبد٧ڀشٽ ٵ   ٸٹب ٵ اًدٓبت ثدادٷ

ٹٮ رڀٶػتٸ ثب ٳب٭ ٳشٵٱ تـی٤ڀ٪ ؿیذٷ ٣یٸ     ٸا٫ٔبدٷ ث اٿٲ ػڀؼتٮ اص ؿٰبس صٿبدٽ ٓٴبكش رشداصؿپ ٛٶٝ

ٹییب )استجبًییبت  ٣ٴٴییذ ٵ تٶػییي ػییڀٴبرغ ثییشاٽ حیی٪ ٿیی٢ ٯؼییئ٬ٸ ثییبٹٮ ٹٰبٹٴیی٦ ٰٓیی٪ ٯییپ    

دس ثٸ ٿیبد٧ڀشٽ ٹؼیتٴذ ٵ ػڀؼیتٮ ثیب     ٹب ٟب٣ٴٴذ. اٿٲ ؿج٤ٸا٤٫تشٵٯ٘ٴبًڀؼپ( اًدٓبت سا ٯٴت٠٪ ٯپ

كیٶست   ٸٹیب ثی  تٶاٳذ خٌبٽ خٶد سا اكدح ٳٰبٿذ. ٿبد٧ڀشٽ دس اٿٲ ػڀؼتٮا٨٫ٶسٿتٮ ٿبد٧ڀشٽ ٯپ

٣ٴیذ ٣یٸ   اٽ ت٘ڀڀش ٯپ٧ٶٳٸ ٸٹب ثٹب، ٵصٱ ػڀٴبرغ٧ڀشد. ٿٔٴپ ثب اػتٜبدٷ اص ٯخب٩تٌجڀ٠پ كٶست ٯپ

 ٣ٴذ.ذ، ػڀؼتٮ ربػ  دسػتپ تٶ٫ڀذ ٹبٽ رذٿدس كٶست دادٱ ٵسٵدٽ

دٹیذ. ثیشاٽ اسصٿیبثپ ٵ ػیٴزؾ ٣یبساٿپ ٳؼیجپ اص       ٛشاٿٴذ ارشاٿپ تح٠ڀٞ سا ٳـبٱ ٯیپ  (1)ؿ٤٪ 

ٹیبٽ ؿیج٤ٸ ٓلیجپ اص    ٵ رٺیت خٯیٶصؽ، اسصٿیبثپ ٵ تؼیت ٯیذ٩      GAMSػبصٽ اٛضاس ثٺڀٴٸ ٳش٭

 ثٺشٷ ٧شٛتٸ ؿذٷ اػت. MATLABاٛضاس  ٳش٭
 

 
فشایٌذاوشاییتحیی :1ؿکل

 

 خمغ آيسی دادٌ َا

 DEAاسصیاتی ماسایی وؼثی تا زنىيل 

 ایداد مذل ساشػيًن خغی

 ANNایداد مذل ؿثنٍ ػلثی ملىًػی 

 آمًصؽ ؿثنٍ )اػسثاس ػىدی ي اسصیاتی مذل(

 زدضیٍ ي زحليل یافسٍ َا

 ؿشيع

 زؼشیف ي اوذاصٌ ايشی مسغيشَا

 خایان
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 هذل تحميك. 2-3

رٺییت ثییشخٵسد ٛییشم رٹٴییپ ٯح٠ییٞ ٳخؼییت ٿیی٢ ٯییذ٩ خٌییپ س٧شػییڀٶٱ ثییش اػییبع رییڀؾ 

ٹیبٽ  كیٶست صٿیش تٴِیڀٮ ؿیذٷ اػیت ٣یٸ دس خٱ ؿیبخق        ٸٹیب ثی  ؿش٣ت ساٹجشدٽ خٛشٿٴپ اسصؽ

ٓٴیٶاٱ ٯت٘ڀشٹیبٽ    ٹب ثٸٹب، ػٺٮ ثبصاس ٵ ٰٓش رزٿشؽ ؿش٣ت٣بساٿپ، اٳذاصٷ ػبصٯبٱ، ثبصدٷ داساٿپ

 ثڀٲ ٯذ ٳِش ثٶدٷ اٳذ. رڀؾ
 

VCit = β0 + β1EFFit + β2Sizeit + β3ROAit + β4MSHit + β5Ageit + εit 
 

كیٶست ٯشاحی٪ صٿیش اریشا      ٹبٽ ٓلجپ رٺت اسصٿبثپ ٯذ٩ ٛٶٝ ثیٸ ػپغ، ٯذ٩ ٯجتٴپ ثش ؿج٤ٸ

 ؿذٷ اػت:

اػتٜبدٷ ؿذٷ  1«رغ اٳتـبس خٌب»ثب ا٨٫ٶسٿتٮ خٯٶصؽ « رشػپتشٵٱ رڀـشٵ»اص ٯذ٩ ؿج٤ٸ چٴذ  ٿٸ 

داٳیڀٮ، ثٴیبثشاٿٲ ٳیٶّ    ٹیب ٵ خشٵریپ ٯ٬ٌیٶة سا ٯیپ    د٫ڀی٪ اٿٴ٤یٸ ٵسٵدٽ   ٸاٵ٫ڀیٸ ثی   اػت. دس ٯذ٩

اٿییٮ. اٿییٲ ٯییذ٩ ثییب سٵؽ خٯییٶصؽ ثبٳییبُش،  ٿییبد٧ڀشٽ سا اص خٯییٶصؽ ثبػشرشػییت اػییتٜبدٷ ٣ییشدٷ

٣ٴیذ ٵ ثیشاٽ ٯؼیبئ٪ س٧شػیڀٶٳپ     ٹب سا ثٺٴ٨ب٭ ٯیپ ٹب ٵ تٶسؽربساٯتشٹبٽ ؿج٤ٸ ٯبٳٴذ ٯ٠بدٿش ٵصٱ

بٽ ٹی ٹیب ٵ خشٵریپ  (. دس اٿٲ ؿڀٶٷ خٯٶصؽ ٵسٵدٽ1391تش اػت )ٯـبٿخپ ٵ ٹ٤ٰبساٱ،  ٯٴبػت

ؿٶد. ؿج٤ٸ اص رڀؾ ٯـخق ٹؼتٴذ ٵ اختدٙ ٵسٵدٽ ٵ خشٵرپ ٯٶرت تٶ٫ڀذ ػڀ٨ٴب٩ خٌب ٯپ

 ؿٶد.ٹبٽ ػڀٴبرؼپ، رٺت ٣بٹؾ خٌب اػتٜبدٷ ٯپاص اٿٲ ٯ٠ذاس خٌب ثشاٽ تٔذٿ٪ ٵصٱ

(، ٵسٵدٽ xiكٶست اػت ٣ٸ،  ٿٸ اٵ٩ ؿج٤ٸ ثٸ تٔذاد ٯت٘ڀشٹیبٽ ٯؼیت٠٪ )   ػبختبس ؿج٤ٸ ثذٿٲ

( ٵ تٔیذادٽ ٯت٘ڀیش   EFFػڀٶٳپ تح٠ڀٞ ثٸ تٔذاد ٿ٢ ٯت٘ڀیش ٯؼیت٠٪ )  س٧ش خٶاٹذ داؿت. دس ٯذ٩

( ٵرٶد داسد ٣ٸ دس  ٿٸ اٵ٩ ؿج٤ٸ اٿٲ ٯت٘ڀشٹیب ثیٸ ٓٴیٶاٱ    ٣Size, ROA, MSH, Ageٴتش٩ )

( اػیت  yi(، ٯت٘ڀیش ٵاثؼیتٸ )  SVC) ساٹجشدٽ خٛشٿٴپٵسٵدٽ دس ٳِش ٧شٛتٸ ؿذٳذ. ؿبخق اسصؽ

تٸ ؿیذٷ اػیت. ٹٰیٶاسٷ تٔڀیڀٲ تٔیذاد ٳیشٵٱ  ٿیٸ        ٣ٸ ثٸ ٓٴٶاٱ ٳشٵٱ دس  ٿٸ خشٵرپ دس ٳِش ٧شٛ

ٵ ٹڀچ ٛشٯٶ٩ ٬٣پ ثشاٽ تٔڀڀٲ تٔذاد  ٿٸ رٴٺبٱ ٵریٶد ٳیذاسد.    ثشاٳ٨ڀض اػت ٯڀبٳپ )رٴٺبٱ( چب٫ؾ

 ٿٸ رٴٺیبٱ دس ٳِیش ٧شٛتیٸ ؿیذٷ      20ا٫پ  5دس اٿٲ تح٠ڀٞ ثشاٽ ٹش ٯذ٩ ثب خصٯٶٱ ٵ خٌب اص تٔذاد 

 اػت.

                                                           
1. Back propagation Error  
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رزٿشٽ خٱ ثشاٽ  ٿٸ ٯڀیبٳپ ٵ  ٿیٸ خشٵریپ ٵ    پ ٯـتٞد٫ڀ٪ ػبد٧ ٸاص تبثْ اٳت٠ب٩ ػڀ٨ٰٶٿذٽ، ث

( دس ٳِش ٧شٛتٸ ؿذٷ اػت. رشٵػیٸ خٯیٶصؽ   MSEتبثْ ٤٬ٰٓشد ؿج٤ٸ ٳڀض ٯتٶػي ٯشثٔبت خٌب )

ؿیٶد. دس اٿیٲ تح٠ڀیٞ    ٹ٨ٰشاٿیپ ؿیج٤ٸ ٣ٴتیش٩ ٯیپ     ٧MSEڀشٽ ًٶسٽ تٴِڀٮ ؿذٷ ٣ٸ ثب اٳذاصٷ

ض ثییٸ ٹییش ٿیی٢ اص ٯزٰٶٓییٸ   ٹییب ٳڀیی % دادٷTraining ،25ٹییب ثییشاٽ  % دادٷ50ًییٶس ٯٰٔییٶ٩   ٸثیی

Validation  ٵTesting ٵسٵدٽ  5ثیب   (،2)٪ كٶست ؿ٤ ٸث اٳذ. ٯذ٩ ؿج٤ٸاختلبف دادٷ ؿذٷ

 خشٵرپ ثشاٽ كٴٔت خٶدسٵ ًشاحپ ؿذٷ اػت. 1ٵ 

 
:هذلهفَْهیؿجکِعصجیتحیی 2ؿکل

 تجشتیتحليل . 3

 ّا دس صٌؼت خَدسٍاجشاي هذل تحليل پَضطی دادُ. 3-1

ٹیب ًجیٞ   ثشاٽ كٴٔت خٶدسٵ، ٯڀضاٱ ٣بساٿپ ٳؼیجپ ٹیش ٿی٢ اص ؿیش٣ت     DEAثب ارشاٽ ٯذ٩ 

 .اٳذٳـبٱ دادٷ ؿذٷ 95ا٫پ  91ٹبٽ ثشاٽ ػب٩( 1)ٹبٽ رذٵ٩  ٿبٛتٸ
GAMSافضاسخشٍویًشم–CCRّب خَدسٍییثشاػب هذلاهتیبصکبساییًؼجیؿشکت:1وذٍل

 میبتگین 1395 1394 1393 1392 1391 قط٦ت     /      ؾبل

 0.928 0.923 0.933 1 0.785 1 ایطاو ذوزضو

 0.898 1 1 0.776 0.714 1 ایطاو ذوزضو زیعل

 0.893 1 0.775 0.847 0.929 0.915 پبضؼ ذوزضو

 0.958 1 0.790 1 1 1 ژولیس ذوزضو ؾبیخب ٦بقبو

 0.974 0.981 0.891 1 1 1 ظامیبز

 لایه پنهان

 . 
F(0) 

F(x) 
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 میبتگین 1395 1394 1393 1392 1391 قط٦ت     /      ؾبل

 0.893 0.972 1 0.861 0.633 1 ؾبیخب

 0.986 1 1 1 0.930 1 ؾبیخب زیعل

 0.786 1 0.681 0.250 1 1 ؾط. ضتب

 1 1 1 1 1 1 ننٗت  ژولیسی مطژت

 0.869 1 1 1 0.562 0.783 وطوه ثهمن

 0.992 1 0.960 1 1 1 ژطا٦توضموژوضؾبظاو 

 0.960 1 1 1 1 0.798 آهنگطی ژطا٦توض

 1 1 1 1 1 1 اقتبز ایطاو

 1 1 1 1 1 1 ال٧تطی٥ ذوزضو قط٠

 0.905 0.930 1 0.909 0.826 0.862 ایط٦ب پبضت ننٗت

 0.921 1 0.863 0.841 0.902 1 چطذكگط

 0.971 1 1 1 1 0.854 ضازیبژوض ایطاو

 0.953 1 1 1 1 0.763 ژطا٦توضضیرته وطی 

 1 1 1 1 1 1 ضینگ ؾبظی مكهس

 1 1 1 1 1 1 ؾبظه پویف

 0.938 0.867 0.877 0.945 1 1 ؾبیخب آشین

 1 1 1 1 1 1 ؾط. اٖتجبض ایطاو

 0.977 1 1 1 1 0.884 ؾط. ایطاو ذوزضو

 0.988 1 1 1 1 0.940 ضیرته وطی ایطاو

 0.987 1 1 1 1 0.935 ننٗت  ضواو ٞن آوض

 0.954 1 1 0.958 0.911 0.900 ٞنطؾبظی ذبوض

 0.935 0.990 0.878 1 1 0.809 ٞنطؾبظی ظض

 1 1 1 1 1 1 ٢ُٗبت اژومجیل

 0.991 1 1 1 0.953 1 لنت ژطمع

 0.991 1 0.954 1 1 1 مبلیجل ؾبیخب

 0.915 0.930 0.900 0.914 0.832 1 محوضذوزضو

 1 1 1 1 1 1 محوضؾبظاو

 0.953 1 1 0.951 0.816 1 پبضؼمهط٦بم 

 0.907 0.962 0.844 1 0.888 0.840 تهیط مبقین
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 میبتگین 1395 1394 1393 1392 1391 قط٦ت     /      ؾبل

 0.919 0.902 1 0.969 0.765 0.957 تیطو محط٦ه

 0.965 0.921 0.904 1 1 1 ٦م٥ ٞنط اینسامین

میبتگین ٦بضای  تؿج  ثط 
 حؿت ؾبل

0.951 0.929 0.951 0.951 0.983 0.953 

ژٗساز قط٦تهبی ٦بضا ثط حؿت 
 ؾبل

23 22 25 23 26 8 (22 )% 

ژٗساز قط٦تهبی تب٦بضا ثط حؿت 
 ؾبل

13 14 11 13 10 28 (78 )% 

 

ؿیش٣ت ٯیٶسد ثشسػیپ دس كیٴٔت خیٶدسٵ، تٔیذاد        36اص تٔیذاد   (،1)ٹیبٽ ریذٵ٩   ًجٞ ٿبٛتیٸ 

ؿش٣ت، دس ػیب٩   22ثٸ تٔذاد  92ؿش٣ت، دس ػب٩  23ثشاثش ثب  94ٵ  91ٹبٽ ٣بسا دس ػب٩  ؿش٣ت

ٹیب دس اٿیٲ   اٳیذ ٵ ث٠ڀیٸ ؿیش٣ت   ؿش٣ت ٣بسا ثٶدٷ 26تٔذاد  95ؿش٣ت ٵ دس ػب٩  25ثٸ تٔذاد  93

ثیٶدٷ ٵ   92 ٹیبٽ ٣یبسا ٯشثیٶى ثیٸ ػیب٩     اٳذ. ٣ٰتشٿٲ تٔذاد ؿش٣تؿذٷ ثبصٷ صٯبٳپ ٳب٣بسا اسصٿبثپ

ًیٶس ٯتٶػیي دس    ٸدٹذ ٣ٸ ثی ٹب ٳـبٱ ٯپثٶدٷ اػت. ٿبٛتٸ 95ثڀـتشٿٲ تٔذاد خٱ ٳڀض ٯشثٶى ثٸ ػب٩ 

% خٳٺب اص ٫حبٍ ٣بساٿپ ٳؼیجپ  78ٹب دس اٿٲ كٴٔت ٣بسا ثٶدٷ ٵ % ؿش٣ت22ذٵد ٹبٽ اخڀش حػب٩

% 95كٴٔت خٶدسٵ ثشاثیش  ٯتٶػي اٯتڀبص ٣بساٿپ ٳؼجپ دس اٳذ، ثٌٶسٿ٤ٸ دس ٵهٔڀت ٯ٬ٌٶثپ ٳجٶدٷ

ٹبٽ اخڀش كٴٔت خیٶدسٵ اص ٣یبساٿپ  ص٭ ثشخیٶسداس    دٹذ دس ػب٩ثٶدٷ ٣ٸ ٳـبٱ ٯپ 1ٵ ٣ٰتش اص 

 .ٳجٶدٷ اػت

ؿش٣ت دس كٴٔت خیٶدسٵ   26تٔذاد  (،2)ًجٞ ٯحبػجبت دس رذٵ٩  ٵاحذٹبٽ ٣بسا: ثٴذٽستجٸ

ٹیب ثیب سٵؽ   اٳذ. ٳتبٿذ ٵ تشتڀیت اٵ٫ٶٿیت ٣یبساٿپ ؿیش٣ت    ثٶدٷ 1داساٽ ٣بساٿپ ثشاثش  95دس ػب٩ 

 خٵسدٷ ؿذٷ اػت. (2)رڀتشػٶٱ ٹٰشاٷ ثب اٯتڀبص ٹش ٿ٢ اص خٳٺب دس رذٵ٩ -اٳذسػٶٱ
95ػبل-ایتشػَى-ّب خَدسٍییکبساثشاػبعهذلاًذسػَىثٌذ ؿشکتستجِ:2وذٍل

 امتیبظ تهبی  قط٦ت اولویت امتیبظ تهبی  قط٦ت اولویت

 2.280 ال٧تطی٥ ذوزضو قط٠ 14 170.673 ؾبظه پویف 1

 1.240 ضینگ ؾبظی مكهس 15 39.028 ؾط. ضتب 2

 1.964 مهط٦بم پبضؼ 16 27.593 ٞنطؾبظی ذبوض 3

 1.417 آهنگطی ژطا٦توض 17 23.456 ٢ُٗبت اژومجیل 4

 1.261 موژوضؾبظاو ژطا٦توض 18 20.8 ؾط. اٖتجبض ایطاو 5

 1.231 پبضؼ ذوزضو 19 8.282 ؾط. ایطاو ذوزض 6
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 امتیبظ تهبی  قط٦ت اولویت امتیبظ تهبی  قط٦ت اولویت

 1.121 ژولیس ذوزضو ؾبیخب ٦بقبو 20 5.222 ؾبیخب زیعل 7

 1.094 ننبیٕ ضیرته وطی ایطاو 21 4.209 اقتبز ایطاو 8

 1.070 لنت ژطمع 22 4.064 وطوه ثهمن 9

 1.070 مبلیجل ؾبیخب 23 3.461 ضازیبژوض ایطاو 10

 0.910 محوضؾبظاو 24 2.910 ضیرته وطی ژطا٦توض 11

 0.744 ننٗت  ژولیسی مطژت 25 2.731 چطذكگط 12

 0.360 ایطاو ذوزضو زیعل 26 2.479 ننٗت  ضواو ٞن آوض 13

 

كیٴٔت خیٶدسٵ دس ػیب٩     ٹیبٽ ٯٶریٶد  دٹذ ٣ٸ دس ثڀٲ ؿش٣تٳـبٱ ٯپ (2)ٹب دس رذٵ٩ ٿبٛتٸ

٧یزاسٽ سٳیب ٵ ٛٴشػیبصٽ خیبٵس ثیٸ تشتڀیت       رٶؽ، ػشٯبٿٸ ٹبٽ ػبصٷ، اص ٫حبٍ ٣بساٿپ، ؿش٣ت95

خٶدسٵ دٿض٩، كٴٔتپ تٶ٫ڀیذٽ ٯشتیت، ٯحٶسػیبصاٱ ٵ ٯب٫ڀجی٪     ٹبٽ اٿشاٱثب تشٿٲ ستجٸ، ٵ ؿش٣ت

 .اٳذٹبٽ ٣بسا ثٸ خٶد اختلبف دادٷتشٿٲ ستجٸ سا دس ٯڀبٱ ؿش٣ت ػبٿپب ربٿڀٲ

 اجشاي هذل ضثکِ ػصثی دس صٌؼت خَدسٍ. 3-2

ٯٴِیٶس اٛیضاٿؾ دٟیت ٵ ػیشٓت دس      ثیٸ  ٹیب دس ًشاحپ ؿج٤ټ ٓلجپ ٯلٴٶٓپ، اثتذا تٰبٯپ دادٷ

 1ٵ  0ٹیب ثیڀٲ   دادٷ ٣یٸ تٰیبٯپ   ًٶسٽ اٳذ. ثٸثب اػتٜبدٷ اص ساثٌټ صٿش اػتبٳذاسد ؿذٷ خٯٶصؽ ؿج٤ٸ،

دس اٿیٲ ساثٌیٸ؛   (. 1393ٯٔشٵٙ اػیت )ٯیٶٯٴپ،    ػبصٽ ٛبصٽٯ٠ڀبعٟشاس ٧شٛتٴذ. اٿٲ ساثٌٸ ثٸ ثپ

nij  ،دادٷ اػتبٳذاسد ؿذٷaij  دادٷ ٯٶسد اػتٜبدٷ ٵaj
min  ٵaj

max  ٹٮ ثٸ تشتڀت ٣ٰتشٿٲ ٵ ثڀـتشٿٲ

  دادٷ دس ٹش ٣ذا٭ اص ٯت٘ڀشٹب ٹؼتٴذ.

    
      

   

  
      

   
 

ٸ ػیٸ ٟؼیٰت ٯزٰٶٓیٸ خٯیٶصؽ، ٯزٰٶٓی     ٹیب ثیٸ   كٶست تزشثپ، دادٷ ٸدس ٯذ٩ ؿج٤ٸ ٓلجپ ث

دادٷ، تٔیذاد   180ثٴذٽ ؿذٳذ. دس اٿٲ ٯذ٩ ؿج٤ٸ ٳڀض اص ٣ی٪  آتجبسػٴزپ ٵ ٯزٰٶٓٸ تؼت ت٠ؼڀٮ

ٵ  Validationٹبٽ ثشاٽ ٹش ٿ٢ اص ٯزٰٶٓٸ دادٷ 45%( ٵ تٔذاد 50) Trainingثشاٽ  دادٷ 90

Testing (25   اختلبف دادٷ ؿذٷ اػیت. تٔیذاد ٳیشٵٱ )%   دس ٯیذ٩ ٯشثیٶى ثیٸ     ٹیبٽ  ٿیٸ رٴٺیبٱ



7997زهستاى،77ضوارٍُچْارم،تیستسال،ّايهذيريتراّثرديپصٍّص
 

 

766 

اٛیضاس  ٳیشٵٱ اٳتخیبة ٧شدٿیذ ٵ ٳیش٭     19كٴٔت خٶدسٵ رغ اص ثشسػپ ثب خصٯٶٱ ٵ خٌب، ثٸ تٔیذاد  

 .ٯحبػجٸ ٣شدMSE ; ٣0.014ٰتشٿٲ ٯڀضاٱ خٌب سا ٓذد 

ت٤ٰڀ٪ رشٵػیٸ ٿیبد٧ڀشٽ ؿیج٤ٸ ٓلیجپ رشػیپتشٵٱ چٴذ ٿیٸ رڀـیشٵ سا دس كیٴٔت          (1)ٳٰٶداس 

 دٹذ.خٶدسٵ ٳـبٱ ٯپ

 
یبدگیش ؿجکِاشػپتشٍىچٌذلایِدسصٌعتخَدسٍاشٍػِ:1ًوَداس

اػیت، ٹشچ٠یذس ٯٴحٴیپ خٯیٶصؽ ٳضدٿی٢ ثیٸ ٯٴحٴیپ        ٣ٸ ٯشثٶى ثیٸ ٤٬ٰٓیشد    (1)دس ٳٰٶداس 

ٯتٶٟٚ ؿیذٷ اػیت. داٿیشٷ     8آتجبسػٴزپ ثبؿذ، ٤٬ٰٓشد ؿج٤ٸ ثٺتش خٶاٹذ ثٶد. ؿج٤ٸ دس ت٤شاس 

ثٺجیٶدٽ دس ؿیج٤ٸ حبكی٪     8 ا٫یپ  2ت٤شاس ٯتیٶا٫پ، اص ت٤یشاس    6دٹذ ٣ٸ دس ػجض سٳ٦، ٳـبٱ ٯپ

 2ثٺتشٿٲ ٤٬ٰٓشد آتجبسػیٴزپ ؿیج٤ٸ دس اری٢     ٳـذٷ ٵ ثبٓج تٶٟٚ ٛشاٿٴذ خٯٶصؽ ؿذٷ اػت.

چ٨ٶٳ٨پ رشٵػٸ خٯٶصؽ ؿج٤ٸ سا  (2)ٳٰٶداس  ثٶدٷ اػت. 0.014ٳڀض ثشاثش ثب  MSEثٶدٷ ٵ ٯ٠ذاس 

اٿیٲ ٳٰیٶداس ٯ٠یذاس خٌبٹیب سا دس ٛشاٿٴیذ خٯیٶصؽ ٯـیخق         دٹیذ. دس كٴٔت خٶدسٵ ٳـیبٱ ٯیپ  

 ٣ٴذ. ٯپ

 
اشٍػِآهَصؽؿجکِاشػپتشٍىدسصٌعتخَدسٍ:2ًوَداس

ثیبس   6اػت، اص خٱ ٳ٠ٌٸ ثٸ ثٔیذ ؿیج٤ٸ دس    ٤٬ٰٓ2شد ثشاٽ خٯٶصؽ ؿج٤ٸ دس ار٢  ٸثٺتشٿٲ ٳ٠ٌ

 سٛتٸ ٵ ٛشاٿٴذ ٿبد٧ڀشٽ ًٶس كٔٶدٽ ثب  ٸ، ثٺجٶدٽ ٳذاؿتٸ ٵ ٳٰٶداس ث8تب  2ت٤شاس رڀبرپ، اص ار٢ 
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ثیڀٲ  ٣یٸ تٜیبٵت    دٹیذ سا ٳـیبٱ ٯیپ   خي س٧شػیڀٶٱ ؿیج٤ٸ   (3)ٳٰٶداس ؿج٤ٸ ٯتٶٟٚ ؿذٷ اػت. 

 ٣ٴذ.سا ٯـخق ٯپ ٹبٽ ٵأٟپثڀٴپ ؿذٷ ٵ دادٷخشٵرپ رڀؾ

 

 
سگشػیَىؿجکِاشػپتشٍىدسصٌعتخَدسٍ:3ًوَداس

دٹیذ ٣یٸ   ٓلجپ دس كٴٔت خیٶدسٵ سا ٳـیبٱ ٯیپ    ػبصٽ ؿج٤ٸٳتبٿذ حبك٪ اص رڀبدٷ (3)رذٵ٩ 

 .ثشاٽ خٱ تبثْ اٳت٠ب٩ ػڀ٨ٰٶٿذ اٳتخبة ؿذٷ اػت
VCهتغیشخشٍوی:-دسصٌعتخَدسMLPٍاسصیبثیؿجکِ:3وذٍل

 MSE R ژط٦یت قج٧ه ژبثٕ اتت٣بل متٛیطهبی وضوزی
 امتیبظ 

 ٦بضای  تؿج 

 امتیبظ 
 آٞطین اضظـ

 ضاهجطزی

EFF, SIZE, 
ROA, MSH, 

AGE 
Sigmoid 5-19-1-1 0.012 0.41 0.953 0.551 

 

ثیٶدٷ ت٠شٿجیب ٳضدٿی٢ ثیٸ      0.012ثشاثیش   MSEدٹیذ ٣یٸ؛ ٯ٠یذاس    ٳـبٱ ٯپ( 3)ٯحبػجبت رذٵ٩ 

ثٸ ٳ٠ٌٸ ٹ٨ٰشا سػڀذٷ  8( اػت، ثٴبثشاٿٲ ؿج٤ٸ دس ت٤شاس 0.01حذاٟ٪ ٯ٠ذاس اٳتخبثپ ؿج٤ٸ )ٿٔٴپ 

ٹیب ٵ اٹیذاٙ سا   ٟذست تٶهڀح دٹٴذ٧پ ٯذ٩ ٵ ٹٰجؼت٨پ ثڀٲ خشٵریپ  Rاػت. ٯ٠ذاس هشٿت 

٣ٴیذ ٣یٸ؛ ٯت٘ڀشٹیبٽ ٵسٵدٽ ٯیذ٩ ؿیج٤ٸ ٓلیجپ       ٣ٴذ. اٿٲ ؿبخق ٯـخق ٯپ٧ڀشٽ ٯپ اٳذاصٷ

% 41تٶاٳیذ  ٹب، ػٺٮ ثبصاس ٵ ٰٓش رزٿشؽ ؿش٣ت( ٯپ)٣بساٿپ ٳؼجپ، اٳذاصٷ ؿش٣ت، ثبصدٷ داساٿپ

ثڀٴیپ ٣ٴیذ ٣یٸ اٿیٲ ٯڀیضاٱ      سا ثیٸ دسػیتپ ریڀؾ   ٹبٽ خٶدسٵٿپ ؿش٣تساٹجشدٽ خٛشٿٴپ اص اسصؽ
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 0.953ٹیب دس كیٴٔت خیٶدسٵ ثشاثیش     ٯتٶػي اٯتڀبص ٣بساٿپ ٳؼجپ ؿش٣ت ٟجٶ٩ ثبؿذ. تٶاٳذ ٟبث٪ ٯپ

ٹیب دس ثیبصٷ   ٯتٶػي ٣بساٿپ ؿش٣ت ،ٹبتشٿٲ ٵصٱ دٹذ، ثب ٵرٶد اٳتخبة ٯ٬ٌٶةثٶدٷ ٣ٸ ٳـبٱ ٯپ

سٵ ٣بسا اسصٿیبثپ ٳـیذٷ اػیت. اٯتڀیبص     اػت ٵ دس ٵاْٟ كٴٔت خٶد 1صٯبٳپ ٯٶسد ٯٌب٫ٔٸ ٣ٰتش اص 

ٹیب ثیشاٽ   ًیٶس ٯتٶػیي ؿیش٣ت    ٸٳڀض دس اٿٲ كٴٔت حب٣پ اص خٳؼت ٣ٸ ث ساٹجشدٽ خٛشٿٴپاسصؽ

 اٳذ.دسكذ اٿزبد اسصؽ داؿتٸ 55ٯب٤٫بٱ ٵ ػٺبٯذاساٱ خٶد ثٸ ٯڀضاٱ 

 ٍ پيطٌْادات گيشيًتيجِ. 4

ٹبٽ ٣بساٿپ ٳؼجپ، ؿبخقٹب ثش اػبع ؿش٣ت ساٹجشدٽ خٛشٿٴپٹذٙ اٿٲ ٯ٠ب٫ٸ ثشخٵسد اسصؽ

ٹب دس كٴٔت خیٶدسٵ دس دٵسٷ  ٹب، ػٺٮ ثبصاس ٵ ٰٓش رزٿشؽ ؿش٣تاٳذاصٷ ؿش٣ت، ثبصدٷ داساٿپ

ثبؿذ. ػٴزؾ ؿیبخق ٣یبساٿپ ٳؼیجپ ثیٸ     ٣بس٧ڀشٽ ؿج٤ٸ ٓلجپ ٯلٴٶٓپ ٯپ ٸثب ث 1391-1395

ٹیبٽ ٯیب٫پ،   ٴٸٹبٽ تٶ٫ڀذ، ٹضٿاٛضٵدٷ اٟتلبدٽ ٵ ثبصاس، ٹضٿٴٸ ٯٔڀبسٹبٿپ ٯبٳٴذ ٯڀضاٱ ٛشٵؽ، اسصؽ

ٹییبٽ ٯـییٺٶد ٵ ٳبٯـییٺٶد ثؼییت٨پ داسد.   اٽ، ثٺجییٶد اسصؽ دٛتییشٽ داساٿییپ ٰٓییٶٯپ ٵ ػییشٯبٿٸ 

تیٶثڀٲ،   Qٓٶاٯ٬پ ٯخی٪ ثیبصدٷ كیبحجبٱ ػیٺب٭، ٳؼیجت       ٳڀض ثٸ ساٹجشدٽ خٛشٿٴپ٧ڀشٽ اسصؽ اٳذاصٷ

٪ ثشاٽ ػٺبٯذاساٱ ثؼت٨پ داسد. ٳتبٿذ حبك٬ٸ رغ اص ت٤ٰڀ اٛضٵدٷ اسصؽٹب ٵ ٧زاسٽثبصدٷ ػشٯبٿٸ

دس كیٴٔت خیٶدسٵ، تش٣ڀیت    دٹذ ٣یٸ  رشٵػٸ ٿبد٧ڀشٽ ٵ تؼت ؿج٤ٸ ٓلجپ رشػپتشٵٱ ٳـبٱ ٯپ

ٹیب، ػیٺٮ   ؿبخق ٣بساٿپ ٳؼجپ ثب دٿ٨ش ٯت٘ڀشٹبٽ ٵسٵدٽ ٯبٳٴذ؛ اٳیذاصٷ ؿیش٣ت، ثیبصدٷ داساٿیپ    

سا تیب حیذ ٯٴبػیجپ تجڀیڀٲ      ساٹجیشدٽ خٛشٿٴیپ  ثبصاس ٵ ٰٓش رزٿشؽ ؿش٣ت دس ثٶسع، ٯت٘ڀیش اسصؽ 

تٔڀیڀٲ خٱ ٳڀیض ٯ٬ٌیٶة    تش ٯڀبٳ٨ڀٲ ٯشثٔبت خٌب دس خٱ ٣ٰتش ثٶدٷ ٵ هیشٿت  ٣ٴٴذ. چٶٱ ربساٯ ٯپ

 ،ٯتٶػي اٯتڀبص ٣بساٿپ ٳؼجپثب ٯحبػجٸ ٵ اسصٿبثپ  دٹذ ٣ٸٳـبٱ ٯپثٶدٷ اػت. دٿ٨ش ٳتبٿذ تح٠ڀٞ 

٧یزاسٽ سٳیب، ٛٴشػیبصٽ خیبٵس،     ٯبٳٴیذ ػیشٯبٿٸ   دس كٴٔت خٶدسٵٹب ٹش چٴذ ٣ٸ ثشخپ اص ؿش٣ت

ًیٶس ٯتٶػیي اٿیٲ كیٴٔت اص      ٸاٳیذ، اٯیب ثی   خـ٨ش ٣بسا اسصٿبثپ ؿذٷػبٿپب دٿض٩، ٧شٵٷ ثٺٰٲ ٵ چش

ٹب دس اٿیٲ كیٴٔت تیب حیذٵدٽ     حب٩ ؿش٣ت دس ٓڀٲ ٣بساٿپ ٳؼجپ ٯٴبػجپ ثشخٶسداس ٳجٶدٷ اػت.

 اٳذ ثشاٽ ػٺبٯذاساٱ ٵ ٯب٤٫بٱ خٶد اٿزبد اسصؽ ٳٰبٿٴذ. تٶاٳؼتٸ

ٹیب  ٣بساٿپ ؿیش٣ت  ٿب ٓذ٭٣بساٿپ دٹذ ٣ٸ ٳتبٿذ ٯٌب٫ٔبت دٿ٨ش ٯح٠٠بٱ دس اٿٲ صٯڀٴٸ ٳـبٱ ٯپ

ٹبٿپ ٣ٸ ثب اٯتڀیبص ٣یبسا اسصٿیبثپ    تٶاٳذ ثٸ تٶاٳبٿپ راتپ ٵ ا٣تؼبثپ ٯذٿشاٱ ٯشتجي ثبؿذ. ؿش٣تٯپ

(. 1396اٳذ كشٛب توٰڀٴپ ثشاٽ ثب  ثٶدٱ تٶاٳبٿپ ٯذٿشاٱ خٳٺب ٳڀؼیت )ٵ٫ڀیضادٷ ٵ ٹ٤ٰیبساٱ،    ؿذٷ
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اسصٿیبثپ  ػیبع ٯٔڀبسٹیبٽ ٯیب٫پ    ثیش ا تٶاٱ ( ٯٔت٠ذٳذ ٣ٸ ٣بساٿپ سا ٯپ٣1396ٶؿبٛش ٵ ٹ٤ٰبساٱ )

ثش ٓٶاٯی٪ ٤ٛیشٽ   تٶاٱ ٯپٓدٵٷ ثش ٯٴبثْ ٛڀضٿ٤پ ٯخ٪ دسخٯذ ٣شد ٵ ثشاٽ ػٴزؾ ٣بساٿپ ٳؼجپ، 

تٶاٳذ ثشاٽ اسصٿبثپ ٣یبساٿپ دس كیٴبٿْ   ٳٰٶد. ٹٰنٴڀٲ ؿبخق ٳش  سؿذ داخ٬پ  ٳڀض ٯپ ٳڀض تب٣ڀذ

 ساٹجیشدٽ  پخٛشٿٴی اسصؽ ثبٓیج  ػیٶد  ٯیذٿشٿت . (Haritha & Phani, 2004) ٯٴبػیت ثبؿیذ  

٧یزاسٽ ساثٌیٸ ٵریٶد ٳیذاسد ٵ٫یپ      تٶثڀٲ ٵ ثبصدٷ ٵرٶٷ ػشٯبٿٸ ٧Qشدد. ثڀٲ ٯذٿشٿت ػٶد ثب  ٯپ

ٵ ٹ٤ٰیبساٱ،   ٛبهی٬پ ٯذٿشٿت ػٶد ثب ثبصدٷ ح٠ٶٝ كبحجبٱ ػٺب٭ ساثٌٸ ٯخجت ٵ ٯٔٴیبداسٽ داسد ) 

اٛیضٵدٷ ثیشاٽ    ٹیبٽ اٿشاٳیپ ٯٴزیش ثیٸ اٿزیبد اسصؽ     (. رشداخت ریبداؽ ثیٸ ٯیذٿشاٱ ؿیش٣ت    1393

ٹیب ٵ چٴیبسٽ،   ٳجٶدٷ اػت )حبرپ ٹب اص ٣بساٿپ  ص٭ ثشخٶسداس ػٺبٯذاساٱ ؿذٷ اػت اٯب رشداخت

ٹیبٽ ٯیب٫پ ٵ   ٓٴیٶاٱ ٯ٤ٰی٪ سٵؽ ػیٴتپ تح٬ڀی٪ كیٶست      ثیٸ  ٹب (. ٯذ٩ تح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷ1392

(. ثیب  ٧1394ڀیشد )ثخـیبٿپ ٵ ػیپبٹپ،    ٤٬ٰٓشد، رٺت اسصٿبثپ ٣بساٿپ ٯیٶسد اػیتٜبدٷ ٟیشاس ٯیپ    

تیٶاٱ ٟڀٰیت ٵ   ٹبٽ ٓلجپ ٵ ثب رڀـٴٺبد ػبختبس رذٿیذ، ٯیپ  بٽ ٗڀشخٌپ ؿج٤ٸٹ اػتٜبدٷ اص سٵؽ

( 2003(. چییٲ ٵ ٹ٤ٰییبساٱ )1382خییٶثپ تخٰییڀٲ صد )خییب٫ٶصادٷ ٵ خییب٣پ كییذٿٞ،  ثییبصدٷ سا ثییٸ

٧زاسٽ ٯجتٴپ ثش ؿج٤ٸ ٓلجپ احتٰب٫پ ثبصدٷ ثڀـتشٽ ٳؼیجت ثیٸ   ٹبٽ ػشٯبٿٸٯٔت٠ذٳذ ٣ٸ اػتشاتظٽ

 داسد. ٧زاسٽٹبٽ ػشٯبٿٸػبٿش اػتشاتظٽ

 ٍ پيطٌْادات ّاهحذٍدیت. 4-2

كٶست ػیب ٳٸ اػیتٜبدٷ ٣یشدٷ ٵ     ٸٹبٽ ٯب٫پ كٴٔت خٶدسٵ ثٹب ٵ دادٷاص ؿبخقهش بتح٠ڀٞ ح

ٹیب ٓویٶ ثیٶسع اٵساٝ ثٺیبداس اٿیشاٱ      . اٿٲ ؿش٣تاٳزب٭ ؿذٷ اػت 1395تب  1391دس ثبصٷ صٯبٳپ 

 ٧زاسٽ اٿشاٱ خٶدسٵ ٸؿش٣ت ٧ؼتشؽ ػشٯبٿٹبٽ اٿٲ كٴٔت ٯبٳٴذ ثٶدٷ ٵ ثشخپ اص صٿشٯزٰٶٓٸ

ٹیب ثیٸ ػیبٿش كیٴبٿْ     ٿبٛتٸ ٹٶ٫ذٿٴ٦ ثٶدٷ ٵ ػبختبس ػٺبٯپ ٓب٭ داسٳذ، ٫زا تٰٔڀٮٵ ٿب ؿش٣ت ػبٿپب 

ٹب ٵ ٳتبٿذ حبك٪ اص ریظٵٹؾ، ٯیٶاسد ٣یبسثشدٽ صٿیش رڀـیٴٺبد      ثب تٶرٸ ثٸ ٿبٛتٸ رزٿش ٳڀؼت.اٯ٤بٱ

 ٧شدد:  ٯپ

ربسع خٶدسٵ ٵ اٿش٣بربس١ كیٴٔت ٣یبسا   ٹب ٯبٳٴذ ٛٴشػبصٽ صس، ٹب ثڀـتش ؿش٣تثش ًجٞ ٿبٛتٸ -

ٹیبٽ تیبٯڀٲ   ٧یشدد ٣یٸ ٳؼیجت ٣ٴتیش٩ ٹضٿٴیٸ     اٳذ، ٫زا ثٸ ٯذٿشاٱ خٳٺب رڀـٴٺبد ٯپاسصٿبثپ ٳـذٷ

ٹبٽ ٯتٜشٟٸ اٟذاٯبت ٯؼیتٰش ٵ اػبػیپ اٳزیب٭ دٹٴیذ ٵ ٹٰنٴیڀٲ      ؿذٷ ٵ ٹضٿٴٸ ٯب٫پ، ثٺبٽ تٰب٭
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ػیبصٽ ٵ   ٯٴبػیجپ ثٺڀٴیٸ   ٳحیٶ  خ ت ٵ تزٺڀیضات خیٶد سا ثیٸ    اٽ ٯخ٪ ٯبؿڀٲٹبٽ ػشٯبٿٸداساٿپ

 ٯذٿشٿت ٳٰبٿٴذ.

خیٶدسٵ صٿیبد ٯٴبػیت     دس كیٴٔت  ساٹجیشدٽ  خٛشٿٴیپ  ثٸ ٳتیبٿذ، ٯتٶػیي اٯتڀیبص اسصؽ   ثب تٶرٸ  -

اٿزیبد  كٶست ٯ٬ٌٶة  ثٸٹب ثشاٽ ٯب٤٫بٱ ٵ ػٺبٯذاساٱ خٶد ؿش٣ت ٣ٸ ا٬ٗت ًٶسٽ ٸٳڀؼت. ث

ؿیٶد  رڀـیٴٺبد ٯیپ  ٹبٽ كٴبٿْ خٶدٵسٿپ ٵ ٌٟٔبت خیٶدسٵ  ثٸ ؿش٣تٳذاسٳذ. ثٴبثشاٿٲ  اسصؽ

سا ت٠ٶٿت ٳٰبٿٴذ تب ریزاثڀت كیٴٔت    ٵ ػٶدٳ٠ذٽ رشداختپ ٣ٸ ٯت٘ڀشٹبٽ ٟڀٰت ٵ ثبصدٷ ػٺب٭

 ربٿیذاس  ٧زاساٱ اٛضاٿؾ ٿبثذ ٵ اص اٿٲ ًشٿٞ ثٸ ػٺبٯذاساٱ ٵ ٯب٤٫بٱ اسصؽ اٛضٵدٷثشاٽ ػشٯبٿٸ

 اٿزبد ٧شدد.

ب، ؿیش٣ت ػیبٿپب،   ٧یزاسٽ سٳی   ػشٯبٿٸ ٽٹبٹبٿپ ٯخ٪ ٢ٰ٣ ٛٴش اٿٴذاٯڀٲ، صٿشٯزٰٶٓٸثٸ ؿش٣ت

٧شدد ٣ٸ ٳؼجت ثٸ ت٠ٶٿیت  خٶدسٵ، ٛٴشػبصٽ صس ٵ ٧شٵٷ ثٺٰٲ ٵ ربسع خٶدسٵ رڀـٴٺبد ٯپ اٿشاٱ

تخٜڀیٚ ٵ ٣یبٹؾ ٟڀٰیت ٛیشٵؽ     ثیب اٿزیبد ؿیشاٿي    ٵ اٟیذا٭ ٣ٴٴیذ   ٧یزاسٽ  ثبصدٷ ٵرٶٷ ػیشٯبٿٸ 

ٳٰبٿٴذ تب اص اٿٲ ًشٿٞ ػٶدخٵسٽ ؿش٣ت اٛضاٿؾ  ٢ٰ٣ثٸ تٔذاد ٛشٵؽ ثڀـتش خٶد  ،ٯحلٶ ت

 ٿبثذ
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 هٌاتغ

ٹبٽ ٿض چٴذ٧بٳٸ ثب ٯذ٩ ؿج٤ٸٯ٠بٿؼٸ ٯذ٩ تح٬ڀ٪ تٰب(. 1392احٰذرٶس، احٰذ، ٯڀشصاٿپ اػشٯپ، حجڀجٸ )

ٹبٽ ٓوٶ ثبصاس ثٶسع تٺشاٱ، ٯز٬ٸ تح٠ڀ٠بت حؼبثذاسٽ ٵ ثڀٴپ ٵسؿ٤ؼت٨پ ؿش٣تٓلجپ دس رڀؾ

 .41-4 (،19)4حؼبثشػپ، 

 (. اسصٿبثپ1385) شٯ٬ٔپاٳٶسٽ، ٣ ،ٔڀذٯحشاثڀبٱ، ػ ،حٰذسهبػتبٿؾ، ٯ ،اٛـبس٣بُٰپ، ٯحٰذ٬ٓپ

ٹب، ٯز٬ٸ ثبٳ٢ ٵ ثب اػتٜبدٷ اص تح٬ڀ٪ رٶؿـپ دادٷ اٿشاٱ كبدسات تٶػٔٸ ثبٳ٢ ؿٔت ٳؼجپ ٣بساٿپ

 .48-42 (،75)اٟتلبد، 

خ ت ٵ  ٹبٽ تٶ٫ڀذٽ كٴٔت ٯبؿڀٲ(. اسصٿبثپ ٣بساٿپ ؿش٣ت1394ثخـبٿپ، كٜڀٸ، ػپبٹپ، ٓجذالله )

ا٬٬ٰ٫پ ٯذٿشٿت، اٟتلبد ٵ ٯٺٴذػپ كٴبٿْ،  ، ٣ٴٜشاٳغ ثڀٲDEAتزٺڀضات ثب اػتٜبدٷ اص سٵؽ 

 ٯٶػؼٸ ٯذٿشاٱ اٿذٷ رشداص ربٿتخت ٵٿشا. ،تٺشاٱ

ثڀٴپ  ٹبٽ ٓلجپ ثشاٽ رڀؾتش٣ڀت ؿج٤ٸ(. 1389) هبرٶس، س، ٵ اثشاٹڀٮزتحبتٰپ، ٳڀٰب، ٯڀشصاصادٷ، ح

 .80-62 (،2)10 رظٵٹـٴبٯٸ ٬ٓٶ٭ اٟتلبدٽ،، ٟڀٰت ػٺب٭

ثش )خ٬ٞ حشٵت(  اسؿذ ٯذٿشاٱ تبحڀشاٳ٨ڀضٷ (. ٯٌب٫ٔٸ1392ٹب، صٹشٷ ٵ چٴبسٽ، حؼٲ )حبرپ

 . 98-80 (،5)٧2زاسٽ،  خٛشٿٴپ ثشاٽ ػٺبٯذاساٱ، ٛل٬ٴبٯٸ داٳؾ ٬ٰٓپ رظٵٹـپ ػشٯبٿٸ اسصؽ

 ٯذ٩ اسائٸ ٵ ػٺب٭ ٟڀٰت ثڀٴپ رڀؾ ٹبٽسٵؽ اسصٿبثپ(. 1382خب٣پ كذٿٞ، ٬ٓپ ) ،خب٫ٶصادٷ، حٰڀذ

 .83-43 ،(63)، اٟتلبد تح٠ڀ٠بت، ٓلجپ ٹبٽؿج٤ٸ اػبع ثش ٗڀشخٌپ

 ٹبٽثشسػپ، ٓلجپ ٹبٽ ؿج٤ٸ اص ٜبدٷاػت ثب سٿؼ٤پ ػشٯبٿٸ ػجذ اٳتخبة (.1385سهب )سآپ، 

  .83-71(، 46)13، حؼبثشػپ ٵ حؼبثذاسٽ

 خٛشٿٴپ ٹٮ ٯذ٩ (.1397) ٺشٳٶؽٯ ،سحڀٰڀبٱ ٺذٽ،ٯ ،اثشاٹڀٰپ حڀذ،ٵ ،خبؿٔپ ،حؼڀٲ ،ػشؿتسحٰبٱ

 ٹبٽرظٵٹؾ ٯز٬ٸ ،ٳٶٿٲ ربساداٿٰپ دس اسصؽ خ٬ٞ اٿشاٱ ثبٳ٤ذاسٽ كٴٔت دس ساٹجشدٽ اسصؽ

 .52-30 (،2)11 ٰٓٶٯپ، ٯذٿشٿت

رزٿشٽ ٯب٫پ ثش ٯڀضاٱ ش اٳٌٔبٙڀبحت(. 1391) بٯشاٱ، ٣رب٣ڀضٷ ،شدٿٲٛ  ٧ب٣ڀٸ، ٗدٯپ ٬ٓپ، سحٰبٳپ،

 .53-76 (،2)4ٹبٽ حؼبثذاسٽ داٳـ٨بٷ ؿڀشاص، خٛشٿٴپ، ٯز٬ٸ رڀـشٛت٧زاسٽ ٵ اسصؽػشٯبٿٸ

سٵٿ٤شد  (. خصٯٶٱ1393سٹٴٰبٽ سٵدرـتپ، ٛشٿذٵٱ ) ٹشا،رٶسصٯبٳپ، ص ، سٯوبٳ٬ٔپ،سٵٿبٿپ ٠پ،ٛبه٬پ، ٳ

-159(، 11)3ٹبٽ تزشثپ حؼبثذاسٽ، ٣بساٿپ ٯذٿشٿت ػٶد ٵ ٳ٠ؾ خٱ دس اسصؽ خٛشٿٴپ، رظٵٹؾ

177. 

http://fa.journals.sid.ir/JournalList.aspx?ID=1053
http://fa.journals.sid.ir/JournalListPaper.aspx?ID=1102
http://fa.journals.sid.ir/JournalList.aspx?ID=1046
http://fa.journals.sid.ir/JournalList.aspx?ID=1046
https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=2473
https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=414675
https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=414675
https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=414676
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خٛشٿٴپ دس  تذٵٿٲ اػتشاتظٽ ثب سٵٿ٤شد اسصؽ(. 1389) ا٣جشاٛتخبسٽ،  ٛشٿذٵٱ،سٹٴٰبٽ سٵدرـتپ، 

 . 148-129 (،4)1 ، ٛل٬ٴبٯٸ ٯٺٴذػپ ٯب٫پ ٵ ٯذٿشٿت اٵساٝ ثٺبداس،ٯٶػؼبت ٯب٫پ

٣ٴٴذٷ اسصؽ ثشٳذ ثب  (. ثشسػپ ٓٶاٯ٪ تٔڀڀٲ1390) شؿڀذٳٰبٿبٱ، ٛ ٹشا،ٓضٿضٽ، ؿٺشٿبس، دسٵٿـپ، ص

اٳذاص ٯذٿشٿت  ؿذٷ دس ثٶسع اٵساٝ ثٺبداس تٺشاٱ، چـٮ ٿشٛتٸٹبٽ رز سٵٿ٤شد ٯب٫پ دس ؿش٣ت

 .32-9 (،2)10ثبصس٧بٳپ، 

ٹبٽ ٓلجپ، تشرٰٸ ٹبدٽ ٵٿؼپ، ٣جشٽ ٯٜبخشٽ ٵ ػٔڀذ ثبٟشٽ (. ٯجبٳپ ؿج٤ٸ1388ٛبػت، ٫ٶساٱ )

 .ؿٶس٣پ، اٳتـبسات ٳق، چبح اٵ٩

تٶاٳبٿپ ٯذٿشٿت ثش اػبع ػٴزؾ ٣بساٿپ ٵ (. 1396) ڀتبٯـبٿخپ، ث ٿشد،٣ٶؿبٛش، ٯلٌٜپ، ٳٶسٵؽ، ا

 .202-187 (،23)6ٛل٬ٴبٯٸ داٳؾ حؼبثذاسٽ ٵ حؼبثشػپ ٯذٿشٿت، ، ٯٔڀبسٹبٽ ٯب٫پ

 ٹبٽ ثٶسع اٵساٝ ثٺبداس(. ػٴزؾ ٯت٘ڀشٹبٽ ٯب٫پ اسصٿبثپ ٤٬ٰٓشد ؿش٣ت1390، ٯحٰذ )ٯحٰٶدٽ

، ٯز٬ٸ ٯٺٴذػپ ٯب٫پ ٵ ٯذٿشٿت اٵساٝ DEA ٵ ت٤ٴڀ٢  TOPSIS ا٨٫ٶسٿتٮ تٺشاٱ ثب اػتٜبدٷ اص
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