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Purpose: For managers, investors and creditors, it is important to be aware of the continuity of the company. To this 
end, financial researchers are looking for effective methods to evaluate the company's performance and predict the 
continuation of its activities in the coming years. 

Methodology: In previous research, the standard data envelopment analysis model has been used to predict corporate 
bankruptcy. The present study aims to provide a model of data envelopment analysis with semi-positive and negative 
indicators to predict the bankruptcy of companies operating in the Tehran Stock Exchange. The companies listed on the 
Tehran Stock Exchange constitute the statistical population of the research. To achieve this goal, a sample consisting of 
40 non-bankrupt companies and 20 bankrupt companies in the years 1393 to 1397 were selected. The criterion for 
selecting bankrupt companies is Article 141 of the Commercial Code. 

Findings: To combine tax ratios that have a more significant correlation with the financial situation of the company, 
the combined approach of gray relationship analysis and two-level data envelopment analysis has been used. 

Originality/Value: First, a two-level data envelopment analysis model for semi-positive and negative indices will be 
developed, then the correct prediction of bankruptcy with its absence will be examined using the results of the proposed 
model. 

Keywords: Gray relation analysis, Super-efficient data envelopment analysis, Efficiency, Bi-level data envelopment analysis. 
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 مقدمه   - 1

ت  ی وضع   یابی ارز  یمناسب برا  یهااست. وجود ابزارها و مدل  یت مالی ری، از موضوعات مهم در مدیگذارهینان به سرمایو اطم  یگذار هیسرما
اجتناب از   یبرا  یخصوص   یهاشرکتگذاران و  هید. سرمایکمک نما  یگذاره یسرما  هیبر پا  یریگم یتواند به تصمی ط سازمان میو شرا  یمال
ع  ی سر  یهام یخود تصم  یگذار ه یدرباره سرما  یعلم  یهار هستند با استفاده از ابزارها و مدلی ها، اغلب ناگزشرکت  یاز ورشکستگ  یریرپذیتاث

 ی(. ورشکستگ2010  ،1ی و همکارانچاشم  ی)نبو  از عملکرد شرکت نداشته باشند  یل درستیل امکان دارد تحلین دل یرند. به همیموقع بگو به 
 

1 Nabavi Chashemi et al. 

                       

 و تحقیق در عملیات گیریتصمیم 
   581-595(،  1401)(، 4، شماره )7دوره                                                   

     www.journal-dmor.ir 

 پژوهشی   نوع مقاله: 

با    ها داده   ی ل پوشش ی در تحل   ی دوسطح کرد  ی با رو   ی مال   ی ورشکستگ   ی ن ی ب ش ی مدل پ 

 ی مه مثبت و منف ی ن   ی ها شاخص 

 ،* 2ن ی مهناز احدزاده نم   ، 1ی پاشاک   ی م ی کر   ی مجتب    

 . رانی، تهران، ای، واحد شهر قدس، دانشگاه آزاد اسلامیت مالیریگروه مد1 
 .رانی، تهران، ای، واحد شهر قدس، دانشگاه آزاد اسلامیاضیگروه ر 2

 

ن منظور پژوهشگران ی باشد. بدیم   توجهقابل مهم و    یت شرکت امریاز تداوم فعال  یگذاران و اعتباردهندگان، آگاهه یران، سرمای مد  یبرا   هدف:
 هستند.  یآت یهات آن در سال یفعالتداوم  ینیبش یعملکرد شرکت و پ یاب یموثر جهت ارز یهابه دنبال روش  یمال

از  یشیپ  یهاق یدر تحق  شناسی پژوهش: روش  براداده  یل پوششیمدل استاندارد تحلن،   شده استفاده ها  شرکت   یورشکستگ  ینیبش ی پ  یها 
 ی هاشرکت   یورشکستگ   ینیبش ی پ  یبرا  یمه مثبت و منفی ن  یهاها با شاخصداده  یل پوششیاز تحل  یق حاضر بر آن است تا مدلیتحق است.

دهند. یل م یق را تشکیتحق یشده در بورس اوراق بهادار تهران، جامعه آماررفته یپذ یهافعال در بورس اوراق بهادار تهران ارائه دهد. شرکت 
انتخاب   1397تا    1393  یهاشرکت ورشکسته در سال   20ر ورشکسته و  یشرکت غ  40متشکل از    یان هدف، نمونه یبه ا  یابیدست  یبرا

 تجارت است.  قانون 141ورشکسته ماده  یهاخاب شرکت ار انتیشدند. مع

 ی ل رابطه خاکستر یتحل یبیکرد ترکیشرکت دارند از رو یت مالیبا وضع یمعنادارتر یکه همبستگ یایمال یهاانتخاب نسبت  یبرا ها:یافته 
 . استفاده شده است یدوسطح یهاداده یل پوششیو تحل

.  توسعه داده خواهد شد   یو منفمثبت    مهین  یهاشاخص  یبرا  یدوسطح   یهاداده  یپوشش  لیتحلابتدا مدل    اصالت/ارزش افزوده علمی:
 خواهد شد.  یبررس  یشنهادیمدل پ جیآن با استفاده از نتا دمبا ع یورشکستگ یدرست ینیبش ی پسپس 

 . یدوسطح یهاداده  یل پوششیتحل ،یی، کاراکاراابر  یهاداده  یپوشش لیتحل ،یرابطه خاکستر لیتحل ها:کلیدواژه 

 چکیده 
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  ی که در آستانه ورشکستگ ییهاموقع شرکتص بهیباشد. تشخیو دولت م  اعتباردهندگانگذاران،  هیسرما  یهااز دغدغه  یکیشرکت همواره  
است که   ییهاروش   ازجمله  یا ورشکستگی  یمال  یدرماندگ   ین یبشیکند. پیم  یرینفعان جلوگیدن ذی از خسارت د  یادی هستند تا حد ز

  ی ارائه الگوها  رونیازاد.  یرا به حداقل رسان  یگذارهیشکست سرما  یاحتمال  یهانه ی توان به کمک آن از هدر رفتن منابع اجتناب نمود و هزیم
برا پژوهشگران ضرور  یورشکستگ  ینیبشیپ  یمختلف  م  یتوسط  نظر  از ایبه  فارغ  الگونکی رسد.    ی ورشکستگ   ینیبشیپ  یبرا  یی ه چه 

گ  مورداستفاده گزیقرار  شاخصی رد،  کل  یکی،  کننده   ینیبشیپ  یهانش  مسائل  پ  تیبااهمو    یدیاز  با  ی م  یورشکستگ  ینیبش یدر  باشد. 
ها شرکت  یعت مالیوض  ینیبشیپ   یقرار داد. برا  یابی آن را مورد ارز  یت شرکت و مشکلات مالیتوان فعالیم  یمال  یهانسبت   لیوتحلهی تجز

توان به سه  یکنند، میم  یابی شرکت ارز  ی ت مالیرا با وضع   یمال   یهاکه رابطه نسبت  یاستفاده نمود. مطالعات  ی مال  یهاتوان از نسبتیم
 نمود:  یبندمیگروه تقس

 . ورشکسته  یهامطالعات مربوط به شرکت  .1
 مواجه هستند.  ی با مشکلات مال یاند، ولکه کاملًا ورشکسته نشده  ییهامطالعات مربوط به شرکت  .2
 قلمداد نمود.  یجاد مشکلات مالیا ی برا یشاخص عنوانبهتوان یکه م  یمال یهات یوضع یمربوط به بعض یهاپژوهش  .3

اقتصادیورشکستگ  ینیبش یپ  یبرا  ی مال  یهانسبت  سیبرر بحران  زمان  از  شد.  ی آمر  1930دهه    ی،  شروع  پژوهشگران کا  زمان  آن    ی در 
انجام دادند.    یورشکستگ  ینیبشیمنظور پبه   یمال  یهاتاکر و... مطالعات خود را در مورد نسبتی ک، وی تزپاترین، فی ت، مرویاسم  ازجمله

نه  ین زمیر اد  یادی قات زی، تحق ازآنپس انجام داد.    (1966)  1ور یرا ب  یق تجربین تحق ینکه اولینداشت تا ا  یقات جنبه تجربین تحق یاما ا
پ  ین شخصیر است. نخستی به شرح ز  هاآنن  ی ترانجام شد که مهم  2ادوارد آلتمن ره را ارائه کرد،  یچندمتغ   یورشکستگ  ینیبشیکه مدل 

 ی نیبش یپ  94%توانست به    یر ورشکسته انتخاب کرد. مدل ویشرکت غ  33شرکت ورشکسته و    33آزمون مدل    یبرا  یبود. و  (1968)
ن ی ترمناسب  یکه به نظر و  ینسبت مال  19ن  ی، از بیزیمم  لیوتحلهی تجزز مانند آلتمن با استفاده از  ین   (،1978)  3گوردن   ابد.یح دست  یصح

  ینش نمود و مدل معرف ی مستقل گز  یرهایعنوان متغ را به   ینسبت مال  4ر ورشکسته بودند،  یورشکسته و غ  یهاص شرکتیتشخ  یها برانسبت
  ی ن یبشیو پ  یمال  یها( با عنوان نسبت1981)  4اسکات ق  یت شرکت را ارائه کرد. تحق یاز وضع   تیدرس   ینیبشیپ  5/92%  یشده توسط و

تحل  یورشکستگ از  استفاده  لوج یبا  پذیل  انجام  ویت  مدل  افتخاریح دست  یصح  ینیبش یپ  85/ 1%  به  یرفت.   5زمردیان و    فرد   یافت. 
نسبت2017) پ  یمال  یها(،  جهت  دریمتقاض  یورشکستگ  ینیبشیکارا  تسه ی ان  مدلیافت  اساس  بر  را   یورشکستگ  ینیبشیپ  یها لات 

(، %67.5)  6ن ی(، مدل زواگ77.5%ت )یگنی (، مدل اسپر85%ب مدل آلتمن )یها به ترت مدل  ییزان درست نما یقرار داد و م  یموردبررس 
ها و اضافه نمودن  داده  یل پوششیک تحلیبر اساس تکن  ییکارااز  ی( به دست آمد. سپس با محاسبه امت%57.5)  8( و فالمر %60)  7راتایش 
  ی ها امد اما شاخصین  به وجود  یریگر چشم ییسه نمود که مشاهده شد تغ ین مقای شید را با مدل پیج جدیها نتااز به هر کدام از مدلین امتیا

ک ی، یب آن با نسبت جاریآلتمن و ترک  یالگو یمال یها( با استفاده از نسبت2014) 9ی و همکاران افت. پناه یها بهبود مدل یبرخ  ییکارا
ن  یرفت. ایت، برآورد مدل انجام پذیو مدل پروب یت، مدل احتمال خطیق از سه روش مدل لوج ین تحق یارائه کرد. در ا ینیبشیپ یمدل برا

و    یطراح  ی( برا8201)   10ی و همکاران اردکان  ینمود. ناظم  ینیبشیپ  یدرستبه   78%را با دقت    یموردبررس  یهات شرکتیمدل، وضع 
جز قند و شکر  به   ییو محصولات غذا  ییایمیع خودرو و ساخت قطعات، محصولات ش یصنا  یهاشرکت  ین ورشکستگییتع   ین الگوییتب

قطعات، محصولات ع خودرو و ساخت یصنا یشده برایطراح یج پژوهش نشان داد الگویاستفاده نمود. نتا یریگمیاز روش درخت تصم
 .دارند را  97.8% و 96.8% ،95.9%ینیبش یب، دقت پیقند و شکر به ترت  جزبه  یی ، محصولات غذاییایمیش 

  ی ها ل مولفهیو تحل  گامبه گام  یصیل تشخی، تحلیس همبستگی ، ماترT( با استفاده از چهار روش آزمون  2015)  11زنگنه و  فه دوستیوظ 
تم ی الگور  یبینمود. سپس با مدل ترک   ییبورس اوراق بهادار تهران را شناسا  یهاشرکت  یکننده ورشکستگینیبشیپ  یرهاین متغ ی ، بهتریاصل
مدل   12،  (LR)ک  یون لجستی( و رگرس ANFISر )یپذق یتطب  یفاز-ی(، شبکه عصبGA-GMDHها )داده  یکاردست   یشبکه گروه  -ک یژنت

  ینیبشیپ  یسازدر مدل  GA-GMDH  یشنهادیمدل پ  یت بالای دهنده قابلنشان ق  یج تحق یاستخراج شد. نتا  یورشکستگ  ینیبشیجهت پ
 ینیبش یدر پ یمال یهان شاخصی ن بهترییتع  ی( برا2015) 12و همکاران  هانگ است.  LRو  ANFIS  یهاآن بر روش  یوبرتر  یورشکستگ
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  ی استفاده نمودند. سپس با روش دوسطح  ابرکارا  یهاداده   یل پوشش یو تحل  یل رابطه خاکستریتحل  یبیها از روش ترک شرکت  یورشکستگ

ر ورشکسته را  یو غ 84.4%ورشکسته را با دقت  یهان مدل شرکتیقرار گرفت که ا یموردبررس ت شرکت یها وضع داده  یل پوششیتحل
ل رابطه  ی( از روش تحل2010)  2و همکاران  ا ی( و ج2008)  1ی و همکاران ل  یهانمود. در پژوهش  ینیبش یپ  یدرستبه   93.3%دقت    با 

و   دیناستفاده شده است. فخر   یریگم یو تصم  ینیبش یو کمک به پ  یستمیس   یهادر مدل  یدیکل  یهاانتخاب شاخص   یبرا  یخاکستر
  نگ،ی اسپر   یهابا مدل  ی قبل  یهامتفاوت نسبت به پژوهش  یها را به شکلشرکت  یورشکستگ  ینیبشی(، احتمال پ2020)  3آقایی میبدی 

ز فولمر،  ژنت  یمسکی آلتمن،  ب  یک مک   ک یو  تهران    یهاشرکت  نیدر  بورس  در  داده   ی موردبررس موجود  هدف  قرار   یمعرف   هاآناند. 
هوش    تمی الگور  یبر رو  ( 2020)  4یها دارند. وقف مدل  نیدر ب  یاسهیمقا  کرد ی با رو  یبالاتر  یورشکستگ  احتمالکه    باشدیم  ییهاشرکت
  شده رفتهیپذ  یهادر شرکت  یو حسابدار  یکلان اقتصاد  یرهاینموده است. او با استفاده از متغ   قی تحق   یورشکستگ  ینیبشیپ  یمصنوع

  یورشکستگ  لیتحل  ،یکنندگان از اطلاعات مالاستفاده  ریاعتباردهندگان و سا  گذاران،هیرماس   یداشت برا  انی بورس اوراق بهادار تهران ب
 . شودیمحسوب م تیبااهم دهیپد ک ی یمال

  یسازهیجهت شب  هاآن  ی شنهادیسدها ارائه نمودند. مدل پ یجهت امداد بحران در شکستگ  ی( مدل2021)  5زاده   ی و حسنسارو  یبهار
را    ییکارا  نی بحران ارائه دادند تا بهتر  طیو پاسخ به شرا  یکی با هدف بهبود در اقدامات لجست  یکیلجست  یزی روقوع حادثه و انجام برنامه 

مه مثبت ین یهاها با شاخصداده یل پوششیق خود مدل تحلی( در تحق 2010) 6و همکاران  . امروزنژاددهد جهینت نوقوع بحرا در هنگام
مه  یمه مثبت و ن ین یهابا شاخص DEAج نشان داد دقت مدل ینمود. نتا سهیقاکاملا مثبت م یهابا شاخص DEAرا با مدل  یمه منف ی و ن
 باشد.یکاملا مثبت م یهابا شاخص DEA یهابالاتر از مدل یابی تحت ارز یواحدها یین کاراییدر تع  یمنف 

با استفاده   م ی قصد دار  قیتحق   نی. در اشوند یم  یبندم یورشکسته تقس  ریه و غتدسته ورشکسدر سازمان بورس به دو    یمال  ازلحاظها  شرکت
 ی هاشاخص  یاست را برا شدهمحاسبه یهر سطح با استفاده از درجه رابطه خاکستر ازیموردن یهاکه وزن یدوسطح DEA یهااز مدل

در    یدوسطحمدل    ییورشکسته بر اساس نمره کارا  ریورشکسته و غ  یهاشرکت  یبرا  ینیبشیپ  ک یو    میده  توسعه  یمثبت و منف   مه ین
. جهت میکن  سهیدر سازمان بورس مقا  شدهانجام  یبندآن را با دسته  یو درصد درست  میارائه ده  یمثبت و منف  مه ین  یهاحضور شاخص 

 ی پوشش  لیتحل  ،یرابطه خاکستر  لیاز تحل  یاپژوهش را که شامل خلاصه   روش ،  2منظور در بخش    نی، جهت ا2منظور در بخش    نیا
مدل    افتهیتوسعه شامل    قیتحق   یهاافته یسوم،    بخش نمود.    م ی خواه انی است ب  یدوسطح  یهاداده ی پوشش  لیو مدل تحل کاراابر  یهاداده
مدل    یدرست  یمثال کاربرد   ک یخواهد بود. در بخش چهارم، با    یمثبت و منف   مهین  یهاشاخص  یبرا   یدوسطح  یهاداده   یپوشش  لیتحل

 نمود.  م یخواه انی حاصل از پژوهش را ب  جهیداد و در انتها در بخش پنجم، نت  می قرار خواه یموردبررس را  یشنهادیپ

 روش پژوهش   - 2

 یابیدست  منظوربه باشد.  یم  یدادی روپس  یهاپژوهش   ازجملهو    یف یتوص   یروش، پژوهش  به لحاظو    یهدف کاربرد   ازنظرن پژوهش  یا
ت بورس اوراق بهادار تهران  یپژوهش از سا  یهااطلاعات و داده  یآورو جهت جمع  یاوه کتابخانه ینه پژوهش به ش یشیو پ  ینظر  یبه مبان

 ؛ کهدهندیل میرا تشک  یارآم  ه، جامع 1397تا    1393  یفعال در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان  یهاه شرکتید. کلیاستفاده گرد
  20ن منظور  یها نباشند، انجام شد. بدیگذاره یها و سرمانگ ی، هلدیمال  یگرها، واسطه نکه جز بانک یبا توجه به ا  یریگان نمونه ین میاز ا

د که یانتخاب گرد ز یشرکت موفق ن 40قانون تجارت است. تعداد  141ار انتخاب شرکت ناموفق، ماده یده شدند. مع ی شرکت ناموفق برگز
 اند.ده نبودهان ی ز یموردبررس  یهاسال یدر ط

 . اندشدهنییتع ر ی ز یمال یهانسبت  یابی و ارز یت، سودآوری، فعالی گذارهی، سرماینگینقد یهاان پنج گروه نسبت یق از مین تحق یدر ا
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 ی. منتخب با ساختار سلسله مراتب   ی ها شاخص   - 1جدول 
 Table 1- Selected indicators with hierarchical structure. 

 

 

 

 

 

 ی رابطه خاکستر   ل ی تحل   - 2-1

ار استفاده  ین مع ینه بر اساس چندی ن گزیچند  یابی منظور ارزباشد که به ی اره میچندمع   یریگم یراهکار تصم  ک ی  یرابطه خاکستر  لیروش تحل
سنجد.  یم  هاآن  یهایمنحن  ییهازان شباهتین دو عامل مختلف را بر اساس میرابطه ب  یهمبستگ  یکیک، مقدار نزد ین تکنیشود. ایم

ن  ی از رابطه ب  یترن ییدهنده درجه پاشباهت کمتر، نشانشتر است و  یها بین سریشتر باشد، رابطه بیب  هاآن  یهاین منح  یهاهرچه شباهت
 (. 1،2002و همکاران  نی)ل باشدیها میسر

نسبت به انتخاب    ،یرابطه خاکستر  لیتحل  تمی شود. سپس با استفاده از الگوریم آغاز میس تصمی ل ماترین روش، با تشکیکار در ا  یمبنا
 است:  ری ز بی به ترت  یرابطه خاکستر لیتحل تمی . مراحل الگورشود یاقدام م نهی گز نی بهتر

از    ی ریمختلف و جلوگ  یهاشاخص   یریگاندازه   یتفاوت در واحدها  ل یدل   : به ((میتصم  سی ماتر  یساز   اس یمق   یب)  یسازنرمال   )  1م  گا
 :شودیاستفاده م ری ز یهااز فرمول  سهیمقاقابل  یسر ک یها به شاخص لیجهت تبد ها،ل ینادرست در تحل جینتا جادیا

  یسر  نی ترمطلوب  نی. بنابرارندیگی[ قرار م0,1ها در بازه بسته ]تمام شاخص  ی سازاز نرمال  : پس(هدف مرجع   یهایسر  فی تعر)  2گام  
 باشد. 1آن  یهاهیاست که تمام درا یامجموعه ،یاسهیمقا

باشد از فرمول زیر به  متناظر آن می  𝑥𝑜𝑗به    𝑥𝑖𝑗نزدیکی هر   دهندهنشان رابطه خاکستری که    : ضریب((GRC)   2ضریب رابطه خاکستری )  3گام  
 : آیددست می

  و همکاران   هانگ توسط    موردنظر  نه  یدرزماست )مطالعه مشابهی    شدهگرفتهدر نظر    5/0باشد و مقدار  ضریب تشخیص می  ρ  که در آن
 اند(. استفاده کرده 5/0از مقدار  هاآناست و  شدهانجام( 2015)

 : دیآی مزیر به دست  یهافرمول از  (3فرمول ) باقی مقادیر  

 است.  𝑥𝑜𝑗همان   𝑥𝑜(𝑗)و   𝑥𝑖𝑗همان   𝑥𝑖(𝑗)  (،6)   -   ( 4ط ) رواب   در

 

Lin et al. Grey Relational Coefficient 

 های ثانویه شاخص  ها سطح شاخص 

 نسبت نقد ،ینسبت آن ،ینسبت جار  ی نگ ینقد 

به حقوق صاحبان سهام، نسبت مالکانه، نسبت صاحبان سهام به   ینسبت بده ،ینسبت بده ی گذارهی سرما
 نسبت پوشش بهره   ،یبه بده هی ثابت، نسبت سرما یهاییدارا

 ثابت  ییگردش دارا ،ییگردش دارا ت یفعال

بازده   ،ییبه سود ناخالص، بازده دارا ی اتیسود ناخالص، نسبت سود عمل هی سود خالص، حاش ه یحاش ی سودآور
 ثابت  ییان خالص به دارای ، سود/زییان انباشته به دارای حقوق صاحبان سهام، نسبت سود/ ز

 ه ی ان انباشته/ سود انباشته به سرمایز بی ایارز

(1 ) xij=
yij-min(yij)

max(yij)-min(yij)
.     بزرگتر بهتر هرچه 

(2 ) xij=
max(yij)-yij

max(yij)-min(yij)
هرچه کوچکتر بهتر     .  

(3 ) ξoi(j)=
Δmin+ρΔmax

Δoi(j)+ρΔmax

, 

(4 ) Δoi(j)=|xi(j)-xo(j)|. 
(5 ) Δmax=maximax j{Δoi(j)}. 
(6 ) Δmin=minimin j{Δoi(j)}. 

pourqasem
Textbox
1

pourqasem
Textbox
2
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 : شودپس از محاسبه ضرایب رابطه خاکستری، رتبه رابطه خاکستری از فرمول زیر محاسبه می (:(GRD) 1رتبه رابطه خاکستری) 4گام 

𝑟𝑜𝑖  دهد. ای و سری مرجع را نشان می سری مقایسه یزان همبستگیم 

هاست که در  تعیین گردد یک روش برای تعیین وزن استفاده از مدل تحلیل پوششی داده  𝜔(𝑗)باید وزن رابطه خاکستری    (7فرمول ) در  
ها را مساوی در نظر بگیریم ممکن  تمام ضرایب خاکستری، وزن ادامه در مورد آن بحث خواهیم نمود. توجه داشته باشید که اگر برای  

این است که    اندکاررفتهبههایی که در گذشته برای تعیین وزن  ها نادیده گرفته شود. همچنین اشکال روش است اهمیت برخی شاخص
 یافتند.به نتایج واقعی دست نمی جهیدرنتدخیل بود و  هاآنعوامل مصنوعی در 

 2ابرکارا های  داده ششی  تحلیل پو   - 2-2

که توسط آندرسن  DEA-SEهای ابرکارا )دادهتحلیل پوششی   از مدل  1993)   3و پترسون(  ارائه شد شکلی   است.   DEA  افتهی بهبود(، 
 پذیری بهتری داشته باشند. تفکیک  آمدهدستبه شود نتایج باشد که باعث می  1یا مساوی  تربزرگتواند می SE-DEAامتیازات 

و    )ناهارا  قابلیت اتکای بیشتری دارند  SE-DEAتوسط    شدهارائههای  ها، وزنهای مالی واقعی شرکتهمچنین به دلیل استفاده از نسبت
 (. 4،2009همکاران 

کنید   تصمیم   nفرض  هر   5گیریواحد  دارد.  x(i=1.….m)ورودی مختلف   m  یریکارگبه با   ،DMUj (j=1.….n)وجود  𝑖𝑗    وs    خروجی  
 (:1993، اندرسون و پترسون) باشدزیر می صورتبه ابرکارا  یهاداده  یل پوششیکند. مدل تحلرا تولید می  yrj(r=1.….s)مختلف  

ر آن ی که تمام مقاد  یک بردار ورودی،  (8مدل ) باشد. بر اساس    یت مالیشاخص و وضع   ithن  یب  یهمبستگ زان  یم  کنندهان یب 𝑟𝑜𝑖فرض کنید 
( هر  GRC)  یب رابطه خاکستری ، ضریر خروجی م. مقادی ریگیدر نظر م  یریگم یک واحد تصمی  صورت به هستند و هر شاخص را    1

 ر است: ی ز صورتبه  یو خروج یورود یبردارها(. 2015 ،نگ و همکاراناه) شاخص است

 تواند به شکل زیر تبدیل شود: می  (8مدل )شرکت است. بر این اساس،  jth ازشاخص  ithی ، ضریب رابطه خاکستر𝜉𝑜𝑖(𝑗)که 

 

 

1 Grey Relational Degree 
2 Super Efficiency Data 

Envelopment Analysis 

3 Andersen and Petersen 
4 Nahra et al.  
5 Decision Making Unit 

(7 ) roi=r(Xo،Xi)=∑ω(j).ξoi(j)

n

j=1

. 

(8 ) 

max  ∑uryro

s

r=1

 

   𝑠. 𝑡. 
  ∑ωixio=1, 

m

i=1
 

∑ωixij- ∑uryrj≥0,  j=1,…,n,  j
s

r=1

m

i=1

≠ o, 

wi.ur ≥ 0,  i=1.….m,  r=1.….s. 

 [  
   
   
 1
1
⋮
1
]  
   
   
 

 
[  
   
   
  
 ξo1(1) ξo1(2)
ξo2(1) ξo2(2)

… ξo1(n)
… ξo2(n)

⋮ ⋮
ξom(1) ξom(2)

⋱ ⋮
… ξom(n)

]  
   
   
  
 

. 

 ورودی          خروجی    

(9 ) 𝑚𝑎𝑥  roi= ∑ω(j). ξoi(j)

n

j=1
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ωo  ورودی و  وزنω(j)،(j=1,…,n)  یعنی وزن هر  ها استخروجی  وزن(GRC .) ( 9مدل) توان به فرم مدل زیر بازنویسی نمود:را می 

 د: یآیدست مر به ی نه زیبه کمک برنامه گمز، جواب به  ( 10مدل ) با حل  

توانند معیار دقیقی برای تعیین همبستگی با این روش می   آمدهدستبه های  دارد، مقادیر وزن   1امتیازات کارایی بالاتری از    SE-DEAچون  
 های مالی و وضعیت مالی باشند. شاخص

 ی دوسطح های  مدل تحلیل پوششی داده   - 2-3

با تعداد  اگر تعداد شاخص  میدانی مکه    طورهمان برقرار   n≥3(m+s)زیاد باشد یعنی رابطه     DMUsهای ورودی و خروجی در مقایسه 
ها ممکن است نتایج منطقی حاصل نشود زیرا ممکن  نخواهد بود. با حذف برخی شاخص  اعتمادقابلخیلی    DEAهای  نتایج مدل نباشد

های روش  های رفع این مشکل استفاده از مدلباشند. یکی از راه  شدهحذف های کلیدی و بسیار مرتبط بر ارزیابی  است برخی شاخص
ها کم شده است ولی تاثیر  ها، تعداد شاخصمیع شاخصبندی و تجبا دسته  ینوعبه باشد که  ( می2008)  1مینگ و همکاران  یدوسطح

به   کهنیا، بدون (2008) مینگ و همکاران  یدوسطحتر مدل ها در عملکرد واحدها لحاظ شده است. برای شرح بهتر و سادههمه شاخص 
های تعداد شاخص  کهیطور به خروجی مفروض باشد    8ورودی و    5واحد تحت ارزیابی با    nکلیت مساله خللی وارد شود فرض کنید  

باشد )  بزرگ  بسیار  واحدها  تعداد  با  نوع شباهت شاخص 1شکل  ورودی و خروجی در مقایسه  به  توجه  با  کنید ورودی(.  به  ها فرض  ها 
در دسته   {y2j.y4j} ها به سه دستههمچنین فرض کنید خروجی باشند.  شدهمیتقس  𝑋2𝑗در دسته    {x2j.x4j.x5j}و    𝑋1𝑗در دسته  {x1j.x3j} دودسته

𝑌1𝑗    و{y1j.y5j.y6j}    در دستهY2j    و{y3j.y7j.y8j}    در دسته𝑌3𝑗  های  توان گفت شاخصلذا می  باشند.  شدهمیتقسY3jو Y2j. Y1j.X2j.X1j   در
های وزن  ریسدر سطح دوم قرار دارند. از مات  {y3j.y7j.y8j}و    {y1j.y5j.y6j}،  {y2j.y4j}،  {x2j.x4j.x5j}،  {x1j.x3j}های  سطح اول و شاخص

A   وB  باشند. زیر می صورتبه شود که برای نمونه فوق های دسته دوم به دسته اول استفاده میها و خروجیبرای ادغام ورودی 

 :دخواهد بو  ری ز صورتبه  یدوسطح یهاداده  یپوشش لیدر تحل BCCلذا مدل 

 

1 Meng et al.  

𝑠. 𝑡. 
   ωo×1=1, 

ωo×1-∑ω(j),  ξoi(j)

n

j=1

 ≥0,  i=1.….m,  i≠o. 

(10 ) 

max  roi= ∑ω(j). ξoi(j)

n

j=1

 

𝑠. 𝑡. 

∑ω(j),  ξoi(j)

n

j=1

 ≤1,  i=1.….m,  i≠o, 

ω(j)≥ 0 ∀j. 

 ω*= [ω(1)* ω(2)* … ω(n)*]= 
[  
   
   
  
 ω11

* ω12
*

ω21
* ω22

*
… ω1n

*

… ω2n
*

⋮ ⋮
ωm1

* ωm2
*

⋱ ⋮
… ωmn

*
]  
   
   
  
 

، 

r *= [ro1
*   ro2

*  … rom
* ]T. 

 
A= [

w1 w3 0 0 0
0   0  w2  w4 w5

]. 

B= [  
   
 w̅2 w̅4

0 0
0 0

0 0 0
w̅1 w̅5 w̅6
0 0 0

0 0 0
0 0 0
w̅3 w̅7 w̅8

]  
   
 

. 

(11 ) 

𝑚𝑖𝑛  δ= θ- ε(S -+S+), 
𝑠. 𝑡. 
(AX)λ+ S -=θ(AXo), 

ω(j) ≥ 0  ∀j, 
(BY)λ- S+= BYo, 
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S و+Sاست( و   شدهگرفتهدر نظر    ε=10-6مقاله مقدار    نی)در ا   کوچک مثبت( است  یلی)عدد خ  یدس یارشم  ریمقدار غ  εکه در آن،    - 
است که   DMUoیاب ی ارز  یبرا  ینقطه مرز  ک یمربوط به انتخاب    بی ضر  λjو   باشندیها می و خروج  یورود  افتهیکاهشبردار    یرهایمتغ 

 برقرار است:  ری ز ن یقوان  (11مدل )  یاست. برا DMUoکارا واحد  نهیمقدار به  δدارد و   یکم راتییتغ  ای وثابت است  ای

 کارا است.  یطورکلبه DMUoباشد،  δ = 1اگر  .1

 است.  ناکارا DMUoباشد،  δ < 1اگر  .2

 رابطه بین سطح خدمت به مشتری.   - 1شکل 
Figure 1- Relationship between customer service levels. 

 پژوهش   ی ها افته ی   - 3

 ی هاها را به شاخص شاخصن  یر ای توان از روش زیباشند م  یر منف ی مقاد  ی ها دارای و خروج  یها ورود داده   یل پوششیهرگاه در تحل
 ل نمود.یمثبت تبد

خروجی    |R|=|R1|∪|R2|ورودی و |I|=|I1|∪|I2|    مفروض باشند که هر یک شامل   DMUj(j=1.….n)واحد تحت ارزیابی   𝑛  فرض کنید
های و خروجی  هابه ترتیب تعداد ورودی   |R2|و    |I2|های کاملا مثبت و  ها و خروجیبه ترتیب تعداد ورودی  |R1|و    |I1|باشد. که در آن  

 توان نوشت: و منفی می مثبتیمه نهای شاخص  ( برای2010) استفاده از ایده امروزنژاد و همکارانباشند. با نیمه مثبت و منفی می

 آنکه در 

 توان نوشت: یم یمثبت و منف  مه ی ن یخروج یمشابه برا قی به طر

∑λj=1

n

j=1

, 

.λj،S -،S+≥0 ,  j=1,…,n, 

(12 ) xij=xij
(1)

-xij
(2)

,   iϵI2. 

 
xij

(1)
={

xij ,       xij≥0, 
0 ,       xij<0 .   

 xij
(2)

={
0,         xij≥0, 
-xij ,     xij<0.  

(13 ) yrj=yrj
(1)

-yrj
(2),   r∈ R2. 
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 که در آن

 :مینام یم یمه مثبت و منف ی ن یهابا شاخص یابد که آن را مدل دوسطحییتوسعه م ری به فرم ز  (11مدل )   صورت نیادر 

X مثبت،  ورودی کاملاً   یهاماتریس شاخص  𝑋که در آن  Xو   (1) برای ماتریس بردارهای ورودی    ( 12ف ) یتعر شده طبق اختهماتریس س   (2)
هستند.   منفی  نیمه  و  مثبت  وزن   3Aو    1A  ،2Aنیمه  ترتیب  شاخصبه  X  ،Xورودی    یهاهای  Xو    (1) همچنین  می  (2) ماتریس   Yباشند. 

برای ماتریس بردارهای خروجی نیمه مثبت و نیمه    ( 13ف )ی تعر شده طبق  ماتریس ساخته   𝑌(2)و  𝑌(1)خروجی کاملًا مثبت و   یهاشاخص
Y ،Yخروجی   یهاهای شاخصبه ترتیب وزن 2Bو  B ،1Bمنفی هستند.   Yو   (1)  باشند. می (2)

 :باشد در این صورت DMUoدر ارزیابی  ( 14مدل ) مقدار بهینه  δ*فرض کنید 

 کارا است. یطورکلبه  DMUoباشد، δ* 1 =اگر  .1
 است.  ناکارا   DMUoباشد،  δ* 1 >اگر  .2

 . کنیمدر غالب یک الگوریتم بیان می 2شکل  در انتها مراحل انجام پژوهش را در  

 مثال عددی   - 4

را محاسبه و در انتها    یمثبت و منف   یهاها با شاخصشرکت  ییخواهیم پرداخت سپس کارا  موردمطالعهدر این بخش ابتدا به معرفی نمونه  
 های ورشکسته و غیر ورشکسته را با استفاده از مدل پیشنهادی بیان خواهیم کرد. بینی شرکتدرستی درصد پیش

 ها و شاخص   موردمطالعه   ی ها شرکت   - 4-1

( بورس  60تا    21ف  ی )رد ی  ر ورشکسته مالیشرکت غ  40( و  20تا    1ف  ی)رد   یشرکت ورشکسته مال  20  یمال  یهانسبت   قیتحق   نیدر ا
ورشکسته با    یهااست. شرکت  شدهیآورجمع بورس، محاسبه و    ت یاز اطلاعات سا  1396  یال  1393  یهاسال   ی اوراق بهادار تهران ط

شتر بوده  یب  هاآنه  یاز نصف سرما  موردمطالعهها در طول سه سال  ن شرکتیان انباشته ای . زاندشدهن ییتع قانون تجارت    141توجه به ماده  
 .(2جدول  ) باشندیقانون تجارت م 141است و مشمول ماده 

 

 
yrj

(1)
={

yrj ,      yrj≥0, 
0 ,       yrj<0 .   

 yrj
(2)

={
0 ,        yrj≥0, 
-yrj ,     yrj<0.  

(14 ) 

𝑚𝑖𝑛   δ*=θ- ε(s -+s -(1)+s -(2)+s++s+(1)+s+(2)) 

𝑠. 𝑡. 

(AX)λ+s -=θ(AXo), 

(A 1X
(1))λ+s -(1)=θ(A 1Xo

(1)
), 

(A 2X
(2))λ-s -(2)=θ(A 2Xo

(2)
), 

(BY)λ-s+=BYo, 

(B1Y
(1))λ-s+(1)=B1Yo

(1)
, 

(B2Y
(2))λ+s+(2)=B2Yo

(2)
, 

1.λ=1, 

λ≥0. 
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 الگوریتم مراحل انجام پژوهش.   - 2شکل 
Figure 2- Algorithm of research steps. 

محاسبه    یشاخص مال  22  یابرکارا، رتبه رابطه خاکستر  یهاداده   یل پوششیو تحل  یل رابطه خاکستریتحل  یبی کرد ترک ی با استفاده از رو
ن یشرکت دارند. بنابرا  یت مالیرا با وضع   ین همبستگی شتری شاخص ب  9ن  یک است. ایاز    تربزرگنسبت،    9  یشد. رتبه رابطه خاکستر

  شنهادشده یپ  یمه مثبت و منف ین  یهابا شاخص   یدوسطح  یهاداده   یل پوششیدر مدل تحل  یورشکستگ  ینیبش یپ  یشاخص برا  9ن  یا
 . است

 . ی مال   ازلحاظ ر ورشکسته  ی ورشکسته و غ   ی ها شرکت   - 2جدول 
Table 2- Bankrupt and non-bankrupt companies financially. 

 

 

 

 

 نماد بورس  نام شرکت  ردیف  نماد بورس  نام شرکت  ردیف 

 دحاوی  الحاوی  31 ر یپتا ر یران تایدی ا یتول 1
 نایدس نا دارو یس یلابراتوارها  32 پلاست  ران یپلاست 2
 سرود  مان شاهرود یس 33 تپکو زات صنعتی هپکو یتجهد یتول 3
 سصوفی  ان یمان صوفیکارخانجات س 34 تمحرکه  رومحرکه ینسازی نیماش 4
 سفانو  مان فارس نو یس 35 چکارم  کارتن مشهد 5
 شرنگی  ن یی رنگ یایمیصنعتی و ش 36 حفارس  فارس جی خلالمللی نی ب ونقلحمل 6
 نایشس نا یی سیایمیشع  یصنا 37 خاور  زلی د خودرورانیا 7
 غالبر  ات کالبریلبن 38 خپارس  خودرو پارس 8
 غشوکو  شوکوپارس  39 خصدرا رانی ی ایایصنعتی در 9

 نویغص نویصنعتی م 40 خکاوه  زلی پادیسا 10

ت  های مورد مطالعهتعیین شرک

تدسته های ورشکسته و غیر بندی شرک
 ورشکسته از لحاظ مالی

های ورودی و خروجی مورد تعیین شاخص
 مطالعه

محاسبه درجه خاکستری برای شاخص 
 (9ورودی و خروجی با استفاده از مدل )

 مثبت و منفیهای نیمهشاخص های کاملا مثبتشاخص

ت های نیمه مثبت و منفی ها با شاخصمحاسبه کارایی شرک
ت  (11های مورد مطالعه با استفاده از مدل )برای شرک

ت یمحاسبه کارای  ینیمه مثبت و منف یهاها با شاخصشرک
ت یبرا  (14مورد مطالعه با استفاده از مدل ) یهاشرک

بینی ورشکستگی و غیر اعلام درصد درست پیش
ت  ها با استفاده از نمره کارایی بدست آمدهورشکستگی شرک

ع  نو
 هاشاخص
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 . ادامه   - 2جدول 
Table 2- Continued. 

 
شاخص به    9ن  یب این ترت یمشخص گردند. بد  ی و خروج  یورود  یرهاید متغ یبا یابی تحت ارز  یواحدها یابیارز  یبرا  ی در مدل دوسطح

 . اندشدهم یتقس 4و    3  ی ها جدول مانند   ییهایو خروج یورود

 های ورودی. درجه خاکستری شاخص   - 3جدول 
Table 3- Gray degree of input indicators. 

 

 

 

 

 

 های خروجی. درجه رابطه خاکستری شاخص   - 4جدول 
Table 4- Degree of gray relationship of output indicators. 

 

 

 

 :باشندیمر ی به شکل ز Bو  A یهاسی ها، ماترشاخص یبندط و بر اساس گروه ین شرایبا ا

 نماد بورس  نام شرکت  ردیف  نماد بورس  نام شرکت  ردیف 
 فخوز  فولاد خوزستان  41 ثتوسا  ل یع توسعه و عمران استان اردبیصنا 11
 فنورد د قطعات فولادی یتولنورد و  42 سفارود  ت درود یکارخانه فارس 12
 فولاد  فولاد مبارکه اصفهان  43 سفاسی  ت اهواز یفارس 13
 فولاژ ران یاژی ا یفولاد آل 44 شسم کش د سموم علفیتول 14
 قصفها  قند اصفهان  45 رایفب ران یبندی اع بستهیصنا 15
 کاوه  ش یفولاد کاوه جنوب ک 46 قنقش  جهاننقشقند  16
 کپارس  کاشی پارس  47 تا یکا تالران یا 17
 ریکپش ران ی شه ایپشم ش 48 کساپا  شه یپا شیسا 18
 کترام دی کاشی تکسرام یتول 49 کهرام  ت بهسرام یدی گرانیتول 19
 کرازی  ی رازی یشه دارویدی شیکارخانجات تول 50 لازما  ش یهای صنعتی آزماکارخانه 20
 کساوه  نایک سیع کاشی و سرامیصنا 51 بترانس  ران ترانسفو یا 21
 کسرا های صنعتی اردکانکیسرام 52 پسهند کی سهندیع لاستیصنا 22
 کطبس ن طبس ینگ  سنگزغال 53 پکرمان  گروه صنعتی بارز  23
 کفرا  ران ی های نسوز افرآورده 54 پلوله  دی لوله گاز یتول 24
 کلوند ک الوندیع کاشی و سرامیصنا 55 تابا  رو سپاهان یتابان ن 25
 سونیک سونیک 56 ختراک ران یگری تراکتورسازی اختهیر 26
 لخزر  صنعتی پارس خزر  57 ختور رانی اتور ایراد 27
 لسرما  ران ین ای ع سرما آفریصنا 58 خچرخش  چرخشگر  28
 مرقام  ران ارقام یا 59 خکار  رکا پارت صنعت یا 29
 همراه رانی ار ایارتباطات س 60 دجابر  انی داروسازی جابر ابن ح 30

 رتبه  درجه رابطه خاکستری  شاخص ثانویه  شاخص سطح 

 7 1.012472451 ی نسبت نقد ی نگ ینقد 

 2 1.047435442 به حقوق صاحبان سهام  یبده ی گذارهی سرما

 6 1.015784429 ثابت  ییگردش دارا ت یفعال

 8 1.00063663 ی یان انباشته به دارایز ی سودآور

 1 1.250490891 ثابت  ییان خالص به دارایز

 9 1.000519827 ه ی ان انباشته به سرمایز ی ابیارز

 رتبه  درجه رابطه خاکستری  شاخص ثانویه  شاخص سطح 

 3 1.03366648 ه سود خالص یحاش سودآوری 

 5 1.027628841 سود خالص  به یاتیعملسود 

 4 1.029653529 بازده حقوق صاحبان سهام 
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Aʹ    وBʹ  ک  ی  یاول، دوم، سوم و پنجم سطح اول تنها دارا  یورود  یرها یباشند. هر متغ ی سطح دوم م  یرهایمربوط به وزن متغ   یهاسی ماتر
سطح اول    یر چهارم ورودیاست. متغ   شدهگرفتهدر نظر    1ها  ن شاخص یا  یه برای ر ثانوین وزن هر متغ یباشد. بنابرای ه میشاخص ثانو
  ی رهاین متغ یباشد. از بیم  2/1ر  ین وزن هر متغ یشود. بنابرایثابت( م  ییراان خالص به دای و ز  یی ان انباشته به دارای ر )زیشامل دو متغ 

اند درجه رابطه  به سود خالص و بازده حقوق صاحبان سهام توانسته   یاتیه سود خالص، سود عملیر حاش یه تنها سه متغ یثانو  یخروج
ن یک از ایوزن هر    رونیازات شرکت است.  یت فعالیها با وضع نسبتدهنده رابطه آن  را به دست آوردند که نشان  1شتر از  یب  یخاکستر

 است.  شدهگرفتهدر نظر  3/1ها نسبت

 

 ی مثبت و منف   ی ها ها با شاخص شرکت   ی ی محاسبه کارا   - 4-2

، 95،  94  یهاباشند. در سالی ورشکسته م  93ها در سال  شرکت  95%دهد  ی نشان م  5جدول  ورشکسته در    یهاشرکت  ییج کاراینتا
 است. 95%و   95%، 95%،  90%ب یها به ترت ن شرکتیا یبرا یورشکستگ ینیبش ی، درصد پ97و  96

ا از تحلیدر  پوششین مدل  امتداده   یل  اگر  کارایها  م  1برابر    ییاز  کارا  آن شرکت  امتی باشد  از    یازهایباشد.  م  1کمتر  ن  یدهد ای نشان 
توان ی گردد که میم  یا چند واحد کارا معرف یک  یها  داده   یل پوشش یهر واحد ناکارا در تحل  ی ناکارا هستند. برا  یابی تحت ارز  یواحدها

عنوان تواند به یم  یموردبررس   یهال )ثتوسا( در سالیعمران اردب  یگذارهیبهبود عملکرد بهره برد. شرکت سرما  یالگو برا  عنوانبه   هاآناز  
 ورشکسته مطرح شود. یهان گروه شرکتیا یالگو برا

 تر شده است.ها نامطلوبت شرکتیافت وضع ی توان دریم  97 یال 93 یهاواحدها در طول سال  یازهاین امتیانگیرات مییبا مشاهده تغ 

  93شرکت در سال  8است.  مشاهدهقابل   6جدول  در   ( 14مدل ) بر اساس   97تا  93 یهاسال یورشکسته در ط ر یغ یهاشرکت اییکار
  ب یبه ترت کارا،    یهاعنوان شرکتها به عملکرد شرکت  درست  ینیبش ی، درصد پ97و    96،  95،  94  یها(. در سال20%اند )کارا بوده 

بلکه    اندده نبودهانیتنها زنه   یموردبررس   یهاها در طول سال دسته از شرکتن  یا  نکهیباوجودابوده است.    %15،  %27،  %5/20،%25
، 32  بیبه ترت   97و    96،  95،  94،  93  یهاسال  یدهد که در طین پژوهش نشان میج ایاند، اما نتام نمودهیو تقس  ییز شناسایسود ن

ان ی ک عامل )نسبت زیدر قانون تجارت تنها    یورشکستگ  نییتع   ینکه مبنایل ایناکارا هستند. به دل   هایاز شرکت  34و    32،  29،  30
ها شرکت  یین کاراییتع   یبرا  ی در سطح اصل  یخروج  1و    یورود  5، از  ین مدل دوسطحیدر ا   یباشد ولیه شرکت( میانباشته به سرما

 یی ن کارایانگ یبا مشاهده م  یطورکلبه  ت شرکت داشت.یاز وضع   یبهتر  یابی توان ارزیشتر، میب  یرهایل وجود متغ یاست. به دل   شدهاستفاده
گروه ورشکسته دارند.   یهااز شرکت  یر ورشکسته عملکرد بهتریگروه غ  یهاافت شرکتی توان دریم  یموردبررس   یهاها در سالشرکت

ناکارا    یهاکتاند. شررا کسب نموده  ییاز کارایسال، امت  4شرکت در    2ها کارا هستند و  تمام سال  یشرکت در ط  4که تعداد  یطوربه 
ورشکسته متعلق  یهادر شرکت ییکارا ساله 5ن ی انگین می کمتر  ند.ینما یبهبود عملکرد خود، الگوبردار یها بران شرکتیتوانند از ایم

کارخانه  شرکت  )ی آزما  یصنعت  یهابه  شرکت0.08073ش  در  و  ورشکسته  یغ  یها(  ک   متعلقر  جنوب  کاوه  فولاد  شرکت  ش  ی به 
ن آمار یا کهیدرحال( 10%)است  0.5شرکت، بالاتر از  2 ساله 5 یین کارای انگی ورشکسته م یهادر گروه شرکت ( است. 0.09309)

  یی کاراازات  ی( بودن امتی ا کاهشیش  یروند )افزا  ین با بررس ی همچن  (.50%باشد )یشرکت م  20ر ورشکسته  یگروه غ  ی هاشرکت  یبرا
 دارد. یا نزولی یر صعود ی شرکت، س   یافت عملکرد مالی توان دریسال م 5 یهر شرکت در ط

 

 A= 
[  
   
   
   
  
 
1 0
0 1

0 0 0
0 0 0

0 0
0
0

0
0

1 0 0
0
0

1
0

0
1
]  
   
   
   
  
 

،  B= [1]. 

 
A'=

[  
   
   
   
  
 1 0 0   0 0 0

0 1 0   0 0 0
0 0 1   0 0 0

0 0 0   1.2 1.2 0
0 0 0   0 0 1

]  
   
   
   
  
 

, 

B'=[1.3 1.3 1.3]. 
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 . 1396  ی ال   1393 ی ها سال   ی ورشکسته ط   ی هاشرکت کارا    - 5جدول 
Table 5- Efficiency of bankrupt companies during the years 1393 to 1396. 

 

 .1396 ی ال   1393 ی ها سال   ی ورشکسته ط   ی ها شرکت   یی کارا   - 6جدول 
Table 6- Efficiency of bankrupt companies during the years 1393 to 1396. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ساله  5واریانس   ساله   5میانگین   1397 1396 1395 1394 1393 نماد شرکت 

 0.013692 0.33651 0.41064 0.45638 0.45638 0.38679 0.25 ر یپتا

 0.000813 0.091254 0.10533 0.09367 0.09367 0.10636 0.10953 پلاست 

 0.027957 0.114872 0.41143 0.04724 0.04724 0.01464 0.07267 تپکو

 0.059108 0.232516 0.11481 0.05194 0.05194 0.12332 0.65423 تمحرکه 

 0.095379 0.4368 0.12749 0.14821 0.14821 0.85582 0.60034 چکارم 

 0.026799 0.260588 0.10238 0.1792 0.1792 0.28553 0.52898 حفارس 

 0.000432 0.106888 0.10641 0.11497 0.11497 0.13745 0.0879 خاور 

 0.008744 0.225556 0.24614 0.23755 0.23755 0.35355 0.0946 خپارس 

 0.007164 0.184996 0.28271 0.21442 0.21442 0.20593 0.16945 خصدرا

 0.022511 0.29772 0.28601 0.44124 0.44124 0.23057 0.44246 خکاوه 

 0 1 1 1 1 1 1 ثتوسا 

 0.004056 0.08281 0.09315 0.06013 0.06013 0.03098 0.18858 سفارود 

 0.005619 0.180636 0.29567 0.12404 0.14262 0.14262 0.21725 ی سفاس

 0.029175 0.214708 0.069 0.17225 0.49239 0.49239 0.24917 شسم

 0.0059 0.175942 0.1665 0.15054 0.179 0.179 0.29755 رایفب

 0.00845 0.358286 0.37591 0.22953 0.46095 0.46095 0.4188 قنقش 

 0.007158 0.105832 0.07547 0.05009 0.0359 0.0359 0.24525 تا یکا

 0.066891 0.624672 0.33212 0.56395 0.74998 0.74998 0.47731 کساپا 

 0.000669 0.086658 0.05513 0.09669 0.12098 0.12098 0.09291 کهرام 

 0.00212 0.080734 0.12393 0.10519 0.07241 0.07241 0.09682 لازما 

  94 95 95 95 95 95 درست  ینیبشیدرصد پ

  6 5 5 5 5 5 نادرست  ینیبشیدرصد پ

  0.2599 0.23901 0.22686 0.29926 0.29926 0.31469 ن یانگ یم

   0.147 0.14938 0.19247 0.19247 0.24721 انه یم

   1 1 1 1 1 ممیماکس

   0.05513 0.04724 0.01464 0.01464 0.07267 مم ینیم

   0.04654 0.05379 0.08056 0.08056 0.05912 انس یوار

  5میانگین   1397 1396 1395 1394 1393 نماد شرکت 
 ساله 

  5واریانس  
 ساله 

 0.02301 0.93216 0.66081 1 1 1 1 بترانس 

 0.110806 0.405188 0.26919 0.26676 0.23017 0.25982 1 پسهند

 0.055614 0.610832 0.34921 0.49625 0.91874 0.49709 0.79287 پکرمان 

 0 1 1 1 1 1 1 پلوله 

 0.007824 0.380334 0.34599 0.24443 0.45339 0.40077 0.45709 تابا 

 0.06601 0.645724 1 0.64042 0.74941 0.30692 0.53187 ختراک

 0 1 1 1 1 1 1 ختور

 0.0779 0.271528 0.17793 0.14149 0.11766 0.15125 0.76931 خچرخش 

 0.032339 0.822696 0.5999 0.82158 0.99961 1 0.69239 خکار 

 0.062049 0.792138 0.45275 0.60618 1 1 0.90176 دجابر 

 0.009861 0.412344 0.41171 0.53436 0.38009 0.46663 0.26893 ی دحاو
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 ادامه.   - 6جدول 

Table 6- Continued. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 گیری نتیجه   - 5

ل  یکرد تحلی شد و با رو یآورجمع   یت و سودآوری، فعالیگذارهی، سرماینگیها از پنج گروه نقدشرکت  یمال  یهاق، نسبت ین تحق یدر ا
 ی سپس مدل دوسطح .شد یبندها رتبه شرکت یت مالیموثر در وضع  یمال یهاابرکارا نسبت  یهاداده  یل پوششیو تحل  یرابطه خاکستر

  5میانگین   1397 1396 1395 1394 1393 نماد شرکت 
 ساله 

  5واریانس  
 ساله 

 0.109213 0.77392 0.27123 0.59837 1 1 1 دسینا

 0.009994 0.27143 0.41557 0.331 0.1733 0.20366 0.23362 سرود 

 0.005875 0.148672 0.08795 0.13833 0.12928 0.10661 0.28119 ی سصوف

 0 1 1 1 1 1 1 سفانو 

 0.004752 0.563474 0.64685 0.50976 0.50786 0.52287 0.63003 ی شرنگ 

 0.03007 0.269288 0.44985 0.2294 0.09378 0.12136 0.45205 شسینا

 0.010989 0.401992 0.3258 0.4093 0.27933 0.44926 0.54627 غالبر 

 0.041292 0.534422 0.33814 0.64753 0.55244 0.33099 0.80301 غشوکو 

 0 1 1 1 1 1 1 غصینو

 0.033923 0.457308 0.52133 0.66106 0.5592 0.19708 0.34787 فخوز 

 0.003024 0.331756 0.26715 0.40035 0.28571 0.34253 0.36304 فنورد

 0.089991 0.48234 1 0.48669 0.33227 0.28447 0.30827 فولاد 

 0.026716 0.323278 0.34287 0.29475 0.21877 0.59013 0.16987 فولاژ

 0.041767 0.549206 0.42109 0.85128 0.66695 0.36465 0.44206 قصفها 

 0.001137 0.093088 0.11535 0.09416 0.03588 0.09986 0.12019 کاوه 

 0.049627 0.625872 0.51953 0.41214 1 0.60531 0.59238 کپارس 

 0.016148 0.443246 0.28317 0.44681 0.45481 0.39673 0.63471 کپشیر

 0.003851 0.129836 0.10603 0.0888 0.10009 0.1147 0.23956 کترام

 0.091097 0.807968 0.72946 1 1 1 0.31038 ی کراز

 0.014827 0.56592 0.42406 0.56621 0.75083 0.58927 0.49923 کساوه 

 0.062339 0.810614 0.53756 1 1 0.97852 0.53699 کسرا

 0.011358 0.209614 0.39795 0.16135 0.13966 0.16275 0.18636 کطبس

 0.013351 0.580562 0.6492 0.56335 0.57108 0.4056 0.71358 کفرا 

 0.010139 0.365356 0.31017 0.40118 0.36879 0.23899 0.50765 کلوند

 0.009444 0.169894 0.07999 0.20002 0.11497 0.12929 0.3252 کیسون

 0.006895 0.334022 0.30824 0.34403 0.28976 0.25668 0.4714 لخزر 

 0.020092 0.763642 0.99993 0.6659 0.68481 0.67468 0.79289 لسرما 

 0.010497 0.477952 0.30801 0.45921 0.56439 0.52362 0.53453 مرقام 

 0.13235 0.837304 0.18652 1 1 1 1 همراه

  یبیندرصد پیش
 درست 

20 25 27.5 20 15 21.5  

  یبینپیشدرصد 
 نادرست 

80 75 72.5 80 85 78.5  

  0.53987 0.48276 0.54281 0.56808 0.51930 0.58641 میانگین 

   0.41364 0.50301 0.55582 0.42743 0.53576 میانه 

   1 1 1 1 1 ماکسیمم

 

   0.0888 0.0888 0.03588 0.9986 0.12019 مینیمم 

   0.08731 0.08731 0.12194 0.11040 0.078866 واریانس 
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و   یورود  یهاکه شاخص   یشنهاد یم و با استفاده از مدل پیاتوسعه داده  یمه منف یمه مثبت و نین  یهاشاخص   یها را براداده   یل پوششیتحل
ثانو ی را در دو سطح اول  یخروج نتا  یها شرکت  ییکند، کارایم  یبنده طبقهی ه و  ن ی شتریب  ینسبت مال  9داد    ج نشان ینمونه محاسبه شد. 

محاسبه شوند.  یم  یبندسطح اول طبقه   ی گروه خروج  1سطح اول و    یگروه ورود  5ها در  ن نسبتیرا با عملکرد شرکت دارند که ا  یهمبستگ
پیشنهادی در طول دوره  کارایی شرکت از مدل  با استفاده  مالی شرکتساله نشان می  5های  که وضعیت  با  های  دهد    و   94%ورشکسته 

 . است  شدهینیبشیپ یدرستبه  22.5%سته با های ورشکشرکت

 سپاسگزاری 

 شک نقطه نظرات ارزشمندشان در بهبود کیفیت مقاله نقش دارند. بینویسندگان مقاله مراتب قدردانی خود را از داوران محترم اعلام می
 بسزایی داشته است. 
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