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 نشریـه علمـی

 دانش مالی تحليل اوراق بهادار

 1400 زمستان( / 52)پياپی  4/ شماره  14وره د

 48تا  37صفحه 

 

شده های پذیرفتهشرکت بینی نقدینگیرویکرد هوش مصنوعی انقباضی لاسو در پیش

 بورس اوراق بهادار تهران

 
 

 

 07/06/1400تاریخ پذیرش:  12/11/1399تاریخ دریافت: 

 1 حامد رجب زاده

 2جمادوردی گرگانلی دوجی

 3آرش نادریان

 4مجید اشرفی

 

 

 
  چكیده

دهندگان نیز باشند و وامدارای جریان وجوه نقد داخلی خوبی هستند کمتر به تأمین مالی خارجی متکی میهایی که شرکت

دهند. هدف این پژوهش تحلیل عوامل مؤثر بر نقدینگی راحتی اعتبار میها به دلیل نقدینگی خوبی که دارند بهبه این شرکت

باشد. بدین کت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میبا رویکرد هوش مصنوعی و همچنین پیش بینی نقدینگی شر

های پژوهش استفاده شد. در این جهت آزمون فرضیه 1397الی  1390سال از  8شرکت طی  138منظور از اطلاعات مالی 

مستقل اولیه در  پژوهش نسبت وجه نقد عملیاتی شرکت به عنوان متغیر وابسته) نقدینگی( و معیارهای مالی به عنوان متغیر

ها، کیوتوبین، نسبت سرمایه در گردش، حاشیه سود عملیاتی و سود نظر گرفته شد. نتایج تحقیق نشان داد که بازده دارایی

تقسیمی از بین سایر معیارهای مالی بیشترین تاثیر را بر نقدینگی شرکت با رویکرد متغیر گزینی ریلف دارد و همچنین رویکرد 

 .های بورس اوراق بهادار تهران داردبینی نقدینگی شرکتتوانایی بالایی در پیش هوش مصنوعی لاسو 
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 مقدمه -1

ای ها و متنوع شدن ساختار سرمایهگسترش روزافزون شرکت

های مالی کلان و خرد طرف وبه وجود آمدن بحرانها ازیکآن

گذاران و ذینفعان به دنبال از طرف دیگر سبب شده تا سرمایه

ایجاد پوشش و سپری برای در امان ماندن از این مخاطرات 

ال ابزارها و ها به دنبباشند، همین موضوع سبب شده تا آن

بینی ها را در آینده پیشهایی بروند که مخاطرات شرکتمدل

های مذکور را مورد ارزیابی کند و همچنین توان مالی شرکت

(. نگهداری سطح مطلوب وجه 1399قرار دهد )مصلی و مقدم، 

های سررسید شده و استفاده از نقد برای پرداخت بدهی

ای از گذاری که نشانههای ناگهانی مناسب جهت سرمایهفرصت

باشد و دسترسی به مواد اولیه پذیری واحد تجاری میانعطاف

موقع جوابگوی تقاضای که شرکت بتواند بهطوریبرای تولید به

باشد، زیاد بودن مشتریان باشد دال بر اهمیت وجوه نقد می

میزان جریان نقدی آزاد برخلاف اهرم مالی، عامل مشوق در 

فرصت طلبانة مدیران است. نقدینگی به معنای انجام رفتارهای 

ها به وجوه نقدی ها یا داراییگذاریسرعت تبدیل سرمایه

مدت در اختیار شرکت قرار خواهد گرفت باشد که در کوتاهمی

و وجه نقدی که شرکت به آن نیاز خواهد داشت. ریسک 

ها هایی است که سازمانترین ریسکنقدینگی، یکی از متداول

منظور رو هستند و مدیریت صحیح نقدینگی بهروبه با آن

گذاری، استفاده از های سرمایهجلوگیری از هدر رفتن فرصت

گذاری و اعطای تسهیلات مقادیر نقدینگی مازاد برای سرمایه

منظور کسب بازده بیشتر، آمادگی برای رویارویی با جدید به

ی و شرایط بحرانی و کسری منابع نقد، ضروری است )سجاد

(. جریان وجه نقد از منابع مهم و حیاتی در هر 1392همکاران، 

واحد اقتصادی است و ایجاد توازن بین وجوه نقد در دسترس و 

ترین عامل سلامت اقتصادی هر واحد نیازهای شرکت مهم

تجاری است. وجه نقد از طریق عملیات عادی و سایر منابع 

برای اجرای عملیات، شود و تأمین مالی به واحد تجاری وارد می

ها و توسعه واحد تجاری به پرداخت سود، بازپرداخت بدهی

رسد. به دلیل تاثیر بسزای جریانات نقدی در موفقیت مصرف می

ویژه ها، مدیران از جریان وجه نقد بهواحدهای تجاری و بقای آن

های جدید مالی استفاده جریان نقد عملیاتی در تحلیل

جریانات نقدی به منزلة یکی از اجزای کنند؛ به عبارتی، می

گیرد. ریزی مالی موردتوجه خاص آنان قرار میلاینفک برنامه

این امر چنان اهمیتی دارد که جریان نقدی در واحدهای 

توان به جریان گردش خون در بدن تشبیه کرد. اقتصادی را می

گذاران و اعتباردهندگان برای اتخاذ از سوی دیگر، سرمایه

ت مدیریتی خود به جریانات نقدی واحد اقتصادی تصمیما

سازمانی اطلاعات مربوط به مند هستند وازدید برونعلاقه

های نقدی عملیاتی مبنای ویژه جریانهای نقدی بهجریان

نفع برای های ذیگیری اقتصادی گروهمناسبی برای تصمیم

 ی(. مقاله1393آورد )جبارزاده و همکاران، سازمان فراهم می

باشد. ی پژوهش میحاضر شـامل مقدمه، مبانی نظری و پیشینه

در ادامه روش پژوهش، الگو و متغیرهای پژوهش، توضیح داده 

ها بیان و شوند. در بخـش آخر نتـایج آزمـون فرضیهمی

 بندی از مباحـث ارائه خواهد شد.درنهایت نیز جمع

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

احدهای اقتصادی بسیار بااهمیت است. جریان وجوه نقد برای و

هایی که دارای جریان وجوه نقد داخلی خوبی درواقع شرکت

باشند و در ضمن هستند کمتر به تأمین مالی خارجی متکی می

ها به دلیل نقدینگی خوبی که دهندگان نیز به این شرکتوام

تر ها سریعدهند؛ بنابراین این شرکتراحتی اعتبار میدارند به

گذاری موردنظر های سرمایهز سایر رقیبان، قادر به اجرای پروژها

تری که هر چه شرکت از اندازه کوچکهستند، درصورتی

برخوردار باشد، بازارهای سرمایه و مؤسسات اعتباردهنده، وام و 

تبع آن دسترسی کمتر اعتبار کمتری برای آن قائل هستند و به

تر به بازارهای دازه بزرگهای با انو محدودتری نسبت به شرکت

سرمایه و وجوه خارجی خواهند داشت و حتی مؤسسات 

کنند. در این حالت ها مقرر میاعتباری بهره بالاتری را برای آن

ها به دلیل کمبود نقدینگی از ممکن است شرکت

، 1های موردنظر خودداری کنند )اون و هوانگگذاریسرمایه

نقد معمولاً وجوه نقد حاصل از (. در صورت جریان وجوه 2008

های های عملیاتی، بیانگر توانایی شرکت در ایجاد جریانفعالیت

 نقدی است.

( معتقدند وجوه نقد عملیاتی 2004و همکاران ) 2کیمل

گذاری شده تا های ثابت جدیدی سرمایهتنها باید در دارایینه

های عملیاتی خود را حفظ شرکت بتواند سطح جاری فعالیت

منظور رضایت نماید، بلکه بخشی از این وجوه نیز باید به

ها توزیع گردد. سهامداران تحت عنوان سود سهام بین آن

های رو، لازم است در کنار وجوه نقد حاصل از فعالیتازاین

های نقد آزاد نیز محاسبه و ارزیابی گردد. عملیاتی، جریان

( کارکرد الگوی مدیریت دارایی ـ 1398بهرامیان و همکاران )

بدهی بر درک ارتباط بین ریسک و بازده با نقدینگی را ارائه 

نقدینگی اثر منفی و های پژوهش نشان داد که دادند. یافته

داری بر بازده دارد. همچنین، ریسک نقدینگی شرکت و معنی
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ریسک نقدینگی بازار با بازده مبتنی بر دارایی ـ بدهی ارتباط 

( به بررسی تاثیر 1396داری دارند. زلقی و فیروزآبادتپه )معنی

بینی عملکرد مالی و نقدینگی برآوردهای حسابداری بر پیش

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. تههای پذیرفشرکت

ها حاکی از این است که های حاصل از نتایج آزمون فرضیهیافته

بینی نقدینگی )نسبت برآوردهای حسابداری دارای توان پیش

بینی سرمایه در گردش آنی و جاری( بوده؛ اما فاقد توان پیش

بینی است. همچنین برآوردهای حسابداری از توانایی پیش

ها، بازده فروش( برخوردار است. عملکرد مالی )بازده دارایی

( به بررسی ارتباط بین بازده 1393احمدی و همکاران )

ها و بازده سهام با مدیریت نقدینگی پرداختند. نتایج دارایی

ها و مدیریت تحقیق حاکی از این است که بین بازده دارایی

بطه معناداری وجود های بزرگ و کوچک رانقدینگی در شرکت

دارد و همچنین بین بازده سهام و مدیریت نقدینگی در 

داری وجود دارد. مشکی های بزرگ و کوچک رابطه معنیشرکت

( نشان دادند که تغییرات بازده سهام بر 1392دوست )و امام

هاتاثیر دارد. الحسن و وجه نقد نگهداری شده توسط شرکت

ررسی تأثیر نقدینگی سهام بر ای به ب( در مقاله2020) 3ناکا

پردازند. ازآنجاکه های آتی در بازارهای نوظهور میگذاریسرمایه

ها نتایجی نقدینگی سهام عامل مهمی در هزینه سهام است، آن

های آتی و گذاریمبنی بر وجود رابطه مستقیمی بین سرمایه

زنیم که این رابطه نقدینگی سهام به دست آوردند. ما حدس می

دلیل دسترسی محدود به سرمایه خارجی و در بازارهای به 

یافته اقتصادی به دلیل عدم توانایی در تجهیز تر توسعهضعیف

ها شواهد های اقتصادی محدودتر است. آنسرمایه، در بنگاه

ها حاکی از آن است که یابند و یافتهمحکمی را از این رابطه می

و میزان توسعه بازار های مالی این رابطه تحت تأثیر محدودیت

ای تحت عنوان ( مقاله2020) 4مالی است. دیاز و اسکریبان

ارائه  "گیری ابعاد چندوجهی نقدینگی در بازارهای مالیاندازه"

گیری های اندازهدادند. در این مقاله یک بررسی کامل از روش

گیری نقدینگی، نقدینگی که در ادبیات تجربی برای اندازه

شده است. ادبیات مربوط به نقدینگی رائهشده، ااستفاده

های گیری و شاخصهای اندازهای از روشمجموعه گسترده

شده را برای سنجش خصوصیات و ابعاد نقدینگی از قبل تعیین

( 2019) 5دهد. راسموسن و تورمنمختلف نقدینگی ارائه می

عنوان یک استراتژی مدل ارزش ترمینال جریان نقدی به

دهد که را موردبررسی قرار دادند. نتایج نشان می گذاریسرمایه

دهنده یک جایگزین بهتر برای کاررفته نشانهای بهاستراتژی

سلکاک و عامل ارزش کمی سنتی فاما و فرنچ است. آکبن

( به تحقیقی با عنوان تعیین عوامل مؤثر 2017) 6ایلمازآلتیوک

ها نشان آنبر سطح نگهداشت وجه نقد، پرداختند. نتایج تحقیق 

ای تأثیر منفی داد که اهرم مالی، اندازه شرکت و مخارج سرمایه

و معناداری بر سطح نگهداشت وجه نقد دارد و سودآوری تأثیر 

و همکاران  7مثبتی بر سطح نگهداشت وجه نقد دارد. مارتینز

( نیز نشان دادند زمانی که وجه نقد شرکت در سطح 2013)

شود و هرگونه ت حداکثر میبهینه نگهداری شود ارزش شرک

انحراف مثبت و منفی از وجه نقد بر ارزش کل شرکت تأثیرگذار 

( 2009) 8دهد. اولر و پیکونیاست و ارزش شرکت را کاهش می

ها به بررسی این موضوع پرداختند که آیا عملکرد آینده شرکت

ها تحت تأثیر انحراف از مانده وجه نقد بهینه و نرخ بازده آتی آن

ها که در فاصله زمانی بین گیرد یا خیر؟ نتایج آنر میقرا

دهد که نرخ به دست آمد، نشان می 2006تا  1989های سال

های عملیاتی آینده و نرخ بازده سهام یک سال آتی بازده دارایی

ها در هنگام انحراف از وجه نقد بهینه برآوردی، هم این شرکت

کنند و گهداری میازحد نهایی که وجه نقد بیشبرای شرکت

هایی که وجه نقد کمتر از حد بهینه نگهداری هم برای شرکت

کند )رابطه معکوس دارد(. کنند، شروع به کاهش میمی

( در تحقیق خود نشان دادند که 2003) 9میکلسرون و پارچ

هایی که سطح بیشتری از وجه نقد را نگهداری شرکت

دهند. آنان بر می نمایند، عملکرد بهتری نیز از خود نشانمی

ها وجود ندارد این باورند که سطح بهینه وجه نقد برای شرکت

ها با افزایش در سطح نگهداشت وجه نقد، و عملکرد شرکت

یابد. با توجه به مبانی نظری و با در نظر داشتن افزایش می

های موضوع و متغیرهای پژوهش با ساختار زیر به تحلیل فرضیه

 د:شوپژوهش پرداخته می
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 ها. روند اجرای الگوریتم1شكل 

 

 پژوهشفرضیه 

نقدینگی شرکت یکی از شاخص های با اهمیت جهت تصمیمات 

سرمایه گذاران و بستانکاران شرکت ها می باشد، لذا با توجه به 

اهمیت وجه نقد و همچنین ویژگی های هوش مصنوعی روش 

لاسو که براساس تکنیک آموزش و تست جهت ارزیابی دقیق 

ن شده تر قدرت پیش بینی آینده استوار است،فرضیه  زیر تدوی

 است:

الگوریتم هوش مصنوعی لاسو توانایی پیش بینی وجه نقد 

عملیاتی آتی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

 تهران با استفاده از معیار های مالی رادارد.

 

 شناسی پژوهشروش

 جامعه و نمونه آماری پژوهش

پژوهش حاضر کاربردی است و در آن از طرح شبه تجربی و 

شده است. جامعه آماری این د پس رویدادی استفادهرویکر

شده در بورس اوراق های پذیرفتهتحقیق شامل کلیه شرکت

باشد. نمونه آماری عبارت است از تعداد بهادار تهران می

های اصلی کننده ویژگیمحدودی از آحاد جامعه آماری که بیان

ک که نمونه آماری یجامعه باشد. در این تحقیق برای این

نماینده مناسب از جامعه آماری موردنظر باشد، از روش حذف 

معیار زیر  3شده است. برای این منظور سیستماتیک استفاده

که شرکتی کلیه معیارها را احراز شده و درصورتیدر نظر گرفته

شده و مابقی حذف عنوان نمونه تحقیق انتخابکرده باشد به

 شوند.می

قابلیت مقایسه سال مالی شرکت به لحاظ افزایش  •

اسفند بوده و شرکت طی بازه زمانی  29منتهی به 

سال مالی و نوع فعالیت خود را تغییر  1397تا  1390

 نداده باشد

های ای که شرکتبه لحاظ ساختار گزارشگری جداگانه •

ها ها و بیمهگری مالی )لیزینگگذاری و واسطهسرمایه

سات مالی( دارند از نمونه ها و مؤسها و بانکو هلدینگ

 شوند.حذف می

در  1397تا  1390ها در بازه زمانی اطلاعات مالی آن •

 دسترس باشد.

سال  8شرکت طی مدت  138با توجه به شرایط فوق تعداد 

 شده است.پژوهش انتخابجهت آزمون فرضیه

 

 های تحقیقمتغیر

 متغیر های مستقل اولیه پژوهش به شرح زیر است:

بدهی جاری: این متغیر از حاصل تقسیم نسبت  •

آمده دستهای شرکت بهکل داراییهای جاری بهبدهی

 است.

نسبت بدهی بلندمدت: این متغیر از حاصل تقسیم  •

های شرکت کل داراییهای بلندمدت بهبدهی

 آمده است.دستبه

نسبت حساب دریافتنی: این متغیر از حاصل تقسیم  •

آمده دستهای شرکت بهیکل دارایحساب دریافتنی به

 است.

نسبت دارایی ثابت: این متغیر از حاصل تقسیم دارایی  •

 آمده است.دستهای شرکت بهکل داراییهای ثابت به

نسبت موجودی کالا: این متغیر از حاصل تقسیم  •

آمده دستهای شرکت بهکل داراییموجودی کالا به

 است.

 

 

 مسئله طرح 

 

 داده آوری جمع 

 
 اولیه بررسی

 داده مجموعه

 

 متغیرها انتخاب 

 

 

 و آموزشی های داده به هاداده تقسیم
 Fold-10 روش از استفاده با ارزیابی

Cross-Validation 

 
 (ارزیابی و آموزش فرآیند) اجرای

 پژوهش های الگوریتم
 نتایج تفسیر 
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های نسبت سرمایه در گردش: حاصل تقسیم دارایی •

های جاری، نسبت سرمایه در گردش جاری بر بدهی

 خواهد بود.

نسبت سود عملیاتی: حاصل تقسیم سود عملیاتی به  •

 فروش، نسبت سود عملیاتی به فروش خواهد بود.

نسبت سود تقسیمی: حاصل تقسیم سود تقسیمی به  •

 دارایی، نسبت سود تقسیمی بر دارایی خواهد بود.

حاصل تقسیم سود خالص بازده حقوق صاحبان سهام:  •

به حقوق صاحبان سهام، بازده حقوق صاحبان سهام 

 خواهد بود.

ها، کل دارایینسبت فروش: حاصل تقسیم فروش به •

 کل دارایی خواهد بود.نسبت فروش به

های جاری نسبت دارایی جاری: حاصل تقسیم دارایی •

 ها، نسبت دارایی جاری خواهد بود.کل داراییبه

سود هر سهم: حاصل تقسیم قیمت نسبت قیمت به  •

سهام در پایان سال بر سود هر سهم، نسبت قیمت به 

 سود هر سهم خواهد بود.

ها: حاصل تقسیم فروش بر کل نسبت گردش دارایی •

 ها خواهد بود.ها، نسبت گردش  داراییدارایی

های جاری نسبت آنی: نسبت آنی از تقسیم دارایی •

به دست  جاری هایبدهیها بر منهای موجودی

 آید.می

نسبت کیوتوبین: ازحاصل جمع ارزش بازار شرکت و  •

ها به دست بر کل داراییارزش دفتری بدهی تقسیم

 می آید.

ها کل داراییها بهبدهیاهرم مالی: از تقسیم کل  •

 شود.حاصل می

رشد فروش: ازتفاوت فروش سال جاری و سال قبل  •

 آید.بر فروش سال قبل به دست میتقسیم

کل بازده دارایی: حاصل تقسیم سود خالص به •

 ها، بازده دارایی خواهد بود.دارایی

بازده فروش: حاصل تقسیم سود خالص به فروش، بازده  •

 فروش خواهد بود.

زده سهام: برای محاسبه بازده سهام روش زیر استفاده با •

 گردیده است.

 
 

ریسک سیستماتیک: بتا شدت تغییرات بازده سهم  •

ویرای محاسبه  موردنظر نسبت به بازده بازارمی باشد

 شده است.آن از فرمول زیر استفاده

 

𝐵𝑒𝑡𝑎 =
𝑐𝑜𝑣 (بازدهی سهام,  بازدهی بازار

𝑣𝑎𝑟 (بازدهی بازار)
 

 

های شرکت اندازه اندازه شرکت: لگاریتم مجموع دارایی •

 شرکت است.

 

 متغیر وابسته پژوهش

عنوان معیار نسبت وجه نقد عملیاتی: این متغیر به •

نقدینگی شرکت از حاصل تقسیم خالص وجه نقد 

عنوان متغیر وابسته ها بهکل داراییعملیاتی شرکت به

 شده است.در نظر گرفته

 

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

های تمایل به مرکزیت ها شامل اندازهنتایج تحلیل توصیفی داده

گی متغیرهای پژوهش است. میانه و میانگین و پراکند

ترین معیار تمایل به مرکز بودن است. میانه مقدار عددی متداول

مثال، عنواندهد. بهواقع در وسط مجموعه داده را نشان می

است. انحراف  60/0و میانه آن  59/0میانگین اهرم مالی 

ن های پراکندگی، نشاعنوان یکی از شاخصاستاندارد، به

 دهد که میانگین داده چقدر از مقدار متوسط فاصله دارد.می

 

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1دول ج
 چولگی كشیدگی انحراف معیار حداقل حداكثر میانه میانگین متغیر

 0٫543 1٫622 0٫128 -0٫460 0٫642 0٫097 0٫114 نسبت وجه نقد عملیاتی
 0٫6017 3٫497 0٫213 0٫061 2٫077 0٫607 0٫599 اهرم مالی

 0٫197 0٫179 0٫193 0٫055 1٫369 0٫528 0٫523 نسبت بدهی جاری
 0٫655 2٫922 0٫898 -2٫825 5٫942 0٫552 0٫628 ریسک سیستماتیک

 4٫614 40٫348 0٫096 0 1٫371 0٫044 0٫075 نسبت بدهی بلندمدت

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
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 چولگی كشیدگی انحراف معیار حداقل حداكثر میانه میانگین متغیر
 -0٫615 -0٫393 0٫192 0٫065 0٫975 0٫700 0٫666 نسبت دارایی جاری

 4٫957 37٫180 1٫099 0٫209 13٫150 1٫282 1٫512 نسبت سرمایه در گردش
 0٫634 1٫086 1٫442 10٫166 19٫313 13٫979 14٫102 اندازه شرکت
 5٫675 50٫172 0٫808 0٫084 10٫433 0٫839 0٫977 نسبت آنی

 2٫353 9٫5628 0٫557 0٫0551 5٫144 0٫766 0٫906 نسبت فروش
 0٫678 -0٫001 0٫176 0 0٫927 0٫259 0٫285 نسبت حساب دریافتی

 1٫043 0٫637 0٫178 0٫012 0٫932 0٫213 0٫256 نسبت دارایی ثابت
 -3٫365 33٫890 0٫240 -2٫796 0٫971 0٫135 0٫152 حاشیه سود عملیاتی

 0٫468 1٫7669 0٫134 -0٫404 0٫621 0٫082 0٫100 بازده دارایی
 -27٫646 853٫307 2٫342 -72٫695 9٫486 0٫225 0٫156 بازده حقوق صاحبان سهام

 2٫957 13٫81752 0٫977 -0٫658 8٫594 0٫181 0٫494 بازده سهام
 2٫0910 6٫3581 0٫721 0٫5839 6٫527 1٫442 1٫650 نسبت کیوتوبین

 8٫934 220٫124 5٫771 -53٫217 121٫509 2٫196 2٫636 رشد شرکت
 4٫298 28٫677 0٫007 -0٫002 0٫086 0٫001 0٫0046 نسبت سود تقسیمی

 4٫183 38٫0762 0٫481 -0٫825 6٫555 0٫173 0٫239 رشد فروش
 32٫96 1092٫150 2393٫905 -1425٫4 79360 7٫271 104٫537 نسبت قیمت به سود هر سهم

 0٫858 0٫495 0٫138 0 0٫717 0٫210 0٫231 نسبت موجودی کالا
 -2٫686 42٫396 0٫277 -3٫424 2٫034 0٫101 0٫124 بازده فروش

 

 

 نتایج الگوریتم

 نتایج متغیر گزینی هوش مصنوعی ریلف

حل آماری برای انتخاب ویژگی استفاده این روش از یک راه

کند. این روش یک الگوریتم مبتنی بر وزن دهی به می

های مبتنی بر متغیرهای مستقل است که ایده آن از الگوریتم

 Dشده است. در این روش از میان مجموعه نمونه الهام گرفته

راه سال به هم-نمونه آموزشی )به عبارتی مجموعه شرکت

( است، Nکه درمجموع تعداد متغیرها  Sمجموعه متغیر مستقل 

صورت کند. الگوریتم بهیک زیرمجموعه شرکت انتخاب می

عنوان یک نمونه تصادفی یک مشاهده از این زیرمجموعه را به

های )متغیرهای کند، سپس مبتنی بر ویژگیانتخاب می

رین شکست تترین برخورد و نزدیکمستقل( این نمونه، نزدیک

کند. را بر اساس تابع ارزیابی فاصله اقلیدسی پیدا می

سالی( است که کمترین -ای )شرکتترین برخورد نمونهنزدیک

کلاس با نمونه های همفاصله اقلیدسی را در میان سایر نمونه

کلاس یعنی اگر نمونه انتخابی شده دارد. منظور از همانتخاب

-له اقلیدسی به دنبال شرکتهموارساز سود بود، بر اساس فاص

گردد که همین خصوصیات را داشته باشد و دوما سالی می

سال -متغیرهای مستقل آن ازلحاظ فاصله اقلیدسی به شرکت

سالی -ترین شکست نیز شرکتانتخابی نزدیک باشد. نزدیک

هایی که است که کمترین فاصله اقلیدسی را در میان نمونه

نیستند، دارد. ایده اصلی در این شده همکلاس با نمونه انتخاب

الگوریتم این است که هر چه اختلاف بین اندازه یک ویژگی در 

ترین برخورد کمتر باشد، این شده و نزدیکمشاهده انتخاب

ویژگی بهتر است و بعلاوه یک ویژگی خوب آن است که اختلاف 

 ترین شکست آن بیشتر باشد.بین اندازه آن ویژگی و نزدیک

 

 
 Relief. الگوریتم 2شكل 
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در این الگوریتم هرکدام از متغیرهای مستقل در ابتدا دارای 

هستند که در شروع الگوریتم مقدار آن برابر صفر  Wیک وزن 

ترین ترین برخورد و نزدیکاست. الگوریتم پس از تعیین نزدیک

کند. هر چه مقدار روزرسانی میها را بههای ویژگیشکست، وزن

تواند تر باشد، ویژگی موردنظر، بهتر میاین وزن بزرگ

جدا کند.  هاهای متعلق به یک کلاس را از دیگر شرکتشرکت

های موجود در سال-بعد از تعیین فاصله برای تمام شرکت

( را fها، الگوریتم، ویژگی )متغیرهای مستقلی()مجموعه نمونه

( Thresholdها کمتر یا مساوی با یک حد آستانه )که وزن آن

عنوان زیرمجموعه کند و سایر بهو منفی است را حذف می

قدار حد آستانه توسط کاربر گردند. م(، بازمی𝑇Tویژگی جواب )

صورت اتوماتیک گردد، البته ممکن است که بهتعیین می

ها تعیین شود و یا اینکه با وسیله تابعی از تعداد کل ویژگیبه

های نویزی و برای ویژگی Reliefسعی و خطا تعیین گردد. 

صورت کند و پیچیدگی زمانی آن بههمبسته خوب عمل می

است.  No Sampleشده و های دادهویژگیتابعی خطی از تعداد 

های پیوسته و اسمی هم های با ویژگیاین الگوریتم برای نمونه

های اساسی این الگوریتم یکی از محدودیت کند.خوب کار می

هایی که دارای افزونگی باشند را پیدا این است که ویژگی

که  کندهای غیر بهینه را پیدا میکند و بنابراین، مجموعهنمی

توان با یک جستجوی این مشکل را میدارای افزونگی هستند.

شده توسط های انتخابتعیین جامعیت برای زیرمجموعه

الگوریتم حل کرد. علاوه بر این، مشکل دیگر الگوریتم این است 

کند. این محدودیت نیز با که با مسائل دو کلاسه خوب کار می

لگوریتم جدید مشکل مرتفع شده است، با ا Relief-Fالگوریتم 

شده های آموزشی غیر کامل( نیز حلهای غیر کامل )نمونهداده

 RRelief-Fاست. همچنین نسخه دیگری از این الگوریتم بانام 

شده آوریهای جمعبرای مسائل رگرسیون نیز وجود دارد. داده

برای متغیر نقدینگی شرکت به الگوریتم انتخاب ویژگی 

RRelief-F .داده شدند 

 

-الگوریتم اپراتور انتخاب و انقباض حداقل قدر مطلق 
Lasso 

مشاهده از  Nدر مدل رگرسیون خطی فرض بر این است که 

متغیر پیشگو )یا ویژگی( در اختیار  p( و yنتایج )متغیر پاسخ 

های بینی متغیر پاسخ براساس دادهما قرارگرفته است. پیش

شده )از متغیرهای پیشگو(، هدف اصلی در رگرسیون مشاهده

بینی ممکن است برای خطی است. همچنین عمل پیش

های اند )دادهسازی حضور نداشتههایی که در هنگام مدلداده

به کار گرفته شود. برای حل مسئله توسط  (test data -تست

Lasso10 شود. الگوریتم ابتدا به معرفی مدل آن پرداخته می

Lasso  یک الگوریتم در حوزه رگرسیون خطی است و ضرایب

 آورد.مدل رگرسیون خطی زیر را به دست می

 

0 1 1 2 2
...

p p
y x x x   = + + + +   

 

که در آن 
1 2
, ,...,

p
x x x  متغیرهای مستقل مرتبط با

,متغیر وابسته است.  yیک نمونه و  1,...,
j

j p = 

تعداد متغیرهای  pضرایب مدل رگرسیون هستند، زمانی که 

مستقل را نشان دهد. به این پارامترها گاهی ضرایب مدل 

برای تخمین ضرایب  Lassoگویند. الگوریتم رگرسیونی نیز می

 نماید.مدل رگرسیونی بالا از تابع هدف زیر استفاده می

 
از  Lassoهای آموزشی باشد تعداد نمونه 𝑁که در آن 

سازی مجموع ترکیب دو روش کاهش بعد متغیرها و کمینه

ترتیب با استفاده از اینکند. بهمربعات تغییریافته استفاده می

( روی جمع قدر مطلق ضرایب مدل Penaltyیک تابع جریمه )

های شود. کلیه نمونهرگرسیونی، تعداد پارامترها کنترل می

شده طر قرار دادهصورت سطر به سبه 𝑋آموزشی در ماتریس 

ijxاست. 
ام برای نمونه آموزشیjدهنده مقدار متغیرنشان 

i ام است. در رابطه بالا فرض شده است کهn p  باشد

بیشتر باشد. ها از تعداد متغیرهای مستقل یعنی تعداد نمونه

Lasso است. برای حل این مسئله به  11ریزی محدبیک برنامه

 شود.فرم لاگرانرژ نوشته می

 

 

1در رابطه بالاترم جریمه

p

j

j


=


یا  ترم -1( یک 12 )

تر بیانگر مجموع قدر مطلق مقادیر ضرایب طور سادهبه

شود در مسئله میگونه که مشاهده رگرسیون است. همان

ریزی تابع سعی در کاهش مقدار این حاصل جمع یا برنامه

دیگر سعی در افزایش تعداد صفرها در ضرایب دارد. در عبارتبه
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کننده است، به این معنی که اگر پارامتر تنظیم λ این رابطه

شده مقدارش برابر با صفر باشد، مدل به رگرسیون عادی تبدیل

و همه متغیرها در آن حضور خواهند داشت و اگر مقدار آن 

افزایش یابد تعداد متغیرهای مستقل در مدل کاهش خواهند 

ی در مدل عملاً هیچ متغیر λ برای ∞ یافت؛ بنابراین با انتخاب

وجود ندارد. تعیین مقدار برای این پارامتر معمولاً توسط روش 

شود. مقدار (انجام می Cross) Validationاعتبارسنجی متقابل 

λ باشد. آن چیزی که اهمیت ها میاندازه وزنشدت وابسته بهبه

های انتخابی دارد نقش این پارامتر در تبادل بین تعداد ویژگی

در کنار حل مسئله  Lassoیون است. پس و خطای مدل رگرس

و پیدا کردن ضرایب رگرسیون سعی در کاهش تعداد متغیرهای 

ریزی مستقل نیز دارد. حال می توان با استفاده از برنامه

های آموزشی ضرایب رگرسیون را با استفاده از داده 13دودرجه

( است 𝜆شامل یک ضربات پنالتی ) Lassoتخمین زد؛ بنابراین، 

شده است. استفاده از کند چه تعداد ویژگی حفظه تعیین میک

، اطمینان 𝜆روش اعتبارسنجی متقابل برای انتخاب ضریب 

های آینده تعمیم خواهد خوبی در نمونه دادهدهد که مدل بهمی

 یافت.
 

 RRelief-Fانتخاب متغیرهای مستقل به كمک روش 

شده برای متغیر وابسته آوریسال جمع-های شرکتداده

-RRelief)نسبت وجه نقد عملیاتی( به الگوریتم انتخاب ویژگی 

F ترین برخوردها و داده شدند و برای پیدا کردن نزدیک

𝐾با مقدار  KNN14ها از الگوریتم ترین شکستنزدیک = 200 

متغیر  15انتخاب شد. تعداد  0.002استفاده شد و حد آستانه 

متغیر برای این متغیر وابسته انتخاب شد. میزان  22مستقل از 

بینی نسبت وجه اهمیت هر یک از متغیرهای مستقل در پیش

شده است. بعد از به دست نشان داده 3نقد عملیاتی در شکل 

آوردن میزان اهمیت هر متغیر، برای انتخاب متغیرهای مستقل 

 %5متغیرهای مستقلی که زیر آمده و دستدارای اهمیت بالا به

 نقشی در تولید این تابع نداشته باشند حذف شدند.
 

[RANKED,WEIGHT]=relieff(MyData(:,1:end-

1),MyData(:,end),200); 

AA=abs(WEIGHT) 

[Asort,ind0]=sort(AA,'descend'); 

CDF=cumsum(Asort)/sum(Asort);% normal CDF 

ind2=CDF<=.95; 

WEIGHT2=WEIGHT; 

WEIGHT2(ind0(ind2==0))=0; 

RANKED1=ind0(ind2==1); 

RANKED1=sort(RANKED1); 

 

انتخاب متغیر 15و قطعه کد بالا تنها  3با توجه به شکل 

شده به همراه میزان متغیرهای انتخاب 3شود که در شکل می

آمده جهت دستشده است. نتایج بهاهمیت هرکدام نشان داده

ی متغیرهای وابسته)جریان نقد عملیاتی سال جاری و بینپیش

سال آتی( در بخش بعد هم تأکید کننده این انتخاب است. هر 

بینی چه وزن متغیر کمتر شود، اهمیت آن متغیر در پیش

 گردد.نسبت وجه نقد عملیاتی کمتر می

 
 

 
 RRelief-Fشده با الگوریتم . پانزده متغیر انتخاب3شكل 
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 بینی نسبت وجه نقد عملیاتینتایج پیش

-های یادگیریها به دودسته دادهسال-پس از تقسیم شرکت

-Fold Cross-10اعتبارسنجی و تست با استفاده از روش 

Validation  برای ارزیابی الگوریتم از معیار ارزیابی بانام میانگین

شده است که با استفاده از (، استفادهMAEقدر مطلق خطا )

 گردند.روابط زیر محاسبه می

 
به ترتیب متغیر وابسته واقعی و متغیر  idو  iyکه در روابط بالا 

ام  iسال -شده توسط الگوریتم برای شرکتبینیوابسته پیش

ها )در مرحله آموزش یا مرحله سال-تعداد شرکت nاست و 

شده بینیمیانگین متغیر وابسته واقعی و پیش 𝑑و  𝑦تست( و 

 دهد. را به ترتیب نشان می

، Lassoل خطی منظور اینکه بررسی شود چقدر مدبه

فرآیند یادگیری را با موفقیت سپری کرده است، ابتدا همان 

شده است تا ها دادههای یادگیری را که قبلاً به الگوریتمداده

عنوان نمونه ارزیابی پارامترهای مدل خود را یاد بگیرد، مجدداً به

شود، با این تفاوت شده داده میبه مدل با پارامترهای یاد گرفته

کنند، بینی میها مقدار متغیر وابسته را پیشکه این بار مدل

-Fold Cross-10روش بامعیار خطا  10سپس میانگین 

Validation شده سال جاری و آتی گزارششده و برای محاسبه

. ها هستنددهنده میزان یادگیری مدلاست. این اعداد نشان

صورت میانگین الگوریتم با چه اختلاف یعنی، به MAEخطای 

کند.  اما بینی میقدر مطلقی، نسبت وجه نقد عملیاتی را پیش

ای به نام چیزی که باید نگران آن باشیم، اتفاق افتادن پدیده

 16است به همین علت برای بررسی عمومیت 15بیش برازش

بینی متغیر برای پیش MSEشده، میزان خطای های ارائهمدل

وابسته نسبت وجه نقد عملیاتی در سال جاری و آتی برای 

-10هایی که توسط روش سال-های تست )شرکتسال-شرکت

Fold Cross-Validation اند و شدهدر هر تکرار کنار گذاشته

ها را تاکنون ندیده است( به دست آورده شده آن هاالگوریتم

-10خطا که هرکدام توسط روش  10است. به ازای معیار خطا، 

Fold Cross-Validation آید که اند، به دست میشدهگزارش

نشان  آن برای سال جاری و آتی این خطا به همراه میانگین

های دلشود که مشده است. مشابه قبل، نتیجه گرفته میداده

-آمده دارای عمومیت هستند، یعنی برای شرکتدستبه

کنند و اند، هم خوب عمل میحال ندیدههایی که تابهسال

همچنین مشکل بیش برازش هم اتفاق نیفتاده است بدلیل 

های آموزش و ارزیابی اینکه اختلاف معیارهای خطای داده

 ناچیز است.
 

برای ارزیابی میزان  MAE. میانگین معیار خطای 2جدول 

 ها در سال جاری و آتیآموزش الگوریتم

MAE سال آتی سال جاری 

Fold Lasso Lasso 

1 0.0750 0.0842 

2 0.0749 0.0864 

3 0.0740 0.0851 

4 0.0744 0.0862 

5 0.0745 0.0850 

6 0.0745 0.0863 

7 0.0737 0.0857 

8 0.0745 0.0849 

9 0.0756 0.0855 

10 0.0748 0.0851 

 0.0854 0.0746 میانگین

 

برای ارزیابی كارایی با  MAE. میانگین معیار خطای 3جدول 

 های تست در سال جاری و آتیداده

MAE سال آتی سال جاری 

Fold Lasso Lasso 

1 0.0707 0.0969 

2 0.0753 0.0795 

3 0.0808 0.0921 

4 0.0765 0.0818 

5 0.0763 0.0928 

6 0.0769 0.0793 

7 0.0866 0.0846 

8 0.0774 0.0922 

9 0.0663 0.0862 

10 0.0749 0.0880 

 0.0873 0.0762 میانگین

 

 گیریبحث و نتیجه

های مدیریت هر واحد انتفاعی ایجاد توازن بین یکی از هدف

وجوه نقد در دسترس و نیازهای نقدی است مدیریت در قبال 

ریزی در اینکه چگونه وجه نقد، موردنیاز تأمین و بکار طرح

گرفته شود مسئولیت دارد مدیران مالی در جهت تأمین 

ری، باید های واحد تجانقدینگی موردنیاز برای اجرای فعالیت
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وظایفی را انجام دهند یکی از وظایف مدیران مالی تخصیص 

های های جاری، وجه نقد، حساببهینه منابع بین دارایی

ترین عاملی که مدیران مالی دریافتنی و موجودی کالا است مهم

باید در مدیریت وجه نقد مدنظر قرار دهند نقدینگی و حداکثر 

به یافتهها، بازده توجه کردن نوآوری واحد تجاری است. با 

ها، کیوتوبین، نسبت سرمایه در گردش، حاشیه سود دارایی

عملیاتی و سود تقسیمی  نسبت به سایر متغیر های مالی بر 

نقدینگی عملیاتی شرکت تاثیر گذار می باشد.  در تحلیل این 

نتایج می توان بیان کرد که با افزایش میزان نقدینگی در شرکت 

کان توزیع سود نقدی بیشتری فراهم می شود ها از یک سو ام

و از طرفی تقسیم سود نقدی وجه نقد آتی شرکت را تحت تاثیر 

قرار میدهدو همچنین شرکت ها با سرمایه در گردش بهینه و 

مناسب، می توانند با اقدام به سرمایه گذاری های مناسب،وجه 

نقد آتی بالاتری را کسب نمایند. شرکت ها با حاشیه سود 

ملیاتی و بازده دارایی بالاتر به دلیل سود آور بودن و اتخاذ ع

تصمیمات سرمایه گذاری مناسب میتوانند امکان ورود وجه نقد 

عملیاتی بالاتری را در شرکت ایجاد کنند و در نهایت شرکت 

ها با کیوتوبین مناسب به دلیل بالا بودن ارزش آن ها،قادر به 

های مناسب تر و افزایش تامین مالی بالاتر،سرمایه گذاری 

 نقدینگی آتی خواهند بود. 

( وبولو 2003) 17در این زمینه میکلسون وپارتچ 

(اظهار داشتند بازده دارایی وعملکرد مالی 1391وهمکاران)

شرکت هایی که وجه نقد عملیاتی بیشتری نگهداری می کنند 

نسبت به سایر شرکت ها افزونتر است. نتایج تحقیق ملکیان 

نشان میدهد رابطه  18 (2013) ( النجار1394) وسلمانی

معناداری بین سیاست تقسیم سود با نگهداشت وجه نقد وجود 

( اثبات کردند سهامداران 2010) 19دارد. اتوکایت و مولای

ارتباط وجه نقد نگهداری شده و سرمایه در گردش را کمتر از 

دادند ( نشان 1388واقعیت ارزیابی کرده اند. آقایی و همکاران )

حساب های دریافتنی، خالص سرمایه در گردش، موجودی های 

کالا، دارای تاثیر منفی بر نگهداری وجه نقد هستند. از طرف 

های رشد شرکت، سود تقسیمی و سود خالص، دیگر، فرصت

دارای تاثیر مثبت بر نگهداری وجه نقد هستند.  با توجه به 

ازده دارایی، نتایج اولیه پژوهش که نشان داد متغیرهای ب

کیوتوبین و نسبت سرمایه در گردش نسبت به سایر معیارها 

لذا به  باشندمینقدینگی  بینیدارای بیشترین اهمیت در پیش

 هایمتغیر شودمی توصیه بورس اوراق بهادار تهران انیرمد

 هاشرکتدر زمینه تداوم فعالیت  گیریتصمیمرا جهت  ذکرشده

پژوهش که  یهثانو یجقرار دهند با توجه به نتا مدنظرو نقدینگی 

در  ییقدرت بالا یدارا خطی لاسو هاییتمالگور دهدمینشان 

و تصمیم  یهصاحبان سرما لذا به باشدمی نقدینگیبینی پیش

خود  هایگیریتصمیمدر  شودمی گیرندگان شرکت توصیه

بینی پیشاز قدرت  یهدر بازار سرما گذاریسرمایهپیرامون 

 روش لاسو استفاده کنند. ویژهبه هوش مصنوعی هایالگوریتم

 یکاربرد صورتبه تواندمی این تحقیق یجنتا همچنین

با  کهطوریبهقرار گیرد سرمایه ایران ان بازار یرمد موردتوجه

عوامل  یو کار کردن بر رو هاشرکتنقدینگی در بینی پیش

، سهامداران یهکردن جذب سرما یریتنسبت به مدآن، بر مؤثر 

گذاران جهت های مالی و کمک به سرمایهکاهش ریسک بحران

 یند.اقدام نماهای بزرگ در بازار سهام، اجتناب از زیان
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Abstract 
Companies with good domestic cash flows are less likely to rely on external financing, and lenders 

are more likely to lend to these companies because of their good liquidity. The purpose of this 

study is to analyze the factors affecting liquidity with the artificial intelligence approach and also 

to predict the liquidity of companies listed on the Tehran Stock Exchange. For this purpose, the 

financial information of 138 companies during 8 years from 2012 to 2020 was used to test the 

research hypotheses. In this study, the company's operating cash ratio was considered as a 

dependent variable (liquidity) and financial criteria were considered as the initial independent 

variable. The results showed that return on assets, tobin's Q ratio,working capital ratio, operating 

profit margin and dividend among other financial criteria have a greater impact on the company's 

liquidity with the Rilfe variable approach and also Lasso artificial intelligence approach has a high 

ability to predict corporate liquidity. It has Tehran Stock Exchange. 
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