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  ماشين در  هاي يادگيريمقايسه رگرسيون خطي چندگانه و  الگوريتم

   نقد وجه نگهداشت بينيپيش
 ١سميرا سيف

  ٢مصطفي يوسفي طزرجان

 چكيده

لذا؛ اهميت زيادي يافته است.  هاشركتدر  نقد وجه نگهداشت سطح به توجهمالي  ادبيات اخيرا، در

هاي وشر استفاده ازبا  پژوهش در اين .نقد اهميت دارد وجه نگهداشت بهينه سطح تعيين براي بينيپيش
شركت پذيرفته شده در بورس  ١٠٣در  نقد وجه ميزاندر گذار متغير ورودي تاثير ١٣ و غيرخطي و خطي

 كار رفته شاملهاي بهروش .شده استبيني پيش ١٤٠٠ تا ١٣٩٢ هايسال طي اوراق بهادار ايران
 و )SVM( پشتيبان بردار ماشين،  )KNN( همسايه k نزديكترين ، )MLR(چندگانه  خطي رگرسيون

روش سنتي رگرسيون خطي كه  دهدمي نشان نتايج. باشدمي )MLNN( لايه چند عصبي هايشبكه
 ٩٩/٠هاي يادگيري ماشين با دقت ولي الگوريتم است، بيني وجه نقد موفق عمل نكردهچندگانه در پيش

نسبت بدهي  و هاي جاريهاي جاري به بدهينسبت داراييمتغيرهاي سود هر سهم،  اند.برتر بوده

 تواننديممديران  بنابراين،اند. ها داشتهگذاري بيشتري در همه الگوريتمتاثير هامدت به كل داراييكوتاه
   گيرند.ها بهره بميزان وجه نقد آينده شركت بينيجهت پيش ماشين يادگيري پيشرفته هايالگوريتم از
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 مقدمه

 اين نقد وجه نگهداشت مهم مزاياي ها، نگهداري مقدار مناسب وجه نقد است. ازهمواره هدف شركت

 نقدي هايدارايي خروج يا خارجي مالي تأمين هايهزينه افزايش از دهدمي اجازه شركت به است كه

 ،١رنبوگ و نمايد (پاولينا جلوگيري پيش آمده، رشد هايبراي فرصت مالي تأمين هنگام شركت در موجود
 يا و سودآور گذاريسرمايه هايپروژه از پوشيچشم موجب شركت در نقد وجه بودن ). ناكافي ٢٠٠٥

  ).٢٠١١ ،٢پوول و گردد (ليمي پرهزينه، مالي تأمين از غيرمنطقي و حد حمايت بيش از

 شركت ارزش كاهش در نهايت و كارايي كاهش موجب بازده بدون نقد وجه انباشت ديگر سوي از

شود مديران بدنبال علايق خود بروند و در باعث مي اين مسئله). ٢٠٠٦ همكاران، ٣(پينكويتزو خواهد شد
 معمولا شركت نگهداري نقدي بازده گردد. نرخمينتيجه منجر به زيان سهامداران و ايجاد بحران مالي 

). ٢٠٢١دهد (وو و همكاران، ميافزايش را نقدي هايدارايي فرصت هزينه كه است بازار بهره نرخ از كمتر
 واحد اقتصادي سلامت عامل مهمي در نقدي، نيازهاي و نقد وجوه نگهداري بين توازن بنابراين، ايجاد

 مسائل از يكي ها،شركت نقدي ذخاير ميزان تعيين براي گيرياست. تصميم آن فعاليت تداوم و تجاري

 ها،شركت نقد وجه نگهداري رفتار تعيين شود. برايمي محسوب مالي ادبيات تأمين در توجه شايان
 خيبر. است داده قرار استفاده ادبيات مورد در اين شركت سطح در مالي مختلفي متغيرهاي مطالعات با

اندازه، اهرم، سود تقسيم شده، رشد فروش، سرمايه در  :است زير شرح به استفاده مورد متغيرهاي از
)، ٢٠١٣، ٥؛ بوبكري و همكاران٢٠١٢ ،٤بيگيلي و سانچز؛ ١٣٨٧گردش (رهنماي رودپشتي و كيايي، 

، ٧ويللا و ؛ فريرا٢٠٢١، ٦؛ ديو٢٠١٣؛ بوبكري و همكاران،   1388نژاد،نقي و پورجريانات نقدي (كاشاني
؛ ٢٠١٣اي (بوبكري و همكاران، سرمايه مخارج) ، ٢٠١٤كوزي،  و اويار  ؛٢٠٢٠،  ٨اماني و لوزانو ؛ ٢٠٠٤
  ).٢٠١٤كوزي،  و ؛ اويار٢٠٢١ديو، 

 وجه تنگهداش رفتار بر مالي از متغيرهاي بسياري تاثير كلاسيك، رگرسيون هاياستفاده از روش با 

 وجه ينگهدار رفتار كنيممي سعي ما قبلي، برخلاف ادبيات. است گرفته قرار بررسي مورد هاشركت نقد
 در دموجو شكاف رفع نظارت براي تحت پيشرفته ماشين يادگيري رويكردهاي اعمال با را هاشركت نقد

ماشين  يادگيري. كه تا كنون پژوهشي با اين رويكرد در ايران انجام نشده استبيني كنيم ادبيات پيش
 شود كهرا شامل مي هاييالگوريتم است، هاداده تحليل و تجزيه هايروش ترينرايج از يكي امروزه كه

 وجه بينيپيش در هاشركت به تواندمي ماشين يادگيري. كنندبيني ميپيش دقيق امكان حد تا را نتايج

 مديران هب نقد وجه بينيپيش. بزنند تخمين آينده در را آنها نقد وجه نگهداشت سطح كند يا كمك نقد
 از ندتوانمديران مي كرد و  خواهد كمك بيشتر سود براي ايجاد نقد وجه از استفاده چگونگي تعيين در
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 هاياين، تكنيك بر علاوه). ٢٠٢٠ همكاران و دونپودي( كنند محافظت مالي هايچالش برابر در شركت
 تفادهاس آمار و اعداد گزارش صرف جاي به تحليل و تجزيه و بينيپيش براي توانمي را ماشين يادگيري

 ).٢٠٢٠ همكاران، و رافي(كرد 

  مباني نظري و پيشينه پژوهش

 وجه نقد نگهداشت

توزيع  و فيزيكي هايدارايي در گذاريسرمايه براي رسدست در نقد پول شامل نقد وجه نگهداشت
 نگهداشت مهم مزاياي از .باشدمي مدتكوتاه گذاريسرمايه بانك، در موجودي يا وگذاران سرمايه بين

 خروج يا خارجي مالي تأمين هايهزينه افزايش از دهدمي اجازه شركت به است كه اين نقد وجه

 نمايد جلوگيري آمده،پيش رشد هايبراي فرصت مالي تأمين هنگام شركت در موجود نقدي هايدارايي
 .)٢٠١٢ ،٩شاه و (گيل

 وجه هاشركت دهنده اين است كهكه نشان انگيزه معاملاتيشامل  هاي نگهداشت وجوه نقدانگيزه

 نوع به بسته هاشركت نقد ميزان وجهكنند و  نگهداري خود روزانه معاملات براي ساده شكلي به را نقد

   ).١٩٩٩ همكاران، و (اپلراست.  متفاوت آنها دست رفته از فرصت هزينه و فناوري پيچيدگي فعاليت،

ادامه  براي را نقد وجه هاشركت است گران خارجي مالي تأمين كه هاييدوره در :انگيزه احتياطي
 ها قادركه شركتويژه زمانيكنند. بهمي نگهداري مثبت خالص فعلي ارزش با هاييدرطرح گذاريسرمايه

 نقد وجه نگهداري بنابراين، ها نباشند.گذارياين سرمايه مالي تأمين براي كافي داخلي نقد وجه ايجاد به

  ).١٩٩٧كند (موليگان، مي مثبت ارزش ايجاد هستند روبرو تأمين مالي محدوديت با كه هاييشركت براي

  نقد وجه با مرتبط نظريات

 اطلاعاتي تقارن عدم نظريه

 كيفيت افزايش طريق از مثال عنوان(بهاطلاعاتي  تقارن عدم كاهش اطلاعاتي، تقارن عدم نظريه طبق

 .شود هاشركت توسط نقد وجه نگهداشت سطح كاهشبه  منجر تواندمي گزارشگري مالي)

 نمايندگي نظريه

رفتار  توانندمي شوندمي نمايندگي هايهزينه شناسايي به منجر كه تضادهايي نمايندگي، نظريه طبق
 هايدارايي با هاشركت در مديران تئوري اين توجيه كند.با توجه به را مديريت توسط نقد وجه نگهداري

 ميزان به توجهي و دارند خود منافع جهت در هادارايي اين از استفاده براي بيشتري انگيزه بالا، نقدي

 ).٢٠٠٤ويللا، و ندارند (فريرا مناسب هايگذاريانجام سرمايه و بهينه سطح
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 موازنه نظريه

 هايهزينه و منافع ميانتعادل  برقراري با را خود نقد وجه بهينه ميزان هاشركت موازنه، نظريه طبق
 براي نقد وجه از مطلوبي سطح كه است اين نظريه اين مهم نكته .كنندمي تعيين نقد وجه ينگهدار

 به نسبت منفعت-هزينه تحليه اساس بر فعالانه، رويكردي با مديران آن در كه دارد وجود هاشركت

 ).٢٠٠٤(جني و همكاران،  كنندمي گيريتصميم نقد وجه نگهداري

هاي زيادي در ارتباط با تعيين ميزان بهينه نگهداشت وجه نقد و ارتباط اين متغير پژوهشدر ايران 
بيني ميزان نگهداشت وجه نقد از با ساير متغيرها انجام شده است؛ ليكن هيچگونه پژوهشي جهت پيش

ازيم: پردهاي مرتبط ميهاي يادگيري ماشين انجام نشده است. در ادامه به بررسي ساير پژوهشالگوريتم
شده  پذيرفته هايشركت در نقد وجه نگهداري بر مؤثر متغيرهاي بررسي به )١٣٨٨( همكاران و آقايي

 هايحساب كه دهدمي نشان آنها پژوهش نتايج پرداختند. ١٣٨٤-١٣٧٩ تهران طي بهادار اوراق بورس

ترين مهم از ترتيب، به مدت،كوتاه هايبدهي و كالا هايموجودي گردش، در سرمايه دريافتني، خالص
 منفي تأثير مورد در كافي شواهد اما دارند. منفي تاثير نقدي، هايموجودي نگهداري بر كه عواملي هستند

ندارد. حساس يگانه و  وجود نقدي هايموجودي نگهداري بر هااندازه شركت و بلندمدت هايبدهي
هاي از قبيل بحران مالي، فرصت وجه نقد سطح نگهداشت موثر در) به بررسي عوامل ١٣٩٠همكاران (

ها، ارتباط با موسسات مالي، اهرم مالي، درصد تقسيم سود و رشد، اندازه شركت، ساختار سررسيد بدهي
هاي ثابت پرداختند.  نتايج بيانگر اينست كه متغيرهاي به كار گرفته شده گذاري در دارايينسبت سرمايه

 در )١٣٩٣( فرزادي و دهد. فروغينگهداشت وجه نقد را توضيح  از تغييرات در سطح %٨٦تواند مي

 تأمين محدوديت گرفتن نظر در با نقد وجه نگهداشت و نقدي هايجريان تغييرات بين پژوهشي رابطه

 كه است آن از حاكي نتايج را بررسي كردند. تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي

 معناداري و معكوس رابطه هانقد شركت وجه نگهداشت سطح و منفي) و (مثبت نقدي هايجريان بين

 نقدي، هايجريان نوع گرفتن در نظر بدون مالي، محدوديت داراي هايشركت ديگر، سوي از دارد. وجود

 دارند. نقد وجه نگهداشت به بيشتري تمايل

 ارزش بر نقد وجه نگهداشت بهينه سطح از انحراف تاثير بررسي به )١٣٩٥( صنايعي و مياوقي مشكي

 سهامداران نزد در شده تحصيل نقد وجه ريال يك ارزش كه داد نشان نتايج و نقد پرداختند وجه

 هاييشركت از بيشتر است، كمتر نقد وجه بهينه سطح از آنها نقد وجوه نگهداشت كه سطح هاييشركت

 كه است آن مويد پژوهش نتايج همچنين است. بيشتر نقد وجه بهينه سطح از نقد آنها وجوه كه است

   ريال يك اسمي ارزش از كمتر بهينه، سطح از بيشتر نقد وجه نگهداشت با هاييدر شركت نقد وجه ارزش
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  است. ريال يك اسمي ارزش از بيشتر بهينه  سطح از كمتر نقد وجه با نگهداشت هاييشركت در و

اثربخشي كميته حسابرسي موجب بهبود مديريت ) نيز ادعا كردند كه ١٣٩٦حاجيها و رجب دري (
  وجه نقد، افزايش سطح نگهداشت وجه نقد و در نهايت افزايش سرعت حركت به سمت بهينه خواهد شد.

ررسي آزمون اثربخشي تمركز مشتري بر سرعت تعديل ) در پژوهشي به ب١٤٠٠نيكبخت و همكاران (
پژوهش نتايج . پرداختندرس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده در بو شركت ١٤٠نگهداشت وجه نقد در 

حاكي از تأثير مثبت و معنادار تمركز مشتري بر سطح نگهداشت وجه نقد و سرعت تعديل نگهداشت وجه 

هاي با مشتري عمده، ميزان سطح نگهداشت وجه نقد و سرعت تعديل باشد. به عبارتي، در شركتنقد مي
اين نتايج مبين اهميت وجود مشتريان عمده در شركت و اثربخشي تر بوده است. لانگهداشت وجه نقد با

 مزاده. غلاباشداين مشتريان در افزايش سطح نگهداشت وجه نقد و سرعت تعديل نگهداشت وجه نقد مي
 با تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هايبراي شركت را مالي هايمحدوديت) ٢٠٢١( همكاران و

 يادگيري هايروش كه كردند تأييد آنها. بيني كردندعصبي پيش شعاعي شبكه و گاوسي فرآيند از استفاده

 رماه ها،بازده دارايي نهادي، مالكيت هستند. درصد مناسب مالي هايمحدوديت بينيپيش براي ماشين
 يهامحدوديت بينيپيش در اصلي متغيرهاي شركت ارزش و هادارايي به عملياتي نقدي جريان مالي،
  هستند.  مالي

  شناسي پژوهشروش و هاداده

يادگيري ماشين تحت نظارت شامل هاي الگوريتماز  هاتجزيه تحليل دادهبــراي پژوهش  در اين
خطي همسـايگي، رگرسيون  Kتـرين نزديـك ،هاي عصبي چند لايهشبكهماشين بردار پشتيبان، 

 افزارهاياسـتفاده از نرم هاي آماري باآزموناستفاده شده اسـت و  بينيپيشهاي مدل نعنوابه چندگانه

EXCEL ،SPSS Modeler   شركت پذيرفته ١٠٣ هايشامل دادهانجــام شـده اسـت. جامعـه آمـاري 

 ازبا استفاده  شركت سطح در سالانه داده است. متغيرهاي ١٤٠٠ تا ١٣٩٢ سال از ايران بورس در شده
ي هايشركت ساير و ليزينگ بيمه، ها،هايي مانند بانكشركت. است آمده دست به نوين نرم افزار ره آورد

 داريحساب هاينسبت با آنها حسابداري هاينسبت اينكه دليل هستند به مالي موسسات با مرتبط كه
 حداقل است كه هاييها شامل شركتداده شدند. همچنين، حذف نيست، مقايسه ها قابلساير شركت

 بيش مشكل از جلوگيري براياست.  داده ٩٤٥طور كلي شامل به باشند كه داده داشته متوالي سال هفت
برابر با  داده مجموعه از) %٧٥( شودنشده مي ديده هايداده ضعيف هايبينيپيش باعث كه برازش حد از

 هايداده عنوانبهنمونه  ٢٣٦برابر با  هاداده )%٢٥(  و كرده تقسيم آموزشي داده عنوانبه را نمونه ٧١٢
  در نظر گرفته شده است. آزمايشي
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يون رگرس با استفاده از نقد وجه بيني ميزانمتغيرهاي ورودي تاثيرگذار براي پيشدر اين پژوهش 
هاي ) و ساير پژوهش٢٠٢٢هاي يادگيري ماشين طبق پژوهش (اولزم و عمر، الگوريتمندگانه و چطي خ

  است. ١ جدولمرتبط به شرح 

  هامدلمتغيرهاي ورودي و نماد   تعريف -١دول ج

  منابع  نماد  متغير  رديف
  )٢٠٠١( ١١اوزكان ،)٢٠١٨( ١٠همكاران و مانوئل  )CR(  هاي جاريهاي جاري به بدهينسبت دارايي  ١

  )TANG(  هاهاي ثابت خالص به كل دارايينسبت دارايي  ٢
  )،٢٠٠٧( گرونينگر دروبتس ،)٢٠١٩( هوكس و بهويان

  )٢٠١٤( كوزي و اويار

  )DIV(  هانسبت سود نقدي پرداختي به كل دارايي  ٣
 ،)٢٠١٩( هوكس و بهويان )،٢٠١٢( ويدال سانچز و بيگلي

  )٢٠٢١. (همكاران و وو ،)٢٠١٢( لي و سونگ
  )٢٠٢٠( همكاران و سرفريز  )EPS(  سود هر سهم  ٤
  )٢٠٢٠( يامان و لوزانو ،)٢٠٢٠( همكاران و بنكريم  )STD(  هامدت به كل دارايينسبت بدهي كوتاه  ٥

  )SIZE(  هاداراييكل لگاريتم طبيعي   ٦

. همكاران و بوبكري ،)٢٠١٢( ويدال سانچز و بيگلي
 و تروئل-گارسيا ،)٢٠٠٧( گرونينگر و دروبتس ،)٢٠١٣(

 و اوزكان ،)٢٠٢٠( يامان و لوزانو ،)٢٠٠٨( سولانو-مارتينز
  )٢٠٠٤( اوزكان

  )٢٠٢٠( همكاران و سرفريز  )ROIC(  هاسود عملياتي پس از كسر ماليات به كل دارايينسبت   ٧
  )٢٠١٢( همكاران و وو ،)٢٠١٨( همكاران و محمدي  )AR(  هاهاي دريافتني به كل دارايينسبت حساب  ٨

  )ROA(  هانسبت سود خالص به كل دارايي  ٩
، )٢٠١٩( هوكس و بهويان )،٢٠٢١( همكاران و باتومن
 ،)٢٠٢١( همكاران و ، كامبرا)٢٠١٦( همكاران و كاي

  )٢٠٢٠( همكاران و سرفريز
  )٢٠١٨( همكاران و مانوئل  (ROE)  سهام صاحبان حقوق به مجموع خالص سود نسبت  ١٠
  )٢٠١٢. (همكاران و وو ،)٢٠١٤( همكاران و چن  )AP(  هاهاي پرداختني به كل دارايينسبت حساب  ١١

 (SG)  (%) فروش رشد در سالانه تغيير  ١٢
 همكاران و بوبكري ،)٢٠١٢( ويدال سانچز و بيگلي

  )٢٠١٢( لي و سونگ ،)٢٠٢١( همكاران و كيم ،)٢٠١٣(
  )٢٠١١( همكاران و شاوتن (IE)  هادارايي به كل بهره هزينه نسبت  ١٣
  رويترز تامسون (CASH)  هادارايي نقد به كل وجه و معادل نقد پول نسبت  ١٤

  پژوهش هايمنبع: يافته

 بينييشپ براي ويژهبه مالي، امور بينيپيش ابزار عنوانبه اغلب ماشين يادگيري هايالگوريتم اخيراً 
  اند.گرفته قرار استفاده مورد گيريتصميم مالي، و خدمات مالي، ريسك مديريت قيمت،
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هر كدام مدل خود بندها، كنند. طبقهاستفاده مي ١٢ بندبندهاي تركيبي از تركيب چندين طبقهطبقه
گيري در بين بندي يك رايكنند. در نهايت جهتِ طبقهها ساخته و اين مدل را ذخيره ميرا بر روي داده

نهايي محسوب  اي كه بيشترين ميزان راي را بياورد، طبقهشود و آن طبقهها انجام ميبنداين طبقه
مدل يادگرفته شده توسط الگوريتم جلوگيري  برازش بيشبندهاي تركيبي عموماً از طبقه .شودمي
هاي بهوريتم. الگكنندهاي ديگر توليد مير بسياري از موارد نتايج بهتري نسبت به الگوريتمكنند و دمي

 زير است.شرح به كار رفته در اين پژوهش 

  ١٣چندگانه خطي رگرسيون 

 نآچندگانه، شامل يك متغير وابسـته و چنـدين متغير مستقل است و معادله  رگرسيون خطي مدل
  :باشدمي ١رابطه به شكل 

y =  + ଵxଵ + ଶxଶ + ⋯ + x +                                         ١رابطه 

xଵدر آن كه + xଶ + ⋯ + x   ،متغيرهاي مستقل بين مقدار محاسباتي   اختلاف يـزانم
ضرايب  ها ଵ عـرض از مبـدا و  مقدار رگرسيون خطي چندگانـه و مقـدار واقعـي متغيـر وابسـته،

 تغيير در مقدارها ميزان  ଵ كدام از مقادير هردهنـد. جزئي را نشان مـي ضرايب رگرسيوني يا رگرسيوني

y   به ازاي يك واحد تغيير در مقدارx وقتي كـه سـاير متغيرهـاي مسـتقل ثابت باشند، نشان متناظر را ،
 .دهندمي

ـيوني ر باشند، مـدل رگرسپذيري متغيـر وابسته مؤثطور كلي، اگر چندين متغير مستقل در تغييربه
باشـد و قـادر اسـت متغيـر وابسـته را بـا دقـت بيشـتري چندگانـه، گزينـه مناسـبي براي تحليل مي

خطاها بايد  -١: هاي زير بايد برقرار باشنددر رگرســيون خطــي چندگانــه فرض كند. بينــيپــيش

  ناهمبسته باشند. خطاها -٢باشد.ثابــت  واريــانسداراي توزيع نرمال با ميانگين مساوي با صـفر و 
يك رابطه خطي بـين متغيـر وابسـته و مســتقل وجــود داشــته باشــد (فــرض خطــي بــودن).  - ٣
 ).١٣٩٢راني و جباري، و(بي متغيرهاي مستقل با همديگر همبستگي خطي نداشته باشـند -٤

 ١٤ماشين بردار پشتيبان

باشد كه در حوزه يادگيري ماشين وجود ها ميترين الگوريتمپشتيبان يكي از شناختهماشين بردار 
رد بندي مسائل موواپنيك به عنوان الگويي براي شناسايي و طبقه توسط ١٩٩٥دارد و اولين بار در سال 

ه كلي، نپذيري خوب، رسيدن به الگوي بهيماشين بردار پشتيبان داراي ويژگي تعميم استفاده قرار گرفت.
ها ابتدا به بردار باشد. در اين مدل دادهتوانايي در طبقه بندي الگوهاي ورودي و قابليت يادگيري مي
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هينه باشد و قابليت يافتن مقدار بشودو سپس هر بردار با يك بردار خروجي متناظر مييادگيري تبديل مي
  ).١٩٩٥ ،باشد (واپنيكرا در فضاي غيرخطي و خطي دارا مي

   ١٥چند لايه عصبي شبكه

  توسط و دهدتشكيل مي مطالعات يادگيري عميق را مبنايهاي عصبي چند لايه شبكهروش 
 يك لايه ازيك لايه ورودي، حداقل هاشده است. شبكه توسعه داده ١٩٨٦در سال  و همكارانروملهارت 

 .شده است تشكيل ها)(نرونها اي از واحداند و هر لايه از مجموعهتشكيل شده يك لايه خروجي پنهان و

 سازي لايهبه هر واحد فعال تمام واحدهاي ورودي ازيك لايه ها كاملاً متصل هستند به اين معني كهلايه
ي سازتابع فعال با چندين به جلو بيني را از طريق انتشارپيش، شبكه. ١ نموداربعدي متصل هستند 

، خطا بينيپيش براي بهينه تنظيم پارامترهاي براي شبكه هايخطا ها وبا اصلاح وزن كند ومحاسبه مي
  .رساندبه حداقل مي به عقب را از طريق انتشار

  
  )٢٠١٧ همكاران، و ديكسون(لايه. منبع:  چند عصبي شبكه يك نمايش -١نمودار 

تواند با بارگذاري لايه ورودي با بردار ورودي بندي مبتني بر شبكه عصبي است كه ميطبقهاين 
، هورنيك و همكارانكند (را از طريق ارتباطات وزني در كل شبكه پخش مي مقاديرتحريك شود و سپس 

١٩٨٩( .  

 ١٦همسايگي K تريننزديك

 مرحله در روشدر اين  همسايه است. تريننزديك روش از استفاده نظم،بي رفتار مدلسازي روش يك

 هايبرچسب به فضا اين هستند. بعدي چند بردارهاي صورتبه هندسي فضاي در هانمونه همه آموزش،

 اقليدسي فاصله معيار به وابسته كننده بنديدسته اين كارايي شود.مي تفكيك نقاط اين موقعيت و كلاس

 هايداده مجموعه از داده K  شامل گروه يك همسايه،  K تريننزديك روش كند.مي استفاده كه است

 برچسب يا دسته برتري براساس و كرده انتخاب را باشند ورودي داده به هاداده تريننزديك كه آموزشي

 روش اين ترساده عبارت به نمايد.مي گيريتصميم مزبور آزمايشي داده دسته مورد در آنها به مربوط
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باشند،  دسته آن به منتسب داده، تعداد بيشترين شده انتخاب همسايگي در كه كندمي انتخاب را ايدسته
 داده دسته عنوانبه شود، مشاهده همسايه نزديكترين K بين بيشتر در هارده همه از كه ايدسته بنابراين

   ).١٩٧٠همكاران،  و شود (فوردمي گرفته نظر در جديد

  سوالات پژوهش

 امكان پيش بيني ميزان نگهداشتآيا با استفاده از متغيرهاي مالي و روش رگرسيون چندگانه خطي -١
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ايران وجود دارد؟وجه نقد در شركت

 بيني ميزان نگهداشت وجهآيا با استفاده از متغيرهاي مالي و روش شبكه هاي عصبي امكان پيش -٢
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ايران وجود دارد؟نقد در شركت

 بيني ميزان نگهداشتآيا با استفاده از متغيرهاي مالي و روش نزديكترين همسايه امكان پيش -٣
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ايران وجود دارد؟وجه نقد در شركت

بيني ميزان نگهداشت وجه نقد در آيا با استفاده از متغيرهاي مالي و درخت تصميم امكان پيش -٤
  ته شده در بورس اوراق بهادار ايران وجود دارد؟هاي پذيرفشركت

اشت بيني ميزان نگهدآيا با استفاده از متغيرهاي مالي و روش ماشين بردار پشتيبان امكان پيش -٥
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ايران وجود دارد؟وجه نقد در شركت

  هاي پژوهشيافته

 ينگهدار ميزان ماشين تحت نظارت، يادگيري هايروش از استفاده با است شده سعي پژوهش اين در
دار بيني مقچندمتغيره براي پيش رگرسيون هايروش شود. همچنين، با بينيپيش هاشركت نقد وجه

و ضريب  RMSE خطا متريك بر مبتني شناسيروش ها مقايسه گرديد. دراقدام سپس دقت مدل بازيابي
 نشان Rଶ حال، همين در. است شده بينيپيش و شده مشاهده مقادير بين تفاوت از تابعي Rଶ  تعيين

 رو، اين از. دارد مطابقت وابسته متغير شده مشاهده مقادير با رگرسيون خوب مدل چقدر كه دهدمي

 Rଶاست نظر مقادير بالاتر مورد .RMSE  تر ازاست و مقادير پايين خطاي جذر ميانگين مربعاتمعيار  
   .مقدار مطلوب استدهنده نشان % ٥ 

شده  هاي استفادهدهد. چون شركتها را نشان ميآمار توصيفي داده ٢ جدولها آمار توصيفي داده
ا صورت يكجهاي پژوهش تفكيك نشده و بهاند، آمار توصيفي براساس مدلهاي پژوهش يكساندر مدل

  .ارائه شده است
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  هاي كمي پژوهشآمار توصيفي داده -٢جدول

متغير نماد ميانگين انحراف معيار تعداد  رديف 
٠٥٢٤١/٠ ٩٤٥  ٠٤٣٨/٠  CASH ١ 

٠٨٠٠٩/١ ٩٤٥  ٦٢٧٣/١  CR ٢ 

١٧٢٩٤/٠ ٩٤٥  ٢٤٣٢/٠  TANG ٣ 

١٥١٦٧/٠ ٩٤٥  ١٠٤٧/٠  DIV ٤ 

٠٢٤٢٠/٣٠٤٢ ٩٤٥  ١١٥٧/١٣٠٥  EPS ٥ 

١٩٤٧٥/٠ ٩٤٥  ٤٩٩٧/٠  STD ٦ 

٥٨٣٨٧/١ ٩٤٥  ٧٢٣٥/١٤  SIZE ٧ 

١٩٣٩٩/٠ ٩٤٥  ١٥٢٠/٠  ROIC ٨ 

١٩١٦٤/٠ ٩٤٥  ٢٧٨٤/٠  AR ٩ 

١٩٥٦٧/٠ ٩٤٥  ١٣٢٥/٠  ROA ١٠ 

٦٥٦٣١/٠ ٩٤٥  ٣٣٦٨/٠  ROE ١١ 

١٥٩٩٩/٠ ٩٤٥  ١٨٨٨/٠  AP ١٢ 

٣٧٢٠٢/٦١٧٩٥١٢٦ ٩٤٥  ٨٥٨٢/٦٠٠٧٧٤  SG ١٣ 

٠٣٣٦١/٠ ٩٤٥  ٠٣٣٤/٠  IE ١٤ 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

  نتايج حاصل از روش رگرسيون چندگانه

 كننده بينيمتغيرهاي پيش با استفاده از وجه نقد بينيپيش برايابتدا از روش رگرسيون چندگانه 

 خطي رابطه و شوندمي توزيع معمول طوربه خطاها كه دهدمي نشان ٢ شود. نمودارمي انجام مختلف
  .است
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  هاي پژوهشنمايش توزيع خطاها.  منبع: يافته -٢نمودار 

 ينميانگو  اندشده توزيع عادي تقريباً خطاها. دهدمي نشان مدل براي را رگرسيون مفروضات ٢ نمودار
 ندهست مساوي هايواريانس داراي خطاها تقريباً همسويي كه دهدمي نشان اين .است صفر تقريباً  خطاها

 است. ناچيز پرت نقاطو 

 افتدياق ماتف ونيرگرس ليدر تحل يخطهمبالا باشد،  يبه اندازه كاف رهايمتغ نيب ياگر درجه همبستگ

 يطخ هم صيتشخ يهااز راه يكي كند. جاديا يمشكلات ونيمدل رگرس ريتواند در برازش و تفسيمكه 
 يو قدرت همبستگ ي) است كه همبستگVIF(١٧ انسيتورم وار بيمعروف به ضر كيبودن، استفاده از متر

شروع  ١از  VIF  . مقداركنديم يريگاندازه يونيمدل رگرس كيرا در  كنندهينيبشيپ يرهايمتغ نيب
 :است ريبه شرح ز انسيتورم وار بيضر ريتفس يبرا يقانون كل كيندارد.  ييشود و حد بالايم

 يرهايمتغ ريو سا نيكننده مع ينيب شيپ ريمتغ كي نيب يارتباط چيدهد كه هينشان م ١ مقدار

 ريمتغ كي نيمتوسط ب يدهنده همبستگنشان ٥و  ١ نيب مقدار  .كننده در مدل وجود ندارد ينيب شيپ
 ستين دياغلب آنقدر شد نيدر مدل است، اما ا كنندهينيبشيپ يرهايمتغ ريو سا نيمع كنندهينيبشيپ

 شيپ ريمتغ كي نيبالقوه ب ديشد ينشان دهنده همبستگ ٥از  شتريب مقدار  .به توجه داشته باشد ازيكه ن
و  بيضرا نيمورد، تخم نيكننده در مدل است. در ا ينيب شيپ يرهايمتغ ريو سا نيكننده مع ينيب

 ). ضرايب٢٠١٧، ١٨(گويزاني قابل اعتماد هستند ريغ اديبه احتمال ز ونيرگرس يدر خروج  pريمقاد

 وجود عدم دهندهنشان كه است شده ارائه ٣ جدول در انسيتورم وار بيضر نتايج و زوجي همبستگي
   .متغيرها است ميان در چندخطي مشكل
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 و همبستگي ميان متغيرهاي ورودي و وجه نقد انسيتورم وار بيضر نتايج -٣ جدول

  ضريب همبستگي  ضريب تورم واريانس  متغيرها
CR ١٦٨/٠  ١٤٢/٢  

TANG ١٤٣/٠  ٧٣٠/١-  
DIV ١٢٠/٠  ٣٩٥/٤  
EPS ٠٤٣/٠  ٣٠٦/١  

STD ١٤٥/٠  ١٩٤/٤-  

SIZE ٠٣٥/٠  ٢٧٧/١-  
ROIC ١٤٤/٠  ٨٩٠/٥  

AR ١٤١/٠  ٤٤١/١-  

ROA ٠٨٢/٠  ٣٠٧/١  

ROE ٠٣٢/٠  ٩٣٧/١  

AP ٠٣١/٠  ٠٠٢/٢-  
SG ٠٢٩/٠  ٠٥١/١  

IE ١٥٤/٠  ٩٧٦/١-  

  هاي پژوهشمنبع: يافته

در همه  )RMSE( ١٩خطاي جذر ميانگين مربعات هاي استفاده شده مقداردر الگوريتم ٤طبق جدول 
 با توجه به معيارهاي عملكرد پساما ، اختلاف آنها بسيار كم بوده است بوده است و ٠,٠٥موارد كمتر از 

 توان نتيجهكم است؛ لذا نتايج هنوز ناموفق هستند. بنابراين، مي𝑅ଶ رگرسيون خطي چندگانه  از اعمال
 .خوب نيست وجه نقد بيني مقاديردر پيش رگرسيون خطي چندگانه گرفت كه

  خلاصه مدل رگرسيون خطي چندگانه -٤ جدول

  𝑅ଶ RMSE  مدل هايبيني كنندهپيش  شماره مدل
١  SG, ROA, AR, CR, ROIC  ٠٥١/٠  ٠٥٦/٠  
٢  AP, SIZE, TANG, ROE  ٠٥١/٠  ٠٢٥/٠ 

٣  IE, SG, ROE, EPS, STD  ٠٥١/٠  ٠٣١/٠ 

٤  AP, SG, TANG, DIV, ROIC  ٠٥١/٠  ٠٣٧/٠ 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

  چندلايهشبكه عصبي نتايج حاصل از 

  بار با تنظيمات  ١٠مدل آموزش داده شد. در اين مدل  چندلايهاز شبكه عصبي ابتدا با استفاده 
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 ٠٤٠٩/٠ شبكه عصبي با يك لايه پنهاندر  𝑅ଶضريب تعيين . مختلف شبكه عصبي آموزش داده شد
 بيني كنندگي ضعيف مدل است. در شبكه عصبي با دوباشد كه بيانگر عملكرد نامطلوب و قدرت پيشمي

است؛  ٠٠١٧/٠) RMSE(  خطاي جذر ميانگين مربعات مقدارو  است ٩٩/٠ 𝑅ଶلايه پنهان ضريب تعيين 
هان شبكه عصبي با يك لايه پن درمهم و تاثيرگذار  متغير سه بنابراين عملكرد اين مدل خوب بوده است.

 است. سايز شركت فروش، رشد در سالانه و دو لايه پنهان سود هر سهم، تغيير

  همسايگي تريننتايج حاصل از نزديك

خطاي جذر  مقداراست و  ٩٩/٠برابر با   𝑅ଶ ضريب تعيينميزان نزديكترين همسايگي  kدر روش 
بيني ميزان اين مدل در پيشدهد نتايج نشان مي است. ٠٠٠٠٩٧/٠)  RMSE(  ميانگين مربعات

  كند.نگهداشت وجه نقد با دقت بالايي عمل مي

  نتايج حاصل از الگوريتم ماشين بردار پشتيبان

خطاي  مقداراست و  ٩٩/٠با برابر  𝑅ଶ ضريب تعيينميزان در روش الگوريتم ماشين بردار پشتيبان 
بيني ميزان دهد اين مدل در پيشنتايج نشان مي .است ٠٠٢٧/٠)  RMSE( جذر ميانگين مربعات

  كند.نگهداشت وجه نقد با دقت بالايي عمل مي

 بيني ميزان نگهداشت وجهيادگيري ماشين جهت پيشهاي از الگوريتم لخلاصه نتايج حاص ٥جدول 
دهد كه بيانگر عملكرد خوب  و دقت بالاي هاي پذيرفته شده در بورس را نشان مينقد در شركت

 ماشين بردار پشتيباني، هيهمسا نيتركينزد K هايتميالگور در  ٠١/٠بيني و ميزان خطاي كمتر از پيش
  و شبكه عصبي با دو لايه پنهان است.

 كار رفته در پژوهشبه الگوريتم هاي يادگيري ماشينهاي خلاصه يافته -٥ جدول

شبكه عصبي با دو 
 لايه پنهان

شبكه عصبي با 
 يك لايه پنهان

ماشين بردار  مدل
 پشتيباني

كينزد K تميالگور
 هيهمسا نيتر

  

٩٩/٠  ٠٤٠٩/٠  ٩٩/٠  ٩٩/٠  2R 

٠٠١٧/٠  ٠٠٠٧١/٠  ٠٠٢٧/٠  ٠٠٠٠٩٧/٠  RMSE 

  هاي بكار گرفته شده مانند درخت تصميم و شبكه عصبي و ...، راي ارزيابي روايي و پايايي روشب

  . هاي زير استفاده كردتوان از روشمي

ق بيني دقيدرخت تصميم و شبكه عصبي و ... به معناي توانايي آنها در پيش (Validity) روايي) ١
ميم هاي درخت تصبينيهاي مختلفي مانند مقايسه پيشتوان از روشبراي ارزيابي روايي، مينتايج است. 

  .هاي آماري مانند ضريب همبستگي استفاده كردهاي واقعي يا استفاده از روشو شبكه عصبي با داده
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ها آن درخت تصميم و شبكه عصبي به معناي پايداري و قابل اعتماد بودن (Reliability) پايايي) ٢ 
ها و بررسي تفاوت نتايج هاي مختلفي مانند تكرار آزمايشتوان از روشاست. براي ارزيابي پايايي، مي

  .استفاده كرد

 هايهاي آموزش، دادهتوان از دادهبراي ارزيابي روايي و پايايي درخت تصميم و شبكه عصبي، مي )٣
در اين پژوهش نتايج  .ا يكديگر مقايسه كردهاي آزمون استفاده كرد و نتايج را باعتبارسنجي و داده

ها به دو هاي مختلف يادگيري ماشين استفاده شد كه نتايج يكديگر را تاييد كردند. همچنين دادهروش

ا است. هبخش يادگيري و آزمون تقسيم شدند كه دقت قابل قبول در داده هاي آزمون بيانگر پايايي مدل
 .ارائه شده است ٥و  ٤ا و در جدول هنتايج به تفصيل در هر يك از روش

  گيري و پيشنهادهانتيجه

 وجه مديريت. است هاشركت مالي امور در رايج موضوعي نقد وجه نگهداري براي هاشركت تصميم

 كه شودموجب مي نقد وجه كمبود سو يك از زيرا است؛ مالي مديريت فرايند در وظايف ترينمهم از نقد،

 نگهداري سطح ديگر، سوي از و شود رو روبه مشكل با خود روزمره نيازهاي كردن برآورده در شركت

 ).٢٠٠٨ همكاران، و تروئل (گارسيا دارد همراه به فرصت هزينة شركت براي نقد وجه از بالايي

تا  ١٣٩٢داده شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ايران از سال  ٩٤٥اين پژوهش شامل 

ترين همسايه و ماشين هاي شبكه عصبي، نزديكمتغير ورودي و الگوريتم ١٣استفاده از است. با  ١٤٠٠
ت. ها پرداخته اسبيني ميزان وجه نقد شركتبردار پشتيبان و مدل رگرسيون خطي چندگانه به پيش

دار رهاي شبكه عصبي با دو لايه پنهان، نزديكترين همسايه و ماشين بالگوريتمكه  دهدميها نشان يافته
بيني ميزان نگهداشت وجه نقد خوبي قادر به پيشبه ٠١/٠و خطاي زير  ٩٩/٠پشتيبان با ضريب تعيين 

ير همچنين، سه متغاست. عملكرد ضعيفي داشتهندگانه چاند ولي روش خطي رگرسيون ها بودهدر شركت

 هابه كل داراييمدت نسبت بدهي كوتاهو  هاي جاريهاي جاري به بدهينسبت داراييسود هر سهم، 
 امدهايپي پژوهش اين ما، هاياساس يافته براند. ها داشتهگذاري و اهميت بيشتري در همه الگوريتمتاثير
 انميز تعيين براي اطلاعات اين از توانندمي دارد. مديران محققان ها وشركت مديران براي توجهي قابل

 توانندمي محققان حال، همين كنند. در استفاده هاي شركتيو تعيين سياست هاشركت نقد وجه نگهداري

توان دوره مطالعه را گسترش داد هاي يادگيري استفاده شود يا ميو ساير الگوريتم رگرسيون هاياز مدل
 هب توانمي را نفت قيمت و بهره نرخ داخلي، ناخالص رشد توليد مانند اقتصادي، كلان متغيرهاي يا و

  .كرد اضافه مطالعات
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Abstract 

In recent years, in the financial literature, more attention has been paid to the level 
of cash holding of companies. So; Forecasting is important to determine the optimal 
level of cash holding. In this research, using linear and non-linear methods and 13 
influential input variables, the amount of cash in 103 companies admitted to the Iran 
Stock Exchange during the years 2013 to 2021 has been predicted. The methods used 
include multiple linear regression (MLR), k nearest neighbor (KNN), support vector 
machine (SVM) and multi-layer neural networks (MLNN) for prediction. The results 
show that the traditional method of multiple linear regression has not been successful 
in predicting cash, but machine learning algorithms have been superior with an 
accuracy of 0.99. The variables of profit per share, the ratio of current assets to 
current liabilities and the ratio of short-term debt to total assets have had a greater 
impact in all algorithms. Therefore, managers can use advanced machine learning 
algorithms to predict the future cash flow of companies. 
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