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  مجله مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار

  1393بهار /  هجدهمشماره 

  

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بینی ورشکستگی شرکتارائه مدلی جهت پیش

 )ANFISبهادار تهران با استفاده از سیستم استنتاج فازي عصبی انطباق پذیر (

  

  

  1فردحمیدرضا وکیلی 

  2ورينازنین پیله

  3سیده سمانه زیدي

  

  چکیده

 اطلاعات ورشکستگی، ارزیابی .است هاشرکت ورشکستگی ملی، اقتصاد تهدیدات ترینمهم از یکی

-گیريتصمیم توانندمی سهامداران و گذارانسرمایه ها،دولت آن، به واسطه که نمایدمی را فراهم ارزشمندي

هدف از این تحقیق، ارائه  .کنند گذاريپایه احتمالی هايزیان و ضرر از جلوگیري منظور به را خود مالی هاي

است.  (ANFIS)پذیر بینی ورشکستگی با استفاده از سیستم استنتاج فازي عصبی انطباقمدلی جهت پیش

 1380ر تهران در دوره زمانی هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهاداجامعه آماري براي انجام تحقیق، شرکت

-شرکت غیر 40شرکت ورشکسته و  40قانون تجارت، شامل  141است که با توجه به ماده  1389تا 

ها به طور تصادفی به سه مجموعه تقسیم شدند: مجموعه آموزش جهت باشد. این شرکتورشکسته می

ها در هاي مالی این شرکتسبتطراحی مدل، مجموعه آزمایش و مجموعه وارسی جهت اعتبارسنجی مدل. ن

درنظر گرفته شد. مدل طراحی شده  ANFISسال قبل از ورشکستگی به عنوان متغیرهاي ورودي 

توان نتیجه بینی نمود. بنابراین میدرصد یک سال پیش از وقوع آن پیش 83,75ورشکستگی را با دقت 

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق تبینی درماندگی مالی شرکابزاري مناسب براي پیش ANFISگرفت که 

  .بهادار تهران است

 

)، نسبت هاي ANFISپذیر (بینی ورشکستگی، سیستم استنتاج فازي عصبی انطباقپیش هاي کلیدي: واژه

  .مالی

  

  

                                                
  دانشیار، عضو هیئت علمی دانشگاه آزاد اسلامی واحد علوم و تحقیقات تهران -1

  استادیار، عضو هیئت علمی دانشگاه آزاد اسلامی واحد شهر ري -2
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  مقدمه -1

موضوع ورشکستگی یکی از موضوعات مورد توجه فعالان بازارهاي مالی است. این موضوع، بـراي  

بندي از اهمیت قابل توجهی برخوردار است. همـواره  اعتباردهندگان و موسسات رتبهگذاران، سرمایه

ها نگران هستند که در صورت وقوع پدیده ورشکسـتگی چـه پیامـدهایی در انتظـار     ذینفعان شرکت

  اندیشی نمود. بینی و چارهها را  پیشتوان از قبل، ورشکستگی شرکتآنان خواهد بود و چگونه می

 يگـذار هیسـرما  زانی ـم بـا  جامعه ياقتصاد شرفتیپ زانیم ،ياقتصاد کلان يهاهینظر دگاهید از

 مناسب يهافرصت در يگذارهیسرما نیا اگر حال. دارد متناسب و همسو يارابطه آن در شده انجام

 اقتصـاد  بـه  لطمه باعث باشد، نداشته را لازم ییکارا که شود استفاده آن از ينحو به ای ردینگ صورت

  .شد خواهد یمل

 هـا شـرکت  یمال تیوضع درباره ینیبشیپ يالگوها ارائه گذاران،هیسرما به کمک يهاراه از یکی

. گرفت خواهد قرار يترحیصح ماتیتصم يمبنا باشد، ترکینزد تیواقع به هاینیبشیپ هرچه. است

 گذارانهیسرما. است هاشرکت ندهیآ تیوضع برآورد يابزارها از یکی یورشکستگ ینیبشیپ يالگوها

 صـورت  در رای ـز دارنـد،  هـا بنگـاه  یورشکسـتگ  ین ـیبشیپ ـ يبـرا  يادی ـز لی ـتما اعتباردهندگان و

 ـا از کدام هر. شودیم لیتحم آنها به يادیز يهانهیهز یورشکستگ  ضـعف  و قـوت  نقـاط  الگوهـا  نی

 رایز هستند، برخوردار بیمعا حداقل از یبیترک يهامدل گفت توانیم نیبنابرا. دارند را خود خاص

   .کنندیم برطرف هاکیتکن ریسا از استفاده با را کیتکن کی ضعف نقاط

 نـوع  نیا و هستند ازمندین اطلاعات به يریگمیتصم يبرا نفعیذ افراد ریسا و دارانسهام ران،یمد

 یاطلاعـات  يازهـا ین کننـده نیتـام  منـابع  از یک ـی کـه  یمـال  يهاصورت قیطر از تواندیم اطلاعات

 اطلاعـات  از استفاده با یمال يهاصورت کنندگانلیتحلوهیتجز. شود برآورده است، کنندگاناستفاده

 يابزارهـا  از یک ـی. دهنـد یم ـ شیافـزا  را يری ـگمیتصم قدرت هاشرکت یمال يهاصورت در مندرج

 حاصـل  یرمالیغ و یمال يهاشاخص و هانسبت يریبکارگ و استفاده ،یمال يهاصورت لیتحلوهیتجز

  .باشند موثر کنندگاناستفاده يبرا توانندیم که است یمال يهاصورت از

 يبـرا  را یمـدل  ی،مصـنوع  هوش يسازمدل يهاکیتکن از استفاده با دارد نظر در حاضر قیتحق

 بتوان آن از استفاده با تا دینما یطراح تهران بهادار اوراق بورس در هاشرکت یورشکستگ ینیبشیپ

 اصـلاح  و مناسـب  ریتـداب  اتخـاذ  با ای و داد کاهش را یورشکستگ یناگهان اعلام از یناش مخرب آثار

  .شد هاشرکت یورشکستگ از مانع ساختار
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  مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش -2

بینـی ورشکسـتگی صـورت گرفتـه     مطالعات اندکی در زمینه پـیش  1930-1965در بازه زمانی 

هـاي  ). مطالعات اولیه در رابطه با کاربرد تجزیـه و تحلیـل نسـبت   et al.,2007& Bellovary است (

، مـدل بیـور   تـرین آن ها از نوع تحلیل تک متغیره و شـاخص بینی ورشکستگی شرکتمالی در پیش

در پاسخ به بیور نشان داد سلامت مالی یک شرکت تنها به یک  1966تمري در سال ) است. 1966(

ست. شـاخص ریسـک کـه از سـوي تمـري معرفـی گردیـد در واقـع یـک سیسـتم           متغیر وابسته نی

گیري سلامت مالی امتیازدهی ساده است که در آن از چندین نسبت مالی به عنوان معیارهاي اندازه

-از روش تحلیل تشخیصی چندگانه براي پـیش  1968نخستین بار آلتمن در سال  شود.استفاده می

تحلیـل لاجیـت بـراي    ویک مـدل تجزیـه   1980اهلسون در سال  رد.بینی ناتوانی تجاري استفاده ک

بینی ورشکستگی معرفی نمود. مدل لاجیت چندین ویژگی یا خصیصه شرکت را باهم ترکیـب  پیش

کنـد. ایـن عـدد، احتمـال     کرده و از این طریق یک احتمال را براي شرکت مورد نظـر محاسـبه مـی   

  دهد.ی را نشان میپذیري در مقابل ورشکستگورشکستگی یا آسیب

هـاي خـوبی را در   بینـی هاي آماري توانستند پیشدهد که هرچند مدلروند مطالعات نشان می

هـا  ها ارائه نمایند، در عین حال مفروضات محدودکننده برخی از این مـدل مورد ورشکستگی شرکت

روي اثربخشـی  بینـی از یکـدیگر، بـر    مانند خطی بودن، نرمال بودن و مستقل بودن متغیرهاي پیش

هاي هـوش مصـنوعی بـه منظـور     تدریج تکنیک). بنابراین به1387پور، ها موثر بود (راعی و فلاحآن

هاي هوش مصـنوعی، در  ها، توسعه یافتند. مدلبینیها و بهبود عملکرد پیشغلبه بر این محدودیت

چنـد متغیـره بـوده و     هاي ناتوانی تجـاري تمرکـز دارنـد، عمومـاً    زمینه ورشکستگی اساساً بر نشانه

گـردد  هاي مالی شرکت استخراج میها از اطلاعات موجود در صورتمتغیرهاي مورد استفاده در آن

)Aziz & Dar,2006هاي هوشمند از تقسیم بازگشتی(درخت تصمیم)، استدلال مبتنی بـر  ). تکنیک

 نتیک و منطـق فـازي  هاي عصبی، الگوریتم ژبردار پشتیبان، شبکههاي سخت، ماشینافته، مجموعه

  اند.تشکیل شده

اي بـا  توسط لطفی زاده استاد دانشگاه برکلی کالیفرنیا تحـت مقالـه   1965منطق فازي در سال 

معرفی گردید. وي بیان کرد که تئوري کلاسـیک بـیش از حـد بـر روي      "هاي فازيسیستم"عنوان 

واقعـی چنـدان سـازگاري نـدارد و     هاي پیچیده و دنیاي دقت تاکید داشته و از این جهت با سیستم

نخسـتین بـار    هایی بود که ابهام را به عنوان بخشی از سیستم مدل کنـد. باید به دنبال ساختن مدل

بینی ورشکستگی توسط ادام و شاردا در سال هاي پیشهاي عصبی در طراحی مدلاستفاده از شبکه

 آمـوزش  و فـازي  هايسیستم انیزب قدرت از توانست 1993 سال پیشنهاد شد. جانگ نیز در 1990
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 پـذیر ارائـه  عنوان سیستم استنتاج فازي عصبی انطبـاق  تحت و سیستمی استفاده عصبی هايشبکه

  اند.شده معروف ANFIS هايسیستم به هاسیستم این .نماید

 کـه  است گرفته صورت یورشکستگ ینیبشیپ نهیزم در ياریبس مطالعات زین ریاخ يهاسال در

  .شودیم اشاره هاآن از یبرخ به لیذ در

  مطالعات خارجی

 شـرکت  یورشکسـتگ  ین ـیبشیپ ـ مـدل  يارائـه )، 2008پوروینیس و دیگـران (  قیتحق از هدف

 یعصـب  يهـا شـبکه  ادغـام  توسـط  زمان طول در آن ییایپو وی  مال يهانسبت بر یمبتن ییایتوانیل

-شیپ ـ دقـت  کـه  داد نشـان  مـدل  نی ـا آزمونبود و  ANFIS از استفاده با يفاز منطق و یمصنوع

بینـی درمانـدگی   جهت پیش ANFIS)، با مقایسه دو مدل لاجیت و 2010گیوانیز ( .است ٪80ینیب

 در ياقتصـاد  گـذاران اسـت یس و یمال سکیر رانیمد يبرا مناسب ابزار کی ANFIS داد نشانمالی، 

بینـی ورشکسـتگی   ) نیز براي پیش2010ویلدیز و دیگران ( .است يآمار خدمات و يمرکز يهابانک

 یعصـب  يفـاز  مـدل دست آمده حاکی از آن بود که کار بردند. نتایج بهها، مدل فازي عصبی بهبانک

 مـدل  بـه  نسـبت  ییهـا يبرتـر  يدارا امـا  دارد يریادگی ییتوانا یمصنوع یعصب شبکه مدل همانند

 یورشکسـتگ  ین ـیبشیپ ـ  يبـرا  ینیگزیجـا  عنـوان  بـه  توانـد یم ـ و باشدیم یمصنوع یعصب شبکه

) نیـز از  2011بـاچوم و دیگـران (   .اسـت  برخـوردار  ین ـیبشیپ ـ در ییبالا دقت از که شود محسوب

  بینی ورشکستگی استفاده نمودند.  جهت پیش ANFISترکیب الگوریتم ژنتیک و 

  مطالعات داخلی

توان به موارد صورت گرفته است که میبینی ورشکستگی در ایران نیز تحقیقاتی در زمینه پیش

 یورشکستگ ینیبشیپ در یعصب شبکه مدل کهداد  نشان)،  1383پور (ذیل اشاره نمود. فلاح

کمیجانی و  .است برخوردار يشتریب ینیبشیپ دقت از چندگانه زیمم لیتحل مدل به نسبت

هاي مبتنی بر شبکه عصبی، کارگیري مدل) نیز در تحقیق خود نشان دادند که به1385فر (سعادت

هاي هاي اقتصادي و ورشکستگی نسبت به مدلهاي مالی را براي مقابله با نوسانتوانایی مدیریت

-هیتجز با سهیمقا در کیژنت تمیالگور کهداد نشان) 1386( يدهکردزادهفرجدهد. رقیب افزایش می

-يرهنما .است برخوردار يتربالا دقت از یورشکستگ ینیبشیپ در رهیمتغ چند یکیتفک لیتحلو

را مورد بررسی  فالمر و آلتمن یورشکستگ ینیبشیپ يهامدل کاربرد)، 1388( ی و دیگرانرودپشت

-می عمل فالمر مدل از ترکارانهمحافظه ورشکستگی بینیپیش در آلتمن مدلقراردادند و دریافتند 

ها با استفاده بینی ورشکستگی شرکت)، تحقیقی در زمینه پیش1389چاشمی و دیگران (نبوي .کند

  .از مدل لاجیت انجام دادند
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 پژوهشفرضیه  -3

" ANFIS هـاي پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق     بینی ورشکستگی شـرکت ابزار مناسبی جهت پیش

  "بهادار تهران است.

  

  پژوهشروش  -4

 سـازي اسـت.  گیرد و از نـوع مـدل  این تحقیق از حیث هدف در رده تحقیقات کاربردي قرار می

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهـادار تهـران طـی دوره    جامعه آماري مورد بررسی، کلیه شرکت

قـانون تجـارت شـدند و     141هایی که در این بازه زمانی مشمول مـاده  است. شرکت 1389-1380

براي  شوند.هاي ورشکسته انتخاب میاست به عنوان نمونه شرکت 29/12ها منتهی به سال مالی آن

اي هاي غیرورشکسـته نیـز بـه صـورت تصـادفی بـه گونـه       هاي ورشکسته، شرکتمطابقت با شرکت

هـا  قانون تجارت نشـده و سـال مـالی آن    141شوند که در بازه زمانی فوق مشمول ماده انتخاب می

باشد؛ همچنین از نظر نوع صنعت و سال مالی مورد بررسی تا حد امکان بـا نمونـه    29/12منتهی به 

نمونه آماري تحقیق حاضر با توجه به موارد فوق شامل  هاي ورشکسته مطابقت داشته باشند.شرکت

  شرکت غیرورشکسته) است. 40شرکت ورشکسته و  40شرکت  ( 80

  مدل مفهومی -4-1

به  1نسبت مالی به شرح شکل  26در این تحقیق براساس بررسی انجام شده از پیشینه تحقیق، 

هـاي مـالی   با مراجعه بـه صـورت  بینی ورشکستگی شناسایی گردید. اولیه در پیشعنوان متغیرهاي 

افـزار اکسـل،   انـد و بـه کمـک نـرم    ورشکسته که در نمونه انتخاب شـده هاي ورشکسته و غیرشرکت

گردد. سپس به کمـک فرآینـد   محاسبه می ورشکستگیها براي یک سال قبل از هاي مالی آننسبت

بینـی  مناسب جهت بکارگیري در طراحی مدل پـیش هاي مالی ) نسبتAHPتحلیل سلسله مراتبی(

-پذیر در نظر گرفته میو به عنوان ورودي سیستم استنتاج فازي عصبی انطباقورشکستگی انتخاب 

بینی ورشکستگی با استفاده از سیستم استنتاج فازي عصـبی  شود. در نهایت براي طراحی مدل پیش

  استفاده خواهد شد. پذیر از نرم افزار متلبانطباق
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 سود عملیاتی به مجموع دارایی

    
هاي نسبت

 سودآوري
 

 سود خالص به مجموع دارایی

     
 سود خالص به فروش

      
 سود عملیاتی به فروش

       
  هاي پوششینسبت    

 هزینه بهره به سود ناخالص

     
 سود عملیاتی به هزینه بهره

       
      

 وجوه نقد به مجموع دارایی

    
هاي نسبت

 نقدینگی
 

 هاي جاري به مجموع داراییدارایی

     
 هاي آنی به مجموع داراییدارایی

      
 گردش به مجموع داراییدرسرمایهخالص

 نسبت لگاریتم مجموع دارایی  نسبت اندازه   متغیرهاي مستقل       
   

       
      

 سهامصاحبانمجموع بدهی به حقوق

      
 مجموع بدهی به مجموع دارایی

    
هاي توانایی نسبت

 پرداخت بدهی

 
 دارایی جاري به بدهی جاري

     
 دارایی آنی به بدهی جاري

     
 سهام به مجموع داراییصاحبانحقوق

     
 وجوه نقد به بدهی جاري

      
 بدهی جاري به مجموع بدهی

      
 سهام به بدهی بلندمدتصاحبانحقوق

       
      

 سود(زیان) انباشته به مجموع دارایی

      
 سهامصاحبانفروش به حقوق

  هاي کارآیینسبت    
 فروش به مجموع دارایی

     
 فروش به وجوه نقد

      
 گردشدرسرمایهفروش به خالص

      
 فروش به دارایی جاري

      
 فروش به دارایی آنی

  مدل مفهومی متغیرهاي مستقل -1شکل 

  

  مدل فازي -4-2

سـازي یـک   هاي مرسـوم بـراي طراحـی و مـدل    منطق فازي، تکنولوژي جدیدي است که شیوه

سیستم را که نیازمند ریاضیات پیشرفته و نسبتا پیچیده است با استفاده از دانـش فـرد خبـره و بـا     
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کنـد.  شدن طراحی سیستم، جایگزین و یا تا حدود زیادي تکمیـل مـی  سازي و کارآمدتر هدف ساده

هاي ناقص و غیرمنطقی را با استفاده از قـوانینی  هاي منطق فازي این است که وروديیکی از ویژگی

  ).1387نژاد و دیگران، رساند (قاسمهاي قطعی میمثل (اگر...آنگاه...) به پاسخ

ANFIS ورودي/ خروجی یـک سیسـتم اسـتنتاج فـازي (     هاياي از دادهبه کمک مجموعهFIS (

نشـان داده شـده    1 یک نمونه از سیستم استنتاج فازي سوگنو در شکل ).1390(کیا، کند ایجاد می

تشـکیل شـده و    zو یـک خروجـی    yو  xمـورد بررسـی از دو ورودي    FISشود کـه  فرض می .است

  ): Jang,1993قوانین موجود در این سیستم عبارتند از (

  Rule 1: if x is A1 and y is B1 then f1=p1x+q1y+r1  
Rule 2: if x is A2 and y is B2 then f2=p2x+q2y+r2 

سازي میانگین مراکز اسـتفاده کنـیم، خروجـی بـه صـورت زیـر       سازي از غیرفازياگر براي غیرفازي

  خواهد بود.

� =
���������

�����
= ����� + �����					��				��� =

��

�����
		,			��� =

��

�����
  

 
 

  
 ANFISساختار  -2شکل 

  

هـاي مختلـف فـازي بـا اسـتفاده از تـابع       هاي ورودي به بـازه : در این لایه، درجه عضویت گره1لایه

  گردد.عضویت مشخص می

O1,i = ���(x) , i = 1,2 
O1,i = ����� (y) , i = 3,4  

 
  کند.یک قانون را محاسبه می: هر گره در این لایه، درجه فعالیت 2لایه

��,� = wi = ���(x)	×	���(y) , i = 1,2 
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 گردد.سازي میام به صورت زیر نرمال i: در این لایه، درجه فعالیت قانون 3لایه

��,� = ��� =  
��

∑ ��
�
���

  , i = 1,2  

  : در این لایه، خروجی هر گره برابر است با: 4لایه

��,� = 	�����	= ���(��	� + ��� + ��)	, � = 1,2  
هاي لایه قبل است، به صورت زیـر  : در این لایه، مقدار خروجی نهایی که مجموع خروجی گره5لایه

  گردد. محاسبه می

��,� = ������

�

���

 

  

  نتایج پژوهش -5

با استفاده از نظر خبرگان اهمیت نسبی متغیرها نسبت بـه یکـدیگر مشـخص شـد و بـه کمـک       

هـاي  ) تعیین و بـه عنـوان ورودي  2متغیرهاي نهایی (جدول  ،)AHPتحلیل سلسله مراتبی ( فرآیند

  پذیر معرفی گردید.سیستم استنتاج فازي عصبی انطباق

  

 ANFISمتغیرهاي ورودي  -1جدول 

  زیرشاخص ها  شاخص ها

  نسبت هاي سودآوري

  سود عملیاتی به مجموع دارایی

  سود خالص به مجموع دارایی

  عملیاتی به فروشسود 

  نسبت هاي نقدینگی
  وجه نقد به مجموع دارایی

  درگردش به مجموع داراییسرمایهخالص

  نسبت هاي توانایی پرداخت بدهی

  مجموع بدهی به مجموع دارایی

  دارایی جاري به بدهی جاري

  صاحبان سهام به مجموع داراییحقوق

  نسبت هاي کارآیی
  مجموع داراییسود (زیان) انباشته به 

  فروش به دارایی جاري

  

جداگانـه اسـتفاده شـد. چهـار      ANFISبینی ورشکستگی، از پنج جهت ساخت مدلی براي پیش

ANFIS       .به ترتیب وضعیت سودآوري، نقدینگی، توانایی پرداخـت بـدهی و کـارآیی را نشـان دادنـد

فـوق بـه    ANFISبه بررسی وضعیت ورشکستگی شرکت پرداخت و خروجی چهـار   ANFISآخرین 

ها به سه مجموعه تقسیم شدند: مجموعه آمـوزش (شـامل   دادهعنوان ورودي آن در نظر گرفته شد. 
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شـرکت ورشکسـته و    5ورشکسته)، مجموعه آزمایش (شامل شرکت غیر 30شرکت ورشکسته و  30

ورشکسـته).  شرکت غیر 5شرکت ورشکسته و  5سی (شامل ورشکسته) و مجموعه وارشرکت  غیر 5

کار رفتـه و از روش هیبریـدي   به 0,08، روش کلاسترینگ کاهشی با ضریب تاثیر  FISبراي ساخت 

باشـد و  ایـن سیسـتم از نـوع سـوگنو مـی      به عنوان روش بهینه براي آموزش استفاده گردیده است.

   اند.ي فازي تبدیل شدهمتغیرها با استفاده از تابع گوسی به متغیرها

  

  
  وضعیت ورشکستگی FISخطاي  -3شکل 

  

هـاي وارسـی و آزمایشـی کـه در     هـاي آمـوزش در آن، از داده  پس از ایجاد مدل و آموزش داده

  اند جهت اعتبارسنجی مدل طراحی شده، استفاده گردید.فرآیند آموزش دخالت نداشته

  

  
  هاهاي وارسی و خطاي آنساختار داده -4شکل 
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  هاهاي آزمایشی و خطاي آنساختار داده -5شکل 

  

هـاي  دهنـده داده دهنـده خروجـی سیسـتم و علامـت (+) نشـان     ، علامت (*) نشان 5در شکل 

-پوشانی منطقی دارند و ایـن امـر نشـان   وضعیت ورشکستگی است که تقریباً هم ANFISوارسی در 

در این حالت، متوسـط خطـاي محاسـبه    برازش در مدل طراحی شده است. دهنده عدم پدیده بیش

دهنده خروجی سیستم و علامت ، علامت (*) نشان 6باشد. همچنین در شکل می 0,019شده برابر 

باشـد و متوسـط خطـاي    وضـعیت ورشکسـتگی مـی    ANFISهاي آزمایشی در دهنده داده) نشان•(

  است. 0,029محاسبه شده برابر 

  

  
  منحنی وضعیت ورشکستگی با دو مولفه توانایی پرداخت بدهی و کارآیی شرکت -6شکل 
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  بینی ورشکستگی یک سال پیش از وقوع. دقت مدل پیش2جدول 

  
  

توانســت  ANFISآمـده اســت، مــدل طراحــی شـده بــه وســیله    3گونــه کــه در جــدول همـان 

  .بینی نمایددرصد پیش 83,75با دقت  ورشکستگی را یک سال پیش از وقوع

  

  و بحث گیرينتیجه -6

 رانیمد داران،سهام يبرا را ینیسنگ يهاانیز تواندیم یورشکستگ تینها در و یمال بحران

 کند، کمک مساله نیا حل به بتواند که یقیتحق انجام نیبنابرا. کند جادیا کشور اقتصاد و هاشرکت

-شیپ را هاشرکت در یورشکستگ یاحتمال وقوع ،یمدل قیطر از بتوان اگر واقع در. ابدییم ضرورت

 پرداخت، شرکت امور اصلاح به مساله حل يهاروش از استفاده و یابیعلت با آن از پس و کرد ینیب

  .کرد يریجلوگ آن آثار و یانسان و یکیزیف يهاهیسرما قالب در یمل ثروت رفتن هدر از توانیم

هاي پذیرفته ورشکستگی شرکت بینیابزار مناسبی جهت پیش ANFISاین مقاله نشان داد که 

از دقت بالایی  ANFISشده در بورس اوراق بهادار تهران است. مدل طراحی شده به کمک 

)، 2005هاي حاصل از تحقیقات صورت گرفته توسط هو و تسینگ (برخوردار است و با یافته

ن، با توجه به باشد. بنابرای) سازگار می2011) و باچوم و کاسمسان (2008پوروینیس و دیگران (

بینی نمود و با اتخاذ تدابیر ها پیشسال قبل، بحران مالی را در شرکتتوان از یکمدل ارائه شده می

  لازم از وقوع ورشکستگی جلوگیري کرد. 

  

تعداد کل نمونه ها  
طبقه بندي صحیح 

شرکت ها براساس مدل  

6052تعداد  

86.7-درصد 

107تعداد  

70-درصد 

108تعداد  

80-درصد 

8067تعداد  

83.75-درصد 

داده ها 

آموزش

آزمایش

وارسی 

کل
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  گردد.با توجه به نتیجه حاصل از فرضیه تحقیق، موارد ذیل پیشنهاد می

این مدل سالانه استفاده نموده و بحران  گردد که ازها توصیه میبه مدیران و صاحبان شرکت -

بینی نمایند و با اتخاذ تدابیر لازم درخصوص مالی و ورشکستگی را قبل از وقوع پیش

 تجدیدنظر در کنترل شرکت، از بروز ورشکستگی جلوگیري نمایند.

گیري در مورد ها و تصمیمشود که براي ارزیابی وضعیت شرکتگذاران توصیه میبه سرمایه -

 ها، از این مدل استفاده نمایند.د یا فروش سهام آنخری

ها شود براي ارزیابی شرکتمالی پیشنهاد میها و سایر نهادهاي تامینبه اعتباردهندگان، بانک -

 جهت اعطاي وام، مدل ارائه شده را مدنظر قرار دهند. 

ي مورد هاگردد درخصوص اظهارنظر درباره تداوم فعالیت شرکتبه حسابرسان توصیه می -

  حسابرسی از مدل ارائه شده استفاده نمایند.

، با ANFISمدل ارائه شده با استفاده از گردد هاي آتی، پیشنهاد میهمچنین جهت پژوهش

بینی ورشکستگی مانند شیراتا، زیمسکی، الگوریتم ژنتیک و ... مقایسه گردد و هاي پیشسایر مدل

هاي مالی، ، از سایر نسبتANFISبینی ورشکستگی با استفاده از منظور طراحی مدل پیشبه

  همچنین متغیرهاي بازار و متغیرهاي کیفی استفاده شود.
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