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Abstract: 
Bankruptcy or business failure can have a negative impact on both the company itself and the 

global economy. In this research, the financial bankruptcy risk prediction of stock and transborder 

companies has been done using machine learning algorithms, Where the ultimate goal is to predict 

the financial bankruptcy risk of stock exchange and transborder companies. Collective learning 

is a field of machine learning in which instead of using a model to solve a problem, use multiple 

models in combination to increase the output estimation power of the model. Each model is 

retrained using optimal features. As a result, the accuracy of predicting machine learning model 

by Stacking method, which is one of the strongest techniques of collective learning, to predict 

financial bankruptcy risk is higher than similar methods. 
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 :چکیده

داشته  یخود شرکت و هم اقتصاد جهان یهم رو یمنف ریتواند تاث یشکست کسب و کار م ای ورشکستگی

 یریبا بهره گ یو فرابورس یبورس یشرکت ها یمال یریسک ورشکستگ ینیب شیپژوهش ارائه پ نیدر ا باشد.

 یکستگورش سکیر یینها ینیب شیکه در آن هدف پ است، صورت گرفته نیماش یرییادگ یاز الگوریتم ها

هست که در آن  نیماش یریادگیاز  یحوزه ا ،یعجم یریادگی است. یو فرابورس یبورس یشرکت ها یمال

 یفاده ماست یبیمدل به صورت ترک نی، از چندشودمسئله استفاده  کیحل  یمدل برا کیاز  نکهیا یبه جا

زش مورد آمو نهیبه یها یژگیاز و یریمدل را بالاتر ببرند. هر مدل با بهره گ یخروج نیتا توان تخم گردد

 یاز قو یکیکه  Stackingبه روش  نیماش یریادگیمدل  ینیب شیدقت پ نهایتدر  می گیرد.مجدد قرار 

شابه بالاتر م یاز روش ها یمال یورشکستگ سکیر ینیب شیپ یبرا، است یعجم یریادگی یها کیتکن نیتر

  است.

 .، ورشکستگی مالی، یادگیری جمعی، یادگیری ماشینکیلجست ونیرگرسی، جنگل تصادف های کلیدی:واژه
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 مقدمه. 1
 هیشرکت از زوال سرما کی یامکان ورشکستگ ینیب شیخواهند با پ یم معمولاگذاران  هیسرما

 یکستگآن ورش لهیهستند که بتوانند به وس ییروش هابه دنبال رو آنها  نیکنند. از ا یریخود جلوگ

لازم  یزیشود با برنامه ر طلعشرکت را م یورشکستگ دلیل یاگر کس .دکنن ینیب شیشرکت ها را پ

از  یریجلوگ ازین شیپ ،یورشکستگ ینیب شیپ نی. بنابرادهدی نجات م یشرکت را از مرگ حتم

ابرس، حس علت یو ب یناگهان رییمردم انتظار دارند که تغ اکثر ی. به طور کلهست یورشکستگ

مورد  یاز ورشکستگ هیاول یبه عنوان هشدارها فیضع یلما یاظهارنظر حسابرس خبره و نسبت ها

ئم به عنوان علا فیضع یلما ینسبت ها و یندارند که حسابرس انتظاراما آنها  رد،یاستفاده قرار گ

ر هر مورد د یورشکستگ قیدق لیدلا مشخص شدندر نظر گرفته شود.  یورشکستگ یو قطع یکاف

وند. شب یتوانند منجر به ورشکستگ یبا هم م یمتعدد لیدلا موارد. در اغلب ستین یخاص کار آسان

 یادر مگران را ق لیکه تحل می یاشد ییها کیمستلزم ابزار و تکن یمال یصورت ها لیو تحل هیتجز

 کی یمال تیکه عملکرد و وضع یبه نحو دبکنن یو گذشته را بررس یجار یمال یها تسازد صور

ه پژوهش ارائ نی. در ابشود و بالقوه برآورد یو احتمال خطرات آت گیردقرار  یابیشرکت مورد ارز

 یریا بهره گب یبورس فرا شرکت های و یورسب یشرکت ها یمال یریسک ورشکستگ ینیب شیمدل پ

 یرشکستگو سکیر یینها ینیب شیکه در آن هدف پ ،صورت گرفته نیماش یرییادگ یاز الگوریتم ها

  است. یبورس فراشرکت های و  یبورس یشرکت ها یمال

ا ه خدمات موجب گردیده است که بسیاری از شرکت شدت گرفتن رقابت در عرصه تولید و

ورشکسته شوند و از گردونه رقابت خارج شوند. این امر موجب نگرانی صاحبان سرمایه، مدیران، 

 یابر را یهنگفت یها انیز تواندی م یورشکستگ بستانکاران، و بطور کلی جامعه شده است.

 نیا حل هب بتواند که یقیتحق انجام نیبنابرا کند، جادیا کشور واقتصاد ها شرکت ران،یمد سهامداران،

 در یورشکستگ احتمال وقوع ،یمدل قیطر از بتوان اگر واقع در .اهمیت دارد کند، کمک مسئله

 اصلاح به مسئله حل یها روش از استفاده و یابی علت با آن از پس و کرد ینیب شیپ را ها شرکت
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 و یانانس و یکیزیف یها هیسرما قالب در یمل ثروت رفتن هدر به از توانی م پرداخت، شرکت امور

 ندگانریگ میتصم یبرا یخوب یراهنما تواندی می مدل نیچن ن،یا بر علاوه. کرد یریجلوگ آن آثار

سرمایه گذاران همواره می خواهند با پیش . باشد دولت و ها بانک ،یگذار هیسرما یها شرکت مثل

سوخت شدن اصل و فرع سرمایه خود جلوگیری  بینی امکان ورشکستگی یک شرکت، از ریسک

که بتوانند به وسیله آن ورشکستگی مالی شرکت ها  کنند. از این رو آن ها، در پی روش هایی هستند

را تخمین بزنند، زیرا در صورت ورشکستگی، قیمت سهام شرکت ها به شدت کاهش می یابد. در 

برداشت های متفاوتی از واژه ورشکستگی  حوزه ادبیات مالی صرف نظر از برداشت های عامیانه،

محققین ورشکستگی را ناشی از سوء مدیریت و فزونی بدهی ها بر دارایی ها  3وجود دارد. گیتمن

 نیا ودنی ناشناخته ویادگیری جمعی  مدل یهایی توانا به توجه با. (Gitman, 1998) می دانند

ادگیری های ی مدل از یورشکستگ ینیب شیپ یبرا حاضر قیتحق ران،یا یمال یبازارها در هایی توانا

  جمعی برای پیش بینی ورشکستگی مالی استفاده می کند.
 

 پیشینه پژوهش . مبانی نظری و2

 2کیلجست ونیمدل رگرس .1

. شودیاستفاده م یهمبستگ بیاز ضر ،یکم ریدو متغ نیب یشدت رابطه خط انیب یبرا معمولا

 کی انیم نی. در ااستفاده می شود یونیاز مدل رگرس همآن دو  نیمدل رابطه ب شینما یبرا نیهمچن

 دقت کرد دیبا ی. ولدگردیم جادی( اXمستقل ) ری( براساس متغYوابسته ) ریمتغ ینیبشیپ یالگو برا

 نیودن اب وستهیشرط پ نیهستند. همچن یمستقل، کموابسته و  ریشده، هر دو متغ جادیکه در مدل ا

قل )با مست ریمتغ کی نیرابطه ب میممکن است بخواه امااست.  هنهفت ونیدر روش رگرس هممقدارها 

 یعادوش ر وضعیت نی. در امیبسنج یفیک یوابسته با مقدارها ریمتغ کی( را با وستهیپ یمقدارها

                                                           
1. Gitman  
2. Logistic Regression 
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 کیلجست ونیرگرس د.شواستفاده  «کیلجست ونیرگرس»از  دیجوابگو نخواهد بود و با یخط ونیرگرس

 ونیشود. مدل رگرسمی  دهید یخط ونیو رگرس یعموم یخاص از مدل خطمورد  کی گاهی

 ونیاز رگرس (و وابسته مستقل یرهامتغی رابطه)درباره  یمتفاوت بسیار یهابر اساس فرض ک،یلجست

 عیتوز ولا .دید توانیم کیلجست ونیرگرس یژگیدر دو ورا دو مدل  نیست. تفاوت مهم اه یخط

ست. ه ییوابسته دودو ریمتغ زیرا می باشد یگوس عیتوز کی یبه جا یبرنول عیتوز کی  y|�⃗�ی شرط

 کیلجست عیکمک تابع توز او ب کیبازه صفر و  نیست و محدود به یاحتمالات ینیبشیپ ریدوم مقاد

 ،دانیممیهمان طور که  .می نماید ینیبشیپرا  یاحتمال خروج کیلجست ونیرگرس دیآیبدست م

وابسته  یرمتغ بین ارتباط نمایش جهت پارامتر برحسب خطی ایرابطه ایجاد ،خطیرگرسیون  از منظور

 :می باشد زیر صورت به ساده خطی رگرسیون مدل فرم. است مستقل و

Y=β0+β1X+ϵ        )3( 

 آن به  ϵهمان  یا خطا جمله که اسخت  خط یک معادله رابطه، این مشخخص هسخت   که طور همان

. می باشند )1β (خط شخیب  و )0β (مبدا از عرض خطی، مدل این پارامترهای. اسخت  شخده  اضخافه 

 ظرن در مسخختقل متغیر ثابت مقدار ازای به وابسخخته متغیر برای مشخخاهدات میانگین را  Ŷ توانمی

 کنیمب امید ریاضی باجایگزین  را میانگین اگر. باشد وابسخته  متغیر برای برآورد مقدار  Ŷاگر ،گرفت

 :داشت خواهیم ست،ه صفر نیز خطا جمله میانگین اینکه فرض با

Ŷ = E(Y|X = x) = β̂0 + β̂1x     )4( 

 β̂1 و β̂0  همچنین و می باشد شرطی( متوسط) ریاضی امید دهندهنشان  E(Y|X=x)  آن در که

( تیحال دو) باینری ،(Y) وابسته  متغیر مقدار اگر. می باشند پارامترها از یک هر مربوط به برآوردهای

 تصور به آن ریاضی امید و می باشد برنولی توزیع دارای که هست مشخص باشد 3 و 4 شامل و

 :دگردمی محاسبه زیر

Ŷ = E(Y|X = x) = P(Y = 1|X = x) = p(x)    )1( 
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 برای بینیپیش مقدار .دگردمی مشخص رگرسخیون  مدل برنولی، وابسخته  متغیر برای ترتیب این به

 ومسخختقل  متغیر بین رابطه مدل کردن مشخخخص برای گرفت. انجام  p(x) احتمال با وابسخخته، متغیر

 ونی. در رگرسخخکندب تغییر 3 تا 4 حدود در که داریم نیاز تابعی به خطی، رابطه جای به وابسخخته

سخختقل م یرهایمتغ ییبر اسخخاس تابع نما ،وابسخخته ریطبقه خاص متغ کی رخداداحتمال  کیلجسخخت

هسخخخت  3و 4 نیتخخابع ب نیو برد ا می بخخاشخخخد یقیتخخابع اعخخداد حق نیدامنخخه ا .دگردیبرآورد م

)Cramer,2002(. 0=0 پارامترهای بر اسخخاس تایع به مربوط نمودارb ,=11b  دیده تصخخویر در 

   .شودمی

𝑓(𝑥) =
𝑒𝑏0+𝑏1𝑥

1+𝑒𝑏0+𝑏1𝑥       )0( 

 

 

استاندارد کیتابع لجست .1شکل   
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   3یمدل جنگل تصادف .2

دون ب یرا حت یخوب نتیجه هایمعمولا ست که ه 0نیماشخ  یریادگی تمیالگور کی یجنگل تصخادف 

و  میدرخت تصخخم نیبا برازش چند یجنگل تصخخادف کی .دنمای ی، فراهم مشیپارامترها فرا میتنظ

 .نماید ینیبشیپمی تواند را  دیجد یهانمونه ،ها آن نیب یریگیرا

 

جنگل تصادفی .2شکل   

 

                                                           
 3 . Random Forest  
4 .  Machine Learning 
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طور که از نام آن  . هماندگردینظارت محسخخخو  مبا  یریادگی تمیالگور کی یجنگل تصخخخادف

شخخده در  ایجاد« جنگل. »دایجاد می کن یرا به طور تصخخادف یجنگل تمیالگور نیسخخت، اخص همشخخ

به  معمولاها کار ساخت جنگل با استفاده از درخت .می باشخد  8میتصخم  یهااز درخت یواقع گروه

از  یبیسخخت که ترکه گونهاین  یگذارسخخهیروش ک یاصخخل دهی. ادگرد یانجام م 0یگذارسخخهیروش ک

 ماننده ییفراپارامترها یدارا یجنگل تصخخادف .دندهیم شیمدل را افزا یکل جینتا ،یریادگی یهامدل

جو به دنبال وجسخخت یبه جا تم،یالگور نی. امی باشخخد 7یگذارسخخهیبند کدسخخته ای میدرخت تصخخم

مجموعه  انیدر م هایژگیو نی، بخه دنبال بهتر  0گره کیخ کردن  میتقسخخخ زمخان  هخا یژگیو نیترمهم

درخت  لااصو. دگردیمدل بهتر م سپساد و یامر منجر به تنوع ز نی. ادباشیم هایژگیاز و یتصخادف 

و  ،می شودبرارزش  شینخواهد داشخت: دچار ب  قیدق یباشخد الگو  قیاز حد عم شیکه ب یمیتصخم 

 Dمجموعه داده را با برای کیسخخه گذاری درختان،  .دگرد یبالا م انسیو وار نییپا یریسخخوگ یدارا

 :میدهی م شانن

D = (𝑥1𝑦1). (𝑥2.𝑦2).… , (𝑥𝑛.𝑦𝑛)     )8( 
 

  ،درختان نیب یریگیبا رأهمچنین . می باشدها درخت همه نیانگیم ،یمدل نهائ ونیدر مسئله رگرس

جنگل  یایاز مزا یک. یخواهیم رسید یبه جوا  نهائ Classification ای یبنددر مسئله دسته

 یاهکارو ر می باشدقابل استفاده  ونیرگرس یو هم برا یبنددسته یست که هم براه این یتصادف

ز ا یکیست. ه شودیداده م اختصاص یورود یهایژگیکه به و ینسب تیاهم دیدن یمناسب برا

ین ا مساله به نیاغلب اوقات ا ولی، می باشد برازششیب ن،یماش یریادگیمشکلات در  نیترمهم 

 یل تصادفجنگ یاصل تی. محدودرخ نمی دهد افتد،یاتفاق م یبند جنگل تصادفدسته یکه برا راحتی

                                                           
 5 - Decision Trees 
 6 - Bagging 
 7 - Bagging Classifier 
 8 - Node 
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 ریو غ دنکن یواقع دنیا یهاینیبشیپ یرا برا تمیالگور تواندیها مدرخت ادیکه تعداد ز این هست

  موثر کنند.

 نایاز  دبعکردن  ینیبشیپ ولی د،گردیانجام م عیسر هاتمیالگور نیآموزش دادن ا ،یکل در صورت

 یترشیدرختان ب احتیاج به تردرست  ینیبشیپ کی. رخ می دهدکند  یاندک د،یکه مدل آموزش د

 د، بلکهنمی باش یفیابزار توص کی یجنگل تصادف .دگرد یم زیکه منجر به کندتر شدن مدل ن دارد

 یشخو یهااز داده یفیاگر کاربر دنبال ارائه توص ،یعنی نی. امی باشد ینیبشیپ یسازابزار مدل کی

 .(Hastie, 2001) شوندیداده م حیترج گرید یکردهای، استفاده از روباشد

 

   7نگیبوست انیمدل گراد .3

. دنماییاده ماستف «فیضع» میتصم یها از درخت یمانند جنگل تصادف زی، ننگیبوست انیروش گراد

 یگریاز د بعد یکیها درخت نگیبوست انیدر روش گرادست که ه در ایندو روش  نیتفاوت ا

توسط درخت  تباهکه به اش ییها اول با داده مرحلهدر  رمجموعهی. هر درخت زشوندیآموزش داده م

 دهیچیموارد پ یرو شتریمدل ب شودیم باعثامر  نی. اشوندیم شدند آموزش داده ینیبشیپقبلی 

می  ونیرگرسو  یمسائل کلاسه بند یبرا نیماش یریادگیروش  کی انیگراد تیتقو .گرددمتمرکز 

 جادیا فیکننده ضع ینیب شیپ یاز مدل ها یمجموعه ا به شکلکننده را  ینیب شیمدل پ کیکه  باشد

 یتیتقو یهاروش گریمانند دهاستفاده شده است.  XGBoostاز روش  پژوهشدر این د. نمای یم

 یبرا فیضع یهااز مدل یسر کیاز  یخط یبی( ترکنگیبوست انی)گراد انیگراد تی(، تقونگی)بوست

 .(Chen & Guestrin, 2016) می باشدو کارآمد  یمدل قو کی جادیا

 

                                                           
 9- XGBoost 
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 stacking کیتکن .0

 می باشد، نیماش یریادگی یها از روش ،یجمع یمدل ها ای 34یبیترک نیماش یریادگی یمدل ها

 یبرا ،شوند یم دهینام هیپا یمدل ها ای 33فیضع یها یریادگیکه  ،مدل نیچند این روشکه در 

هتر با هم بدقیق تر و  جیداشتن نتا یشوند و برا یمسئله آموزش داده م کی و به نتیجه رسیدن حل

 بیترک گریکدیرا با استفاده از متامدل با  هیپا ی، مدل هاstacking ترکیبی د. روشگردن یم بیترک

آموزش  قیآنها از طر بیمتفاوت و ترک هیمدل پا نیآموزش چند stacking یاصل دهیا. نماید یم

 یینها ینیب شیپ ه،یپا یشده توسط مدل ها مطرح یها ینیب شیتا بر اساس پ می باشدمتامدل  کی

 :نیاز هستبه دو مورد  stackingساخت مدل  یپس برا .دهدبرا انجام 

L جینتا بیترک جهتمتامدل  کیآموزش داده ها و  جهت هیمدل پا (Rokach,2010). 

 دهد: یرا نشان م stackingروش  یطرح کل ریشکل ز
 stacking یبیروش ترک .3شکل 

 

                                                           
 10. Ensemble Machine Learning  
 11. Weak Learner 
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 (XGBoost)مدل جنگل تصادفی، مدل رگرسیون لجستیک،  هیمدل پا 1از  یریبا بهره گ نهایتدر 

 می گیرد.( مورد آموزش قرار Stacking) یبیمدل ترک کی نهیبه یها یژگیو و

 ،یبندهدست یبرا یبیترک یریادگیروش  کی ،یتصادف میتصم یهاجنگل ای یتصادف جنگل

مان ز یبر رو م،یدرخت تصم یزیادمتشکل از شمار  یساختارطبق که بر  د،نباشیم ونیرگرس

هر درخت به شکل مجزا، کار  یها ینیب شیپ یبرا ای(  یبندکلاس ها )کلاس یآموزش و خروج

 یهاجنگل شوند،یبرازش م شیدچار ب یکه در مجموعه آموزش میدرختان تصم ی. براندنکیم

، اما سته میمعمولا بهتر از درخت تصم یتصادف های ند. عملکرد جنگلمی باشمناسب  یتصادف

-Piryonesi & El) ,(Hastie, 2001)د دار یبه نوع داده هم بستگ قریبابهبود عملکرد ت نیا

Diraby, 2020), (Piryonesi & El-Diraby & Tamer, 2020). 

دقت  یبرا و گزینه ایی خبه  لیدارد که آن را تبد ییبالا خیلی ینیبشیتوان پ نگیبوست انیگراد

 نی. ادارد و هم مدل خطی یدرخت یریادگی تمیچرا که هم الگور کندیمختلف م یدادهایدر رو

و به کاهش  می باشد انیگراد یموجود ارتقا یهاتمیاز الگور ترعیبرابر سر 34 اًحدود تمیالگور

و  یدنرتبه ب ون،یمختلف، رگرس ینیع یهاشامل تابع تمیالگور نی. اکندیکمک م زرگب یهامدل

ه با است ک نهیشده به عیتوز انیگراد تیکتابخانه تقو کی XGBoost الگوریتم است. یبندکلاس 

را  یدرخت مواز تی. تقواست شده یحمل بالا طراح تیو قابل ،یکارآمد، یریپذهدف انعطاف

. کندیبرطرف م عیسر صحیح و از مشکلات علم داده را به صورت یاریکه بس می کندفراهم 

XGBoost  از گروه  یچن به عنوان بخش یانگیتتوسط  علمی پژوهشیپروژه  کیدر ابتدا به عنوان

 .(Chen & Guestrin, 2016) گشتآغاز  شدهعیتوز ینیماش قیعم یریادگی

روش  نیت اعل نیبه هم شود،یاستفاده م «کیتابع لجست»به نام  یاز تابع ،کیلجست ونیدر رگرس

رشد  ینیبشیپ یبرا یبه عنوان مدل کی. تابع لجستنامیده شده است کیلجست ونیرگرس ،یونیرگرس

که منجر به  دیو به چاپ رس جادیدوباره ا دیپرل و لاول ر موندیتوسط ر 3۲44در سال  تیجمع
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 کایمتحده آمر الاتیا تیجمع یسازمدل یمدل را برا نیاآنها . در ابتدا گشتعلم آمار  استفاده آن در

ابع ت نید و برد امی باش یقیاعداد حق لجستیک تابع نی. دامنه ا(Cramer,2002) به کار گرفته بودند

   .باشدیم کیصفر و  نیب

 ای یماریمانند ب ییوابسته دوسو یرهایمتغ یبرا ونیرگرس یمدل آمار کی ،کیلجست ونیرگرس

ابع که از ت یاافتهی میتعم یبه عنوان مدل خط توانیمدل را م نی. امی باشد یزندگ ایسلامت، مرگ 

 به ند،کیم یرویپ یاچندجمله عیاز توز شیو خطا شود یاستفاده م وندیبه عنوان تابع پ تیلوج

ست. به هممکن  تیدر دو موقع یواقعه تصادف کیبودن، رخ داد  یی. منظور از دو سوآورد  حسا

...  وورشکسته نشدن  ایعدم ثبت نام، ورشکسته شدن  ایثبت نام  د،یعدم خر ای دیعنوان مثال خر

 تیها در نهاآن کیهستند و مجموع احتمال هر  تیدو موقع یند که فقط دارامی باش ییرهامتغیی

احتمال  یبرا یپزشک یور در مورد کاربردهاظه یروش در ابتدا نی. کاربرد اشدخواهد  کیعدد 

 یعیکاربرد وس یعلم یها نهیامروزه در تمام زم اما. گرفتیمورد استفاده قرار م یماریب کی رخداد

 وسطت استفاده می شود، یماریشدت ب یابیارز یکه برا یگرید یپزشک یها اسی. مقندا افتهی

 Le) ,(Kologlu et al., 2001) ,(Biondo et al., 2000) اندساخته شده کیلجست ونیرگرس

Gall et al., 1993), (Marshall et al., 1995). 

( ، ونیگرسر یو هم برا یبنددسته یاستفاده )هم برا تیو قابل آن یسادگ لیبه دل یجنگل تصادف

 یراب تمیالگور اولین. دگردیمحسو  م نیماش یریادگی یهاتمیالگور نیاز پر کاربردتر یکی

 آورد دیپد یتصادف یفضاها ریاز روش ز یریگبا بهره« کم هو نیت»را  یتصادف میتصم یهاجنگل

(Ho, 1995), (Ho, 1998)افتیارتقا  منیبر ویتوسط ل یبعد یها. نسخه (Breiman, 2001). 
 

 . فرضیه پژوهش3

 تغیرهایو م وابسته متغیر بین احتمالی رابطه پژوهشگر، آن طی که است فرآیندی سازی فرضیه

 انتخا  های یا تئوری تئوری اساس بر مرحله این در پژوهشگر. کند می بینی پیش را خود مستقل
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 فرضیه اساس بر و دهد می انجام را سازی فرضیه قیاسی، روش به تحقیق نظری چارچو  در شده

 این درصدد پژوهش این شد، مطرح که طور پردازد. همان می تحلیلی مدل طراحی به تحقیق های

با استفاده از الگوریتم های یادگیری جمعی به پیش بینی ریسک ورشکستگی مالی شرکت  تا است

 بیان زیر تبصور تحقیق این با مرتبط فرضیه های اساس این بر های بورسی و فرابورسی بپردازد،

 :شوند می

 ، برای پیش بینی ریسکstackingفرضیه : دقت پیش بینی مدل یادگیری ماشین به روش 

 ورشکستگی مالی از روش های مشابه بالاتر است. 

 

  . شیوه پژوهش0

شده در بورس اوراق بهادار تهران از اسفند  رفتهیپذ یشرکت ها یتمام پژوهش، نیانجام ا یبرا

 نیا انیاز م یشوند و نمونه آمار یدر نظر گرفته م یبه عنوان جامعه آمار 31۲0اسفند  تیلغا 3103

 یکه داده ها ییباشد. از آنجا یعدد م 38۲0تعداد کل شرکت ها برابر  گردد. یشرکت ها استخراج م

مورد مطالعه  سال نیدارد در چند کانباشد و هر شرکت ام یشرکت م-ما به صورت سال ازیمورد ن

 باشد. یشرکت م -سال 37070قرار گرفته باشد لذا تعداد کل داده ها 

مدل  از می کنند. استفاده منطق تئوریک استفاده پشتیبانی برای کمی و آماری روش های از معمولا

 رابطه بودن خطی فرض نمونه بیور به عنوان به است مواجه محدودیت هایی با عمل در آماری های

 به  آلتمن. )Altman, 1968( می کند متغیره اشاره یک تحلیل و تجزیه های مدل در متغیرها بین

 نرمال  :از عبارتند که دارد متغیره اشاره تشخیص چند آنالیز مدل های در کننده فرض محدود سه

پیشین. مدل  احتمال های از استفاده یکنواخت و ماتریس توزیع فرض وجود متغیرها، توزیع بودن

 پارامترها تعیین. (Beaver, 1966) نبودند اشکال از خالی نیز مصنوعی هوش و عصبی شبکه های

تکرار  و زیاد داده های نیازمند شبکه های عصبی از بسیاری طراحی. دشوار است آموزش همراه به

 یبرا نیماش یریادگی یبیترک یاز روش ها است. در این پژوهش قصد داریم تا آموزش برای زیاد
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اوراق  بورس یفرابورسشرکت های و  یبورس یشرکت ها یمال یورشکستگ سکیر ینیب شیپ

 یم نیماش یریادگی دیجد یاز حوزه ها یکیکه  یجمع یریادگیروش  . ازمیبهادار تهران استفاده کن

حل  یکه در آن برا می باشد نیماش یریادگیاز  یحوزه ا ،یجمع یریادگیجست.  میخواهباشد بهره 

 یفاده ماست یبیمدل به صورت ترک نی، از چندبشودمدل استفاده  کیاز  نکهیا یمسئله به جا کی

از  یکیکه  stacking کیپژوهش از تکن نیمدل را بالاتر ببرند. در ا یخروج نیکنند تا توان تخم

 هیمدل پا 1 نخستست استفاده خواهد شد. در مرحله ه یجمع یریادگی یها کیتکن نیتر یقو

وسط داده ها ت نگیبوست انیو گراد ی، مدل جنگل تصادف کیلجست ونیشامل مدل رگرس ینیب شیپ

 یینها رندهیگ میکه نقش تصم ندیب یآموزش م ستمیس ییمدل نها. در مرحله دوم دیآموزش خواهند د

کند و طبق توان مدل  یکه هر مدل به چه صورت کار م ردیگ یم ادی وزشرا دارد و در پروسه آم

 جا همان نیکه در ا یریگ میکند تا در پروسه تصم یرا مشخص م یوزن کیبه هر کدام  هیپا یها

 جینتا ،یجمع یریادگی کیتکن نیبا استفاده از ا. استفاده کند، می باشد یمال یورشکستگ ینیب شیپ

 د بود. نتر خواه نانیقابل اطم ینیب شیپ

 . یافته ها و تحلیل5

، (Logistic Regressionمدل پایه: رگرسیون لجستیک ) 1در این پژوهش برای مدل سازی از 

استفاده شده است. و در نهایت از مدل ترکیبی   XGBoost، (Random Forestجنگل تصادفی )

stacking  .شده  میداده ها به دو قسمت آموزش و تست تقس ،آموزش مدل ها جهتبهره گرفتیم

 یداده م ۲301باشد که شامل  یم 31۲0قبل از سال  یمال یصورت ها ،آموزش یاست. داده ها

رکورد  1403باشد که مشتمل بر  یم 31۲0بعد از  یمال یمربوط به صورت ها ،تست یداده ها د.باش

 و یا کتابخانه یها روش از عاتلااط و ها داده یآور جمع یبرا پژوهش نیا در است. یاطلاعات

 و یارسف یتخصص یها تیسا و تلامج کتب، از پژوهش یرتئو یمبان .است شده استفاده یدانیم

 بهادار اوراق بورس سازمان تیسا به مراجعه با ازین موردی مال یها داده و دوش می یگردآور لاتین

 نیون آورد ره و رپردازیتدب یافزارها نرم از استفاده با نیهمچن و ها شرکت یمال یها صورت تهران،
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که هم متغیرهای حسابداری مبتنی بر ترازنامه،  می شودا، سعی تدر این راس. شده اند یگردآور

 عاتیلامتغیرهای بازار استفاده و محتوای اطهم  و صورت سود و زیان و صورت جریان وجوه نقد

نی بر های مبت ر قرار گیرد. بنابراین، ابعاد سودآوری، کارایی، اهرم مالی، نقدینگی، نسبتظن آنها مد

 خواهد شد.ر گرفته ظهای بازار در ن های مبتنی بر جریان وجوه نقد و نسبت هر سهم، نسبت

 

 نتایج به شرح زیر می باشد:

 ا رگرسیون لجستیک :نتایج حل ب. 3

 

 بر روی داده های تست با تمام ویژگی ها رگرسیون لجستیک ارزیابی مدل

Evaluation   نگاره 

Class Precision Recall 

0 0.78 0.84 
1 0.84 0.77 

AVG/TOTAL 0.81 0.81 

 

 

Confusion Matrix نگاره   

Actual/Prediction 0 1 
0 1360 250 
1 385 1266 

 
AUC: 0.8057 
Accuracy Ratio :0.6998 
 

 Featureبر روی داده های تست بعد از مهندسی ویژگی ها و   رگرسخیون لجسختیک   ارزیابی مدل

Selection 
 

Evaluation   نگاره 

Class Precision Recall 
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0 0.83 0.84 
1 0.84 0.84 

AVG/TOTAL 0.83 0.84 
 

 

Confusion Matrix   نگاره 

Actual/Prediction 0 1 
0 1346 246 
1 272 1379 

 
AUC: 0.8991 
Accuracy Ratio :0.7987 
 

 نتایج حل با جنگل تصادفی : .3

 

   بر روی داده های تست با تمام ویژگی ها جنگل تصادفی ارزیابی مدل

Evaluation   نگاره 

Class Precision Recall 
0 0.75 0.86 
1 0.84 0.72 

AVG/TOTAL 0.79 0.79 
 

 

Confusion Matrix   نگاره 

Actual/Prediction 0 1 
0 1379 231 
1 470 1181 

 
AUC: 0.7859 
Accuracy Ratio :0.7133 
 

 Featureبر روی داده های تسخخخت بعد از مهندسخخخی ویژگی ها و جنگل تصخخخادفی ارزیابی مدل 

Selection 
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Evaluation   نگاره 

Class Precision Recall 
0 0.82 0.84 
1 0.84 0.82 

AVG/TOTAL 0.83 0.83 
 

 

Confusion Matrix   نگاره 

Actual/Prediction 0 1 
0 1354 256 
1 296 1355 

 
AUC: 0.9021 
Accuracy Ratio :0.8047 

 
 

 : XGBoostنتایج حل با  .4
 

 بر روی داده های تست با تمام ویژگی ها XGBoost ارزیابی مدل

Evaluation                   نگاره 

Class Precision Recall 
0 0.76 0.84 
1 0.83 0.74 

AVG/TOTAL 0.79 0.79 
 

 

Confusion Matrix   نگاره 

Actual/Prediction 0 1 
0 1357 253 
1 437 1214 

 
AUC: 0.7890 
Accuracy Ratio :0.7223 
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 Featureبر روی داده هخای تسخخخت بعخد از مهندسخخخی ویژگی ها و    XGBoost ارزیخابی مخدل  

Selection 
 

Evaluation   نگاره 

Class Precision Recall 
0 0.83 0.83 
1 0.84 0.84 

AVG/TOTAL 0.84 0.83 
 

 

Confusion Matrix   نگاره 

Actual/Prediction 0 1 
0 1339 271 
1 270 1381 

 
AUC: 0.9029 
Accuracy Ratio :0.8060 
 
 

 : Stackingنتایج حل با  .1

 

بر روی داده های تسخت با بهره گیری از ویژگی های انتخا  شده توسط   Stacking ارزیابی مدل

   هر کدام از مدل های پایه

Evaluation   نگاره 

Class Precision Recall 
0 0.85 0.85 
1 0.85 0.86 

AVG/TOTAL 0.85 0.85 
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Confusion Matrix   نگاره 

Actual/Prediction 0 1 
0 1365 245 
1 239 1412 

 
AUC: 0.9116 
Accuracy Ratio :0.8204 
 

 مقایسه نتایج این چهار روش:
نگاره مقایسه ایی   

 Accuracy Ratio روش

Logistic Regression 0.7987 

Random Forest 0.8047 

XGBoost 0.8060 

Stacking 0.8204 

 
 یورشکستگ سکیر ینیب شیپدر  این روش میزان دقت بالای،  Stackingمدل ترکیبی  وجه تمایز

 .می باشدی و فرابورس یبورس یشرکت ها یمال

 . بحث و نتیجه گیری 0

 یمال یورشکستگ سکیر ینیب شیپدر میزان دقت  پژوهش نیهمان گونه که ملاحظه شد در ا

، به روش 0.7987برابر است با  Logistic Regressionبه روش  یو فرابورس یبورس یشرکت ها

Random Forest  به روش 0.8047برابر است با ،XGBoost  به روش 0.8060برابر است با ،

Stacking  یبیروش ترک، بنابراین 0.8204برابر است با stacking یبه مراتب بهتر ی جهیبه نت 

بهره با . می باشد voting کیشده تکن افتهیحالت بهبود  یبه نوع stacking کیتکن است. دهیرس

 یها یژگیو و (Logistic Regressionو  Random Forest ،XGBoost) هیمدل پا 1از  یریگ

میزان دقت بالای  که نتایج حاصل ( مورد آموزش قرار گرفته استStacking) یبیمدل ترک کی نهیبه

ی را سو فرابور یبورس یشرکت ها یمال یورشکستگ سکیر ینیب شیپدر  Stackingمدل ترکیبی 
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در  می باشد یجمع یریادگی یها کیتکن نیتر یاز قو یکیکه  Stacking کیتکن .می کند تایید

  دهد. یاز خود نشان م ییبالا اریبس تیگونه مسائل موفق نیا

هایی نیز وجود دارد. مفروضاتی که در حین ، محدودیتی مالیهاالبته در تجزیه و تحلیل نسبت

 عبارتند از:ها را مد نظر قرار فرآیند تجزیه و تحلیل مالی باید همواره آن

 تورم وجود ندارد. 

 مانده اقلام ترازنامه در طی دوره ثابت هستند. 

 اندارقام صورت سود و زیان به طور یکسان در طی دوره واقع شده. 

 حسا  سازی انجام شده است. 

 حسا  آرایی انجام شده است. 

ستفاده رویه های یکسان حسابداری ا ها ازها تمام شرکتدر صورت مقایسه با سایر شرکت

د تر بوده و ها مفیها و ارزیابیپیش بینی های مالی براییک از نسبت برای تعیین اینکه کدام. اندکرده

گونه ملاك مطلق برای اهمیت متغیرهای شوند، هیچبه طور معمول در مطالعات بازار به کار گرفته می

تأیید یا مخالفت با آمارهای  ها و نیز میزان اهمیت متغیرهای خاص در جهتتأثیرگذار در آن نسبت

تصمیم گیری همواره یک امر فردی بوده و سرمایه گذار با توجه  مختلف مورد بررسی، وجود ندارد.

به سلیقه و میل و اشتیاق خود نسبت به یک موضوع خاص، جهت رسیدن به هدف مورد نظر خود 

ش دستیابی به ثروت تلا هاینماید. طبیعتاً مدیران شرکت هم جهت بهبود روشتصمیم گیری می

ها هم با توجه به سطح دانش و آگاهی خود در نهایت با توجه به سلیقه خود به اتخاذ کنند اما آنمی

  پردازند.تصمیم می

  :نمود ارائه آتی های پژوهش زمینه های برای می توان را زیر پیشنهادهای پایان در

دیگر روش های یادگیری جمعی در این پژوهش ، از Stackingمحققین می توانند به جای تکنیک 

 باشند. داشته حل این گونه مسائل در را بهتری استفاده کنند. شاید عملکرد
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تا  3103بر روی داده های متعلق به برخی شرکت ها در بازه  Stackingدر این پژوهش تکنیک 

 اعمال شده است، محققین می توانند از بازه زمانی دیگر نیز بهره بگیرند. 31۲0
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