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 چکیده
از بروز درماندگی موضوعی بااهمیت  پیشتحلیل درماندگی مالی و تعیین احتمال درمانده شدن     

شش  هایدادهباشد. در این پژوهش با استفاده از گذاران، اعتباردهندگان و مدیران میبرای سرمایه
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 گفتارپیش

بازرگانی و ایجاد پیچیدگی در روابط  نهادهایها و میلادی با افزایش شرکت 1312 از دهه    

ها بر رشد گیری تغییریافته است. تأکید دولتصورت چشماقتصادی و تجاری، وظایف امور مالی به

ویژه در بازار بورس اوراق بهادار های اقتصادی بهها و بنگاهازپیش شرکتاقتصاد به افزایش بیش

 ،(. از سوی دیگرKomijanie & Sa'adatfar, 2006است ) کردهتر کمک و این وظایف را پیچیده

تغییرات محیطی را به همراه داشته که این  هادادهارتباطات و  نوینهای یابی بشر به فناوریدست

های ها و رویدادای را به اقتصاد بخشیده است. سرعت یافتن فعالیتتغییرات محیطی شتاب فزاینده

های منفی ترین پیامدهای مثبت و منفی زیادی را به همراه داشته است. یکی از مهماقتصادی پیامد

کسب منابع مالی و محدود شدن دسترسی به سود توسط  منظورها بهاین تغییرات، افزایش رقابت

های اقتصادی است. محدود شدن دسترسی به سود و منابع مالی خود های تجاری و بنگاهواحد

ها افزایش احتمال درماندگی و ترین آنگذارد که شاید مهمجا میعوارض و پیامدهای بسیاری به

ها همواره (. ورشکستگی شرکتAltman, 1968)تجاری است های ها و واحدورشکستگی بنگاه

 ها مطرح بوده است، بهگذاران اعتباردهندگان و دولتهای اصلی سرمایهعنوان یکی از دغدغهبه

تواند تا حد زیادی هایی که در شرف ورشکستگی قرار دارند، میموقع شرکتکه تشخیص بهایگونه

عنوان یک بینی ورشکستگی بههای پیشتوسعه مدل .کندنفعان جلوگیری های احتمالی ذیاز زیان

 & Mashayekhiموضوع مهم، همواره موردتوجه جامعه دانشگاهی و بنگاههای اقتصادی بوده است )

Ganji, 2014های گیری مناسب از فرصتتوان با استفاده از آن به بهرههایی که می(. یکی از راه

بینی درماندگی مالی یا هدر رفتن منابع کمک کرد، پیش جلوگیری از به چنین،همگذاری و سرمایه

ها را نسبت به وقوع توان شرکتهای لازم میی هشدارترتیب که اولاً، با ارائهاینورشکستگی است. به

مقتضی بزنند و دوم  هایها با توجه به این هشدارها دست به اقدامدرماندگی هوشیار کرد تا آن

های نامطلوب تشخیص داده، گذاری را از فرصتهای مطلوب سرمایهصتگذاران فرکه سرمایهاین

ها، بینی درماندگی مالی شرکتگذاری کنند. پیشهای مناسب سرمایهشان را در فرصتمنابع

ی مالی و اقتصادی مطرح است. بسیاری از عنوان یکی از موضوعات مهم در حوزههاست که بهمدت

های ( با توجه به نسبتOhlson, 1980و  Shirata, 1998؛ Altman, 1977جمله ) پژوهشگران از

بینی درماندگی های مالی الگوهایی را برای پیشهای موجود در صورتها و سایر متغیرمالی شرکت

درماندگی مالی تشخیص و از  گوناگونتا وضعیت شرکت را در مراحل  کردندها ارائه مالی شرکت

اتلاف منابع موجود شرکت جلوگیری کرده و یا به تجدید ساختار در مدیریت خود بپردازند تا 

دانان نیز با توجه به اثرات همچنان بتوانند با تداوم رقابت به فعالیت بپردازند. از سوی دیگر، حقوق

قانون تجارت  141اند. ماده هکردن حوزه ها، اقدام به وضع قوانین در ایبار ورشکستگی شرکتزیان
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های وارده حداقل قانون تجارت، اگر براثر زیان بر اساسباشد. کشور ایران ازجمله این قوانین می

مدیره مکلف است بلافاصله در قالب مجمع عمومی نصف سرمایه شرکت از بین برود، هیئت

ل یا بقای شرکت مورد شور و ریی واقع العاده، صاحبان سهام را دعوت نماید تا موضوع انحلافوق

و درمانده مالی شناخته شود از این تاریخ به مدت  141که شرکت مشمول ماده شود. درصورتی

. کندشود تا مشکل زیان انباشته را مرتفع و مطابق قانون رفتار شش ماه به شرکت فرصت داده می

نده مالی تشخیص داده شود و که شرکت همچنان شرکت درماپس از گذشت این مدت درصورتی

نماد به بورس،  دوبارهد. برای ورود شوزیان مربوط را کاهش نداده باشد، نماد شرکت متوقف می

که پس از مدت معین بازهم شرکت شرکت باید تمام مراحل قانونی را دوباره طی کند. درصورتی

از تابلو  ،آید و درنهایتیاقدامی در این خصوص نکرده باشد، این بار شرکت به حالت تعلیق درم

شود؛ بنابراین برای پذیرش و ورود مجدد به بورس اوراق بهادار تهران شرکت باید تمام حذف می

 (.Saeedi & Aghaei, 2009کند ) مراحل را از ابتدا طی

 

 مبانی نظری

 متغيرهاي مالی و تأثير آن بر درماندگی مالی

 تمامیسلامت مالی به مفهوم تـوان سـودآوری و تـداوم فعالیـت واحـد اقتصـادی برای     

نفعان در واحدهای نفعان از اهمیت بسـیار بـالایی برخـورداراست و اساساً همه ذیسهامداران و ذی

بی و اقتصادی به داشتن ابزارهای مناسبی که بتواننـد سودآوری و تداوم فعالیت این واحدها را ارزیا

ترین ابزارهای مورداستفاده برای های مالـی، گسـتردهنسـبتمندند. بینی کننـد علاقهپیش

بـا  Zmijewski (1984)ها هسـتند. گیری عملکرد و سلامت و درماندگی مالی شرکتاندازه

درصـد را برای  32های مالـی، نقدینگـی، عملکرد توانست الگویی با دقت اسـتفاده از نسـبت

تـوان از دهد کـه مینشـان می هاپژوهش(. Zmijewski, 1984ها ارائه کند )سلامت مالی شرکت

فاده کـرد. عنوان ابـزاری بـرای تعییـن سـلامت مالـی و درماندگی مالی، اسـتهای مالـی، بهنسـبت

wing Yu, et al. (2003)  وBrewer, et al. (2012) هایدادههای مالـی کـه حـاوی از نسـبت 

ها سـودآوری، عملکرد، نقدینگـی هسـتند، بـرای تعییـن قـدرت مالـی و سـلامت مالـی شرکت

مالی با بازده به بررسی معمای رابطه ریسک درماندگی  Fadaei, et al. (2015)اند. استفاده کرده

دهد که بازده سهام پرداختند. نتایج این پژوهش نشان می 1332تا  1332های سهام طی سال

نتایج این پژوهش نشان داد  چنین،همدارای رابطه معنادار و منفی با ریسک درماندگی مالی است. 

 & Ramoozتر در معرض ریسک درماندگی مالی قرار دارند.های کوچک، بیشکه شرکت

mahmoudi (2017) بینی ریسک ورشکستگی مالی با استفاده از مدل ترکیبی در بورس اوراق پیش
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بینی با استفاده از مدل ترکیبی )استفاده از . پیشبهادار تهران را مورد ارزیابی و بررسی قراردادند

( MLPهای عصبی از نوع مدل پرسپترون چندلایه )متغیرهای حسابداری و بازاری( و تکنیک شبکه

 31شده در بورس اوراق بهادار تهران )شرکت پذیرفته 32صورت پذیرفت. نمونه پژوهش شامل 

های شرکت غیر ورشکسته( طی سال 13قانون تجارت ایران و  141شرکت ورشکسته طبق ماده 

د که مدل ترکیبی )ترکیب متغیرهای ندهباشد. نتایج پژوهش نشان میمی 1333تا  1332

شبکه عصبی، نسبت به هر یک از دو مدل حسابداری و  روشی( با استفاده از حسابداری و بازار

، مدل بازاری چنینهمبینی ریسک ورشکستگی مالی برخوردار است. بازاری از دقت بالاتری در پیش

در پژوهشی به  Foroughi & Mazaheri (2013) تری نسبت به مدل حسابداری دارد.نیز دقت بیش

شده در های پذیرفتهبررسی تأثیر اهرم مالی و ریسک درماندگی مالی بر بازده واقعی سهام شرکت

شده در بورس اوراق شرکت پذیرفته 02پردازند. در این پژوهش، تعداد بورس اوراق بهادار تهران می

ها از مدل ن فرضیهآزمو برایشده است. بررسی 1333تا  1334زمانی  بهادار تهران در بازه

دهد بین بازده واقعی سهام و های پژوهش نشان میشده است. یافته رگرسیون چند متغیره استفاده

بینی به پیش GangWang (2018)ریسک درماندگی مالی نیز رابطه مثبت و معنادار وجود دارد. 

درماندگی مالی به دنبال  بینیپردازند. پیشها در بورس اوراق بهادار چین میدرماندگی مالی شرکت

عنوان یک روش گسترده به گونه ارائه علائم هشدار زودهنگام برای حاکمیت شرکتی است که به

 هایدادهحال،  این با .شده استهای مالی به رسمیت شناختهامیدوارکننده برای کاهش زیان

عادل طبقه اغلب در متنی و مشکل عدم ت هایدادهبینی نشده غیرمالی مانند احساسات و پیش

احساسی و متنی به روش زیر  هایدادهنادیده گرفته شد. بنابراین، تغییر دادن  پیشین هایپژوهش

های های مالی پیشنهادشده است. ویژگیبینی دشواری( برای پیشIST-RSفضای تصادفی )

های مالی تر با ویژگیشوند و بیشهای غیرمالی استخراج میعنوان ویژگیاحساس و متنی به

شوند. برای مقابله با مشکلات بالقوه با ابعاد بزرگ و بالایی، روش تقسیم تصادفی متعارف ادغام می

های مشتق روی مجموعه داده ها( است. آزمایشIST-RSشده با استفاده از روش )گروهی تصویب

( برای بررسی اثربخشی و CSMARحسابداری بازار چین ) هایپژوهش ایدادهشده از پایگاه 

د که رویکرد پیشنهادی، عملکرد ندهنشان می پژوهششود. نتایج انجام می IST-RSسنجی امکان

بر این،  افزونتوجهی بهبود بخشد. طور قابلبینی درماندگی مالی را بهسازد پیشمالی را قادر می

ی با ابعاد بالاتر عملکرد بهتری هاهای دادههای معیار در مجموعهرویکرد پیشنهادی نسبت بهروش

زمان مشکلات بالقوه و عدم تعادل طبقه در دهد که مناسب برای حل همداشته است که نشان می

 Christopher & Shen (2017)بینی درماندگی مالی مناسب است. سطح بالا و عدم تعادل در پیش

ای شامل بیش از در نمونه "ازده سهامارتباط جهانی بین درماندگی مالی و ب"عنوان  باای به مطالعه
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کشور پرداختند. اگرچه  33در  2212تا  1332میلیون مشاهدات ماهانه شرکت طی سال  4/3

آورند، چندین شواهد به توضیحات مبتنی بر ریسک گزارش ضعیفی از این الگوهای را فراهم می

طور دچار رنج مالی هستند، بههایی که دهد سهام شرکتکنند که نشان میتفسیر رفتاری اشاره می

 مقدارها حاکی از یک رابطه قوی منفی بین بازده سهام و آن پژوهشازحد است. نتایج موقت بیش

 هایدادهای با استفاده از در مقاله Sayari & Mugan (2016)باشد. ها میدرماندگی مالی شرکت

عنوان های مالی را به، نقش نسبت2211تا  1332ی زمانی شرکت آمریکایی در بازه 1122

بررسی قراردادند.  های صنعت موردای از ویژگیدر تعیین مجموعه ایدادهترین محتوای بیش

های های مالی منجر به توسعه مدلسپس، به بررسی این مسئله پرداختند که آیا استفاده از نسبت

با استفاده از تکنیک رگرسیون  پژوهشگرانشود. این گی مالی خاص هر صنعت میورشکست

های صنعت هستند و های مالی درواقع انعکاس ویژگیلجستیک به این نتیجه رسیدند که نسبت

ها بیانگر یافته چنین،هممتفاوت است.  گوناگونهای خاص در میان صنایع نسبت هادادهمحتوای 

های ورشکستگی مالی هاست. درنتیجه، ساخت مدلهای صنعت بر شرکتتأثیر واگرای ویژگی

 خاص صنعت یک ضرورت است.

 

 ریسک شركت و تأثير آن بر درماندگی مالی

از مسائل مهم و اثرگذار بر ریسک و بازده سهام، تصمیمات مربوط به ساختار سرمایه است.     

استفاده از اهرم مالی ممکن است باعث کاهش هزینه سرمایه شرکت شود، ولی ممکن است موجب 

ها افزایش ریسک مالی و هزینه درماندگی گردد. وجود اهرم مالی در ساختار سرمایه شرکت

تواند ک مالی است زمانی که این ریسک با ریسک درماندگی مالی همراه باشد میایجادکننده ریس

عنوان . اهرم مالی به(Foroughi & Mazaheri, 2013) کندبر بازده سهام ایجاد  گوناگونیاثرات 

بر این است که اهرم مالی، درجه  باورشده است و کننده توانایی مالی شرکت، معرفیعامل مشخص

شده، تأثیر اهرم مالی بر عملکرد شرکت دهد. مطالعات گوناگون انجامدرماندگی مالی را افزایش می

دهد ها را افزایش میها، ریسک آندهد اهرم مالی شرکترا منفی ارزیابی نمودند که نشان می

(Rahimian & Nezamoddin, 2013 .)بتـا سهام یکی از معیارهای  ریسک سیسـتماتیک یـا

معیـار سـنجش  منزلههای اخیر نسبت به ثبات و اهمیت بتا بهسنجش ریسک است. در دهه

تحلیل  و ریسـک، در تجزیه ینظر بین پژوهشگران دربارهریسک، انتقاد شدیدی شد. این اختلاف

فراینـد مسـتمر نـامطلوب  مثابهریسک درماندگی مالی نیز انعکاس یافت. درماندگی مالی باید به

طور یکنواخت است و در ادامه آزمون شود. در آغاز فرایند نکول شرکت، ریسک درماندگی مالی به
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 ,Outechevaشود )به کاهش شدید ارزش منجر می ،نتیجه یابد؛ درصورت نمایی افزایش میبه

2007.) 

 

 مالیهاي نظام راهبري و مدیریتی و تأثير آن بر درماندگی معيار

ها برای عموم فراهم کنند. عملیات شرکت مفیدی درباره هایدادهتوانند های مالی میصورت    

 کنند. باگذاری میهای مالی سرمایهصورت هایدادهکم تاحدی، بر پایه گذاران نیز، دستسرمایه

کنند، کرده و صادقانه افشاء نمی هادادهکاری ها مبادرت به دستاین، زمانی که شرکت وجود

داری خواهد بود و از حقیقت انحراف خواهد های مالی تویم با جانبافشاء شده در صورت هایداده

مدیره قادر به کنترل شرکت خواهد بود و از اما تحت مکانیزم نظام راهبری مناسب، هیئت ،داشت

. نظام راهبری مناسب کردواهد مدیریت شرکت جلوگیری خ به وسیلههای مالی تحریف داده

ی قابل اتکاء در رابطه باارزش هایدادهدهد که ؛ به سهامداران اقلیت این اطمینان را مینخست

از جانب مدیران شرکت و سایر سهامداران بزرگ مورد  چنین،هماند، شرکت دریافت کرده

ای پرداختن به اهداف شخصی جکند که به؛ مدیران را تشویق میدوماند. سوءاستفاده قرار نگرفته

 Bredart(. Sadeghi, et al. 2013خود، به دنبال حداکثر کردن ارزش و منافع شرکت باشند )

است که ساختار مناسب حاکمیت شرکتی احتمال مواجهه با درماندگی مالی را بر این باور  (2014)

حاکی از اثرگذاری متغیرهای حاکمیت  Li, et al. (2015)وی و  پژوهشدهد. نتایج کاهش می

بررسی رابطه بین حاکمیت شرکتی و  Ahmadi (2016) بینی درماندگی مالی است.شرکتی بر پیش

 شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازههای پذیرفتهریسک سیستماتیک با درماندگی مالی شرکت

را انجام داد. طبق نتایج پژوهش، تمرکز مالکیت و مالکیت نهادی تأثیری  1333تا  1333زمانی 

غیر ترکیبی تمرکز مالکیت و ریسک مت چنین،همدار بر درماندگی مالی دارد. منفی و معنی

دار دارد. درنهایت متغیر ترکیبی مالکیت نهادی سیستماتیک بر درماندگی مالی، تأثیر مثبت و معنی

اندازه شرکت،  چنین،همدار بر درماندگی مالی دارد. و ریسک سیستماتیک، تأثیر منفی و معنی

دار بر درماندگی دارد. نتایج و معنیسودآوری، نقد شوندگی و حجم معاملات شرکت تأثیر منفی 

 Robinson حاصل با کنترل متغیرهای اندازه شرکت و اهرم مالی کماکان به قوت خود باقی ماند.

ها پرداختند. رابطه مدیره و عوامل درماندگی مالی شرکتبررسی رابطه بین ترکیب هیئت به (2012)

ز مالکیت مدیران خارجی است. به این بین نسبت خارجی مدیران و نتایج ورشکستگی، تابعی ا

نتیجه رسیدند که رابطه بـین ورشکسـتگی و مـدیران بیـرون سازمانی به مقدار مالکیـت مـدیران 

ها که ایـن رابطـه، زمانی که مقدار مالکیت آنایگونه سـازمانی در شـرکت بسـتگی دارد. بهبـرون

با بررسی  Chang (2009)ران کم باشد، مثبت است. زیاد باشد، منفی و زمانی که مقدار مالکیت مدی
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مالی در کشور تایوان به این  یهای درماندههای حاکمیت شرکتی در شرکتبین ویژگی رابطه

هـایی که درصد بالای اعضای مدیره )شـرکت های دارای استقلال هیئترسد که شرکتنتیجه می

دارای درصـد پـایین اعضای غیرموظف هایی مدیره دارند( نسبت به شرکتغیرموظف هیئت

به بررسی  Fich & Slezak (2008)شوند. تر دچار بحران و درماندگی مالی میمدیره، کمهیئت

ها پرداختند. نتایج توانایی سازوکارهای حاکمیت شرکتی در جلوگیری از درمانـدگی مالی شرکت

در  ،چنینموظف، همناری از اعضای تبیشمستقل با درصـد  مدیرهآن است که هیئت دهندهنشان

ترین تأثیر را در اختیار قرار دادن بخش بزرگی از سهام شرکت در اختیـار مـدیران داخلی، بیش

 جلوگیری از درماندگی مالی دارد.

 

 هاهاي كلان اقتصادي و تأثير آن بر درماندگی مالی شركتمتغير

باره خود را آشکار شوند، یکشرکت میعواملی که منجر به درماندگی و ورشکستگی یک     

های وجود پریشانی مالی یک شرکت بسیار زودتر از ورشکستگی نهایی نمایان سازند. نشانهنمی

بینی درماندگی و ورشکستگی پیش از وقوع آن توان برای پیشها میشوند؛ بنابراین، از این نشانهمی

وکار ه و رشد اقتصادی بالا در فضای کسباستفاده کرد. از عوامل کلان اقتصادی درآمد سران

ها را افزایش ها، احتمال درماندگی مالی را کاهش و تورم نیز احتمال درماندگی شرکتشرکت

(. بـا اسـتفاده از متغیرهای کلان اقتصادی، بازار و حسابداری و Sadeghi, et al. 2013دهد )می

بینی کرد توان پیشها را بهتـر میی شرکتها، درمانـدگی مـالتلفیـق این سه دسته از متغیر

(Hernandez & Wilson, 2013) .Sadeghi, et al. (2013) که صرف استفاده از  بر این باورند

بینی ها در فرآیند پیشی مالی و در نظر نگرفتن شرایط اقتصادی حاکم بر جامعه و شرکتهانسبت

به همراه  پژوهشگرانهای نادرست خواهد شد. این گیریدرماندگی مالی منجر به نتیجه

به این نتیجه رسیدند که متغیرهای کلان در کنار سایر  Li, et al. (2015)همچون و  پژوهشگرانی

ها وکار شرکتبینی مدل را افزایش خواهد داد. متغیرهای کلان اقتصادی کسبمتغیرها، توان پیش

بسا منجر به ی این فضا چهکنندهغافل شدن از عوامل تعیین دهد وشدت تحت تأثیر قرار میرا به

ها اشتباه گردد؛ و این تصـمیمات نادرسـت و اشـتباه منجـر درمانـدگی مـالی شرکت هایتصمیم

 Talebnia, et(. Sadeghi, et al. 2013شود )ها میباعث ورشکستگی شرکت ،خواهد شد و درنتیجه

al. (2009) بینی بحران مالی مبتنی بر ارائه الگویی مشتمل بر متغیرهای کلان اقتصادی و به پیش

حساب سود و زیان و های مالی صورتهای صورت جریان وجوه نقد و نسبتمتغیرهای مالی )نسبت

شیراتا،  SAFبینی بحران مالی )اسپرین گیت، چهار الگوی پیش پژوهشترازنامه( پرداختند. در این 

های جریان وجوه نقد و متغیرهای کلان اقتصادی با وقفه زمانی یک سال ا( با نسبتوالاس و تای د
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الگوهای اسپرین گیت و والاس  شدو دو سال بسط داده شد، با توجه به نتایج آزمون مشخص 

های جریان وجوه نقد و متغیرهای کلان اقتصادی دارای متغیرهای مؤثر برای یافته با نسبتتوسعه

 بینی ورشکستگی شرکتارائه مدل ریاضی پیشبه  Prayesh, et al. (2017) .اشندببینی میپیش

شده در بورس اوراق های پذیرفتهدو گروه از شرکت هایدادهپرداختند. بمنظور طراحی مدل، از 

های های غیر ورشکسته و گروه دوم شرکتشرکت نخستشده است، گروه بهادار تهران استفاده

از بهره  پیشهای: سود باشد. بمنظور طراحی مدل از هشت نسبت مالی شامل نسبتورشکسته می

ها بر ارزش بازار کل ها، مجموع بدهیها، سرمایه در گردش بر کل داراییو مالیات بر کل دارایی

بخشی، شده از سال مالی گذشته(، عامل تنوعتهها، ضریب بتای سهام، لگاریتم قیمت )بسدارایی

شده است.  بازده سالانه تجمعی و ارزش وزنی شاخص بورس تهران و تغییرات درآمد خالص استفاده

 1333تا  1333های سال درهای بورسی های مالی شرکتهای صورترا داده پژوهشقلمرو زمانی 

دهنده این واقعیت هست که بینی مدل نشانیی پیشدهد. نتایج آزمون در ارتباط با تواناتشکیل می

وجود  موردبینی صحیحی در ها، پیشاز وقوع ورشکستگی در شرکت پیشتواند دو سال مدل می

بحران و ورشکستگی ارائه کند. با دوری از زمان وقوع ورشکستگی به دلیل کمرنگ شدن 

بینی شود. نتایج پیشکاسته می بینی مدلبینی کننده ورشکستگی، از توان پیشهای پیششاخص

درصد  33درصد و برای دو سال قبل از ورشکستگی  31برای یک سال قبل از ورشکستگی 

های شرکت و درماندگی گذاریبه بررسی رابطه بین میزان سرمایه Emilia Garcia (2017)باشد. می

های ، هزینههایی که دچار آشفتگی هستند، شرکتمیانگینطور مالی پرداخته است. به

های اعتباری در آورند که با افزایش هزینهوجود مییمی را برای رقبای غیر درمانده بغیرمستق

کنند. این تأثیرات گذاری تحمیل میمحدود کردن دسترسی به اعتبار و سرمایه ،صنعت و درنتیجه

ات منفی برای حال، اثرمنفی در غیاب رکود اقتصادی همچنان ادامه دارد و موقت هستند. بااین

یابد و این تر و یا در بازارهای متمرکز هستند، کاهش میهای قویهایی که دارای ترازنامهشرکت

کنند تا های قوی دارند، در برابر رقبای ضعیفشان تلاش میهایی که داراییدهد که شرکتنشان می

هایی که درگیر ، شرکتنگینمیاطور د که بهندهموقعیت بازار خود را بهبود بخشند. نتایج نشان می

های غیرمستقیم آشفتگی مالی هستند، نسبت به رقبایی که دچار ورشکستگی مالی نیستند، هزینه

های شوند و تلاش برای باقی ماندن در بازار رقابتی را با افزایش هزینهتری را متحمل میبیش

ه و هدف پژوهش که شناسایی شدبا توجه به مبانی نظری بیاندهند. اعتباری در صنعت انجام می

بینی درماندگی مالی در ارائه مدلی مناسب جهت پیش چنین،همعوامل مؤثر بر درماندگی مالی و 

 شده است:های زیر تدوینباشد فرضیهبخش کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهران می
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کشاورزی و مواد غذایی  های مالی بر درماندگی مالی شرکت های بخشنسبت :نخستفرضيه     

 تأثیر معنادار دارند.

معیارهای ریسک شرکت بر درماندگی مالی شرکت های بخش کشاورزی و مواد  فرضيه دوم:    

 غذایی تأثیر معنادار دارند.

معیارهای نظام راهبری بر درماندگی مالی شرکت های بخش کشاورزی و مواد  فرضيه سوم:    

 غذایی تأثیر معنادار دارند.

متغیرهای کلان اقتصادی بر درماندگی مالی شرکت های بخش کشاورزی و  فرضيه چهارم:    

 مواد غذایی تأثیر معنادار دارند.

بینی درماندگی مالی الگوریتم تقویت انطباقی آدابوست توانایی بالایی در پیش فرضيه پنجم:    

 ن دارد.شرکت های بخش کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهرا

بینی درماندگی مالی بندی احتمالی بیز توانایی بالایی در پیشالگوریتم طبقه فرضيه ششم:    

 شرکت های بخش کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهران دارد.

بینی درماندگی مالی توسط الگوریتم تقویت انطباقی آدابوست قدرت پیش فرضيه هفتم:    

کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهران نسبت به الگوریتم های در بخش شرکت

 تر است.بندی احتمالی بیز بیشطبقه

 

 های پژوهشمتغیر

 متغير وابسته

 درماندگی مالی

درماندگی مالی درواقع به معنی ناتوانی مالی شرکت در ایفای تعهداتش است. در این بررسی از     

هایی شده است. شرکتعنوان معیار تشخیص درماندگی مالی استفادهبه( قانون تجارت 141ماده )

 اند.شدههای درمانده مالی شناساییعنوان شرکتقانون تجارت باشند به 141که مشمول ماده 

 

 متغير مستقل

های مالی و متغیر مستقل اولیه در چهار گروه شامل نظام راهبری شرکت، ریسک شرکت، نسبت    

 هایی که در مبانی نظری انجامبندی شده است و با توجه به تحلیلن اقتصادی تقسیمهای کلامتغیر

 شده است.انتخاب 1های مرتبط در جدول های گذشته متغیربررسی پژوهش چنین،همشده است و 
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 .هاي مستقل اوليه پژوهشمتغير -2جدول 
Table 1- Independent initial variables of the research. 

 نام متغیر
Variable 

 تعریف عملیاتی
Operational definition 

 های مالینسبت
Financial Ratio 

نسبت حاشیه 

 سود عملیاتی

 .(Bahrami & Dastgir, 2014آید )از تقسیم سود عملیاتی بر فروش خالص بدست می

نسبت وجه 

 نقد عملیاتی

 (.Bayat, et al. 2016آید )میها بدست از تقسیم وجه نقد عملیاتی بر مجموع دارایی

نسبت بازده 

 دارایی

 (.Rostamian, et al. 2011آید )ها بدست میاز تقسیم سود خالص بر مجموع دارایی

نسبت بازده 

حقوق 

صاحبان 

 سهام

آید از تقسیم سود خالص بر مجموع حقوق صاحبان سهام بدست می

(RahnamaRudpashti & KhanMohammadi, 2011.) 

نسبت 

افزوده ارزش

 اقتصادی

EVA t = NOPAT t – (WACC t × Capital t – 1) 

سود خالص عملیاتی پس از کسر  NOPATافزوده اقتصادی، ارزش EVA tدر این مدل 

نرخ متوسط هزینه  WACCشده در شرکت و سرمایه بکار گرفته Capitalمالیات، 

 (.Soleimani & Memarian, 2012سرمایه است )

نسبت کیو 

 توبین

آید دست میها ببر ارزش دفتری خالص دارایی هااز تقسیم ارزش بازار خالص دارایی

(Kashanipour & Rasaian, 2009.) 

 شده است. سایت کدال استفاده به وسیلهبازده سالانه سهام شرکت منتشرشده  هایدادهاز  بازده سهام

 های ریسک شرکتمعیار

ریسک 

سیستماتیک 

 )ریسک بازار(

گذاری خاص نسبت به تغییرات بازده ریسک سیستماتیک درجه تغییرات بازده یک سرمایه

 .Abozari, et alشود )گیری میاندازه βگذاری بازار است و با شاخص مجموعه سرمایه

2014). 

β =
𝐶𝑜𝑣(𝑅𝑚, 𝑅𝑖)

𝛿2𝑅𝑚
 

 (.Fathi, 2005آید )ها بدست میها بر مجموع داراییاز تقسیم مجموع بدهی ریسک مالی

 های نظام راهبری و مدیریتیمعیار
Criteria for leadership and management system 
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نسبت 

مدیران 

 غیرموظف

آید مدیره بدست میموظف بر تعداد کل اعضای هیئتنامدیره از تقسیم تعداد اعضای هیئت

(Sheri & Marfou, 2007.) 

درصد مالکان 

 نهادی

عنوان درصد مالکان نهادی در نظر را به %1سهامداران بیش از  مجموع سهام متعلق به

 (.Sheri & Marfou, 2007شده است )گرفته

اندازه 

 مدیرههیئت

 Moradi, etمدیره مدنظر قرارگرفته است )عنوان اندازه هیئتمدیره بهتعداد اعضای هیئت

al. 2013.) 

 های کلان اقتصادیمعیار

 بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران هایدادهاستفاده از  تورم

تولید 

ناخالص 

 داخلی

 بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران هایدادهاستفاده از 

 بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران هایدادهاستفاده از  قیمت نفت

 

 روش پژوهش
نظام راهبری و مربوط بههای شده و با در نظر گرفتن گروه متغیربا توجه به مبانی نظری بیان    

های کلان اقتصادی با استفاده از یک ها و معیارهای مالی و متغیرمدیریتی، ریسک شرکت، نسبت

 های پژوهش شده است.ای اقدام به آزمون فرضیهتکنیک دومرحله

ورود به  برایهای مناسب با استفاده از روش رگرسیون لجستیک انتخاب متغیر مرحله یک:    

 .بینی درماندگی مالی در بخش کشاورزی و مواد غذایی بازار سرمایهمدل پیش

 برایبندی احتمالی بیز و الگوریتم تقویت انطباقی آدابوست استفاده از الگوریتم طبقه مرحله دو:    

 .بینی درماندگی مالی در بخش کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهرانپیش

های بخش کشاورزی و مواد غذایی شامل تمامی شرکت پژوهشی آماری این هجامع    

ها های موردنظر آنکه داده 1331 تا 1332های سال درشده در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته

 1331تا  1332های سال درشرکت  -سال 242باشد. بر این اساس تعداد در دسترس باشد، می

 شده است. انتخابعنوان نمونه آماری به
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 .هانمونه آماري شركت -1جدول 
Table 2- Statistical sample of companies. 

 

 (2NBC)بندي احتمالی بيز الگوریتم طبقه

ها مستقل از یکدیگر بوده و احتمال برچسب زدن داده در این روش فرض بر این است که کلاس    

x  باjs  با)jP (s شود کهمشخص می𝑆𝑗  ∈ 𝛺 = {𝜔1 = 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑒𝑐𝑡, 𝜔2 = 𝑏𝑎𝑛𝑘𝑟𝑢𝑝𝑡}  احتمال اینکه

عنوان ورودی داده شود در صورت به kهای کلاس برچسب زده شود اگر داده sبا  xی داده

 شود.مستقل بودن طبقه بندها با رابطه زیر مشخص می

(1) 𝑃(𝑆|𝜔𝑘) = 𝑃(𝑆1, 𝑆2|𝜔𝑘) = ∏ 𝑃(𝑆𝑖|𝜔𝑘)

2

𝑖=1

 

 

 د:شو)قانون بیز( محاسبه می 2با رابطه  xدر این صورت حتمال پسین برای برچسب زدن به     

(2) 𝑃(𝜔𝑘|𝑆) =
𝑃(𝜔𝑘)𝑃(𝑆|𝜔𝑘)

𝑃(𝑆)
=

𝑃(𝜔𝑘) ∏ 𝑃(𝑆𝑖|𝜔𝑘)2
𝑖=1

𝑃(𝑆)
, 𝑘 = 1.2 

 

به  بالامخرج کسر 
k تعلق  مقدارنظر کردن است. درنتیجه بستگی ندارد و قابل صرفx  به

k  بدست می 3از رابطه( آیدKuncheva, 2006:) 

 

(3) 

 

𝜇𝑘(𝑥)𝛼𝑃(𝜔𝑘) ∏ 𝑃(𝑆𝑖|𝜔𝑘)

2

𝑖=1

 

                                                 
1 -Naive Bayes classifier 

 نوع شرکت
Company type 

 درمانده مالی
Financial 

Distress 

 

 کل مشاهده
Total 

Views 

 درماندهدرصد 
Percentage of 

fd 

 زراعت و خدمات وابسته
Agriculture and related 

services 4 18 22.22 

 صنابع مواد غذایی
Food industry 50 228 21.92 

 جمع
Total 54 246 21.95 
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 2الگوریتم تقویت انطباقی آدابوست

باشد. آدابوست، مختصر شده از بوستینگ )تقویت( انطباقی، یک الگوریتم یادگیری ماشین می    

های یادگیری را بمنظور ارتقاء عملکرد و بهبود کارایی، تعداد زیادی از الگوریتمتواند آدابوست می

شود فقط کافیست از استفاده می آدابوست ای که برای الگوریتمبندی پایهباهم ترکیب کند. طبقه

تر ترتیب بهبود عملکرد الگوریتم با تکرارهای بیشاین( بهتر باشد و به%12بندی تصادفی )طبقه

بندهای با خطای بالاتر از تصادفی با گرفتن ضریب منفی، عملکرد کلی  یابد. حتی طبقهایش میافز

باشد و در های مجزا حساس میهای نویزدار و دارای بخشبخشند. آدابوست به دادهرا بهبود می

ن های یادگیری دیگر دارد. ایده اساسی ایتری نسبت به الگوریتمبرازش حساسیت کممسائل بیش 

شود. در های آموزشی وزن خاصی نسبت داده میصورت است که به هر یک از نمونهالگوریتم بدین

بندی ضعیف، طبقه یافتهولی در هر تکرار، ساختار آموزش ،باشدها یکسان میابتدا وزن تمامی نمونه

افزایش  ،اندی شدهبنداشتباه طبقهبندی بهآن طبقه به وسیلههایی که دهد و وزن نمونهرا ارائه می

بندی سختی طبقهگیرد که بههایی قرار میبدین ترتیب تمرکز الگوریتم بر روی نمونه .یابدمی

پذیرد که در آن گیری اکثریت روی طبقه بندها صورت میصورت رییبندی نهایی بهاند. طبقهشده

یتم آدابوست انواع الگور .شوندتری میبندهایی که خطای کمتر دارند دارای وزن بیشطبقه

گرفته است. الگوریتم آلفا  انجامی دارد ازجمله نوع آلفاوبتا و بهبودهای متنوعی روی آن گوناگون

 :بیان استصورت زیر قابلبه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1 -Adaboost 
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 .روند الگوریتم آدابوست نوع آلفا -3جدول 
Table 3 - Alpha adabost algorithm process. 

 مرتبه زمانی 
Time 

order 
 ها: وزن اولیه نمونهD: تعداد تکرار الگوریتم Tهای آموزش، : مجموعه دادهXها: ورودی

 بندهای نهایی: طبقهhبندها : وزن نهایی طبقهها:خروجی

 

 الگوریتم یادگیری:

 الف( مقداردهی اولیه:

𝐷1(𝑖) =
1

𝑛
 

  های آزمایشی در شروع الگوریتم:یکنواخت برای نمونهتوزیع ابتدایی  .1

 Tتعیین تعداد تکرار: .2

 .𝜔𝑡𝜖𝑅انتخاب وزن یا معیار اطمینان .3

O(1) 

 :t=1, …, Tب( تکرار به ازای 

 ها، به نمونهℎ𝑡بندی( اعمال فرضیه )طبقه (1

  ℎ𝑡(𝜀𝑡)بندیمحاسبه خطای طبقه (2

𝜔𝑡بندی:        ( هر طبقه𝜔𝑡تعیین مقدار وزن ) (3 =
1

2
1𝑛 (

1−𝜀𝑡

𝜖𝑡
) 

𝐷𝑡+1(𝑖)بهینه نمودن توزیع مجموعه آموزشی:      (4 =
𝐷𝑡(𝑖)𝑒−𝜔𝑡𝑦𝑖ℎ𝑡(𝑥𝑖)

𝑍𝑡
 

𝑍𝑡 باشد.ها میسازی وزنفاکتور نرمال 

𝑍 = 𝑍𝑡 , 𝐷 = 𝐷𝑡, ℎ = ℎ𝑡 , 𝜔 = 𝜔𝑡 
 خروجی هدف است. ℎ𝑡و

 پایان تکرار

 پایان الگوریتم

𝑂(𝑘3) 
O(n) 

O(1) 
 

O(n) 

 

 

 

 

 

 

 

های بندیولی در طبقه ،باشندبندی باینری به یکدیگر شبیه میالگوریتم آلفاوبتا در طبقهدو     

باشد. عمل بیش از دو کلاس از یکدیگر متمایزند. به همین علت نیازی به معرفی الگوریتم بتا نمی

کردن یک تابع هزینه محدب روی یک مجموعه کمینهصورت توان بهبوستینگ )تقویت( را می

 .Fister, et alشود نمایی است )خاص تابعی که حداقل می گونه از توابع در نظر گرفت. به محدب

2013:) 

(4) 𝐺 = ∑ 𝑒𝑦𝑖𝑓(𝑥𝑖)

𝑖
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 تابعی به شکل زیر هستیم: در پیو ما     

(1) 𝑓(𝑥) = ∑ 𝜔𝑡ℎ𝑡(𝑥)

𝑡

 

 نتایج و بحث
های توصیفی متغیرهای مربوط به آماره هایدادهها، ابتدا تحلیل اولیه داده و بمنظور بررسی و تجزیه    

 هایی که در این پژوهش مورد تحلیل واقعشده است تا نگاه کلی از داده ارائه 3 پژوهش در جدول

 اند، بدست آید.شده

 

 .آمار توصيفی متغيرهاي پژوهش -2جدول 

Table 4- Descriptive statistics of research variables. 
 نام متغیر

Variable 

 میانگین

Average 

 میانه

Middle 

 انحراف معیار
SD 

 ترینبیش
MAX 

 ترینکم
MIN 

 کشیدگی
Kurtosis 

 چولگی

Skewness 

 0.94 0.18- 0.21- 0.39 0.11 0.12 0.11 حاشیه سود عملیاتی

 0.18 0.53 0.26- 0.051 0.15 0.09 0.11 بازده دارایی

 0.76 0.69- 0.86- 0.94 0.32 0.30 0.23 بازده حقوق صاحبان سهام

 0.42- 0.33 0.23 1.11 0.22 0.63 0.63 ریسک مالی

 2.98 1.76 0.30 6.42 1.35 1.41 1.78 کیو توبین

 7.87 8.30- 27.30- 2.57 2.95 0.19 0.13- ریسک سیستماتیک

 2.64 0.45 57.43- 49.09 15.74 4.75- 5.71 بازده سهام

 0.54 0.90 0.17- 0.61 0.16 0.11 0.15 نسبت وجه نقد عملیاتی

 26.03 4.29- 53.76- 17.27 8.11 2.61 1.20 افزوده بازارارزش

 0.31 0.59 0.30- 0.60 0.17 0.07 0.11 افزوده اقتصادیارزش

 1.41- 0.41- 0.00 1.00 0.39 0.71 0.56 مدیران غیرموظفنسبت 

 0.00 0.69- 0.00 100.00 23.57 72.03 70.88 درصد مالکان نهادی

 4.7 0.89 5 7 0.57 .5 5.83 مدیرهاندازه هیئت

 1.32- 0.35- 4966909 11158723 2181606 8948216 839818 تولید ناخالص داخلی

 1.43- 0.68- 39.20 109.10 28.74 100.90 84.22 قیمت نفت

 1.44- 0.31 9.00 34.70 9.42 18.55 20.53 تورم
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 هاآمار تحليلی لجستيک و الگوریتم

 هاسازي دادهپاک

وجود ندارد و یا  هادادهها به دلیل ناقص بودن های مستقل آنهایی که متغیردر این مرحله داده    

آنالیز رگرسیون خطی لجیستیک دودویی به در این پژوهش از  ند.شومحاسبه نبودند، حذف میقابل

شناسایی عوامل مؤثر بر درماندگی مالی در بخش  برایدرصد  1روش ورودی و در سطح خطای 

عنوان متغیرهای کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهران استفاده شد و نتایج این آنالیز به

های هوش مصنوعی استفاده شد. سایر وسیله الگوریتمبینی درماندگی مالی بهپیش برایورودی 

 د.انمتغیرها و از مدل لجستیک خارج شده

 

 .نمایی ضرایب الگوي رگرسيون لجستيکدرست ترینبيشبرآورد  -2جدول 
Table 5 - Estimation of the highest correlation of logistic regression model 

coefficients. 
 نام متغیر مستقل
Independent 

درجه 

 آزادی
Degree

s of 

freedo

m 

 برآورد
Estimate 

انحراف 

 از خطا
Devi

ation 

from 

error 

کی دو 

 والد
KI 

مقدار 

 احتمال
P- 

value 

برآورد 

استانداردشد

 ه
Standard

ized-E 

نسبت 

 شانس
OR 

نسبت مدیران 

 غیرموظف

1 -1.06 0.07

7 

185.

96 

<.000

1 

-4.42 0.34

6 

نسبت وجه نقد 

 عملیاتی

1 -5.59 0.32 302.

08 

<.000

1 

-0.92 0.00

4 

ریسک مالی 

 )اهرم مالی(

1 0.031 0.00

6 

19.6

7 

<.000

1 

0.22 1.03

1 

.104 0.66 6.83- 1 بازده سالانه سهام

29 

<.000

1 

-0.43 0.00

1 

0.07 0.58 1 تورم

4 

59.3

2 

<.000

1 

0.34 1.78

6 
 

نتایج اولیه حاکی از آن بود نسبت مدیران غیرموظف اثر منفی و معنادار بر درماندگی مالی دارد     

یابد درصد احتمال درماندگی کاهش می 3/21آن که به ازای هر واحد افزایش ایگونه به

(221/2P<نسبت وجه نقد عملیاتی اثر منفی و معنادار بر درماندگی مالی دارد به .) که به ایگونه

(. ریسک مالی >221/2Pیابد )درصد احتمال درماندگی کاهش می 2/33ازای هر واحد افزایش آن 
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به ازای هر واحد افزایش آن  کهایگونه به)اهرم مالی( اثر مثبت و معنادار بر درماندگی مالی دارد 

(. بازده سالانه سهام اثر منفی و معنادار بر >221/2Pیابد )می درصد احتمال درماندگی افزایش 1/3

احتمال درماندگی درصد  3/33به ازای هر واحد افزایش آن  کهایگونه بهدرماندگی مالی دارد 

که به ازای ای گونه (. تورم اثر مثبت و معنادار بر درماندگی مالی دارد به>221/2Pیابد )کاهش می

 پژوهش(. نتایج >221/2Pیابد )درصد احتمال درماندگی افزایش می 2/03هر واحد افزایش آن 

 Setayeshپژوهش  اسبر اسد که نسبت مدیران غیرموظف رابطه معنادار و معکوس )ندهنشان می

& Mansouri, 2014 ؛Chang, 2009 ؛Meshki Miavaghi & Hashemi 2015  وFich & Slezak, 

 ,Mollai & Khazdoziپژوهش  بر اساس(، نسبت وجه نقد عملیاتی رابطه معنادار و معکوس )2008

پژوهش  بر اساس(، تورم رابطه معنادار و مستقیم )Kim, et al. 1998؛ Ozkan, 2004؛ 2015

Sadeghi, et al. 2013( بازده سهام رابطه معنادار و معکوس ،)پژوهش  بر اساسFadaei, et al. 

عنوان معیار ریسک رابطه ( و اهرم مالی بهChristopher & Parsons Jianfeng Shen, 2017؛ 2015

( با Ahmadi, 2016و  Rahimian & Tavakolnia, 2013با پژوهش  بر اساسمعنادار و مستقیم )

 ها دارد.درماندگی مالی شرکت

 

 روش ارزیابی

شده است که با نرخ شناسایی استفادههای بینی از معیار ارزیابی بانامهای پیشبرای ارزیابی مدل    

 ند.شواستفاده از رابطه زیر محاسبه می

(2) 
SamplesofNumberTotal

PredictionTrueofNumber
RateCorrect   

تر ها به واقعیت نزدیکبینی الگوریتمباشد پیش 122تر به نزدیک Correct Rateهرچقدر مقدار     

 است.

 محاسبه خطاهای نوع اول و دوم به این صورت است: چگونگی -1

TPاند.بینی شدههای سالم که درست سالم پیش: تعداد شرکت 

FPاند.بینی شدههای درمانده که اشتباه سالم پیش: تعداد شرکت 

TNاند.بینی شدهدرمانده که درست درمانده پیشهای : تعداد شرکت 

FNاند.بینی شدههای سالم که اشتباه درمانده پیش: تعداد شرکت 
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 .محاسبه خطاي نوع یک و نوع دو چگونگی -6جدول 
Table 6 - to calculate type one and type two errors. 

  

 واقعی
Real  

  
 درمانده سالم

 

 بینیپیش
Forecast 

 TP FP مالی سالم

 بینی شرکت سالمدقت پیش
𝑇𝑃

𝐹𝑃 + 𝑇𝑁
 

 FN TN درمانده مالی

بینی شرکت دقت پیش

 درمانده
𝑇𝑁

𝑇𝑁 + 𝐹𝑁
 

  

Sensitivit

y 
𝑇𝑃

𝑇𝑃 + 𝐹𝑁
 

 

Specificit

y 
𝑇𝑁

𝐹𝑃 + 𝑇𝑁
 

 

 

خطای نوع 

 اول
1- Specificity = 

   

خطای نوع 

 دوم
1- Sensitivity = 

   

 نرخ شناسایی
𝑇𝑃 + 𝑇𝑁

𝑇𝑃 + 𝐹𝑃 + 𝑇𝑁 + 𝐹𝑁
 

   

 

 هافرآیند آموزش و ارزیابی مدل

 12بینی )نرخ شناسایی( پس از اجرای روش اعتبارسنجی میانگین دقت پیش 0در جدول     

 د.شوهای ارزیابی مشاهده میبرای نمونه tقسمتی برای سال 
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 .NBCهاي ارزیابی الگوریتم نرخ شناسایی براي داده -2جدول 
Table 7- Identification rate for NBC algorithm evaluation data. 

Fold نرخ شناسایی 
Identification rate 

 نخستخطای نوع 
The first mistake 

 خطای نوع دوم
The Second mistake 

1 100.00 0 0 

2 94.20 5.357143 7.692308 
3 94.29 6.451613 0 

4 95.71 4.918033 0 

5 98.55 1.639344 0 

6 95.65 4.172414 0 

7 95.65 5.172417 0 

8 91.30 9.836066 0 

9 86.96 14.28571 7.692308 
10 100.00 0 0 

 1.538462 5.242223 95.23 میانگین

 

 .هاي ارزیابی الگوریتم آدابوستنرخ شناسایی براي داده -2جدول 

Table 8- Identification rate for adabost algorithm evaluation data. 
Fold نرخ شناسایی 

Identification rate 

 نخستخطای نوع 
The first mistake 

 خطای نوع دوم
The Second mistake 

1 100.00 0 0 
2 98.55 0 7.692308 
3 100.00 0 0 

4 98.57 1.639344 0 

5 98.55 1.639343 0 

6 100.00 0 0 

7 100.00 0 0 

8 94.20 3.278689 25 

9 97.10 1.785714 7.692308 
10 94.29 0 36.36364 

 7.674825 0.834309 98.13 میانگین
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 .هاي پژوهشخلاصه نتایج آزمون فرضيه -1جدول 

Table 9- Summary of test results of research hypotheses. 
 شناسایینرخ  نام الگوریتم ردیف

Identification 

rate 

 نخستخطای نوع 
The first 

mistake 

 خطای نوع دوم
The Second 

mistake 
 NBC 95.23 5.24 1.53الگوریتم  1

الگوریتم  2
Adaboost 

98.13 0.83 7.67 

 

 .هارتبه بندي الگوریتم -22جدول 

Table 10- Algorithm ranking. 
 نام الگوریتم ردیف

algorithm 
 شناسایینرخ 

Identification 

rate 

 نخستخطای نوع 
The first 

mistake 

 خطای نوع دوم
The Second 

mistake 
 نخسترتبه  رتبه دوم رتبه دوم NBCالگوریتم  1

لگوریتم  2
Adaboost 

 رتبه دوم رتبه اول رتبه اول

 

 .هاي پژوهشنتایج آزمون فرضيه -22جدول 

Table 11- Test results of research hypotheses. 
 فرضیه ردیف

Hypothesis 

Adaboost NBC نتیجه 

بینی الگوریتم تقویت انطباقی آدابوست توانایی بالایی در پیش 1

درماندگی مالی بخش کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق 

 بهادار تهران دارد.

تأیید  - 98.13

 فرضیه

بینی بالایی در پیشبندی احتمالی بیز توانایی الگوریتم طبقه 2

درماندگی مالی بخش کشاورزی و مواد غذایی بورس اوراق 

 بهادار تهران دارد.

تأیید  95.23 -

 فرضیه

بینی درماندگی مالی توسط الگوریتم تقویت قدرت پیش 3

انطباقی آدابوست در بخش کشاورزی و مواد غذایی بورس 

احتمالی بیز بندی اوراق بهادار تهران نسبت به الگوریتم طبقه

 تر است.بیش

تأیید  95.23 98.13

 فرضیه
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بینی پیش برایالگوریتم آدابوست و بیز  %31حاکی از قدرت بالای بیش از  پژوهشنتایج     

نتایج نشان داد که الگوریتم  چنین،همباشد و درماندگی مالی در بخش کشاورزی و مواد غذایی می

بینی درماندگی مالی در بخش کشاورزی آدابوست توانایی بالاتری نسبت به الگوریتم بیز جهت پیش

 و مواد غذایی بورس اوراق بهادار تهران دارد.

 

 گیری و پیشنهادهانتیجه
ورزی و های بخش کشاهدف اصلی این پژوهش، تعیین عوامل موثر بر درماندگی مالی شرکت    

پیش بینی درماندگی مالی می باشد. بدین منظور  چنین،هممواد غذایی بورس اوراق بهادار تهران و 

بندی احتمالی بیز ها و الگوریتم تقویت انطباقی آدابوست والگوریتم طبقهمالی شرکت هایدادهاز 

های یری مناسب از فرصتگتوان با استفاده از آن به بهرههایی که میاستفاده شده است. یکی از راه

بینی درماندگی مالی یا جلوگیری از به هدر رفتن منابع کمک کرد، پیش ،چنینهمگذاری و سرمایه

موظف، ناورشکستگی است. با توجه به نتایج اولیه پژوهش که نشان داد متغیرهای نسبت مدیران 

ترین دارای بیشعملیاتی اهرم مالی )ریسک مالی(، بازده سالانه سهام، تورم و نسبت وجه نقد 

بورس  غذایی مواد و کشاورزی بخش مدیران به لذاباشند می مالی درماندگی بینیاهمیت در پیش

 فعالیت تداوم زمینه درگیری تصمیم برای راذکرشده  یهامتغیرشود می توصیهاوراق بهادار تهران 

 تقویتی یهاالگوریتمدهد می نشان که پژوهش ثانویه نتایج به توجهبا  دهند. قرارها مدنظر شرکت

در  مالی درماندگیبینی پیش در بالایی قدرت دارایبندی احتمالی بیز انطباقی آدابوست و طبقه

 توصیه شرکت گیرانتصمیم و سرمایه صاحبان به ،لذا باشدبخش کشاورزی و مواد غذایی می

بورس  غذایی مواد و کشاورزی بخش درگذاری سرمایه پیرامون خود یهاگیریتصمیم در شودمی

انطباقی  تقویتی روشبویژه  ماشین یادگیریهای بینی روشپیش قدرت ازاوراق بهادار تهران 

 مدیرانموردتوجه  کاربردیصورت تواند بهمی پژوهش این نتایج چنین،هم کنند. استفادهآدابوست 

بینی پیش باکه طوریبه گیرد قراربورس اوراق بهادار تهران  غذایی مواد و کشاورزی بخش

 جذب کردن مدیریت به نسبت، آن برمؤثر  عوامل روی بر کردن کار وها شرکت در مالی درماندگی

اجتناب از  برایگذاران های مالی و کمک به سرمایه، کاهش ریسک بحرانسهامداران سرمایه

 .کنند اقدامهای بزرگ در بازار سهام، زیان
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