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  چكيده

شرکتهای ایرانی با استفاده از سیستم شبکه در پژوهش حاضر به شناسایی عوامل موثر بر پیش بینی ورشکستگی  :زمينه

( و ارائه یك مدل آماری مناسب به منظور برآورد PS( بر مبنای رویکرد پرسپترون چندلایه )ANNهای عصبی مصنوعی )

 پرداخته شده است. ANNورشکستگی شرکتهای ایرانی، با استفاده از یافته های حاصل از اجرای شبکه 

عوامل سودمند در راستای پیش بینی ال پاسخ گویی به این پرسش هستیم که آیا در پژهش حاضر به دنب :هدف

 .ورشکستگی شرکتهای ایرانی توسط سیستم شبکه عصبی مصنوعی قابل شناسایی است یا خیر 

جامعه آماری در تحقیق حاضر تمامی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هستند که با لحاظ  :ها روش

 3171الی  3121در بازه زمانی  این جامعه آماریاز شرکت  398ن معیارهایی و به روش حذف سیستماتیك تعداد نمود

 بعنوان نمونه در تحقیق حاضر انتخاب شده اند.

سیستم شبکه های عصبی مصنوعی بر مبنای  به منظور انجام تحلیل های آماری در پژوهش حاضر از روش :ها يافته

 .دلایه استفاده شده استرویکرد پرسپترون چن

قادر است با دقتی ANNسیستم  که دیافته های حاصل از تجزیه و تحلیل داده های پژوهش نشان می ده :گيری نتيجه

 .درصد عوامل تاثیر گذار بر ورشکستگی شرکتهای ایرانی را در سال قبل از ورشکستگی شناسایی نماید 72معادل 

 

 .شبکه های عصبی مصنوعی ،ریسك ورشکستگی ،پیش بینی ورشکستگی  کليدی: های هواژ
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 مقدمه -1

یکی از عوامل بسیار مهم در دانش حسابداری و 

حسابرسی، برآورد تداوم فعالیت بنگاه های اقتصادی می 

باشد، که این موضوع بعنوان فرض تداوم فعالیت در دانش 

 ;3122حسابداری نهادینه شده است )همتی،

(. یکی از مواردی که تداوم فعالیت بنگاه 3178شباهنگ،

جدی قرار می دهد، بالا های اقتصادی را مورد تردید 

بودن خطر ورشکستگی است. به لحاظ نظری ورشکستگی 

بعنوان فزونی بدهی ها نسبت به دارایی ها قابل تعریف 

سرمایه (. 3178است)رهنمای رودپشتی و همکاران،

گذاران، اعتبار دهندگان و سایر استفاده کنندگان از 

ی اطلاعات حسابداری در راستای اتخاذ تصمیمات اقتصاد

نیازمند اطلاعات دقیق می باشند تا بدین طریق بتوانند 

تصمیمات اقتصادی خود را به شیوه صحیح تری اتخاذ 

(. نیاز اطلاعاتی استفاده 3171نمایند)کردستانی و تاتلی،

کنندگان موجب شده است تا مهمترین هدف دانش 

حسابداری،تهیه اطلاعات سودمندی برای تصمیم گیری 

 رهنمای رودپشتی و صالحی،;3178باشد )شباهنگ،

(. یکی از مهمترین نیازهای اطلاعاتی سرمایه 3178

گذاران و اعتباردهندگان)استفاده کنندگان اولیه از 

اطلاعات حسابداری( در راستای اتخاذ تصمیمات 

اقتصادی، کسب اطلاعات در زمینه میزان ریسك 

ورشکستگی شرکتها است،زیرا ریسك ورشکستگی یکی از 

کیل دهنده ریسك سرمایه گذاران و اعتبار عوامل تش

(. و از آنجاکه 3771دهندگان محسوب می گردد)بلکویی،

بین  ˛بر اساس تئوری های نوین مالی و سرمایه گذاری

ریسك و بازده مورد انتظار رابطه ای مستقیم وجود 

نیکومرام و ;3178تهرانی،;3178دارد)راعی و پویان فر،

لیل سرمایه گذاران و (، به همین د3178شاهوردیانی،

اعتباردهندگان به منظور تعیین بازده مورد انتظار خود از 

بنگاه های اقتصادی، نیازمند برآورد ریسك های مختلف 

)از جمله ریسك ورشکستگی بنگاه های اقتصادی سرمایه 

پذیر( می باشند. به منظور برآورد ریسك ورشکستگی 

ی ارائه شده بنگاه های اقتصادی ، تاکنون مدلهای مختلف

است، و نتایج حاصل از بکارگیری آنها تا حدودی متفاوت 

گزارش شده است. به همین دلیل سرمایه گذاران و اعتبار 

دهندگان و سایر استفاده کنندگان از اطلاعات حسابداری 

همواره با چالش انتخاب مدل بهینه پیش بینی 

ورشکستگی مواجه بوده اند. از سوی دیگر اغلب مدلهای 

راحی شده به منظور پیش بینی ورشکستگی، توسط ط

 پژوهشگران و صاحب نظران خارجی نظیر شیراتا

(، آلتمن 3792) (، اسپیرینگیت8888فالمر) (،3727)

( و غیره ارائه شده است و 3721) (، زیمسکی3771)

 متناسب با شرایط اقتصادی کشور ایران نمی باشد

مترین چالش (.  بنابراین مه3171 )کردستانی و تاتلی،

استفاده کنندگان از اطلاعات حسابداری، پیش بینی 

صحیح ورشکستگی شرکتهای ایرانی می باشد تا بتوانند با 

استفاده از نتایج حاصل از پیش بینی های صورت گرفته، 

 تصمیمات اقتصادی خود را اتخاذ نمایند. 

 تحقیقات قبلی انجام شده در حوزه ورشکستگی

 مهرانی و همکاران، ;3171اتلی،)مانند: کردستانی و ت

اغلب مدل های  (3127قدیری مقدم و همکاران، ;3121

پیش بینی ورشستگی ارائه شده توسط محققین خارجی 

را در محیط اقتصادی ایران مورد بازآزمون قرار داده اند و 

به مقایسه این مدلها پرداخته اند)شامل: مدلهای 

(، آلتمن 3792)(، اسپیرینگیت8888(،فالمر)3727شیراتا)

( و غیره(. با این وجود شواهد 3721(، زیمسکی)3771)

تجربی چندانی پیرامون شناسایی عوامل موثر در پیش 

بینی ورشستگی شرکتهای ایرانی با استفاده از تکنیك 

های داده کاوی )مانند شبکه های عصبی مصنوعی و 

غیره( بر اساس شرایط ایران در دسترس نیست، و در این 

فقدان مطالعاتی احساس می شود.به همین دلیل حوزه 

 ˛شناسایی عوامل موثر در پیش بینی ورشستگی شرکتها

با توجه به شرایط اقتصادی ایران و ارائه یك مدل آماری 

مناسب در این زمینه حائز اهمیت جدی می باشد.  

بدیهی است که بی توجهی به موضوع پیش بینی 

انی،موجب می ورشکستگی شرکتهای سرمایه پذیر ایر

شود تا تحلیل گران و سایر استفاده کنندگان از اطلاعات 

حسابداری به شیوه ای نامناسب )همراه با تورش( اقدام به 

پیش بینی بحران مالی و ورشکستگی شرکتها نمایند و در 

تصمیمات اقتصادی خود مرتکب خطا و گزینش نامناسب 

لاتی شوند. لذا به منظور پیشگیری از وقوع چنین مشک

ضرورت دارد تا فرایند پیش بینی ورشکستگی شرکتهای 

 ایرانی بهبود یابد.   
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در تحقیق حاضر کوشش شده است تا با استفاده از 

( بر مبنای ANNسیستم شبکه های عصبی مصنوعی)

( عوامل سودمند در پیش PSرویکرد پرسپترون چندلایه)

بینی ورشکستگی شرکتهای ایرانی مورد شناسایی قرار 

رد و سپس بر اساس یافته های حاصل از اجرای شبکه گی

ANN یك مدل آماری مناسب)رگرسیون باینری( به ،

منظور بهبود فرایند پیش بینی ورشکستگی شرکتهای 

ایرانی، و تعیین میزان احتمال ورشکستگی این شرکتها 

ارائه شود. در تحقیق حاضر علاوه بر طراحی مدل آماری 

،  به منظور تعیین  ANNم مبتنی بر یافته های سیست

اعتبار مدل نهایی با استفاده از آزمون هایی نظیر معیار 

اطلاعاتی آکائیك، شاخص شوارتس،و شاخص حنان 

وانگ مدل طراحی شده در تحقیق   Zکوئین، آزمون 

حاضر بصورت تصادفی با سه مدل مبنا شامل: مدل سی 

( و مدل 3721(، مدل زمیجوسکی)3729اسکوار)

( مورد مقایسه قرار گرفته است تا کارایی و 3721فالمر)

اثر بخشی مدل طراحی شده در مقایسه با سایر مدلهای 

طراحی شده در حوزه پیش بینی ورشکستگی مشخص 

شود. با توجه به مباحث پیش گفته پیرامون اقدامات 

صورت گرفته در تحقیق حاضر، به دنبال پاسخ گویی به 

 پرسشهای زیر هستیم :

سودمند در پیش بینی ورشکستگی آیا عوامل 

شرکتهای ایرانی با استفاده از سیستم شبکه های عصبی 

مصنوعی مبتنی بر رویکرد پرسپترون چندلایه قابل 

 ؟ یا خیر شناسایی است

 

 پيشينه تحقيق و تدوين فرضيه ها˛مباني نظری  -2

 پيشينه تحقيقات انجام شده -2-1
( در تحقیق خود تحت 3171صالحی و عظیمی)

عنوان مقایسه رویکرد خطر و رویکرد سنتی به منظور 

به بررسی تطبیقی مدلهای خطر  ،پیش بینی ورشکستگی

و مدلهای سنتی پیش بینی ورشکستگی در ارتباط با 

شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و در 

پرداختند. در این تحقیق از  3171الی  3178بازه زمانی 

ر صورتهای مالی به منظور داده های اطلاعات مندرج د

ورودی مدلهای تحقیق استفاده گردید.  نتایج این تحقیق 

نشان می دهد که  مدلهای خطر نسبت به مدل های 

سنتی  از دقت بیشتری در راستای پیش بینی 

 ورشکستگی برخوردار هستند. 

(  در تحقیق خود 3171خلیفه سلطانی و اسماعیلی )

ه اقتصادی بر پیش بینی تحت عنوان تاثیر چرخ

به بررسی تاثیر چرخه تجاری بر پایداری   ،ورشکستگی

الگوهای پیش بینی ورشکستگی در ارتباط با شرکتهای 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

پرداختند و در این راستا از مدلهایی  3178الی  3122

ن می دهند همچون یافته های حاصل از این تحقیق نشا

که چرخه تجاری شرکتهای ایرانی بر کارایی و پایداری 

 مدلها موثر بوده است .      

( در تحقیق خود 3178رهنمای رودپشتی و همکاران)

تحت عنوان کاربرد مدل های آلتمن و فالمر در پیش 

به آزمون تجربی مدل های  ،بینی ورشکستگی شرکت

رکتهای آلتمن و فالمر در پیش بینی ورشکستگی ش

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی 

پرداختند و به این نتیجه رسیدند که  3173الی  3129

مدل آلتمن در پیش بینی ورشکستگی شرکتهای ایرانی 

 از محافظه کاری بیشتری برخوردار است.   

( در تحقیق خود تحت 3173کرمی و سید حسینی)

ابداری و اطلاعات بازار در عنوان مقایسه اطلاعات حس

به مقایسه سودمندی اطلاعات  ،پیش بینی ورشکستگی

حسابداری و سودمندی اطلاعات بازار در پیش بینی 

ورشکستگی شرکتهای فعال در بورس اوراق بهادار تهران 

الی  3121با استفاده از الگوریتم ژنتیك و در بازه زمانی 

ه اطلاعات پرداختند و به این نتیجه رسیدند ک 3178

حسابداری نسبت به اطلاعات بازار در پیش بینی 

 ورشکستگی شرکتهای ایرانی سودمند تر می باشد. 

( در تحقیق خود 3122قدیری مقدم و همکاران )

تحت عنوان کاربرد مدلهای آلتمن و اوهلسون در پیش 

به اجرای مدلهای آلتمن و  ،بینی ورشکستگی شرکت

اوهلسون در راستای  پیش بینی ورشکستگی شرکتهای 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی 

پرداختند و در نهایت با استفاده از  3129الی  3121

مدل  ،معنی دار ترین متغیرهای توضیحی)مستقل(

 جدیدی را به منظور پیش بینی ورشکستگی شرکتهای

 ایرانی ارائه نمودند.
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( در تحقیق خود تحت 8831تاوزانیس و همکاران)

عنوان ارزیابی احتمال خطر ورشکستگی با استفاده از 

به ارزیابی احتمال ورشکستگی با  ،مدلهای ساختاری

استفاده از مدلهای ساختاری و یك مدل تجربی توسعه 

ه یافته در ارتباط با شرکتهای فعال در کشور قبرس در باز

پرداختند. در این تحقیق از   8831الی  8888زمان 

متغیرهای مورد استفاده در مدلهای ساختاری که شامل 

نسبتهای مختلف مالی بود  بعنوان متغیرهای توضیحی در 

مدل آلتمن استفاده شد و در نتیجه تحقیق مدل جدیدی 

 به منظور پیش بینی ورشکستگی شرکتها ارائه گردید.      

( در تحقیق خود تحت عنوان 8831اروال)باور و آگ

بررسی تطبیفی مدلهای خطر و حسابداری در راستای 

به مقایسه دو رویکرد)رویکرد مدل  ،پیش ورشکستگی

های خطر و رویکرد حسابداری( در پیش بینی 

ورشکستگی شرکتهای فعال در کشور  انگلیس در بازه 

ق و در تحقی ،(پرداختند8838الی 8888زمانی ده ساله)

خود از اطلاعات مندرج در صورتهای مالی شرکتهای 

انگلیسی )شامل نسبتهای مالی و سایر داده ها 

حسابداری( در راستای اجرای مدلهای مورد نظر خود 

استفاده کردند. نتایج این تحقیق حاکی از آن است که 

رویکرد مدلهای خطر از رویکرد حسابداری به منظور پیش 

 ودمندتر است .  بینی ورشکستگی شرکتها س

(در تحقیق خود تحت عنوان 8882آگاروال و تافلر)

پییش بینی ورشکستگی شرکتها با استفاده از اطلاعات 

به کاربرد اطلاعات حسابداری در راستای  ،حسابداری

پیش بینی ورشکستگی شرکتهای فعال در کشور انگلیس 

 3721ساله ) 88با استفاده از مدل آلتمن در بازه زمانی 

پرداختند و  به این نتیجه رسیدند که  ،(8881 الی

اطلاعات حسابداری مندرج در صورتهای مالی شرکتها 

حقوق صاحبان سرمایه و  ،بدهی ها ،)شامل : داراییها

غیره( به دلیل اینکه بر اساس محافظه کاری تهیه شده 

اند و ارزش های واقعی خود فاصله دارند در پیش بینی 

 اشند.ورشکستگی سودمند نمی ب

( در تحقیق خود تحت عنوان 8881بارث و شام وی)

به  ،پیش بینی بحران مالی با استفاده از مدل مرتن

ارزیابی مدل مرتن در راستای پیش بینی بحران مالی 

شرکتهای فعال در کشور آمریکا در بازه زمانی ده ساله 

( پرداختند. متغیرهای مورد استفاده 8888الی  3778)

در راستای بکارگیری مدل مرتن  توسط این محققین

شامل نسبتهای مالی مستخرج از صورتهای مالی 

شرکتهای آمریکایی بود.  نتایج این تحقیق حاکی از آن 

است که مدل مرتن تا حد زیادی می تواند ریسك  نکول 

وام را پیش بینی نماید اما یك شاخص کامل به منظور 

 پیش بینی بحران مالی محسوب نمی شود. 

( در تحقیق خود تحت عنوان اثر 8881و جارو ) چاوا

به ارزیابی مدلهای  ،نوع صنعت در پیش بینی ورشکستگی

( و مدل  3712مدل آلتمن) ،(8883شام وی)

( در راستای پیش بینی ورشکستگی 3721زیمسکی)

الی  3717شرکتهای فعال درکشور آمریکا در دوره زمانی 

ه نوع صنعت پرداختند و به این نتیجه رسیدند ک 3777

در پیش بینی ورشکستگی شرکتها نقش مهمی را ایفا می 

( نسبت به مدلهای 8883کند. همچنین مدل شام وی)

( با دقت بیشتری 3721( و زیمسکی)3712آلتمن)

احتمال خطر ورشکستگی شرکتهای آمریکایی را پیش 

 بینی می کند.

 

 تدوين فرضيه های تحقيق -2-2

بینی بدون اخذ تصمیم پیش "ویلیام بیور معتقد است

ولی کوچکترین تصمیم گیری را  ،امکان پذیر است

.یکی از مهمترین "نمیتوان بدون پیش بینی انجام داد

ابزارهائی که امروزه در جهت پیش بینی وضعیت آینده 

شرکتها استفاده می شود الگوهای پیش بینی می باشد.با 

ن و استفاده از این الگوهااعتبار دهندگان،سرمایه گذرا

قادر خواهند بود ورشکستگی شرکتها را  ،مدیران شرکتها

چند سال قبل از وقوع آن پیش بینی کنند و با توجه به 

نتایج حاصل از این الگوها اقدامات لازم را جهت 

جلوگیری از ضرر و زیان اتخاذ کنند و فرصتهای مطلوب 

سرمایه گذاری را از فرصتهای نامطلوب تشخیص دهند و 

را صرف فرصتهای مطلوب سرمایه گذاری منابع خود 

شواهد بدست آمده از تحقیقات قبلی نشان داده اند کنند. 

رویکردی قدرتمند را در  ˛که شبکه عصبی مصنوعی

راستای شناسایی عوامل پیش بینی می باشد. بطور خاص 

یافته های حاصل از تحقیقات داده کاوی نشان می دهند 

شناسایی عوامل  که دقت شبکه های عصبی مصنوعی در
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بالا می باشد.  ،سودمند در راستای پیش بینی یك رویداد

بنابراین استدلال نظری تحقیق حاضر این است که شبکه 

های عصبی مصنوعی می تواند عوامل سودمند در راستای 

پیش بینی ورشکستگی شرکتها را مورد شناسایی قرار 

ه حاضر ب فرضيه تحقيق ˛دهد. با توجه به استدلال فوق

 شرح زیر تدوین می شود:

بینی ورشکستگی شرکتهای  عوامل سودمند در پیش"

ایرانی با استفاده از سیستم شبکه های عصبی مصنوعی 

مبتنی بر رویکرد پرسپترون چندلایه قابل شناسایی 

 "است

 

 

 

 روش تحقيق -3

 جامعه آماری و نمونه تحقيق -3-1

پذیرفته جامعه آماری تحقیق حاضر تمامی شرکتهای 

می  3171شده در بورس اوراق بهادار تهران تا پایان سال 

که با استفاده از روش حذف سیستماتیك جامعه ، باشد

( مورد 3171الی  3121) فوق در دوره زمانی تحقیق

همگن سازی قرار گرفته است و در نهایت از جامعه آماری 

همگن شده بعنوان نمونه تحقیق استفاده شده است. با 

همانطور که ملاحظه می گردد تعداد  3به جدول توجه 

شرکت است که از آن  398نمونه نهایی تحقیق بالغ بر 

بعنوان نمونه در تحقیق حاضر استفاده شده است. 

همچنین تعداد مشاهدات تحقیق در ارتباط با هر متغیر 

 سال( می باشد.   38*398شرکت)-سال 3191برابر با 

 

 غربالگری جامعه آماری به روش حذف سيستماتيک -1جدول 
 122 3171 سال درپایان دربورس شده پذیرفته شرکتهای تعدادکل

  :معيارها

 (398) اند نبوده فعال بورس در21-71 درقلمروزمانی که شرکتهایی تعداد

 (11) اند شده پذیرفته بورس در21بعدازسال شرکتهایی تعداد

 (18) بودهاند لیزینگها یا و ها بانك مالی، گریهای واسطه سرمایهگذاریها، جزهلدینگ، که تعدادشرکتهایی

 (18) نمیباشد اسفند پایان به منتهی آن مالی سال یا و داده مالی سال تغییر تحقیق زمانی قلمرو در که تعدادشرکتهایی

 (10) نمیباشد دردسترس آنها مورد اطلاعات تحقیق زمانی درقلمرو که تعدادشرکتهایی

 172 نمونه شرکتهای تعداد

 

 ها مدل تحقيق به منظور آزمون فرضيه -3-2

 )معرفي شبكه عصبي مصنوعي(
های  ها و روش های عصبی مصنوعی سیستم شبکه

و  نمایش دانش ،یادگیری ماشینی محاسباتی نوین برای

بینی  در انتها اعمال دانش به دست آمده در جهت بیش

هستند. ایده  های پیچیده سامانه های خروجی از پاسخ

گرفته از شیوه   ها تا حدودی الهام اصلی این گونه شبکه

 و  ها داده  پردازش  برای  عصبی زیستی سیستم  کارکرد

قرار دارد.  دانش به منظور یادگیری و ایجاد  اطلاعات 

عنصر کلیدی این ایده، ایجاد ساختارهایی جدید برای 

 .سامانه پردازش اطلاعات است

العاده  فوق این سیستم از شمار زیادی عناصر پردازشی

تشکیل شده که برای حل یك  نورون پیوسته با نام بهم

 ها سیناپس  توسط کنند و مسئله با هم هماهنگ عمل می

کنند.  الکترومغناطیسی( اطلاعات را منتقل می ارتباطات(

ها  ها اگر یك سلول آسیب ببیند، بقیه سلول در این شبکه

در بازسازی آن  توانند نبود آنرا جبران کرده، و نیز می

اند. مثلاً با  ها قادر به یادگیری سهیم باشند. این شبکه

ها  های عصبی لامسه، سلول اعمال سوزش به سلول

گیرند که به طرف جسم داغ نروند و با این الگوریتم  یادمی

آموزد که خطای خود را اصلاح کند. یادگیری  سیستم می

رد، گی ها به صورت تطبیقی صورت می در این سیستم

ای  ها به گونه ها وزن سیناپس یعنی با استفاده ازمثال

های جدید،  کند که در صورت دادن ورودی تغییر می

 .سیستم پاسخ درستی تولید کند

به منظور آزمون فرضیه تحقیق حاضر که مربوط به 

در راستای شناسایی  ANNامکان سنجی اجرای سیستم 

ای عوامل سودمند در پیش بینی ورشکستگی شرکته

https://fa.wikipedia.org/wiki/%DB%8C%D8%A7%D8%AF%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C_%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%DB%8C%D8%A7%D8%AF%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C_%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%85%D8%A7%DB%8C%D8%B4_%D8%AF%D8%A7%D9%86%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%85%D8%A7%DB%8C%D8%B4_%D8%AF%D8%A7%D9%86%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%87%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D9%BE%DB%8C%DA%86%DB%8C%D8%AF%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%87%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D9%BE%DB%8C%DA%86%DB%8C%D8%AF%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%87_%D8%B9%D8%B5%D8%A8%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%87_%D8%B9%D8%B5%D8%A8%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%BE%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B2%D8%B4_%D8%AF%D8%A7%D8%AF%D9%87%E2%80%8C%D9%87%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%BE%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B2%D8%B4_%D8%AF%D8%A7%D8%AF%D9%87%E2%80%8C%D9%87%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D9%86%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D9%86%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%88%D8%B1%D9%88%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%88%D8%B1%D9%88%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%DB%8C%D9%86%D8%A7%D9%BE%D8%B3_(%D8%B2%DB%8C%D8%B3%D8%AA%E2%80%8C%D8%B4%D9%86%D8%A7%D8%B3%DB%8C)
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%DB%8C%D9%86%D8%A7%D9%BE%D8%B3_(%D8%B2%DB%8C%D8%B3%D8%AA%E2%80%8C%D8%B4%D9%86%D8%A7%D8%B3%DB%8C)


   (...) هيپرسپترون چندلا کرديبر رو يمبتن يمصنوع يعصب یبا استفاده از شبکه ها يپيش بيني خطر ورشکستگ/    510

 

با رویکرد پرسپترون  ANNایرانی است از سیستم 

علت استفاده از سیستم چندلایه استفاده شده است. 

ANN  به منظور شناسایی عوامل موثر در پیش بینی

ورشکستگی شرکتهای ایرانی ، ماهیت داده کاوی این 

سیستم و محدود نبودن آن به پیش فرض ها و پیش 

شرط های روشهای آماری و ریاضیات است. شکل زیر 

 نشان دهنده یك سیستم شبکه عصبی پیشخور

: )پرسپترون چندلایه( می باشد که از سه قسمت شامل

نرون های ورودی، نرون های پنهان و نرون های خروجی 

 تشکیل شده است.

شکل زیر نشان دهنده مدل کلی یك شبکه عصبی 

 مصنوعی مبتنی بر رویکرد پرسپترون چندلایه است. 

 

 
 

 دازه گيری آنهامتغيرهای تحقيق و نحوه ان -3-3
معرفي نرون های ورودی بهه شهبكه )عوامه      -3-3-1

 پيش بيني(

بکارگیری و اجرای سیستم شبکه های عصبی 

(، نیازمند بکارگیری متغیرهای مختلفی ANN) مصنوعی

بعنوان لایه های ورودی می باشد. در این راستا به پیروی 

متغیر )عامل پیش  88از تحقیقات قبلی انجام شده تعداد 

بینی( بعنوان لایه های)نرون ها( ورودی در نظر گرفته 

شده اند. فهرست این متغیرها و نحوه اندازه گیری آنها به 

 می باشد. 8-1شرح جدول 

به منظور عملیاتی نمودن متغیر ورشکستگی در 

 (، زمیجوسکی3712) تحقیق حاضر به پیروی از آلتمن

 یس(، گرا3729) (، سی اسکوار3721(، فالمر )3721)

( از یك متغیر مصنوعی با مقدار صفر و یك 3772)

استفاده شده است. بدین ترتیب چنانچه شرکت مورد نظر 

ورشکسته باشد، متغیر ورشکستگی برای آن  t+1در دوره 

( و در غیر اینصورت برابر با ban=1شرکت  برابر با یك)

( خواهد بود. به منظور تشخیص شرکتهای ban=0صفر )

قانون تجارت استفاده شده  313ماده  ورشکسته نیز از

قانون تجارت شرکت ورشکسته  313است. بر اساس ماده 

 18شرکتی است که زیان انباشته آن حداقل برابر با 

درصد ارزش دفتری جمع حقوق صاحبان سهام 

 (. 3127نیکبخت و شریفی،;3171باشد)حاجیها،

 
 

 متغيرهای تحقيق و شيوه اندازه گيری آنها: 2جدول 

 منبع نقش متغير نماد متغير

 ( و قانون ورشکستگی ایران3712آلتمن) وابسته )رگرس شونده( BAN متغیر مصنوعی ورشکستگی

 (3712آلتمن) مستقل)عامل پیش بینی( F1 سرمایه در گردش به کل دارایی

 (3712آلتمن) بینی(مستقل)عامل پیش  F2 سود عملیاتی به کل دارایی

 (3712آلتمن) مستقل)عامل پیش بینی( F3 فروش به کل دارایی

 (3712آلتمن) مستقل)عامل پیش بینی( F4 ارزش بازار سهام به کل بدهی

 (3721فالمر) مستقل)عامل پیش بینی( F5 بدهی جاری به کل دارایی



      511/     1911 زمستان ،111، شماره مديريت پژوهي آيندهفصلنامه 
 

 

 منبع نقش متغير نماد متغير

 (3721زمیجوسکی) مستقل)عامل پیش بینی( F6 سود خالص به کل دارایی

 (3728اوهلسون) مستقل)عامل پیش بینی( F7 جریان نقد عملیاتی به کل دارایی

 (3721زمیجوسکی) مستقل)عامل پیش بینی( F8 کل بدهی به کل دارایی

 (3721زمیجوسکی) مستقل)عامل پیش بینی( F9 فروش به بدهی جاری

 (3721فالمر) مستقل)عامل پیش بینی( F10 سود تقسیمی به کل دارایی

 (3721فالمر) مستقل)عامل پیش بینی( F11 جریان نقد عملیاتی به کل بدهی

 (3721فالمر) مستقل)عامل پیش بینی( F12 بدهی جاری به کل دارایی

 (3721فالمر) مستقل)عامل پیش بینی( F13 سرمایه در گردش به کل بدهی

 (3721فالمر) مستقل)عامل پیش بینی( F14 سود عملیاتی به هزینه بهره

 (3729سی اسکوار) مستقل)عامل پیش بینی( F15 ارزش ویژه به کل دارایی

 (3729سی اسکوار) مستقل)عامل پیش بینی( F16 هزینه بهره به کل دارایی

 (3772گرایس) مستقل)عامل پیش بینی( F17 سود عملیاتی به فروش

 (3772گرایس) مستقل)عامل پیش بینی( F18 دارایی جاری به بدهی جاری

 (3772گرایس) مستقل)عامل پیش بینی( F19 دارایی سریع به بدهی جاری

 (3772گرایس) مستقل)عامل پیش بینی( F20 ارزش بازار سهام به ارزش ویژه

 (3772گرایس) مستقل)عامل پیش بینی( F21 ریسك سیستماتیك

 (3772گرایس) مستقل)عامل پیش بینی( F22 لگاریتم سن شرکت

 

 

 يافته های تحقيق -4

 آمار توصيفي و ماتريس همبستگي پيرسون -4-1
در این قسمت به ارائه آماره های توصیفی شامل: 

میانگین، میانه، بیشترین مقدار، کمترین مقدار، انحراف 

استاندارد، ضریب چولگی، ضریب کشیدگی و تعداد 

مشاهدات در ارتباط با متغیرهای تحقیق پرداخته شده 

همانطور که ملاحظه می شود:  1است. با توجه به جدول 

 در ،0,03  برابربا BAN متغیر با باطارت در میانگین آماره

 متغیر با ارتباط در ،0,64   با برابرF1 متغیر با ارتباط

F2متغیر با ارتباط در ، 0,15با برابر F3در ،0,87  با برابر 

 F5 متغیر با ارتباط در ،2,03 با برابرF4 متغیر با ارتباط

 در ،0,12  با برابرF6 متغیر با ارتباط در ،0,53  با برابر

 F8 متغیر با ارتباط در ،0,13  با برابرF7 متغیر با ارتباط

 در ،0,87   با برابرF9 متغیر با ارتباط در ،0,61  با برابر

  متغیر با ارتباط در ، 0,06با برابرF10 متغیر با ارتباط

F11 متغیر با ارتباط در ،0,27  با برابر F120,53 با برابر، 

 متغیر با ارتباط در ،1,20  با برابرF13 متغیر با ارتباط در

F14 متغیر با ارتباط در ، 186  با برابر F150,39  با برابر، 

 متغیر با ارتباط در ،0,03  با برابرF16 متغیر با ارتباط در

 F17 متغیر با ارتباط در ،0,17  با برابر F181,40 با برابر، 

 متغیر با ارتباط در ،0,87  با برابرF19 متغیر با ارتباط در

F20 متغیر با ارتباط در ، 2  با برابر F21در ،0,68  با برابر 

  باشد. می  ،3,47  با برابرF22 متغیر با ارتباط

 

 آمار توصيفي برای متغيرهای تحقيق -3جدول

 ميانه ميانگين نماد متغير
بيشترين 

 مقدار

کمترين 

 مقدار

انحراف  

 استاندارد

 ضريب

 چولگي

ضريب 

 کشيدگي

تعداد 

 مشاهدات

 BAN 0,03 0,00 1,00 0,00 0,17 5,49 31,11 1720 متغیر مصنوعی ورشکستگی

 F1 0,64 0,68 0,98 0,07 0,20 -0,66 2,72 1720 سرمایه در گردش به کل دارایی

 F2 0,15 0,13 0,67 -0,64 0,13 0,44 5,35 1720 سود عملیاتی به کل دارایی

 F3 0,87 0,78 5,14 0,00 0,50 2,30 13,32 1720 داراییفروش به کل 

 F4 2,03 1,09 34,58 0,00 2,89 4,40 31,82 1720 ارزش بازار سهام به کل بدهی
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 ميانه ميانگين نماد متغير
بيشترين 

 مقدار

کمترين 

 مقدار

انحراف  

 استاندارد

 ضريب

 چولگي

ضريب 

 کشيدگي

تعداد 

 مشاهدات

 F5 0,53 0,53 1,37 0,06 0,19 0,15 3,00 1720 بدهی جاری به کل دارایی

 F6 0,12 0,10 0,64 -0,79 0,13 0,40 6,12 1720 سود خالص به کل دارایی

 F7 0,13 0,11 1,82 -0,34 0,14 1,61 16,91 1720 جریان نقد عملیاتی به کل دارایی

 F8 0,61 0,62 2,08 0,09 0,20 0,48 5,91 1720 کل بدهی به کل دارایی

 F9 0,87 0,78 5,14 0,00 0,50 2,30 13,32 1720 فروش به بدهی جاری

 F10 0,06 0,03 0,71 0,00 0,08 2,83 14,44 1720 سود تقسیمی به کل دارایی

 F11 0,27 0,18 4,10 -1,67 0,39 2,73 17,41 1720 جریان نقد عملیاتی به کل بدهی

 F12 0,53 0,53 1,37 0,06 0,19 0,15 3,00 1720 بدهی جاری به کل دارایی

 F13 1,20 1,10 9,84 0,09 0,76 3,94 30,70 1720 سرمایه در گردش به کل بدهی

 F14 186,29 4,11 146283 -325 4089,02 31,86 1077 1720 به هزینه بهرهسود عملیاتی 

 F15 0,39 0,38 0,91 -1,08 0,20 -0,47 5,90 1720 ارزش ویژه به کل دارایی

 F16 0,03 0,03 0,23 0,00 0,03 1,85 8,33 1720 هزینه بهره به کل دارایی

 F17 0,17 0,16 0,97 -21,58 0,56 -33,67 1298,2 1720 سود عملیاتی به فروش

 F18 1,40 1,22 13,15 0,18 0,94 4,83 41,58 1720 دارایی جاری به بدهی جاری

 F19 0,87 0,77 9,80 0,06 0,70 5,42 50,35 1720 دارایی سریع به بدهی جاری

 F20 2,00 1,85 121,51 -154,32 7,29 -8,4 286,86 1720 ارزش بازار سهام به ارزش ویژه

 F21 0,68 0,49 40,61 -17,84 2,16 8,52 151,47 1720 سیستماتیكریسك 

 F22 3,47 3,61 4,16 1,39 0,45 -0,95 3,47 1720 لگاریتم سن شرکت

 

اجرای شهبكه عصهبي مبتنهي بهر سيسهت        -4-2

 پرسپترون چندلايه
و در راستای شناسایی تحقیق به منظور آزمون فرضیه 

عوامل با اهمیت، در راستای پیش بینی ورشکستگی 

شرکتهای ایرانی از سیستم شبکه های عصبی مصنوعی 

مبتنی بر رویکرد پرسپترون چند لایه استفاده شده است . 

یافته های حاصل از اجرای شبکه های عصبی مصنوعی بر 

گزارش  1مبنای رویکرد پرسپترون چندلایه در جدول 

همانطور که ملاحظه می  1ده است. با توجه به جدول ش

گردد، سیستم شبکه های عصبی مصنوعی با رویکرد 

توانسته است  8972پرسپترون چندلایه، با قدرت 

ورشکستگی شرکتهای نمونه را مورد پیش بینی قرار دهد. 

طبق یافته های حاصل از اجرای شبکه ، از میان عوامل 

عامل دارای  7بینی(، عامل پیش  88مورد بررسی )

بیشترین ضریب اهمیت بوده اند که به ترتیب عبارتند از : 

نسبت -8( ، F6نسبت سود خالص به کل دارایی )-3

نسبت ارزش -1( ، F11جریان نقد عملیاتی به کل بدهی )

نسبت سود عملیاتی به کل -1( ، F15ویژه به کل دارایی )

بان سهام نسبت ارزش بازار حقوق صاح-1( ، F2دارایی )

نسبت فروش به بدهی -1(، F20به ارزش ویژه شرکت )

نسبت بدهی جاری شرکت به کل -9( ، F9جاری شرکت )

نسبت دارایی جاری شرکت به بدهی -2( ، F12دارایی )

نسبت سود عملیاتی شرکت به هزینه -7( ، F18جاری)

(. شبکه عصبی مصنوعی مبتنی بر رویکرد F14بهره )

ی از روشهای اصلی داده پرسپترون چند لایه یک

کاوی)استخراج دانش از داده ( می باشد، که محدودیت 

های مربوط به روشهای آماری و اقتصاد سنجی برخوردار 

نیست و با دقت بیشتری می تواند عوامل سودمند در 

راستای پیش بینی یك متغیر را مورد شناسایی قرار دهد. 

جرای شبکه در تحقیق حاضر کوشش شد تا با استفاده از ا

عصبی مصنوعی بر مبنای رویکرد پرسپترون چندلایه، 

 3988عوامل سودمند برای پیش بینی ورشکستگی 

شرکت( مورد شناسایی قرار گیرد. یافته -مشاهده )سال

های حاصل از اجرای شبکه نشان می دهد که رویکرد 

درصد می تواند عوامل  72پرسپترون چند لایه با قدرت 

ش بینی ورشستگی را شناسایی کند. موثر در راستای پی

عوامل  "بنابراین فرضیه تحقیق حاضر که بیان می کند: 

سودمند در پیش بینی ورشکستگی شرکتهای ایرانی با 
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استفاده از سیستم شبکه های عصبی مصنوعی مبتنی بر 

مورد   "رویکرد پرسپترون چندلایه قابل شناسایی است

در ارتباط با فرضیه تایید قرار می گیرد. به عبارت دیگر 

 را می توان رد نمود.  H0تحقیق 
 

 BANيافته های حاص  از اجرای شبكه عصبي مصنوعي)مبتني بر رويكرد پرسپترون چندلايه(/ متغير وابسته :  -4جدول 

 8972 دقت پیش بینی شبکه 88 تعداد لایه های ورودی

 8987 خطای آنتروپی شبکه 2 پنهانتعداد لایه های 

 (8998)3831 تعداد داده های آموزش شبکه 8 تعداد لایه های خروجی

 (8918)181 تعداد داده های آزمون شبکه 3988 تعداد مشاهدات بکاررفته

 

 
 لايه های ورودی، لايه های پنهان و لايه های خروجي پس از آموزش و اجرای شبكه -1شك  

 

 ضريب اهميت عوام  پيش بيني  بر اساس تشخيص شبكه -5جدول 

 درصد 55رتبه بندی ضرايب اهميت بالای  ضريب اهميت استاندارد شده ضريب اهميت عوام  پيش بيني

F1 .013 12.5% - 

F10 .022 21.4% - 

F13 .033 32.2% - 

F16 .030 29.6% - 

F17 .024 23.4% - 

F19 .029 28.6% - 

F21 .033 31.9% - 

F22 .011 10.8% - 

F3 .045 44.3% - 

F4 .020 19.5% - 

F5 .007 7.0% - 

F7 .034 33.4% - 

F8 .015 14.7% - 

F6 .103 100.0% 1 

F11 .088 85.8% 2 
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 درصد 55رتبه بندی ضرايب اهميت بالای  ضريب اهميت استاندارد شده ضريب اهميت عوام  پيش بيني

F15 .084 81.6% 3 

F2 .077 75.3% 4 

F20 .076 74.2% 5 

F9 .072 70.6% 6 

F12 .066 64.5% 7 

F18 .064 62.6% 8 

F14 .052 50.9% 9 

 

 
 نمودار رتبه بندی اهميت عوام  پيش بيني ورشكستگي توسط شبكه -2شك 

 

 نتيجه گيری و بحث -5

پرسش پژوهشی تحقیق حاضر این است که آیا با 

استفاده از سیستم شبکه عصبی مصنوعی مبتنی بر 

رویکرد پرسپترون چندلایه می توان عوامل سودمند در 

راستای پیش بینی ورشکستگی شرکتهای فعال در بورس 

اوراق بهادار تهران را پیش بینی نمود با خیر. در راستای 

تحقیق حاضر از سیستم  پاسخ گویی به پرسش فوق در

شبکه های عصبی مصنوعی بر مبنای رویکرد پرسپترون 

چندلایه استفاده شد. تعداد مشاهدات مورد استفاده به 

شرکت( بود -مشاهده )سال 3988منظور اجرای شبکه 

مشاهده( به آموزش 3831درصد) 98که از این مقدار 

مشاهده( به آزمون شبکه  181درصد ) 18شبکه و 

افت . همچنین تعداد لایه های ورودی شبکه اختصاص ی

مورد و تعداد لایه  2مورد ، تعداد لایه های پنهان،  88

مورد بوده است. یافته های حاصل  8های خروجی شبکه 

از اجرای شبکه نشان می دهد که رویکرد پرسپترون 

درصد قادر است ورشکستگی  72چندلایه با توان 

وقوع مورد پیش بینی شرکتهای ایرانی را یکسال قبل از 

قرار دهد. یافته های حاصل از اجرای شبکه نشان می 

عامل پیش  88دهد که از میان عوامل مورد بررسی )

عامل دارای بیشترین ضریب اهمیت بوده اند که  7 ،بینی(

نسبت سود خالص به کل دارایی -3به ترتیب عبارتند از : 

(F6 )، 8- نسبت جریان نقد عملیاتی به کل بدهی(F11 )

نسبت -1 ،( F15نسبت ارزش ویژه به کل دارایی )-1 ،

نسبت ارزش بازار -1 ،( F2سود عملیاتی به کل دارایی )

-1 ،(F20حقوق صاحبان سهام به ارزش ویژه شرکت )

نسبت -9 ،( F9نسبت فروش به بدهی جاری شرکت )

نسبت -2 ،( F12بدهی جاری شرکت به کل دارایی )

نسبت -7 ،( F18جاری) دارایی جاری شرکت به بدهی

(. با توجه به F14سود عملیاتی شرکت به هزینه بهره )

یافته های حاصل از اجرای سیستم شبکه عصبی 
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سیستم  ،مصنوعی می توان  چنین نتیجه گیری نمود که 

شبکه های عصبی مصنوعی بر مبنای رویکرد پرسپترون 

روشی  ،چندلایه)بعنوان یکی از روشهای داده کاوی(

در راستای تعیین عوامل موثر بر ورشکستگی  قدرتمند

شرکتهای ایرانی محسوب می گردد و می توان با استفاده 

از آن عوامل تاثیر گذار بر ورشکستگی را در یکسال قبل 

از ورشکستگی شناسایی نمود و به کمك این عوامل 

بحران مالی شرکتهای سرمایه پذیر را تشخیص داد و 

اقدام به اتخاذ تصمیم  بدین ترتیب با آگاهی بیشتر

 اقتصادی نمود. 

یافته های حاصل از آزمون این فرضیه با یافته های 

(، آدام و 8881بدست آمده از تحقیقات والاس)

(، نیکبخت و 3778آدام و ویلسون ) ،(3771شاردا)

(، مطابقت دارد.  زیرا این محققین در 3127شریفی)

ه های تحقیقات خود به این نتیجه رسیده اند که شبک

عصبی مصنوعی رویکردی سودمند در راستای پیش بینی 

 درماندگی مالی و ورشکستگی محسوب می گردد. 

با توجه به یافته ها و نتایج حاصل از آزمون فرضیه 

به تمام تحلیل  ˛استتحقیق که مورد تایید قرار گرفته 

از عواملی که توسط شبکه گران پیشنهاد می شود تا 

به منظور پیش بینی ورشکستگی  ˛عصبی مصنوعی

در ˛شرکتهای ایرانی سودمند تشخیص داده شده اند

تحلیل های تجربی و پیش بینی های خود استفاده 

عوامل نمایند. همچنین پیشنهاد می شود تا تحلیل گران 

در راستای پیش بینی تئوریك مورد نظر خود را 

با استفاده از اجرای ˛ورشکستگی شرکتهای سرمایه پذیر

و  ˛شبکه های عصبی مصنوعی مورد آزمون قرار دهند

سپس از این عوامل در راستای پیش بینی ورشکستگی و 

زیرا طبق  .بحران مالی شرکتهای ایرانی استفاده نمایند

یافته های تحقیق حاضر ، سیستم شبکه های عصبی 

درصد عوامل تاثیر گذار  72مصنوعی قادر است با قدرت 

 یرانی را شناسایی کند.بر ورشکستگی شرکتهای ا
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