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Predicting the financial distress of companies is very important; Because the 

failure of the company brings many direct and indirect costs to the 

beneficiaries. Therefore, the use of financial data to predict the financial 

helplessness of companies has always been of interest to creditors, 

shareholders and financial analysts. Timely and correct assessment and 

prediction can help decision makers in finding the optimal solution and 

preventing financial helplessness. Until now, various models have been used 

to predict financial helplessness. The patterns used in this field are very 

useful in the decisions of financial market actors. It has always been tried to 

improve the accuracy of prediction and evaluation of these patterns by using 

more advanced methods. The statistical population of this research includes 

all companies admitted to the Tehran Stock Exchange. The statistical sample 

includes 54 financially helpless companies and 54 healthy companies 

between the years 1990 and 1400, and in order to categorize the companies 

into the two mentioned groups, the default of Article 141 of the Commercial 

Law was used. The results show that the designed model has the ability to 

predict the occurrence of a financial crisis in companies admitted to the 

stock exchange up to two years before its occurrence. Also, the obtained 

results confirm the improvement of the prediction of helpless companies by 

entering the efficiency score into the models, but this improvement is not 

very significant. 
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 بورس اوراق بهادار

و  یممستق هایینهشکست شرکت هز  یرااست؛ ز یتحائز اهم بسیار هاشرکت یمال بینی درماندگییشپ
بینی یشپ یبرا ی مالیهارو استفاده از داده ینبه همراه دارد. از ا  ینفعانذ یرا برا یاریبس یممستق یرغ

بوده است.    یگران مالیلمورد توجه اعتباردهندگان، سهام داران و تحل  همیشه  هاشرکت  یمال  درماندگی
پ  یابیارز صح  بینییشو  و  موقع  تصم-یم  یحبه  در    گیرندگانیمتواند  به   یافتنرا  حل  و    ینهراه 

  ی مال  بینی درماندگییشپ  یبرا   یگوناگون  یکند. تاکنون از الگوها  یاری  یمال  یاز درماندگ  یشگیریپ
الگوها است.  شده  ا  یاستفاده  در  شده  گرفته  کار  بس  ینهزم  ینبه  تصم  یادیز  یارکاربرد   هاییمدر 

الگوها با استفاده از   ینا  یابیو ارز  ینیب  یششده است تا دقت پ  یدارد. همواره سع  یفعالان بازار مال
شده    یرفتهپذ  یهاشرکت   یهپژوهش شامل کل  ینا  یکند. جامعه آمار  یدابهبود پ  تریشرفتهپ  یهاروش

شرکت سالم    54و    یشرکت درمانده مال  54  شامل  ی. نمونه آمارباشدی در بورس اوراق بهادار تهران م
فرض    یش شرکتها به دو گروه مذکور، از پ  یبندکه به منظور دسته   باشدی م  1400تا    90  یسالها  یط

  ی شده مبتن  یطراح  یکه الگو  دهدیحاصل نشان م  یجقانون تجارت استفاده شده است. نتا  141ماده  
شده در بورس اوراق بهادار را تا دو سال    یرفتهپذ  یهادر شرکت   یوقوع بحران مال  ینی ب  یشپ  یتقابل

از وقوع آن دارد. همچن بهبود پ  یجنتا  ینقبل  با ورود    یهاشرکت  ینی ب  یش به دست آمده  را  درمانده 
 .یستن یریبهبود چندان چشم گ ین، اما اکندیم ییدبه مدلها تأ ییکارا یازامت

بینی  یش پی متغیرهای  بندرتبه(. شناسایی و  1402حمیدی، اردلان؛ ایازی، صمد؛ نادریان، آرش و عباسیان، حسین ):  استناد
 .1-18(،  2)  3،  بوم نوآوریزیست ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با رویکرد فازی.  هاشرکت درماندگی مالی  
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 ی مال  یدرماندگ  بینییش پ  یبرا  یارائه مدل

 
 

 مقدمه -1

ـت. در یکی از مطالعات آکادمیک روی پریشانی  سه ادـش  هـئارا  الی ـم  دگیـماناز در  یـمختلف   یف رتعا  مالیت  بیادر اد

که احتمال عدم توانایی باز پرداخت بهره و اصل    اندکردهمالی، آن را به عنوان کاهش قدرت سودآوری شرکت تعریف  

افزایش   را  )دهدمیبدهی  ویتاکر  نظر  1۹۹۹.  در  وضعیتی  را  مالی  درماندگی  نقدی    گیردمی(  جریانهای  آن  در  که 

مجموع   از  به    هایهزینهشرکت  مربوط  زمانی    هایبدهیبهره  شرکت  یک  مالی،  حوزه  در  است.  کمتر  مدت  بلند 

یک شرکت ممکن    هایبدهیکه در ایفای تعهدات به اعتباردهندگان، دچار مشکل شود.    شود میدرمانده مالی تلقی  

برای   قرار    ینتأماست  مالی  درماندگی  تجربه  معرض خطر  در  بیشتر  کار  این  با  اما  شود،  استفاده  آن  عملیات  مالی 

برای برآوردن تعهدهای    ها شرکت(. در واقع درماندگی مالی وضعیتی است که  13۹3)کردستانی و همکاران،    گیرد می

. ورشکستگی در اصطلاحات تجارت به معنای شرایطی است  (200۷اوتچوا،  )مالی، جریان نقد کافی در اختیار ندارند  

قانون تجارت در    412گذار در ماده  که بدهی بنگاه بیش از دارایی آن باشد و از پرداخت دیون خود ناتوان شود. قانون

شود.  وجوهی که بر عهده تاجر است، حاصل می  تأدیهگوید که ورشکستگی در نتیجه توقف از  تعریف ورشکستگی می

قادر به پرداخت دیون خود نبود، ورشکسته مییعنی به محض اینک شود. البته ممکن است  ه تاجر یا شرکت تجاری 

ولی   باشد  داشته  دیون خود  از  بیش  اموالی  اسلامی    فعلاًتاجر  تجارت جمهوری  )قانون  بپردازد  را  دیون خود  نتواند 

  نیابد د  بهبو  شرکت   مالی   ضعیت و  تیکه رصودر   ما ا  باشد   موقتی   شرکتها   مالی  شفتگیآ  ست . ممکن ا(412ایران، ماده  

 بر هزینهاران  سهامد  یابر  همن و  هندگاردعتباا  یابر  هم  مالی   شفتگیآ  د. شو  منجر  شرکت  شکستگی ور  به  ست ا  ممکن

زستا زیر،  آچاد  شرکت   که   مانیا  ابالقورت  صو  بهد  شو  مالی   شفتگی ر  دارد  جوو  یسکر  ین ه    سرمایه م  تما  که د 

از  سهامد اجوو  باود.  بر  بیناران  ز  ینکهد  ورمادر  ن،  هندگاردعتباا  به  بدهیها  ختداپراز    پس،  شرکتها  شکستگین 

از  خو   سهم  توانندمیاران  سهامد در  شرکت د  لی،  )  کنند   یافترا  و  مالی    (.200۹سان  درماندگی  و  فعالیت  تداوم 

، به طوری که  کنندمیاین دو احتمال برآورد    تأثیرو سهامداران، قیمت سهام را تحت    اند سکهشرکتها، دو روی یک  

و اگر های تداوم فعالیت آن دیده    شود میاگر شرکت در معرض ورشکستگی باشد قیمت سهام آن با کاهش مواجه  

  رفتن   هدر   منجر به  شرکتها،  مالی   درماندگی  (.13۹1  )مرادزاده فرد و همکاران،  یابدمیایش  شود، قیمت سهام آن افز

  انتظار   ، شودمی  مالی   درماندگی   دچار   شرکتی  که   زمانی .شودمی  گذاری سرمایه  هایفرصت  از   گیری بهره  عدم  و   منابع

  در   ها بدهی تورم  یا  و  ترازنامه هایدارایی  در بخش  نقد  وجه شود، کمبود  مواجه احتمالی  تضاد  دو  این از  یکی  با  رود می

  نقد   وجه  تا  دهند می  ترجیح  موجود است،   که  تورمی  موقعیت  علت  به  ایرانی  هایشرکت  بیشتر ترازنامه.  چپ  سمت

  ثانویه  اثر  لیکن  ،شودمی  تورم تلقی  برابر  در  مقاومت  سپر  پدیده،  این  هرچند  کنند  تبدیل  دیگر  هایدارایی  به  را  خود

  نقد   وجه   ، بنابراینشودمی  وارد  لطمه  سازمان  اعتبار  به  و   شده  درمانده  هابدهی  سررسید  در  ها شرکت  که   ت اس  این  آن

  و   درماندگی مالی   با   که  هایی شرکت  اغلب   که   است   داده  نشان   تجربه   .است  اقتصادی   واحد   هر  حیاتی   و  مهم   منابع  از

  رنج   نقد  وجه  کنترل  در  ضعف  آن  از  مهمتر  نیز  و  گردش  در  سرمایه  مدیریت  سوء  از  همواره  اندشده  مواجه  ورشکستگی

همکاران،    اندبردهمی و  وجه13۹2)سرکانی  گذاری   مشکل  تواندمیکافی    نقد   (.  و    تسکین  را   ناکافی  سرمایه  داده 

را   درماندگی   های هزینه  تحمل  احتمال  که    مالی  کافی  وجوه  توانندنمی   هاشرکتهنگامی  تعهدات  برای  نقد    ایفای 

را  بدهی خود آورند  وانگ،    فراهم  و  )فالکندر  و همکارانش )200۶کاهش دهد  گارسیا  معتقدند  200۹(.    یش افزا   با( 

. در همین رابطه باتز،  یابدمیافزایش    ها شرکتمالی، موجودی نقد نگهداری شده    هایبحراناد  خدل رحتماو ا  هابدهی
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( استالز  و  در  200۹کاهل  شده  نگهداری  نقد  وجوه  افزایش  داشتند  اذعان  نیز  با  هاشرکت(  به  چیز  هر  از  بیش   ،

نتایج    هایانگیزه  همچنین  دارد.  ارتباط  آینده  در  نامطمئن  وضعیتهای  و  رویدادها  با  مواجهه  برای  مدیران  احتیاطی 

  ها شرکته در  شد  یارنگهد  نقد  جهة وماند،  شکستگیور  ک ـیسر  یش ازـف ا  با ( نیز نشان داد  13۹4تحقیقات افلاطونی )

  درماندگی   احتمال  از  باشد  زیاد   نقدینگی شرکت  و  بزرگ  شرکت   اندازه  چقدر   (. هر13۹4)افلاطونی،    یابدمی  یشافزا

  برای  مالی   درماندگی   احتمال ریسک  باشد،   مواجه   نقد   وجه   کمبود   با   شرکت  چقدر   هر  برعکس   و  شود می  کاسته   مالی 

نیز از    مالکیتر  ساختا(.  13۹5شود )ملایی و همکاران،    ورشکسته   شرکت  است  ممکن  و   شودمی   بیشتر  شرکت  آن

  مالکیت   یدارا  که  هاییشرکت  که  یربطودارد.    شرکتها  مالی  ماندگیدر  بر  یدارمعنا  یار تاثیرگذدیگر عواملی است که  

. عدم شناخت بازار از  (2015و همکاران،    تالیو)  ندرداربرخو  کمتری  مالی  ماندگی از در  هستند  گیادخانوو    خصوصی

برای  میان عوام این موضوع بدین معنی است که  از مهمترین عوامل ورشکستگی است.  ل ورشکستگی شرکتها یکی 

نیز از عوامل    ها داراییمقابله با ورشکستگی، شناخت بازار امری بسیار حیاتی است. بالا بودن نسبت کل بدهی به کل  

جاری، نباید از    هایهزینهاین مطلب است که مدیران برای    کنندهبیاناست. این نسبت    هاشرکتدیگر ورشکستگی  

حساب بدهی )گرفتن وام، استقراض و فروش اوراق بهادار( استفاده کنند، این امر باعث افزایش نسبت بدهی به کل  

مواجه  شودمیداراییها   مالی  بحران  با  را  شرکت  استقراض،  زمانی  و    کندنمی   و  داراییها  برای  آن  از    های هزینهکه 

توانایی مالی شرکت    کنندهمشخصاهرم مالی به عنوان عامل   (.  13۹2و همکاران،   خواجویده شود )استفا   ایسرمایه

اهرم   که  است  این  بر  اعتقاد  و  است  شده  افزایش  مالیمعرفی  را  شرکت  ریسک  و  مالی  درماندگی  درجه    .دهدمی، 

یا    هایپژوهش نشانگر ریسک شرکت  متغیر  عنوان  به  را  مالی شرکت  اهرم  نیز  به ساختار    هایهزینهزیادی  مربوط 

. مطالعات گوناگون انجام شده، تأثیر اهرم مالی بر عملکرد شرکت را منفی ارزیابی  انددادهسرمایه، مورد استفاده قرار  

(. عامل مهم دیگر نیز  200۹و لی،  پارک ) دهد میاهرم مالی شرکتها، ریسک آنها را افزایش  دهد میکه نشان  اندنموده

تاثیرات قابل توجهی دارد، خصوصیات مدیران است. منظور از خصوصیت مدیران، تجربه،    ها شرکتکه بر ورشکستگی  

مدیران،   خصوصیت  از  ناشی  ضعف  جلوگیری  برای  است.  ابتکار  و  توانایی  سن،  صورت    توانندمی  هاآنتخصص،  به 

حیاتی و    های گیریتصمیمدر کلاسهای آموزشی شرکت کنند و یا اینکه از نظر مشاوران با تجربه در خصوص    ایدوره

تعیین دلیل و یا دلایل دقیق ورشکستگی و مشکلات مالی در هر    (.13۹2و همکاران،    خواجویمهم استفاده کنند )

. ورشکستگی  شوندمیمورد خاص کار آسانی نیست. در اغلب موارد دلایل متعددی با هم منجر به پدیده ورشکستگی  

  های داراییرا که فراتر از    هایی بدهیدائمی و جدی داشته و توانایی بازپرداخت    های زیانکه شرکت    دهد میزمانی رخ  

  کنندگان استفادهاست که هیچ یک از    ای پدیده(. ورشکستگی  138۷آن است، نداشته باشد )عرب مازار و همکاران،  

وضعیت مالی   بینی پیشمالی انتظار آن را ندارند، ولی همواره نگران آن هستند. لذا پژوهشگران بسیاری به   های صورت

  ها شرکتبحرانهای مالی،    بینیپیش. با  اندپرداختهگوناگون    های روشو ورشکستگی با استفاده از متغیرهای متعدد و  

بحران    بینیپیشبرای    هاییروشلازم را جهت جلوگیری از ورشکستگی انجام دهند، لذا یافتن    ریزیبرنامه  توانندمی

اتفاق   ورشکستگی  از  قبل  که  اهمیت    افتدمیمالی  حائز  همکاران،    باشدمیبسیار  و    ی ریادگی  (.138۹)پورحیدری 

مربوط به خود،   ویژگی گردش کار با    ندیفرا  ن،یماش  یری ادگی است. در    ن یماش  یریادگ ی   یاز اشکال تخصص  ی کی   قیعم

که    شودیاستفاده م   یمدل  جاد یا  یبرا  هایژگیو  نی. سپس از اشودیآغاز م  ،یبه شکل دست   ریاستخراج از تصاو  یعنی

اش است  وسا  ای قادر  تصاو  لیو  در  س  اما  کند.  بندیطبقهرا    ریموجود  کار،    کیبا    ق،یعم   یریادگی   ستمیدر  گردش 
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که    یی جا  ق،یعم   ی ریادگی  تمیدر الگور  ن، ی. علاوه بر اشودیاستخراج م  ریمربوط به صورت خودکار از تصاو  ی هایژگیو

  . دهدیو انجام م   رد یگیم  ادیبه صورت خودکار    زیها را نداده  بندی طبقه  فهی خام داده شود، وظ  ی هاشبکه داده  ک یبه  

زم  گر،ید  تفاوت داده  قیعم  یریادگی   تمیالگور  اس ی مق   نهیدر  است.  با  ا  ین یماش  یریادگیها  است.   نوع  نیهمگرا 

از    یک ی.  آوردیاز عملکرد را به وجود م  ین یکه هنگام افزودن اطلاعات، سطح مع  کندیاشاره م   ییهابه روش  یریادگ ی

  در  .دهندیخود ادامه م   شرفت یها به پ اندازه، داده  شیافزا است که با    ن یا  یادگیری عمیق  تمیمثبت الگور  ی هایژگیو

انتخاب    ی آن به صورت دست  ی هایژگیرا به همراه و  یبندطبقه  ی نوع  ر،یمرتب کردن تصاو  یشما برا  ن، یماش  یریادگ ی

س دیکن یم در  اما  عمیق  ستمی.  مدلیادگیری  مراحل  همچن  ی ساز،  و  نیو  انجام    ها یژگیاستخراج  خودکار  شکل  به 

 .شودیم

 

 مبانی نظری-2

روش انواع  کاربرد  موازات  پیشبه  برای  مختلف  سریهای  پژوهشبینی  مالی،  زمانی  یادگیری    یحوزهگران  های 

الگوریتم از  استفاده  با  نیز  پیشماشینی  در  سعی  بخش  این  در  موجود  متنوع  داشتههای  قیمت  یادگیری  بینی  اند. 

،  1)میشل   کند آموزد و پیشرفت میهای کامپیوتری است که براساس تجربه میالگوریتم  ی مطالعهماشینی به مفهوم  

وسیعی از علوم مختلف   ی گسترهنسبت جدیدی از هوش مصنوعی است که در  پژوهشی به ی ینهزم این دانش  (.1۹۹۷

داده پردازش  متن،  شناسایی  گفتار،  و  چهره  تشخیص  ربات،  کنترل  از  دادهاعم  اینترنتی،  پیشهای  و  بینی  کاوی 

یادگیری ماشینی نظیر    ی حوزههای متعددی در  گران مالی نیز از روشهای زمانی کاربرد فراوان دارد. پژوهشسری

تکاملی  بنیان (ECs)[محاسبات  عامل  الگوسازی  داده  یشبکهو    ،  بررسی  برای  مصنوعی  زمانی  عصبی  سری  های 

 (.2020سزار و همکاران، اند )استفاده کرده

گونه عمیق،  شبکهیادگیری  از  به  ای  که  است  اطلاعات  پردازش  لایه  چندین  شامل  که  است  مصنوعی  عصبی  های 

به روش  های یادگیری عمیق نسبتترین مزیت الگوریتمدهد. مهمها میالگوریتم توانایی بیشترین همگامی را با داده

 های خام است که از آن برای روند یادگیری الگوهای مناسب از ورودیعصبی، استخراج خودکار ویژگی  یشبکهسنتی 

های یادگیری  های زمانی مالی که در آنها از الگوریتمبینی سریپیش  یحوزهشده در  . مطالعات انجامشودیماستفاده  

دو   به  اغلب  موردانتظار  خروجی  نوع  براساس  است،  شده  استفاده  می  یدستهعمیق  تقسیم  یکی  اصلی  که  شود 

با هدف پیش  هاییپژوهش ؛ دزسی و  2015  ؛ چن و همکاران،201۷چانگ و همکاران،  سهام )بینی قیمت  است که 

پیش.  2(201۶نیستور،   هدف  با  دیگری  استو  شده  انجام  خنثی(  یا  نزولی  )صعودی،  قیمت  روند  و  )  بینی  داس 

 .3(201۹، ژوو همکاران، 2018همکاران، 

یادگیری عمیق استفاده شده    یحوزههای متنوعی در  بینی قیمت سهام، از روشهای مرتبط با هدف پیشدر پژوهش

مدت  کوتاه  یحافظه(،  2020،  4لی و یو )   یبازگشت عصبی مکرر یا    یشبکهتوان به الگوریتم  است که از آن جمله می

این میان پژوهش (CNN) عصبی پیچشی   یشبکهو   (LSTM) ماندگار  الگوریتماشاره کرد که در  به   های گران 

 ــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Mitchell 
2. Chong and et al., 2017; Chen and et al., 2015; Dezsi & Nistor, 2016 
3. Das and et al., 2018;. Zhou and et al., 2019 
4. Lee & Yoo 
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LSTM و CNN ویژگی برخی  بودن  دارا  دلیل  از  به  بیشتر  کردهروش  ی یهبق ها  توجه  گائوها  مثال،  برای  و   اند؛ 

( الگوریتم  ییسهمقا (2020همکاران  انواع  پیش CNN و LSTM  ،MLP هایقدرت  درخصوص  بینی  را 

یک  Nikkei225 و S&P500 هایشاخص زمانی  افق  کردهدر  بررسی  ورودی    هاآناند؛  روزه  متغیرهای  از 

دادهشاخص تکنیکال،  شاخصهای  و  قیمتی  پیشهای  برای  اقتصادی  کلان  کردههای  استفاده  با  بینی  درنهایت  اند. 

بوده است. دیپرسیو و  MLP و CNN  ،LSTM هایترتیب الگوریتمبهترین عملکرد به RMSE استفاده از خطای

 های تاریخی قیمت پایانی شاخص، دادهMLP و CNN  ،LSTM هاینیز با استفاده از الگوریتم (201۶) هانچر

S&P500 اند که نتایج حکایت از عملکرد بهتر الگوریتمرا بررسی کرده CNN ( برخی از  1داشته است. در جدول )

 .های یادگیری عمیق آورده شده استشده با استفاده از الگوریتمهای انجامپژوهش

 
 : پیشینه تجربی تحقیق(1جدول )

 آماری  یجامعه محققین 

 یدوره

زمانی مورد  

 بررسی 

 قالب زمانی  های مورد استفاده داده
افق زمانی  

 بینیپیش

الگوریتم مورد  

 استفاده 

 ( 2018)  و همکاران ژو
 

 شرکت در 42

SSE 
201۶ 

های  های قیمتی، شاخصداده

 تکنیکال 

242 

 دقیقه
 یک دقیقه 

CNN 

LSTM, 

 ( 2018)  هیرانشاو همکاران
 

 شرکت در 5

NSE 

1۹۹۷-

201۶ 

های قیمتی، گردش  داده

 مالی، تعداد دفعات معاملات 
 روز  200

یک الی ده  

 روز

LSTM, 

RNN, CNN, 

MLP 

 ( 2020) لی و یو
 شرکت در 10

S&P500 

1۹۹۷-

201۶ 
 یک دقیقه  دقیقه  3۶ های قیمتیداده

RNN, 

LSTM, 

GRU 

  زاده حسین زاده و هراتی

(201۹ ) 

شاخص بازار   5

 سهام آمریکا 

2010-

201۷ 

های  های قیمتی، شاخصداده

 تکنیکال، قیمت طلا و نفت 
 CNN یک روز  -

 ( 201۷)  و همکاران لئو
 

 بازار سهام چین 
200۷-

201۷ 
 روز  30 های قیمتیداده

یک الی پنج  

 روز

CNN, 

LSTM 

 ( 201۷)  و همکاران خارو
 شرکت در 10

NYSE 
201۷ 

های  های قیمتی، شاخصداده

 تکنیکال 

بیست  

 دقیقه
 یک دقیقه 

LSTM, 

MLP 

 ( 201۷) و همکاران  گوندوز

شرکت در   100

بازار سهام  

 استانبول 

2011-

2015 

های  های قیمتی، شاخصداده

 تکنیکال 
 CNN یک روز  روز  10

  

انگشت مطالعات  داخلی،  بخش  در  در  معماری  ی حوزهشماری  مالی  کاربرد  مباحث  در  عمیق  یادگیری  مختلف  های 

شوشتریان پژوهش  ازجمله  است.  شده  )و    انجام  پیش(  13۹۷همکاران  در  سعی  گرانکه  فلزات  قیمت  با  بینی  بها 

دو روش از  برتری روش RNN و LSTM استفاده  از  پژوهش حاکی  نتایج  این،   RNN داشتند؛  بر  است. علاوه 

اثرات زمانی وقایع گذشته را بر  LSTM های عددی و متنی با روشبا استفاده از بازنمایی (13۹۷خدابخش )دامی و  

 .اندهای موجود بررسی کردهقیمت
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پیچشی   ی شبکهروش   مصنوعی  یشبکهیک   (CNN) عصبی  میپیش (ANN) عصبی  محسوب  که  خور  شود 

بهورودی آن  یک  های  برخلاف  و  است  دوبعدی  ماتریس  مانند  ی شبکهصورت  کامل  اتصال  دارای  ،  MLP عصبی 

به دلیل ویژگی تحلیل   (.2018،  1)سزار و اوزبای اوغلو   حائز اهمیت است(  ها در بردار ورودی )یا ماتریسموقعیت داده

های گوناگون اعم از تشخیص تصویر، فیلم،  این روش کاربرد وسیعی در حوزه  ، کانولوشنی یا پیچشی  ی شبکهماتریسی  

و سیستم زبان طبیعی  زمینهپردازش  از  یکی  دارد.  بههای خبره  پژوهشهایی که  موردتوجه  گرفته  تازگی  قرار  گران 

های  از لایه CNN های زمانی مانند قیمت سهام با استفاده از این روش نوین است. در معماریاست، تحلیل سری

 در رابطه با عملکرد .متصل  تمامو    حذف تصادفی  ،ترتیب عبارت است از: پیچشی، ادغام شود که بهمختلفی استفاده می

CNN پیچشی قرار دارد که ورودی آن یک آرایه از اعداد است؛ در    ییهلاتوان گفت در سطح اول،  طور خلاصه میبه

شایان ذکر است فیلترها نیز  .  شودهای جدیدی از ماتریس استخراج میمتنوع ویژگی  ن لایه با استفاده از فیلترهای ای

شود  دنبال آن عملیات ادغام انجام میشوند و بهروز میها هستند که در حین مراحل آموزش بهای از وزنخود آرایه

آن   در  انجام می  ی یفهوظکه  را  پارامترهای شبکه  تعداد  و  ابعاد  و همکاران،  )  .شودکاهش  های  شبکه (.2020سزار 

بیش معرض  در  اغلب  عمیق  لایه برازشعصبی  تعداد  چون  اضافههستند؛  میهای  ایجاد  را  امکان  این  که  شده  کند 

دادهوابستگی در  نایاب  میهای  تصادفی  حذف  روش  از  استفاده  با  شود.  حساب  آموزشی  بردن های  بین  از  به  توان 

شود.  های مخفی حذف میصورت تصادفی از لایهبرازش کمک کرد؛ در این شیوه درصد مشخصی از واحدها بهبیش

 (.201۹،  پوریمابراهپورذاکر ارابانی و  کند )های آموزشی کمک میهای نادر در دادهاین کار به از بین بردن وابستگی

های رایج  شبکه اتصال کامل ارسال و در آن از الگوریتم  ی یهلابعدی به  خروجی این لایه بعد از تبدیل به بردار یک 

 .پیچشی در فرمول زیر نشان داده شده است  ییهلاشود. عملکرد های عصبی استفاده میشبکه
 

 روش تحقیق -3

از نظر هدف، این پژوهش از نوع تحقیقات کاربردی است، از آن جهت که نتایج آن توسط حسابرسان جهت بررسی  

تداوم فعالیت، سرمایه گذاران جهت تصمیم گیری در خصوص سرمایه گذاری، اعتباردهندگان جهت اعطای اعتبار به  

  در   .باشدیم اقتصادی، و سایر افراد قابل استفاده است. از نظر روش و ماهیت نیز از نوع تحقیقات همبستگی    یهابنگاه

وجود دارد و اگر این رابطه   بین دو یا چند متغیر  یارابطههدف اصلی آن است که مشخص شود آیا  تحقیق همبستگی 

برقراری یک رابطه یا نبود آن و به کار گیر    تواندیم وجود دارداندازه و حد آن چقدر است؟ هدف از مطالعه همبستگی  

(، دارای دو جامعه آماری است: جامعه اول مرتبط با  یدر مرحله اول )دلف  این پژوهش باشد.    ها ینیبدر انجام پیش  

می تقسیم  گروه  دو  به  جامعه  این  بودند.  متخصصین  و  دانشگاهی  خبرگان  خبرگان  اول  گروه  بازار    نهی درزمشوند. 

از خبرگان دانشگاهی، اساتید دانشگاه و همباشندیمسرمایه   بر  . منظور  چنین دانشجویان مقطع دکتری هستند که 

و  موردنظرموضوع   بازار سرمایه  پژوهشی مطالعات مشابه داشته  ازنظر   تسلط داشته  فعالان  و  اند. گروه دوم خبرگان 

مرتبط با    ی هاسازمانو یا    های و پست مدیریتی در شرکتدانشگاه بودند. افرادی که دارای سابقه کاری، تحصیلات  

ها توزیع شد. برای انتخاب  به این امر پرسشنامه دلفی فازی بین این گروه  یابی دستبرای  داشتند بودند.    ها شرکتاین  

 ــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Sezer & Ozbayoglu 
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از روش   خبره دانشگاهی و صنعتی    10در گام دلفی فازی    رونی ازااستفاده شد.    دار هدفقضاوتی    ی ریگنمونهنمونه 

 همکاری داشتند. در جدول زیر مشخصات افراد ارائه شده است. 

تحقیقافراد مورد استفاده در فرآیند   (:2)جدول   

 بخش دلفی  سمت  تحصیلات  نام و نام خانوادگی ردیف 

شمس   ینالد شهابدکتر  1  بله  مدیر عامل تأمین سرمایه مسکن  دکترای مدیریت مالی  

های بورسیمشاور شرکت دکترای مدبریت بازرگانی  دکتر محمود رضایی  2  بله  

 بله  مدیر مالی شرکت بورسی  دکتری مدیریت بازرگانی  دکتر علی موحد  3

 دکتری اقتصاد دکتر حبیب سامانی 4
 هیئت علمی دانشگاه 

 مشاور شرکت بورسی 
 بله 

 بله  مدیر فروش در شرکت بورسی  دکترای مدیریت  دکتر صادق جوکار  5

 خانم مهسا الوندان  ۶
دانشجوی دکترا مدیریت  

 بازرگانی 
 بله  مدیر مالی شرکت بورسی 

ینیحسشاهآقای علی  ۷  بله  مدیر بازاریابی و فروش بورسی  دانشجوی دکترا مدیریت  

 آقای ابوالفضل برزگر  8
کارشناسی ارشد مدیریت  

 بازرگانی 
 بله  مدیر شرکت بورسی 

 آقای رضا جاودان  ۹
کارشناسی ارشد مدیریت  

 اجرایی 
 بله  مدیر شرکت بورسی 

 بله  مدیر شرکت بورسی  کارشناسی ارشد بازرگانی  آقای خیرالله کردی 10

 در جدول زیر اطلاعات جمعیت شناختی خبرگان این تحقیق نمایش داده شده است. 

 ی جمعیت شناختیهایژگی و(:  3)  جدول

فراوانی   صفات  متغیر  

 

 سن 

35زیر   3 

سال  45تا  3۶بین   4 

سال  55تا  4۶بین   2 

سال و بالاتر  5۶  1 

 3 کارشناسی ارشد  

 3 دانشجوی دکتری 
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 4 دکتری تحصیلات 

 سابقه حضور در صنعت 

سال   5تا  1  2 

سال   10تا  ۶  5 

سال   15تا  11  3 

 

پذیرفته شده در بورس اوراق    یهاشرکتکلیه    یآمار  یجامعه،  یمال   یدرماندگ  بینییشپ  یهامدلآزمون    یعنیو در مرحله دوم،  

تهران   بینی  باشدی مبهادار  پیش  الگوهای  برازش  برای  پژوهش  این  در  گروه    یمال  یدرماندگ.  دو  اطلاعات  به    ی هاشرکتنیاز 

 مورد نظر ابتدا شرایط زیر لحاظ شده است:  ینمونهفاقد بحران مالی وجود داشت. برای انتخاب  یهاشرکتدارای بحران مالی و 

 تولیدی باشند.  هاشرکت-1

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. 91قبل از سال  -2

 ختم شود. 29/12سال مالی آنها به  -3

 شده باشند. 141مورد بررسی مشمول ماده  یدورهناسالم: حداقل یک بار در  یهاشرکتدر مورد گروه  -4

 اطلاعات آنها در دسترس باشد. -5

 جزو شرکتهای سرمایه گذاری )هلدینگ( نباشد. -6

شرکت دارای   54شرکت دارای بحران مالی و    54گیری به صورت هدفمند و سیستماتیک شامل    نمونه  با رعایت شرایط فوق، 

 گردیده است.  (شرکت 108مالی )در مجموع  یعدم درماندگ

قانون تجارت به عنوان   141مالی از پیش فرض ماده    یبه دو گروه درمانده مالی و عدم درماندگ  هاشرکتبه منظور دسته بندی  

ماده   مشمول  ایران  در  قبلی  مرتبط  تحقیقات  در  اگرچه  است.  گردیده  استفاده  بندی  طبقه  معیار    141ملاک  عنوان  به  بودن 

بود شده  گرفته  نظر  در  اینکه    ،ورشکستگی  به  توجه  با  ورشکستگی    یهاشرکتاما  و  انحلال  اعلام  لزوماً  ماده  این  مشمول 

 . مراحل اصلی اجرای این تحقیق به شرح زیر است. شودیم درمانده مالی اطلاق  یها شرکتدر این تحقیق به چنین  ،کنندینم

انتخاب   بین    یهاشرکتبرای  از    1388تا    1384زمانی سال    یفاصلهکه در    ییهاشرکت  ییهکلتولیدی،    یها شرکتدرمانده، 

ملاک وقوع درماندگی مالی در این تحقیق( انتخاب گردیدند که اند )شدهقانون تجارت    141حداقل برای یک بار مشمول ماده  

شرکت درمانده، برای    52پس از تعیین    در نظر گرفته شده.  (tمبنا )شرکت بود. سال وقوع درماندگی به عنوان سال    52تعداد آنها  

هر یک از این شرکتها، یک شرکت به عنوان زوج سالم انتخاب شد. برای انتخاب زوج سالم هر شرکت درمانده سه شرط در نظر  

رد بررسی نمونه درمانده مربوط موجود باشد و سوم  گرفته شد: اول اینکه تولیدی باشد. دوم اینکه اطلاعات مالی آن در دوره مو

در سال وقوع درماندگی مالی( تطابق داشته باشد. ملاک و معیار نشان دهنده اندازه مربوط )اینکه از نظر اندازه با نمونه درمانده  

کل    هاشرکت جمع  انتخاب    هاییدارانیز  نبودن  مقدور  به  توجه  با  شد.  گرفته  نظر  کل   یها شرکتدر  جمع  با  درمانده  و  سالم 

درمانده و سالم از نظر نوع صنعت صورت نگرفته است. به این ترتیب   یها شرکتتقریباً برابر از صنایع مشابه، تطابق    هایییدارا

 زوج سالم انتخاب گردید. 52
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 یمال  ی درماندگ ی نیبشی پ یهامدلسه یج مقا یل نتایه و تحل یتجز-4
 ،یلکن  یه به پرورنداندن قوانکنترل شده  کو    یکستماتیس  یندفرآ   ،یکمشاهدات ثبت شده از    لی ه و تحلیتجز  توانیمق را  یتحق 

  ی آمار  کنکیت  یینتع  .(رد )جان بستکر  یدادها منتج شود تعبیرو  یینترل نهاکا احتمالًا  ی  ینیش بین به پیو همچن  هایه نظر  ،اصول

 و حجم نمونه مرتبط دانست.ها  دادهعت  یطب  و سطوح سنجش مشاهدات،  یاس مق  ق،یبه اهداف تحق  یادیمورد استقاده تا حد ز

 ات یک فرضین قسمت به تفکی. مطالب ارائه شده در اباشدیمن قسمت  یم ایه و تنظیهدف ته  یپژوهش  اتیفرض  یآمار  یلتحل

 . گیردیمار قرار کور در دست یکون لجستیرگرس یکنکاستفاده از ت یکو در هر  گرددیمارائه  یپژوهش

م برد در  ی، آلتمن و... بهره خواهکی مسیاهلسون، ز  یمورد بررس  یهامدلبرازش    یبرا  یکون لجستیق از مدل رگرسین تحقیدر ا

بررسیا وضعیمتغ  ین  پاسخ  شریر  غکت  مالی،  )درمانده  مالییت  درمانده  حالت  ریمتغ  یک(  ر  هم  باشدیم  یدو  دلیبه  مدل  ین  ل 

 بهره برده شده است. ENTER وه ورودیبه مدل از ش یرهامتغورود  یبرا عمل قرار داده شده است. یمبنا گیون لجستیرگرس

( 4( آلتمن، ) 3ت، )یگ  ینآسپر(  2، )هاداده( تکنیک تحلیل پوششی  1)  یت مدلهایسه موفقیق مسئله مورد بحث، مقاین تحقیدر ا

(  10، ) ییاراکاز  یبا امت  ( اهلسون9، )یی اراکاز  ی( آلتمن با امت8) ،  ییاراکاز  یت با امتیگ  ین( آسپر7)راتا،  ی( ش6)  یمسکی( ز5)  ،اهلسون

 ییاراکاز یراتا با امتی( ش 11) و  ییاراکاز یبا امت یمسکیز

لذا از نقطه    اندشده ون طرح  یمدل رگرس  یکور در قالب  کمذ  یاز مدلها  یکه هر  کنیبا توجه به ا  ،باشدیماز نظر دقت برازش   

ای)آمار  یاتینظر عمل گونه صورت  یبد  ی بررس  ین(  مدل رگرسکه  ک  پذیردیمن  داده شدهیدام  برازش  )مدل   باشدیمتواناتر    ون 

 ی ارها یتوانا بر اساس مع  ونیص مدل رگرسی تشخ  (باشدیم  تریقدقو برآورد    ینیش بین، پیت تخمیقابل  یون تواناتر دارایرگرس

درستنمای)لگار  "Log likelihood 2-  "برازش   ییویکن پ"و  (یی تم  بیدرصد  رگرسیصح  ینیش  مدل  لجستیح  در    یکون 

ورش شر  یستگکخصوص  بررس  یتهاکدر  رگرس  یکاساساً    پذیردیمصورت    "یمورد   Log 2-آماره    هکون  یمدل 

likelihood  تخم  ترکوچک در  دوم  کدر  یبرا  نمایدی معمل    ترموفقن  یباشد  از  معیروشن  تشخین  رگرسیار  مدل    ون یص 

 :پردازیمیمل ی ح در ذیتوض کیبه ارائه اند تواناتر

حال    یعدم درماندگ  -2  یمال  یدرماندگ-1  گرددیم  ینیش بی تاً منجر به ارائه دو پینها  یکون لجستیه مدل رگرسکاست    یهیبد 

ن  یاز ا  یک از هر  یمورد ن  یرهایمتغر  ینگت )مقادیریو اسپ  کیمسیا زیاهلسون    یه ما مفروضات مدلهاکد  یرا فرض نمائ  یت یوضع

ت  ی ه با وضعکد  یم به خاطر داشته باشیون محاسبه شده قرار دهیرگرس  یاز مدلها  یکهر    در  ( راتک مدلها را در خصوص هر شر

)ورش  یتهاکشر بحث  ورشی  یستگ کمورد  عدم  دار  (یستگکا  برایاطلاع  بنا  دارایم  ما  وضع  یک  ین  از  مدل  شریبرآورد  ت  کت 

 انتظار عبارتند از:ن مجموعه حالات مورد یم بنابرایت اطلاع دارکآن شر یق یت حقی ه از وضعیکم در حالیهست
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 (: مجموعه حالات مورد انتظار بررسی الگوهای درماندگی مالی 4جدول شماره )

حیص صحیدرصد تشخ  

ی قیت حقیوضع  

 

مالی  عدم درماندگی  درمانده مالی 

 درمانده مالی حالت اول حالت دوم 

ی ت واقعیوضع  

مالی  عدم درماندگی حالت چهارم  حالت سوم   

ر  یدر ستون مقاد ترسادهبزرگتر باشد به عبارت  یدرصد فراوان یه در حالت اول و سوم داراکست یتواناتر مدل قت مدلیدر حق
 د.یح موفقتر عمل نمای ص صحیدرصد تشخ

ات و به  یفرض کیکن قسمت به تفیموضوعات ارائه شده در ا گرددیمق ارائه یات تحقیفرض یل استنباطین قسمت تحلیدر ا
 : گرددیمر ارائه یصورت ز

 (: معرفی کدینگ متغیر وابسته5جدول شماره )

 

 

 

 

 

 

 DEA یبا الگو ی مال یدرماندگ  بینی یشپ-4-1-1

مالی شرکتهای تولیدی پذیرفته شده در   یا وقوع درماندگ یه: آکن ادعا مورد آزمون قرار خواهد گرفت  ین بخش ایدر ا

 پیش بینی نمود؟  هادادهبا الگوی مبتنی بر تحلیل پوششی  توانیم بورس اوراق بهادار تهران را 
 

 ها داده ی ل پوشش ین نقطه انقطاع در مدل تحل ییتع

  ییاراک ن یانگیسه میابتدا به مقا یستگ کورش  ین یش بیدر پ  ییاراکر  یمتغ یرتأث ی بررس ن قسمت به منظوریدر ا

  ییاراکر  ینقطعه انقطاع متغ ی نسبت به معرف  م پرداخت سپسیمالی خواه یدرمانده مالی و عدم درماندگ  ی تهاکشر

 : پردازیمیم ی ستگک ص ورشیجهت تشخ

 
 

 

معرفی کد ینگ متغیر وابسته  جدول  

Original Value Internal Value 

t-1 0 درمانده مالی 

 1 عدم درماندگی مالی 

t-2 0 درمانده مالی 

 1 عدم درماندگی مالی 



 

 1401،  2، شماره  1 بوم اقتصاد نوآوری، دوره مطالعات زیست 

 

108 

 

 مالی ی درمانده مالی و عدم درماندگ  یتهاکان شریدر م  یی اراکن شاخص یانگیم ای یسهمقا  ی بررس -الف 

مالی   ی درمانده مالی و عدم درماندگ  یتهاکشر کیکبه تف  ییاراکر  یدر خصوص متغ یفیتوص  یهاآمارهر یدر جدول ز

 ارائه شده است: 

 ی توصیفی در خصوص متغیر کارایی هاآماره(: 6جدول شماره )

  N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 

X5 

  

مالی عدم درماندگی  104 .4658 .29196 .02863 

 02992. 30509. 2826. 104 درمانده مالی

مورد   یهامؤلفهاز  یک ازات هر یامت  سهی مقا یبرا tآماره آزمون  Independent Samples Testدر جدول 

پراکنش مشاهدات حول  ) انسها یوار  ین فرض همسانی ارائه شده است همچن در میان دو گروه مورد بررسی، یبررس

 ( مورد بحث قرار گرفته است.کزش به مر یار گرایمع

 ی میانگین شاخص کارایی در دو گروه شرکتهای سالم و درمانده اسهیمقا(: بررسی 7جدول شماره )

 

Levene's Test for 

Equality of Variances 
t-test for Equality of Means 

F 

 

Sig. 

 

T 

 

Df 

 

Sig. (2-tailed) 

 

Mean Difference 

 

Std. Error 

Difference 

 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

X5 

 

Equal variances assumed .010 .922 4.424 206 .000 .18320 .04141 .10156 .26483 

Equal variances not assumed   4.424 
205.6

03 
.000 .18320 .04141 .10156 .26483 

-  

 آزمون عبارت است از: یفرض آمار

 

 

محاسبه شده در    ازاتین امت یانگیان م ی ( نشانگر آنست که مsig <.05)   05.در سطــح معنادار  0Hرد فرض   -

 .باشدیم تربزرگمالی به طور معنادار  ی عدم درماندگ ی تهاکدر شر   ییاراکخصوص شاخص  

-  

 

 :یی اراکر ینقطه انقطاع متغ  یمعرف -ب 

21 μμ = :0H 

21 μ≠μ :1H 
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  حالت   208  یبررس )  دو سال،   ی ط  ی مورد بررس  شرکت   104انجام شده در خصوص    ی تجرب  های یبررسطبق   -

 د:ی گرد ی ابیمناسب ارز ین بررسیر جهت اینقطه انقطاع ز ( تکت شر یو وضع ییاراک ر یمتغ

 ن مبنا: ید بر ایمشخص گرد ییاراکبه عنوان نقطه انقطاع شاخص   /.25نقطه انقطاع 

 " بالاست  باشدیم /.25ر یز  ییاراکشاخص    یه داراک   یت کشر  یستگکورش  احتمال"
 

 t-1نسبت موفقیت پیش بینی ورشکستگی در سال  (:1نمودار )

 

 

 

 



 

 1401،  2، شماره  1 بوم اقتصاد نوآوری، دوره مطالعات زیست 

 

110 

 

 t-2نسبت موفقیت پیش بینی ورشکستگی در سال  (:2نمودار )

 

 ت ی گ نیآسپربا مدل  ی مال  ی درماندگ   ی نیبشیپ-4-1-2 -1

 ی مورد بررس یسالها کیکبه تف  -الف

ر رد فرض  یقرار گرفته است در جدول ز  یمدل مورد نقد و بررس ییویکن ی هاآماره( 4-۶)( و  4-5شماره ) جدول  یط

0H ی در خصوص آزمون خ ( دوSquare-Chiدر )   05سطح معنادار( .(Sig<.05 ه در هر دو  کآنست   نشانگر

 : ) t-1,t-2)  یزمانمحدوده 

ح بودن مدل  ی فرض صح  ترسادهو به عبارت  اندنمودهموفق عمل  ر وابسته یرات متغیین تغییمستقل در تب یرهایمتغ " 

 "  شود یمرفته یپذ

 

 گیت  نیآسپری رگرسیونی مدل هامدل(: آزمون معنی دار بودن 8جدول شماره )

 Chi-square df Sig. 

t-1 

 

Step 1 Step 93.743 4 .000 

 Block 93.743 4 .000 
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  Model 93.743 4 .000 

t-2 

 

 

Step 1 Step 50.287 4 .000 

 Block 50.287 4 .000 

 Model 50.287 4 .000 

 

تم نسبت  ی، لگارLog likelihood 2-آماره  مدل ارائه شده است به ییدرستنما یبررس  یهاآماره یر برخیدر جدول ز
آن دلالت بر موفق بودن   کوچکر یه مقادکب ین ترتیبد کندی ممدل را برآورد  ییویکاز ن یااندازهه ک گرددیماطلاق  ییدرستنما

  یدر بخشها شودیمجه ی مدل نت ییویکرنین متغیم اکر بزرگ آن دلالت بر ناموفق بودن مدل دارند. با توجه به مقدار یمدل ومقاد
ارائه  Cox & Snell R Squareر آماره یدر جدول ز دهیمیمقرار  یموجود مورد بررس یر مدلهاین مقدار را با سایا یآت

  به نمایدیمن ییله مدل را تبیشده بوس ییرات شناساییاز درصد تغ  یااندازه، یکون لجستی ن آماره در مدل رگرسیشده است ا
 : اندنموده ات متغیر وابسته توانا عمل ریین چند درصد از تغییمستقل در تب یرهایمتغ نمایدی من یگر معیعبارت د
 :t-1 در سال

ا ی یستگ کورش ینیش بیاز موارد در پ  %59.4ن ییمدل در تب یعنی ترسادهبه عبارت  باشدیم %59.4ور برابر با کب مذیزان ضریم
 .باشدیم ( توانا یستگ کعدم ورش
 :t-2 در سال

ا ی یستگ کورش ینیش بیاز موارد در پ  %38.3ن ییمدل در تب یعنی ترسادهبه عبارت  باشدیم %38.3ور برابر با کب مذیزان ضریم
 .باشدیم ( توانایستگ کعدم ورش

 گیت  نیآسپری نیکویی برازش مدل هاآماره(: نتایج 9جدول ) 

TStep -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 

t-1 1 50.431(a) .594 .792 

t-2 1 93.888(b) .383 .511 

 

  ی( براح مدل یصح ین یش بیشده )درصد پ ینیش بیر پیر مشاهده شده و مقادیزان تطابق مقاد یر م یدر جدول ز

 مورد مطالعه ارائه شده است: یواحدها

 گیت نیآسپر(: درصد تطابق مقادیر مشاهده شده و پیش بینی شده مدل 10جدول )

   

Predicted 

Y 

 درصد پیش بینی صحیح
 عدم درماندگی مالی  درمانده مالی 
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t-1 Step 1 

Y 

 100.0 2 50 درمانده مالی 

 73.1 35 17 عدم درماندگی مالی 

 درصــد کل پیش بینی صحیح
  

81.7 

t-2 Step 1 
Y 

 98.1 2 50 درمانده مالی 

 40.4 15 37 عدم درماندگی مالی 

 62.5   درصــد کل پیش بینی صحیح

 ر است:یج حاصله به شرح زینتا 

 : t-1درسال 

ون  یمدل رگرس  تر سادهت تطابق دارند به عبارت  کشر   یت واقع یبا وضع   %81.۷  شده توسط مدل در   ین یش بیر پ یمقاد

ت( مناسب  یو فعال  ی مال  ی)از نظر درماندگ   ی مورد بررس  یتها کشر   از  %81.۷ت  یدر برآورد وضع  ی شنهادیپ   یکلجست 

 .عمل نموده است
 

 : t-2درسال 

ون  یمدل رگرس  ترسادهارت  ت تطابق دارند به عبکشر   یت واقع یبا وضع   %۶2.5  شده توسط مدل در   بینییشپ مقادیر  

مناسب    %۶2.5به طور    (ت یو فعال  یستگ ک )از نظرورش  یمورد بررس  ی تها  کت شریدر برآورد وضع  ی شنهادیپ  یکلجست 

 عمل نموده است 

ون و  یب رگرسیضرا  Bقرار گرفته است در ستون    یون برازش داده شده مورد نقد و بررسیر مدل رگرسیدر جدول ز
 عبارت است از:  یشنهادی ون پیپارامتر برآورد ارائه شده است مدل رگرس ار یمع یخطا SEستون در 

 :t-1در حالت 

432144332221 64.64.1553.744.9ββββ)
1

ln( xxxxxxxx
p

p
Z

i

i ++=+++== 

 :t-2در حالت 

432144332221 35.123.2052.1144.2ββββ)
1

ln( xxxxxxxx
p

p
Z

i

i ++=+++== 

 

 گیت  نیآسپر(: نتایج بررسی ضرایب رگرسیونی مدل 11جدول )

 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

t-1 Step 1(a) X1 9.446 2.701 12.236 1 .000 12661.291 
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 ی مال  یدرماندگ  بینییش پ  یبرا  یارائه مدل

 
 

 

 

 

 

 X2 -7.532 10.760 .490 1 .484 .001 

 X3 15.647 8.360 3.503 1 .061 6240862.708 

 X4 .641 .923 .482 1 .488 1.898 

 Constant -1.347 1.019 1.750 1 .186 .260 

t-2 

 

 

Step 1(a) X1 2.444 1.374 3.167 1 .075 11.524 

 X2 11.059 5.038 4.819 1 .028 63535.069 

 X3 -2.235 2.755 .658 1 .417 .107 

 

  X4 1.315 .740 3.153 1 .076 3.724 

  Constant -1.092 .629 3.013 1 .083 .335 

 

مورد مطالعه   ، یمورد بررس  ی هامتغیر یرفرض معنادار بودن تأث، در جدول فوق با استفاده از آماره آزمون والد 

 ن آزمون عبارت است از:یا ن یدر ا یفرض مورد بررسقرار گرفته است 
H0: 0β =i  

i=1,2,3  0≠β i1H : 

 ،: sigر مندرج در ستون یبر اساس مقاد

 :t-1در سال 

  یید تأ. 05مالی( در سطح معنادار   یعدم درماندگ –ت )درمانده مالی  کت شریر وضعیبر متغ x1 یرمتغ معنادار  یرتأث-1

 ( sig>.05) .گرددیم

. 05مالی( در سطح معنادار  ی عدم درماندگ–ت )درمانده مالی  کت شریر وضع یبر متغ x,2یرهایمعنادار متغ  یرتأث-2

 ( sig>.05)  .گرددیم ییدتأ

 : t-1مستقل در سال  یرهایمتغ  یر تأثشدت  یرتأث ی بررس

ون  یمعنادار در مدل رگرس یرتأثر با ی( تنها متغسبت سرمایه در گردش به کل دارایی ر ن یمتغ)  1xر یمتغ t-1در سال 

  ریاس با سا یدرق  (باشدیم ۹.4برابر با  ونیب رگرسی قابل ملاحظه )با ضر  یرتأثشدت  یه داراک  باشدیم یکلجست 

تر بودن  رایب متغیر مستقل به عنوان بزرگ ض  یبودن نسب  تربزرگ ونیدر مدل رگرس) باشد یم ی مورد بررس یرهایمتغ

 .باشدیمتغیر وضعیت شرکت )ورشکستگی( م وس باکرابطه مع یور داراکر مذ یمتغ ( .گرددیم ی ابیارز یرتأثشدت 

 :t-2مستقل در سال  یرهایمتغ یرتأثشدت   یرتأث ی بررس 

در  )معنادار   یرتأثر با ی تنها متغ  یی( ــل داراکات به یژه قبل از بهره و مال ی)سود و 2xر  ید متغ ی ر گردکه ذکهمانگونه 

  ونیدر مدل رگرس) . باشدیم 11.05برابر با  یونیب رگرس یبا ضر یک ون لجستیدر مدل رگرس  (05.سطح معنادار
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  ی ور داراکر مذیمتغ (.گردد یم ی ابیارز یرتأثبودن شدت  تربزرگ ر مستقل به عنوانیب متغ یضرا  یبودن نسب تربزرگ

 باشد. یم ( ی ستگک ت )ورشکت شریر وضعیوس با متغکرابطه مع

  

 گیت طی دو سال مورد بررسی  نیآسپر(: درصد تطابق مقادیر مشاهده شده و پیش بینی شده مدل 12جدول )

 

 

 

Predicted 

Y درصد پیش بینی صحیح 

  درمانده مالی  عدم درماندگی مالی 

 
Y 

 

 97.1 3 101 عدم درماندگی مالی 

 47.1 49 55 درمانده مالی 

 72.1   درصــد کل پیش بینی صحیح 

                          

 با مدل آلتمن  ی مال  ی درماندگ  ی نیبشی پ -4-1-3  -2

 ی مورد بررس یسالها کیک مدل آلتمن به تف –الف 

در خصوص   0Hر رد فرض  یقرار گرفته است در جدول ز ی مدل مورد نقد و بررس ییویک ن یهاآمارهر یدو جدول ز یط

-t)  یزمانه در هر دو محدوده کآنست  نشانگر Sig<.05). )05سطح معنادار  ( درChi-Squareدو )   یآزمون خ

1,t-2 ( : 

ح بودن مدل  ی فرض صح  ترسادهو به عبارت  اندنمودهموفق عمل  ر وابسته یرات متغیین تغییمستقل در تب یرهایمتغ " 

 "  شود یمرفته یپذ

 
 
 
 
 

 

 ی رگرسیونی مدل آلتمنهامدل(: آزمون معنی دار بودن 12جدول شماره )
 Chi-square df Sig. 

t-1 

 

 

Step 

1 
Step 117.043 6 .000 

 Block 117.043 6 .000 

 Model 117.043 6 .000 

t-2 
Step 

1 
Step 75.333 6 .000 
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 ی مال  یدرماندگ  بینییش پ  یبرا  یارائه مدل

 
 

 

 

 

 

 Block 75.333 6 .000 

 Model 75.333 6 .000 

 

ز برخیدر جدول  به  ییدرستنما  یبررس  ی هاآماره  یر  است  ارائه شده  لگارLog likelihood 2-آماره    مدل  تم  ی، 

آن    ک وچکر  یه مقادکب  ی ن ترتیبد  کند یممدل را برآورد    ییویکاز ن  ی ااندازهه  ک  گرددیماطلاق    یی نسبت درستنما

  یی ویکرنین متغیم اک ر بزرگ آن دلالت بر ناموفق بودن مدل دارند. با توجه به مقدار  یدلالت بر موفق بودن مدل ومقاد

ر  یدر جدول ز  دهیمیمقرار    یموجود مورد بررس  ی ر مدلهاین مقدار را با سایا  یآت  یدر بخشها   شودیمجه  یمدل نت

ا  Cox & Snell R Squareآماره   است  شده  لجستیک،  ارائه  رگرسیون  مدل  در  آماره  درصد    ی ااندازهین  از 

ن  ییمستقل در تب  یهانماید متغیر یمعبارت دیگر معین    به  نمایدیمن  ییله مدل را تبیشده بوس  ییرات شناساییتغ

 : اندنمودهر وابسته توانا عمل یرات متغییچند درصد از تغ

 :t-1 در سال

ضریم مذیزان  با  کب  برابر  عبارت    باشدیم  %۶۷ور  تب   ی عنی  ترسادهبه  در  پ  % ۶۷ن  ییمدل  در  موارد  بیاز    ی ن یش 

 . باشدیم  ( توانا ی ستگ ک ا عدم ورشی  یستگ کورش

 :t-2 در سال

ضریم مذیزان  با  کب  برابر  عبارت    باشدیم  %51ور  تب  یعنی  ترسادهبه  در  پ  %51ن  ییمدل  در  موارد  بیاز    ی ن یش 

 باشد یم  ( توانا ی ستگ ک ا عدم ورشی  یستگ کورش

نیکویی برازش مدل آلتمن  یهاآماره(: نتایج 13جدول ) -2-1  

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 

t-1 1 27.131(a) .675 .901 

t-2 1 68.842(b) .515 .687 

ی واحدهای مورد ( برادر جدول زیر میزان تطابق مقادیر مشاهده شده و مقادیر پیش بینی شده )درصد پیش بینی صحیح مدل

 مطالعه ارائه شده است: 

 

 

 (: درصد تطابق مقادیر مشاهده شده و پیش بینی شده مدل آلتمن14جدول )
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Predicted 

Y 

حی صح ینیش بیدرصد پ   یعدم درماندگ 

 مالی
 درمانده مالی 

t-1 Step 1 

Y 

عدم 

  یدرماندگ

 مالی

50 2 96.2 

درمانده 

 مالی
7 45 86.5 

حیصح ین یش بیل پکدرصــد   
  

91.4 

t-2 Step 1 

Y 

عدم 

  یدرماندگ

 مالی

51 1 98.1 

درمانده 

 مالی
20 32 61.5 

حیصح ین یش بیل پکدرصــد   
 51 79.8 

 

 ر است: یج حاصله به شرح زیتان

 : t-1درسال 

ون  یمدل رگرس ترسادهت تطابق دارند به عبارت  کشر ی ت واقعیبا وضع %۹1.4 شده توسط مدل در ین یش بیر پیمقاد

مناسب عمل   ( تیو فعال  یستگک)از نظرورش   یمورد بررس ی تها کشراز   %۹1.4ت یدر برآورد وضع ی شنهادیپ  یکلجست 

 نموده است

 : t-2درسال 

ون  یمدل رگرس ترسادهت تطابق دارند به عبارت  کشر ی ت واقعیبا وضع %۷۹.8شده توسط مدل در  ین یش بیر پیمقاد

مناسب   %۷۹.8به طور  (ت یو فعال یستگ ک )از نظرورش یمورد بررس  یتها ک ت شریدر برآورد وضع ی شنهادیپ  یکلجست 

 عمل نموده است 
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 ی مال  یدرماندگ  بینییش پ  یبرا  یارائه مدل

 
 

ون و  یب رگرسیضرا Bقرار گرفته است در ستون    یون برازش داده شده مورد نقد و بررس یر مدل رگرسیدر جدول ز
 عبارت است از:  یشنهادی ون پیپارامتر برآورد ارائه شده است مدل رگرس ار یمع یخطا SEستون در 

 : t-1در حالت 

1447261

1464574236211

972.5.735.550.29569.20338.

ββββββ)
1

ln(

xxxxxx

xxxxxx
p

p
Z

i

i

+++

=+++++==

 

 : t-2در حالت 

14472611464574236211 01.3667.897.48.726.17692.1ββββββ)
1

ln( xxxxxxxxxxxx
p

p
Z

i

i ++++=+++++==  

 (: نتایج بررسی ضرایب رگرسیونی مدل آلتمن 15جدول )
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

t-1 

 

 

 

 

 

 

Step 

1(a) 
X1 .338 4.107 .007 1 .934 1.402 

 X6 20.569 9.098 5.111 1 .024 856667017.952 

 X2 29.505 10.727 7.565 1 .006 
6516569390099.

030 

 X7 5.738 3.733 2.363 1 .124 310.501 

 X4 -.500 1.432 .122 1 .727 .607 

 X14 -.972 4.907 .039 1 .843 .378 

 Constant -1.251 1.671 .561 1 .454 .286 

t-2 

 

 

 

 

 

 

Step 1(a) X1 -1.692 2.044 .685 1 .408 .184 

 X6 17.269 6.323 7.458 1 .006 31610210.419 

 X2 7.480 2.759 7.351 1 .007 1771.536 

 X7 .897 1.185 .573 1 .449 2.452 

 X4 .667 .843 .626 1 .429 1.948 

 X14 3.011 2.157 1.948 1 .163 20.299 

 Constant -1.514 .912 2.753 1 .097 .220 
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مورد مطالعه قرار گرفته  ی مورد بررس  یرهای متغ یرتأثدر جدول فوق با استفاده از آماره آزمون والدفرض معنادار بودن 

 ن آزمون عبارت است از:یا ن یدر ا  یفرض مورد بررس است 

H0: 0β =i
 

 i=1,2,3 0≠β i1H : 

 :(در هر دو سال مورد بحث)،  sigر مندرج در ستون یبر اساس مقاد  

.  05مالی( در سطح معنادار    ی عدم درماندگ–ت )درمانده مالی  کت شریر وضعیمتغ  بر  2xو     6xر  یمعنادار متغ   یرتأث-1

 ( sig>.05)  .گرددیم ییدتأ

.  گرددیم ی ابیارز یرتأثبودن شدت  تربزرگ ر مستقل به عنوانیب متغیضرا یبودن نسب  تربزرگ ون یدر مدل رگرس)

وس  کمع یرتأثو علامت مثبت نشان دهنده  یستگ کم بر ورشیرمستقیون نشان دهنده تاثیب رگرسیضر ی علامت منف 

 ( باشد یم  یستگ کبر ورش

 (: درصد تطابق مقادیر مشاهده شده و پیش بینی شده مدل آلتمن طی دو سال مورد بحث 16جدول )

 

 

 

Predicted 

Y  درصد پیش بینی صحیح 

عدم درماندگی  

 مالی 
  درمانده مالی 

Step 

1 

 

 

Y  92.3 8 96 عدم درماندگی مالی 

 85.6 89 15 درمانده مالی  

 88.9   درصــد کل پیش بینی صحیح 

  

 با مدل اهلسون ی مال یدرماندگ  ی نیبشی پ 4-1-4 -3

در خصوص   0Hر رد فرض  یقرار گرفته است در جدول ز ی مدل مورد نقد و بررس ییویک ن یهاآمارهر یدو جدول ز یط

-t)  یزمانه در هر دو محدوده کآنست  نشانگر Sig<.05). )05سطح معنادار  ( درChi-Squareدو )   یآزمون خ

1,t-2 ( : 

ح بودن مدل  ی فرض صح  ترسادهو به عبارت  اندنمودهموفق عمل  ر وابسته یرات متغیین تغییمستقل در تب یرهایمتغ " 

 "  شود یمرفته یپذ
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 ی مال  یدرماندگ  بینییش پ  یبرا  یارائه مدل

 
 

 

 ی رگرسیونی مدل اهلسون هامدل(: آزمون معنی دار بودن 17جدول شماره )

 
Chi-

square 
df Sig. 

t-1 

 

 

Step 

1 
Step 90.893 5 .000 

 Block 90.893 5 .000 

 Model 90.893 5 .000 

t-2 

 

 

Step 

1 
Step 60.688 5 .000 

 Block 60.688 5 .000 

 Model 60.688 5 .000 

 

تم  ی، لگارLog likelihood 2-آماره  مدل ارائه شده است به ییدرستنما یبررس ی هاآماره ی ر برخیدر جدول ز
آن   ک وچکر  یه مقادک ب ین ترتیبد کند یممدل را برآورد  ییویکاز ن ی ااندازهه ک  گرددیماطلاق   یینسبت درستنما

  ییویکنرین متغیم اک ر بزرگ آن دلالت بر ناموفق بودن مدل دارند. با توجه به مقدار یدلالت بر موفق بودن مدل ومقاد

ر  یدر جدول ز دهیمیم قرار   یموجود مورد بررس یر مدلهاین مقدار را با سایا یآت یدر بخشها  شودیم جه ی مدل نت

از درصد   یااندازه،  یک ون لجستین آماره در مدل رگرسیارائه شده است ا Cox & Snell R Squareآماره 

ن  ییمستقل در تب یرهایمتغ  نمایدیم ن یگر مع یعبارت د به نمایدیم ن ییله مدل را تبیشده بوس ییرات شناساییتغ

 : اندنمودهر وابسته توانا عمل یرات متغییچند درصد از تغ

 :t-1 در سال

  ین یش بیاز موارد در پ %58.3ن ییمدل در تب یعنی  ترسادهبه عبارت  باشدیم %58.3ور برابر با کب مذیزان ضریم

 . باشدیم  ( توانا ی ستگ ک ا عدم ورشی  یستگ کورش

 :t-2 در سال

  ین یش بیاز موارد در پ %422ن ییمدل در تب یعنی  ترسادهباشد به عبارت یم %442ور برابر با کب مذیزان ضریم

 باشد. یمتوانا  (ی ستگ ک ا عدم ورشی  یستگ کورش

 
 

 ی نیکویی برازش مدل اهلسون هاآماره (: نتایج 18جدول )

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 
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  ی( براح مدل یصح ین یش بیشده )درصد پ ینیش بیر پیر مشاهده شده و مقادیزان تطابق مقاد یر م یدر جدول ز

 :مورد مطالعه ارائه شده است یواحدها

 (: درصد تطابق مقادیر مشاهده شده و پیش بینی شده مدل اهلسون 19جدول )

T  Observed 

Predicted 

Y  درصد پیش بینی

 درمانده مالی  عدم درماندگی مالی  صحیح 

t-1 Step 1 

Y 

 92.3 4 48 عدم درماندگی مالی 

 88.5 46 6 درمانده مالی 

 درصــد کل پیش بینی صحیح 
  90.4 

t-2 Step 1 

Y 

 84.6 8 44 عدم درماندگی مالی 

 86.5 45 7 درمانده مالی 

 درصــد کل پیش بینی صحیح 
  85.6 

 

 ر است:یج حاصله به شرح زینتا

 : t-1درسال 

ون  یمدل رگرس ترسادهت تطابق دارند به عبارت  کشر ی ت واقعیبا وضع %۹0.4 شده توسط مدل در ین یش بیر پیمقاد

مناسب عمل   ( تیو فعال  یستگک)از نظرورش   یمورد بررس ی تها کشر  از %۹0.4ت یدر برآورد وضع ی شنهادیپ  یکلجست 

 نموده است

 : t-2درسال 

ون  یمدل رگرس ترسادهت تطابق دارند به عبارت  کشر ی ت واقع یوضع با  %85.۶ شده توسط مدل در ین یش بیر پیمقاد

مناسب   %85.۶به طور  (ت یو فعال یستگ ک )از نظرورش یمورد بررس  یتها ک ت شریدر برآورد وضع ی شنهادیپ  یکلجست 

 عمل نموده است 

 (: نتایج بررسی ضرایب رگرسیونی مدل اهلسون 20جدول ) 

 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

t-1 1 53.281(a) .583 .777 

t-2 1 83.487(b) .442 .589 



121 

 

 ی مال  یدرماندگ  بینییش پ  یبرا  یارائه مدل

 
 

t-1 

 

 

 

 

 

Step 

1(a) 
x_n .0000001788 .000 .013 1 .909 1.000 

 X15_2 -1.163 .522 4.961 1 .026 .312 

 X13 15.061 3.886 15.025 1 .000 3474237.876 

 X14 7.396 2.400 9.495 1 .002 1629.832 

 X15 .535 .344 2.414 1 .120 1.707 

 Constant .442 .631 .490 1 .484 1.555 

t-2 

 

 

 

 

 

Step 

1(a) 
x_n .000000282 .000 .063 1 .801 1.000 

 X15_2 -.188 .113 2.791 1 .095 .828 

 X13 11.857 3.045 15.163 1 .000 141015.778 

 X14 3.666 2.249 2.658 1 .103 39.095 

 X15 .091 .095 .915 1 .339 1.095 

 Constant -.829 .366 5.121 1 .024 .436 

ضرایب رگرسیون و    Bدر جدول زیر مدل رگرسیون برازش داده شده مورد نقد و بررسی قرار گرفته است در ستون  

 پارامتر برآورد ارائه شده است مدل رگرسیون پیشنهادی عبارت است از: معیار  خطای SEستون در 

 : t-1در حالت 

n

n

i

i

x

xxxxxxxxx
p

p
Z

.00000017

163.1535.39.706.15βββββ)
1

ln( 2_1515141352_154153142131

+
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 : t-2در حالت 

n

n

i

i

x

xxxxxxxxx
p

p
Z

.000000282

188.091.66.385.11βββββ)
1

ln( 2_1515141352_154153142131

+
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مورد مطالعه قرار گرفته    ی مورد بررس  ی رهایمتغ  ریتأثدر جدول فوق با استفاده از آماره آزمون والدفرض معنادار بودن  

 ن آزمون عبارت است از:یا ن یدر ا  یاست فرض مورد بررس 
H0: 0β =i  
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H1: 0≠β i  i=1, 2, 3 

 :(در هر دو سال مورد بحث)،  sigر مندرج در ستون یبر اساس مقاد  

مالی( در سطح معنادار    ی عدم درماندگ –ت )درمانده مالی  کت شریر وضعیمتغ  بر   14xو    x13  یرمتغمعنادار    یرتأث-1

 ( sig>.05)  .گرددیم ییدتأ. 05

.  گرددیم ی ابیارز یرتأثبودن شدت  تربزرگ ر مستقل به عنوانیب متغیضرا یبودن نسب  تربزرگ ون یدر مدل رگرس)

وس  کمع یرتأثو علامت مثبت نشان دهنده  یستگ کم بر ورشیرمستقیون نشان دهنده تاثیب رگرسیضر ی علامت منف 

 ( باشد یم  یستگ کبر ورش

 (: درصد تطابق مقادیر مشاهده شده و پیش بینی شده مدل اهلسون طی دو سال مورد بحث 21جدول )
Classification Table(a) 

 Observed 

Predicted 

Y 

عدم درماندگی   درصد پیش بینی صحیح 

 مالی 
 درمانده مالی 

Step 1 

Y 

عدم درماندگی  

 مالی 
93 11 89.4 

 83.7 87 17 درمانده مالی 

 درصــد کل پیش بینی صحیح 
  86.5 

 

 گیری نتیجهبحث و -5

موضوع    نیا  تیاهم   یلدلبه  بغرنج و درخور تأمل بوده است.  یل کهمواره مش  هاشرکتست  کو ش   یمال   یمسئله درماندگ

مال   ی حسابدار  شمندانیاند دن  ی و  سراسر  ف   ا یدر    ها شرکت  ی مال  ی درماندگ  بینی یشپ  یبرا  ییهاروش  افتن یر  کبه 

.  شودیمگذاران    ه یاقشار مختلف جامعه و به خصوص سرما  ان ی ز  شرکت باعث   ی وضع نامطلوب مال  ن یهستند؛ همچن

  ی به برآورد بهتر  تواندیمکشور    یاقتصاد  یبا توجه به فضا  رگذاریتأث  یرهایمتغ  همراه  به  دیجد  یهامدلاستفاده از  

به از    هاشرکت  یمال  ی درماندگ  نسبت  استفاده  بر    یهاشاخصمنجر شود.    یردکعمل  یهاشاخصدانش محور علاوه 

تحلهمواره موردتوج از سو   لگرانیه  بوده است؛  مع   گرید  یو کارشناسان  به  اقتصاد  یردکعملی  ارهایتوجه    ی و سود 

حسابدار سود  بر  تخم  ی علاوه  مدل   نیبه  تا  یبهتر  شد  خواهد   ارائه  کند.  بینییشپرا    یمال   یدرماندگ   بتواند  منجر 

اما  ک مش   ار یبس   یمال   ی درماندگ  ریدرگ   یهاگروهاز    ق یدق   یف یتعر است؛  مد  شدی  مدع   توانیم ل  شرکت،    تیریکه 

  نرو یازا  ؛ گیرندیمقرار    یمال   ی درماندگ  دهی پد  ر یتحت تأث  ن یریاز سا  ش یب  یقانون  ی اران و نهادهاک گذاران، بستان  هیسرما

نه    یمال   یدرماندگ  بینییشپگذاران با    یهسرما  .برخوردار است  ادی ز  اریبس   یتی از اهم  یمال   یدرماندگ  ینیب  شیامروزه پ
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  خود   یگذار   هیکاهش خطر سبد سرما  یبرا  یه از آن به عنوان ابزارکبل  ،شوندیمخود    ه یسرما  رفتن  نیب  تنها مانع از 

از خطر درماندگ  ز ین  ی تجار  یواحدها  رانی. مدکنندیم  استفاده به موقع  اقدامات    توانندیم ی  مال  ی در صورت اطلاع 

ورش  یریجلوگ  یبرا  اییشگیرانهپ درماندگ  ی ستگکاز  ازآنجاکه  کنند.  اجتماع  یاقتصاد  هایینههز  یمال ی  اتخاذ    ی و 

منابع اتلافشده در    رایز  ؛ گیردیم قرار    ت یو اهم  توجه  مورد  زیکلان ن  دگاه ی، از دکندیم   ل یرا بر جامعه تحم  ی نیسنگ

ر  کرو پژوهشگران به ف   ن یازا  ابد؛یاختصاص    یگریسودآور د  یهافرصتبه    توانستیم  بحران زده  یواحد اقتصاد  ک ی

شده در بورس   رفته یپذ ی هاشرکت ه یپژوهش شامل کل  نیا ی جامعه آمار. افتادند هاشرکت ی مال  ی درماندگ ی نی ب شیپ

  1400تا    ۹0  یسالها  یشرکت سالم ط   54و    یشرکت درمانده مال   54شامل    ی. نمونه آمارباشدیماوراق بهادار تهران  

بند  باشدیم به منظور دسته  از پ  یکه  به دو گروه مذکور،    شده قانون تجارت استفاده    141فرض ماده    ش یشرکتها 

  ی ها شرکتدر    یوقوع بحران مال   ی نیب  ش یپ  تیقابل  یشده مبتن   ی طراح  یکه الگو  دهدیمحاصل نشان    جیاست. نتا

  ی نی ب  شیبه دست آمده بهبود پ  جینتا   نیشده در بورس اوراق بهادار را تا دو سال قبل از وقوع آن دارد. همچن  رفته یپذ

 . ستین یریبهبود چندان چشم گ نی، اما اکندیم  دیی به مدلها تأ یی کارا از یدرمانده را با ورود امت یهاشرکت

 

 شنهاداتیپ-6

 یاربردک شنهادات ی( پالف

 : شودیم مطرح  شنهاد یپژوهش دو دسته پ  هاییافتهو  ج یبخش بر اساس نتا نیدر ا

ام  ی شنهادهای پ  نخست، که  پژوهش  از  حسابدار  رودیم  د یحاصل  اطلاعات  از  کنندگان  و  ،یمال   و  یاستفاده    ژه یبه 

 یبرا یی شنهادهایکند و دوم، پ  ی اری ی ریگ م ی گذاران را در امر تصم هیسرما

آزمون   جیبه نتا  توجه  درباره موضوع پژوهش باشد. با  یبعد  یهاپژوهش  یبرا  ییراهنما  تواندیم که    یآت  یهاپژوهش

 را ارائه کرد:  ریز یشنهادهایپ توانیم اول، دوم و سوم  های یهفرض

از    تواندیم  ی هاشرکت  «سازمان بورس و اوراق بهادار تهران»  ی آت  یمناسب مال   تیاز وضع  ینسب   نان یاطم   ی( براالف

 استفاده کند؛  دی شرکت جد رشیپژوهش در پذ ن یا یهامدل

استانداردها  (ب فعال   ،یحسابرس  یطبق  تداوم  است  موظف  موردرس   تیحسابرس  در    یابی ارز  را   یدگ یواحد  و  کرده 

بنابرا را گزارش کند؛  آن  ابهام،  از مدل مربوطه،    نیصورت  رس  حسابرس  تواندیماستفاده    ی هاصورتبه    یدگ یرا در 

 کند؛  یار ی  یدگ ی مؤسسه موردرس ی مال

  ع یصنا  ان یبه متقاض   بالا -با مبالغ    ییهاوام  یپژوهش در اعطا  نیا  یها مدلاز    یاعتبار  ی مال  یها مؤسسهو    ها( بانک ج

 استفاده کنند؛ 

داخل بورس    یهاشرکتی  مال  تیوضع   لیوتحل  هیتجز  هاآن  فهی که وظ  ی و مشاوران مال  لگرانیکارگزاران بورس، تحل  (د

است،    ها شرکت  ی کنندگان مال  نیتأم  ن یهمچن  سهام و  د یخر  انی متقاض  یبرا  هاشرکت  ندهیآ  ی مال  تیوضع   ح یو تشر

 استفاده کنند  ترمناسب لیتحل یپژوهش برا های یهفرض ج یاز نتا توانندیم

 یآت  یهاپژوهش  یبرا شنهاداتی( پب

برخیآت  ی هاپژوهش  یبرا  ییشنهادهایپ پ  یو موارد  هاموضوعاز    ی.  آت  یهاپژوهش   در  شودیم   شنهادی که    ی مرتبط 

 است: ر یبهشرح ز رد یمدنظر قرار گ
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  ه یشد. توص   انجام   ،کنند یم  ت یدر آن فعال  هاشرکتکه    یبدون توجه به صنعت   ها یهفرضپژوهش، آزمون    نیدر ا  (الف

 آزمون کنند؛  زیرا در سطح هر صنعت ن هایهفرض ی پژوهشگران آت شودیم

 ی آت  پژوهشگران  به  نیاستفاده شد؛ بنابرا  یستگک ورش  ین یب  شیپ  یبرا  قیعم   یریادگ ی  ی ها مدلاز  پژوهش    نیدر ا  (ب

 استفاده کنند؛  رهیو غ  ی کاوداده یها مدلهمچون   ییهامدلکه از  شود یم هیتوص

 ؛ رسدیمنظر  به دی خارج از بورس تهران، مف  یها شرکت یپژوهش برا  یهامدلانجام  رامونیپ ی هاپژوهش (ج

پد سنار  پژوهییندهآ  یهاروشاز    گرددیم   یشنهاد(  روش  تحل  یسیونویهمچون  ساختاریو  برا  یل    بینی یشپ  یهم 

 ه استفاده گردد.یدر بازار سرما  یمال  یهابحرانوقوع 

 داد؛   انجام تریطولان یزمان  یهادورهپژوهش را در  ج،ینتا نانیاطم تیقابل ش یافزا یبرا توانیم  (د

 

 تحقیق  یهاتی محدود-7

از   با    یهاپژوهشبسیاری  با  اند مواجه  هایییتمحدوددانشجویی  و  نبوده است  امر مستثنی  این  از  نیز  این پژوهش   ،

 زیر مواجه گردیده است: های یتمحدود

تطابق  -1 امکان  و    یها شرکتعدم  نبودن    یها شرکتنمونه سالم  مقدور  دلیل  به  نوع صنعت  نظر  از  نمونه درمانده 

 تقریباً برابر از صنایع مشابه. های ییداراسالم و درمانده با جمع  یهاشرکتانتخاب 

نتایج پژوهش را تحت تأثیر قرار دهد که    تواند یمکارا نبودن بازار سرمایه ایران، به عنوان یک عامل مداخله گر    -2

. این موضوع یکی از تنگناهای موجود در اجرای تحقیقات متکی به بازار  باشدینمکنترل آن توسط محقق امکان پذیر  

 سرمایه از جمله تحقیق حاضر است.

مالی و یادداشتهای پیوست    یهاصورتمشکلات مربوط به جمع آوری اطلاعات بخصوص مشکلات دسترسی به    -3

 جامعه آماری و در نهایت عدم پشتیبانی مراکز پژوهشی و علمی از تحقیقات انجام شده. یهاشرکت
 

 

 

 منابع -8

های خودپرداز شبکه بانکی  بینی تقاضای وجه نقد دستگاهسازی پیشبهینه (.1398)  .پورذاکر عربانی، سودابه. و ابراهیم پور کومله، حسین

 .69-88(: 3)16، تحقیق در عملیات در کاربردهای آن .LSTM عصبی بازگشتی عمیق یکشور با استفاده از شبکه 

کنفرانس   .های عددی و متنیبینی بازار سهام با استفاده از یادگیری عمیق بازنماییپیش(.  1396) .دامی، سینا. و خدابخش جوینانی، فاطمه

 .تهران .ملی دانش و فناوری نوین در علوم مهندسی در عصر تکنولوژی

 .عصبی مصنوعی و مدل چندعاملی  یبینی بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران: مدل شبکه پیش (.1382)  .راعی، رضا. و چاوشی، کاظم

 .97-120(: 15)5، تحقیقات مالی

ساره هرمزان،  و  محسن.  نژاد،  یزدی  اسماعیل.،  زاهدی،  بیژن.،  گران پیش(.  1397)  .شوشتریان،  فلزات  قیمت  از بینی  استفاده  با  بها 

 .تفلیس –المللی نوآوری و تحقیق در علوم مهندسی. گرجستان کنفرانس بین  .های یادگیری عمیقالگوریتم
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