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 چکیده
مدل)، در  14هاي آماري (مدل) و مدل 32هاي یادگیري ماشین (مدل هدف این پژوهش، مقایسه کارایی

و  1398تا  1389زمانی  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه شرکت 145بینی ریسک مالی پیش
ون هاي پژوهش با استفاده از آزمیافته باشد.سازي پیشرفته میهاي بهینهانتخاب بهترین مدل با استفاده از تکنیک

هاي یادگیري ماشین، بینی مدلدرصد، دقت پیش 99با اطمینان  که بیانگر آن است ،بینیمقایسه دقت ضرایب پیش
سازي، مدل ماشین بردار پشتیبان همچنین، بهترین مدل یادگیري ماشین پس از بهینههاي آماري است. بیشتر از مدل

هاي بوده است. علاوه بر این،  نسبت 998/0درصد و مقدار سطح زیر منحنی برابر  86/99بینی تکاملی با دقت پیش
درصد توانستند در  62/98بینی هاي مالی فعالیت با دقت پیشدرصد و نسبت 45/99بینی مالی تعهدي با دقت پیش

الی عملکرد بینی ریسک مهاي مالی در استفاده از ماشین بردار پشتیبان تکاملی به منظور پیشمقایسه با سایر نسبت
بنابراین،   .تاس بوده متفاوت مختلف، صنایع اساس بر شده بینیپیش مالی ریسک بهتري داشته باشند. از سوي دیگر،

هاي آماري با آن مواجهه هایی که مدلهاي یادگیري ماشین به دلیل عدم برخورداري از محدودیتمشخص شد که مدل
 ها به کار روند.بینی ریسک مالی شرکتتوانند به عنوان ابزاري مهم، در پیشمی ،هستند

 یادگیري ماشین. بینی، ریسک مالی، ماشین بردار پشتیبان تکاملی،پیش واژگان کلیدي:
 G32, C53  :موضوعی بنديطبقه
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 مقدمه
کنند که در این شرایط،  براي دستیابی به ها در محیط پیچیده و متغیري فعالیت میامروزه شرکت

هایی که با آن مواجهند، اهمیت زیادي اهداف خود و کاهش اثر نامطلوب نوسانات، براي مدیریت ریسک
به  قائل هستند. ماهیت کسب و کار خدمات مالی، پذیرش ریسک است و بدون پذیرش ریسک، قادر

و  هاي مالیریسک ها،ریسک ترینجدي). 1398 پژو،(استادي و تدریسیسودآوري و رشد نیستند 
هاي مالی و اقتصادي را شناسایی نکنند و استراتژي ها ریسکاگر شرکت .هاي اقتصادي هستندریسک

هاي ). ریسک2019، 1نگیرد (اُلاه و همکاراها تحت تأثیر قرار میمدیریت ریسک را اعمال نکنند، پایداري آن
توانند  ناشی از عوامل عینی که به تغییر در بازارهاي مالی مانند نرخ بهره، نرخ بازار و قیمت کالاها مالی می

، 2بستگی دارد و ناشی از عوامل ذهنی که در آن وضعیت مالی، منشأ خطرات است، باشند (دوو و همکاران
2020.( 

 شرکت کلی دورنماي درباره بینیپیش الگوهاي ارائه ها،کتشر نفعانذي به کمک هايراه از یکی
. گرفت خواهند قرار تريصحیح هايتصمیم مبناي باشد، ترنزدیک واقعیت به هابینیپیش هرچه. است

 ورتص در زیرا دارند؛ هاشرکت مالی ریسک بینیپیش براي زیادي تمایل اعتباردهندگان و گذارانسرمایه
 آگاهی عدم. شودمی تحمیل هاآن به زیادي هايهزینه مالی، مضیقه وقوع آن پی در و مالی ریسک افزایش

 یقتحق در. سازد وارد شرکت نفعانذي از یک هر به را هنگفتی هايزیان تواندمی نیز مالی ریسک زمینه در
 نجاما آنها حتمی مرگ از جلوگیري جهت در را لازم ریزيبرنامه توانمی ها،شرکت مالی ریسک بینیپیش با

 و پنگ(هستند  مالی ریسک بینیپیش هايمدل ها،شرکت آینده وضعیت برآورد ابزارهاي از یکی داد.
کنند براي بقا و توسعه در یک بازار رقابتی شدید، نهادهاي ) تأکید می2008( 3چاي و ژیا ).2011 همکاران،

 هايه مالی آینده خود را (با استفاده از مدلهاي مالی احتمالی را کنترل کرده و توسعتجاري باید ریسک
 ).2018، 4بینی کنند (والاسکوا و همکارانبینی) پیشپیش

 مقایسه دقت پژوهش اصلی هدف سهامداران، به خاطر اطمینان و مالی ریسک اهمیت به توجه با 
 دهش پذیرفته هايشرکت در ماشین یادگیري هايمدل و آماري هايمدل قالب در مالی ریسک بینیپیش

 اراثرگذ بالقوه هايویژگی جويوجست براي منطقی روشی حاضر، پژوهش .است تهران بهادار اوراق بورس در
ها است. با توجه به مطالب ذکر شده سئوال اصلی پژوهش این است که آیا شرکت مالی ریسک بینیپیش بر

 هاي آماري است؟مدلهاي یادگیري ماشین بیشتر از بینی ریسک مالی مدلدقت پیش
براي  همچنین،  شود؛به کار گرفته می مهم مالی نسبت 51بدین منظور براي رسیدن به این هدف، 

مدل یادگیري ماشین) در نرم افزارهاي   32مدل آماري و  14مدل مختلف ( 46بینی ریسک مالی از پیش
 SPSS Statisticsرهاي آماري (افزاو نرم SPM)و  SPSS Modeler ،WEKA ،Rapid Minerکاوي (داده

                                                                                                                                           
1. Olah et al. 
2. Do et al. 
3. Chai and Xia  
4. Valaskova et al. 
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ها سازي و مقایسه کارایی مدلها، مدلبه منظور تجزیه و تحلیل داده Minitabافزار ) و نرمEviewsو 
، 1سازي انتخاب ویژگیدر راستاي رسیدن به مدل بهینه سه روش بهینه ،؛ و در نهایتشده استاستفاده 

. علاوه بر این، پس از انتخاب شده استمدنظر قرار گرفته  3و تکنیک اعتبارسنجی بوستینگ2الگوریتم ژنتیک
بینی ریسک مالی بر اساس صنایع مختلف به نصویر هاي مالی پرداخنه و پیشمدل برتر به مقایسه نسبت

ها پرداخته شده است و با هاي تجربی و فرضیه. در ادامه به بررسی مبانی نظري، پژوهششده استکشیده 
 گیري لازم مطرح شده است.ها و نتیجهمرتبط با موضوع، یافتهارائه روش تحقیق 

 
 مروري بر مبانی نظري و پیشینه پژوهش

ها هاي بنیادي معتقدند که رفتار سهامداران، از اطلاعات مالی گزارش شده شرکتطرفداران پژوهش
هاي خود دچار گیريصمیمها، سهامداران در تپذیرد. در صورت ابهام در اطلاعات و شفاف نبودن آنتأثیر می

گذاري در بازار کارا، رابطه ریسک و بازده است. در بازار هاي سرمایهشوند. پایه و اساس تصمیمنقصان می
پذیر است (خداپرست سالک معلمی و همکاران، کارا، کسب بازده بیشتر، فقط با پذیرش ریسک امکان

1398 .( 
هاي مالی هستند که در حوزه روابط مالی شرکت به هاي موجود، ریسکاي از ریسکگروه جداگانه

هاي مالی از نظر آیند و به طور مستقیم بر اندازه نتیجه مالی به شکل سود و احتمال خسارتوجود می
گذارند. در هر صورت، مهم این نیست که به هیچ وجه از ریسک جلوگیري نشود، بلکه ارزش، تأثیر می

 مالی هايریسک بردن بین از براي). 2019، 4شود (بویکو کاهش داده بینی و به حداقل ممکنریسک، پیش
 عنوان به که شودمی استفاده بینیپیش هايمدل از ها،شرکت مالی سلامت سطح شناسایی امکان و

 وظیفه شوند.می تلقی بررسی، مورد هايشرکت در الوقوع قریب مشکلات از موقع، به هشدار هايسیستم
 محیطی یا شرکت خصوصیات سایر یا منتخب مالی هايشاخص اساس بر شرکت مالی سلامت ارزیابیها، آن

بینی ریسک مالی در ادبیات هاي پیش). مدل2016، 5کنند (اِسوابوا و کرالمی فعالیت آن در که است
هاي هوش مصنوعی (یادگیري ماشین) هاي نظري و مدلهاي آماري، مدلموضوعی به سه گروه مدل

هاي نظري هاي شکست تمرکز دارند و مدلهاي آماري و هوش مصنوعی بر نشانهشوند. مدلي میبنددسته
 ).2018؛ والاسکوا و همکاران، 2013، 6کنند (سان و همکارانبه علت کیفی شکست توجه می

بینی ریسک مالی صورت گرفته است هاي معدودي در داخل و خارج از کشور در زمینه پیشپژوهش
 8) و گوتو و همکاران2018( 7)، جین و همکاران1398به پژوهش استادي و تدریسی پژو ( توانکه می

                                                                                                                                           
1. Feature selection 
2. Genetic algorithm 
3. Boosting Validation Technique 
4. Boiko 
5. Svabova & Kral 
6. Sun et al. 
7. Jin et al. 
8. Gotoh et al. 
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اند، بر بینی ریسک مالی، صورت گرفتههایی که در دهه اخیر در حوزه پیش) اشاره کرد. پژوهش2014(
ویکرد ر بینی با استفاده از متغیرهاي توضیحی، تأکید دارند؛ در این پژوهش، اینانتخاب مدلی براي پیش

 بررسی شده است.
الی هاي منسبتکنند. هاي مالی استفاده میاز نسبت گران به منظور تحلیل وضعیت مالیتحلیل

 و آشکار آسانی به شرکت یک مالی وضعیت و عملیات نتایج درباره هاي مهم راتوانند برخی از واقعیتمی
 موردهاي خاص را توان نسبتلذا با توجه به هدف و موارد استفاده، می کنند، ارائه را آن به مربوط اطلاعات

) و والاسکوا و 2014)، گوتو و همکاران (1398استادي و ندریسی پژو ( تحقیقات .قرار داد تحلیل و تجزیه
 مالی هاينسبت و مالی هايریسک بین داريمعنی رابطه هستند که موضوع این ) مبین2018همکاران (

هاي مالی استفاده شده است. نتایج از نسبت رابطه، این وجود فرض حاضر با تحقیق در و اردد وجود
بینی ریسک مالی، دهند در زمینه پیش) نشان می2020( 2)؛ ژانگ و همکاران2012( 1هاي سونپژوهش

هاي آماري، به دلایلی همچون؛ در نظر نگرفتن توزیع جوامع، هاي یادگیري ماشین نسبت به مدلمدل
خطی بین متغیرهاي توضیحی و یادگیري تطبیقی، دقت بیشتري دارند. بدین منظور در نداشتن مشکل هم

بینی ریسک مالی، از روش سازي مدل نهایی پیشایسه شده و براي بهینهپژوهش حاضر، این دو رویکرد مق
 . شودسازي بوستینگ استفاده میانتخاب ویژگی، الگوریتم ژنتیک و تکنیک  بهینه

 مهمترین مورد در سئوال است که به معناي کاويداده وظایف تریناصلی از ها، یکیویژگی انتخاب
 استفاده ژنتیک الگوریتم از ویژگی انتخاب باشد. برايرگرسیون می لاتمشک یا بنديطبقه براي هاویژگی

 تولید رايب معمول طور به دارند،  تعلق تکاملی هايالگوریتم تربزرگ طبقه ژنتیک که به شود. الگوریتممی
 املتک از گرفته الهام هايتکنیک از استفاده با که شوندمی استفاده سازيبهینه براي مفید هايحل راه

سازي بوستینگ مشهورترین نوع بهینه کنند. روشمی تولید سازيبهینه مشکلات براي هاییحل راه طبیعی،
 زاهاي یادگیري ضعیف است. این روش روش تجمیعی است و وظیفه آن بهبود فرایند یادگیري در روش

 در وهاي آموزشی را تغییر دهد نمونه توزیع تطبیقی، طور به تا کندمی استفاده شونده تکرار الگوریتم نوعی
 بدین کند؛ تمرکز اند،شده بنديدسته اشتباه به قبلی مراحل در که رکوردهایی روي، بیشتر یادگیري فرایند

 ،شده بنديدسته درست رکوردهاي وزن و یافته افزایش، شده بنديدسته اشتباه به رکوردهاي وزن که معنا
 ).521-518، ص. 1393(صنیعی آباده و همکاران،  یابدکاهش می

هاي نگارنده در داخل و خارج از کشور، موضوعات اندکی در این بین مطرح شده با توجه به بررسی
 باشند، اشاره شده است.ها که مرتبط با ریسک مالی میاست و در این قسمت به تعدادي از آن

 ويکا داده اساس بر شرکت مالی ریسک انتقال رمسی شناسایی بررسی به) 2020(ژانگ و همکاران 
 قیممست غیر یا مستقیم رابطه وجود شرکت، مالی ریسک وقوع اساسی دلیل داد نشان نتایج. پرداختند
 تی،سن روش با مقایسه در کاويداده روش و است شرکت مالی سیستم پیوندهاي از یک هر بین اقتصادي

                                                                                                                                           
1. Sun 
2. Zhang et al. 
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 اساس بر مالی ریسک ارزیابی براي را مدلی) 2019( 1کانگ .بخشد بهبود زیادي حد تا را عینیت تواندمی
 یسکر ارزیابی در بالایی نسبتاً دقت تواندمی روش این داد نشان سازيشبیه نتایج. داد ارائه بزرگ هايداده
 .است برخوردار ریسک ضریب با قوي نسبتاً انطباقی ارزیابی قابلیت از و دهد ارائه مالی

. دکردن بررسی را شرکت یک مالی ویژگی و مالی ریسک افشاي بین بطهار) 2018( 2دي و همکاران
 و تمثب ارتباط مالی ریسک افشاي سطح با حسابرس نوع و مالی عملکرد شرکت، اندازه داد نشان نتایج
در نوسان  توجهتواند تأثیري قابل) نشان دادند نوع صنعت می2016( 3جورج و آگوستو .دارد داريمعنی

دهد، ریسک مالی داشته باشد و تأیید کردند حمایت مالی، قرار گرفتن در معرض ریسک مالی را کاهش می
 پژوهشی در ،)2016( 4کنند. لهمیريها از ابزارهاي مدیریت ریسک با اهداف حراست استفاده میپس بنگاه

 ،پژوهش این از هدف. پرداخت مالی ریسک بنديطبقه و کاويداده ویژگی، انتخاب بین رابطه بررسی به
 شعاعی، ملکردع عصبی شبکه انتشار، از پس عصبی شبکه پشتیبان، بردار ماشین بینیپیش هايمدل مقایسه
 تفادهاس و منحنی زیر سطح مقدار و حساسیت دقت، نظر از بیز ساده مدل و خطی تفکیک تحلیل و تجزیه

 ینماش داد نشان پژوهش، از حاصل نتایج. است بوده مذکور هايمدل سازيبهینه براي ژنتیک الگوریتم از
 .داد اختصاص خود به دیگر هايمدل میان از را بینیپیش معیار بهترین پشتیبان، بردار

 هشد پذیرفته هايشرکت سهام بازده و ریسک بر مالی اهرم تأثیر بررسی به) 1399(مقدم  و مصلی
 سهام بازده و مالی اهرم بین داريمعنی رابطه داد نشان نتایج. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در

 داريمعنی رابطه مالی ریسک و مالی اهرم بین توان گفتبنابراین، در مجموع می. دارد وجود هاشرکت
 هاي مالیصورت سطح در مقایسه قابلیت افرایش نشان دادند با) 1398( همکاران و زادهزمانی .دارد وجود

 .بود خواهیم مالی ریسک کاهش شاهد ،دیگر سویی از و شده افزوده شرکت کارایی میزان به سویی، از
 از بیشتر مالی، بحران وجود شرایط در هابانک مالی نشان دادند ریسک) 1397( همکاران و نظري

 رخن و اقتصادي رشد اقتصادي، کلان متغیرهاي بین از این، بر علاوه است؛ مالی بحران وجود عدم شرایط
رابطه بین  ) به بررسی1395کاردان و همکاران ( .دارند هابانک مالی ریسک بر مثبت و دارمعنی تأثیر تورم

اهرم مالی و  اظهارنظر حسابرس، اقلام تعهدي اختیاري و ریسک مالی پرداختند. نتایج حاکی از آن بود
 اهرم مالی، اقلام فزایشاظهارنظر حسابرس با اقلام تعهدي اختیاري رابطه معکوس داشته است، یعنی با ا

 تعهدي اختیاري کمتري استفاده شده و اظهارنظر حسابرس به سمت مقبول سوق پیدا کرده است.
 

 فرضیه پژوهش
 گردد:با توجه به مطالب مطرح شده در مبناي نظري و پیشینه پژوهش، فرضیه زیر ارائه می

  .ستا آماري هايمدل از بیشتر داري،معنی صورت به ماشین، یادگیري هايمدل مالی ریسک بینیپیش دقت

                                                                                                                                           
1. Kang 
2. Dey et al. 
3. Jorge & Augusto 
4. Lahmiri 
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 روش شناسی پژوهش
ها، یک تحقیق توصیفی است که از اطلاعات واقعی و آوري دادهپژوهش حاضر از نظر روش جمع

هاي این داده کند.استفاده می بینی ریسک مالیهاي مختلف یادگیري ماشین و آماري براي پیشتکنیک
هاي هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و صورتاطلاعات واقعی شرکتپژوهش، مبتنی بر ارقام و 

رسانی بورس هاي موردنیاز جهت انجام تحقیق نیز، از پایگاه اطلاعباشد. اطلاعات و دادهها میمالی شرکت
هاي هاي توضیحی و گزارشهاي مالی حسابرسی شده، یادداشتاوراق بهادار تهران و مراجعه به صورت

 ارهاي، از نرم افزهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأمین شده است. براي تجزیه و تحلیلشرکت
Rapid Miner ،SPSS Modeler ،Weka ،SPM ،E-Views ،SPSS Statistics  وMinitab  استفاده

هاي یادگیري ماشین انواع مدلهاي پرت، به کارگیري ها، حذف تأثیر دادهشده است که دلیل استفاده از آن
 .باشدها با یکدیگر میهاي آماري و مقایسه آنو مدل

 
 جامعه آماري
. است بوده تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت کلیه شامل پژوهش، آماري جامعه

 شده است. به علاوه، گرفته نظر در 1398 سال پایان تا 1389 سال از ساله، 10 دوره یک پژوهش زمانی بازه
بدین منظور، شرکتی که  کلیه معیارهاي زیر را احراز  .ست هدفمند روش پژوهش، این گیري درروش نمونه

 . اندشدهذف کرده باشد به عنوان نمونه پژوهش انتخاب و مابقی ح
 1398در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده و تا پایان سال  1389ها تا قبل از سال شرکت -1

 د.نبورس فعال باش در
 و مالی موسسات ها،بانک لیزینگ، بیمه، هلدینگ، هايشرکت فعالیت خاص ماهیت دلیل به -2

 جز انتخابی شرکت بازرگانی، و تولیدي هايشرکت با آنها ملاحظه قابل تفاوت و گذاريسرمایه
 . نباشد شده یاد هايشرکت

طی  شد و شرکتاسفندماه با یانبه پا یشرکت منته یمالسال به لحاظ افزایش قابلیت مقایسه،  -3
 سال مالی و نوع فعالیت خود را تغییر نداده باشند. 1398تا  1389بازه زمانی 

 .در دسترس باشد 1398تا  1389اطلاعات مالی شرکت در بازه زمانی  -4
گري شده باقیمانده است. از این غربال شرکت به عنوان جامعه 145تعداد عد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهاي بالا، ب

 رسد.شرکت) می 145×سال  10شرکت ( –سال  1450به  1398لغایت  1389رو مشاهدات ما طی بازه زمانی 
 

 مالی ریسک گیرياندازه
 از را اهشرکت حتی توانندمی و گذارندمی اثر هاشرکت سودآوري بر مستقیم طور به مالی هايریسک

 هرمیا معیار نسبت اساس بر مالی، ریسک. گرددمی مالی ریسک بروز باعث قیمت، تغییرات. درآورند پاي،
 نای. شودمی گیري اندازه دارایی کل به بدهی کل نسبت طریق از مالی اهرم .است شده سنجیده شرکت
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 ،اشدب بیشتر نسبت این چه هر. است شده تأمین بدهی وسیله به دهد کهمی نشان وجوهی را درصد نسبت،
 ).1389نیا و علینقیان، یابد (ایزديمی افزایش شرکت ورشکستگی و هابدهی پرداخت عدم احتمال

, )1رابطه (
,

,

i t
i t

i t

D
F

A
=

 

براي سال  iهاي شرکت : کل بدهیt ،Di,tبراي سال مالی  iرم مالی شرکت اه: Fi,t،  1در رابطه 
 است. tبراي سال مالی  iهاي شرکت : کل داراییAi,tو  tمالی 

ها و ارزیابی توان پاسخگویی شرکت به هاي اهرمی به بررسی نحوه تأمین بدهیاز آن جایی که نسبت
 هايوعی ثابت شده است اهرم مالی بهترین کارکرد را براي دادهپردازند و در ادبیات موضها میاین بدهی

هاي یادگیري است. به منظور کنترل دقت مدلمالی دارد، از این نسبت در پژوهش حاضر استفاده شده 
هاي آماري، لازم است تا مقادیر متغیر وابسته از حالت پیوسته به دو وجهی تبدیل شود. از ماشین و مدل

این رو مقدار میانه (معیار گرایش به مرکز) ریسک مالی، به عنوان معیار تفکیک، در نظر گرفته شده است. 
اي ا ریسک مالی بالاتر از میانه، در طبقه داراي ریسک مالی و با عدد یک و نمونهاي ببه این صورت که نمونه

 اند.تر از میانه، در طبقه فاقد ریسک مالی و با عدد صفر نشان داده شدهبا ریسک مالی پایین
 

 متغیر مستقل

 است: 1گیري هر یک از متغیرها به شرح جدول تعریف عملیاتی و نحوه برآورد و اندازه
 

 متغیرهاي پژوهش. 1جدول
 تعهدي / نقدي نام متغیر و مخفف آن

 تعهدي (کارایی) )ARTP( هاي دریافتنیگردش حساببر  360: هاي دریافتنیدوره گردش حساب
 تعهدي (کارایی) )ATP( هاگردش داراییبر  360: دوره گردش دارایی

 (نقدینگی) تعهدي )CES( مدت) بر فروش خالصکوتاهگذاري نسبت معادل وجه نقد (مجموع وجه نقد و سرمایه
 (نقدینگی) تعهدي )CR( هاي جاريگذاري کوتاه مدت بر بدهیمجموع وجه نقد و سرمایه نسبت نقدي:

 (کارایی) تعهدي )CAT( هاي جاريبر گردش دارایی 360 دوره گردش دارایی جاري:
 (سودآوري) تعهدي )CEOPنسبت هزینه عملیاتی به سود عملیاتی (

 (نقدینگی) تعهدي )CA( هاي جاريهاي جاري بر بدهیدارایی: نسبت جاري
 نقدي (گردش وجه نقد) )FCFISنسبت جریان نقد تأمین مالی به فروش خالص (
 نقدي (گردش وجه نقد) )FCFIAنسبت جریان نقد تأمین مالی به  مجموع دارایی (

 (کارایی) تعهدي )FATP( هاي ثابتبر گردش دارایی 360 دوره گردش دارایی ثابت:
 تعهدي (اهرمی) )FRهاي بلندمدت (هاي ثابت بر بدهینسبت ثابت: دارایی

 نقد)وجه(گردش تعهدي )FCFCLهاي جاري (نسبت جریان نقد آزاد به بدهی
 نقد)وجه(گردشتعهدي )FCFLنسبت جریان نقد آزاد به  مجموع بدهی (

 نقد)وجه(گردشتعهدي )FCFSنقد آزاد به فروش خالص (نسبت جریان 
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 تعهدي / نقدي نام متغیر و مخفف آن

 نقد)وجه(گردشتعهدي )FCFAنسبت جریان نقد آزاد به  مجموع دارایی (

 (سودآوري) تعهدي )OESهاي عملیاتی به فروش خالص (نسبت هزینه
 (سودآوري) تعهدي )GMسود ناخالص بر فروش خالص (: حاشیه سودناخالص

 تعهدي (اهرمی) )ICعملیاتی بر هزینه تأمین مالی (پوشش بهره: سود 
 (اهرمی) تعهدي )IELLهاي بلندمدت (نسبت هزینه تأمین مالی به بدهی

 (اهرمی) تعهدي )IESنسبت هزینه تأمین مالی به فروش خالص (
 (کارایی) تعهدي )ITP( بر گردش موجودي کالا 360: دوره گردش موجودي

 (کارایی) تعهدي )LTP( بر گردش بدهی 360: دوره گردش بدهی
 تعهدي )LSلگاریتم فروش خالص (
 تعهدي )LAلگاریتم مجموع دارایی (

 (سودآوري)تعهدي  )NM(سود خالص بر فروش خالص  حاشیه سود خالص:
 (کارایی) تعهدي )NPPسود خالص به تعداد کارکنان (

 نقد) نقدي (گردش وجه )CFOLLهاي بلندمدت (نسبت جریان نقد عملیاتی به بدهی
 (کارایی) تعهدي )NOES(هاي غیرعملیاتی به فروش خالص نسبت هزینه

 (کارایی) تعهدي )NOISنسبت درآمد هاي غیرعملیاتی به فروش خالص (
 نقدي (گردش وجه نقد) )CFOCLهاي جاري (نسبت جریان نقد عملیاتی به بدهی

 نقدي (گردش وجه نقد) )CFOTLنسبت جریان نقدعملیاتی به مجموع بدهی (
 نقدي (گردش وجه نقد) )CFOSنسبت جریان نقدعملیاتی به فروش خالص (
 نقدي (گردش وجه نقد) )CFOAنسبت جریان نقدعملیاتی به  مجموع دارایی (

 (سودآوري) تعهدي )OM( سود عملیاتی بر فروش خالص: حاشیه سودعملیاتی
 (نقدینگی) تعهدي )QR( هاي جاريبدهیهاي آنی بر دارایی: نسبت آنی

 (سودآوري) تعهدي )RETAنسبت سود انباشته به مجموع دارایی(
 (سودآوري) تعهدي )ROCE( سود عملیاتی بر متوسط سرمایه بازده سرمایه به کار گرفته شده:

 تعهدي )SG( کسر فروش سال قبل از فروش سال جاري بر فروش سال قبل رشد فروش:
 (کارایی) تعهدي )SPبر تعداد کارکنان ( فروش خالص

 (کارایی) تعهدي )STCسرمایه ( به متوسط نسبت فروش خالص
 (کارایی) تعهدي )TFAPدارایی ثابت مشهود بر تعداد کارکنان  (

 (کارایی) تعهدي )WCTP( بر گردش سرمایه در گردش 360 دوره گردش سرمایه در گردش:
 (نقدینگی) تعهدي )CEAدارایی (نسبت معادل وجه نقد به مجموع 

 تعهدي )SAنسبت فروش خالص به مجموع دارایی (
 (سودآوري) تعهدي )ROE( بازده حقوق صاحبان سهام: سود خالص بر متوسط حقوق صاحبان سهام

 (سودآوري) تعهدي )ROA( هاسود خالص بر متوسط دارایی بازده دارایی:
 تعهدي )NCLA( داراییهاي غیرجاري به مجموع نسبت بدهی

 (نقدینگی) تعهدي )CASنسبت دارایی جاري به فروش خالص (
 (سودآوري) تعهدي )GPAنسبت سود ناخالص به مجموع دارایی (

 تعهدي )AGR( هاي سال قبلداراییجاري بر هاي سالقبل از داراییهاي سالکسر داراییرشد دارایی:

 (گردش وجه نقد) نقدي )CFONPنسبت جریان نقدعملیاتی به سودخالص (

 )2018جین، وانگ و ژنگ ()؛ 2018)؛ والاسکوا، کلیستیک، اسوابوا و آدامکو (2014منبع:: گوتو، تاکدا و یاماموتو (
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 بینی ریسک مالیهاي پیشالگوها و مدل
 ر،پژوهشگ هدف و است زمانی دوره یک در استفاده مورد مدل بینیپیش الگو، سازنده یا الگو از هدف

 متغیرها ضرایب مقدار یا و رفته کار به متغیرهاي از نظر صرف بالا، بینیپیش قابلیت با الگو یک توسعه
 داريعنیم سطح ضرایب تخمین آنگاه باشد، آن بینیپیش توانایی الگو، طراحی از هدف اگر بنابراین،. است

 هايلمد توسعه و مقایسه دنبال به پژوهش این اینکه به توجه با بود. خواهد برخوردار کمتري اهمیت از هاآن
 شین،ما یادگیري هايالگوریتم و آماري هايمدل مالی ریسک بینیپیش قدرت است، هاشرکت مالی ریسک

  ).1396 همکاران، و آشتاب(است  گرفته قرار مقایسه مورد
 هاينشانه بر و است شده استفاده کلاسیک، استاندارد سازيمدل هايروش از آماري هايدرمدل

 در موجود اطلاعات عموماً هامدل این ساخت در استفاده مورد متغیرهاي. دارند تمرکز تجاري ناتوانی
 چند آماري هايمدل و متغیرهتک آماري هايمدل شامل آماري، هايمدل. است اساسی مالی هايصورت
 انجام انسان منطق و هوش با مشابه وظایفی) ماشین یادگیري( مصنوعی هوش هايمدل .است متغیره

 شامل هاآن ترینمهم که است شده تشکیل متعددي هايمدل از مصنوعی هوش هايمدل. دهندمی
 براي ايایده مصنوعی عصبی شبکه. هستند پشتیبان بردار ماشین و درختی هايمدل عصبی، هايشبکه

 دارد جودو لایهسه مصنوعی عصبی شبکه هر در. است شده گرفته الهام زیستی سیستم از که است اطلاعات
 لایه در در لایه ورودي متغیرها ورود پیدا کرده،. است خروجی لایه و پنهان لایه ورودي، لایه شامل که

 منتقل ،شرکت وضعیت تعیین براي خروجی لایه به نتیجه و گیردمی صورت یادگیري و پردازش عمل پنهان
 متغیره تک آماري هايمدل هايویژگی داراي و بوده ناپارامتریک هايتکنیک ءجز درختی هايمدل. شودمی

 هر به آن در که شودمی ساخته وجهی دو بنديطبقه درخت یک هامدل این در. هستند نیز متغیره چند و
 هايهگر ریسک شد، ساخته بنديطبقه درخت کهآن از پس. یابدمی اختصاص بنديطبقه قاعده یک گروه

 در ایدب را آن به مربوط نظري اصول که پشتیبان، بردار ماشین. شودمی محاسبه درخت کل ریسک و نهایی
 قدارم براساس و دارد تعلق یافتهتعمیم خطی هايمدل از ايخانواده کرد، به جستجو آماري یادگیري تئوري
 ودشمی اتخاذ رگرسیون و بنديدسته مورد در هاییتصمیم ،)متغیرها( هاویژگی خطی ترکیب به مربوط

 ).1396 همکاران، و آشتاب(
 

 هاي آماريتجزیه و تحلیل داده
 آمار توصیفی

 داراي هايشرکت تفکیک به( هاشرکت مالی ریسک بینیپیش براي مستقل متغیرهاي توصیفی آمار
 تأثیر نمودن خنثی منظور به ،همچنین. است شده بیان 2 جدول در) مالی ریسک فاقد و مالی ریسک

افلاطونی، ( است شده ستفادها 1وینزوري تکنیک از نهم، و نود صدك و یکم صدك سطح در پرت، هايداده
 ).1399 احمدي، و ؛ آشتاب32، ص. 1392

                                                                                                                                           
1. Winsorizing Technique 
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 آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش .2جدول 
 متغیر شرکت میانگین میانه انحراف معیار حداکثر حداقل

 فاقد ریسک مالی 067/341 026/332 319/58 12/454 6/258
ARTP 6/258 12/454 321/59 142/339 676/345 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 057/488 791/457 477/178 8/808 09/223
ATP 09/223 8/808 095/191 283/407 767/448 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 082/0 064/0 063/0 2/0 01/0
CES 01/0 2/0 053/0 037/0 055/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 061/0 045/0 048/0 15/0 01/0
CEA 01/0 15/0 037/0 032/0 044/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 137/0 116/0 091/0 26/0 02/0
CR 02/0 26/0 063/0 049/0 072/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 909/0 821/0 4/0 88/1 33/0
CAS 33/0 88/1 441/0 764/0 859/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 408/309 228/281 674/138 15/649 5/111
CAT 5/111 15/649 677/151 521/262 877/293 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 414/0 256/0 388/0 19/1 03/0
CEOP 03/0 19/1 429/0 393/0 521/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 627/1 580/1 481/0 29/2 73/0
CA 73/0 29/2 267/0 091/1 084/1 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 02/0 001/0 074/0 18/0 -08/0
FCFIS 08/0- 18/0 081/0 019/0 037/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 011/0 000/0 061/0 17/0 -1/0
FCFIA 1/0- 17/0 075/0 019/0 029/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 199/133 903/102 753/93 19/316 02/28
FATP 02/28 19/316 55/88 974/63 448/101 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 267/0 242/0 158/0 63/0 05/0
FR 05/0 63/0 17/0 189/0 24/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 169/0 162/0 246/0 51/0 -21/0
FCFCL 21/0- 51/0 164/0 090/0 097/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 15/0 145/0 21/0 44/0 -17/0
FCFL 17/0- 44/0 141/0 082/0 09/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 085/0 084/0 182/0 4/0 -3/0
FCFS 3/0- 4/0 157/0 065/0 078/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 068/0 066/0 124/0 29/0 -18/0
FCFA 18/0- 29/0 108/0 059/0 061/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 075/0 067/0 035/0 14/0 03/0
OES 000/0 14/0 033/0 064/0 07/0 داراي ریسک مالی 

 مالیفاقد ریسک  301/0 294/0 146/0 55/0 03/0
GM 03/0 55/0 123/0 180/0 2/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 227/0 214/0 12/0 43/0 02/0
GPA 02/0 43/0 093/0 159/0 168/0 داراي ریسک مالی 
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 متغیر شرکت میانگین میانه انحراف معیار حداکثر حداقل
 فاقد ریسک مالی 888/9 861/6 978/7 01/21 58/0

IC 58/0 01/21 502/4 906/1 355/3 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 736/0 364/0 79/0 4/2 11/0

IELL 11/0 4/2 85/0 756/0 048/1 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 035/0 024/0 034/0 12/0 000/0

IES 000/0 12/0 04/0 056/0 062/0 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 017/162 529/151 604/91 89/355 21/32

ITP 21/32 89/355 629/79 364/119 508/131 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 198/346 047/331 941/95 55/521 44/220

LTP 44/220 55/521 202/86 883/322 382/337 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 827/5 808/5 591/0 12/7 94/4

LS 94/4 12/7 523/0 016/6 043/6 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 96/5 917/5 579/0 26/7 08/5

LA 08/5 26/7 521/0 062/6 11/6 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 207/0 185/0 158/0 48/0 11/0-

NM 
 داراي ریسک مالی 073/0 054/0 112/0 48/0 11/0-

 فاقد ریسک مالی 377/454 926/333 993/377 84/996 87/6
NPP 87/6 84/996 367/301 189/99 304/236 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 053/0 039/0 043/0 17/0 01/0
NCLA 01/0 17/0 057/0 056/0 076/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 017/0 000/0 026/0 1/0 000/0
NOES 000/0 1/0 036/0 035/0 042/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 016/0 001/0 02/0 05/0 000/0
NOIS 000/0 05/0 013/0 000/0 005/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 355/0 292/0 273/0 75/0 -03/0
CFOCL 03/0- 75/0 16/0 140/0 167/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 241/4 908/2 989/3 36/11 -26/0
CFOLL 26/0- 36/11 207/3 264/1 527/2 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 297/0 262/0 221/0 6/0 -03/0
CFOTL 03/0- 6/0 131/0 124/0 142/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 961/0 872/0 805/0 67/2 -25/0
CFONP 25/0- 67/2 107/1 037/1 129/1 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 188/0 161/0 161/0 51/0 09/0
CFOS 09/0- 51/0 141/0 1/0 125/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 141/0 117/0 119/0 36/0 -06/0
CFOA 06/0- 36/0 097/0 091/0 099/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 22/0 203/0 16/0 49/0 -09/0
OM 09/-0 49/0 128/0 102/0 123/0 داراي ریسک مالی 

 فاقد ریسک مالی 966/0 922/0 444/0 79/1 22/0
QR 22/0 79/1 263/0 592/0 603/0 داراي ریسک مالی 

 RETA فاقد ریسک مالی 215/0 22/0 154/0 44/0 -2/0
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 متغیر شرکت میانگین میانه انحراف معیار حداکثر حداقل
 داراي ریسک مالی 056/0 076/0 125/0 34/0 -2/0
 فاقد ریسک مالی 171/0 15/0 128/0 39/0 -08/0

ROA 08/0- 35/0 083/0 054/0 062/0 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 92/0 585/0 881/0 74/2 000/0

ROCE 000/0 74/2 888/0 563/0 886/0 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 284/0 273/0 208/0 66/0 -22/0

ROE 22/0- 66/0 245/0 21/0 22/0 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 206/0 168/0 304/0 87/0 -29/0

SG 29/0- 87/0 289/0 133/0 173/0 ریسک مالی داراي 
 فاقد ریسک مالی 261/2625 921/1975 303/1926 45/6421 93/656

SP 93/656 45/6421 442/1803 961/2276 87/2744 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 801/0 739/0 304/0 52/1 42/0

SA 42/0 52/1 37/0 835/0 91/0 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 007/3 581/2 683/3 77/9 -87/4

STC 87/4- 77/9 595/5 075/3 482/2 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 384/802 241/552 336/620 65/1801 17/154

TFAP 17/154 65/180 116/551 917/443 375/659 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 169/0 135/0 174/0 49/0 -06/0

AGR 06/0- 49/0 169/0 116/0 152/0 داراي ریسک مالی 
 فاقد ریسک مالی 17/86 367/88 807/64 05/181 -07/88

WCTP 07/88- 05/181 349/61 257/21 133/13 داراي ریسک مالی 
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 آزمون مقایسه میانگین

ک ریسدر این قسمت به منظور بررسی صحت تفکیک دو گروه نمونه به داراي ریسک مالی و فاقد 
هاي دو گروه نمونه استفاده شد. یکی از مالی به استناد فرضیه پژوهش، از آزمون مقایسه میانگین

نشان داد  1اسمیرنف هاي پژوهش است ولی آزمون کولموگروفهاي این آزمون، نرمال بودن دادهفرضپیش
 ،ستفاده شد. در روش اولهاي پژوهش نرمال نیست. به منظور آزمون مقایسه میانگین از دو روش اکه داده

با فرض عدم  ،نرمال شدند و در روش دوم Spssدر نرم افزار  2کاکس -متغیرها با استفاده از تبدیل باکس 
ها استفاده شد. هدف از این آزمون این ، براي مقایسه میانگین3نرمال بودن متغیرها از آزمون یومن ویتنی

هاي یکسانی دارند). در این آزمون، فرض ی هستند (میانگینپیوسته یکسان جوامعها از است که آیا نمونه
، 3نامیم. جدول یکسان بودن میانگین دو گروه (داراي ریسک مالی و فاقد ریسک مالی) را فرض صفر می

 دهد.اي را نشان میجدول آزمون مقایسه میانگین به صورت مقایسه

                                                                                                                                           
1. Kolmogorov-Smirnov 
2. Box-Cox 
3. Mann-Whitney U 
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 آزمون مقایسه میانگین .3جدول

 متغیر zآماره  احتمال tآماره  احتمال متغیر zآماره  احتمال tآماره  احتمال

003/0 896/2- 000/0 694/7- LS 028/0 421/2- 000/0 578/4- ARTP 

009/0 57/2- 000/0 706/5- LA 019/0 485/2- 000/0 749/4- ATP 

000/0 12/15- 000/0 916/16- NM 000/0 094/9- 000/0 142/9- CES 

000/0 8/10- 000/0 352/12- NPP 000/0 883/5- 000/0 591/6- CEA 

000/0 531/3- 000/0 89/7- NCLA 000/0 197/9- 000/0 214/14- CR 

000/0 55/10- 000/0 849/14- NOES 002/0 779/2- 001/0 429/3- CAS 

000/0 473/9- 000/0 949/12- NOIS 005/0 684/2- 002/0 092/3- CAT 

000/0 961/9- 000/0 904/12- CFOCL 000/0 96/3- 000/0 214/4- CEOP 

000/0 765/4- 000/0 821/8- CFOLL 000/0 759/8- 000/0 575/21- CA 

000/0 1/10- 000/0 166/13- CFOTL 000/0 259/3- 000/0 847/3- FCFIS 

000/0 668/2- 000/0 875/2- CFONP 000/0 266/4- 000/0 383/4- FCFIA 

000/0 66/7- 000/0 897/7- CFOS 000/0 425/6- 000/0 977/7- FATP 

000/0 593/5- 000/0 164/6- CFOA 032/0 12/2- 000/0 403/4- FR 

000/0 220/9- 000/0 082/12- OM 000/0 48/4- 000/0 925/5- FCFCL 

000/0 99/8- 000/0 282/16- QR 000/0 197/3- 000/0 748/5- FCFL 

000/0 14/10- 000/0 443/19- RETA 000/0 558/4- 000/0 247/5- FCFS 

000/0 13/13- 000/0 419/16- ROA 000/0 578/4- 000/0 278/5- FCFA 

015/0 103/2- 000/0 245/3- ROCE 037/0 05/2- 007/0 718/2- OES 

000/0 198/3- 000/0 909/4- ROE 000/0 15/10- 000/0 158/13- GM 

006/0 690/2- 043/0 023/2- SG 000/0 963/5- 000/0 218/9- GPA 

011/0 15/2- 02/0 321/2- SP 000/0 88/13- 000/0 851/16- IC 

000/0 021/4- 000/0 21/5- SA 000/0 335/6- 000/0 658/8- IELL 

000/0 963/5- 000/0 285/6- STC 000/0 269/9- 000/0 834/13- IES 

000/0 336/3- 000/0 423/4- TFAP 000/0 01/6- 000/0 516/6- ITP 

035/0 059/2- 045/0 006/2- AGR 
000/0 226/4- 000/0 875/5- LTP 

009/0 175/2- 000/0 795/18- WCTP 

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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گروه و صحت  دو میانگین بودن ، فرض یکسان3ویتنی با توجه به جدول  یومن و1هاي تینتایج آزمون
 کند.تأیید می ها راتفکیک شرکت

 
 بینیمقایسه دقت پیش

ها معیارهاي ذیل محاسبه شده است؛ جانبه توانمندي مدلبراي بررسی فرضیه پژوهش و ارزیابی همه
اي هبینیبینی شده مثبت صحیح به مجموع پیشدهنده نسبت موارد پیش، نشان2بینیمعیارهاي دقت پیش

 به منحنی (هرچه زیر سطح مساحت یا فاصله دهندهنشان ،3منحنی زیر سطح مثبت (صحیح و کاذب)، مقدار
 نمایش نمودار، یک 4سیستم عملکرد مشخصه است) و معیار  تفکیک بودن بهتر از کند، حاکی میل یک سمت
(صنیعی  است یک نیز آن تشخیص آستانه و شودمی محسوب باینري بنديدسته سیستم یک ارزیابی توانایی

ها با توجه به روش خود نمونه داده ماشین، یادگیري هاي در مدل ).190-185، ص. 1393آباده و همکاران، 
اند. مجموعه آموزشی تقسیم شده 20و  80گیري مجدد)، به دو گروه آموزشی و آزمایشی با درصد (نمونه 5اندازراه

 رود؛ دربراي ساخت مدل مورد و مجموعه آزمایشی جهت بررسی روایی و میزان قابلیت تعمیم مدل به کار می
ستند. با این تفاسیر، مقادیر سطح زیر ه خطی روابط داراي هاو داده باشندنمی گونهاین آماري هايمدل که حالی

به مقایسه  4یابند. در جدول هاي یادگیري ماشین معنا میمنحنی و مقدار مشخصه عملکرد سیستم، تنها در مدل
 هاي آماري پرداخته شده است. هاي یادگیري ماشین و مدلبینی مدلدقت پیش

 
 هاي آماريمدلهاي یادگیري ماشین و بینی مدلمقایسه دقت پیش .4جدول

 مدل یبیندقت پیش ROCمقدار  AUCمقدار 

997/0 998/0 9965/0 SVM Evolutionary 

996/0 997/0 9962/0 ID3 

- - 9956/0 Optimized Logit 

995/0 995/0 9944/0 SVM PSO 

994/0 995/0 9931/0 C4/5 

991/0 992/0 9876/0 Auto MLP 

969/0 969/0 9689/0 SMO Binary 

993/0 993/0 9538/0 Lib SVM 

- - 9496/0 Logit 

- - 9483/0 Logistic Regression 

- - 9483/0 Generalized Linear Model 

                                                                                                                                           
1. T-Test 
2. Prediction Accuracy 
3. Area Under Curve (AUC) 
4. Receiver Operating Characteristic (ROC) 
5. Bootstrap 
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 مدل یبیندقت پیش ROCمقدار  AUCمقدار 

- - 9483/0 Probit 
- - 9474/0 Gumpit 
989/0 989/0 9407/0 Gradient Boosted Trees 
- - 9262/0 Logistic Regression (SVM) 

982/0 99/0 9254/0 SVM 

977/0 9825/0 9228/0 Deep Learning 

979/0 979/0 9131/0 Neural Net 

967/0 9677/0 9107/0 Mars model 
- - 9097/0 LDA 
- - 9083/0 Linear Regression 

982/0 982/0 9041/0 K-NN 

971/0 971/0 9034/0 SVM Linear 

979/0 979/0 8931/0 Random Forest 

968/0 975/0 8915/0 Discriminant 

897/0 989/0 8621/0 Decision Tree 

89/0 9609/0 8591/0 Random Forest Tree Ensemble 
87/0 9366/0 8385/0 Tree Net 
84/0 8685/0 8305/0 C5 
- - 8303/0 Logistic Regression (Bayesian) 
901/0 92/0 8203/0 CHAID 
901/0 901/0 8203/0 Tree-AS 

897/0 897/0 82/0 Naïve Bayes kernel 

784/0 85/0 8172/0 Perceptron 
884/0 8968/0 8067/0 C&R Tree 
87/0 87/0 8034/0 RBF Network 
907/0 9305/0 8033/0 Bayesian 
883/0 8835/0 7966/0 Quest 

843/0 8625/0 7966/0 Naïve Bayes 

761/0 8015/0 7621/0 Decision Stump 

- - 6931/0 RDA 

- - 691/0 QDA 
688/0 7341/0 6881/0 Decision List 
- - 539/0 Cox 
5/0 6237/0 5034/0 Random tree 

- - 5034/0 Logistic regression 
(evolutionary) 

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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 آزمون فرضیه پژوهش
یادگیري ماشین و هاي ها، در این قسمت به مقایسه کارایی مدلبا توجه به نتایج خروجی مدل 

 دهد.ها را نشان میآزمون مقایسه کارایی مدل 5هاي آماري پرداخته شده است. جدول مدل
 

 هاي آماريهاي یادگیري ماشین و مدلمقایسه کارایی مدل .5جدول

 مدل تعداد میانگین انحراف معیار داريمعنی Zآماره 

68/55 000/0 
 هاي یادگیري ماشینمدل 32 867/0 103/0
 هاي آماريمدل 14 839/0 164/0

 هاي پژوهشمنبع: یافته
 

هاي هاي یادگیري ماشین و مدلبینی مدل، با استفاده از آزمون مقایسه ضرایب دقت پیش5نتایج حاصل از جدول 
دار  معنی بوده و در سطح خطاي یک درصد 68/55که برابر با  Zبا توجه به این که مقدار آماره بیانگر آن است که  ،آماري

 هاي آماري است.هاي یادگیري ماشین، بیشتر از مدلبینی مدلدرصد، دقت پیش 99است، با اطمینان 
 

 بینی ریسک مالیسازي مدل پیشبهینه
هاي یادگیري بینی پرداخته شد و دقت بالاي مدلهاي پیشپس از آن که به مقایسه کارایی مدل

هاي یادگیري ماشین از سه روش ماشین مورد تأیید قرار گرفت، به منظور نتیجه بهتر و بهبود دقت مدل
 ست. اسازي بوستینگ استفاده شده سازي انتخاب ویژگی، الگوریتم ژنتیک و تکنیک بهینهبهینه

اند، استفاده تکنیک انتخاب خاصه (ویژگی) براي بررسی متغیرهاي بهینه که اهمیت بیشتري در پژوهش داشته
دهد. مرحله اول، حذف صفات ورودي غیرمهم و ها را انجام میشده است. این تکنیک در سه مرحله انتخاب ویژگی

هاي اي از معیارها همچون حداکثر درصد دادهجموعهباشد. لازم به ذکر است صفات ورودي بر مبناي مدار میمشکل
سازي و مرحله سوم، شوند. مرحله دوم، مرتبمفقود شده، حداقل ضریب تغییرات و حداقل انحراف معیار انتخاب می

 دهد.متغیرهاي بهینه را نمایش می 6). جدول 1396باشد (آشتاب همکاران؛ انتخاب می
 

 انتخاب روش خاصهمتغیرهاي با اهمیت با  .6جدول 
 نتیجه آزمون علامت اختصاري متغیر ردیف

 تایید جهت ورود به الگوریتم CA نسبت جاري 1
 تایید جهت ورود به الگوریتم WCTP دوره گردش سرمایه در گردش 2
 تایید جهت ورود به الگوریتم RETA سود انباشته به دارایی 3
 تایید جهت ورود به الگوریتم QR نسبت آنی 4
 تایید جهت ورود به الگوریتم IC پوشش بهره 5
 تایید جهت ورود به الگوریتم ROA بازده دارایی 6
 تایید جهت ورود به الگوریتم NM حاشیه سود خالص 7
 تایید جهت ورود به الگوریتم CR نسبت نقدي 8
 تایید جهت ورود به الگوریتم CFOCL نسبت جریان نقد عملیاتی به بدهی جاري 9
 تایید جهت ورود به الگوریتم CFOTL مجموع بدهی به عملیاتی نقد جریان نسبت 10

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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شود. در این مرحله با استفاده از یک سازي اعمال میبهینه، مرحله دوم از بهینه متغیرهاي انتخاب از پس
 شود متغیرها با وزن یکسان وارد مدلمی باعث ژنتیک الگوریتم. شودرویکرد تکاملی، الگوریتم ژنتیک اعمال می

شود و هرچه وزن متغیر بیشتر باشد، نشوند، بلکه با توجه به اهمیت هر متغیر، وزن خاصی به آن اختصاص داده 
ن مرحله از آخری .شودبینی میارتباط آن متغیر با مدل بیشتر و در نهایت، این امر  سبب افزایش و بهبود دقت پیش

هاي بندهاي مدلهاي ترکیب دستهبوستینگ است. این روش یکی از ایده تکنیک اعتبارسنجیتفاده از سازي، اسبهینه
 تغییر را زشیآمو هاينمونه توزیع تطبیقی، طور به تا کندمی استفاده شونده تکرار الگوریتم نوعی از تجمیعی است و

کند.  مرکزت اند،شده بنديدسته اشتباه به قبلی مراحل در که رکوردهایی بر روي بیشتر یادگیري، فرایند در و داده
ابر در بر هاي یادگیري ضعیف و مقاومت بیشتراین امر باعث افزایش ارزش مدل، بهبود فرایند یادگیري در روش

با اعمال شرایط ذکر شده، در جدول  ).1396شود (آشتاب و همکاران؛ هاي داراي نویز با مقادیر مفقود شده میداده
 مشاهده هستند.مدل برتر یادگیري ماشین قابل، پنج 7

 
 سازيمدل هاي یادگیري ماشین بعد از بهینه .7جدول

 ESVM ID3 SVM (PSO) C4.5 AUTO MLP مدل
 76/98 31/99 44/99 62/99 65/99 ازيسبینی قبل از بهینهدقت پیش
 03/99 5/99 72/99 77/99 86/99 ازيسبینی پس از بهینهدقت پیش

 991/0 994/0 995/0 996/0 997/0 قبل از بهینه سازي AUCمقدار 
 992/0 995/0 997/0 998/0 998/0 پس از بهینه سازي AUCمقدار 
 992/0 995/0 995/0 996/0 998/0 سازيقبل از بهینه ROCمقدار 
 9935/0 998/0 9975/0 998/0 999/0 سازيپس از بهینه ROCمقدار 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
بینی، مقدار سطح زیر منحنی و مقدار شود دقت پیش، همانطور که ملاحظه می7با توجه به جدول 

سازي قابل مشاهده است و نکته حائز اهمیت افزایش و بهبود از بهینهمشخصه عملکرد سیستم قبل و بعد 
مدل  باشدمیسازي دقت معیارهاي مذکور با حداقل کاهش درجه کارایی بعد از اعمال سه تکنیک بهینه

توانسته است بهترین عملکرد را از لحاظ  درصد 86/99بینی با دقت پیش 1ماشین بردار پشتیبان تکاملی
دقت کل به خود اختصاص دهد.  همچنین، لازم به ذکر است در مدل ماشین بردار پشتیبان تکاملی، تابع 

از خود به نمایش گذاشته و خطاي مدل کرنل رادیال در مقایسه با سایر توابع این مدل، عملکرد بهتري را 
 درصد کاهش داده است. 14/0را به 

کند. اده میسازي دوگانه استفمسائل بهینه تکاملی، از الگوریتم تکاملی براي حل پشتیبان بردار ماشین
شود. میهاي بردار پشتیبان معمولی محسوب و دقیقی براي ماشین سازي روش سادهاین روش از نظر پیاده
 به نسبت تکاملی پشتیبان بردار ماشین مزایاي برد. ازرا به کار می 2صریح –اي نیمه این روش، توابع هسته

                                                                                                                                           
1. Support Vector Machine Evolutionary 
2. Semi-definite 
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 کنندهاستخراج دقیق و کنندهبنديچندهدفه، طبقه یادگیري براي استفاده سنتی، پشتیبان بردار ماشین
 ).516، ص. 1393(صنیعی آباده و همکاران،  باشدمی انطباقی ویژگی
 

 هاي مالی با یکدیگر در مدل ماشین بردار پشتیبان تکاملیمقایسه نسبت
هدي هاي مالی تعپژوهش، مدل ماشین بردار پشتیبان تکاملی به صورت مجزا با نسبت در این بخش از

هاي مالی نقدي (استخراج شده از (استخراج شده از صورت وضعیت مالی و صورت سود و زیان) و نسبت
براي  ).1391و همکاران،  هاشمیبینی شده است (هاي نقدي و صورت وضعیت مالی) پیشصورت جریان

بینی، مقدار سطح زیر منحنی، صحت کلی (درصد اطلاعاتی که به یسه، از پنج ویژگی؛ دقت پیشاین مقا
بندي مناسب بینی مثبت صحیح به قدرت طبقهاند)، حساسیت (نرخ پیشبینی شدهدرستی توسط مدل پیش

و  1 (میانگین هارمونیک معیارهاي عملکرد دقت و حساسیت) به شرح شکل Fهاي خوب) و معیار رویداد
 استفاده شده است. 8جدول 
 

 
 هاي مالی تعهدي و نقدينمودار ستونی مقایسه نسبت .1شکل 

 
 هاي مالی تعهديمقایسه جزئی نسبت .8جدول 

 سطح زیر منحنی Fمعیار حساسیت صحت کلی یبیندقت پیش 

 893/0 52/79 71/86 43/73 52/77 نقدینگی

 780/0 64/70 55/70 74/70 48/70 سودآوري

 987/0 63/98 36/98 90/98 62/98 فعالیت

 825/0 60/72 70/73 54/71 00/72 اهرمی

 هاي پژوهشمنبع: یافته

99.18 99.45 99.72 99.9 99.45

65.07 66.11 67.19 71 66.41

حساسیت کلی Fمعیار صحت پیش بینی سطح زیر منحنی دقت پیش بینی

نسبت هاي مالی تعهدي نسبت هاي مالی نقدي
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دي هاي نقهاي تعهدي در مقایسه نسبتگونه بیان کرد که نسبتتوان اینمی 1با توجه به نتایج شکل 
صاص تکاملی به خود اخت بینی ریسک مالی با استفاده از ماشین بردار پشتیبانعملکرد بهتري در پیش

بهترین  62/98هاي مالی فعالیت (کارایی) با دقت کل ، نسبت8با توجه به نتایج جدول  ،اند. همچنینداده
 باشد.هاي مالی تعهدي در این مقایسه مینسبت مالی، در میان سایر نسبت

 
 آزمون تحلیل واریانس متغیر موهومی

مدل مختلف، در این مرحله به بررسی این موضوع  46لی از بین بینی ریسک مابا انتخاب بهترین مدل پیش
گیرد یا خیر. بدین منظور صنعت مختلف) قرار می 9پرداخته شده است که آیا ریسک مالی تحت تأثیر نوع صنعت (

 کشد.نتایج آن را به تصویر می 9استفاده شده است که جدول  Fاز آزمون تحلیل واریانس و آماره 
 

 تحلیل واریانس آزمون. 9جدول
 معنی داري Leveneآماره  معنی داري F آماره میانگین متغیر

 000/0 322/7 000/0 425/6 250/0 ریسک مالی
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
بینی شده در صنایع مختلف، متفاوت دهد ریسک مالی پیشنشان می Fنتایج آزمون تحلیل واریانس و آماره 

 450/0وضعیت ریسک مالی طی بازه  2باشد و در شکل چندوجهی نوع صنعت می نمایانگر متغیر 10است. جدول 
 صنعت متفاوت نمایش داده شده است. 9در  650/0و 

 
 آمار توصیفی متغیر چندوجهی .10جدول 

 صنایع
 مجموع  شرکت ها

 متغیر چند وجهی کد
 درصد تعداد

 1 55/16 24 خودرو و ساخت قطعات

 2 49/14 21 فلزات اساسی

 3 03/11 16 هاي برقیآلات و دستگاهآلات و تجهیزات، ماشینماشین

 4 03/11 16 هاي نفتیمحصولات شیمیایی و فراورده

 5 41/12 18 سیمان، آهک، گچ، کاشی و سرامیک

 6 5/5 8 کانی غیرفلزي

 7 79/13 20 دارویی

 8 6/7 11 محصولات غذایی

 9 6/7 11 سایر صنایع

 - 100 145 مجموع
 هاي پژوهشمنبع: یافته
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 بینی شده در صنایع مختلفپیش وضعیت ریسک مالی. 2شکل 
 

بینی شده بر اساس صنایع مختلف، متفاوت مشخص است، ریسک مالی پیش 2طور که در شکل همان
بینی بینی شده مربوط به صنایع فلزات اساسی و کمترین ریسک مالی پیشبوده و بیشترین ریسک مالی پیش

 باشد.هاي غیرفلزي میمربوط به صنایع کانیشده 
 
 گیري و بحثنتیجه

 ریسک بینیپیش در ماشین یادگیري هايمدل و آماري هايمدل کارایی مقایسه پژوهش این هدف
 یادگیري هايمدل که داد نشان هایافته. بود تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت مالی

 این و هستند مالی ریسک بینیپیش براي اتکاتري قابل ابزار آماري، هايمدل با مقایسه در ماشین،
 از همچنین. است هماهنگ و همسو) 2020( همکاران و ژانگ ؛)2012( سون هايپژوهش با گیري،نتیجه

 گردش دوره نقد، وجوه نسبت آنی، نسبت جاري، نسبت مانند تعهدي مالی هاينسبت متغیر، 51 بین
 و خالص سود حاشیه و هادارایی بازده بهره، پوشش نسبت دارایی، به انباشته سود گردش، در سرمایه
 هايجریان نسبت و جاري هايبدهی بر عملیاتی نقدي هايجریان نسبت مانند نقدي  مالی هاينسبت
 یبانپشت بردار ماشین مدل از استفاده با و است برخوردار خاصی اهمیت از هابدهی مجموع بر عملیاتی نقدي

 از استفاده با دیگر سوي از و شد بالغ درصد 86/99 به مدل دقت منتخب، متغیرهاي از استفاده با و تکاملی
  ستا متفاوت مختلف، صنایع اساس بر شده بینیپیش مالی ریسک شد مشخص واریانس تحلیل آزمون

 هايگیريتصمیم در بالفعل و بالقوه گذارانسرمایه به پژوهش از حاصل هايیافته به توجه با
 هارکتش مالی ریسک بینیپیش مورد در که شودمی پیشنهاد سهام، فروش و خرید بر مبنی گذاريسرمایه

 .ایندنم استفاده منتخب، متغیرهاي از و پژوهش این در شدهمعرفی تکاملی پشتیبان بردار ماشین مدل از
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مربوط به  هايبردار پشتیبان با تکنیک تکنیک ماشینبندي مانند هاي طبقهترکیب تکنیک ،همچنین
یجاد بینی ریسک مالی اتواند دید متفاوتی را براي پژوهشگران به منظور پیشبندي نیز میکارکرد خوشه

 کند.
 

 ملاحظات اخلاقی
 حامی مالی: مقاله حامی مالی ندارد.

 اند.داشته سازي مقاله مشارکتمشارکت نویسندگان: تمام نویسندگان در آماده
 گونه تعارض منافعی وجود ندارد.تعارض منافع: بنا بر اظهار نویسندگان در این مقاله هیچ

 رایت رعایت شده است.رایت: طبق تعهد نویسندگان حق کپیتعهد کپی
 

  



 

 

74 

 
دل

ی م
ارای

ه ک
س

قای
م

دل
و م

ن 
شی

 ما
ري

دگی
ي یا

ها
ري

آما
ي 

ها
...  /

اب
شت

ی آ
 عل

لی،
وک

ن ت
اما

س
 

   
 

 
 

 
   

   
   

   
   

   
 

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

   
 

 

References 
Aflatooni, A. (2013). Statistical analysis with EViews in accounting and financial 

management research: Termeh Publications. (In Persian) 
Ashtab, A., Ahmadi, A. (2020). «Relationship between Readability of Financial 

Reports and Stock liquidity». Journal of Financial Accounting Knowledge, 7(3), 167-
194. (In Persian) 

Ashtab, A., Haghighat, H., Kordestani, Gh. R. (2017). « Developing of financial 
distress prediction models and its effect on earnings management tools . » Doctoral 
dissertation, Imam Khomeini International University. (In Persian) 

Boiko, M. O. (2019). «Problematic Aspects of financial risk assessment 
methodology in stevedoring companies». World Science, 1(12 (52)), 32-38. 

Dey, R. K., Hossain, S. Z., Rezaee, Z. (2018). «Financial risk disclosure and 
financial attributes among publicly traded manufacturing companies: Evidence from 
Bangladesh». Journal of Risk and Financial Management, 11(3), 50. 

Do, T., Nguyen, T., Phan, T., Dang, T. (2020). «Identifying factors influencing on 
financial risk of construction firms: Evidence from Vietnam stock market». 
Management Science Letters, 10(11), 2411-2418. 

Eizadinia, N., Alinaghian, N. (2010). «Investigating the Relationship between 
Profit Error Prediction and Financial and Business Risk in Companies Listed in Tehran 
Stock Exchange». Accounting and Auditing Research, 2(7), 72-85. (In Persian) 

Gotoh, J. Y., Takeda, A., Yamamoto, R. (2014). «Interaction between financial 
risk measures and machine learning methods». Computational Management Science, 
11(4), 365-402. 

Hashemi, S., Hosseini, S., Barandan, S. (2012). «The Comparison of Incremental 
Information Content of Cash and Accrual Ratios for Financial performance Evaluation 
of Companies Using Data mining». Journal of Financial Accounting Research, 4(2), 
63-82. (In Persian) 

Jin, M., Wang, Y., Zeng, Y. (2018). «Application of data mining technology in 
financial risk analysis». Wireless Personal Communications, 102(4), 3699-3713. 

Jorge, M. J., Augusto, M. G. (2016). «Is hedging successful at reducing financial 
risk exposure?  » . Applied Economics, 48(39), 3695-3713. 

Kang, Q. (2019). «Financial risk assessment model based on big data». 
International Journal of Modeling, Simulation, and Scientific Computing, 10(04), 
1950021. 

Kardan, B., Salehi, M., Kalateh, H. (2016). «Relationship between auditor 
comments, discretionary accruals and financial risk». The Financial Accounting and 
Auditing Researches, 8 (31), 111-125. (In Persian) 



 

 

75 

ی
مال

ت 
ری

دی
د م

بر
اه

ه ر
ام

صلن
ف

/ 
ل 

سا
هم

زد
یا

ره
شما

 ،
 

هلم
چ

، 
ار

به
 

14
02

 
 

 
 

 
 

   
   

   
   

   
   

   
 

   
 

 

Khodaparast Salekmoalemy, A., Rezaei, F., Kheradyar, S., Vatanparast, M. 
(2020). «The Empirical Test of Comparing the Cost of Equity Capital Efficiency under 
Information Ambiguity and Value Relevance of Earning». Accounting and Auditing 
Review, 26(4), 499-516. (In Persian) 

Lahmiri, S. (2016). «Features selection, data mining and finacial risk 
classification: a comparative study». Intelligent Systems in Accounting, Finance and 
Management, 23(4), pp. 265-275. 

Mosalla, M., Moghadam, F. (2020). «Investigating the effect of financial leverage 
on risk and stock returns of companies listed on the Tehran Stock Exchange». Journal 
of New Research Approaches in Management and Accounting, 4 (29), 32-42. (In 
Persian) 

Nazari, A., Haji, G. A., Nobakht, J. (2019). «Investigating the Impact of Financial 
Crisis on Banks' Financial Risk in Iran during 2001-2017». Journal of Applied 
Economics, 8 (27), 27-34. (In Persian) 

Oláh, J., Kovács, S., Virglerova, Z., Lakner, Z., Kovacova, M., Popp, J. (2019). 
«Analysis and comparison of economic and financial risk sources in SMEs of the 
visegrad group and Serbia». Sustainability, 11(7), 1853. 

Ostadi, B., Tadrisi Pajou, P. (2019). «Presenting a model for measurement of the 
relationship between financial risks and financial ratios». Empirical Studies in 
Financial Accounting, 16(63), 109-127. (In Persian) 

Saniei Abadeh, M., Mahmoodi, S., Taherparvar, M. (2014). Applied Data Mining, 
Tehran, Niaz Danesh Publications, Second Edition. (In Persian). 

Sun, J. (2012). «Integration of random sample selection, support vector machines 
and ensembles for financial risk forecasting with an empirical analysis on the necessity 
of feature selection». Intelligent Systems in Accounting, Finance and Management, 
19(4), 229-246. 

Sun, J., Li, H., Adeli, H. (2013). «Concept Drift-Oriented Adaptive and Dynamic 
Support Vector Machine Ensemble With Time Window in Corporate Financial Risk 
Prediction». IEEE Transactions on Systems, Man, and Cybernetics, Systems, 43(4), 
801-813. 

Svabova, L., Kral, P. (2016). «Selection of predictors in bankruptcy prediction 
models for Slovak companies». Proceedings of the 10th international days of statistics 
and economics. Praha: Melandrium. 

Valaskova, K., Kliestik, T., Svabova, L., Adamko, P. (2018). «Financial risk 
measurement and prediction modelling for sustainable development of business entities 
using regression analysis». Sustainability, 10(7), 2144. 



 

 

76 

 
دل

ی م
ارای

ه ک
س

قای
م

دل
و م

ن 
شی

 ما
ري

دگی
ي یا

ها
ري

آما
ي 

ها
...  /

اب
شت

ی آ
 عل

لی،
وک

ن ت
اما

س
 

   
 

 
 

 
   

   
   

   
   

   
 

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

   
 

 

Zamani Zadeh, A., Sheri Anaghiz, S., Marfoe, M. (2019). «The effect of 
comparability of financial statements on the efficiency and financial risk of 
companies». Master Thesis in Accounting, Allameh Tabatabai University. (In Persian) 

Zhang, Y., Ji, K., An, Y. (2020). «Identification of Enterprise Financial Risk 
Transfer Path Based on Data Mining». International Conference on Artificial 
Intelligence and Big Data (ICAIBD), Chengdu, China, pp. 101-105.  
 

 

COPYRIGHTS 

This license allows others to download the works and share them 
with others as long as they credit them, but they can’t change them 
in any way or use them commercially. 


