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Abstract 
Objective:  Predictive models for diagnosing bankruptcy or financial crisis have been widely 

discussed in studies and articles in the fields of economics and accounting and have been 

considered by financial institutions. One of the methods that can be used to help take advantage 

of investment opportunities and better allocation of resources is to predict financial distress or 

bankruptcy of companies. So, by providing the necessary warnings, can be alerted companies to 

the occurrence of financial distress so that according to these warnings they can take appropriate 

action, Secondly, investors and creditors can identify distinguish investment opportunities from 

unfavorable opportunities and invest in the right opportunities. Timely foresight can help 

decision-makers find solutions and prevent bankruptcy. The main aim of the current study is to 

express, determine and explain the predictive power of bankruptcy and profitability models of 

Tehran Stock Exchange companies to evaluate their performance and financial status by logistic 

regression using financial ratios selected by artificial neural network and Fulmer models. 
 

Method: The method of the present study is applied in terms of purpose and descriptive in 

nature. Logistic regression technique was used to test the hypotheses. The results are presented in 

two parts: descriptive and inferential statistics. Collection of information from the financial 

statements of 132 companies of Tehran Stock Exchange during the years 2012 to 2018. Firstly, 

the initial classification and processing of information was performed and then Eviews software 

was used to fit the Fulmer model and Spss26 software was used for the neural network model. 

Suitable indicators based on the research background in the models include debt-to-equity ratio 

of shareholders, profit before interest and taxes, total liabilities to assets, receivable accounts 

ration to sale, net return on assets, long-term debt to assets, working capital, net profit to to sale. 
 

Results: The research results indicates that both artificial neural network and Fulmer models 

have the ability to detect bankruptcy prediction with different accuracy, but the predictive 

accuracy of artificial neural network model is higher and has better performance compared to 
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Abstract 
 

Fulmer model. In the artificial neural network model, the variables of working capital, receivable 

accounts on sales, net profit on assets, net profit on sales and long-term debt to assets are 

significant at high level in predicting corporate bankruptcy. Also, among the financial ratios 

used, the ratio of receivable accounts on sales had the most impact and the debt-to-equity ratio 

had the least impact on determining bankruptcy among the available variables. 
Conclusion: The best way is to take preventive measures before the occurrence of financial 

incapability of companies and in this regard, the result of the present study confirms the use of 

artificial neural network method to predict the bankruptcy of listed companies. And also, the 

crtiteria of working capital, net profit on assets, ratio of total debt to total assets and net profit on 

sales are related to transactions with bankruptcy. That is, the higher the ratio of these ratios, the 

probability of bankruptcy is lower. Therefore, by issuing the necessary warnings to decision 

makers and as a result of their actions, companies can be guided in the right direction in order to 

avoid wasting resources. 
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شبکهیهاشدهدربورساوراقبهادارتهرانباروشرفتهیپذیهاشرکتیورشکستگینیبشیپ

ومدلفولمریمصنوعیعصب


 رحیمدباغ
بیگلوشیخسیما

دهیچک

 یریآن جهت جلوگ ینیب شیو پ کند یداشته و به اقتصاد کشورها صدمه وارد م یادیز یها نهیهز ،یو ورشکستگ یمال یدرماندگ هدف:

و  عملکرد یابیجهت ارز ها شرکت یو سودآور یورشکستگ ینیب شی. هدف پژوهش پکند یم یتوجه انیکمک شا یاز ورشکستگ

 1931 یو فولمر براساس دوره زمان یمصنوع یشبکه عصب یها مدل با یمال یها تو نسب یکلجست ونیبا استفاده از رگرس یمال تیوضع

 .هستشرکت بورس  191 یبرا 1931 یال



استفاده شده است.  Spss26از نرم افزار  یبرازش مدل شبکه عصب یو برا EViewsبرازش مدل فولمر از نرم افزار  ش: برایرو

به مجموع  ها یجمع بده ات،یبه حقوق صاحبان سهام، سود قبل از بهره و مال یشامل نسبت بده ها مدلاستفاده شده در  یها شاخص

در گردش، سود خالص به فروش  هیسرما ،ییبلندمدت به دارا یبده ،ییسود خالص بر دارا ،به فروش یافتنیدر های حساب ها، ییدارا

 .هستند


ن یو همچن یستگکورش ،یبه بحران مال ها شرکتتوان از مبتلا شدن  یم ارائه شده در پژوهش یها مدل با استفاده از نتایج و ها: یافته

مساله و  یابی شهیر هب یستیبا یم ینیب شیه پس از پکاست  یز ضروریته نکن نیرد. البته توجه اک یریجلوگ یطور مناسب آن، به یامدهایپ

 علل پرداخته شود. پیگیری

با مدل فولمر از  سهیدر مقا یمصنوع یه عصبکمدل شب یورشکستگ ینیب شیقدرت و دقت پ زانیپژوهش نشان داد م جینتا :یریگ جهینت

کمترین  سهام و نسبت بدهی به حقوق صاحبان بیشترین بر فروش یافتنیدر های حساب و همچنین برخوردار است یدقت بالاتر

 .هستدر مدل شبکه عصبی مصنوعی  یستگکبر ورش مؤثرهای مالی  نسبت
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 .، بورس اوراق بهادارمدل فولمر ،یمصنوع یشبکه عصب مدل ،ینیب شیپ ،یورشکستگ :یدیکلهایواژه

 .JEL: D22, D21, F10,G17 بندیطبقه

 .پژوهشی نوعمقاله:


شاده در باورس اوراق بهاادار تهاران باا       رفتاه یپذ یهاا  شرکت یورشکستگ ینیب شیپ(. 1933گلو، سیما. )یب دباغ، رحیم؛ شیخ استناد:

 .159-168(، 1)5، توسعه و سرمایه. و مدل فولمر یمصنوع یشبکه عصب یها روش
مقدمه

 سترمایه نباشتتا ،یدقتصتاا یهتا نظریته هیتدگااز ددر ایتن راستتا  (پتدیا ویکی) هستتامروزه بیکاری معضل اصلی کشور 

 بتهدانستته استت.  اشتغالکننده  نییتع یرا عامل اصل هیسرما تیآدام اسم بوده و یتوسعه اقتصاد مل یبرا زملا یطاشراز  فیزیکی

 زانیتم نیتیدر تع هیدارد و انباشتت سترما یموجتود بستتگ هیسترما زانیتبه م دیتول ندیکار در فرآ یونیر یگیرربکا که معنا ینا

 یهتا ها و مکان در فرصتت هتا یگتذار سترمایه یتنا گرا لحادارد.  یکار نقش اساس یرویسرانه ن وری بهرهو  محصول شیافزا

 ییها شترکتد. د شتنتخواه یاقتصتاد ملت بته، عملاً باعث لطمته باشندلازم را نداشته  ییشوند که کارا یگذار هینامناسب سرما

در گتردش  هیو سترما ینگینقتد نیتتممو  یاتیتعمل هتای تیو از نظر فعال بردهرنج  یاتیو عمل یوجود دارند که از مشکلات مال

ورشکستته  نتدهیدر آ ایتاند  از قبتل ورشکستته ایت یو اقتصتاد یمتال گران لیاز نقطه نظر تحل ها شرکت نی. اهستنددچار بحران 

 نیتا کننتدگان، لیتحل نظتر علیترمم ولتی دشتو اجترا بایتد نهتاآ یابتر یورشکستتگ یمراحل قتانون ن،یانخواهند شد و طبق قو

بتازار کتارا  کیو به عنوان  بوده انجو انیردر ا سرمایه زاربا که نجاز آ. ادهند یم مهادا دخو فعالیت ندرو بههمچنان  ها شرکت

 یتا اطلاعات منتشتره از ستو دینما یزیر هیپا آن یبرا یکیتئور یانیب تواند یم یعلم های پژوهش ،(5381، امینی) نیستمطرح 

جهتت  یدیتمف یکترد ابزارهتا یستع دیتباشد. لتذا با دیمف هبالقو گذاران هیو سرما هیصاحبان سرما یها یریگ میبورس در تصم

کننتده  ینتیب شیپ یها متدلابزارهتا،  نیتاز ا یکی. ردیقرار گ ه،یکنندگان از اطلاعات بازار سرما استفاده اریدر اخت یریگ میتصم

 ستاز زمینه گذشتته، کته استت ایتن بر فرض مالی یها تحلیل (. در5381شاکری، ) باشند دیمف توانند یکه م هست یورشکستگ

 تحلیل گیرد، می قرار استفاده مورد شرکت مالی یها صورت در که تجارب گذشته و ها کوشش ترتیب این به و شود می آینده

 آشتکار شرکت یک مالی وضعیت و عملیات با ارتباط در را مهمی یها واقعیت مالی یها نسبت واقع در. است مالی یها نسبت

 ینتیب شیپ ی،مصتنوع یفتولمر و شتبکه عصتب یها مدلهای مالی در چارچوب  بکارگیری نسبتبا حاضر در پژوهش  .سازد می

 شتبکه .دنریگ میقرار و مقایسه  یشده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررس رفتهیپذ یها شرکت یورشکستگدرماندگی و 

 فنتی ییتاامزاز  ،یروش محاستبات یتنا و شود یم ادقلمد  شکستگیور ینیب شیپ تمطالعادر  پرکاربرد یروش مصنوعی عصبی

در  عصتبی یهتا شتبکه بینتی پتیش لمتد ییتاامز یتنا .بینی نتدارد پیش یمتغیرها یابر یصخابه الزامات  یزنیاو  نمودهاستفاده 

 یدرصتد بتالا نیهمچن(. 2111همکاران، چارالامبوس و ) ملاحظه است قابل تهتشکسورمیرو  تهتشکسور یها شرکت تفکیک

اهلستون و...( از  راتا،ی)ماننتد متدل آلتتمن، شتی نتیب شیپ یها متدل ریدر مدل فولمر نستبت بته ستا یورشکستگ ینیب شیپنتیجه 
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ارزیتابی جتامع عملکترد گیتری متدیران،  کی از ابزارهای قدرتمند بترای تصتمیمی (.5389قدرتی، ) هستمدل  نیا یها تیمز

هتای  جنبته، ی ارزیتابیها متدلاز  و دهتد هاست که اطلاعات ضروری و مورد نیاز هرسازمان را در اختیار آن قترار متی سازمان

دباغ و و) .استت کارت امتیازی متوازنشبکه عصبی  –ترکیبی دیمتل ای مواجه شده، مدل  ها با استقبال گسترده مختلف شرکت

 (9311،وهمکغران

پژوهشهایفرضیهوهنیشیپ

در  (.5996، تمنیتگ) کنتد تجتاوزآن موجود  یها ییت از ارزش داراکشر یها یه بدهکدهد  یرخ م یهنگام یستگکورش

و مفتاد  استت یقانون تجتارت اصتلاح 515ماده مطابق از بورس،  ها شرکتو خروج  یستگکبورس اوراق بهادار ملاک ورش

 یلف است بلافاصله مجمتع عمتومکره میت مدئیان برود، هیت از مکه شریوارده، حداقل نصف سرما یها انیاثر زاگر بر »آن 

هرگتاه مجمتع مزبتور  .واقع شتود یرأت، مورد شور و کا بقاء شریتا موضوع انحلال  نمایدالعاده صاحبان سهام را دعوت  فوق

 هیشترکت را بته مبلتر سترما هین قتانون، سترمایتا 6ت مقررات ماده ید درهمان جلسه و با رعایت ندهد، باکبه انحلال شر یرأ

 (.9319،ومنص ر) «موجود کاهش دهد

 متالی یها نشتانه از کنند و می برقرار مالی ارتباط یها نسبت از یتعداد و ورشکستگی بین ورشکستگی، بینی پیش یها مدل

 دارد، کننتدگی بینتی پیش قتدرت یا انتدازه بته هرنستبتی واقتع در. استت اساستی مالی یها نسبت بودن نامساعد ورشکستگی،

 تنتوع و گستتردگی بته توجته با .سازد می نمایان را شرکت مالی از وضعیت یهربعد تقریباً الوقوع، قریب ورشکستگی بنابراین

 ایتن استت. داده رخ ها شترکت متالی بحتران بینتی پیش متالی یها مدل در ارائه که افزونی روز یها پیشرفت و مالی یها نسبت

 از دقت و قدرت بالایی برخوردار است؟ ها شرکتورشکستگی و درماندگی  بینی پیش در ها مدل کدام است مطرح سؤال

مطالعته  درنتد. ا هپرداخت یریگ میبا مدل درخت تصم یشخص یورشکستگ ینیب شیپ یبه بررس ،(2158و همکاران ) یاتیهر

 یامتدهای. پشتده استت ارائته یشخصت یدار ورشکستتگامعنت یرهتایمتغشده و  یورشکسته، مدل اعتبارسنجمشخصات افراد با 

بتالقوه نستبت بته  رنتدگانیوام گ لیتتما ینتیب شیپت یبترا یمال مؤسساترا جهت استفاده  یریگ میدرخت تصم دلم یکاربرد

بتا استتفاده از  ها شترکت یورشکستتگ ینتیب شیپ یبه بررس ،(2159همکاران )و  نیجارد. اند مطرح نموده آنان را یورشکستگ

 ینتیب شیپت یها متدل یطراحت یبرا یا طور گستردهی به اطلاعات مالنتایج نشان داده که ند. ا هپرداخت یبر تعهد یمبتن یها مدل

 رییتتغ ایت فیتختود را تحر یمال های حساباز  یممکن است برخ ها شرکتچون مورد استفاده قرار گرفته است.  یورشکستگ

 اند. پیشنهاد داده ها ینیب شیپرا در  یمال یرهایمتغ ریساهای مالی،  در کنار استفاده از نسبتمنظور،  نیای دهند. برا

 یها شترکت یمتال یدرمانتدگ ینتیب شیبته منظتور پ یبیروش ترک کیبه ارائه  ی، در پژوهش(5391و همکاران )ت شکن ب

بتا استتفاده از نظتر  یمتال یدرمانتدگ ینتیب شیپ یبترا دیتجد یکردیاند. هدف آنها ارائه رو بورس اوراق بهادار تهران پرداخته

 515استاس متاده  بتر یدرمانتده متال یدیتتول یها شترکت ینسبت مال 29 اب ها آناست.  یریگ میتصم یها تمیخبرگان و الگور

بتا استتفاده  یفاز میو تود متلید یریگ میتصم یها تمیو الگور یبا استفاده از آزمون آمار قانون تجارت انتخاب نموده و سپس

 ینتیب شیآنهتا در پ یشتنهادیمتدل پ یهتا آزمون جی. نتتاانتد دادهرا انجتام  یمتال یدرمانتدگ ینتیب شیپ بان،یبردار پشتت نیاز ماش
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 ونینستبت بته روش رگرست یاز عملکرد بهتتر یبه طور معنادار ،یمال یاز وقوع درماندگ شیدو و سه سال پ ک،ی یدرماندگ

 اند. نموده ارائهو مدل آلتمن را  کیلجست

 یستاز نهیبه تمیالگور بیبا ترک ها شرکت یورشکستگ ینیب شیبه ارائه مدل پ ای مطالعه، در (5398) پور یصفهانا و یاصغر

 جینتا سهیکننده با عملکرد بالا و مقا ینیب شیمدل پ کیارائه  آنها یند. هدف اصلا هپرداخت بانیبردار پشت نیازدحام ذرات وماش

در  یژگتیازدحتام ذرات بته عنتوان روش انتختاب و یستاز نتهیبه تمیمنظور از الگتور نیاست. به هم جیرا یها مدل ریآن با سا

 یشتنهادینشتان داد کته متدل پ جیتتاکننتده استتفاده شتده استت. ن یبنتد طبقه تمیبه عنوان الگور بانیبردار پشت نیبا ماش بیترک

 برخوردار است. یاز عملکرد بهتر هیلا نسبت به روش پرسپترون چند یورشکستگ ینیب شیپژوهش در پ

 یورشکستتگ ینتیب شیپت یبترا ینقد یها انیبر جر یمبتن یاضیمدل ر یطراح، در پژوهشی به (5388) همکاران و شیرایپ

استتخراج شتده از  ینگینقتد هتایپتژوهش نستبت نیتدر انتد. ا هپرداخت شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها شرکت

دهنده  نشتان یابیتارز جیقرار گرفته است. نتا بررسی مورد ها شرکت یورشکستگ ینیب شیوجوه نقد به منظور پ انیصورت جر

بته  تیرو با عنا نیبر فروش است.  از ا ینقد یها انیو جر هاییبر دارا ینقد هایانیجر یها نسبت نیب  دیشد یرابطه هم خط

 ریتبتا استتفاده از سته متغ ییحذف،  و مدل نها هاییبر دارا ینقد هایانیگام به گام نسبت جر کیلوجست ونیاستفاده از رگرس

شتده و  یاعتبتار متدل طراحت ندهده نشتان دکتهیاستفاده گرد شیآزما یها داده یمدل در برخ جی. نتادیگرد یمانده طراح یباق

متدل نشتان  ینتیب شیپ ییآزمون در ارتباط با توانتا جینتا نیهدف پژوهش بوده است. همچن یانتخاب شده در راستا یها نسبت

در خصتو   یحیصتح ینتیب شیپت ،ها شترکتدر  یدو سال قبل از وقوع ورشکستگ تواند یاست که مدل م تیواقع نیدهنده ا

 ینتیب شیپت یهتا کمرنت  شتدن شتاخص لیتبته دل یاز زمان وقوع ورشکستگ یکند. با دور رائها یوجود بحران و ورشکستگ

 .شود یمدل کاسته م ینیب شیاز توان پ یکننده ورشکستگ

که مطابق جتواب احتمتالی اینهتا دو فرضتیه زیر مطرح شده  سؤالاتبرای پژوهش حاضر با توجه به سوابق پیشینه پژوهش 

 یورشکستتگ ینتیب شیدر پفتولمر و  یمصتنوع یشتبکه عصتب یها مدلاست. کدامیک از برای بررسی مورد توجه قرار گرفته 

 ؟هستبرخوردار  ییبالاو کارایی سنجش بورس از دقت اوراق بهادار شده  رفتهیپذ یها شرکت

بته  هتا یع بتدهوجمتم ات،یبه حقوق صاحبان سهام، سود قبل از بهره و مال یبدهنسبت )اصلی های مالی  نسبتکدامیک از 

در گتردش، ستود  هیسرما ،ییبلندمدت به دارا یبده ،ییبه فروش، سود خالص بر دارا یافتنیدر های حساب ها، ییع داراوجمم

 .دارند ها شرکت یبر ورشکستگ و موثرتری معنادار ریتمثفولمر و مدل  و  یمصنوع یدر مدل شبکه عصب (خالص بر فروش

هایپژوهشفرضیه

شتده در بتورس اوراق بهتادار  رفتتهیپذ یها شترکت یورشکستتگ ینتیب شیپدر  شبکه عصبی مصتنوعیمدل فرضیه اصلی: 

 .هستاز دقت بالایی برخوردار  فولمر نسبت به مدلتهران 

 :هستندذیل قابل طرح های فرعی  هفرضیدر راستای فرضیه اصلی فوق، 
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 های حستابهتا،  ها بته جمتع دارایی نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام، ستود قبتل از بهتره و مالیتات، جمتع بتدهی -5

در مدل شبکه  دریافتنی به فروش، سود خالص بر دارایی، بدهی بلندمدت به دارایی، سرمایه در گردش، سود خالص بر فروش

 د.ندار ها شرکت یبر ورشکستگ یمعنادار ریتمث ،یمصنوع یعصب

 های حستاب هتا، یتیبته جمتع دارا هتا یجمتع بتده ات،یتبه حقوق صاحبان سهام، سود قبل از بهتره و مال ینسبت بده -2

در گتردش، ستود ختالص بتر فتروش در متدل  هیسترما ،ییبلند مدت به دارا یبده ،ییبه فروش، سود خالص بر دارا یافتنیدر

 د.ندار ها شرکت یبر ورشکستگ یمعنادار ریتمثفولمر، 

قیتحقیشناسروش

. هستت یلتتحلی – یفیو از نظر روش انجام پژوهش، توصت یبا توجه به اهداف پژوهش؛ نوع پژوهش ازنظر هدف کاربرد

 قیتلذا روش انجام تحق ستند،ین یاز اطلاعات موجود استفاده شده و قابل دستکار قیتحق نیمستقل ا یرهایمتغ یاز آنجا که برا

قتانون تجتارت   515متاده  رمشتمولیمشتمول و م یها شترکت یتمتام نیاز بت یاست. نمونه آمار یدادیپس رو ای یاز نوع علّ

فعتال در  شترکت 532در مجمتوع تعتداد  یو قلمترو مکتان 5395-5391 یها پژوهش در سال یانتخاب شده است. قلمرو زمان

که به لحاظ  یفحذ کیستماتیس یریگ سال شرکت( به روش نمونه 921 یهفت سال و به عبارت یبورس اوراق بهادار تهران )ط

و  یگذار هیسترما یها شترکتاستفند متاه هرستال، جتز  انیتپا یمتورد بررست یها شترکت یمتال یهتا ستال دیبا سهیمقا تیقابل

پتتژوهش  یرهتتایمتغ ازیتتاطلاعتتات متتورد ن دیتتآنهتتا( نباشتتند. در ضتتمن با تیتتختتا  فعال تیتتماه لیتت)بتته دل یمتتال یگر واستتطه

ی متورد بررستی و ها متدلبراساس  به مجمع( در دسترس باشد. رهیمد اتیهمراه و گزارش ه یها اداشتی ،یمال یها صورت)

 اند. گیری قرار گرفته سوابق پیشینه پژوهش، متغیرهای زیر انتخاب و مورد اندازه

قیتحقیرهایمتغنمادهایتعریفو
مستقلیرهایمتغ

 قیتاز طر بوده کته ها شرکت یاهرم مال یریگ اندازه یها اسیمقاز  (DEBT/EQ): به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده. 1

 یمتال نیتتمم یکته شترکت بترا دهتد یمتکته نشتان  د،یتآ یرکت، به حقوق صاحبان ستهام بدستت متش یها یبدهکل  میتقس

 (.5391، انیپارسائ ی وجهانخان) کند یاستفاده م یاز حقوق صاحبان سهام و بده یچه درصد شیها ییدارا

دهتد  . نشتان میهستهای سازمان بر فروش  کلیه هزینه ریتمثاین نسبت نشان دهنده  :(EBIT) اتیسود قبل از بهره و مال .2

، انیپارستائ ی وجهانختان)مالی، مالیات و سهم سود سهامداران باقی مانده استت  نیتممهای  چه مقدار از مبلر فروش برای هزینه

5391.) 

. ختالص شتود یمت یگذار هیشرکت سرما کی یجار یها ییکه در دارا یمبالغ مجموعه: (WCAP) در گردش هیسرما .3

 ایت شیافتزا .استتها  تقسیم بر جمع کل داراییشرکت  کی یجار یها ییاز دارا یجار یها یبده کسر از در گردش هیسرما

 (.5391اسکندری، )گردد  می نییتع یواحد تجار یجار یها تیدر فعال ازیکاهش وجه نقد مورد ن

 .دیآ یبر فروش به دست م یافتنیدر های حساب میاز تقس: (REC/SAL) بر فروش یافتنیدر های حساب .1
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و  تیریمتد یکارآمتد) شرکت یسودآور یچگونگ ،ها ییدارا بازده: شاخص میزان (NP/TA)یی سود خالص بر دارا .1

 (.5391، انیپارسائ ی وجهانخان) دهد یم ارائهرا  (سود ایجاددر جهت  ها، ییاستفاده از دارا نحوه

 قیتاز طر یواحتد تجتار یهتا یتیچنتد درصتد از دارا دهدکته ینشتان مت(TD/TA):  ها ییبه کل دارا ینسبت کل بده .6

 یواحتد تجتار یمتال نیتتممدر  یشتتریمشتارکت ب هیصاحبان سترما یعنیتر باشد  هرچه کوچک و دهیگرد یمال نیتمم ها یبده

ختود خصوصتاً  یهتا یدر پرداختت بتده طیشترا نیدر ا چون ،هست تر بستانکاران )اعتبار دهندگان( مطلوب برایاند و  داشته

 (.5389 ،احمدیدباغ و ) دیمواجه نخواهد گرد یبا مشکل اساس یجار یها یبده

مربتوط بته  هتا یاز کتل بتده یچته نستبتکته  آن استت گرنشتان یبدهنسبت (LTD/TA):  ها ییبلندمدت به دارا یبده .1

 گذار هیبته سترما نمتوده وشرکت را محاستبه  یها، سلامت مال روش ریبا سا بیدر ترک ی. نسبت بدههستشرکت  یها ییدارا

 (.5391، انیپارسائ ی وجهانخان) نماید کمک میمختلف  یها شرکت سکیدرجه ر در تعیین

ستود ختالص بتر  میاز تقست ،شتود یم دهینام زیسود خالص که بازده فروش ن نسبت(NP/SAL):  سود خالص بر فروش .8

استت  دهیگرد لیتحصفروش چند درصد سود خالص میزان  الیر کیکه از هر دهد ینشان م و دیآ یفروش خالص به دست م

 (.5391 ،یاسکندر)

وابستهریمتغ

 لجستتیک رگرستیون متدل از و هستقانون تجارت اصلاحی  515بر اساس ماده  ها شرکت یمال یتگسوابسته ورشک ریمتغ

 میتزان بودن )بیشتر ورشکستگی گروه دو بیانگر خود ؛(میرورشکستگی )ورشکستگی و وابسته متغیر ها مدلو در  شده استفاده

 یا پدیتده توضتی  یکننتد. بترا )یک( را انتختاب می 5 )صفر( و 1که بترتیب مقادیر  و  میر ورشکستگی ها( دارایی از ها بدهی

   .هست معروف لجستیک تجمعی توزیع به تابع فوق معادله است. زیر مدل است، موهومی متغیر آن وابسته متغیر که

  
 

                   
 

قیتحقیآمارۀجامعهاوداده

 هیصاحبان سترما یناموفق هستند، که موارد ناموفق موجبات نگران یموفق و برخ ها شرکتاز  یدر بورس اوراق بهادار برخ

 یمتال یرا نستبت بته وقتوع درمانتدگ ها شترکت تتوان یلازم مت یکه اولاً، با ارائه هشدارها بیترت نیبد را فراهم آورده است.

مطلتوب  یها و اعتباردهنتدگان فرصتت گذاران هیسترما نکته،یبزننتد و دوم ا یتضتمق یها کرده تا آنها دست بته اقتدام اریهوش

 لیتاستت و تحل ها شترکتعملکترد  ینتیب شیپ ازمندیهشدارها ن ارائهدهند.  صینامطلوب تشخ یها را از فرصت یگذار هیسرما

 است. تیریمد یریگ میدر تصم یدیعنصر کل ینیب شیپ

بترای  5 جتدولآمتار توصتیفی در  یها شتاخصی سهامی بورس اوراق بهتادار تهتران از نظتر ها شرکت یفیوضعیت توص

 یزان پراکنتدگیتار( می)انحراف مع یپراکندگ شاخصشوند.  می ملاحظه 5391الی  5395های مالی هفت ساله  مجموعه نسبت

ن نسبت ستود ختالص بتر یانگیمثال، م یاست و برا ها دادهت ینشانگر مرکز نیانگیدهند. م ن را نشان مییانگیمتغیرها نسبت به م

ی بورس در بتازه هفتت ستاله را مشتخص ها شرکتو به عبارتی متوسط سود خالص فعالیت  هستدرصد  1/55فروش برابر با 
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درصد بتوده کته  9/8برابر با ها )سود خالص بر دارایی(  ییکه بازده دارا دهد یمنشان  یمرکز یها ز از شاخصیانه نیکند. م می

اند. شتر از آن بازده داشتهیگر بید یمین مقدار و نیکمتر از ا ها شرکتاز  یمیدهد بازده ن نشان می

پژوهشیهادادهیفیآمارتوص.1جدول

 شاخص

DEBIT/EQ EBIT WACP SAL / REC TA / NP TA / TD TA / LTD SAL / NP 

بر حقوق  یبده

 صاحبان سهام

ناخالص سود 

 ییبر دارا

در  هیسرما

 گردش

بر  یافتنیحساب در

 فروش

سودخالص بر 

 ییدارا

به  یکل بده

 ییدارا

بلندمدت  یبده

 ییبه دارا

سودخالص بر 

 فروش

 551/1 118/1 186/1 193/1 119/1 551/1 -519/1 625/1 میانگین

 516/1 111/1 192/1 189/1 325/1 536/1 112/1 625/1 میانه

 813/6 998/1 991/1 635/1 515/52 118/1 36/91 991/1 بیشینه

 -121/3 111/1 111/1 -595/5 111/1 -555/3 -93/151 119/1 کمینه

 389/1 196/1 583/1 519/1 183/1 292/1 61/21 539/1 انحراف معیار

 921 921 921 921 921 921 921 921 حجم نمونه

یآماراستنباط

 .هستدر رگرسیون لجستیک به صورت زیر  بررسیهای وضعیت توزیع نرمال متغیرهای مورد  آزمون
جاکبراآزمونالف(

عتدم نرمتال بتودن ت دارد و مشخص شد از جمله یعموم ها دادهع ینرمال بودن یا نبودن توز یبررس یآزمون جارک برا برا

ها با تعتداد مشتاهدات بتالا، نرمتال محستوب  ، دادهیمرکز حد ۀیقضاست ولی طبق  (یوابسته )عدم تقارن اطلاعات ریمتغ عیتوز

جتاد یج بترازش ایدر نتتا ی، نقض فترض نرمتال بتودن، مشتکلباشدبزرگ  یکه اندازه نمونه به اندازه کاف یو تا مادام شوند یم

 کند. ینم
آزمونجاکبرا.2جدول

 Z متغیر

 921 تعداد مشاهدات

Normal Parameters 

138/1 میانگین  

11/1 میانه  

593/1 انحراف معیار  

26/21111 آماره جاک برا  

P-value(sig) 111/1  
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یوابستهورشکستگریعدمنرمالبودنمتغ.1شکل

 یکون لجستتیاز روش رگرست ها متدلبرازش  ین برای، بنابراهست یدو حالت یفکی پژوهشن یر وابسته ایه متغک ییاز آنجا

 استفاده شده است.

برازشمدلفولمر
پژوهشیونیرگرسیهامدلحاصلازبرازشجینتا

 استفاده شده است. ریز یبه شرح الگو هیآزمون فرض یون برایمدل رگرس
Z = α0 + α1 DEBT/EQ + α2 EBIT + α3 WCAP + α4 REC/SAL + α5 NP/TA + α6 TD/TA + α7 LTD/TA + α8 

NP/SAL + e 

ون لجستتیک نشتان یمتدل بتا استتفاده از رگرست نیتخمتج یمشخص شتده و نتتا 5 مدل در جدول ینمادهای لاتین متغیرها

R)و مقدار ضریب تعیین  معناداردرصد  91نان یمدل در سط  اطم( 5/235دو ) یاکمقدار آماره دهد که  یم
دهتد  ینشتان م (2

مزبتور  یحیتوضت یرهتایتوستط متغ یمتورد بررست یها شترکت یستگکورش کسیر ر وابسته همانایرات متغییدرصد تغ 16که 

 یستتگکورش کستیبتر ر رهتایاز متغ کیتهرآن رابطه مستقیم / میرمستقیم  یب مثبت / منفیضر جدول نیدر ا .شوند یم نییتب

 سهامی بورس اوراق بهادار تهران است. یها شرکت
ونیحاصلازبرازشمعادلهرگرسجینتا.3جدول

Z = α0 + α1 DEBT/EQ + α2 EBIT + α3 WCAP + α4 REC/SAL + α5 NP/TA + α6 TD/TA + α7 LTD/TA + α8 NP/SAL + e 

 یدار معناسط   آماره والد مقدار ضریب نتیجه فرضیه نام متغیر

 1111/1 -653115/1 -19133/3 دارد ریتأث سرمایه در گردش

 1111/1 -561163/1 -631215/1 دارد ریتأث نسبت کل بدهی و کل دارایی

 2318/1 581111/5 21928/1 ندارد ریتأث دریافتنی بر فروش های حساب

 1158/1 -551113/3 -925233/1 دارد ریتأث سود خالص بر دارایی

 3381/1 -916825/1 -131163/1 ندارد ریتأث سود خالص بر فروش

 1115/1 113111/1 931131/1 دارد ریتأث بدهی بلند مدت به دارایی
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 یدار معناسط   آماره والد مقدار ضریب نتیجه فرضیه نام متغیر

 2219/1 255111/5 151165/1 ندارد ریتأث سود قبل از بهره و مالیات

 9125/1 522991/1 511658/1 ندارد ریتأث نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

 Β0 151121/1 616151/1 1111/1 (Cعرض از مبداء )

 % 96 دقت مدل ٪16 ضریب تعیین

 1/1111 (=P-Value)یدار معنا 18/235 دو یاکآماره 

کته نتتایج  شتود، مشتخص می 3 جدولدر بدست آمده مدل  متغیرهای یداراسط  معن( t)همانند آزمون مقدار آماره والد 

 .هستندآزمون فرضیات پژوهش بصورت زیر 

به دست آمتده  یدارد. به دلیل اینکه سط  معنادار ریتمث ها شرکت یستگکدر ورش «(WCAP) در گردش هیسرمار یمتغ». 5

 تتر بزرگ 96/5کته از  هست 65/1ه برابر کآماره والد  قدرمطلقاست، و  تر کوچک 11/1ه از کبوده  111/1ر برابر ین متغیاز ا

 است.

بته  یمعناداردارد. به دلیل اینکه سط   ریتمث ها شرکت یستگکورشدر  «(TD/TAیی )و کل دارا ینسبت کل بده ریمتغ» .2

کته از  هستت 56/1ه برابتر کتاست، و قدرمطلق آمتاره والتد  تر کوچک 11/1ه از کبوده  111/1ر برابر ین متغیدست آمده از ا

 است. تر بزرگ 96/5

بته  یدار معنتانتدارد. چتون ستط   ریتمث ها شرکت یستگکدر ورش «(REC/SAL) بر فروش یافتنیدر های حسابر یمتغ» .3

 96/5از  هستت 58/5ه برابتر کتاست و قتدرمطلق آمتاره والتد  تر بزرگ 11/1ه از کبوده  231/1ر برابر ین متغیدست آمده از ا

 است. تر کوچک

بته دستت آمتده از  یدارد. چون سط  معنادار ریتمث ها شرکت یستگکدر ورش «(NP/TAیی )سود خالص بر دارار یمتغ» .1

 .هست( 96/5از  تر بزرگ) 55/3ه برابر کاست، و قدرمطلق آماره والد  تر کوچک 11/1ه از کبوده 115/1ر برابر ین متغیا

بته دستت  یدارد. چتون ستط  معنتادار ریتتمث ها شترکت یستگکدر ورش «(LTD/TAیی )بلندمدت به دارا یبدهر یمتغ». 1

( 96/5از  تتر بزرگ) 11/1ه برابتر کتاست و قتدرمطلق آمتاره والتد  تر کوچک 11/1ه از کبوده  111/1ر برابر ین متغیآمده از ا

 .هست

بته دستت آمتده  یندارد. چون سط  معنادار ریتمث ها شرکت یستگکدر ورش «(EBIT) اتیقبل از بهره و مال سود ریمتغ» .6

 .هست( 96/5از  تر کوچک) 255/5ه برابر کاست و قدرمطلق آماره والد  تر بزرگ11/1ه از کبوده  221/1ر برابر ین متغیاز ا

 یدار معنتاندارد. چون سط   ریتمث ها شرکت یستگکورش در«(DEBT/EQ) به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده ریمتغ» .1

از  تر کوچتک) 522/1ه برابر کاست و قدرمطلق آماره والد  تر بزرگ 11/1ه از کبوده  912/1ر برابر ین متغیبه دست آمده از ا

 .هست( 96/5

به دست آمده از  یندارد. چون سط  معنادار ریتمث ها شرکت یستگکدر ورش «(NP/SAL) سود خالص بر فروشر یمتغ» .8

 .هست( 96/5از  تر کوچک) 96/1ه برابر کبوده و نیز قدرمطلق آماره والد  تر بزرگ 11/1ه از کبوده  338/1ر برابر ین متغیا
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بهروشفولمریورشکستگینیبشیپ

 جتهیکته نت هست% 96به روش مدل فولمر برابر با  یورشکستگ ینیب شیدقت پ ک،یلجست ونیبا توجه به برازش مدل رگرس

 .هست ریبه صورت نمودار ز ینیب شیپ
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Series: FORECASTFOLMER

Sample 1391 1397

Observations 924

Mean      -0.000415

Median  -4.78e-08

Maximum  0.997891

Minimum -0.647706

Std. Dev.   0.098334

Skewness   5.219871

Kurtosis    61.40807

Jarque-Bera  135538.9

Probabi l i ty  0.000000
 
بهروشمدلفولمریورشکستگینیبشیپ.2شکل

یستگکورشینیشبیپیبرایبرازشمدلشبکهعصب

رد متورد کتاستت. تتابع عمل یه خروجتیتلا 2واحتد و  5با  یانیه میلا 5، یه ورودیلا 8حاصل شامل  یعصبه کشب یمعمار

هتا  % داده 1/11ه ک. لازم به ذکر است هستمورد استفاده آنتروپی  یتابع خطا ت وتانژان یکپربولیتابع ه یانیه میاستفاده در لا

. توابتع استتداده به عنوان نمونه آزمایشی استفاده شتده  215معادل  ها داده%  3/29داده به عنوان نمونه آموزشی و  613معادل 

مورد استفاده در لایه میانی عبارتند از: تابع خطی، تابع نمایی و هیپربولیک تانژانت. در ایتن پتژوهش بته صتورت اتومتات نترم 

 کمترین خطا را داده است. افزار تابع هایپربولیک تانژانت را برای برازش مدل در لایه نهایی انتخاب کرده است چون
نمونهیصتعداداعضایتخص.1جدول

 درصد تعداد 

 نمونه
 %1/11 613 آموزشی

 %3/29 215 آزمایشی

 %511 921 مجموع

یهعصبکمدلشبجیخلاصهنتا.5جدول

 متغیرهای مستقل لایه ورودی

 به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده 5

 اتیسود قبل از بهره و مال 2

 ییبلند مدت به دارا یبده 3

 بینی پیش 1

 سود خالص بر فروش 1

 ییسود خالص بر دارا 6
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 بر فروش یافتنیدر های حساب 1

 ییو کل دارا ینسبت کل بده 8

 در گردش هیسرما 9

 8 یه ورودیتعداد لا

 استاندارد سازی یاس سازیروش مق

 یانیه میلا

 5 یانیه میتعداد لا

 5 یانیه میتعداد واحدها در لا

 هیپربولیک تانژانت تابع مورد استفاده

 یه خروجیلا

 Z1 5 متغیر وابسته

 2 یانیه میتعداد لا

 استاندارد سازی یاس سازیروش مق

 سافت مکس تابع مورد استفاده

 خطای آنتروپی تابع خطا

5آموزشتی در نمونته 11/1به دست آمده از برازش مدل برابتر  یخطا مقدار
. از هستت 12/1برابتر  2یشتیآزما و در نمونته 

ن بترازش متدل قابتل قبتول یبنتابرا ،استت آموزشتی متر از نمونتهک یشیآزما به دست آمده در نمونه یه مقدار خطاک ییآنجا

 .هست
یوآموزشیشیبرازشمدلدرنمونهآزمایسهخطایمقا.6جدول

 آموزشی
 خطا

11/1 %  

% 12/1 آزمایشی  

ملاحظته  1 جتدول بصتورتبتر استاس ستوابق پژوهشتی  یه عصتبکمستقل در مدل ساختار شتب یرهایمتغ تیاهمب یترتبه 

 .شوند می
یهعصبکرهابهمدلشبینحوهورودمتغ.7جدول

 تیاولو تیدرجه اهم مستقل یرهایمتغ

 اول 518/1 در گردش هیسرما

 دوم 513/1 سود خالص بر فروش

 سوم 515/1 ییسود خالص بر دارا

 چهارم 512/1 ییبلند مدت به دارا یبده

 پنجم 161/1 ییو کل دارا ینسبت کل بده

 ششم 111/1 بر فروش یافتنیدر های حساب

 هفتم 131/1 اتیسود قبل از بهره و مال

 هشتم 112/1 به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده
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مستتقل بتا وابستته بته  یرهتایمتغ یمتدل بترا ینتیب شیحاصل از پت یدار معناسط   یشبکه عصب وهیاز برازش مدل به ش پس

 .هست 8جدول صورت 
یمصنوعیدرمدلشبکهعصبرهایمتغیدارمعناسطح.8جدول

ناممتغیر
 ضریب همبستگی اسپیرمن

 حجم نمونه داری سط  معنا ضریب همبستگی

DEBT/EQ 921 922/1 -113/1 سهام صاحبان حقوق به بدهی نسبت 

EBIT 921 999/1 111/1 مالیات و بهره از قبل سود 

LTD/TA 921 111/1 525/1** دارایی به مدت بلند بدهی 

NP/SAL فروش بر خالص سود 
**295/1- 111/1 921 

NP/TA دارایی بر خالص سود 
**295/1- 111/1 921 

REC/SAL 921 111/1 531/1** فروش بر دریافتنی های حساب 

TD/TA 921 129/1 -125/1 دارایی کل به بدهی کل نسبت 

WCAP گردش در سرمایه 
**212/1- 111/1 921 

Predicted Value for Z1  111/5 1 921 

**. Correlation is significant at the 0/01 level (2-tailed). 

 
یوروددرمدلشبکهعصبیبرارهایمتغیبندتیاولو.3شکل

یمصنوعیدرروششبکهعصبرهایمتغبیدقتمدلوبرآوردضرا
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یمصنوعیدرروششبکهعصبرهایمتغبیدقتمدلوبرآوردضرا.9جدول

 مشاهده شده نمونه
 بینی شده پیش

 درصد درستی 5 1

 آموزشی

(Training) 

1 621 1 1/%511 

5 1 29 1/%511 

 511%/1 1%/1 91%/6 درصد کلی

 آزمایشی

(Testing) 

1 261 1 1/%511 

5 1 1 1/%511 

 511%/1 2%/6 91%/1 درصد کلی

 :هست ریز جدولبرازش مدل به صورت 
یمصنوعیبرازشمدلشبکهعصب.11جدول

 متغیرها

Predicted 

 لایه خروجی لایه میانی

H(1:1) [z1=0] [z1=1] 

 لایه ورودی

   -311/2 (Bias) تورش

 صاحبان حقوق به بدهی نسبت

 سهام
DEBT/EQ 112/1   

   EBIT 111/1 مالیات و بهره از قبل سود

   Forecast folmer 525/5 بینی فولمر پیش

   LTD/TA 116/1 دارایی به مدت بلند بدهی

   -NP/SAL 159/1 فروش بر خالص سود

   -NP/TA 161/1 دارایی بر خالص سود

   REC/SAL 188/1 فروش بر دریافتنی های حساب

   -TD/TA 611/1 دارایی کل به بدهی کل نسبت

   -WCAP 919/1 سرمایه در گردش

Hidden 

Layer 1 

 -916/1 251/5  (Bias) تورش

 H(1:1)  369/1- 512/1 ضریب متغیرهای مستقل

( 5:5) یانیتم هیت. ستون لاهستوابسته  ریمتغ یخروج هیمستقل و منظور از لا یرهایمتغ یورود هیبالا منظور از لا جدولدر 

 .هست یمستقل با روش شبکه عصب یرهایمتغ بیبرآورد ضر
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یورشکستگینیبشیدرپیروشبرازشمدلفولمرباروششبکهعصبسهیمقا

با مدل بترازش  سهیکه در مقا هستدر صد  9171برابر  یورشکستگ ینیب شیپ یبرا یه عصبکدقت مدل در برازش مدل شب

 برخوردار است. یدرصد از دقت بهتر 96مدل فولمر برابر 

قیتحقیهاهیآزمونفرضجیلنتایتحل
اولهیآزمونفرضجینتا

 های حستاب هتا، یتیبه جمع دارا ها یجمع بده ات،یبه حقوق صاحبان سهام، سود قبل از بهره و مال ینسبت بده ؛یرهایمتغ»

در گردش، سود خالص بر فروش در مدل شبکه  هیسرما ،ییبلندمدت به دارا یبده ،ییبه فروش، سود خالص بر دارا یافتنیدر

بتر  یافتنیتدر های حستابدر گتردش،  هیسترما یرهایمتغ یمصنوع یمدل شبکه عصب نتایج در: «استفاده شدند یمصنوع یعصب

 و همچنتین هستتند (11/1از  کمتر) معنادار ها ییبلندمدت به دارا یسود خالص بر فروش و بده ،ییفروش، سود خالص بر دارا

بته حقتوق صتاحبان ستهام،  ینستبت بتده یرهتایمتغ نی. همچنتهستدرصد  1/91برابر  یورشکستگ ینیب شیپ یدقت مدل برا

و ستود ختالص بتر فتروش رابطته معکتوس بتا  یتیبته کتل دارا ینستبت کتل بتده ،یتیدر گردش، سود خالص بر دارا هیسرما

 .شود یکمتر م یرشکستگباشد احتمال و شتریها ب نسبت نیهرچقد رقم ا یعنیدارند.  یورشکستگ
دومهیآزمونفرضجینتا

 های حستاب هتا، یتیبه جمتع دارا ها یجمع بده ات،یبه حقوق صاحبان سهام، سود قبل از بهره و مال ینسبت بده عیارهایم»

 در گردش، سود خالص بر فروش در مدل فولمر هیسرما ،ییبلندمدت به دارا یبده ،ییبر دارا خالصبه فروش، سود  یافتنیدر

به کل  ینسبت کل بده ،ییدر گردش، سود خالص بر دارا هیسرما عیارهایممشخص شد برازش مدل فولمر  اب. «نداستفاده شد

 ینتیب شیپت یدقتت متدل بترا و دارنتد یبتر ورشکستتگ (11/1از  )کمتتر یمعنتادار ریتمث ها ییدارابلندمدت به  یو بده ییدارا

بته کتل  ینستبت کتل بتده ،یتیدر گردش، سود خالص بر دارا هیسرما عیارهایم نیهمچن .هست درصد 96برابر  یورشکستگ

باشتد احتمتال  شتتریها ب نستبت نیتهرچقتد رقتم ا یعنتیدارنتد.  یو سود خالص بر فروش رابطه معکوس بتا ورشکستتگ ییدارا

ی ها شترکتبینی ورشکستتگی  ، از مقایسه میزان دقت پیشها مدلبرازش نتایج با توجه در مجموع . شود یکمتر م یورشکستگ

 .برخوردار استبورس مشخص شد که روش شبکه عصبی مصنوعی از دقت بالاتری 

شنهاداتیوپیریگجهینت

بینتی  عصتبی بترای پتیش یها شتبکهبا توسعه و پیشرفت علم  در خصتو  توانتایی هتوش مصتنوعی محققتین توانستتند از 

 یها شترکت یورشکستتگوامانتدگی و و انتخاب مدل مناستب  ینیب شیپحاضر هدف پژوهش ورشکستگی استفاده کنند. لذا 

و متدل  یمصتنوع یشبکه عصب یها با روشقانون تجارت ایران(  515)مطابق تعریف ماده بورس اوراق بهادار تهران حاضر در 

 یبتا متدل شتبکه عصتبحاضتر  یها شرکت یورشکستگ ینیب شی، دقت پمشخص شداین مطالعه ج ی. با توجه به نتاهستفولمر 

مستقیم و میرمستتقیم متغیرهتای ورودی را روی خروجتی شتبکه  ریتمثو در این روش  برخوردار است ییاز دقت بالا یمصنوع

 یروش مصنوعی عصبی شبکههمانطوری که در پژوهش چارالامبوس و همکاران مطرح شده است که  شود.  در نظر گرفته می
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و  دهکتر استتفاده یکیژتکنولتو ییتاامزاز  محاستباتی،روش  یتن. اشتود یم ادقلمد شکستگیور بینی پیش تمطالعادر  بمحبو

 یها شترکت تفکیتکدر  عصتبی های شتبکه بینی پیش لمد ییاامز ین. ااردند بینی پیش یمتغیرها یابر  خا به الزامات یزنیا

 ینتیب شیپ بتر عتلاوه افتت،یدر تتوان یمت مطالعته نیتا جیبته نتتا توجته بتا ملاحظته استت.  قابتل  تهتشکستور میترو  تهتشکسور

 استتفاده، متورد یرهایمتغ انیم از هک باشد داشته یستگکورش بر را ریتمث نیشتریتواند ب یم پارامترها از کی دامک ،یستگکورش

 را اثر نیمترکبدهی به حقوق صاحبان سهام  نسبت و ریتمث نیشتریبسود خالص به دارایی  نسبت وسود خالص به فروش  نسبت

 .اند داشته موجود یهاعیارم نیب در یستگکورش نییتع در

پژوهشیکاربردشنهاداتیپ

بینتی ورشکستتگی  متدل شتبکه عصتبی مصتنوعی بترای پیش از تتوان ین پژوهش، میارائه شده ا یها مدلج و ینتا ساسارب

 یامتدهاین پیو همچنت یستتگکو ورش یبه بحتران متال ها شرکتاز مبتلا شدن  و گرددبورس اوراق بهادار استفاده  یها شرکت

ستود  ،هتا یتیبر فروش، ستود ختالص بتر دارا یافتنیدر های حسابدر گردش،  هیسرما )با توجه بیشتر بر معیارهای معنادار آن،

 .ردک یریجلوگ یطور مناسب به (ها ییبلندمدت به دارا یخالص بر فروش و بده

 بته کتار ی پذیرفتته شتده در بتورس اوراق بهتادار تهترانها شرکتبرای هرکدام از  یموردبه طور  تواند یپژوهش م نیا جینتا

 گرفته شود.

هایادداشت
1. Training      2. Testing 

نابعم
 ، انتشارات کتاب فرشید.3(. اصول حسابداری 5391. )دیجمش اسکندری،

 بینی ورشکستگی شرکتها با ترکیب الگوریتم بهینه سازی ازدحام ذرات و ماشین بردار پشتیبان، ارائه مدل پیش ،(5398) اصفهانی پور، اکبر، ؛اصغری، زهرا

 .تهران حسابداری و اقتصاد با تاکید بر بازاریابی منطقه ای و جهانی، کنفرانس ملی در مدیریت،چهارمین 

نامته  پایان های پذیرفتته شتده در بتورس اوراق بهتادار تهتران. بررسی امکان سنجی استفاده از مدل فتولمر بترای تخمتین ورشکستتگی شترکت( 5381امینی، پیمان. )

 دانشگاه تربیت مدرس، تهران.کارشناسی ارشد، رشته حسابداری 

پذیرفته شده در   های (. طراحی مدل ریاضی مبتنی بر جریانهای نقدی برای پیش بینی ورشکستگی شرکت5388صابر. ) ،امجدیان ،علی ،منصوری ،رضا ،یرایشپ

 .13-91، 2(2) ،توسعه و سرمایه .بورس اوراق بهادار تهران

 .سازمان سمتانتشارات : تهران .. نوویپ موندیر (. جلد اول) یمال تیریمد (.5391. )مترجم ، علی،انیپارسائ علی؛ ی،جهانخان

های آب و فاضلاب با مدل کارت امتیاز متوازن مطالعه موردی: شرکت آب و فاضلاب شهری استان  (. ارزیابی عملکرد شرکت5398ساناز. ) ،احمدی ،رحیم ،دباغ

 .11-63(، 5)31،  مجله آب و فاضلاب. آذربایجان مربی

وری منابع انسانی با روشهای تصمیم گیری چند معیاره  بررسی تاثیرگذاری و تاثیرپذیری عوامل موثر بر بهره(. 5399). علی، خانلوی صانع ؛دیبا ،رئیسی ؛رحیم ،دباغ

 .83-99، (1)9 ،وری صنعت برق ایران نشریه کیفیت و بهره)مورد مطالعه شرکت توزیع برق آذربایجان شرقی(. 

 .69-93، 1(23، )های اقتصادی ایران پژوهش .(. مروری تاریخی بر روند شکل گیری نظریه های اقتصاد کلان5381عباس. ) ،شاکری



 و مدل فولمر یمصنوع یشبکه عصب یها شده در بورس اوراق بهادار تهران با روش رفتهیپذ یها شرکت یورشکستگ ینیب شیپ/ 168
 

 .https://fa.wikipedia.org، «بیکاری در ایران»پدیا، واژه  ویکی

(. ارائه یک روش ترکیبی به منظور پیش بینی درماندگی مالی شرکت های پذیرفته 5391سعید. ) ،فلاحتگر متحدجو ،محمد جواد ،سلیمی ،محمدهاشم ،ت شکنب

 513-592، 21(2) ،تحقیقات مالی .شده در بورس اوراق بهادار تهران

زمیسکی، اسپرینگیت، سی ای مدل های آلتمن، شیراتا، اهلسون، )(. بررسی دقت مدل های پیش بینی ورشکستگی 5389امیرهادی. ) ،معنوی مقدم ،حسن ،قدرتی

 .511-528، 2(1) ،تحقیقات حسابداری و حسابرسی. در بورس اوراق بهادار تهران (اسکور، فولمر، ژنتیک فرج زاده و ژنتیک مک کی

 .داریانتشارات نشر د ،تهران، جلد اول، قانون تجارت(.  5391. )ریمنصور، جهانگ
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