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  چكيده 

بيني درماندگي هاي ذينفع، همواره ارائه الگوهاي پيشها بر گروهبه تاثيرات درماندگي مالي شركت توجهبا 
دادن بحـران   هاي اخير و پـس از رخ در سال. تحقيقات مالي بوده است ها درترين حوزهمالي يكي از جذاب

ها مقدمـه  جا كه درماندگي مالي شركتاز آن. هاي ورشكسته افزايش يافته استمالي جهاني، تعداد شركت
 مورد توجـه هـر چـه    مالي، درماندگي بينيپيش براي مالي هاينسبت استفاده ازآنهاست، لذا  ورشكستگي

  .قرار گرفته است مالي اقتصادي و نهادهاي هايچنين بنگاه هم نشگاهيان وبيشتر دا
هـا  بيني درماندگي مالي شـركت هاي اخير در كشور ما نيز تحقيقات انجام شده بر روي پيشچه، در سال گر

هاي سنتي آماري معطوف هاي صورت گرفته به استفاده از روشرو به افزايش است، با اين حال بيشتر تلاش
نتـايج تحقيقـات انجـام    . استفاده شـده اسـت   ناپارامتريهاي ها از روششده و تنها در تعداد كمي از پژوهش

عملكـرد بهتـري را نسـبت بـه      1هـاي يـادگيري ماشـيني   هاي اخير حاكي از آن اسـت كـه روش  شده در سال

________________________________________________________________ 

                 imandoust@pnu.ac.ir:نويسنده مسئول -* 
1- mousavi1973@yahoo.com 
2- m.bolandraftar@gmail.com  
1- Machine Learning 



  49  ...بينيترين همسايه در پيشنزديك -kكاربرد روش 

  .باشندهاي سنتي آماري دارا مي روش
هاي پذيرفته شده در بيني درماندگي مالي شركتراي پيشترين همسايه بنزديك kاز روش  در اين پژوهش

 نتايج حاكي از آن اسـت كـه روش  . استفاده شده است 1384-1386هاي بورس اوراق بهادار تهران طي سال
  .  باشدها ميبيني درماندگي مالي شركتمذكور با دقت خوبي قادر به پيش

  
بورس  ،ترين همسايهنزديك-k ،يادگيري ماشيني ،اهبيني درماندگي مالي شركتپيش: كليدي هاي واژه

  اوراق بهادار تهران 
  M4, G17, G33:JELطبقه بندي
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Abstract 
Due to the effects of companies’ financial distress on stakeholders, financial distress 
prediction models have been one of the most attractive scopes in financial research. 
In recent years, after the global financial crisis, the number of bankrupt companies 
has risen. Since companies' financial distress is the first stage of bankruptcy, using 
financial ratios for predicting financial distress have attracted too much attention of 
the academics as well as economic and financial institutions.  
Although in recent years studies on predicting companies’ financial distress in Iran 
have been increased, but most efforts have exploited traditional statistical methods; 
and just a few studies have used nonparametric methods. Recent studies demonstrate 
machine learning techniques outperform traditional statistical methods. 
In the present study k-Nearest Neighbor classification method, derived from the field 
of data mining, is employed to predict financial distress of Tehran Stock Exchange 
listed companies during 2005-2008. Experimental results show that k-Nearest 
Neighbor is able to predict corporate financial distress with high accuracy.  
 

Keywords: Predicting financial distress, Machine learning, k-Nearest Neighbor, 
Tehran Stock Exchange (TSE) 
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JEL classification:  M4, G17, G33 

  مقدمه. 1
هـاي اقتصـادي از    بيني وضعيت مالي بنگـاه  دانشمندان علوم مالي و اقتصادي براي مطالعه  وپيش

هـاي  سازي اقتصاد، رقابت به يكـي از مكـانيزم  با جهاني امروزه. كنند هاي مختلفي استفاده مي روش
آوري داشته باشند، در نو كسب و كارهايي كه مديريت ناكارا و عدم. اصلي بازار تبديل شده است

در نتيجـه،  . چنين محيط رقابتي كه سرشار از عدم اطمينان است، از كسب پيروزي باز خواهند مانـد 
هاي مختلفي مانند بحران بازاريابي، بحران منابع انساني، بحـران كسـب   هر بنگاهي در معرض بحران

و حتـي ورشكسـتگي مبـتلا شـود      تواند به درمانـدگي مـالي  گيرد، ميو بحران نوآوري قرار  1اعتبار
)Sin & Li, 2009(  . 

  يـك   ورشكسـتگي   امكـان   بينـي  خواهنـد بـا پـيش    مـي   همواره  گذاران سرمايهدر چنين محيطي، 
  پـي  رو، در از ايـن . كننـد   خـود جلـوگيري    سـرمايه   و فـرع   اصـل   شـدن  سوخت  از ريسك  ،شركت
بزننـد، زيـرا در     هـا را تخمـين  شـركت   مـالي   ورشكستگي  آن  وسيله  بتوانند به  هستند كه  هايي روش

   ).Rasoolzadeh, 2002( يابد مي  كاهش  شدت  ها بهشركت  سهام  ورشكستگي، قيمت  صورت
-ميان درماندگي مالي و ورشكستگي شركت، اين نوع درمانـدگي قابـل توجـه    رابطهبه  توجهبا 

هـا  تنها صدمات مالي زيادي بـر شـركت  نه شود و ها محسوب ميترين نوع درماندگي براي شركت
كـه در يـك دوره   وانگهـي، هنگـامي  . كند، بلكه بر بقا و توسعه آنها نيز تـاثير مسـتقيم دارد  وارد مي

هاي زيادي دچار درماندگي مالي شوند، ممكـن اسـت ايـن امـر سـبب ايجـاد       زماني يكسان شركت
هـا،  راهكارهاي اساسي براي كمك بـه شـركت  رو، يافتن از اين. بحران مالي در بازار سرمايه گردد

 به موضوع داغي براي تحقيق، هم در محيط دانشگاهي و هم در دنيـاي واقعـي، تبـديل شـده اسـت     
)Sin & Li, 2009( . هـاي درمانـده مـالي كـه افـزايش      با توجه به افزايش روز افزون تعداد شـركت

هـا، هـر روز   يني آينـده مـالي شـركت   بهاي ورشكسته را به دنبال خواهد داشت، نياز به پيششركت
هـا  بيني درماندگي مالي براي ذينفعان سـازمان هاي پيشدر نتيجه،  ارائه مدل. شودبيشتر احساس مي

  .  ها بسيار سودمند خواهد بودگيرياعتباردهندگان و سهامداران، در تصميم ميزان شامل
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1- Crediting Crisis 
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، آنهـا پـذيرد كـه از ميـان    صورت مـي هاي مختلفي شبا استفاده از رو درماندگي ماليبيني پيش
تحليـل ريسـك بـازار از اعتبـار بيشـتري برخـوردار        ها و روش تجزيه وتحليل نسبت روش تجزيه و

طريق تغييراتـي   تحليل ريسك بازار، احتمال وقوع ورشكستگي شركت از در روش تجزيه و. است
دهـد،  رخ مـي ) يكمثل واريـانس نـرخ بـازده يـك سـهم و ريسـك سيسـتمات       (كه در ريسك بازار 

وسـيله يـك    ها، احتمال وقوع ورشكستگي بهتحليل نسبت در روش تجزيه وو  شودتخمين زده مي
 .)Rasoolzadeh, 2002( شودمالي تخمين زده ميهاي گروه از نسبت

هـا، متغيـر وابسـته از نـوع قطعـي      بينـي درمانـدگي مـالي شـركت    هـاي پـيش  از آنجا كه در مدل
بنـابراين، مشـخص   . بندي روبرو هسـتيم اي از نوع دستهباشد، لذا با مسالهمي) لمدرمانده مالي يا سا(

، 1هاي آماري سـنتي ماننـد تحليـل مميـزي چندگانـه     است كه در چنين مطالعاتي مي بايست از مدل
هاي آماري به برخي فرضيات البته قدرت اين روش. استفاده شود 3و تحليل پروبيت 2تحليل لوجيت
بستگي ... بين از يكديگر و بودن متغيرهاي پيشنند خطي بودن، نرمال بودن، مستقلمحدودكننده ما

كـاوي ماننـد   هـاي داده هـاي سـنتي آمـاري، روش   بـر خـلاف روش  ). Zhang, 1999(زيـادي دارد  
ترين همسايه و روش بيـزي سـاده،   نزديك-kهاي عصبي مصنوعي، هاي بردار پشتيبان، شبكه ماشين

-كه دارند، ابزار قدرتمندي در زمينه شناسايي و دسته ناپارامتريخطي و  اي غيرهبا توجه به ويژگي
  . بندي الگوها هستند

تحليـل   روش تجزيـه و و بـا   4تـرين همسـايه  نزديـك -kكـاوي  حاضر كه از روش داده پژوهش
توانـد بـراي طراحـي    هـا اسـتفاده كـرده اسـت، مـي     بيني درماندگي مالي شركتبراي پيش هانسبت

  .امتيازدهي اعتباري در موسسات مالي مورد استفاده قرار گيردسيستم 
  

  هاي انجام شدهپيشينه پژوهش. 2
 بينـي ورشكسـتگي  پيش با ارتباط در گذشته هايپژوهش پيشينه و موضوعي ادبيات به توجه با
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1- Multiple Discriminant Analysis (MDA) 
2- Logit 
3- Probit 
4- K-Nearest Neighbor (KNN) 
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  : است مالي مشهود هاينسبت بر مبتني بينيپيش هايمدل از كلي طبقه دو ها،شركت
 تحليـل تـك  ( كننـد مـي  بينـي پـيش  بـه  اقـدام  هانسبت تك تك مجزاي بررسي با كه مطالعاتي

 ). متغيره
بينـي  بـه تـابع پـيش    رسـيدن  بـراي  آنهـا  به دادن وزن و نسبت چندين از استفاده با كه مطالعاتي
هـر يـك    كـه  دسـته  به دو خود اين مطالعات). متغيره چند هايتحليل(كنند مي تلاش ورشكستگي

. است ناپارامتري هايمدل و هاي پارامتريكمدل شامل و تقسيم است، قابل دارد، هزيرشاخ چندين
 و مدل پارامتريك هايشاخه زير) لوجيت و پروبيت(احتمالات شرطي  و تمايزي هاي تحليلمدل
 . شوندمحسوب مي ناپارامتريمدل  هايشاخه زير كاويداده هايمدل

 متغيره ورشكستگي تك بينيپيش مدل ايجاد براي را 2دوگانه بنديطبقه آزمون) 1966( 1بيور

 عنـوان  بـه  را اشمـالي  تعهـدات  انجـام  بـه  شـركت  توانـايي عـدم  پژوهش، اين او در. كرد انتخاب

 بهتـرين  كـرد مـي  تصور را كه مالي نسبت  30بيور ،مزبور تحقيق در. كرد تعريف مالي درماندگي

 گروه شش به را هانسبت اين سپس. كرد انتخاب هستند، شركت يك سلامت مالي براي شاخص

 بـدهي  هاينسبت نقدي، جريان به مربوط هاينسبت :از بودند عبارت گروه اين شش. كرد تقسيم

 نقـد  هـاي دارايـي  هـاي نسـبت  هـا، دارايي كل به شونده نقد هايدارايي هاينسبت ها،كل دارايي به
  .  خالص سود هاينسبت و )گردش( فعاليت هاينسبت جاري، هايبدهي به شونده
 محققـان دريافتـه   واقـع،  در .گرفتنـد  قـرار  توجه مورد متغيره چند هايمدل بعدي تحقيقات در

 اثـر  هـا مـالي شـركت   درمانـدگي  بـر  همزمـان  طور به كه دارند وجود گوناگوني عوامل كه بودند

  . دارند
 بينـي پـيش  براي را مالي هايمختلف نسبت تركيبات اثر بار اولين براي) 1968( 3آلتمن ادوارد

 كنندهگيج نتايج ارايه سبب به را متغيره تك آلتمن تحليل. كرد بررسي هاشركت مالي درماندگي

 آن در كـه  را 4چندگانه تمايزي تحليل و داده قرار انتقاد كننده موردمعيارهاي تفكيك با متضاد و

 او كه مدلي. برگزيد شدندمي يبررس ورشكستگي بينيپيش در همزمان طور به نسبت مالي چندين
________________________________________________________________ 

1- Beaver 
2- Dichotomous classification test 
3- Edward Altman 
4- Multiple Discriminant Analysis  
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 مـالي  سـلامت  بـراي  شاخصـي  عنـوان  بـه  اسـت، هنـوز   معـروف  «Z-Score» بـه   و آورد دستبه

 ورشكستگي بينيپيش مدل كه بود اين اصلي آلتمن تئوري. گيردمي قرار استفاده مورد هاشركت

 سـالم  و شكسـته ور هـاي شـركت  تشـخيص  براي تواندشود، مي مي تشكيل مالي نسبت 5 از كه او

  . گيرد قرار استفاده مورد
مـذكور    پژوهش در وي. داد توسعه 2لوجيت تكنيك از استفاده با را مدلي )1980( 1اوهلسون

. كرد استفاده 1976تا  1970 هايسال بين ورشكسته غير شركت 2058و  ورشكسته شركت 105 از
 در آنهـا  تـاي مـالي، پـنج   نسـبت  نـه  ايـن  زا. بـرد  كـار  به مستقل متغير عنوان به را مالي نسبت نه او

  .  بودند شده استفاده نيز قبلي مطالعات
-هـاي داده هاي صورت گرفته در علوم كامپيوتر، استفاده از مدلهاي اخير و با پيشرفتدر سال

   .رو به افزايش است كاوي
هـاي  هاي هوش مصنوعي و يادگيري ماشـيني ماننـد شـبكه   تكنيك ميلادي 1980از اواخر دهه 
بيني ورشكستگي و درمانـدگي مـالي مـورد اسـتفاده قـرار      طور موفقي براي پيش عصبي مصنوعي به

 Elmer,1988 ; Jensen,1992; Malhotra,2002;  Markham,1995 (انــــد گرفتــــه
Ragsdale,1995; .(  
بنـدي عرضـه   هاي بردار پشتيبان براي حل مسائل دستهميلادي روش ماشين 1990در اواخر دهه 

  . ديدگر
بـين درمانـدگي مـالي    از ايـن روش بـراي انتخـاب متغيرهـاي پـيش     ) 2000( 4و پالانيسوامي 3فن

  . استفاده كردند
هـا  بينـي ورشكسـتگي شـركت   هاي بـردار پشـتيبان بـراي پـيش    نيز از ماشين) 2005( 6و لي 5مين

  .استفاده كردند
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1- Ohlson 
2- Logit 
3- Fan 
4- Palaniswami 
5- Min 
6- Lee 
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بينـي  شـتيبان بـراي پـيش   هـاي بـردار پ  هاي عصـبي و ماشـين  ، از شبكه)2005( 1شين و همكاران
هـاي بـردار پشـتيبان    ها استفاده كردند و به اين نتيجه رسيدند كه روش ماشـين ورشكستگي شركت
    .كارايي بهتري دارد

 ترين همسـايه نزديك-kكاوي مانند هاي دادههاي اخير در زمينه استفاده از ديگر روشپژوهش
)Park&Han, 2002 and Bian& Mazlack, 2003( ت تصميمنيز نتايج موفقيت آميزي در و درخ

  . (Cho, 2010 and Olson, 2012)ها داشته استبيني درماندگي مالي شركتزمينه پيش
اند كـه در ادامـه بـه    كاوي استفاده كردههاي تركيبي دادهعلاوه بر اين، برخي ديگر نيز از روش

  :گردددو نمونه از آنها اشاره مي
دويـي   هـا از قـانون تمـايز دو   بيني درماندگي مـالي شـركت  پيشبراي ) 2007( 2و همكاران هوآ
كنند كه با تفسير و اصلاح خروجي ماشـين بـردار پشـتيبان    ايشان ادعا مي. استفاده كردند  3يكپارچه

خروجـي ماشـين بـردار پشـتيبان       4بر اساس تحليل رگرسيون لجيستيك، از ميـزان ريسـك تجربـي   
  .  كاسته شده است
كه يكـي از فنـون حـل مسـاله اسـت، و نيـز        6داستدلال مبتني بر موراز ) 2009( 5لي و همكاران
ترين همسايه درمانـدگي مـالي را در   نزديك-kاستفاده كرده و با استفاده از روش  7روابط ارشديت

  . بيني كردندهاي چيني پيششركت
  

  ترين همسايهنزديك-kروش . 3
، 8و همكـاران  موچرينـو ( كاوي استادهروش برتر در د 10ترين همسايه جزو نزديك-kروش 

اگـر  . مدل نـدارد  1بوده و نياز به هيچ مدلي براي برازش كردن 9وابسته به حافظهاين روش  ). 2009
________________________________________________________________ 

1- Shin et al. 
2- Hua et al. 
3- Integrated Binary Discriminant Rule (IBDR) 
4- Empirical Risk 
5- Li et al. 
6- Case-based reasoning (CBR) 
7- Outranking relations (OR) 
8- Mucherino et al. 
9- memory-based 
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كـه در    x(r), r=1, 2, …, kنقطه آموزشـي   kوجود داشته باشد، ) x0(فرضي   2يك نقطه سوال
  kدر ميـان    3گيـري اكثريـت  سـاس راي باشند پيـدا كـرده و سـپس بـر ا    ) x0(ترين فاصله به نزديك

-رغم سادگي در حل مسـائل دسـته   اين روش بسيار ساده است، اما علي. شود بندي ميهمسايه دسته
، 4هاسـتي و همكـاران  (اي موفـق بـوده اسـت    بندي مانند تشخيص دستخط و تحليل تصاوير ماهواره

هـاي آن،  بنـدي همسـايه  اساس دسـته  توان يك نمونه ناشناخته را بروسيله اين روش ميبه   ).2001
. بنـدي شـود  هاي مجاور آن دسـته وسيله نمونه بايست بهدر اين روش هر نمونه مي. دوبندي نمدسته

تـرين  بنـدي نزديـك  توان بـا توجـه بـه دسـته    بندي يك نمونه نامشخص باشد، ميبنابراين، اگر دسته
ن يـك نمونـه نامشـخص و يـك مجموعـه      بـا داشـت  . بينـي كـرد  هاي همسايه آن، آنها را پـيش نمونه

. هـا در مجموعـه آموزشـي قابـل محاسـبه اسـت      آموزشي، تمام فواصل ميان آن نمونه و ديگر نمونه
تـرين فاصـله بـه    ترين فاصله محاسبه شده با نمونه مورد نظر در مجموعه آموزشي، نزديـك كوچك

تـرين  بنـدي ايـن نزديـك   سـاس دسـته  توان نمونه ناشناس را بر ابنابراين، مي. باشدنمونه ناشناس مي
   . بندي نمودهمسايه دسته

شـود كـه   نشده كلاسي اختصاص داده مـي  بنديدر حالت كلي، در اين روش به هر نمونه دسته
به همين خاطر است كـه ايـن روش داده   . باشدهاي آن ميترين همسايهعدد از نزديك kمشتمل بر 

هاي مجموعه آموزشي، براي اگر فقط يكي از نمونه. ودشترين همسايه ناميده مينزديك-kكاوي، 
. ترين همسايه اعمال شده اسـت نزديك-1بندي مورد استفاده قرار بگيرد، بدان معني است كه دسته

اي از بـراي مجموعـه   k=4و  k=1تـرين همسـايه را بـه ازاي    نزديك-kقانون تصميم گيري  1شكل 
   .دهدا نشان مياند رها كه به دو دسته تقسيم شدهنمونه

                                                                                                   
1- fit 
2- Query point 
3- Majority Vote 
4- Hastie  et al. 
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، با k-NNگيري قانون تصميم) b( ؛نقطه ؟ به كلاس سمت چپ اختصاص دارد:NN-1گيريقانون تصميم) a( :)1(شكل 

k=4 :در اينجا نيز نقطه ؟ به كلاس سمت چپ تعلق دارد.  
  .محاسبات تحقيق: مأخذ

  
. بندي شـده اسـت  دستهيك نمونه ناشناس تنها با استفاده از يك نمونه مشخص ) a(-1در شكل 

 kدر ايـن حالـت پـارامتر    . بيش از يك نمونه مشخص مورد استفاده قرار گرفتـه اسـت  ) b(-1شكل 
بنـدي نمونـه نامشـخص مـورد     تر براي دسـته نمونه نزديك 4كه  تنظيم شده است، به طوري 4روي 

كـه فقـط يكـي از     ها بـه يـك كـلاس تعلـق دارنـد، در حـالي      نمونه از اين 3. انداستفاده قرار گرفته
در هـر دو حالـت، نمونـه نامشـخص در كـلاس سـمت چـپ        . ها به كلاس ديگري تعلق دارد نمونه
  .شودبندي ميدسته

عامل مهم ديگر، انتخـاب مقـدار   . كندبندي بازي ميتابع فاصله نقش مهمي را در موفقيت دسته
تـرين  هاست، لذا مهمترين همسايهكننده تعداد نزديكاست، از آنجا كه اين پارامتر تعيين kپارامتر 

بندي هاي دستههايي كه تعداد نمونهخيلي بزرگ باشد، كلاس kاگر . باشدپارامتر در اين روش مي
هاي آنها كم باشد را در خود جاي داده و هايي را كه تعداد نمونهشده آنها خيلي زياد باشد، كلاس

خيلـي كوچـك باشـد، از مزيـت      kديگر، اگـر  از طرف . در نتيجه نتايج دچار انحراف خواهند شد
و  موچرينـو ( هاي زياد براي فراينـد آمـوزش بهـره كـافي بـرده نخواهـد شـد       استفاده از تعداد نمونه

اند، اگر نقـاط بـه طـور    نشان داده) 2002( 1طور كه دومنيكوني و همكاران همان. )2009همكاران، 
________________________________________________________________ 

1- Domeniconi et al. 
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 kدر حالت كلي، مقادير بزرگتر . واهد شدمشكل خ kيكنواخت توزيع نشوند، محاسبه دقيق مقدار 
-هاي مختلف ميهموارتر شدن مرز بين كلاس چنين سبب ترند و هماغتشاش ايمن ونسبت به نويز 

  .  (Song, 2007)شوند 
است، زيرا در حقيقـت ايـن روش از    تنبلبندي كننده يك دسته k-NNشود كه روش گفته مي

كنـد، بلكـه بـه    بندي كننده استفاده نمـي اي ايجاد يك دستهاي برهاي موجود در مجموعه دادهداده
ايـن امـر سـبب    . كندبندي باشد، استفاده ميهاي آموزشي، هر زمان كه نياز به دستهجاي آن از داده

تر باشـد، ولـي در عـوض هزينـه محاسـبات بيشـتر       ها آسانشود تا اين روش نسبت به ساير روشمي
  ). Mucherino, 2009(خواهد بود 

  
  روش تحقيق. 4

 بـر اسـاس   متغيرها. باشدمي آن متغيرهاي از يك هر تعريف و تعيين مستلزم پژوهش هر انجام

  : شوند مي تقسيم دسته دو به دارند عهده به پژوهش در كه نقشي
 وضـعيت  دارد كـه همـان    وجـود  وابسته متغير يك حاضر پژوهش در :وابسته متغيرهاي )الف

  . سالم يا درمانده: است حالت دو است و داراي مالي منديتوان لحاظ از هامالي شركت
براي انتخاب . باشندمي مالي هاينسبت ،پژوهش جاري مستقل متغيرهاي: مستقل متغيرهاي) ب
شـيري و طبرسـتاني   هاي مالي مورد اسـتفاده در ايـن پـژوهش از مـدل چهـار متغيـره موسـوي       نسبت

متغيـره نيكبخـت و شـريفي     و نيز مدل شش) 1385(فر متغيره كميجاني و سعادت ، مدل سه)1388(
 آمـده  1جـدول  هاي مالي مورد اسـتفاده در ايـن سـه تحقيـق، در     نسبت. استفاده شده است) 1389(

    .است
به  هاي تحقيقفرضيه تحقيق، اصلي سؤالات به لازم هاي پاسخ استخراج جهت آزمون منظور به
  :شود مي مطرح زير شرح

تهـران بـا    بهـادار  اوراق بـورس  در شده پذيرفته هايشركت مالي درماندگي بينيپيش :1فرضيه
  .          پذير استها امكاناستفاده از روش تجزيه و تحليل نسبت

 هـاي شـركت  مالي درماندگي ترين همسايه قادر است با دقت خوبينزديك-kروش  :2فرضيه

 .           ندبيني كتهران را پيش بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته
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  متغيرهاي مورد استفاده در پژوهش ):1(جدول  
  متغيرهمدل شش مدل چهارمتغيره متغيرهمدل سه

  نسبت جاري 
  هادارايي كل به گردش در سرمايه هاهاي جاري به كل داراييدارايي

  هاسرمايه در گردش به كل دارايي
  بدهي كل به نقدي جريانات

  هادارايي به كل خالص سود  حاشيه سود ناخالص 

  هادارايي كل به هابدهي كل  هاسود خالص به كل دارايي

  هاي جارينسبت سود خالص به بدهي
  سود ناخالص به فروش

  نسبت جاري
  جاري هايبدهي به سريع هايدارايي

 گردآوري تحقيق:مأخذ
  

اند و از ميـان  يط اقتصادي ايران انجام شدههاي مشابه كه در محپس از مطالعه و بررسي پژوهش
مالي كه بهترين نتايج را به دست دادند بـه عنـوان متغيرهـاي مسـتقل     مختلف، پنج نسبت هاي نسبت

  :عبارتند از تحقيق انتخاب شدند كه
  هادارايي كل به گردش در سرمايه
  هادارايي به كل خالص سود
  هادارايي كل به هابدهي كل

  نسبت جاري 
  جاري هايبدهي به سريع هايراييدا

روش تحقيق مورد استفاده در اين پژوهش، از نوع تحقيقـات غيرآزمايشـگاهي بـوده و مـلاك     
-قانون تجارت مي 141شمول ماده ها در دو گروه درمانده و سالم، شمول يا عدمبندي شركتطبقه
تهران طي رس اوراق بهادار هاي توليدي پذيرفته در بوجامعه تحقيق در اين پژوهش، شركت. باشد
   .باشدگيري تصادفي ميو روش نمونه 1384-1386هاي سال

شـركت اسـتفاده شـده اسـت كـه بـه دو دسـته         117در اين تحقيق در مجموع از اطلاعات مالي 
شـركت سـالم    43(شركت  75دسته نخست، كه نمونه آموزشي نام دارد، متشكل از . اندتقسيم شده

 42شـود، از  بـوده و دسـته دوم كـه نمونـه كنتـرل ناميـده مـي        1386در سال ) دهشركت درمان 32و 
  .تشكيل شده است) شركت درمانده در همان سال 22شركت سالم و  20(شركت 
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از وقــوع ) t-2(و دو ســال قبــل ) t-1(هــاي نمونــه، بــراي يــك ســال قبــل هــا بــراي شــركتداده
جـا  از آن. سه سال مالي اسـتفاده شـده اسـت    درماندگي مالي بررسي شده و در مجموع از اطلاعات

-1386هاي سـه سـال مـالي    باشد، بنابراين در كل داده مي 1386در اين تحقيق سال ) t(كه سال مبنا 
  . مورد بررسي قرار گرفته است 1384

هـاي  دارند، بنابراين نسـبت  1كار رفته در اين تحقيق ابتدا نياز به آموزش ههاي آماري بهمه مدل
، بـه  )t(در سـال مبنـا   ) شـركت  75گروه آموزشـي متشـكل از   (اي گروه نخست ه ه شركتمالي هم

بـراي آزمـون    t-2و  t-1هاي هاي سالو سپس از داده ها داده شدههاي آموزشي، به مدلعنوان داده
بيني شده توسط مـدل، بـا مقـدار واقعـي، دقـت      سرانجام، با مقايسه مقدار پيش. مدل بهره گرفته شد

  . گيري گرديدندازهها امدل
بينـي  ها براي پيشهاي گذشته خود شركتهاي سالكه در نمونه آموزشي از دادهبا توجه به اين

بيني درماندگي مـالي  است، هدف از ايجاد گروه كنترل، آزمودن قدرت مدل در پيشاستفاده شده 
  . باشدهر شركت جديد خارج از گروه آموزشي مي

سـازمان بـورس و اوراق    2سـامانه هـاي مـالي موجـود در    ز از صـورت ها ني ـبراي گردآوري داده
سـازمان بـورس و اوراق    4مديريت پـژوهش، توسـعه و مطالعـات اسـلامي      سامانهچنين  و هم 3بهادار

  . نشان داده شده است 2مراحل انجام تحقيق به طور خلاصه در شكل . بهادار استفاده شده است
تـوان  هـا، از سـه شـاخص زيـر مـي     بندي شـركت ا در دستههبراي ارزيابي قدرت و كارايي مدل

  : استفاده كرد
-افتد كه يك شركت درمانده در زمره شركتهنگامي اتفاق مي): خطاي آلفا(خطاي نوع اول 

 . بندي شودهاي غير درمانده دسته
درمانـده در زمـره    افتـد كـه يـك شـركت غيـر     هنگامي اتفـاق مـي  ): خطاي بتا(خطاي نوع دوم 

 .بندي شودي درمانده دستههاشركت
  

________________________________________________________________ 

1- Training 
2- Website 
3- www.tsetmc.com 
4- www.rdis.ir 
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 مراحل انجام تحقيق:)2(شكل
  

 دقت كلي
  : آمده است) 3(تا ) 1(ها در ادامه، در معادلات كه تعريف اين شاخص

درمانـده  هـاي غيـر  هاي درمانده كه در زمـره شـركت  تعداد شركت=خطاي نوع اول
  )1(  اندبندي شدهدرمانده دستهوان غيرعنهايي كه بهتعداد شركت/اندبندي شدهدسته

هـاي درمانـده   درمانده كه در زمـره شـركت  هاي غيرتعداد شركت=خطاي نوع دوم
  )2(  اندبندي شدهعنوان درمانده دستههايي كه بهتعداد شركت/اندبندي شدهدسته

  )3( هاتتعداد كل شرك/ اندبندي شدهدرستي دستههايي كه بهتعداد شركت= دقت كلي

 آوري داده هاجمع :گام نخست

 انتخاب متغيرهاي مستقل مناسب :گام دوم

ونه ترين همسايه بر نمنزديك- kاعمال روش  :گام سوم
 آموزشي

اعمال نتايج حاصل از مرحله سوم بر نمونه  :گام چهارم
 كنترل و محاسبه دقت مدل
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بنـدي شـود، خطـاي    صورت سالم دسته ، اگر يك مشتري مستعد درماندگي به1در تحليل اعتبار
كـه  -باشد، اما خطاي نوع دوم چنين سود حاصل از آن مي معني از دست دادن وام و همنوع اول به 
ري دادن يـك مشـت  منجر به از دسـت  -بندي يك شركت سالم در زمره درماندگان استنتيجه دسته

). Neves, 2006(كند يشتري را بر شركت تحميل ميهمين دليل خطاي نوع اول هزينه ب به. شودمي
برابـر   35كنـد،  اي كه خطاي نوع اول بر شـركت وارد مـي  هزينه) 1977(بر اساس تحقيقات آلتمن 

ه توان گفت خطاي نـوع اول، اهميـت بيشـتري نسـبت ب ـ    بنابراين، مي. بيشتر از خطاي نوع دوم است
   ).Aliakbari, 2009(نوع دوم دارد خطاي 

اسـت، كـه    ، مورد اسـتفاده قـرار گرفتـه   معيار معرفي شده براي ارزيابي مدل 3در اين پژوهش، 
هاي بعـدي از نظـر   اولويت اول با ميزان دقت كلي بوده و خطاي نوع اول و خطاي نوع دوم در رتبه

 . اهميت قرار دارند
 

 هاي تحقيقيافته. 5

ترين همسـايه، بـر نمونـه    نزديك-kبهترين نتايج حاصل از اعمال مدل   3و جدول  2ل در جدو
-هـاي انـدازه  هـا و روش جا، تعداد همسـايه در اين. آمده است 1385و  1384هاي  آموزشي در سال
-مـي گونـه كـه مشـاهده    نهما. باشندكننده ميزان دقت مدل ميترين عوامل تعيينگيري فاصله مهم

، Chebychevترتيـب  گيري فاصله متناظر با آن، بـه و روش اندازه  8يا  7ها داد همسايهتعشود، اگر 
Euclidean  ياEuclidean squared  براي  سال ، %67/90باشد، بهترين نتيجه با دقتt-1 )1385 ( به
ها گردد كه تعداد همسايهنيز بهترين نتيجه هنگامي حاصل مي) t-2  )1384براي سال . آيددست مي

% 84دقت بهترين نتيجـه حاصـله در ايـن سـال برابـر بـا       . باشد Chebychevگيري و روش اندازه  8
  . است

گيري فاصله متنـاظر  ها و تابع اندازهتعداد همسايه(پس از اعمال نتايج حاصل از نمونه آموزشي 
ترتيـب برابـر بـا    ميزان دقت كلي در يك سال و دو سال قبل از سال مبنـا بـه  بر نمونه كنترلي، ) با آن

  . آمده است 4كه اين نتايج در جدول  دست آمد به% 24/95و % 71/85
  

________________________________________________________________ 

1- Credit Analysis 
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  1385ترين همسايه بر نمونه آموزشي در سال نزديك-kنتايج حاصل از اعمال  :)2(جدول 
  هاتعداد همسايه  7 7 7  8

Chebychev   Cityblock 
(Manhattan) 

Euclidean 
squared Euclidean  يري فاصلهگروش اندازه  

67/90%  33/89%  67/90%  67/90%  ميزان دقت مدل 

33/9%  67/10%  33/9%  33/9%  خطاي كلي 

46/13%  09/15%  46/13%  46/13%  خطاي نوع اول 

0%  0%  0%  0%  خطاي نوع دوم 

 محاسبات تحقيق:مأخذ
  

  1384ترين همسايه بر نمونه آموزشي در سال نزديك-kنتايج حاصل از اعمال : )3(جدول 

  هاتعداد همسايه  7 7 7  8

Chebychev   Cityblock 
(Manhattan) 

Euclidean 
squared Euclidean  گيري فاصلهروش اندازه  

84%  33/81%  80%80%  ميزان دقت مدل 

16%  67/18%  20%  20%  خطاي كلي 

37/20%  14/24%  42/25%  42/25%  خطاي نوع اول 

76/4%  0%  0%  0%  خطاي نوع دوم 

 ات تحقيقمحاسب:مأخذ
  

  1385و  1384هاي ترين همسايه بر نمونه كنترلي در سالنزديك- kنتايج حاصل از اعمال : )4(جدول 
  سال 1385  1384

Euclidean 
squared  Euclidean  Chebychev  Cityblock 

(Manhattan) 
Euclidean 
squared  Euclidean  

روش 
-اندازه

گيري 
  فاصله

24/95%  71/85%  
ميزان دقت 

 مدل

76/4%  29/14%  خطاي كلي 

0%  24%  
خطاي نوع 

 اول

10%  0%  
خطاي نوع 

 دوم

 محاسبات تحقيق:مأخذ
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جا كه نمونه با اهميت در پژوهش جاري نمونه كنترلي اسـت، بـا توجـه بـه نتـايج جـدول        از آن
-kپـذير بـوده و روش    ها در محيط اقتصـادي ايـران امكـان   بيني درماندگي مالي شركتاخير پيش

در دو سـال قبـل از   % 24/95در يك سال و % 71/85(ترين همسايه قادر است با دقت خوبي يكنزد
. بيني كنـد هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را پيشدرماندگي مالي شركت) سال مبنا

  . گردندلذا هر دو فرضيه تحقيق تاييد مي
  

  گيريو نتيجه بندي  جمع. 6
هـا و  بالاي ورشكستگي و همچنـين رابطـه بـين درمانـدگي مـالي شـركت      هاي با توجه به هزينه

  . موقع درماندگي مالي از ورشكستگي آنها جلوگيري كرد بيني بهتوان با پيشورشكستگي آنها، مي
جـاي  هـاي صـورت گرفتـه در علـوم كـامپيوتر، بـه       هاي اخير و با پيشـرفت جا كه در سالاز آن

چنـين خـواص    كـاوي بـا توجـه دقـت بـالا و هـم      هـاي داده ي، مـدل هاي سنتي آمـار استفاده از مدل
-kآنها بيشتر مورد توجه قرار گرفته است، لـذا در پـژوهش جـاري از روش     ناپارامتريغيرخطي و 

هاي پذيرفته شده در بوس اوراق بهادار بيني درماندگي مالي شركتترين همسايه براي پيشنزديك
  .تهران استفاده شد

هـا، مطالعـه و بررسـي تحقيقـات مشـابه و اسـتخراج       هاي مالي شـركت صورتپس از استخراج 
چنين آزمودن تركيبات مختلف، در نهايت پنج نسـبت   هاي مالي مورد استفاده در آنها و همصورت

 كـل  بـه  هابدهي ها، كلدارايي به كل خالص ها، سود دارايي كل گردش به در مالي شامل سرمايه

  . دست دادند جاري بهترين نتايج را به هايبدهي به سريع هاياراييها، نسبت جاري و ددارايي
ها داده شد و بـا اسـتفاده از   هاي آموزشي به مدلعنوان داده هاي سال مبنا بهدر مرحله بعد، داده

گيـري  هـا و تـابع انـداز   دست آوردن بهترين نتايج در نمونه آموزشي، تعداد همسايه  هآن و پس از ب
وسيله قدرت ها در نمونه كنترلي استفاده گرديد، تا بدينسپس، از اين مشخصه. ست آمدد فاصله به

كـاوي مـورد اسـتفاده در ايـن     داده دهـد كـه روش  دست آمده نشان مي  هنتايج ب. مدل سنجيده شود
  . باشدهاي سالم و درمانده ميبندي شركتتحقيق با دقت خوبي قادر به دسته

 ايـران  اقتصادي محيط در درماندگي مالي پديده بينيپيش كه دهدمي نشان تحقيق اخير نتايج 

 هـاي صـورت  در موجـود  مـالي  اطلاعات با استفاده از بينيپيش اين جا كهاز آن. است پذيرامكان
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-تواند مهر تاييدي بر وجود اطلاعات كافي در صورتاين امر مي است، شده انجام هاشركت مالي
  . بيني وضعيت مالي آتي آنها باشدپيشها، براي هاي مالي شركت

-پـيش  تواننـد مي مالي هاينسبت كه حاكي از آن است پژوهش اين از حاصل نتايج چنين، هم
 مدل ارائه بالاي توان به توجه با علاوه، به. باشند هاشركت مالي درماندگي براي خوبي كنندهبيني

 بـراي  پژوهش اين در مورد استفاده مدل از دتواننمي اعتباري بنديرتبه موسسات و هابانك شده،

  . استفاده نمايند هاشركت اعتباري بنديرتبه
توان با مي گام، اولين عنوانبه پژوهش اين نتايج از استفاده با كه گفت بايد مجموع در

 جلوگيري آن پيامدهاي چنين هم و مالي درماندگي به هاشركت شدن از مبتلا ع،قتشخيص به مو

  . كرد
  .نور انجام شده است اميدانشگاه پ تيبا حما قيتحق نيا*
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