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 چكیده

های رشته مالی است که در تحقیقات اخیر بیشتر های اقتصادی یکی از شاخه بینی ورشکستگی بنگاه پیش 

های صورت  ای که الگوهای ورشکستگی توسعه یافته است. در عمده پژوهش گونهمورد توجه قرار گرفته است به 

بینی و یا مقایسه طور خاص، ورشکستگی، تنها به پیشبه ها و بینی عملکرد مالی شرکتگرفته در حوزه پیش 

های مالی پرداخته شده است. از آنجا که در ایران  ها با استفاده از اطلاعات تاریخی صورتبینی مدل توان پیش 

بیشتر از اطلاعات تاریخی حسابداری استفاده شده است هدف اصلی این پژوهش لحاظ نمودن آثار تورم بر  

های  باشد. لذا متغیرها در دو گروه نسبت بینی ورشکستگی میورودی در طراحی مدل پیش   روی متغیرهای

بندی شدند، سپس با استفاده از الگوریتم لارس  مالی تعدیل شده و تاریخی، در طراحی دو مدل متفاوت دسته 

کارگیری  ت با بههای ورشکسته و غیرورشکسته، انتخاب گردیدند و در نهایهای گویاتر تمایز بین شرکتنسبت

الگوریتم  و  لاجیت  رگرسیون  پیش آزمون  نهایی  مدل  بیزین  نیو  و  پشتیبان  بردار  ماشین  کننده بینیهای 

  141شرکت پذیرفته شده در بورس تهران براساس ماده    50هایورشکستگی شکل گرفت. بدین منظور داده

گرفته شد. نتایج این پژوهش اثبات  کاره قانون تجارت برای حداقل یکسال ورشکستگی را تجربه کرده بودند، ب

تری برای ورشکستگی  کننده مناسب بینیها پیش های مالی تعدیل شده بر مبنای شاخص قیمتنمود که نسبت

و برازش    %4/99باشند همچنین، مدل طراحی شده توسط الگوریتم ماشین بردار پشتیبان با دقت  ها میشرکت 

 باشد. ها میکننده مناسبی برای ورشکستگی شرکت بینیش های دیگر، پیبالاتر نسبت به مدل 

 . ها، نسبت مالی، ورشکستگیقیمت، شاخص عمومی SVM، الگوریتم  LARSالگوریتم    هاي كلیدي:واژه 
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 مقدمه   -1

ها، مقوله ای با اهمیت در زندگی تجاری هر بنگاه اقتصادی است که بسیاری از مجامع علمی  ورشکستگی شرکت 

اند و آثار نامطلوبی برای جامعه و اقتصاد به همراه دارد )مرادی  ای نموده سده اخیر به آن توجه ویژه و تجاری در  

باشد چون با ارائه علائم هشداردهنده و  بینی خطر ورشکستگی بسیار حائز اهمیت می (. پیش 1391و همکاران، 

های مادی  توان از مواجه شدن با خسارت موقع و در پی آن مقابله صحیح و منطقی با شرایط به وجود آمده، می به 

ها  (. تحقیقات انجام شده قبلی نشان داده که شرکت 2010و همکاران،    1و معنوی جلوگیری نمود )چیانگ یه

کنند که امکان جلوگیری از ورشکستگی  ورشکستگی خود را پنهان کرده و زمانی رسما اعلام ورشکستگی می 

توان  ن در مورد وقوع ورشکستگی پیش از رخداد آن اطلاعاتی بدست آورد می بتوا  چنانچهوجود ندارد، بنابراین 

 های ملی پیشگیری کرد.  از پیامدهای اقتصادی و اجتماعی آن کاسته و از به هدر رفتن ثروت 

تصمیم برای  سودمند  اطلاعات  ارائه  حسابداری،  اولیه  هدف  اینکه  به  توجه  اقتصادی  با  گیری 

اولیه  "مربوط بودن"باشد و با تأکید بر ویژگی  کنندگان آن میاستفاده  ، به عنوان یکی از دو ویژگی کیفی 

قابل اعتماد،  مطرح شده در مبانی نظری حسابداری و گزارشگری مالی و همچنین ارائه اطلاعات کیفی و کمی  

ها یاری نموده  ادی و مالی آتی شرکت بینی وضعیت اقتصکنندگان را در پیش تحلیلگران مالی و سایر استفاده 

اما سیستم متداول حسابداری عمدتاً سیستم بهای تاریخی است که مبتنی بر ارزشیابی بر اساس بهای تمام  

است. سیستم حسابداری بهای تاریخی در  شده در زمان انجام مبادله و مفهوم نگهداشت سرمایه مالی اسمی 

(.  2009، 2دهد )کرکولاک و بالساری وضعیت مالی شرکت را نشان نمیاز زمان تورم تصویر واقعی و بهنگامی

بینی ورشکستگی بار اطلاعاتی کمتری دارند ابتدا  های مبتنی بر حسابداری در پیش دلایلی وجود دارد که مدل 

صورتمدل  اطلاعات  از  حسابداری  می های  استفاده  مالی  بررسی  های  را  شرکت  گذشته  عملکرد  که  کنند 

های حسابداری مانند بهای تاریخی و محافظه کاری دامنه اطلاعات حسابداری را  همچنین میثاقکنند  می

های  های مالی کمتر از واقع بیان شده است و در نهایت داده ها در صورتکنند بنابراین ارزش داراییمحدود می 

نشان می زمان خاص  در یک  فقط  را  ارزش شرکت  از  تصویری  حالیحسابداری  در  داده دهند  بازار  که  های 

های نوین و با دقت زیاد در نیل  کارگیری روش (. لذا به  2009، 3نگر هستند ) کارالام باکیس و همکاران آینده 

شود، به دلیل دارابودن ارزش افزوده اطلاعاتی  موقع بودن را شامل می بینی که دقت، صحت و بهبه اهداف پیش 

 فته است.  )محتوای اطلاعاتی( اهمیت روز افزونی یا

های اخیر،  گیری نرخ تورم در سال گذرد و همچنین با اوج های زیادی از طرح موضوع فوق میبا اینکه سال 

ولی هنوز در این خصوص توجه خاصی به پژوهش بر اساس اطلاعات حسابداری بهای تعدیل شده بر مبنای  

ت. پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به در ایران صورت نپذیرفته اسها و حسابداری تورمی قیمتشاخص عمومی 

 
1 - Chiang Y.et al 

2 - Kirkulak & Balsari 
3 - Charalambakis et al 
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های  ها کدامیک از نسبت کننده ورشکستگی شرکت بینیباشد که در طراحی مدل پیش این سؤال اساسی می 

های سنتی و  کارگیری رویکرد ها، با بههای مالی تعدیل شده بر مبنای شاخص قیمتمالی تاریخی و نسبت

نسبت کلیه  لذا  دارد؟  بالاتری  دقت  مدلفراابتکاری  در  شده  استفاده  مالی  پیش های  مختلف  بینی های 

بندی شدند، سپس با استفاده از الگوریتم  های مالی تعدیل شده و تاریخی، دسته ورشکستگی، در دو گروه نسبت 

نسبت شرکتلارس  بین  تمایز  در  توانایی  بیشترین  دارای  که  بودند،  هایی  غیرورشکسته  و  ورشکسته  های 

ب نهایت  در  و  الگوریتمشناسایی  و  رگرسیون لاجیت  کارگیری  به  بیزین  ا  نیو  و  پشتیبان  بردار  ماشین  های 

و بهای تمام شده تاریخی، مورد مقایسه تطبیقی قرار گرفته و سودمندی  محتوای اطلاعاتی حسابداری تورمی  

شود  ها( در عمل سنجیده میقیمتهای مالی تعدیل شده بر اساس شاخص عمومی  یک روش جایگزین )صورت 

 گردد.ها بر اساس نرخ تورم منجر به پیوند جدیدی بین حسابداری و اقتصاد کلان می همچنین تعدیل نسبت

 

 مبانی نظري    -2

های کلان،  پیشرفت سریع فناوری و تغییرات محیطی وسیع و گسترش بازارهای سرمایه توام با جذب سرمایه

های اقتصادی دستیابی به  یان رقابت روز افزون بنگاهای به اقتصاد بخشیده است که در این مهشتاب فزایند 

سود را محدود و احتمال ورشکستگی را افزایش داده است، لذا شناخت علل و عوامل پدید آورنده ورشکستگی  

سزایی بر  تواند تأثیر بههای مالی میبینی ورشکستگی به وسیله اطلاعات ناشی از صورت و از همه مهمتر پیش

باز اعتباردهندگان و علیگیری سرمایهار سرمایه و تصمیمروی کارآیی  ها جهت  الخصوص دستگاه گذاران و 

 بینی ورشکستگی قبل از وقوع شکست باشد.  پیش 

ها پیش رود  پذیر مطابق با شرایط مورد انتظار آنگذاران انتظار دارند عملیات شرکت سرمایه عموم سرمایه

نظر اقتصادی، ورشکستگی  گذاری باشد. از نقطها ریسک سرمایهشود متناسب بای که نصیبشان میو بازده 

ای طبیعی است که نباید نادیده گرفته شود، زیرا یک ضربه اجتماعی مبتنی بر بیکاری و برابری  شرکت، پدیده 

می  محسوب  خرید  الخالدی قدرت  و  )کاکی  تأثیر 2011،  1شود  افزایش  محصولات،  عمر  چرخه  کاهش   .)

از این دست باعث افزایش بی ت شرکت تکنولوژی بر عملیا ثباتی در ها، گسترش مبادلات جهانی و عواملی 

ها بوده  گذاری های مالی شده که ماحصل آن تمرکز بیشتر بر کاهش ریسک و تضمین بازده سرمایهمحیط

سرمایه شرایط  این  در  وضعیت شرکتاست.  از  اطلاع  برای  را  زیادی  و حقوقی تلاش  های  گذاران حقیقی 

یابی خواهد  دهند که البته این مهم زمانی قابل دست پذیر در جهت محافظت از سرمایه خود انجام می رمایهس

قابلبود که روش آرانی،  های تجزیه و تحلیل  باشد )پیرایش، داداشی  (. محققان  1395اتکایی در دسترس 

رسد روشی  اند. اما به نظر می ده ها ارائه کرهای متفاوتی را برای ارزیابی وضعیت مالی و عملکرد شرکت مدل 

 
1 - Kouki & Elkhaldi 
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تری استفاده کند و موفقیت یا عدم موفقیت یک شرکت را به طور  که مدلی ایجاد کند که از معیارهای جامع 

 گیرندگان را در رسیدن به هدف یعنی اخذ تصمیم صحیح یاری خواهد رساند.بینی نماید، تصمیمنسبی پیش 

کنندگان های اطلاعاتی استفاده ی مالی، تأمین نیاز و خواست یکی از اهداف اولیه حسابداری و گزارشگر 

کارگیری اطلاعات  باشد، اما به های اقتصادی در ارتباط با واحد تجاری می گیری جهت کمک در اتخاذ تصمیم 

کنندگان گردد به ها ممکن است باعث گمراهی استفاده های مالی بدون تجزیه و تحلیل آنمندرج در صورت 

های مالی توسط افراد متخصص از اهمیت  استفاده از اطلاعات حاصل از تجزیه و تحلیل صورتهمین منظور  

های مالی بیان ارتباط بین  های تجزیه و تحلیل صورت (. یکی از تکنیک 1384زیادی برخوردار است )کوک،  

وان ابزاری  ها باعث شده تا در سطح وسیعی به عنهای ساده بودن نسبت صورت نسبت است. ویژگی ارقام به 

)شیخ،   گیرند  قرار  توجه  مورد  مقبول  و  استفاده  مقیاس  1375قابل  که  آنجایی  از  اما  واحد"(.  در    "پول 

گیری کلیه رویدادهای مالی و پردازش اطلاعات واحد تجاری  حسابداری، که کارآمدترین وسیله برای اندازه 

ان با رکود و تورم تغییر پذیرند )همتی،  های فیزیکی درگذر زمان ثابت نبوده و همزماست، بر خلاف مقیاس 

های اخیر بسیاری از حسابداران را به ارائه اطلاعات مکملی برای نشان  گیری نرخ تورم در سال (، با اوج 1389

استفاده  اغلب  نظر  به  و  واداشت  تورم  اثرات  صورتدادن  تصمیمکنندگان  مالی،  و  های  اقتصادی  گیرندگان 

های مالی تعدیل شده همت گماشت تا بتوان اطلاعات مربوط، قابل  تهیه صورتبالاخص مدیران، بایستی به  

اتفاقات مالی را با کمترین هزینه به استفاده اعتماد، به از  کنندگان اعم از داخلی و  موقع، کامل و قابل فهم 

 (.1395خارجی گزارش نمود )برزگری، جمالی،  

های  گذرد ولی هنوز در ایران به ارائه صورت های زیادی از طرح موضوع پژوهش می با توجه به اینکه سال 

ها اشاره شد پژوهش حاضر با  شود لذا با در نظر گرفتن مطالبی که به آنمالی تعدیل شده اهمیت داده نمی 

ورشکستگی، به مقایسه برازش  بینی  لحاظ نمودن آثار تورم بر روی متغیرهای ورودی، در طراحی مدل پیش 

نماید  پردازد و بررسی می های تاریخی و تعدیل شده(، می مدل طراحی شده بر اساس هر دو گروه اطلاعات )داده 

های مالی بر مبنای بهای تعدیل شده )حسابداری تورمی( در راستای  که آیا بین محتوای اطلاعاتی صورت

 ی تفاوت معناداری وجود دارد یا خیر؟  بینی ورشکستگی و بهای تمام شده تاریخپیش 

 

 مروري بر پیشینه پژوهش -3

های مختلف مورد توجه بسیاری از محققین قرار  بینی ورشکستگی با استفاده از روش های اخیر، پیش در سال 

پیش  حیطه  در  است.  روش گرفته  مجموعه  دو  ورشکستگی،  مدل بینی  عناوین  تحت  و  شناسی  سنتی  های 

از توسعه روش باشد. در سال میفراابتکاری مطرح   اخیر و قبل  از  های  اغلب محققین  های هوش مصنوعی، 

استفاده نمودند. علیرغم سهولت و    2و تحلیل ممیزی چندگانه   1های سنتی همچون رگرسیون لجستیکروش 

 
1  - Logistic Regression (LR) 

2 - Multivariate Discriminant Analysis (MDA) 
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است  هایی مواجه  های آماری در عمل با محدودیت های سنتی به هنگام کاربرد، استفاده از مدل سادگی مدل 

های تجزیه و تحلیل یک متغیره ( به فرض خطی بودن رابطه بین متغیرها در مدل 1966)1به عنوان نمونه بیور 

متغیره اشاره دارد  های آنالیز تشخیص چند( به سه فرض محدودکننده در مدل 1977) 2کند. آلتمناشاره می

احتمال  از  استفاده  توزیع یکنواخت و  توزیع متغیرها، فرض وجود ماتریس  بودن  نرمال  از:  عبارتند  های  که 

ر مدل  ها د( به موضوع مجهول بودن اهمیت نسبی متغیرها و ذهنی بودن آن 1996) 3پیشین. همچنین تمری 

های مربوط به تبعیت از یک توزیع آماری خاص )اغلب، پیروی از  فرض کند. پیششاخص ریسک اشاره می 

این روش  ابهام مواجه نماید چرا که  ها، ممکن است صحت ریاضی چنین روش توزیع نرمال( در  با  هایی را 

های  توسعه هوش مصنوعی، مدل   کنند. باهای مالی در دنیای واقعی، لزوما از توزیع نرمال تبعیت نمیداده 

بینی  و.... به منظور پیش  5، ماشین بردار پشتیبان، الگوریتم ژنتیک 4فراابتکاری همچون شبکه عصبی مصنوعی 

ای همچون خطی بودن، نرمال  ورشکستگی مورد استفاده قرار گرفتند. این رویکردها، مفروضات محدود کننده

کنند، ندارند. لذا این  بینی را محدود میمؤثر بودن و اعتبار پیش بودن و استقلال متغیرهای ورودی را که  

دهند.  های سنتی را پوشش می ها ضعف مربوط به ضرورت تبعیت از توزیع آماری خاص موجود در روش روش 

بینی ورشکستگی استفاده  های پیش های عصبی در طراحی مدل ( از شبکه1990)  6نخستین بار اودوم و شاردا 

یا نتایج روش شبکه فتهکردند.  داد که  نشان  از روش  تر، دقیقهای عصبی صحیحهای تحقیق  معتبرتر  و  تر 

( با استفاده از ماشین بردار پشتیبان، مدلی را برای  2005)  7متغیره است. مین و همکاران تشخیص خطی چند

های آماری سنتی  دلها نسبت به مها نشان داد که مدل آنبینی ورشکستگی مطرح کردند که تحقیق آنپیش 

پذیری و دقت عملکرد بهتری دارد. در ایران نیز تحقیقات  از عملکرد بهتری برخوردار است و هم از نظر تعمیم

( نشان داده که مدل شبکه عصبی  1383پور و راعی )مشابهی انجام شده است. تحقیق انجام شده توسط فلاح 

بینی بیشتری  متغیره از دقت پیش مدل تفکیکی چند   داری نسبت بهطور معنیبینی ورشکستگی به در پیش

دهنده آن  ( انجام شده نشان 1386های تحقیق دیگری که توسط فرج زاده دهکردی )برخوردار است. یافته

ها در نمونه آزمون دارد در حالی که تجزیه  از ورشکستگی   %90بینی تا  ریزی ژنتیک قابلیت پیش است که برنامه 

تا  و تحلیل تفکیکی چند انتظار  تواند پیش ها را میاز ورشکستگی شرکت   %73متغیره  بنابراین  بینی نماید. 

(،  2011)  10(، خی و همکاران2010)  9(، لیو و هوانگ 2009)  8گونه که تحقیقات لی و همکارانرود همانمی

 
1 - Beaver 

2 - Altman 

3 - Tamari 

4 - Artificial Neural Networks (ANN) 

5 - Genetic Algorithm (GA) 

6 - Odom & Sharda 

7 - Min et al 

8 - Lee et al 

9 - liu & Huang 

10 - Xi et al 
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)2011)  1چن  همکاران  و  رفیعی  مخاطب   ،)2011( و همکاران  نیا  نیک  داده2013(،  نشان  مدل (  های  اند، 

 های سنتی داشته باشند.  بینی بالاتری نسبت به مدل فراابتکاری هوش مصنوعی دقت و قدرت پیش

آن بر    ها و اثرمساله تغییر قیمت  ،در مقالات و تحقیقات خود  ،بیش از هشتاد سال است که حسابداران

اولیه، دو هدف    . کنندگان را مورد بررسی قرار دادندهای مالی و تصمیمات استفادهصورت تحقیقات تجربی 

کارگیری آن را پیگیری نمودند.  عمده، تعیین میزان اهمیت تعدیلات و تعیین مشکلات مرتبط با تفسیر و به

انواع دیگر تحقیقات انجام گرفته در این زمینه می ناسایی مطلوبیت و اهمیت تعدیلات سطح  توان به شاز 

ارزیابی قیمت سهام شرکت ها و بررسی تأثیر دادهقیمت بر  اهمیت  های تعدیل شده  بر  بنا  اشاره نمود.  ها، 

صورت ترکیبی،  موضوع، تعدادی از محققین نیز در تحقیقات خود با استفاده از اطلاعات حسابداری و بازاری به 

 3(، کمپل و همکارانش1  200)2توان به تحقیق شاموی پرداختند. برای مثال می بینی ورشکستگی  به پیش

( اشاره کرد. همچنین نتایج تحقیقات کارالام باکیس و همکاران  2010)  4( و کریستیدیس و گرگوری 2008)

باشد  بینی بحران مالی الگویی که ترکیبی از اطلاعات حسابداری و اطلاعات بازار  ( نشان داد در پیش 2009)

( با استفاده از متغیرهای حسابداری، بازار و اقتصاد  2013)  5عملکرد بهتری دارد. هرناندز تیناکو و ویلسون 

بینی ورشکستگی پرداختند و به این نتیجه دست یافتند که ترکیب  کلان به بررسی درماندگی مالی و پیش 

کستگی دقت بالایی دارد. در تحقیقات بینی ریسک ورشمتغیرهای حسابداری، بازار و اقتصاد کلان در پیش

و نیز    در شرایط تورمیها  های مالی شرکت وضعیت صورت(  1391)  رییسی  زند( و  1372)  ویاییداخلی نیز، ر

نتایج تحقیقات خود را در    وگذاران در مواجهه با تورم را مورد کنکاش قرار داده  گیری سرمایهچگونگی تصمیم

تورمی بیان کردگوناین  مورد حسابداری  اقلام ند  ه  تعدیل  و    که  فواید و  صورت حسابداری  دارای  های مالی 

. صادقی و همکاران  شودواقع می و مؤسسات مؤثر  ها  های اقتصادی شرکت گیریمزایایی است که در تصمیم

ها به  ( به این نتیجه دست یافتند که نقش عوامل کلان اقتصادی در سلامت و ورشکستگی شرکت 1393)

( و قوهستانی و مهدوی  1394مراتب بیشتر از نقش عوامل نظام راهبردی است. همچنین فرج زاده و همکاران )

  اسایی و در صورت سودوزیان جامع ارائه شود سود و زیان نگهداشت سرمایه باید شن( عنوان کردند که  1399)

های تعدیل  زیانو  علاوه بر این سود    ترین روش استبهای تاریخی مناسب  عنوان اطلاعات مکمل بهآن  ارائه  و  

گزارشگری   و های تاریخی، هر دو محتوای اطلاعاتی اضافی نسبت به یکدیگر دارندزیان و و سود  شده تورمی

جانشین    گری مالی تورمی ششود و نه آنکه گزار  الزامی   وان مکمل گزارشگری مالی اسمی باید به عن   مالی تورمی

 . شود  گزارشگری مالی اسمی

 

 
1 - Chen 

2 - Shumway 
3 - Campbell et al 
4 - Christidis & Gregory 
5 - Hernandez Tinoco & Wilson 



 61       ...  مقايسه با اطلاعات تاريخی در در یارزيابی تأثیر محتواي اطلاعات حسابداري تورم  / و همکارانی جبل مهینع 

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402پائیز  /59 پیاپی /15 ۀدور

 هاي پژوهش فرضیه -4

گونه  فرضیه این پژوهش که در جهت یافتن پاسخی منطقی برای سوالات پژوهش تدوین گشته است، بدین 

ها و  های مالی تعدیل شده بر مبنای شاخص قیمتاطلاعاتی صورتشود که بین محتوای  بندی می صورت

ها در ایران با استفاده از  بینی ورشکستگی شرکت های مالی بر مبنای بهای تمام شده تاریخی در پیش صورت

 داری وجود دارد. مدل ارائه شده مبتنی بر رویکردهای سنتی و فراابتکاری تفاوت معنی
 

 روش پژوهش -5

از    پژوهش  این  ،گیری استفاده شودتواند در فرآیند تصمیممی   پژوهشنتایج حاصل از این  با توجه به اینکه  

  پژوهش انجام    .است  همبستگی–یاز لحاظ ماهیت توصیف  پژوهشاین    ، همچنین  ،لحاظ هدف کاربردی است

از روش    ،ازیاطلاعات مورد نآوری  جهت جمع   پژوهش،  ن یا  در  .ستقرایی استا-در چارچوب استدلال قیاسی

  پژوهش پژوهش و چارچوب نظری    نهیشیپ  ی،مطالعات مقدمات  .است  شده  استفاده  یاسناد سازمان  ایای  کتابخانه 

منابع از  استفاده  شاملکتابخانه   با  پژوهشنامه انیپا  ،مجلات  ،کتب  ای  مقالات  سا  یها  اتیو    ینترنتیهای 

سازمان    یهای اطلاعاتبانک   و  نیآوردنوافزار ره نرم   قیاز طر  ،پژوهش  های مربوط بهداده   .است  شده  آوریجمع 

ها با استفاده از  داده  ل یو تحل  هیتجز  ی،فیتوص  در بخش آمار  پژوهشدر این  .  آوری شده استبورس جمع 

به    و  انجام شده است  اریانحراف مع  یپراکندگ  هایشاخص   و  انهیو م  نی انگیهای مرکزی همچون مشاخص 

 . متلب استفاده شده استو    افزار اکسلاز نرم   پژوهشاستخراج نتایج    ها ومنظور تجزیه و تحلیل داده

 

 جامعه آماري و نمونه پژوهش-1-5

  ترکیب و میزان هزینه انجام شده برای اقلام مصرفی خانوارها به   ،1386های به عمل آمده، در سال  در بررسی 

 یافت:تغییر  ذیل    دلایل

  - 3ها از منابع بانک مرکزی  اضافه برداشت بانک   -2قطعنامه شورای امنیت سازمان ملل علیه ایران  تصویب    -1

فناوری خانوارها تحول  -4  پیشرفت  مصرف  امر موجب شد،الگوی  این  کالاکه    .  بهای  و خدمات  شاخص  ها 

و متاسفانه این روند    هافزایش یافت  %4/18نسبت به سال قبل    1386  سالمصرفی در مناطق شهری ایران در 

های بعد نیز تسری یابد لذا مربوط بودن اطلاعات حسابداری تاریخی ارائه  ناکامی دولت در مهار تورم، به سال 

ها احساس  قیمت  ه تعدیل براساس شاخص عمومی های بعد از آن به مرور کاهش و نیاز بیشتر بشده در سال 

به عنوان سال پایه استفاده خواهد    1385گردد. با توجه به توضیحات ارائه شده، در این پژوهش از سال  می

 انتخاب گردید.   1397تا    1386های  شد و دوره زمانی پژوهش بین سال 

باشد. انتخاب نمونه با  بهادار تهران می های پذیرفته شده در بورس اوراقجامعه آماری پژوهش حاضر، شرکت 

 استفاده از روش حذف سیستماتیک صورت گرفته است و معیارهای اعمال شده، به شرح زیر است: 
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های  گرهای مالی، شرکت هایی که در بازار بورس اوراق بهادار فعال باشند و جزء بانکها و واسطهشرکت  (1

 گذاری نباشند.های سرمایه بیمه و شرکت 

اوراق بهادار دارای گزارش هایی که طی سال شرکت  (2 های مالی  های مورد مطالعه در سازمان بورس 

 باشند. 

  29ها به  هایی که در بازه زمانی پژوهش، سال مالی خود را تغییر داده باشند یا سال مالی آن شرکت  (3

 گردند. شوند، از نمونه حذف می اسفند ختم نمی  30یا  

ها، در طول دوره پژوهش  حاسبه متغیرهای پژوهش در مورد آن شرکت اطلاعات مالی مورد نیاز برای م (4

 در دسترس باشند. 

ادبیات  شرکت  (5 بیان شده در  بر مبنای مفاهیم نظری  از دوره پژوهش را  های نمونه حداقل یکسال 

 قانون تجارت ورشکسته شناخته شده باشند.   141ورشکستگی و بر اساس ماده  

باشد و در نهایت  شرکت می   50های عضو جامعه همگن شده برابر  اد شرکت های فوق، تعدبا توجه به محدودیت 

 شرکت مورد بررسی قرار گرفته است. -سال  545تعداد  

 

 مراحل انجام پژوهش - 2-5

 هاي مالی تأثیرگذار:بررسی مبانی نظري و پیشینه پژوهش جهت انتخاب نسبت  •

(. در آن زمان بود  1388گردد )دستگیری و ظفری، برمی  1870های مالی به سال تاریخچه استفاده از نسبت 

امروزه تجزیه و تحلیل نسبتهای مالی را توسعه و ترویج دادند بهکه تحلیلگران نسبت ها به یک طوریکه 

کنندگان در جهت ارزیابی عملکرد گذشته، حال و آینده تبدیل  تکنیک قوی و ابزاری مناسب برای استفاده 

وز به دلیل گسترش علم و دانش و همچنین پیشرفت فناوری محاسباتی و اطلاعاتی،  شده است و تا به امر

در    (.1395های مالی به وجود آمده است )برزگری و جمالی،  نحوه استفاده از نسبت های زیادی درپیشرفت 

ست  بینی ورشکستگی استفاده شده اهای مالی جهت تجزیه و تحلیل در حوزه پیش پژوهشات فراوانی از نسبت 

های موجود برای ورشکستگی  مدل های مالی مورد استفاده در تمامیای از کلیه نسبتها پیشینه که با مطالعه آن 

نسبت مالی به عنوان متغیرهای    40بندی گردید و در نهایت بصورت  طبقه 1تهیه گردید که به شرح جدول  

 مستقل پژوهش در نظر گرفته شد.  
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 دهنده ورشكستگی هاي مالی توضیحپیشینه نسبت -1جدول 

 نام محققین نسبت مالی  نماد

1x ها نسبت سود انباشته به کل دارایی 
[، مدل آلتمن  37[، فیلوسوفو ]28] فالمر [،17] آلتمن

 [13] تعدیل شده ایرانی کردستانی

2x ها نسبت سرمایه در گردش به کل دارایی 

  اهلسون ،[41]  اسپرین گات ،[20] بیور  [،17] آلتمن

مدل   [،46]  والاس [، 29[، گرایس]28] فالمر [، 36]

 [13آلتمن تعدیل شده ایرانی کردستانی]

3x ها نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی 

[، گرایس  32] اسکور–کا ،[41] اسپرین گات   ،[17] آلتمن

ایرانی  [، مدل آلتمن تعدیل شده 37[، فیلوسوفو ]29]

 [13] کردستانی

4x 
نسبت ارزش دفتری سهام شرکت به ارزش  

 ها دفتری کل بدهی
 [21] دا-[، تای17] آلتمن

5x ها نسبت فروش به کل دارایی 
دا  –[، تای28]  فالمر  ، [41] اسپرین گات ،[17] آلتمن

 [13] [، مدل آلتمن تعدیل شده ایرانی کردستانی21]

6x ها داراییبه کل ها  نسبت کل بدهی 
[،  28]  فالمر ،[48] زیمسکی ، [20] بیور[،  36]  اهلسون

 [11مدل ژنتیک فرج زاده ] ،[46] والاس [، 29گرایس ]

7x [36]  اهلسون ی جاریهای جاری به داراییهانسبت بدهی 

8x  ها دارایی کلنسبت سود خالص به 
  ، [48] زیمسکی[،  36]  اهلسون[، 26] دیکین ، [20] بیور

 [46] والاس

9x [36]  اهلسون هانسبت وجوه حاصل از عملیات به کل بدهی 

10x  [36]  اهلسون تغییرات در سود خالص 

11x  [41]اسپرین گات سود قبل از مالیات به بدهی جاری ، 

12x [46] والاس [،26] دیکین ، [20] بیور ها جریان نقدی به کل دارایی 

13x [26] دیکین ها دارایی جاری به کل دارایی 

14x [11[، مدل ژنتیک فرج زاده ]26] دیکین های جاری فروش به دارایی 

15x  [34] ماچلر[، 28] فالمر جریان وجوه نقد به کل بدهی 

16x  [34] ماچلر[، 46] والاس ،[26]  دیکین ، [48] زیمسکی دارایی جاری به بدهی جاری 

17x  [21دا ] –[، تای34] ماچلر  کل بدهی بلندمدت به کل دارایی 

18x [11[، مدل ژنتیک فرج زاده ]34] ماچلر  سود قبل از بهره و مالیات به فروش خالص 

19x  [28] فالمر سود قبل از کسر مالیات به حقوق صاحبان سهام 

20x [28] فالمر ها سرمایه در گردش به کل بدهی 

21x  [28] فالمر لگاریتم سود قبل از کسر بهره و مالیات به بهره 
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 نام محققین نسبت مالی  نماد

x22 [37[، فیلوسوفو ]21دا ]–تای ها بدهی جاری به کل دارایی 

23x [29گرایس ] به بدهی جاری ها  یمجموع بده 

24x [21دا ]–[، تای47زاوگین ] ها به فروش متوسط موجودی 

25x 
های دریافتنی به متوسط  متوسط حساب

 ها موجودی
 [21دا ]–تای

26x 
سرمایه گذاری کوتاه مدت( به  )موجودی نقد +  

 ها کل دارایی
 [21دا ]–تای

27x [46] والاس[، 21دا ]–تای ، [20] بیور های جاریهای آنی به بدهیدارایی 

28x [21دا ]–تای بدهی جاری(   –ها سود عملیاتی به )کل دارایی 

29x  [21دا ]–تای بدهی جاری(   –بدهی بلندمدت به )کل دارایی 

30x 
)دارایی ثابت + خالص سرمایه در  فروش به  

 گردش( 
 [21دا ]–تای

31x 
تفاوت درآمد خالص و جریان نقدی عملیاتی به  

 کل دارایی 
 [29گرایس ]

32x  [38] شیراتا سود انباشته به کل بدهی 

33x 
بدهی و حقوق صاحبان سهام سال جاری به  

 بدهی و حقوق صاحبان سهام سال قبل 
 [38شیراتا ]

34x 
ها،  هزینه بهره به میانگین حاصل جمع وامنسبت 

 ها، اوراق قرضه و اسناد تنزیل شده بدهی
 [38شیراتا ]

35x 
ها و اسناد  میانگین حاصل جمع حساب

 پرداختنی به فروش 
 [38شیراتا ]

36x [32اسکور ]–کا ها سرمایه سهامداران به کل دارایی 

37x [32] اسکور –کا های سال قبلفروش سال قبل به دارایی 

38x [11مدل ژنتیک فرج زاده ] ها های آنی به کل داراییدارایی 

39x  [11مدل ژنتیک فرج زاده ] هزینه بهره به سود ناخالص 

40x  [37فیلوسوفو ] بهره به کل دارایی 

 های پژوهشگر یافتهمنبع: 
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 تعدیل متغیرها براساس تورم  •

قیمتها استفاده شده است که توسط  های مالی از تغییرات سطح عمومی جهت منظور نمودن اثر تورم صورت 

شود. به این منظور »کل بهای کالاها و خدمات مصرفی در مناطق  ایران ارائه میبانک مرکزی جمهوری اسلامی 

 شهری« ضابطه تعدیل اقلام قرار گرفته است.  

های مالی، تفکیک اقلام پولی و غیرپولی ترازنامه و صورت سود و  یل( صورتسازی )تعداولین گام در همگن 

ها در ایران بر  های ثابت شرکت های ثابت تاریخی، از آنجایی که داراییسازی داراییباشد. برای همگن زیان می

دقیق   گردد، از طرفی تاریخهای مستقیم مستهلک میقانون مالیات   151اساس جدول استهلاک موضوع ماده  

های  های مالی شرکت های ثابت کلیه صورتها در دسترس نیست، لذا دارایی تحصیل و تغییرات مربوط به آن

 تعدیل گردیدند:  1نمونه طبق رابطه  

×
 شاخص  تاریخ ترازنامه  

متوسط  شاخص  سال  ایجاد 
  های ایجاد شده هرسال +مانده   

 شاخص  تاریخ ترازنامه  

شاخص  سال  𝟏𝟑𝟖𝟓
مبلغ تعدیل   =  1385مانده سال    ×  

 های ثابت درتاریخ ترازنامه شده دارایی

(1) 

 سازی استهلاک انباشته به شکل زیر صورت گرفته است:همگن

  ×مبلغ تعدیل شده دارایی ثابت  
استهلاک  انباشته  تاریخی  

دارایی   ثابت(تاریخی  )
 استهلاک انباشته تعدیل شده   =  

(2) 

طور یکنواخت در طی سال در نظر گرفته شده است، لذا متوسط شاخص  بهها  ها، خرید و فروش تحقق هزینه

های  های قبلی و داراییکار رفته است. هزینه استهلاک هر سال به نسبت بهای تمام شده دارایی در سال به

خریداری شده طی سال مورد عمل تهیه و به همان نسبت تعدیل شده است. موجودی کالای اول و پایان  

ها و سایر  گذاری تیب براساس شاخص اول و میانگین طی سال تعدیل شدند. برای تعدیل سرمایه دوره به تر

 استفاده شده است:  3ها از رابطه  دارایی 

×
 شاخص  تاریخ ترازنامه  

متوسط  شاخص  سال  ایجاد 
 های ایجاد شده هر سال = مبلغ تعدیل شده در تاریخ ترازنامه مانده   

(3) 

 صورت زیر تعدیل شده است : فته بهبهای تمام شده کالای فروش ر

هزینه استهلاک تعدیل شده+  
 شاخص  تاریخ ترازنامه  

شاخص   ابتدای  سال  
بهای تمام شده کالای فروش    –)هزینه استهلاک تاریخی  ×   

 رفته تاریخی( =بهای تمام شده کالای فروش رفته تعدیلی 

(4) 
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ها و اسناد پرداختنی و  ها و اسناد دریافتنی، موجودی نقد و بانک، حساب کلیه اقلام پولی مشتمل بر حساب

ندمدت و ذخیره سنوات  های بلها، تسهیلات مالی دریافتی، ذخیره مالیات و عوارض بردرآمد، بدهیدریافتپیش 

گردند. برای انعکاس آثار تورم بر اقلام پولی، سود )زیان( نگهداری اقلام پولی )قدرت خرید(  خدمت تعدیل نمی

 (. 1389محاسبه گردید )همتی،  

 

 انتخاب متغیرهاي اصلی  •

استفاده    یژگیو  روش انتخاب  کیبه عنوان    1اصلی در این پژوهش از الگوریتم لارس  به منظور انتخاب متغیرهای

  ، شود می   دادهم  ستیس  یبه ورود   کنندهبینیپیش   یرها یکه به عنوان متغی  کیتکن  متغیر  40  انیشده است از م

   نماییمانتخاب میرا    گرددمی  ورشکستگیبینی  در دقت پیش   شی که باعث افزا  ییرهایمتغ

ها مبتنی بینی ورشکستگی شرکت جهت پیش   الگوریتم لارسمتغیرهای نهایی این پژوهش که با استفاده از  

  استخراج شد :  2ها به شرح جدول  قیمتهای مالی تاریخی و تعدیل شده براساس شاخص عمومیبر نسبت 

 
 بینی ورشكستگی متغیرهاي نهایی جهت پیش -2جدول  

 نام متغیر مستقل انتخابی  متغیر مستقل  گروه

 متغیرهای تاریخی 

1x  ها سود انباشته به کل دارایینسبت 

3x ها نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی 

6x ها به کل داراییها  نسبت کل بدهی 

8x  ها دارایی کلنسبت سود خالص به 

17x  نسبت بدهی بلندمدت به دارایی 

32x  سود انباشته به کل بدهی نسبت 

 متغیرهای تعدیل شده 

1x  ها انباشته به کل دارایینسبت سود 

3x ها نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی 

6x ها به کل داراییها  نسبت کل بدهی 

8x  ها دارایی کلنسبت سود خالص به 

32x  سود انباشته به کل بدهی نسبت 

40x   بهره به کل دارایی نسبت 

های پژوهشگر منبع: یافته  

 

 

 
1 - Least Angle Regression Statistics 

http://statweb.stanford.edu/~tibs/ftp/lars.pdf
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  هاي طراحی شدهمقایسه برازش مدل برآورد و   •

نسبت مالی بدست آمده توسط الگوریتم لارس در هر    6ها،  بینی ورشکستگی شرکت در این بخش جهت پیش 

داری متغیرهای مستقل و برای  گروه، بطور همزمان وارد مدل رگرسیون لجستیک گردید. جهت بررسی معنی

گردیده است. سپس از دو الگوریتم ماشین بردار پشتیبان  لمشو استفاده  -هاسمر  خوبی برازش مدل از آزمون 

سال  در  توسعه که  کشورهای  در  اخیر  پیش های  برای  خوبی  بسیار  عملکرد  و  یافته،  مالی  درماندگی  بینی 

الگوهای آماری برای   الگوریتم نیو بیزین که یکی از پر کاربردترین  ورشکستگی، از خود نشان داده است و 

بینی بینی یا ارزیابی است، مورد استفاده قرار گرفت و قدرت پیش لی به منظور پیششناسایی روابط احتما 

   .های برآورد شده با یکدیگر مورد مقایسه قرار گرفتورشکستگی مدل 

 

 (   LARS  الگوریتم رگرسیون حداقل زاویه )- 3-5

پیدا کنیم یعنی مدلی برای  خواهیم رابطه خطی بین تعدادی متغیر بالقوه و یک متغیر پاسخ فرض کنیم می

ابزاری برای تشخیص این که کدام متغیرها باید در مدل منظور   الگوریتم لارس  رابطه بین آننمی بسازیم. 

 (  2004و همکاران،   شوند، به همراه ضرایب هر متغیر است. )افرون 

 

 رگرسیون لجستیک-4-5

توجه به نوسانات یک یا چند متغیر دیگر.   ش برای توضیح نوساناتی کم تغییر با لارگرسیون عبارت است از ت

اثر یک وا    اثر متغیر دیگر که از میزان تغییری که در متغیر وابسته بر  دیگر میزان متغیری کم تغییر بر  بیان  به

 (. 1393  علیزاده سیدآبادی،)  کندحد تغییر در متغیر مستقل بروز می

اندازه  برای  تحقیق،  این  وابستهدر  و  مستقل  متغیر  به  گیری  متغیره  چند  رگرسیون خطی  مدل  صورت    از 

   .پانلی و برای ارتباط بین متغیر مستقل و وابسته از رگرسیون لجستیک استفاده شده است هایداده 

 

 ماشین بردار پشتیبان  -5-5

الگوریتم مدل  ابعاد بالا را حاصل میبندی می های خطی خاصی را دستهاین  کنند. این  نماید که فضایی با 

کننده  عنوان یک صفحه تفکیکنماید. بردار پشتیبان بهها را بین طبقات تفکیک میفضای با ابعاد بالا، داده 

 (.2005،  1باشد که بیشترین حاشیه را با نقاط دارد )شین و همکاران مرز بین طبقات می 

 

 

 

 
1 - Shin , k.s et al 
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 های بردار پشتیبان خواصی به شرح ذیل را دارا هستند:ماشین 

مشخص نمودن  -3دستیابی به بهترین نقطه سراسری تابع -2ها با قدرت تعمیم بالا بندی داده دسته امکان -1

طراحی مدل متمایز کننده توابع غیرخطی با استفاده از    -4کننده  بندی خودکار بهترین ساختار برای دسته 

 ( 1387فلاحی پور،    های غیرخطی و مفهوم حاصل ضرب داخلی در فضاهای با ابعاد نامتناهی )راعی وهسته

 

 الگوریتم نیو بیزین -6-5

قضیه بیزین یک روش از محاسبات احتمالی است و احتمال رخدادی که در آینده رخ خواهد داد وابسته به  

رخدادی است که قبلا رخ داده است. این تئوری توانایی خودیادگیری در سیستم هوشمند دارد که به صورت  

بینی حوادث آینده بر اساس حوادث حاضر طبق  توان برای پیش ری بیزین میشود. از تئوگسترده استفاده می 

استفاده کرد. دسته احتمال  آمار و  پایه قضیه  نظریه  بر  بیزین  نیو  بین  و فرضیه  Bayesبندی  استقلال  های 

ود  شبرای ساختن، بدون پارامتر پیچیده تکراری است که باعث می   Bayesianها است. یک مدل  کنندهبینیپیش 

بندی بیزین اغلب جالب است و در  رغم سادگی، دسته های بسیار بزرگ مفید باشد. به های داده برای مجموعه 

 (1981،  1طیف گسترده ای کاربرد دارد )تیترینگتون 
 

 هاي پژوهش یافته -6

 آمار توصیفی -1-6

بندی و توصیف حقایق عددی  طبقهآوری، خلاصه کردن،  هایی برای جمع آمار توصیفی شامل مجموعه روش 

آورده شده است. از    3است. برخی مفاهیم آمار توصیفی شامل میانگین، کمینه، بیشینه و انحراف، در جدول  

اند. کمینه ها حول این نقطه تجمیع شده ترین معیارهای تمرکز، میانگین بیانگر این است که بیشتر داده اصلی

دهند. انحراف استاندارد،  ها را در جامعه نشان می که دامنه تغییرات داده   های آماری هستندو بیشینه از شاخص 

 ها از میانگین است. شاخصی جهت تعیین پراکندگی داده 
 

 شده هاي تاریخی و تعدیلآمار توصیفی نسبت -3جدول 

 بیشینه كمینه 
انحراف  

 معیار 
 گروه نماد نام متغیر  میانگین 

 𝑥1 ها نسبت سود انباشته به کل دارایی - 301/0 778/0 572/0 - 024/9

متغیرهای  

 تاریخی

 𝑥3 ها نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی 055/0 168/0 636/0 - 354/1

 𝑥6 ها به کل داراییها  نسبت کل بدهی 729/0 378/0 908/2 039/0

 𝑥8 ها دارایی کلنسبت سود خالص به  - 045/0 212/0 098/2 - 313/1

 
1 - Titterington 
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 بیشینه كمینه 
انحراف  

 معیار 
 گروه نماد نام متغیر  میانگین 

 𝑥17 نسبت بدهی بلندمدت به دارایی  0143/0 193/0 487/1 0

 𝑥32 سود انباشته به کل بدهی نسبت  - 111/0 566/0 153/7 - 514/2

 𝑥1 ها نسبت سود انباشته به کل دارایی - 161/0 559/0 498/0 - 833/3

متغیرهای  

 تعدیل شده 

 𝑥3 ها مالیات به کل دارایینسبت سود قبل از بهره و  015/0 124/0 619/0 - 801/0

 𝑥6 ها به کل داراییها  نسبت کل بدهی 729/0 378/0 908/2 039/0

 𝑥8 ها دارایی کلنسبت سود خالص به  - 029/0 134/0 331/0 - 869/0

 𝑥32 سود انباشته به کل بدهی نسبت  - 074/0 628/0 439/2 - 887/2

 𝑥40 دارایی بهره به کل نسبت   - 058/0 060/0 0 - 345/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 بینی ورشكستگیهاي طراحی شده جهت پیش برازش مدل -2-6

   :برازش مدل مبتنی بر رگرسیون لاجیت •

ها به صورت مقطعی برازش  های مربوط به آزمون فرضیهدر این پژوهش با کنترل اثرات سال و صنعت، مدل 

ابتدا این آزمون برای  می های تاریخی صورت گرفته است سپس نسبت ها بر  ها بر مبنای داده نسبتگردد. 

 ارائه شده است.   4های تعدیل شده مورد آزمون قرار گرفته است. نتایج آن در جدول  مبنای داده 

ها  نسبت کل بدهیها«، »  نسبت سود انباشته به کل داراییهای تاریخی، سطح معناداری »در گروه نسبت 

  05/0« از  دهی بلندمدت به داراییها« و »نسبت ب نسبت سود خالص به مجموع دارایی«، »هایبه کل دارای

شود که بین این متغیرها و متغیرهای مستقل ورشکستگی رابطه معناداری  کمتر است پس نتیجه گرفته می

متغیر وابسته  بیانگر میزان نسبتاً خوبی از تبیین    827/0وجود دارد. ضریب تعیین حاصل از رگرسیون به میزان  

نسبت سود انباشته  های تعدیل شده، سطح معناداری »توسط متغیرهای مستقل است با مقایسه گروه نسبت

کمتر است،    05/0« از  سود انباشته به کل بدهیها« و »به کل داراییها  نسبت کل بدهیها«، »به کل دارایی

ل ورشکستگی رابطه معناداری وجود دارد.  شود که بین این متغیرها و متغیرهای مستقپس نتیجه گرفته می

دهنده میزان نسبتاً خوبی از تبیین متغیر وابسته توسط  نشان  907/0ضریب تعیین حاصل از رگرسیون عدد  

 متغیرهای مستقل است. 

ها و نتایج ذکر شده مرتبط با نیکوئی برازش مدل در جدول فوق نیز بر برازش صحیح مدل در سطح  آماره 

باشد و تأییدی بر برازش صحیح مدل  بیشتر می  05/0لمشو از  -هاسمرت. معناداری آزمون اس  %95اطمینان  

داری کلی مدل  باشد و این بیانگر معنیمی  05/0دو کمتر از  –داری آزمون کایاست. همچنین سطح معنی

یافتهمی می  3های جدول  باشد.  پیش نشان  به  قادر  مستقل  متغیرهای  وق دهد که  احتمال  وع  بینی صحیح 
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، نتایج مربوط به تحلیل رگرسیون  4است. در مقایسه نتایج جدول    %75/97% و    15/96ورشکستگی به میزان  

های  ها بر مبنای داده شده در مقایسه با نسبت های تعدیلها بر مبنای داده دهد که نسبتلاجیت نشان می 

 نمایند.بینی میتاریخی، وقوع ورشکستگی را با احتمال بیشتری پیش 

 
 شدههاي تاریخی و تعدیلها بر مبناي دادهنتایج حاصل از آزمون مدل رگرسیونی نسبت -4جدول 

 ضریب متغیر گروه
 اثر

 حاشیه اي

انحراف  

 استاندارد 
 معناداري  zآماره 

متغیرهای  

 تاریخی

ها نسبت سود انباشته به کل دارایی  67/23 -  86/0 -  87/10  18/2  03/0  

ها مالیات به کل دارایینسبت سود قبل از بهره و   22/6  22/0  86/4  28/1  20/0  

ها به کل داراییها  نسبت کل بدهی  94/7  29/0  96/3  2 04/0  

ها نسبت سود خالص به مجموع دارایی  02/12 -  44/0 -  89/5  04/2 -  04/0  

بدهی بلندمدت به دارایی نسبت    35/6  23/0  09/2  03/3  0 

سود انباشته به کل بدهی نسبت   55/6 -  23/0 -  43/7  88/0 -  37/0  

متغیرهای  

شده تعدیل  

ها نسبت سود انباشته به کل دارایی  03/3 -  05/0 -  04/1  91/2 -  04/0  

ها نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی  86/7 -  13/0 -  61/5  40/1 -  16/0  

ها به کل داراییها  نسبت کل بدهی  54/47  80/0  34/11  19/4  0 

ها دارایی کلنسبت سود خالص به   90/2  04/0  09/7  41/0  68/0  

سود انباشته به کل بدهی نسبت   85/17 -  30/0 -  96/4  60/3 -  0 

بهره به کل دارایی نسبت    17/17 -  29/0 -  14/12  41/1 -  15/0  

متغیرهای  

 تاریخی

002/0 آماره کای دو )معناداری(   

827/0 ضریب تعیین   

لیهود لایکقدرمطلق لگاریتم   8/64  

لمشو )معناداری( - هاسمر آماره  75/0  

بینیدرصد صحت پیش  15/96 %  

متغیرهای  

شده تعدیل  

 0 آماره کای دو )معناداری( 

907/0 ضریب تعیین   

لیهود قدرمطلق لگاریتم لایک  3/29  

لمشو )معناداری( - آماره هاسمر  16/0  

بینیدرصد صحت پیش  75/97 %  

 های پژوهشگر یافتهمنبع: 
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 مدل برآورد شده براساس الگوریتم نیو بیزین:  •

شود صحت  مشاهده می   5طورکه در جدول  براساس مدل و برآوردهای حاصل از الگوریتم نیو بیزین، همان

نسبتپیش  کل  با  بینی  برابر  تاریخی  پیش می   %3/88های  صحت  درحالیکه  نسبتباشد  کل  های  بینی 

های  شرکت   %93های سالم و  شرکت   %95بینی  باشد همچنین مدل توانایی پیش می  %1/95شده برابر با  تعدیل

 باشد. ورشکسته را دارا می 

 
 شدههاي تاریخی و تعدیلبینی نسبتصحت پیش  -5جدول 

 بینی ورشكستگی پیش  گروه
Naive Bayesian SVM 

 سالم  ورشكسته كل  سالم  ورشكسته كل 

های  نسبت

 تاریخی

 % 4/96 % 1/91 % 9/93 % 9/98 % 9/73 % 3/88 بینی صحیح پیشدرصد 

 % 6/3 % 9/8 % 1/6 % 1/1 % 1/26 % 7/11 بینی اشتباه درصد پیش

های  نسبت

 شده تعدیل

 % 100 % 5/97 % 4/99 % 8/95 % 0/93 % 1/95 بینی صحیح درصد پیش

 %0 % 5/2 % 6/0 % 2/4 % 0/7 % 9/4 بینی اشتباه درصد پیش

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

 شده براساس الگوریتم ماشین بردار پشتیبان:   مدل برآورد  •

شود  مشاهده می   5طورکه در جدول  براساس مدل و برآوردهای حاصل از الگوریتم ماشین پشتیبان، همان

های  بینی کل نسبتباشد در حالیکه صحت پیش می   %9/93های تاریخی برابر با  بینی کل نسبتصحت پیش 

باتعدیل برابر  پیش می  %4/99شده  توانایی  مدل  همچنین  و  و  شرکت  %100بینی  باشد  سالم    % 97های 

 باشد. های ورشکسته را دارا می شرکت 

نمودار   آن  بر  نشان2و    1علاوه  که  پیش ،  میزان  مقایسه  )خطای  دهنده  هزینه  تابع  برای  شده  بینی 

نمودار خروجی تابع هزینه مدل واقعی    2شد. در نمودار  بابندی( در مدل پیشنهادی و مقادیر واقعی میطبقه

پوشانی بالایی است، بنابراین  باشند و دارای همهم بسیار نزدیک میشده به با نمودار تابع هزینه مدل طراحی 

بیانگر دقت بالای طبقهبندی حداقل میمیانگین خطای طبقه این  و  بر مبنای  باشد  بندی مدل پیشنهادی 

 باشد. شده می یل های تعدنسبت

شده توسط الگوریتم ماشین بردار پشتیبان ترسیم گردیده است  بعدی مدل طراحی فضای سه  4و    3در نمودار  

 بعدی منظم تری ترسیم شده است. فضای سه  4شود در نمودار  و همانطور که مشاهده می 
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 هاي تاریخینسبتبینی مدل پیشنهادي بر مبناي مقایسه میزان صحت پیش -1نمودار 

 

 
 شده هاي تعدیلبینی مدل پیشنهادي بر مبناي نسبتمقایسه میزان صحت پیش -2نمودار  
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 هاي تاریخینمودار سه بعدي مدل پیشنهادي براساس نسبت -3نمودار 

 
 

 
 شدههاي تعدیلنمودار سه بعدي مدل پیشنهادي براساس نسبت -4نمودار 

 

 بحث و نتیجه گیري - 7

پاسخاین   قابلیت  و  مالی  گزارشگری  روی  بر  تورم  نرخ  تأثیر  بررسی  به  صورتتحقیق  به  گویی  مالی  های 

کنندگان از گزارشات مالی به دنبال  کنندگان داخلی و خارجی پرداخت. با توجه به اینکه عمده استفاده استفاده 
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توان به یکی از اهم این  می این هدف هستند که بازنمایی از وضعیت آتی شرکت را متصور گردند بنابراین  

های انجام تجزیه و تحلیل مالی، از ها، در رابطه با تداوم فعالیت یا ورشکستگی اشاره نمود. یکی از راهبازنمایی 

گیرد. از آنجایی  های مالی و روندها، که بر اطلاعات تاریخی تمرکز دارند، صورت می طریق بررسی انواع نسبت 

شود،  مندرج در ترازنامه و صورت سود و زیان واحد تجاری استخراج و محاسبه می  های مالی از اقلامکه نسبت

های مالی کلیدی،  ها، در برخی از نسبت های مالی بر مبنای شاخص عمومی قیمتبنابراین، با تعدیل صورت 

از    گیری نسبت به اقلام تاریخی مشاهده گردید. ما سعی نمودیم برای انتخاب صحیح متغیرها،تفاوت چشم 

بینی ورشکستگی مالی برای طراحی  ی مختلف موجود در پیش های مالی مورد استفاده در مدل هاکلیه نسبت

ی مالی بکارگرفته شده در این  هابینی ورشکستگی، استفاده نماییم بنابراین با توجه به تعدد نسبتمدل پیش 

رود متغیرهای نامربوط در مدل، از  کننده ورودی، جهت جلوگیری از و بینیپژوهش به عنوان متغیرهای پیش 

،  "هادارایی کل  به انباشته سود "های  دهنده استفاده شد. نسبت به عنوان یک فیلتر یا پوشش  الگوریتم لارس

،  "هادارایی کل  به خالص  سود "، "هادارایی کل ها بهبدهی  کل"، "هاسود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی"

به عنوان    "هزینه بهره به سود ناخالص"،  "هابدهی  کل  به سودانباشته "،  "هادارایی کل  به بدهی بلندمدت "

این    ها،ت در بررسی این نسبکننده ورشکستگی برای طراحی مدل انتخاب شدند.  بینیهای پیش بهترین نسبت 

از نرخ رشد تورم    ای بوده و در نتیجه متأثرها بر مبنای اقلام ترازنامه که کلیه آنباشد  می  حائز اهمیتنکته  

 باشند. می

های مالی بر  افزون نرخ تورم در این چند سال اخیر، بیانگر الزام تعدیل اطلاعات صورت همچنین رشد روز  

های پذیرفته شده در  باشد. همانطور که امروزه اهمیت یافتن تجدید ارزیابی دارایی شرکت اساس نرخ تورم می 

 باشد.  این موضوع می بازار بورس اوراق بهادار، مؤید بارز  

های سالم و ورشکسته مالی از  سپس برای استخراج مدلی با دقت بالا و کمترین خطا در شناسایی شرکت

های تأثیرگذار  های نیو بیزین و ماشین بردار پشتیبان استفاده گردید و نسبترگرسیون لجستیک و الگوریتم 

گزینش شد. نتایج این پژوهش نشان داد که محتوای  طور جداگانه و مجزا آزمون و  شده بهتاریخی و تعدیل

های مالی بر مبنای بهای  ها نسبت به صورتشده بر مبنای شاخص قیمت های مالی تعدیل اطلاعاتی صورت 

تواند جانشین بسیار قدرتمندی برای  باشد همچنین مدل ماشین بردار پشتیبان می تمام شده بسیار بیشتر می 

رو در  بیزین  نیو  یافتهالگوریتم  واقع  در  باشد.  فراابتکاری  مدل  یکرد  کلی  داد که دقت  نشان  پژوهش  های 

شده توسط الگوریتم نیو بیزین نیز، بطور  شده توسط رگرسیون لجستیک از دقت کلی مدل طراحی طراحی 

شده توسط ماشین بردار پشتیبان با استفاده  پذیری مدل طراحی معناداری بیشتر است همچنین قدرت تعمیم

تعدیلورتاز ص مالی  عمومی های  شاخص  مبنای  بر  میقیمتشده  بالا  بسیار  در ها  دیگر،  عبارت  به  باشد. 

بندی اعتباری  بینی یا رتبهتوان از این مدل با اطمینان بیشتری برای پیش های قبل از ورشکستگی، می سال 

 استفاده نمود. 
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های به دست آمده از این پژوهش با نظرات  گیری مطلوب، لازم است یافتهبه منظور دستیابی به یک نتیجه

)علمی و سان  پژوهشات هوی  نتایج  پژوهش،  این  نتایج  مقایسه گردد.  تئوریکی موجود  تو  2006و  و  لی   ،)

های مالی تعدیل شده با استفاده از  ( را مبنی بر افشاء صورت 2012(، جا )2011(، اکسای و همکاران )2010)

های مالی مبتنی بر بهای تمام  علاوه بر تهیه صورت 1های مالی مکمل رتها به عنوان صو قیمتشاخص عمومی 

نتایج سه آزمون بهشده تاریخی توسط شرکت  از سوی دیگر قیاس  این  ها، تأیید نمود.  کار گرفته شده در 

( در زمینه توانایی بالاتر الگوریتم ماشین بردار پشتیبان  1387پژوهش، مؤید نتایج پژوهش راعی و فلاح پور )

 باشد.  ستگی می بینی ورشکدر پیش

توانند  ها میهای استخراج شده در این پژوهش، استفاده از آنبا توجه به نتایج پژوهش و توان بالای مدل 

گذاران را در انتخاب پرتفوی بهینه یاری دهد و به اعتباردهندگان کمک کند تا از اعطای اعتبار به  سرمایه

ودداری کنند. همچنین این پژوهش و پژوهشات مشابه  ها بالا است، خ هایی که احتمال ورشکستگی آنشرکت 

توانند به اطلاعات  دیگر قادر خواهند بود اندیشمندان حسابداری و اقتصاد را، با این ایده مواجه سازد که می

 حسابداری از منظر اقتصاد کلان نیز بنگرند. 

ی به سایر محققینی که در این بر اساس نتایج و مطالعات پژوهش، پیشنهادهای زیر برای انجام مطالعات بعد

 شود:. زمینه علاقمند پژوهش بیشتر هستند، ارائه می 

به شیوه ارزشیابی »ارزش جاری« و بهای تمام شده،  مقایسه تأثیر محتوای اطلاعاتی حسابداری تورمی  •

 ها.بینی مدل ورشکستگی شرکت بر صحت پیش 

د • سرمایه  نگهداشت  مفاهیم  از  یک  هر  احتمالی  تفاوت  در  بررسی  حسابداری  اطلاعاتی  محتوای  ر 

 ها.بینی مدل ورشکستگی شرکت راستای سنجش صحت پیش 

  

 
1 - Supplemental Financial Statement . 
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 فهرست منابع  

، فصلنامه  "های مالیبینی بازده سهام با استفاده از نسبتپیش "(،  1395برزگری خانقاه، جمال، جمالی، ) (1

 .92-71(، صص  6)2های حسابداری مالی و حسابرسی،  پژوهش 

، مجله مهندسی مالی  "بینی ورشکستگیارائه مدل ریاضی پیش "(، 1395داداشی آرانی، )پیرایش، رضا،  (2
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Abstract 
Bankruptcy Prediction is one of the branches of finance that has received more attention in in recent 

research as bankruptcy patterns have been developed. In most of the researches in the field of 

Prediction the financial performance of companies and in particular, bankruptcy, only Predicting 

or comparing the predictive power of models using historical information of financial statements 

has been done. Since historical accounting information has been used more in Iran, the main 

purpose of this study is to consider the effects of inflation on input variables in designing a 

bankruptcy prediction model. Therefore, the variables in design of two different models were 

classified into two groups of financial ratios, adjusted and historical. Then, the ratios were identified 

using the LARS algorithm that had the highest ability to differentiate between bankrupt and non-

bankrupt companies. Finally, the final bankruptcy prediction model was designed  using the logit 

regression test and SVM and Naive Bayesian algorithms. For this purpose, the data of 50 companies 

listed on the Tehran Stock Exchange were used, which had experienced bankruptcy according to 

Article 141 of the Commercial Code. The results of this study indicate that the financial ratios 

adjusted based on the price index are more suitable predictor for corporate bankruptcy. Also, the 

bankruptcy prediction model designed by SVM algorithm can be a very good predictor for 

corporate bankruptcy with 99.4% accuracy. 
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