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 چکیده

با اهمیت  کنندگانبینی شده هر سهم معیارهایی هستند که از دیدگاه بسیاري از استفادهاطلاعات مربوط به سود و سود پیش
د. از سوي بینی کننکنند سود هر سهم را با بیشترین دقت پیشگذاران تلاش میبراي جذب سرمایهها شوند؛ لذا شرکتتلقی می

بینی دقیق سود هر سهم در حوزه مالی کار چندان آسانی نیست و اغلب بینی سود، پیشهاي متعدد پیشرغم روشدیگر، علی
ین بردار بررسی دقت ماشبراین، هدف اصلی این پژوهش بینی سود هستند؛ بناپژوهشگران درصدد تعیین بهترین روش براي پیش

اي متشکل هبدین منظور، نمون است.بینی سود هر سهم متداول خطی در پیشهاي پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک نسبت به روش
است. در راستاي دستیابی به  بررسی شده 1398-1387هاي شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال 100از 

بینی سود انتخاب شده نسبت مالی اثرگذار بر پیش 14بینی سود هاي پیشین در حوزه پیشاهداف پژوهش، ابتدا با مطالعه پژوهش
ایه مدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پها، به مقایسه بینی سودآوري شرکتپس، به منظور ارائه مدلی در زمینه پیشاست. س

اشین بردار مترکیبی شده است. نتایج پژوهش نشان داد مدل الگوریتم ژنتیک، ماشین بردار پشتیبان و رگرسیون خطی پرداخته 
روند حرکتی سود هر سهم بسیار بهتر عمل کرده و در مقایسه با مدل ماشین بردار بینی پیشپشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک در 

ردار اي که با توسعه مدل ماشین بپشتیبان بر اساس توابع کرنلی و روش رگرسیون خطی از دقت بالاتري برخوردار است. به گونه
 شود.درصد افزوده می 75هش و بر دقت مدل تا کا 036/0پشتیبان بر پایۀ الگوریتم ژنتیک خطاي آموزش مدل به مقدار 

 .هاي خطیسود هر سهم، ماشین بردار پشتیبان، الگوریتم ژنتیک، مدل واژگان کلیدي:
 ,E31 G32, L25 :موضوعی بنديطبقه
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 مقدمه
اتخاذ تصمیمات بهینه اقتصادي توسط مدیران مستلزم ارزیابی توان واحد تجاري در ایجاد وجه نقد و 
زمان قطعیت ایجاد آن است. یکی از پارامترهاي مهم ارزیابی توان ایجاد وجه نقد توسط واحدهاي تجاري 

و معنکس کننده  سودآوري است. سودآوري در برگیرنده بازده حاصل از منابع تحت کنترل واحد تجاري
د هاي واحسلامت اقتصادي و تداوم فعالیت واحد تجاري است. در واقع سودآوري مطلوب باعث تداوم فعالیت

تواند شود، در حالی که سودآوري نامطلوب میتجاري و استفاده بهینه از منابع در سطح خرد و کلان می
بینی سود هر سهم از رو، دقت در پیشاز این)؛ 1396منجر به ورشکستگی شود (رضایی و امیرحسینی، 

گذاران بالفعل دارد؛ زیرا هر اندازه گذاران بالقوه و اطمینان خاطر به سرمایهاهمیت بالایی براي جذب سرمایه
اگر ، به بیانی دیگر تر خواهد بود.بینی سود هر سهم کمتر باشد، نوسانات قیمت سهام پایینخطاي پیش

بینی شده باشد، منجر به کاهش اعتبار شرکت در برآوردن انتظارات مقدار پیشسود هر سهم واقعی کمتر از 
، 1اینپ( شوداي از ضعف در عملکرد شرکت تلقی میشود و این موضوع از منظر سهامداران به عنوان نشانهمی

ند اهایی که بتوها و مدلبینی سود هر سهم، یافتن فن). با در نظر گرفتن اهمیت سودآوري و پیش2008
باشد. در همین راستا، ایی برخوردار میبینی سود را با حداقل خطاي ممکن انجام دهد از جایگاه ویژهپیش

هر  بینی سوداند تا به صورت تجربی نقش پیشتلاش کردهدر بورس اوراق بهادار تهران مطالعات متعددي 
اما مطالعات اولیه اغلب )؛ 1394ران، ؛ نیاسانی و همکا1394(مانند حجازي و همکاران، سهم را بررسی کنند 

بینی سود هر سهم استفاده پانل و سري زمانی براي نشان دادن دقت مدل پیش رگرسیونهاي از مدل
ها به دلیل در نظر نگرفتن عوامل پیچیده و غیرخطی موثر در این در حالی است که این مدل اند،کرده
هاي )؛ لذا طی سال1384هستند (مهدوي و بهمنش،  بینی مواجهبینی سود همواره با خطاي پیشپیش

کاوي، به عنوان ابزاري جهت برآورد روابط غیرخطی هاي دادهبینی به نام روشهاي نوینی از پیشاخیر روش
ه هاي اقتصادي، سمت و سویی تازه ببینیها در پیشآمیز این روشاند. استفاده موفقیتپا به عرصه گذاشته

هاي هوش مصنوعی داراي مزایاي عوامل پیچیده و غیرخطی داده است. اگر چه این روشهاي داراي پژوهش
سازي هستند؛ اما داراي برخی معایب مانند گیر کردن هاي بهینهبندي و تکنیکبینی، طبقهزیادي در پیش

ها رساییاشبکه در نقاط مینیمم محلی و سرعت پایین همگرایی محاسبات نیز هستند. تأثیر منفی این قبیل ن
هاي دیگري جهت بهبود سرعت همگرایی محاسبات بینی باعث شده است تا الگوریتمبر روایی و دقت پیش

ترکیب رو، در این پژوهش تلاش شده با استفاده از از این)؛ 1998، 2بینی طراحی شود (هایکینو دقت پیش
تري ارائه شود به کمک متغیرهاي ورودي، به بررسی معیار جامعو الگوریتم ژنتیک ماشین بردار پشتیبان 

و سپس جهت بررسی دقت این مدل؛ نتایج  شودمیبینی سود هر سهم پرداخته عملکرد دقت مدل پیش
مدل با روش رگرسیون چندگانه مقایسه خواهد شد؛ به بیانی دیگر، در این پژوهش تلاش شده است به 

تفاده شده هاي اسنسبت به مدلو الگوریتم ژنتیک ماشین بردار پشتیبان ترکیب دلیل درصد خطاي کمتر 

                                                                                                                                           
1. Payen 
2. Haykin 
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بینی تري براي پیشتر پرداخته شود که بتواند مبناي دقیقهاي پیشین به آزمون مدلی جامعدر پژوهش
بینی سود هر سهم است. سود هر سهم قرار گیرد که از این دیدگاه انجام این پژوهش در جهت ارتقاء پیش

هاي ذیل است. توانایی ماشین بردار گویی به پرسشه به آنچه بیان است این پژوهش در پی پاسخبا توج
بینی بینی سود هر سهم چقدر است؟ توانایی روش ترکیبی پیشپشتیبان بر اساس تابع کرنل در پیش

وش ر بینی سود هر سهم چقدر است؟ تواناییماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک در پیش
بینی ماشین بینی سود هر سهم چقدر است؟ آیا توانایی و عملکرد روش ترکیبی پیشرگرسیون پانل در پیش

 بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک نسبت به روش ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل و روش
 بینی (روش رگرسیون پانل) بهتر است.متداول پیش

ها و یافتهپژوهش شود. سپس، روش ارائه میپژوهش دا مبانی نظري و فرضیات در ادامه تحقیق، ابت
 بیان شده است.پژوهش و پیشنهادات حاصل از گیري نتیجهشود. در نهایت ،توضیح داده می

 
 مبانی نظري پژوهش

گیري هدف اصلی گزارشگري مالی ارائه اطلاعات مناسب، صحیح و مربوط براي تصمیم
هاي لازم براي مربوط بودن اطلاعات مالی و اقتصادي، اطلاعات مالی است. یکی از ویژگیکنندگان استفاده

ي خود را گیرکند تا فرآیند تصمیمگذاران کمک میبینی به سرمایهبینی است. پیشسودمندي در پیش
این بنابر)؛ 1398هاي خود را کاهش دهند (کردستانی، بهرامفر و امیري، بهبود بخشند و ریسک تصمیم

گذاران، رود؛ زیرا سرمایههاي اقتصادي به شمار میگیريبینی یک عامل کلیدي در تصمیمپیش
ات بینی و انتظارهاي اقتصادي متکی به پیشگیرياعتباردهندگان، مدیران و سایر ذینعفان در تصمیم

 هستند. 
 توانرا تا حدي می در حسابداري مواردي مانند سود، قیمت سهام، بازده سهام، ورشکستگی و ریسک

صادي از هاي اقتگیريبینی سود هر سهم به عنوان یک عامل تأثیرگذار بر تصمیمبینی کرد؛ اما پیشپیش
این توجه از آنجا نشات ). 1385کنندگان بوده است (علوي طبري و جلیلی، دیرباز مورد علاقه استفاده

ر کنندگان در برآوردهاي بازااران و سایر استفادهترین نیاز سهامدگیرد که سود پرکاربردترین و ملموسمی
سرمایه است. به عنوان مثال میزان جذابیت تحصیل یک شرکت، علاوه بر وضعیت فعلی شرکت، به توان 
بالقوه آن در ایجاد درآمدهاي آتی بستگی دارد. شرکتی که در حال حاضر سودآور است و سودآوري شرکت 

تر یابد، جذابسبت به شرکتی که سودهاي بالقوه آن به زودي تقلیل میدر آینده استمرار خواهد داشت، ن
ها براي گذاران در انتخاب شرکتگیري سرمایهتوان ادعا کرد که مهمترین ملاك تصمیماست؛ لذا می

 هايگذاران در استراتژياي که سرمایهگذاري، سطح سودآوري فعلی و آتی شرکت است؛ به گونهسرمایه
کنند (امیدي گهر و دارابی، گیري میها تصمیمگذاري، به طور عمده با توجه به سود شرکتمختلف سرمایه

1394.( 
بینی شده به مقدار انحراف آن از سود واقعی بستگی دارد. گذاران، اهمیت سود پیشبراي سرمایه

 م ارزش زیاديتر است. بازار براي تحقق انتظارات سود هر سهبینی دقیقهرچه انحراف کمتر باشد، پیش
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در مواقعی که ). 2007، 1و سیواراماکریشنان دهد (ریسقائل است و به عدم تحقق آن واکنش نشان می
بینانه دارد و آن را خبر خوبی میزان سود واقعی هر سهم بیش از انتظارات شود، بازار نسبت به آن نگاه خوش

مورد انتظار شود، اعتبار شرکت در برآوردن داند و در مقابل در مواقعی که سود هر سهم کمتر از سود می
 ).2008یابد (پاین، انتظارات کاهش می

اند واحدهاي تجاري که از عملکرد نسبتا ضعیفی ها متعددي نشان دادهدر همین راستا، پژوهش
نی بیبینی شده خود دارند و احتمالاً در تأمین سود پیشتري در سود پیشبرخوردارند خطاهاي گسترده

هاي سهامی با دوراندیشی و ). اغلب شرکت2005، 2شو و ویسوکی شوند (کوتاري،با مشکل روبرو میشده 
کنند تا در صورت عدم تحقق مبلغ اعلامی، ذهنیت منفی در سهامداران بینی میاحتیاط سود سالانه را پیش

ده است. بینی ششبینی شده به معناي ناتوانی شرکت در پوشش سود پیایجاد نشود. عدم تحقق سود پیش
ر این است گذارد. تصور بعلاوه بر ظرفیت تولید، شرایط نقدینگی و وضعیت مالی شرکت نیز بر آن تأثیر می

هایی که وضعیت مالی مناسب نیست و از نظر ریسک مالی در وضعیت مطلوبی قرار ندارند، که در شرکت
شود این است که ر این زمینه مطرح میهاي اساسی که دسود کمتري را پوشش می دهند؛ از اینرو سوال

تري از سودآوري آتی واحدهاي تجاري داشت. پرسش دوم بینی دقیقتوان پیشبر اساس کدام متغیرها می
هاي مالی نتیجه عملکرد آتی واحد توان اساسا با استفاده از اطلاعات موجود در صورتاین است که آیا می

کنند میزان ) بیان می1996( 3نی کرد؟ در این زمینه لانگ و لاندهولمبیتجاري را به شکل قابل اتکایی پیش
ذارد. بدین گگران تأثیر میبینی سود تحلیلکنندگان بازار بر دقت پیشاطلاعات افشا شده براي مشارکت

ها بر آن یابد. این یافتهبینی سود افزایش میترتیب که با افزایش میزان افشاي اطلاعات شرکت دقت پیش
راي دقت کنند داکنندگان خارجی منتشر میهایی که اطلاعات بیشتري براي استفادهلالت دارند که شرکتد

 ). 1387ها و آشتاب، بینی سود بالاتري هستند (ساربانپیش
البته باید این نکته را در نظر گرفت که بسیاري از اطلاعات و متغیرهاي شناسایی شده کمکی به 

سودآوري  بینیها عملا کار پیشکنند؛ بنابراین افزایش حجم اطلاعات درباره شرکتبینی سودآوري نمیپیش
هاي رایج و سنتی را سخت و دشوار کرده است. انباشتگی اطلاعات غیرسودمند مسلماً با ها به روششرکت

 لخطاهاي انسانی و مشکلاتی از جمله طولانی شدن فرآیند شناسایی، سطحی بودن امر شناسایی یا اعما
هایی که به کمک آن بتوان ؛ بنابراین استفاده از فن)1399ها همراه است (حبیب زاده و ایزدپور، سلیقه

ها به دست آورد، حائز اهمیت است (افسر و همکاران، تري از سودآوري شرکتشناخت بیشتر و ارزیابی دقیق
1393 .( 

بینی کننده وجود هاي پیشي به مدلهاي ورودهایی براي انتخاب و متمایز نمودن دادههمواره روش
توان شناسایی بهتري در این حجم انبوه از اطلاعات داشت. در این زمینه، دارد که از این طریق می

بینی سنتی مانند رگرسیون، خطاي هاي پیشدهد استفاده از ابزارها و روشهاي پیشین نشان میپژوهش

                                                                                                                                           
1. Rees & Sivaramakrishnan 
2. Kothari, Shu & Wysocki 
3. Long & Lundholm 
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ها تري دارند؛ لذا روشهاي غیرخطی عملکرد ضعیفو مدل هاي جدیدتربـالایی دارد و در مقایسه با روش
بینی ارائه شده است. رویکردهاي داده کاوي، هاي پیشاي جهت بهبود عملکرد مدلو رویکردهاي پیشرفته

ده هاي تاریخی را استخراج کرکند دانش نهفته در دادهها است که تلاش میترین این تکنیکیکی از شاخص
 ).1392فر و همکاران، بینی سود، بهره گیرد (پویانیشو از آن در جهت پ

هاي هاي اخیر پژوهشاست که در سال 1هاي داده کاوي، روش ماشین بردار پشتیباناز جمله تکنیک 
بینی سود با استفاده از آن صورت گرفته است که از آن میان می توان به مطالعات متعددي جهت پیش

هاي ) اشاره کرد. نتایج پژوهش2010( 4) و ژو، لیا و یو2011( 3نگ و کائو)؛ یو، وا2007( 2هوانگ و سانگ
هاي ارزیابی بوده است. ماشین بردار پشتیبان مذکور بیانگر عملکرد مطلوب این روش نسبت به سایر روش

یرد. گبندي و رگرسیون مورد استفاده قرار میهاي یـادگیري تحت نظارت است کـه در دستهیکی از شیوه
بندي هاي دستههاي گذشته نسبت به شیوهباشد که در دهههاي نسبتاً جدیدي مین روش یکی از شیوهای

). از سوي 1995، 5هاي عصبی عملکرد بهتري از خود به نمایش گذاشته است (وپنیکتر مانند شبکهقدیمی
مانند گیر کردن  هاي هوش مصنوعی،هاي موجود در روشهاي اخیر با توجه به محدودیتدیگر، در سال

ینه هایی در زمپژوهش شبکه در نقاط مینیمم محلی و سرعت پایین همگرایی محاسبات باعث شده است تا
هاي هوش مصنوعی انجام شود و به رفع معایب سازي روشهاي تکاملی در جهت بهینهاستفاده از الگوریتم

هاي مورد استفاده در این حوزه تکنیک هاي هوش مصنوعی بپردازند. یکی از کاراترینسازي روشو بهینه
 است.  6سازي، تکنیک الگوریتم ژنتیکبهینه

یک روش  ارائه شده است، الگوریتم ژنتیک) 1975نخستین بار توسط جان ( الگوریتم ژنتیک
کند که در نهایت منجر به جهت گیري به سمت یافتن جستجوي موثر در فضاهاي بسیار بزرگ ایجاد می

ها ها که از طریق کروموزوماي از جواب). الگوریتم ژنتیک با مجموعه1999، 7گردد. (میکائیلجواب بهینه می
هاي حاصل از یک جمعیت براي تولید جمعیت گردد. در این الگوریتم جوابشود شروع مینشان داده می

ید این فرایند ام شود که عمل تولید نسل جدید با ترکیب و یا جهش همراه خواهد بود. دربعدي استفاده می
 است که جمعیت جدید نسبت به جمعیت قبلی بهتر باشد. 

ادر به هاي ترکیبی پیشرفته قبا توجه به آنچه بیان شد پژوهشگران با استفاده از ابزارهاي و تنکنیک
هاي تلاش شده است محدودیتدر این پژوهش اند؛ از اینرو بینی سود شدههاي جدید در پیشطراحی مدل

سازي نهبراي بهیروش ترکیبی براي بهینه کردن تابع هدف تا حد بسیار زیادي برداشته و از یک پیشین 
ردار پشتیبان بینی ماشین بروش ترکیبی پیشبینی سود استفاده شود. بدین ترتیب که با استفاده از پیش

                                                                                                                                           
1. Support Vector Machine (SVM) 
2. Huang & Sun 
3. Yu, Wang & Cao 
4. Zhou, Lai & Yu 
5 .Vapnik 
6. Genetic Algorithm 
7 .Michael 
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بینی از پیش مطلوبیبینی سود به صورتی استخراج گردیده تا به سطح قواعد پیش بر پایه الگوریتم ژنتیک
 سود دست یافت.

 
 پژوهش پیشینه

هاي متعددي انجام شده است. ادبیات غنی موجود در بینی آن، پژوهشپیرامون موضوع سود و پیش
کند؛ اما هاي اصلی پژوهشگران اشاره میاین زمینه، به اهمیت فراوان این موضوع به عنوان یکی از دغدغه

هاي هوش مصنوعی موضوع نوینی است که در ادامه به برخی لگوریتمبینی سود با استفاده از اپیش
 هاي محدود انجام شده در این حوزه اشاره شده است. پژوهش

) با استفاده از چهار مدل خطی تک متغیره، شبکه عصبی تک متغیره، 2004( 1در همین راستا ژانگ
سهم پرداخت و نشان داد مدل شبکه بینی سود هر خطی چند متغیره و شبکه عصبی چند متغیره به پیش

بینی سود است. باروچ و ها داراي عملکرد بهتري در پیشعصبی چند متغیره در مقایسه با سایر مدل
بینی سود پرداختند و به این نتیجه به بررسی سودمندي برآوردهاي حسابداري در پیش) 2009( 2همکاران

هاي نقد آتی مفید نیستند و میزان تاثیر جریانبینی سود و رسیدند برآوردهاي حسابداري در پیش
بینی دقت پیش) 2009( 3گذاران محدود است. کائو و پري ماركبرآوردهاي حسابداري در تصمیمات سرمایه

بینی سود هر سهم مورد مقایسه قرار هاي شبکه عصبی منصوعی خطی یک متغیره و چند را در پیشروش
ها از الگوریتم پس انتشار خطا و الگوریتم ژنتیک استفاده شد. وزندادند. در این پژوهش جهت تخمین 

نتایج پژوهش نشان داد مدل شبکه عصبی مبتنی بر الگوریتم ژنتیک که شامل متغیرهاي بنیادي حسابداري 
ینی هاي خطی، از دقت پیشباست، نسبت به مدل شبکه عصبی مبتنی بر الگوریتم پس انتشار خطا و مدل

هاي اول اصلی ) با استفاده از روش تجزیه و تحلیل مولفه2015( 4ار است. ژانگ و همکارانبیشتري برخورد
)PCA) و ماشین بردار پشتیبانی (SVMهاي ساختمانی پذیرقته شده بینی سودآوري در شرکت) به پیش

دقت تواند می SVMو  PCAهاي در چین پراختند و به این نتیجه رسیدند ترکیب روش Aدر بازار سهام 
درصد بهبود بخشد. همچنین نتایج نشان داد در مقایسه با شبکه عصبی  80بینی سودآوري را به میزان پیش

) 2017( 5بینی سود است. هوآنگ و سانداراي عملکرد بهتري در پیش SVM)، مدل ANNمصنوعی (
توانایی مدیریت و مدیریت سود در ایالات متحده پرداختند. در مطالعات بین طی پژوهشی به بررسی رابطه 

شود. پیشین، تعیین عوامل و پیامدهاي مدیریت سود واقعی به عنوان عملکرد و مشخصه شرکت بررسی می
هاي مدیریتی به استفاده از مدیریت سود در حالی که در این پژوهش آنها بررسی کردند چگونه توانایی

ملکرد آتی شرکت مربوط است. نتایج پژوهش نشان داد مدیران با توانایی بالاتر، کمتر شرکت را واقعی و ع

                                                                                                                                           
1 .Zhang 
2 .Baruch et al. 
3. Cao, & Parry Mark 
4. Zhang et al. 
5. Huang & Sun 
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کنند. علاوه بر این، مدیران با توانایی برتر، تأثیر منفی مدیریت سود واقعی را درگیر مدیریت سود واقعی می
بینی عملکرد عرضه ) در پژوهشی به پیش2018( 1دهند. تانگ و کیانبر عملکرد آتی شرکت کاهش می

 تواندهاي عصبی میدهد شبکهها نشان میاولیه اوراق بهادار پرداختند. اگرچه بسیاري از نتایج پژوهش
تقریبا تمام مشکلات را موثرتر از روش ماشین بردار پشتیبان حل کند؛ اما نتایج این پژوهش نشان داد که 

هاي انجام شده، کاوه و کند. در راستاي پژوهشیروش ماشین بردار پشتیبان بهتر از شبکه عصبی عمل م
بینی سود مورد ارزیابی قرار دادند ) قابلیت مدل شبکه عصبی مصنوعی را در زمینه پیش2019( 2همکاران

یمز و گردد. جاشوا ، جبینی سود میو به این نتیجه رسیدند استفاده از الگوریتم مذکور باعث بهبود پیش
بینی سود و بازده غیرعادي پرداختند و ده از فن یادگیري ماشین به بهبود پیش) با استفا2012( 3لیندا

راتژي بینی سود و بازده استدریافتند تکنیک غیرپارامتري یادگیري ماشین (جنگل تصادفی) دقت پیش
مالی  هايکند که اطلاعات صورتبخشد. نتایج پژوهش تأیید میمعاملاتی را به طور قابل توجهی بهبود می

هاي غیرپارامتري یادگیري دهد که تکنیکگذاري مفید باشد و نشان میتواند براي تصمیمات سرمایهمی
 توانند سودمند باشند.ماشین در تائید محتواي اطلاعاتی سود می

) به بررسی رابطه بین متغیرهاي ارزش افزوده اقتصادي و سود 1388وکیلیان آغویی و همکاران (
هاي اقتصادي اروپایی با سود آتی هر سهم پرداختند. آنها با استفاده از هاي مدلنمایندهمانده به عنوان باقی

به  1387الی  1383هاي تایی از شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال 62یک نمونه 
رت داراي قد ماندهبینی نیست؛ اما سود باقیاین نتیجه رسیدند ارزش افزوده اقتصادي داراي قدرت پیش

با استفاده از ) 1392بینی سود هر سهم سال آتی است. حسینی نسب و کریمی تکلو و یوسفی نژاد (پیش
ه هاي پذیرفتبینی سود هر سهم شرکترویکردهاي نوین هوش مصنوعی به ارائه مدلی جهت بهبود پیش

نشان دادند مدل ماشین بردار پرداختند و  1391الی  1384هاي شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال
کند و در این مدل سود بینی میدرصد پیش 5پشتیبان سود هر سهم سال آتی را با میزان خطاي مطلوب 

درصد  موثرترین متغیر براي پیش بینی سود هر سهم آتی است.  25هر سهم سال جاري با ضریب تاثیر 
 هاي عصبی مصنوعیدر مقایسه با مدل شبکه علاوه بر این نتایج نشان داد مدل ماشین بردار پشتیبان

هاي ) با استفاده از اطلاعات مالی شرکت1393عملکرد نسبتا مشابهی دارد. حسینی نسب و کریمی تکلو (
کارگیري فن ماشین بردار و به 1392الی  1385هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

بینی سود هر سهم پرداختند و به این نتیجه رسیدند ماشین بردار یشپشتیبان فازي به ارائه مدلی براي پ
درصد است. علی محمدي و همکاران  2بینی سود هر سهم با خطاي قابل قبول پشتیبان فازي قادر به پیش

هاي مالی تحت رویکرد ها با استفاده از نسبتبینی بازده سهام شرکت) در پژوهشی باعنوان پیش1394(
) را مورد بررسی CRT،QUEST،ECHAID  ،CHAIDچهار الگوریتم درخت تصمیم ( درخت تصمیم،

بینی بازده آتی بهترین عملکرد را دارد. در پیش CHAIDقراردادند. نتایج به دست آمده نشان داد الگوریتم 

                                                                                                                                           
1. Tong   & Kian 
2. Cao et al. 
3. Joshua, James & Linda 
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هاي غیرخطی از دقت بیشتري نسبت به ) به این نتیجه رسیدند الگوریتم1396کاردان و همکاران (
هاي خطی برخوردار بوده و الگوریتم رگرسیون بردار پشتیبان، مدیریت سود را بهتر از سایر یتمالگور

شابهی بینی مدیریت سود نتایج تقریباً مهاي خطی در پیشکند. همچنین الگوریتمبینی میها پیشالگوریتم
اقدام به شناسایی عوامل  متغیر،11) با در نظرگرفتن 1396را از خود نشان دادند. مهربانپور و همکاران (

موثر بر سودآوري کردند. در این پژوهش، متغیر بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان معیار سودآوري مطرح 
ها؛ ساختار دارایی، تنوع درآمدي، رشد اقتصادي و ساله بانک 10شد و سپس با استفاده از اطلاعات مالی 

بینی ) به پیش1399ایی شدند. حبیب زاده و ایزدپور (تورم به عنوان متغیرهاي موثر بر سودآوري شناس
 C5) و درخت تصمیم SVMسودآوري با رویکرد شبکه عصبی و مقایسه آن با ماشین بردار پشتیبان (

دار، ها با در نظر گرفتن متغیرهاي معنیبینی سودآوري شرکتپرداختند و دریافتند بهترین مدل پیش
 %81,45است و پس از آن مدل شبکه عصبی با دقتی برابر %93,54با دقت C5تصمیم الگوریتم درخت

 تر و داراي سطح خطاي کمتري است.) دقیق%69,35نسبت به ماشین بردارپشتیبان (
 
 هاي پژوهشفرضیه

هاي الگوریتمی، صرفاً به همانگونه که در بخش مبانی نظري بیان شد در ادبیات مبتنی بر مدل
دو الگوریتم خاص اکتفا شده است؛ اما این مطالعات به طور همزمان از  بینی با استفاده از یک یاپیش
بینی سود هر سهم استفاده هاي رگرسیون براي نشان دادن دقت مدل پیشهاي الگوریتمی و مدلمدل

 اند؛ لذا در این پژوهش قدرتهاي الگوریتمی ترکیبی و رگرسیون نپرداختهاند و به مقایسه این مدلنکرده
هاي الگوریتمی ترکیبی و رگرسیون خطی مورد بررسی قرار گرفته است. براي این منظور ی مدلبینپیش

 چهار فرضیه به شرح زیر تدوین شده است. 
 بینی سود را دارد.فرضیه اول: ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل توانایی پیش

بینی بینی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک توانایی پیشروش ترکیبی پیشفرضیه دوم: 
 سود را دارد.

 بینی سود را دارد.فرضیه سوم: روش رگرسیون پانل توانایی پیش
بینی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک عملکرد بهتري فرضیه چهارم: روش ترکیبی پیش

پانل)  بینی (روش رگرسیونمتداول پیش ن بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل و روشنسبت به روش ماشی
 بینی سود دارد. براي پیش

 
 شناسی پژوهشروش

هاي شرکتهاي کاربردي است. نمونه آماري در برگیرنده پژوهش حاضر از نظر هدف، از نوع پژوهش
باشند. سال مالی آن به پایان راي شرایط زیر میباشد که دامیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
ها در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند؛ داده 1386اسفندماه منتهی شود و تا پایان اسفندماه 

در اختیار پژوهشگر باشد؛ با توجه به ساختار متفاوت  1394تا  1387هاي سالبین ها شرکتمالی مورد نیاز 
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ها نباشند؛ بنابراین پس از گردآوري گذاري، شامل این دسته از شرکتمالی و سرمایهمؤسسات ها، بانک
 -سال 1200جمعاً  1398تا  1387هاي که در بین سال شرکت از جامعه هدف باقی ماندند 100اطلاعات، 

 شرکت را دربر گرفت. 
وریتم پشتیبان بر پایه الگماشین بردار بینی سود از سه روش مدل ترکیبی در این پژوهش جهت پیش

 وها مدلاز اینرو پس از طراحی  استفاده شده است؛ و رگرسیون خطیماشین بردار پشتیبان  ژنتیک،
ه پرداخته شدها مدلبینی بینی نتایج و محاسـبه میزان خطاي هر سه مدل، به مقایسۀ دقت پیشپیش

استفاده  Molderو  MATLABافزار نرمهاي هوش مصنوعی و برآورد آن از به منظور طراحی مدلاست. 
 ها در ادامه به اختصار توضیحاتی ارائه شده است.در مورد هر یک از روششده است. 

 
 ها و متغیرهاي پژوهشمدل

 مدل ماشین بردار پشتیبان 
باشد. در هاي بردار پشتیبان، ساخت مدل شامل دو مرحله آموزش و آزمایش میدر مدل ماشین

شود. هاي آزمایش ارزیابی میشده با استفاده از دادهزش، قابلیت تعمیم مدل آموزش دادهانتهاي فاز آمو
ا کند که حاشیه ابرصفحه رماشین بردار پشتیبان الگوریتمی است که نوع خاصی از مدل خطی را پیدا می

ها لایه رساند. به حداکثر رساندن حاشیه ابرصفحه منجر به حداکثر رساندن جدایی بینبه حداکثر می
شوند. فقط اطلاق می پشتیبان ابر صفحه، بردارهاي حاشیه حداکثر به آموزشی نقاط تریننزدیک شود. بهمی

  ).2005، 1شود (شین و همکارانها استفاده میاز این بردارها (نقاط) براي تعیین مرز بین لایه
خطی را براي تولید  هايماشین به شکل خطی از یکدیگر جدا شوند، ماشین بردار پشتیبان هااگر داده

را بدون خطا و با حداکثر فاصله بین صفحه و نزدیکترین نقاط آموزشی (بردارهاي  هایک سطح بهینه که داده
 دهد.کند، آموزش میپشتیبان) جدا می

 iy ∋}-1,1و { i =1,2,...,lطبقه  ارزش و nR∈ ixورودي ، بردار i,yi[x[به صورت  آموزشی نقاط اگر
 تعریف که گیريقواعد تصمیم هستند، تفکیکقابل خطی به صورت هاداده که حالتی در آنگاه شود، تعریف

) 1به صورت رابطه ( کند،می تفکیک باینري را گیريتصمیم طبقات که بهینه صفحه یک توسط و شودمی
 است. 

𝑦𝑦 = 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠(∑ 𝑦𝑦𝑖𝑖𝛼𝛼𝑖𝑖(𝑋𝑋 • 𝑋𝑋) + 𝑏𝑏𝑁𝑁
𝑖𝑖=1 )                                                                             )1(  

نشان دهنده ضریب داخلی  𝑋𝑋𝑖𝑖ارزش طبقه نمونه آموزشی و  𝑦𝑦𝑖𝑖خروجی معادله،  𝑦𝑦در رابطه فوق 
𝑥𝑥است. بردار  = (𝑥𝑥1, 𝑥𝑥2, … , 𝑥𝑥𝑛𝑛) دهنده یک داده ورودي و بردارهاي نشان𝑋𝑋𝑖𝑖  و𝑠𝑠 = (1, 2, 3, … ,𝑁𝑁) 

 کننده ابر صفحه هستند. تعیین 𝑎𝑎𝑖𝑖و  𝑏𝑏پارامترهاي  )1(رابطه بردارهاي پشتیبان هستند. در 
 شود.تبدیل می) 2به رابطه () 1تفکیک نباشند، رابطه (ها به صورت خطی قابلاگر داده

                                                                                                                                           
1  . Shin et al 
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𝑌𝑌 = 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠(∑ 𝑦𝑦𝑖𝑖𝛼𝛼𝑖𝑖𝐾𝐾(𝑋𝑋 • 𝑋𝑋𝑖𝑖) + 𝑏𝑏𝑁𝑁
𝑖𝑖=1 )                                                                              )2(  

گیري هایی با انواع مختلفی از سطوح تصمیم، تابع کرنلی است که براي ایجاد ماشین𝐾𝐾(𝑋𝑋,𝑋𝑋𝑖𝑖)تابع 
در  𝐾𝐾(𝑋𝑋,𝑋𝑋𝑖𝑖)تابع ). 1387کند (راعی و فلاح پور، هاي داخلی تولید میها، ضربغیرخطی در فضاي داده

فضاي ویژگی است. براي معادل حقیقت یک تابع فضاي اولیه است که برابر با ضرب داخلی دو بردار در 
بک تابع معین مثبت  𝐾𝐾(𝑋𝑋,𝑋𝑋𝑖𝑖)با ضرب داخلی دو بردار در فضاي ویژگی باید تابع  𝐾𝐾(𝑋𝑋,𝑋𝑋𝑖𝑖)بودن تابع 

ورد کنند. توابع کرنل ممتقارن باشد و در شرط مرسر صدق کند. برخی از توابع کرنل در این شرط صدق می
کنند، معمولا به چهار دسته تقسیم در این شرط صدق می استفاده در مدل ماشین بردار پشتیبان که

 شوند.می
 ) است.3ماشین بردار پشتیبان با تابع کرنل خطی به صورت رابطه (

𝐾𝐾�𝑥𝑥𝑖𝑖 , 𝑥𝑥𝑗𝑗� = 𝑥𝑥𝑖𝑖𝑥𝑥𝑗𝑗                                                   )3(  

 ) است.4(اي به صورت رابطه ماشین بردار پشتیبان با تابع کرنل چند جمله

𝐾𝐾�𝑥𝑥𝑖𝑖 , 𝑥𝑥𝑗𝑗� = (𝑠𝑠𝑥𝑥𝑖𝑖𝑥𝑥𝑗𝑗 + 𝑟𝑟)𝑑𝑑 , 𝑠𝑠 > 0                       )4                                                    (  

 ) است.5شعاعی گاوسی (آر بی اف)  به صورت رابطه ( ماشین بردار پشتیبان با تابع کرنل پایه

𝐾𝐾�𝑥𝑥𝑖𝑖 , 𝑥𝑥𝑗𝑗� = 𝑒𝑒𝑥𝑥𝑒𝑒 � −𝑠𝑠 ∥ 𝑥𝑥𝑖𝑖 − 𝑥𝑥𝑗𝑗 ∥2�, 𝑠𝑠 > 0               )5         (  

 ) است.6ماشین بردار پشتیبان با تابع کرنل حلقوي به صورت رابطه (

𝐾𝐾�𝑥𝑥𝑖𝑖 , 𝑥𝑥𝑗𝑗� = tanh(𝑠𝑠𝑥𝑥𝑖𝑖𝑥𝑥𝑗𝑗 − 𝑟𝑟)                                         )6         (  

عملکرد تابع براي  𝑑𝑑ها بجز کرنل خطی است. عملکرد تابع کرنل براي همه کرنل 𝑠𝑠در روابط فوق 
پارامترهاي کاربر  𝑟𝑟و  𝑠𝑠 ،𝑑𝑑پارامتر گرایش کرنل در کرنل پایه شعاعی است.  𝑟𝑟اي است. کرنل چند جمله

 دهند. کنترل هستند که دقت و صحت روش ماشین بردار پشتیبان را افزایش می
 

 مدل ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک 
اده، بـه سماشین بردار پشتیبان  ، یک مدلبان بر اساس الگوریتم ژنتیکماشین بردار پشتی در مدل

حی ها تعیین شود، طراطوري که تعداد متغیرهاي ورودي نهایی توسط الگوریتم ژنتیک براي تمامی شرکت
 ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک متغیـر به منزله ورودي در مدل 14شود. در این پژوهش می
پس از وارد کردن کلیه متغیرها در الگوریتم ژنتیک، یک تابع برازش همانند آنچه شرح داده شوند. می وارد

د، کنشد، در مدل مذکور گنجانده شده است، هر بار که الگوریتم یک کروموزوم از یک نسل را بررسی می
 شود، خطاي آنمایش میمتغیرهایی که در آن کروموزوم لحاظ شده است، با مدل ماشین بردار پشتیبان آز

ها در هر نسل از یابد. پس از آزمایش کروموزوممحاسبه و به عنوان برازش به آن کروموزوم اختصاص می
شود. ها که برابر با کمترین خطا است، انتخاب و به نسل بعدي منتقل میالگوریتم ژنتیک، بهترین برازش
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اي تولید نسل بعدي استفاده شده است. ذکر این هاي جهش و متقاطع نیز بردر طی این فرآیند از روش
نکته ضروري است که پارامترهاي کنترلی الگوریتم ژنتیک از طریق آزمون و خطا سنجش شده است. پس 

هاي بعدي، در نهایت بر اساس پارامترهاي کنترلی توقف تکرار، بهترین از چندین بار تکرار و تولید نسل
به طور کلی ). 1392(فلاح پور و همکاران، شود یرها است شناسایی میکروموزوم که شامل تعدادي از متغ

یري از الگوریتم گدر مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس الگوریتم ژنتیک، مدل ماشین بردار پشتیبان با بهره
باشند را انتخاب بینی فرآیند حرکت سود بهتر میمتغیر ورودي را که براي پیش 14ژنتیک، تعدادي از 

د کنند و باعث عملکرکند و در نتیجه مدل مورد نظر و متغیرهایی که به عنوان سیگنال منفی عمل مییم
 کند.بینی خارج میشوند را از روند پیشبینی میبینی و کاهش دقت پیشنامناسب مدل پیش

از متغیر  14هاي هر گیرد. دادهمتغیر ورودي انجام می 14در این پژوهش مدل سازي به وسیلۀ 
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران گردآوري شده است. در نهایت، براي هاي مالی شرکتصورت

شود. معیار مقایسۀ متغیر ورودي و یک متغیر خروجی تشکیل می 14هر شرکت یک ماتریس متشکل از 
ثبت و بینی مپیش بینی درست روند حرکتی سود است. بر این اساس که همها نیز دقت پیشعملکرد مدل

بینی درست باشـد، هر دو حالت یاد شده، معیار کند و چنانچه پیشبینی منفی آتی را لحاظ میهم پیش
 آید.شود و دقت مدل مورد نظر به دست میعملکرد محاسبه می

 
 مدل رگرسیون خطی

 متداول رگرسیون خطی پانل درهاي بررسی دقت روشپژوهش،  فرضیه سومهدف از آزمون 
) استفاده 1از مدل رگرسیون پانل (فرضیه سوم  رو، به منظور آزموناست؛ از اینبینی سود هر سهم پیش

 شود.می

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡+1 )1مدل ( = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐷𝐷𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2𝑁𝑁𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽3𝐴𝐴𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽4𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
+ 𝛽𝛽5𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽6𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽7𝐴𝐴𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽8𝐸𝐸𝑆𝑆𝑆𝑆𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
+ 𝛽𝛽9𝐿𝐿𝐸𝐸𝑉𝑉𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽10𝐺𝐺𝐴𝐴𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽11𝐴𝐴𝐸𝐸𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽12𝐴𝐴𝐶𝐶𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡
+ 𝛽𝛽13𝐴𝐴𝑆𝑆𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽14𝐸𝐸𝑉𝑉𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝜀𝜀𝑖𝑖.𝑡𝑡 

متوسط  AEPS، سود ناخالص NE، تقسیمی هر سهم سود DPSسود هر سهم،  EPSدر مدل فوق 
، اقلام تعهدي عملیاتی ACC ،جریان وجه نقد عملیاتی CFO هاي دریافتنی،حساب ARسود هر سهم، 

SIZE ،اندازه شرکت LEV  ،اهرم مالیGRO ها، نرخ رشد داراییRET  ،نرخ بازده سهامROA  نرخ بازده
 افزوده اقتصادي است.ارزش  EVAمانده و سود باقی RIها، دارایی

ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم بینی نتایج با سه روش مدل ها و پیشپس از طراحی مدل
بر اساس تابع کرنل، مدل رگرسیون خطی پانل و محاسبه ماشین بردار پشتیبان  (مدل ترکیبی)، ژنتیک

ژوهش پها با یکدیگر مقایسۀ شده اسـت. از آنجایی که در بینی این روشمیزان خطاي سه روش، دقت پیش
تفاده بینی اسبینی از خطاي کل پیششود، براي مقایسۀ دقت پیشبندي استفاده میحاضر از مدل طبقه

 است. شده
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 متغیر وابسته

ها در سال آینده است. مطالعه ادبیات موجود در متغیر وابسته در این پژوهش، سودآوري شرکت
 ها ودهد، اغلب از متغیرهاي نسبت سود به فروش، بازده داراییبینی سودآوري نشان میسازي پیشمدل

) یکی t+1EPSود. سود هر سهم آتی (شگیري سودآوري استفاده میبازده حقوق صاحبان سهام براي اندازه
باشد. در این گذاران و تحلیل گران مالی میهاي مالی بسیار مهم است که همواره مورد توجه سرمایهاز آماره

قیمت  ، برt+1در سال  iشرکت ) از تقسیم سود پس از کسر مالیات t+1EPSپژوهش سود هر سهم آتی (
شود که نشان دهنده سودي است که شرکت در یک دوره می محاسبه بازار هر سهم در پایان سال مالی

 مشخص به ازاي یک سهم عادي به دست آورده است.
 

 متغیر مستقل
پس از بررسی ادبیات پژوهش دو گروه متغیر به عنوان متغیرهاي مستقل و موثر بر سودآوردي 

ناخالص، متوسط سود  سود تقسیمی هر سهم، سود شناسایی شدند. گروه اول متغیرهاي حسابداري شامل
گروه دوم متغیرهاي هاي دریافتنی، جریان وجه نقد عملیاتی، اقلام تعهدي عملیاتی و هر سهم، حساب

 مانده و ارزش افزوده اقتصادي است.، سود باقیهااقتصادي شامل نرخ بازده دارایی
داران بین سهام ): بخشی از سود پس از کسر مالیات به ازاي هر سهم کهDPSسود تقسیمی هر سهم (

سود سهام تقسیمی، نرخ سود سهام نقدي است که از تقسیم سود نقدي ). 2003شود (اسکینر، تقسیم می
 آید.هر سهم بر قیمت بازار هر سهم بدست می

هاي مربوط به ساخت و فروش : سودي است که یک شرکت بعد از کسر هزینه(NE)سود ناخالص 
با تقسیم بر قیمت سود ناخالص هر شرکت  آورد.یه خدمات به دست میهاي مربوط به تهکالاها یا هزینه

 شود.  بازار هر سهم در پایان سال مالی همگن می
که با تقسیم بر قیمت  ): میانگین سود هر سهم سه دوره قبل استAEPSمتوسط سود هر سهم (

؛ جنت رستمی، 2009 ؛ دیجو و تانک،1993(فینگر،  شودبازار هر سهم در پایان سال مالی همگن می
1378.( 

اران و گذسرمایه): یکی ازآماره هاي مالی است که عموما مورد توجه tEPSسود هر سهم جاري (
تحلیل گران مالی است و اغلب براي ارزابی سودآوري و ریسک مرتبط با سود و نیز قضاوت در خصوص 

اطلاعات آن از صورت سود  tدر سال  iسود هر سهم شرکت  ).1994شود (فینگر، قیمت سهام استفاده می
 شوند.  شود که با تقسیم بر قیمت بازار هر سهم در پایان سال مالی همگن میو زیان هر شرکت استخراج می

باشد. براي ها می: مطالبات واحد تجاري از اشخاص و شرکت(AR)هاي دریافتنی حساب
 ود.شها تقسیم میاستانداردسازي، محاسبات بر جمع دارایی

هاي اصلی و ): افزایش یا کاهش در مبلغ وجه نقد ناشی از فعالیتCFOجریان وجه نقد عملیاتی (
). براي 1390مستمر مولد درآمد عملیاتی واحد تجاري نسبت به دوره قبل است (رضازاده و گروسی، 

 شود.ها تقسیم میاستانداردسازي، محاسبات بر جمع دارایی
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: تفاوت موجود بین سود عملیاتی و وجوه نقد حاصل از عملیات در دوره )ACCاقلام تعهدي عملیاتی (
 شود.ها تقسیم می). براي استانداردسازي، محاسبات بر جمع دارایی1386جاري است (مهدوي و رستگاري، 

 آید.ها به دست می، اندازه شرکت از طریق لگاریتم طبیعی مجموع دارایی(SIZE)اندازه شرکت 
هاي کل به هاي نسبت اهرمی است. این نسبت از تقسیم بدهییکی از مقیاس (LEV)اهرم مالی 

 شود. هاي کل محاسبه میدارایی
ها و )، رشد یکی از متغیرهاي اساسی موثر بر وضعیت آتی سودآوري شرکتGROWها (رشد دارایی

ند مبنایی براي دستیابی تواباشد که میهاي ثابت میها در داراییگذاري شرکتبازده سهام میزان سرمایه
هاي ابتداي ). براي سنجش رشد، دارایی1393به بازده بهینه در آینده باشد (خواجوي، بهپور و رسولی، 

 شود.هاي ابتداي سال تقسیم میمانده بر داراییشود و سپس، باقیها انتهاي دوره کم میدوره از دارایی
هاي مهم سلامت مالی شرکت، توانایی آن در شاخص، این نسبت یکی از (ROA)ها نرخ بازده دارایی

هاي انجام شده در شرکت است که از تقسیم گذارياي مناسب روي سرمایهتحصیل سودي قابل قبول و بازده
 آید.ها به دست میسود خالص به کل دارایی

احتساب ): سود خالص عملیاتی پس از کسر مالیات منهاي هزینه سرمایه بدون RIمانده (سود باقی
هزینه سرمایه نرخ متوسط بازده مورد انتظار ). 1388هاي حسابداري (وکیلیان اغویی و همکاران، تعدیل
 گذاري کرده اند.گذارانی است که در اوراق بهادار شرکت سرمایهسرمایه

باشد در واقع برآورد سود اقتصادي واقعی یک شرکت در یک سال می: (EVA)ارزش افزوده اقتصادي 
با کم کردن هزینه فرصت حقوق صاحبان  EVA .بیانگر باقیمانده سود پس از کسر هزینه سرمایه استو 

ه کار گرفته شدآید، بنابراین معیاري است که هزینه فرصت همه منابع بهدست میسهام از سود خالص به
 شود.محاسبه می 3دهد. ارزش افزوده اقتصادي، از طریق رابطه در شرکت را مدنظر قرار می

 )3رابطه (

سود خالص عملیاتی پس از کسر مالیات = ارزش افزوده اقتصادي -میانگین وزنی هزینه سرمایه) × (سرمایه به کار گرفته شده   

 
 هاي پژوهشیافته

 آمار توصیفی 
، میانگین نرخ سود سهام شودکه ملاحظه میگونه گزارش شده است. همان 1آماره توصیفی در جدول 

درصد از سود را بین سهامداران تقسیم  3هاي ایرانی حدود دهد شرکتاست که نشان می 036/0نقدي 
درصد  25هاي مورد پژوهش، طی دوره پژوهش دهد که شرکتمی نشان 263/0نرخ رشد  میانگینکنند. می

ها یدارای نرخ بازده تواند ناشی از تورم نیز باشد. همچنین میانگیناین نرخ رشد بالا می اند.رشد داشته
درصد  18گذاري در ازاي هر یک ریال سرمایهپژوهش هاي مورد دهد شرکتمی است که نشان 185/0

ها از هاي شرکتدرصد از مجموع دارایی 59دهد میانگین اهرم مالی نشان می اند.ها داشتهبازده در دارایی
 شود.طریق بدهی تامین می
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 آمارهاي توصیفی .1جدول 
 کمترین بیشترین انحراف معیار میانه نگینمیا نماد متغیر

 -t+1EPS 152/0 166/0 172/0 683/0 852/0 سود هر سهم آتی
 DPS 036/0 028/ 092/0 388/0 0 سود تقسیمی هر سهم

 -NE 286/0 301/0 146/0 874/0 658/0 سود ناخالص
 -AEPS 325/0 364/0 152/0 725/0 364/0 متوسط سود هر سهم

 -EPS  191/0 208/0 106/0 683/0 852/0 جاريسود هر سهم 
 AR 103/0 097/ 185/0 624/0 0 هاي دریافتنیحساب

 -CFO 136/0 142/0 108/0 601/0 342/0 جریان وجه نقد عملیاتی
 ACC 210/0 186/0 264/0 725/0 0 اقلام تعهدي عملیاتی

 SIZE 821/6 350/5 256/2 142/9 628/3 اندازه شرکت
 LEV 592/0 561/0 280/0 763/0 090/0 اهرم مالی
 -GROW 263/0 298/0 402/0 981/1 608/1 هارشد دارایی

 -RET 254/0 268/0 205/1 964/7 864/0 نرخ بازده سهام
 -ROA 185/0 209/0 126/0 691/0 470/0 هانرخ بازده دارایی

 -RI 258/0 201/0 114/0 976/0 868/0 ماندهسود باقی
 -EVA 392/0 416/0 287/0 084/1 054/1 اقتصاديارزش افزوده 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
  هاي ترکیبی و بررسی مفروضات رگرسیونبرآورد مدل به روش داده

هاي ترکیبی پس از بررسی مانایی متغیرها لازم است روش تخمین و نوع الگوي مورد در روش داده
). نتایج 2005، 1لیمر و آزمون هاسمن مشخص شود (بالتاجی Fاستفاده در هر مدل با استفاده از آزمون 

داري براي آزمون دهد براي مدل پژوهش سطح معنیگزارش شده و نشان می 2هاي فوق در جدول آزمون
F  شود.است؛ لذا مدل پانل با اثرات ثابت انتخاب می 05/0لیمر و آزمون هاسمن کمتر از 

 
   لیمر و هاسمن Fآزمون نتایج  .2جدول 

 نوع الگو
  لیمر Fآزمون  آزمون هاسمن

 Fآماره  مقدار احتمال مدل آماره کاي دو مقدار احتمال مدل

 )1( 3571/2 000/0 پانل 528/9 000/0 ثابتاثرات

 هاي پژوهشمنبع: یافته
 

پس از انتخاب نوع الگوي مناسب، مفروضات رگرسیون مورد بررسی قرار گرفته است که نتایج آن در 
ارائه شده است. از آزمون والد تعدیل شده براي بررسی فرض ناهمسانی واریانس استفاده شده است  3جدول 

ن است که پسماند حاکی از آ 05/0داري ). نتایج آزمون والد تعدیل شده در سطح معنی2005(بالتاجی، 

                                                                                                                                           
1 .Baltagi 
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هستند؛ بنابراین، مدل داراي مشکل ناهمسانی  05/0داري کمتر از ) داراي سطح معنی1مدل برازش شده (
ی . در بررسشودواریانس از ضریب تصحیح وایت استفاده میناهمسانی براي حل مشکل واریانس هستند. 

ایج آزمون دوربین واتسون در جدول . نتشودمیفرض خودهمبستگی از آزمون دوربین واتسون بهره گرفته 
است، این نتیجه حاکی از آن است که مدل داراي مشکل خود همبستگی مرتبه  5/2تا  5/1بین مقادیر  3

که  شودمیباشد. براي آزمون فرض همخطی متغیرهاي پژوهش از آزمون همخطی وایف استفاده اول نمی
کمتر است.  5ماره وایف براي متغیرهاي مستقل از دهد مقدار میانگین آنشان می 3نتایج آن در جدول 

 .وجود نداردپژوهش بنابراین، مشکل همخطی حاد بین متغیرهاي مستقل مدل 
 

 نتایج بررسی مفروضات رگرسیون .3جدول 
 وایفآزمون  آزمون دوربین واتسون آزمون والد تعدیل شده مدل

 همخطی آماره آزمون همبتگیخود  آماره آزمون ناهمسانی مقدار احتمال آماره آزمون
 ندارد 628/2 ندارد 990/1 دارد 000/0 361/173 )1(

 هاي پژوهشمنبع: یافته
   

 نتایج آزمون فرضیه اول
جهت  در این بخش بینی سود است.توانایی ماشین بردار پشتیبان در پیشهدف از آزمون فرضیه اول پژوهش، 

بینی سود از ماشین بردار پشتیبان استفاده گردیده است. ماشین بردار پشتیبان براي انجام عمل پردازش از پیش
اي، حلقوي و خطی هستند. براي تابع آر بی اف، چند جمله چهارکند که این توابع شامل توابع کرنل استفاده می

ده بهترین عملکرد را خواهد داشت، باید توابع مختلف را به نوبت انتخاب انتخاب این که کدام تابع با یک مجموعه دا
 است.  بینی سود اجرا شدهو نتایج را با هم مقایسه کرد. نتایج پردازش مدل با استفاده از چهار تابع مذکور براي پیش

هاي آموزش با دهد دادهنشان می 4جدول نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنلی خطی در 
است؛ این در حالی است  %71بندي و دقت طبقه 086/0داراي انحراف معیار  005/0مقدار میانگین مربعات خطا 

) بیشتر است که حاکی از 086/0هاي آموزش (است و نسبت به داده 104/0هاي آزمایش که انحراف معیار داده
آموزش است. این موضوع نقطه قوت مدل محسوب  هايهاي آزمون نسبت به دادهعملکرد بدتر مدل در داده

هاي جدید را دارد. در حالت کلی این مدل موفق دهد مدل به خوبی توانایی تشخیص نمونهشود؛ زیرا نشان میمی
 شده است. %71بندي ها با دقت طبقهسود هر سهم شرکت بینیپیشبه تشخیص 

 
 ابع کرنلی خطیبر اساس تنتایج مدل ماشین بردار پشتیبان  .4جدول 

 آموزش مدل آزمون مدل معیار
 005/0 006/0 خطاي میانگین

 063/0 072/0 قدر مطلق خطاي میانگین
 086/0 104/0 انحراف معیار

 715/0 592/0 بینیدقت پیش
 هاي پژوهشمنبع: یافته
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بینی اطلاعاتی در مورد متغیرهاي مورد استفاده و درصد اهمیت آنها در پیش 5در ادامه در جدول 
گونه سود هر سهم بر مبناي الگو ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنلی خطی گزارش شده است. همان

دهد از دید مدل ماشین بردار پشتیبان (کرنلی خطی) متغیر سود تقسیمی نشان می 5که نتایج در جدول 
)DPS ها و متغیر اهرم مالی بینی سود هر سهم شرکتدرصد اهمیت تأثیرگذارترین متغیر در پیش 20) با
)RET) و اقلام تعهدي عملیاتی (CFOبینی سود دارند. ) با صفر درصد کمترین تأثیر را در پیش 

 
 )کرنلی خطیاهمیت متغیرها در مدل ماشین بردار پشتیبان (تابع درصد  .5جدول 

 درصد اهمیت ادنم متغیر

 DPS 20/0 سود تقسیمی هر سهم

 NE 07/0 سود ناخالص

 AEPS 16/0 متوسط سود هر سهم

 EPS 06/0 سود هر سهم جاري

 AR 05/0 هاي دریافتنیحساب

 CFO 06/0 جریان وجه نقد عملیاتی

 ACC 00/0 اقلام تعهدي عملیاتی

 SIZE 05/0 اندازه شرکت

 LEV 00/0 اهرم مالی

 GROW 01/0 هاداراییرشد 

 RET 06/0 نرخ بازده سهام

 ROA 12/0 هانرخ بازده دارایی

 RI 16/0 ماندهسود باقی

 EVA 07/0 ارزش افزوده اقتصادي

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
ر بها با استفاده از مدل ماشین بردار پشتیبان بینی سود هر سهم شرکتدر این بخش نتایج پیش

نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنلی اي ارائه شده است. چندجملهاساس تابع کرنل 
داراي انحراف  010/0هاي آموزش با مقدار میانگین مربعات خطا دهد دادهنشان می 6جدول در  ايچندجمله

 074/0هاي آزمون است؛ این در حالی است که انحراف معیار داده %81بندي و دقت طبقه 073/0معیار 
هاي آزمون ) بیشتر است که حکایت از عملکرد بدتر مدل در داده073/0هاي آموزش (است و نسبت به داده

دهد مدل به شود؛ زیرا نشان میهاي آموزش دارد. این موضوع نقطه قوت مدل محسوب مینسبت به داده
ت ها با دقر سهم شرکتسود ه بینیپیشهاي جدید را دارد. در حالت کلی خوبی توانایی تشخیص نمونه
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دهد که سودآوري از طریق نزدیک است و نشان می 1که به عدد برآورد  شده است  %816بندي طبقه
 ی است.بیناي به نحو مطلوب، قابل پیشچندجملهبر اساس تابع کرنل تکنیک ماشین بردار پشتیبان 

 
 ايچندجملهبر اساس تابع کرنل نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان  .6جدول 

 آموزش مدل آزمون مدل معیار
 010/0 010/0 خطاي میانگین

 065/0 065/0 قدر مطلق خطاي میانگین
 073/0 074/0 انحراف معیار

 816/0 815/0 بینیدقت پیش
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
بینی سود هر سهم بر مبناي الگو ماشین نتایج درصد اهمیت متغیرها در پیش 7در ادامه در جدول 

حاکی آن است که از  7اي گزارش شده است. نتایج جدول بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل چندجمله
ها متغیر به عنوان عوامل مؤثر بر سودآوري شرکت 5بینی سود، تنها متغیر مورد استفاده در پیش 14میان 

بینی میزان سودآوري متغیر سود دهد موثرترین متغیر در پیشنشان می 7اند. نتایج جدول اخته شدهشن
و نرخ بازده  سود هر سهم جارياسـت و پس از آن متغیرهاي  %21تقسیمی هر سهم با ضـریب واکـنش 

ند اندازه شرکت موثرترین متغیر و متغیرهایی مان %18و  %19ها هر یک به ترتیب با ضریب واکنش دارایی
 بـا ضریب صفر داراي کمترین تاثیر هستند. اهرم مالیو 

 
 ايچندجملهاهمیت متغیرها در مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل درصد  .7جدول 

 درصد اهمیت نماد متغیر

 DPS 21/0 سود تقسیمی هر سهم
 NE 12/0 سود ناخالص

 AEPS 13/0 متوسط سود هر سهم

 EPS 19/0 سهم جاريسود هر 

 AR 00/0 هاي دریافتنیحساب

 CFO 00/0 جریان وجه نقد عملیاتی

 ACC 00/0 اقلام تعهدي عملیاتی

 SIZE 00/0 اندازه شرکت

 LEV 00/0 اهرم مالی

 GROW 01/0 هارشد دارایی

 RET 01/0 نرخ بازده سهام

 ROA 18/0 هانرخ بازده دارایی
 RI 14/0 ماندهسود باقی

 EVA 01/0 ارزش افزوده اقتصادي

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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هاي راي نمونهب آر بی افبر اساس تابع کرنل  بینی مدل ماشین بردار پشتیباندر این بخش نتایج پیش
 ماشین دهد در مدلنشان می 8گونه که نتایج جدول ارائه شده است. همان 8در جدول آموزش و آزمون 

 59آزمون تقریباً  هاينمونه براي سهم هر بینی سوددقت پیش آر بی افبر اساس تابع کرنل پشتیبان  بردار
 بینیاست. با توجه به درصد پیش شده بینیپیش دقت درصد 80 با تقریباً آموزش هاينمونه درصد و براي

 بینیپیشپذیري مدل براي گردد که قدرت تعمیمهاي گروه آموزش، مشخص میدرست مدل براساس داده
 سود در بورس اوراق بهادر تهران در سطح مناسبی قرار دارد؛ لذا این مدل قابلیت اعتماد مناسبی دارد.

 
 آر بی افبر اساس تابع کرنل نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان  .8جدول 

 آموزش مدل آزمون مدل معیار
 008/0 014/0 خطاي میانگین

 056/0 073/0 قدر مطلق خطاي میانگین
 073/0 104/0 انحراف معیار

 802/0 594/0 بینیدقت پیش
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
بینی سود هر سهم بر مبناي الگو ماشین بردار نتایج درصد اهمیت متغیرها در پیش 9در ادامه در جدول 

متغیر مورد  14دهد از میان نشان می 9پشتیبان بر اساس تابع کرنل آر بی اف گزارش شده است. نتایج جدول 
دهد موثرترین نشان می 9ها هستند. نتایج جدول متغیر داراي تاثیر بر سودآوري شرکت 9بینی سود، استفاده در پیش
اسـت و پس از آن  %25بینی میزان سودآوري متغیر سود تقسیمی هر سهم با ضـریب واکـنش متغیر در پیش

موثرترین  %10و  %19هر یک به ترتیب با ضریب واکنش  هاو نرخ بازده داراییمتوسط سود هر سهم متغیرهاي 
ا ضریب صفر داراي کمترین تاثیر هستند. اهرم مالیمتغیر و متغیرهایی مانند اندازه شرکت و   بـ

 
 آر بی افاهمیت متغیرها در مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل درصد  .9جدول 

 درصد اهمیت نماد متغیر
 DPS 25/0 سهمسود تقسیمی هر 
 NE 07/0 سود ناخالص

 AEPS 19/0 متوسط سود هر سهم
 EPS 08/0 سود هر سهم جاري

 AR 06/0 هاي دریافتنیحساب
 CFO 01/0 جریان وجه نقد عملیاتی
 ACC 00/0 اقلام تعهدي عملیاتی

 SIZE 00/0 اندازه شرکت
 LEV 00/0 اهرم مالی
 GROW 00/0 هارشد دارایی

 RET 09/0 سهامنرخ بازده 
 ROA 10/0 هانرخ بازده دارایی

 RI 09/0 ماندهسود باقی
 EVA 07/0 ارزش افزوده اقتصادي

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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. بر اساس تابع کرنل حلقوي گزارش شده است بینی مدل ماشین بردار پشتیباندر این بخش نتایج پیش
هاي آموزش با دهد دادهنشان می 10جدول نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل حلقوي در 

است؛ این در حالی  -%117بندي و دقت طبقه 881/3داراي انحراف معیار  -421/0مقدار میانگین مربعات خطا 
) کمتر است که حاکی 881/3هاي آموزش (است و نسبت به داده 815/3هاي آزمایش است که انحراف معیار داده

هاي آموزش است. این موضوع نقطه ضعف مدل محسوب هاي آزمون نسبت به دادهاز عملکرد بهتر مدل در داده
 هاي جدید را ندارد. دهد مدل به خوبی توانایی تشخیص نمونهشود؛ زیرا نشان میمی

 
 نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل حلقوي .10جدول 

 آموزش مدل آزمون مدل معیار
 -421/0 -196/1 خطاي میانگین

 975/2 032/3 قدر مطلق خطاي میانگین
 881/3 815/3 انحراف معیار

 -117/0 -093/0 بینیدقت پیش
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
بینی سود هر سهم بر مبناي الگو ماشین نتایج درصد اهمیت متغیرها در پیش 11در ادامه در جدول 

دهد موثرترین نشان می 11گزارش شده است. نتایج جدول  حلقويبردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل 
اسـت و پس از  %30بینی میزان سودآوري متغیر سود تقسیمی هر سهم با ضـریب واکـنش متغیر در پیش

 %17و  %25و متوسط سود هر سهم هر یک به ترتیب با ضریب واکنش سود هر سهم جاري ي آن متغیرها
 بـا ضریب صفر داراي کمترین تاثیر هستند. اهرم مالیموثرترین متغیر و متغیرهایی مانند اندازه شرکت و 

 
 اهمیت متغیرها در مدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل حلقويدرصد  .11جدول 

 اهمیت نماد متغیر
 DPS 30/0 سود تقسیمی هر سهم

 NE 03/0 سود ناخالص
 AEPS 17/0 متوسط سود هر سهم
 EPS 25/0 سود هر سهم جاري

 AR 00/0 هاي دریافتنیحساب
 CFO 00/0 جریان وجه نقد عملیاتی
 ACC 00/0 اقلام تعهدي عملیاتی

 SIZE 00/0 اندازه شرکت
 LEV 00/0 اهرم مالی

 GROW 00/0 هاداراییرشد 
 RET 02/0 نرخ بازده سهام
 ROA 11/0 هانرخ بازده دارایی

 RI 09/0 ماندهسود باقی
 EVA 03/0 ارزش افزوده اقتصادي

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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 نتایج آزمون فرضیه دوم
لگوریتم ابررسی دقت روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه پژوهش،  فرضیه دومهدف از آزمون 

 بینی سود هر سهم است.ژنتیک در پیش
 هاي آموزش و آزمون در جدولبراي نمونهبر پایه الگوریتم ژنتیک نتایج مدل ماشین بردار پشتیبان 

 003/0هاي آموزش با مقدار میانگین مربعات خطا دهد دادهنشان می 12جدول ارائه شده است. نتایج  12
هاي است؛ این در حالی است که انحراف معیار داده %902بندي طبقه و دقت 027/0داراي انحراف معیار 

) بیشتر است که حکایت از عملکرد بدتر مدل در 027/0هاي آموزش (است و نسبت به داده 091/0آزمون 
شود؛ زیرا نشان هاي آموزش دارد. این موضوع نقطه قوت مدل محسوب میهاي آزمون نسبت به دادهداده
هاي نهبه خوبی توانایی تشخیص نمو بر پایه الگوریتم ژنتیککیبی ماشین بردار پشتیبان دهد مدل ترمی

برآورد  شده است  %902بندي ها با دقت طبقهسود هر سهم شرکت بینیپیشجدید را دارد. در حالت کلی 
ابل ، قبه نحو مطلوبمدل ترکیبی دهد که سودآوري از طریق تکنیک نزدیک است و نشان می 1که به عدد 

 شود.بینی است. لذا فرضیه دوم پژوهش تائید میپیش
 

 نتایج روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک. 12جدول 
 آموزش مدل آزمون مدل معیار

 003/0 009/0 خطاي میانگین
 026/0 048/0 قدر مطلق خطاي میانگین

 027/0 091/0 انحراف معیار
 902/0 761/0 بینیدقت پیش

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
بینی سود هر سهم روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر درصد اهمیت متغیرها در پیش 13جدول 

دهد در مدل ماشین بردار پشتیبان بر پایه نشان می 13دهد. نتایح جدول پایه الگوریتم ژنتیک را نشان می
 22با  )DPSهر سهم ( بینی سود هر سهم متغیر سود تقسیمیپیشالگوریتم ژنتیک، اثرگذارترین متغیر در 

 اهرم مالیباشند و متغیرهایی مانند اندازه شرکت و درصد می 15)  با EPSو سود هر سهم جاري ( درصد
 بـا ضریب صفر داراي کمترین تاثیر هستند.

 
 نتایج درصد اهمیت متغیرها بر مبناي روش ترکیبی  .13جدول 

 اهمیت نماد متغیر
 DPS 22/0 سود تقسیمی هر سهم

 NE 07/0 سود ناخالص
 AEPS 12/0 متوسط سود هر سهم
 EPS 15/0 سود هر سهم جاري

 AR 03/0 هاي دریافتنیحساب
 CFO 06/0 جریان وجه نقد عملیاتی
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 اهمیت نماد متغیر
 ACC 00/0 اقلام تعهدي عملیاتی

 SIZE 00/0 اندازه شرکت
 LEV 00/0 اهرم مالی
 GROW 00/0 هارشد دارایی

 RET 07/0 نرخ بازده سهام
 ROA 12/0 هانرخ بازده دارایی

 RI 08/0 ماندهسود باقی
 EVA 08/0 ارزش افزوده اقتصادي

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 نتایج آزمون فرضیه سوم

بینی سود است؛ از اینرو مدل بررسی دقت روش رگرسیون پانل در پیشپژوهش،  سومهدف از آزمون فرضیه 
دهد نشان می 14داري مدل رگرسیون پژوهش نتایج جدول ) برازش شده شده است. در بررسی معنی1رگرسیونی (

دار بودن مدل مورد تائید است. معنی %95کمتر است؛ لذا با اطمینان  05/0از  Fداري احتمال آماره در سطح معنی
قرار دارد؛ بنابراین بین  5/2تا  5/1است که این مقدار بین مقادیر بحرانی  990/1مقدار آماره دوربین واتسون برابر با 

است که نشان  658/0برابر  هاي مدل خود همبستگی سریالی وجود ندارد. همچنین، مقدار ضریب تعیینباقیمانده
 کنند. تبیین میدرصد از تغییرات متغیر وابسته را  65دهد، متغیرهاي مستقل مدل حدود می

سود تقسیمی، داري متغیرهاي سطح معنی 8ضرایب با توجه به نتایج جدول  داريدر بررسی معنی
یاتی، اندازه شرکت، رشد سود ناخالص، متوسط سود هر سهم، سود هر سهم جاري، جریان وجه نقد عمل

و مقدار  05/0از  مانده و ارزش افزوده اقتصادي کمترها، سود باقیها، بازده سهام، نرخ بازده داراییدارایی
ذکر با فوق الدار و مستقیم بین متغیرهاي دهد ارتباطی معنیضریب آنها مثبت است، این نتیجه نشان می

نشان دهنده این است که متغیرهاي  %658، ضریب تعیین به طور کلی. سود هر سهم آتی برقرار است
در سطح  Fدهند. همچنین از آنجایی که آماره بینی سود را توضیح میاز تغییرات در پیش %65توضیحی  

ه بینی سود را دارد؛ بنابراین فرضیمعنی دار است، مدل رگرسیون پانل کفایت توانایی لازم در پیش 000/0
 شود. پذیرفته می %5اي سوم پژوهش در سطح خط

 
 )1( رگرسیون نتایج برازش مدل. 14جدول 

 مقدار احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر
 018/0 370/2 126/0 299/0 سود تقسیمی هر سهم

 000/0 197/7 052/0 379/0 سود ناخالص
 000/0 550/3 149/0 531/0 متوسط سود هر سهم
 001/0 193/3 071/0 228/0 سود هر سهم جاري

 070/0 -810/1 024/0 -044/0 هاي دریافتنیحساب
 000/0 304/4 078/0 337/0 جریان وجه نقد عملیاتی
 057/0 903/1 050/0 096/0 اقلام تعهدي عملیاتی
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 مقدار احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر
 044/0 013/2 038/0 077/0 اندازه شرکت
 203/0 -271/1 315/0 -401/0 اهرم مالی
 000/0 083/6 022/0 134/0 هارشد دارایی

 000/0 181/4 008/0 036/0 نرخ بازده سهام
 017/0 377/2 626/0 489/1 هانرخ بازده دارایی

 001/0 198/3 004/0 015/0 ماندهسود باقی
 000/0 762/4 013/0 063/0 ارزش افزوده اقتصادي

 226/0 211/1 001/0 -002/0 ضریب ثابت
 D.Wآماره  مقدار احتمال Fآماره  ضریب تعین آماره 

 990/1 000/0 254/2 658/0 مقدار آماره
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 چهارمنتایج آزمون فرضیه 

ایه بینی ماشین بردار پشتیبان بر پبررسی اعتبار و توانایی روش ترکیبی پیش چهارمآزمون فرضیه هدف از 
ظور، بر اساس تابع کرنل و رگرسیون پانل است. بدین منهاي ماشین بردار پشتیبان الگوریتم ژنتیک نسبت به روش

درصد مابقی به عنوان  20هاي آموزشی به منظور استخراج الگو و هاي عضو نمونه به عنوان دادهدرصد شرکت 80
 هاي ترکیبی ماشین برداربراي مقایسه بین هر یک از مدلصورت تصادفی انتخاب شده است. هاي آزمایشی بهداده

شود که هر چه مدل رگرسیون پانل بدین ترتیب عمل میو  ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک، پشتیبان
باشد. می تربینی بیشتر باشد مدل مورد بررسی ارجحها کمتر و دقت پیشاندازه مقدار میانگین خطاي هر یک از مدل

  ارائه شده است. 15بینی این سه مدل در جدول نتایج قدرت پیش
ها دقتی به خوبی انجام شده و مدلبینی پیشدهد در هرسه مدل، نشان می 15همانگونه که نتایج جدول 

بیان  توانها میشوند و در نتیجه در ارزیابی مدلدارند؛ از اینرو نتایج، قابل اعتماد و معتبر تلقی می %65بالاتراز 
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق سودآوري شرکتبینی پیشکرد که هر سه مدل به هدف ابتدایی خود که همان 

ر پایه بدهد الگوي ترکیبی ماشین بردار پشتیبان اند. همچنین نتایج نشان میبهادار تهران بوده نائل گردیده
ترکیبی  ؛ لذا الگويبینی سود استدقت پیش داراي کمترین میزان خطا میانگین و بالاترینالگوریتم ژنتیک 

 بینی بهتري را براي سود هر سهم دارد.پیش بر پایه الگوریتم ژنتیکردار پشتیبان ماشین ب
 

 هاي ماشین بردار پشتیبان و رگرسیون پانلنتایج مقایسه روش ترکیبی نسبت به روش. 15جدول 
 خطاي میانگین بینی سوددقت پیش روش

 ماشین بردار پشتیبان

 005/0 715/0 خطی
 010/0 816/0 ايچندجمله

 008/0 802/0 آر بی اف
 -421/0 -117/0 حلقوي

 003/0 902/0 مدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک
 091/0 658/0 رگرسیون پانل

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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ا دو برکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک علاوه بر این، براي مقایسه نتایج مدل ت
تفاده هاي زوجی اساز آزمون مقایسه رگرسیون پانلمدل ماشین بردار پشتیبان بر اساس توابع کرنلی و مدل 

دهنده این است که بین نتایج نشان 16ارائه شده است. نتایج جدول  16شده است که نتایج آن در جداول 
 دو روش ماشین بردار پشتیبان فازي ورکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک و مدل ت

توان نتیجه دار است؛ بنابراین میمعنی tاختلاف وجود دارد که این اختلاف با توجه به توزیع  رگرسیون پانل
ار پشتیبان نسبت به مدل ماشین بردرکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک گرفت که مدل ت

تائیدي بر نتایج جدول  16بینی سود هر سهم دارد. نتایج جدول ري در پیشو رگرسیون پانل توانایی بالات
 شود.است؛ لذا فرضیه چهارم پژوهش تائید می 15

 
 هاي زوجینتایج آزمون مقایسه .16جدول 

 tآماره  مدل
سطح 

 داريمعنی
 ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل خطی

428/8 000/0 
 پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیکمدل ترکیبی ماشین بردار 

 ايماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل چندجمله
927/20 000/0 

 مدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک
 ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل آر اف بی

365/16 000/0 
 نتیکالگوریتم ژمدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه 

 ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل حلقوي
243/32 000/0 

 مدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک
 مدل رگرسیون

514/2 029/0 
 مدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 نتیجه گیريبحث و 

ترین مدل هاي مالی موثر و شناسایی دقیقها و شاخصاي از نسبتهدف این پژوهش تعیین مجموعه
رو، در این پژوهش هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است؛ از اینبینی سودآوري شرکتدر پش

ی شده است. بدین د بررسکنندگی سوبینیپیشو الگوریتم ژنتیک، توانـایی ماشین بردار پشتیبان با ترکیب 
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی هاي مالی شرکتمنظور با مراجعه به صورت

 نسبت و شاخص مالی مورد بررسی قرار گرفت.  14تعداد  1387-1398
ساس تابع ر اتوانایی ماشین بردار پشتیبان بهاي پژوهش در رابطه با فرضیه اول پژوهش، بررسی یافته

، آر ايدر مدل ماشین بردار پشتیبان کرنلی خطی، چندجمله نشان دادبینی سود هر سهم کرنل در پیش
بینی سود، متغیر سود تقسیمی هر سهم است و متغیر اندازه بی اف و حلقوي تأثیرگذارترین متغیر در پیش

 این نتیجه مبین این است کهسود دارد. بینی ها کمترین تأثیر را در پیششرکت، اهرم مالی و رشد دارایی
ماشین همچنین نتایج نشان داد از میان چهار تابع سود تقسیمی هر سهم داراي محتواي اطلاعاتی است. 
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ر آ اي، حلقوي و خطی) ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنلبردار پشتیبان (تابع آر بی اف، چند جمله
 ترین عملکرد را دارد.درصد به 82بینی بی اف با دقت پیش

پشتیبان  بینی ماشین بردارروش ترکیبی پیشپژوهش، بررسی توانایی دوم هاي پژوهش در رابطه با فرضیه یافته
درصد است و مدل از  84بینی سود در پیشترکیبی نشان داد دقت مدل  بینی سودبر پایه الگوریتم ژنتیک در پیش

تم در مدل ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریبر این نتایج نشان داد  باشد. علاوهعمکرد مطلوبی برخوردار می
 بینی سود، متغیر سود تقسیمی هر سهم، سود هر سهم و نرخ بازده است.ژنتیک تأثیرگذارترین متغیر در پیش

نی بیمتداول رگرسیون خطی پانل در پیشهاي بررسی دقت روش، فرضیه سومهاي پژوهش در یافته
تر کوچک 05/0داري از مدل رگرسیونی پژوهش در سطح معنی Fاحتمال آماره  نشان داد ود هر سهمس

از آنجا که  نشان داد سومهاي فرضیه یافته شود.دار بودن مدل تائید میمعنی %95باشد که با اطمینان می
سهم جاري، جریان سود تقسیمی، سود ناخالص، متوسط سود هر سهم، سود هر متغیرهاي داري سطح معنی

مانده و ارزش ها، سود باقیها، بازده سهام، نرخ بازده داراییوجه نقد عملیاتی، اندازه شرکت، رشد دارایی
دار و مستقیمی بین متغیرهاي فوق الذکر و سود هر است، ارتباطی معنی 05/0افزوده اقتصادي کمتر از 

 کند. تبیین میمتغیر وابسته را درصد از تغییرات  65سهم برقرار است و مدل رگرسیون 
ی ماشین بینبررسی اعتبار و توانایی روش ترکیبی پیش، چهارمهاي پژوهش در رابطه با فرضیه یافته

و  هاي ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنلبردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنتیک نسبت به روش
بیشتر  ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم از سایر روش توانایی الگوي ترکیبینشان داد  رگرسیون پانل

اي و هاي ماشین بردار پشتیبان بر اساس تابع کرنل آر بی اف، چند جملهبعد از روش ترکیبی مدل است.
بینی صحیح سود هر سهم قرار دارند. حلقوي قرار دارد و در پایان نیز روش رگرسیون با توجه به درصد پیش

نظور شناسایی به مماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم حاکی از این است که الگوي ترکیبی این نتیجه 
دهد؛ زیرا، را به طور محسوسی افزایش میبینی سود پیش، قدرت بینی سودپیشمتغیرهاي مؤثر در 

قادر است بان تیماشین بردار پشبا ژنتیک معیارهاي عملکرد الگو مذکور بهتر است. در واقع ترکیب الگوریتم 
 کارایی متغیرهاي نامؤثر را به حداقل برساند.تا متغیرهاي ورودي مؤثر را انتخاب کرده و عدم

بینی ) به پیش1393گونه که در بخش پیشینه پژوهش مطرح شد، حسینی نسب و کریمی تکلو (همان
بینی جهت پیش) 2004ان (سود هر سهم با استفاده از رویکرد ماشین بردار پشتیبان فازي؛ ژانگ و همکار

از مدل شبکه ) 2009هاي آماري کلاسیک و شبکه عصبی مصنوعی و کاو و پاري (سود هر سهم از روش
ا استفاده بینی سود هرسهم بعصبی مصنوعی و الگوریتم ژنتیک استفاده کردند و تاکنون پژوهشی جهت پیش

یک چه در داخل و چه در خارج از کشور انجام از روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم ژنت
یج در این راستا، نتا مقایسه است.نشده است؛ لذا نتایج این پژوهش فقط با نتایج سه پژوهش فوق قابل

بینی سود هر سهم با استفاده از روش ترکیبی ماشین بردار پشتیبان بر پایه پژوهش حاضر در زمینه پیش
)؛ ژانگ و همکاران 1393نسب و کریمی تکلو (هاي حسینیآمده در پژوهش الگوریتم ژنتیک، از نتایج بدست

بینی سود هر سهم بهتر است و مدل ترکیبی از توانمندي بالاتري در پیش) 2009و کاو و پاري () 2004(
 هاي دیگر برخوردار است.   نسبت به روش
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به بررسی بسیاري از  نیازهاي هوشمند به علت عدمپژوهش حاضر نشان داد به کارگیري روش
شود در هاي سنتی، عملکرد بهتري دارند، بنابراین به پژوهشگران و دانشگاهیان توصیه میمفروضات روش

شود جهت گذاران توصیه میها بیشتر استفاده نمایند. همچنین به سرمایهمطالعات خود از این روش
گرفتن سود هر سهم به عنوان یکی از فاکتورهاي هاي بورس و اوراق بهادار و در نظر گذاري در شرکتسرمایه

هاي عضو بینی سود هر سهم استفاده کنند. مدیران شرکتگیري، از مدل ترکیبی براي پیشمؤثر در تصمیم
بینی شده در توانند جهت ایفاي وظیفه خود مبنی بر افشاي سود هر سهم پیشبورس و اوراق بهادار می

 ستفاده کنند. هاي مالی، از مدل پژوهش اصورت
ها، در کنار توجه به متغیرهاي بینی سودآوري شرکتشود جهت پیشبه پژوهشگران توصیه می

هاي مالی، به متغیرهاي غیرحسابداري، انگیزشی، محیطی و... نیز توجه کافی حسابداري و اقلام صورت
ژوهش، بتکاري و مقایسه نتایج آن پهاي فرا امندي از سایر الگوریتمشود که با بهرهداشته باشند. پیشنهاد می

ي هادر ارتباط با محدودیتبینی سود اقدام کنند. سازي پیشبینی، به مدلدر جهت کاهش خطاي پیش
پژوهش، شرایط سیاسی و اقتصادي کشور و نیز جوّ روانی حاکم بر بازار بورس اوراق بهادار تهران، از عواملی 

 اند.وهش اثرگذار باشند؛ اما در پژوهش حاضر کنترل نشدههستند که ممکن است بر متغیرهاي این پژ
اند. با توجه به متفاوت بودن نرخ تورم در هاي مالی، از بابت تورم تعدیل نشدههاي مستخرج از صورتداده
شدند، ممکن بود نتایج، هاي مورد استفاده از این بابت تعدیل میکه دادههاي مورد بررسی، در صورتیسال

آماري، بورس اوراق بهادار تهران بوده است، در تعمیم  ز نتایج فعلی باشد. با توجه به اینکه جامعهمتفاوت ا
 هاي موجود در کشور باید با احتیاط عمل کرد.کل شرکتنتایج به
 

 ملاحظات اخلاقی
 حامی مالی: مقاله حامی مالی ندارد.

 اند.شارکت داشتهسازي مقاله ممشارکت نویسندگان: تمام نویسندگان در آماده
 گونه تعارض منافعی وجود ندارد.تعارض منافع: بنا بر اظهار نویسندگان در این مقاله هیچ

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