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 چکیده

های مالی بررای براب بررد      هدف از این پژوهش تعیین الگوهایی با استفاده از نسبت

ها  بینی ورشکستگی شرکت های مالی در پیش کنندگا  از صورت گیری استفاده توا  تصمیم

شده و با استفاده از تحلیل عاملی  نسبت مالی پرکاربرد استفاده 55است. در این پژوهش از 

هرای   عامل تبدیل شده است. سپس با اسرتفاده از مردل لوتیرت و شربکه     21تشافی به اک

آمرده  موردبررسری    دسرت  عامرل بره   21بینی ورشکستگی با استفاده از  عصبی صحت پیش

 شررکت ییرر   21شرکت ورشکسرته و   04ی آماری شامل دو گروه   قرارگرفته است. تامعه

اسرت و   2121-2131 ی زمرانی  بره دوره شرده مربرو     ورشکسته  است. اطلاعات اسرتفاده 

گیری از هر دو مدل   آمده با بهره دست عامل به 21های پژوهش حاکی از آ  است که  نتیجه

ی  ها است و نیز الگوی مبتنی بر شربکه  بینی ورشکستگی شرکت دارای توا  بابیی در پیش

 عصبی دارای بابترین دقت است.

 های عصبی. ورشکستگی  تحلیل عاملی  مدل لوتیت  شبکههای مالی   نسبتهای کلیدی: واژه

                                                           
 Maryam_Gavara@yahoo.com (.مسئول ی گروه حسابداری )نویسندههیأت علمی   *

 گروه حسابداریدانشیار   **

 گروه نساتیاستادیار   ***

 2/0/2135پذیرش: تاریخ   20/2/2131تاریخ دریافت: 
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 مقدمه .1

وکار تأثیر منفی بر شرکت و اقتصاد تهانی دارد. کرارورزا    ورشکستگی و یا شکست کسب 

هرا و محققرا  دانشرگاهی زمرا  زیرادی را صررف موالعره و         گرذارا   دولرت   وکار  سرمایه کسب

ر کاهش زیا  اقتصادی ناشی از ورشکسرتگی   منظو وکار و به شناسایی خور بالقوه شکست کسب

هرای   هرا یکری از حروزه    بینی بحرا  مالی شرکت (. پیش1442  1؛ زویکی1442  2بالیز ) کردند

هرا    بینری بحررا  مرالی بررای خرود شررکت       اساسی در تحقیقات مالی بوده است. توانایی پریش 

  1الیفرا ) بسریار حرا ز اهمیرت اسرت    گذارا  برازار سرها     گذارا  بالقوه و بالفعل و مقررات سرمایه

گذاری بز  اسرت. بررای    ترین سرمایه برای داشتن بازاری خوب و کارا انجا  به (. همچنین1420

برود  یکری از شررایف مفیرد      کمک به انجا  این کار وتود اطلاعات مفید موردنیاز است. مربو 

بینی است. شاید  عات در پیشبود  قابلیت استفاده از اطلا و یکی از شرایف مربو  اطلاعات است

بینری و درواقرپ پاسرخ بره ایرن سر ال        گذار و اعتباردهنده  پریش  ترین موضوع برای سرمایه مهم

بینی ایرن   اساسی است که آیا یک شرکت در آینده افق روشنی خواهد داشت یا خیر. برای پیش

مرالی بره دنبرال    هاسرت تحلیرل گررا      گذارا  و اعتباردهندگا   سال موضوع و کمک به سرمایه

هرا   آ  گوی این سر ال اساسری باشرند.    نحو مولوبی تواب هایی هستند تا بتوانند به ی مدل ارا ه

تر بررای   یک از اطلاعات مالی شرکت مفیدتر و مربو  درواقپ در پی این موضوع هستند که کدا 

صروب   کننرد. ا  پاسخگویی به این س ال اسرت و ایرن اطلاعرات را در قالرب یرک مردل ارا ره مری        

هرا   هایی هستند که قصد خرید سها  آ  ی شرکت مند به دانستن وضعیت آینده سهامدارا  علاقه

ترر   بینی کنند به ها را پیش که بتوانند ورشکستگی یا عد  ورشکستگی شرکت را دارند؛ درصورتی

همچنرین   .(2122توانند نسبت به خرید سرها  شررکت تصرمیم بگیرنرد )ابرویی مهریرزی         می

ها برای تلروگیری از فررار زودهنگرا  از     گذارا  تدید و لزو  کمک به آ  ع بود  سرمایهاطلا کم

بینری  بررآورد    بازار سرمایه و نیز رعایت حقوق سهامدارا  تدیرد  بسریار ضرروری اسرت. پریش     

شرود؛   احتمال وقوع وقایپ در آینده اسرت کره برر اسرالا اطلاعرات حرال و گذشرته انجرا  مری         

ها را نسبت بره وقروع ورشکسرتگی     توا  شرکت ی هشدارهای بز  می با ارا ه ترتیب که اوب  این به

کره   هرای بز  بزننرد و دو  ایرن    ها با توته بره ایرن موضروع دسرت بره اقردا        هوشیار کرد تا آ 

هرای نرامولوب    گرذاری را از فرصرت   های مولوب سرمایه گذارا  و اعتباردهندگا  فرصت سرمایه
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مهرآذین و همکرارا    ) گذاری کنند های مناسب سرمایه ر فرصتتشخیص دهند و منابعشا  را د

2131.) 

ای بره اقتصراد    آوری و تغییررات محیوری وسریپ  شرتاب فزاینرده      امروز پیشرفت سریپ فن

م سسات دستیابی به سرود را محردود و احتمرال عرد  تروا  ایفرای        بخشیده و رقابت روزافزو 

داده است. واکنش سریپ و درست در مقابل شررایف  ها را افزایش  های آ  تعهدات و توقف فعالیت

ایرن تغییرر شررایف    (. 1441و همکرار   0دابری ) متغیر بازار نقش بسزایی در موقعیرت بنگراه دارد  

ی رقابرت   های ناموفق سریعا  از عرصه ی رقابت باعث شده تا شرکت شد  عرصه اقتصادی و تنگ

المللری    برزر  در سروب برین   هرای   ی اخیرر شررکت   سرابقه  هرای بری   ورشکسرتگی  خارج شوند.

ها و صنایپ مهم داخلی  های مالی در شرکت بهادار در ایرا   وتود بحرا  های بورلا اوراق نوسا 

هایی را ایجاد کررده کره نیراز بره وترود       ها  نگرانی ها در ورشکستگی و نابودی شرکت و تأثیر آ 

ه شررایف محیوری را نشرا     هرا برا توتره بر     مالی شررکت  ابزارهایی برای ارزیابی توا  و سلامت 

هرای مرالی مسرتخرج از     ها استفاده از نسربت  دهد. یکی از ابزارهای ارزیابی توا  مالی شرکت می

کننده سرلامت   بینی عنوا  متغیرهای پیش های مبتنی بر ارزش به های مالی و انواع م لفه صورت

 (.1445  5هاست )کریتسونیس مالی شرکت 

ه همرراه دارد کره برر افرراد مختلرف در تامعره اثرر        ورشکستگی شرکت تبعات بسیاری بر 

گررذارا   بسررتانکارا   مرردیرا    توانررد برره سرررمایه گررذارد. ورشکسررتگی یررک شرررکت مرری  مرری

های هنگفتی تحمیرل کنرد. ورشکسرتگی     کنندگا   کارکنا   مشتریا  و حتی دولت زیا  عرضه

ه در یک شررکت هردر رونرد.    شد های انجا  گذاری یافته و سرمایه شود تا منابپ تخصیص باعث می

ی آ  شررکت را   که سرمایه و منابپ به شرکتی تخصیص یابرد  بتروا  آینرده    اگر قبل از این حال

تروا  باعرث تخصریص     بینی کرد  مری  که آیا ورشکسته خواهد شد یا نه  پیش حداقل ازلحاظ این

گرذاری در ایرن    مایهمناسب سرمایه و منابپ شد. اگر به بورلا بها داده شود و مرد  بدانند با سرر 

گذاری در این برازار ریبرت    بخش ضرر نخواهند کرد  بلکه سود هم خواهند برد  قوعا  به سرمایه

ی درست و مناسب از منرابپ مرالی    دهند. چراکه یکی از اصول اقتصاد مقاومت  استفاده نشا  می

آوری و برا رشرد ایرن     های اندک را تمپ در کشور است. بازار سرمایه این امکا  را دارد تا سرمایه

تر  های بزر  گذاری ی سرمایه گذارا  کوچک سود بپردازد  بلکه زمینه تنها به سرمایه ها نه سرمایه
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توانند با علم به ایرن موضروع    ویژه در بخش صنعت فراهم کند. مدیرا  و حتی دولت هم می را به

ه و تما  تلاش خرود را  آستانه ورشکستگی است اقدامات پیشگیرانه انجا  داد که یک شرکت در

بینری   ی این موارد نکات مثبتی است کره پریش   برای نجات آ  شرکت از مر  انجا  دهند. همه

 ها به همراه دارد. ورشکستگی شرکت

به همین منظور آنا  نیازمند اطلاعات مالی هستند که در قالب یک مردل  وضرعیت مرالی    

تنهرا از ریسرک سروخت     ینی ورشکستگی نره ب گذارا  با پیش بینی کند. سرمایه ها را پیش شرکت

عنوا  ابزاری بررای کراهش ریسرک سربد      کنند بلکه از آ  به ی خود تلوگیری می شد  سرمایه

از مسرا لی   یکری  .(2121اعتمادی و فرج زاده دهکرردی   ) کنند گذاری خود استفاده می سرمایه

هرای مناسرب    بزارها و مدلوتود ا کندگذارا  کمک  گیری سرمایه تصمیم ی به نحوه تواند میکه 

برای تصمیم به  مورداستفادههاست. یکی از ابزارهای  برای ارزیابی شرایف مالی و وضعیت شرکت

در  کره  ییترا  ازآ  .(2123بینی ورشکستگی است )طالب قصرابی   های پیش مدل  گذاری سرمایه

ی از نروع  ا مسرئله متغیر وابسته از نوع قوعری )درمانرده مرالی یرا سرالم( اسرت  برا         ها مدلاین 

ی آماری سرنتی  ها مدلبنابراین واضب است که در چنین موالعاتی از ؛ شود یمی روبرو بند دسته

 ی نهیدرزمی تدید ها روشنظیر تحلیل تمایزی چندگانه  تحلیل لوتیت  تحلیل پروبیت و یا از 

وری   ی ییرخهرا  یژگر یو به علرت ی عصبی ها شبکهشود.  های عصبی مصنوعی استفاده می شبکه

ی الگو هسرتند. اسرتفاده از   بند دستهو ... که دارند  ابزار قدرتمندی برای شناسایی و  ناپرامتریک

ی برخی از متغیرها موتب شد که اقتصراددانا   نیب شیپی عصبی مصنوعی در ها شبکهی ها مدل

ی نر یب شیپر  ازتملره به این روش توته کنند و از آ  برای حل برخی از مشکلات پرولی و مرالی   

 (.2331لی ) شکستگی استفاده کنندور

اتکراتر از هرر راه    قابرل  های مالی آ  شرکت ی نسبت وسیله آگاهی از وضعیت یک شرکت به

های مرالی بررای    ی نسبت رسد. یکی از نتایج مهم پیشرفت حسابداری  توسعه دیگری به نظر می

گیرری   تلف تصمیمهای مالی در متو  مخ اهداف تحلیل اطلاعات حسابداری است. کاربرد نسبت

محمودآبادری و همکرار   ) های حسابداری است های مهم پژوهش و ارزیابی عملکرد  یکی از حوزه

ی وضرعیت و   هرای مرالی یرک شررکت کره نشرانه       (. پس برقراری یک ارتبا  بین نسربت 2122

موقعیت آ  شرکت است؛ ورشکسرتگی یرا عرد  ورشکسرتگی آ  شررکت در قالرب یرک مردل         



 511 ... هاي ها با استفاده از تحليل عاملی بر دقت مدل تأثير کاهش داده

های مرالی مر ثر یکری از     بینی وضعیت شرکت یاری رساند. انتخاب نسبت پیش تواند ما را در می

بینی ورشکستگی به آ  توته کرد. معموب  در تحقیقات برا حجرم    مواردی است که باید در پیش

ترر و   هرا و رسرید  بره نترایج علمری      ترر داده  زیادی از متغیرها روبرو هستیم. برای تحلیل دقیرق 

وهشگرا  به دنبال کاهش حجم متغیرها و تشرکیل سراختار تدیردی    تر  پژ حال عملیاتی درعین

عراملی سرعی    کنند. تحلیرل  ها هستند و بدین منظور از روش تحلیل عاملی استفاده می برای آ 

شرده    منظور تبیین الگوی همبستگی بین متغیرهای مشراهده  در شناسایی متغیرهای اساسی به

شرده  دارد   هرا از طریرق متغیرهرای مشراهده     عاملعاملی نقش مهمی در شناسایی  دارد. تحلیل

 (.2123)م منی  قیومی  

هرای مرالی    شده است که پژوهشگرا  از نسربت  با بررسی ادبیات موضوعی تحقیق  مشاهده

ی موردبررسری   ها با توته به تامعره  اند. این نسبت های خود استفاده کرده بینی مختلفی در پیش

های مر ثر در   نظر یافتن عامل نتایج متفاوتی شده است. ازاینو همبستگی بین متغیرها  منجر به 

رسرد. در ایرن    های بورلا اوراق بهادار تهرا  ضروری به نظرر مری   بینی ورشکستگی شرکت پیش

ها برا اسرتفاده از تحلیرل     پژوهش به دنبال پاسخ به این س ال اساسی هستیم که آیا کاهش داده

شود؟ در این پژوهش سعی شده است  ورشکستگی می بینی دقت بابتری در پیش عاملی منجر به

 شرده  گرفتره داخلری و خرارتی( بره کرار     ) ریاخنسبت مالی که در تحقیقات  وپنج پنجاهکه ابتدا 

ی شود. سپس با استفاده از روش تحلیرل عراملی   آور تمپ  2131تا  2121های  است  برای سال

بینری   در پریش  (اسرت متغیرهرا  ی از ا رمجموعره یزهرر عامرل شرامل    مر ثر ) عامل  21اکتشافی 

ی شرود. در  بررسر  های عصربی(  لوتیت و شبکهمدل )ی دو  لهیوس بهو شده  مشخصورشکستگی 

هرا مقایسره    بینی ورشکستگی شرکت پایا  دقت دو مدل مذکور با استفاده از این عوامل در پیش

 شود. ترین مدل معرفی می و به

 

 مبانی نظری پژوهش .2

 . ورشکستگی2 -1

ی درمانردگی مرالی  آ  را    ی بر روی نظریره علمی از اولین موالعات کیدر( 2312) 1گورد 

یی بازپرداخت بهره عد  تواناکه احتمال  کند یمکاهش قدرت سودآوری شرکت تعریف  عنوا  به
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کره در آ    ردیر گ یمدرماندگی مالی را وضعیتی در نظر  1. ویتاکردهد یمو اصل بدهی را افزایش 

ترر اسرت. از    ی مربو  به بدهی بلندمدت کم ی بهرهها نهیهزی نقدی شرکت از مجموع ها ا یتر

بود  شرکت تعبیر کررد کره در ایرن حالرت      ده ا یزبه  توا  یماقتصادی ورشکستگی را  گاه نظر

ترر از نررخ    در این حالت نرخ برازدهی شررکت کرم    درواقپشده است.  تیموفق عد شرکت دچار 

( مراحل نامولوب شد  وضپ مالی شرکت 2332(. نیوتن )2331تو  وساست )ی سرمایه  نهیهز

ی نهفتگی  کسری وته نقد  نبود قدرت پرداخت دیو  مالی یرا تجراری  نبرود قردرت      را به دوره

ی به طورکل بهورشکستگی را  لیدب یوورشکستگی تقسیم کرد.  تیدرنهاپرداخت دیو  کامل و 

اسررت ( تقسرریم کرررده 2ی  ی شررماره نگرراره) یسررازمان برررو ی و سررازمان درو دبیررل  دودسررته

 (.2120 ها ی)حات
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 یک روش کاهش داده عنوان به. تحلیل عاملی 2-2

هدف تحلیل عاملی این است که کوواریانس روابف میا  متغیرها در مورد برخری از عوامرل   

هایی یا متغیرهرایی برا    گیری را توضیب دهد. تحلیل عاملی گروه اندازه یرقابلیییرقابل مشاهده و 

اسرت    شده مشاهدههای  یهمبستگهمبستگی باب را با استفاده از یک عامل زیربنایی که مسبب 

 (.1442و همکار؛  2کند )ژا و یمتوصیف 
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 از: اند عبارتی تحلیل عاملی ها فنکاربرد  نیتر مهم

 یرها؛کاهش تعداد متغ. 2

میلررز و  ) یرهرا متغبنردی کررد     شناسایی ساختار روابف میرا  متغیرهرا  یعنری طبقره    . 1

 (.1424همکار 

هرا روش   ی داده ی اطلاعات موتود در مجموعه های آماری برای تجزیه درواقپ یکی از روش

 که تعرداد متغیرهرای   تحلیل عاملی است. این روش برای تعیین تأثیرگذارترین متغیرها درزمانی

شرود. در ایرن روش متغیرهرا در     ها ناشناخته است  استفاده می موردبررسی زیاد و روابف بین آ 

های بعردی درصرد واریرانس کراهش      که از عامل اول به عامل طوری گیرند؛ به هایی قرار می عامل

ع زار) گیرنرد  تأثیرگرذارترین هسرتند    های اولی قرار می رو متغیرهایی که در عامل یابد؛ ازاین می

 (.2123چاهوکی 

( عقیده دارند کره هردف اصرلی تحلیرل عراملی ایرن اسرت کره         1442) 3اورسکی و پهارادا

تر سرازد. عمومرا  تحلیرل     مرتبف به هم را با استفاده از رویکردهای ریاضیاتی ساده چندین معیار

 هرم ی از متغیرهای مرتبف به ا مجموعهعاملی برای مشخص کرد  ساختار زیربنایی احتمالی در 

 شود. یمی بر نتیجه  استفاده ا شدهبدو  وارد کرد  هیچ ساختار از پیش تعیین 

هرایی وترود دارد کره     حرال دسرتورالعمل   ینبراا ها یک تصمیم اختیاری اسرت.   تعداد عامل

هرا   ی آ  یم که مقدار ویرژه دار نگهتوانیم فقف عواملی را  دهند. ابتدا می یمترین نتیجه را نشا   به

 به دستی برابر یک متغیر اصلی را  اندازه بهیگر اگر عاملی حداقل د عبارت ؛ بهشدتر از یک با بیش

یشنهادشرده اسرت. همچنرین    پ( 2314گذاریم. این معیار توسرف )کیسرر    یمنیاورد  آ  را کنار 

این روش را  توا  به کار برد. یمبرای تعیین تعداد عوامل  را (24یزهر سنگنمودار ) یکیگرافروش 

را در یک نمرودار خوری قررار دهریم.      توانیم مقادیر ویژه یم( پیشنهاد کرده است. 2311کاتل  )

رسد در آ  کاهش کم مقرادیر ویرژه  منجرر     کند تایی را بیابیم که به نظر می یمکاتل پیشنهاد 

 (.1442شود )اورسکی  پهاردا   یمبه کاسته شد  به سمت راست نمودار 

هرای   سرازی تحلیرل   هرایی بررای خلاصره    ترر نترایج  روش   بره در تحلیل عاملی برای تفسیر 

ها چرخش عوامل اسرت. هردف از چررخش     شده است که یکی از این روش های اصلی بیا  م لفه

هرا دارد کره    تغییر تعداد عوامل نیست بلکه سعی در رسرید  بره وضرعیتی تدیرد بررای عامرل      
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ش متمایل  روش واریمراکس اسرت   های چرخ تر تفسیر کرد. یکی از روش ها را راحت توا  آ  می

تری از متغیرها دارای همبستگی قوی و برا   ی کوچک کند که با مجموعه هایی تولید می که عامل

دارای همبستگی ناچیز است. در این روش چو  تعداد متغیرهایی  ی دیگری از متغیرها مجموعه

های دیگرر   نسبت به روشها  شود  تفسیر عامل که بار عاملی قوی در یک عامل دارند  کمینه می

 (2125هومن  ) تر خواهد بود و به همین دلیل کاربرد آ  فراوا  است ساده

 
 . مدل لوجیت2 -3

های چندگانه است کره در آ  متغیرر وابسرته      رگرسیو  لجستیک نوع خاصی از رگرسیو 

 ییرر  -دارای دو حالرت ورشکسرته  ) ی دوحالتی است  مانند متغیر ورشکسته یک متغیر گسسته

ی  بینری کننرده   ورشکسته(. مدل لوتیت یک تحلیل چندمتغیری است که تمامی عوامرل پریش  

(. ایرن  2132مر منی و همکرار   ) دهد زما  موردتوته قرار می طور هم موتود در یک مسئله را به

های مرالی یرک شررکت  احتمرال      مدل بر مبنای یک تابپ احتمال تجمعی و با استفاده از نسبت

کنرد. تحلیرل لوتیرت     گیرری مری   شده را انردازه  های از پیش تعیین از گروهتعلق شرکت به یکی 

ها پیشنهاد شرد و توسرف    بینی ورشکستگی بانک ( برای پیش2311) نخستین بار توسف مارتین

 بینی ناتوانی تجاری به کار رفت.      ( برای پیش2324) اولسو 

هرای   ر یرک از شررکت  ی هر  هایی به متغیرهای مستقل  رتبه مدل لوتیت با اختصاص وز 

 ایرن رتبره بررای تعیرین احتمرال عدرویت در یرک گرروه معرین          کند. از بینی می نمونه را پیش

شود. احتمال موفقیت یا عد  موفقیت در ایرن مردل برا     ورشکسته( استفاده می ورشکسته  ییر)

 شود: استفاده از فرمول زیر محاسبه می

 ( )  
 

     
 

 

    (             )
 

b (i=1,..,n )و  aی متغیرهررای مسررتقل و   دهنررده ( نشررا i=1,..,n)x iدر ایررن مرردل  

بره   Zهمواره عددی بین صفر و یک است. اگرر   p(z)پارامترهای برآوردی مدل هستند. احتمال 

بره سرمت مثبرت     Zو اگر  کند به سمت صفر میل می P(Z)نهایت حرکت کند   سمت منفی بی

ترر موالعراتی کره در آ  مردل      کند. بریش  به سمت عدد یک میل می P(Z)نهایت میل کند   بی

 شرده اسرت   ی میرانبر اسرتفاده     بررای نقوره  [P(Z)=0.5]شرده از عردد    کرار گرفتره   لوتیت بره 
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 (.2121دستگیر )

 

 های عصبی شبکه .4-2

کره برا پرردازش روی     هرای دینرامیکی هسرتند    های عصبی تزء آ  دسته از سرامانه  شبکه

کننرد و برر    ها را به ساختار شبکه منتقل می دانش یا قانو  نهفته در ورای دادههای تجربی   داده

(. 2335روسرل   ) گیرنرد  ها  قوانین کلی را فرا می های عددی یا نمونه اسالا محاسبات روی داده

هرای ورودی    یره بی  هستند کره در سره دسرته    ها نرو ین تزء سیستم عصبی مصنوعی تر مهم

ی ورودی را برر  هرا  دادهی دریافرت   یفره وظی ورودی هرا  نررو  گیرنرد.   یمر خروتی و پنها  قرار 

های پنها  و خروتی شامل واحدهای پردازش اطلاعات هستند. در این واحردها   یهب. دارند عهده

یرک ورودی تدیرد بره     صرورت  بره ی آ   عملیاتی تبری بر روی اطلاعات ورودی انجا  و نتیجه

ی خرا  یرا خروتری     (. ورودی داده2134کیرا  شرود )  یمر ی بعدی ارسال  واحدهای دیگر در بیه

ورودی بررای نررو     عنروا   بره که  عناصر پردازش دیگر است. خروتی محصول نهایی است یا این

با تحلیل اطلاعات   توانند یمهای عصبی مصنوعی  (. شبکه1440شود )دمولا   دیگر استفاده می

کرار بسرتن آ  در ازای یکسرری از اطلاعرات      را استخراج کرده و با به ها آ ارتباطات موتود بین 

ی عصربی مصرنوعی را   هرا  شبکهبنابراین کاربرد اصلی  ؛تدید مقادیر متناظر آ  را تخمین بزنند

(. 2121تبرار و همکرار    رسرتمی ) دانسرت در تخمین توابپ ییرخوری برا دقرت مناسرب      توا  یم

 عنروا   بره هرا   ای برخوردار اسرت. ایرن شربکه    های عصبی از اهمیت ویژه خاصیت یادگیری شبکه

ی یادگیری دارای این توانایی هستند که از گذشته  تجربه و محریف بیاموزنرد و رفترار    ها سامانه

ی پرسپترو   شبکه (.2131کردستانی و همکارا   ) بخشندخود را در هنگا  هر یادگیری بهبود 

ی پنهرانی بررای    یره ب چنرد سرازد  یرک یرا     یمر ی ورودی را  یه از چند گره منبپ که بیره چندب

هرای ورودی در   یگنالسر اسرت.   شرده  ساختهها   ی بیرونی برای گره و یک بیه های محاسبه گره

و  دادهای شوند. پرسپترو  یک خروتی واحد را در یمی دیگر منتقل  شبکه از یک بیه به بیه

داد  داد  یک ترکیب خوی موابق با وز  درو  کند. این کار توسف تشکیل یمچندگانه محاسبه 

ی  شربکه  گیررد.  یمر ی ییرخوری انجرا    ساز فعالو سپس قرار داد  خروتی از طریق چند تابپ 

(. 1445و همکرارا     22کند )پروروینیس  یمی مرتبف درونی کار ها وز عصبی با تغییر متناسب 
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است. در این الگرو مسریر    شده گرفتهکار  ی بها هیچندبی عصبی پرسپترو   در این تحقیق شبکه

که بازگشتی در سیستم ارتباطی واحردها   بدو  این استها  ها به ستانده پردازش اطلاعات از داده

 وتود داشته باشد.

 

 ی پژوهش پیشینه. 3

 های خارجی . پژوهش3 -1

( به بررسی دقرت مردل شربکه عصربی و رگرسریو  لجسرتیک       2333و همکارا  ) 21ژانگ

ترر   های عصبی از رگرسیو  لجستیک بیش بینی شبکه پرداختند. نتایج نشا  داد دقت کلی پیش

ها پرداخت. دقت  بندی شرکت ( با استفاده از رگرسیو  لجستیک به طبقه2321) 21است. هاتو 

درصد بود. او در تحقیرق خرود    2151و  2151  2552به ترتیب های اول تا سو   مدل او برای سال

 تمایزی از دقت بابتری برخوردار است. به این نتیجه رسید که فن لوتیت نسبت به فن تحلیل

های عصبی طراحی کرد. در این مردل   ( یک مدل با استفاده از روش شبکه1440) 20وابلا

هرا   ترین نسبت عنوا  به ورشکستگی گذشته بههای مالی کلیدی که در موالعات  از مقادیر نسبت

نسربت   15درصرد برود و    30شده بودند  استفاده شده بود. مدل وابلا دارای دقت کلی  گزارش

 مالی مختلف را در موالعات گذشته بررسی کرد.

ی عصربی  لوتیرت و تحلیرل     هرای شربکه   ای توا  مردل  ( به بررسی مقایسه1445) 25ییم

ی عصربی مصرنوعی    ها پرداخت. نتایج نشا  داد شبکه کستگی شرکتبینی ورش تمایزی در پیش

 بینی است. های یک سال قبل از ورشکستگی  دارای بابترین دقت در پیش با داده

( توا  دو مدل آماری لوتیت و تحلیل تمایزی چندگانه را برا  1441) و همکارا  21بروکیت

برررداری  الگروریتم آموزشرری   ی عصرربی برا دو روش )الگرروریتم آموزشری تردریجی    مردل شربکه  

مالی مقایسه کردند. نتایج تحقیق نشا  داد دقرت هرر دو مردل     بینی بحرا  بازگشتی( برای پیش

(  از فن لوتیت و 1441) های سنتی آماری است. آلتمن و همکار تر از مدل ی عصبی بیش شبکه

دنرد. تحقیقرات   بینی بحررا  مرالی اسرتفاده کر    متغیرهای موفق در تحقیقات پیشین برای پیش

 ها را با دقت مناسبی دارد. بینی بحرا  مالی شرکت آلتمن نشا  داد مدل لوتیت توانایی پیش

مرالی برا    بینری بحررا    هرای مرالی در پریش    ای از نسبت ( نقش مجموعه1421) 21الخویب
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تمایزی را بررسری کررد. نترایج نشرا  داد کره دو مردل        های لجستیک و تحلیل استفاده از مدل

هرا   های مالی دارند و بازده دارایری  ها را با استفاده از نسبت بینی ورشکستگی شرکت ی پیشتوانای

 مالی مهم است. ی دو نسبت و بازده سرمایه

شررکت   1112بینی ورشکستگی  برای پیش های عصبی (  از مدل شبکه1420) 22بریدارت

بهره گرفت. وی در تحقیق خود از سه نسربت   1421الی  1441های  کوچک و متوسف بین سال

راحتری در   ها( که بره  ها و سود خالص به تمپ دارایی نسبت تاری  سرمایه به تمپ دارایی)مالی 

های عصبی با استفاده از این سره   کرد و نتایج تحقیق نشا  داد که شبکه دسترلا است  استفاده

 کنند. بندی می ته و ییر ورشکسته را طبقههای ورشکس درصد  شرکت 24نسبت با دقت حدود 

 241های عصبی به بررسی بحررا  مرالی در    ( با استفاده از شبکه1425) روبین و همکارا 

اند. در این تحقیق از فرن کراهش داده برر     پرداخته 1442تا  1442های  شرکت در چین در سال

درخرت  )هرای دیگرر    مردل شده است. سپس نتایج تحقیق ذا با  شاخص مالی استفاده 12مبنای 

هرای   گیری و ماشین بردار پشتیبا ( مقایسه کردند. نتایج تحقیرق نشرا  داد کره شربکه     تصمیم

 کند. بندی می ورشکسته را طبقه های ورشکسته و ییر ها  شرکت تر از سایر روش عصبی دقیق

 

 های داخلی پژوهش. 2-3

بینری   های مالی برای پیش نسبت( به بررسی توانایی استفاده از 2121) دستگیر و همکارا 

گیری از مردل لوتیرت    بهادار تهرا  با بهره شده در بورلا اوراق های پذیرفته ورشکستگی شرکت

موردبررسری قررار    2121ترا   2124هرای   پرداختند. برای آزمو  این مدل اطلاعات عملکرد سال

بینری ورشکسرتگی    شتوا  ادعا کرد میزا  دقرت پری   آمده نشا  داد که می دست گرفت. نتایج به

بینری   همچنین دقرت مردل لوتیرت در پریش     درصد اطمینا  بوده است. 35ها همراه با  شرکت

درصرد و   35سال قبل از ورشکسرتگی   درصد  دو 31ورشکستگی  یک سال قبل از ورشکستگی 

 درصد بوده است. 31سه سال قبل از ورشکستگی 

هرای   لوتیت بره بررسری نقرش داده   ( با استفاده از مدل 2122) عرب مازار یزدی و همکار

بینی بحرا  مرالی پرداختنرد. نترایج نشرا  داد کره       منظور پیش حسابداری در ایجاد یک مدل به

 2053بنردی مردل از    های نمونه مناسرب برود و بررای طبقره     بندی شرکت عملکرد مدل در طبقه
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توانرد بره    ه و مری بینی بحرا  مالی را داشت درصد تجاوز کرد. همچنین مدل لوتیت توانایی پیش

 حسابرسا   مقامات مجاز مالیاتی و سیستم بانکی کمک کند.

( به بررسی توانمنردی الگوهرای تحلیرل تشخیصری چندگانره       2123) پوزمانی و همکارا 

هرا   بینری بحررا  مرالی شررکت     های عصبی در پریش  الگوریتم ژنتیک خوی و ییرخوی و شبکه

ی عصربی دارای برابترین تروا  در     تنری برر شربکه   پرداختند. نتایج پژوهش نشا  داد الگوی مب

 ها است. بینی بحرا  مالی شرکت پیش

هرای عصربی    بینی ورشکستگی مالی با استفاده از شربکه  ( به بررسی پیش2123) نیکبخت

آمده از ایرن   دست نتایج به بود. 2125تا  2112 ی زمانی پژوهش از سال مصنوعی پرداخت. دوره

 هرای ورشکسرته در مراحرل ورشکسرتگی فرروش  سرود ویرژه و        پژوهش نشا  داد کره شررکت  

هرای مرالی دو    تری نسبت به گروه دو  دارند و درنهایت به تفاوت معنرادار نسربت   های کم دارایی

تمرایزی   های عصبی و تحلیرل  گروه منجر خواهد شد. در این پژوهش دقت نتایج دو مدل شبکه

هرای   زوتی حکایت از دقت بابتر مدل شربکه شد که نتایج آزمو   چندگانه در سال مبنا مقایسه

هرای عصربی در تفکیرک     بینی مدل شبکه علاوه توا  پیش % داشت. به5عصبی در سوب معنادار 

 ورشکسته بود. های ییر های ورشکسته  بابتر از شرکت درست شرکت

ها را برا اسرتفاده از مردل     بینی ورشکستگی شرکت ( پیش2123) نبوی چاشمی و همکارا 

تعررداد  موردبررسرری قراردادنررد. 2121الرری  2121 و نرره نسرربت مررالی در بررازه زمررانی لوتیررت

شرررکت ییررر  14شرررکت ورشکسررته و  14شرررکت  متشررکل از  04هررای موردبررسرری  شرررکت

بینری مردل لوتیرت بررای سرال       ورشکسته اسرت. نترایج پرژوهش نشرا  داد کره دقرت پریش       

 درصد است. 5155و  1155  2155ورشکستگی  یک سال قبل و دو سال قبل به ترتیب 

بینری ورشکسرتگی    ( با استفاده از مدل لوتیت مرکب به پریش 2132) محمدزاده و همکار

های مالی هستند کره   پرداختند. متغیرهای پژوهش  نسبت 2121الی  2121مالی در بازه زمانی 

 ترر از  شده است. نتایج پژوهش نشا  داد درصد موفقیت مردل بریش    از مدل زیمسکی استخراج

 درصد است. 34

بینرری توقررف فعالیررت  در پرریش هررای مررالی ( در پژوهشرری قابلیررت نسرربت2131شرریخی )

 از متشرکل  هرای  و نمونره  شده در بورلا اوراق بهادار را موردبررسی قرار داد های پذیرفته شرکت



 519 ... هاي ها با استفاده از تحليل عاملی بر دقت مدل تأثير کاهش داده

 کرار  بره  مرالی  هرای  نسربت  کررد.  انتخراب  ورشکسرته  شررکت  14 و ییر ورشکسته شرکت 14

 قبرل  سال دو و سال یک برای لوتیت تحلیل چندگانه و تمایزی تحلیلاستفاده از  با شده گرفته

مرالی   هرای  نسربت  دهرد  می نشا  تحقیق آماری نتایج .گرفت قرار آزمو  مورد فعالیت  توقف از

 نقد وتوه تاری  بدهی تز به ها یدارای کل به سود عملیاتی تاری  های یبده به آنی های )دارایی

بینری برابیی    توا  پیش( یموتود متوسف و ها یکل دارای به مدت کوتاه گذاری هسرمایی  علاوه به

 سرال  یک در تحلیل تمایزی چندگانه آماری روش از لوتیت آماری روش آزمو  همچنین دارد.

 از قبرل  سرال  دو در امرا  دارد  فعالیت توقف بینی پیش در تری بیش توانایی توقف فعالیت از قبل

 .ندارند معناداری تفاوت آماری روشدو  فعالیت توقف

 

 های پژوهش فرضیه. 4

بینری   گیرری از مردل لوتیرت توانرایی پریش      برا بهرره   هرای اکتشرافی   ی اول: عامرل  فرضیه

 ورشکستگی را دارند؛

بینری   هرای عصربی توانرایی پریش     گیری از شربکه  با بهره های اکتشافی عامل ی دو : فرضیه

 ها را دارند؛ ورشکستگی شرکت

هررای عصرربی کرراراتر و توانمنرردتر از مرردل لوتیررت در تشررخیص   سررو : شرربکه ی فرضرریه

 ها هستند. ورشکستگی شرکت

 

 متغیرهای پژوهش. 5

 متغیر وابسته. 1-5

متغیر وابسته  متغیری کیفری بروده و مشرمول مقیرالا اسرمی اسرت. ایرن متغیرر همرا           

ورشکسرته و   هرای  صفر به شررکت  ورشکستگی و یا عد  ورشکستگی است. در این پژوهش عدد

 ورشکسته اختصاص داده شد. های ییر بینی شرکت یک برای پیش عدد

 

 متغیر مستقل .2-5

نسبت م ثر پرکاربرد اسرت کره    55کار رفته در پژوهش حاضر  تعداد  متغیرهای مستقل به
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ها را بره خرود اختصراص     بینی ورشکستگی شرکت ترین امتیاز در پیش در تحقیقات پیشین بیش

؛ 2122؛ سعیدی و همکرار   2121؛ دستگیر و همکارا   2123پورزمانی و همکارا   ) داده است

لا و  ؛ چرن. 1440؛ برابازو  و همکرار  2123؛ مکیا  و همکارا  2122قدیری مقد  و همکارا  

؛ 1422؛ سا  و همکرار  1443ت  ؛ لین.1422ف و همکارا   ؛ لین.1443 ؛ چن 1422همکارا  

؛ ژو و همکرارا    1424؛ ژانرگ و همکرار    1421همکرارا     ؛ ایسرکو و 1422؛ سرا   1443سا  

عامل  21نسبت با استفاده از روش تحلیل عاملی اکتشافی به  55(. این 1421؛ تودرتاگو  1421

هرا  برار عراملی هرر یرک و       ( نسربت 2) ی شده است که در بخش پیوسرت شرماره   اساسی تبدیل

 شده است. های اساسی ارا ه م لفه

 

 پژوهششناسی  روش. 6

رویردادی اسرت. از روش    طرح این پژوهش از نوع شبه تجربی و با استفاده از رویکررد پرس  

گر پس از وقروع رویردادها بره بررسری موضروع       شود که پژوهش رویدادی زمانی استفاده می پس

همبسرتگی  –(. از سوی دیگر پژوهش حاضر از نوع تحقیقات توصریفی 2113نمازی  ) پردازد می

های پژوهش مبتنی بر اطلاعات واقعری گذشرته    های پژوهش  داده رسی فرضیهمنظور بر است. به

 است.

 

 ی آماری جامعه و نمونه. 1-6

شرده برر اسرالا     هرای مرالی تهیره    ی آماری این تحقیق از نظر دستیابی بره صرورت   تامعه

شرده در برورلا اوراق بهرادار تهررا       های پذیرفته ی شرکت استانداردهای حسابداری ایرا   کلیه

 زما  برخوردار هستند: طور هم های زیر به هستند که از ویژگی

 ها منتهی به پایا  اسفندماه باشد؛ ی مالی آ  پذیری  دوره برای رعایت قابلیت مقایسه 

 تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی نداده باشد؛ 2131تا  2121های  طی سال 

 گررا  مرالی     واسروه گرذاری    هرای سررمایه   شررکت ) مرالی   هرا و م سسرات   تزء بانک

 ( نباشند؛...های هلدینگ و شرکت

  ها در دسترلا باشد. اطلاعات آ 



 511 ... هاي ها با استفاده از تحليل عاملی بر دقت مدل تأثير کاهش داده

شرکت اسرت کره    211شده  از  آماری تحقیق تشکیل ی ی آماری  نمونه با توته به تامعه 

عنروا    شررکت بره   04سرا  کره    بندی شده  بردین  ورشکسته طبقه در دو گروه ورشکسته و ییر

 اند. ورشکسته بوده ییر عنوا  شرکت به 21ورشکسته و 

 
 ورشکسته های غیر . نحوه انتخاب شرکت1-1-6

تروبین سراده اسرت. ارزیرابی     ورشکسته  شراخص کیو  های ییر اصلی انتخاب شرکت معیار 

عنوا  یکی از موضوعات مهم در حسابداری است. در ایرن راسرتا معیارهرا و     به ها عملکرد شرکت

نمرازی و  ) یکی از ایرن معیارهرا نسربت کیوتروبین اسرت     شده است که  های گوناگونی ارا ه روش

 آید: ی زیر به دست می (. کیوتوبین با استفاده از رابوه2122زراعت گری  

  

کیو توبین ساده  
ارزش دفتری بدهی ها ارزش بازار سها  در پایا  سال

ارزش دفتری کل دارایی درها پایا  سال
 

 

ترر از یرک شرود بیرانگر ایرن اسرت کره         شده بیش محاسبه چه کیوتوبین در این الگو چنا 

تواند معیار خوبی برای انتخاب  ها وتود دارد و این الگو می گذاری در این شرکت ی سرمایه انگیزه

های برورلا   (. در این پژوهش ابتدا شرکت2121سهرابی عراقی ) ورشکسته باشد های ییر شرکت

 21ورشکسرته    های ییرر  شده و سپس از بین شرکت ی این شاخص بررسی وسیله اوراق بهادار به

شایا  توتره اسرت کره     زما  بودند  انتخاب شدند. طور هم شرکتی که دارای چهار ویژگی باب به

نیرز   202ی  ورشکسرته ازلحراظ مراده    عنوا  ییرر  های انتخابی به در پژوهش حاضر تما  شرکت

 202ی  ر هیچ سالی مشمول مراده های موردنظر د های انتخابی  طی سال بررسی شدند و شرکت

 بوده است. 1تر از  ها بزر  شده آ  های محاسبه کیوتوبین %24نشدند؛ همچنین بیش از 

 

 های ورشکسته نحوه انتخاب شرکت. 2-1-6

بررای  قرانو  تجرارت انتخراب شردند.      202ی  شرکت ورشکسته بر اسرالا مراده   04تعداد 

 2131الری   2121هرای   هایی که در طی سال ها ابتدا فهرست اولیه از شرکت انتخاب این شرکت

اند و به مدت سه سال متوالی از سرفصرل   قانو  تجارت شده 202ی  بار مشمول ماده حداقل یک
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شرکت  14های موتود در این لیست   اند  تهیه شد و سپس از بین شرکت این قانو  خارج نشده

شرکت نیز کره برر    24زما  بودند  انتخاب شدند؛ همچنین  طور هم ای چهار ویژگی باب بهکه دار

در بورلا اوراق بهادار تهرا   مصروب آذرمراه    2بهادار دستورالعمل پذیرش اوراق 02ی  طبق ماده

 2131هایی که تا سال  ها از بین شرکت این شرکت) اند شده عنوا  ورشکسته شناسایی   به2120

انرد( برا توتره بره سرال مبنرای        شرده  شده شرناخته  های خارج لا تحت عنوا  شرکتتوسف بور

اند. معیار انتخاب این دسته از نمونه  دسترسی به اطلاعات موردنیاز شرش   شده موردنیاز  انتخاب

 ها از بورلا است. سال پایه( این شرکت) سال قبل از سال خروج

 

 قلمرو زمانی پژوهش .2-6

هرای مرالی مبتنری برر اسرتانداردهای       اسرتفاده از اطلاعرات صرورت   با توتره بره ضررورت    

ی زمرانی   حسابداری ایرا  و همچنین با توته به قابلیت دسترسری بره اطلاعرات موردنیراز دوره    

  در نظرر  2131ترا پایرا  سرال     2121سراله از ابتردای سرال     پژوهش حاضرر  یرک دوره هفرت   

 شده است. گرفته

 

 های پژوهش یافته. 7

 با استفاده از تحلیل عاملی ها دادهکاهش  .1-7

اعمال شد. برای تعیرین   SPSS افزار نر ی  یلهوس بهدر این پژوهش  تحلیل عاملی اکتشافی 

 اسرتفاده شرد   KMO23 یبضرر ی از عامل یلتحلمنظور انجا   به ها دادهو تشخیص مناسب بود  

یرری  گ نمونهحاکی از کفایت  KMOمقدار که مقدار آ  همواره بین صفر و یک در نوسا  است. 

کنرد و مقرادیر همبسرتگی     یمر ی برین متغیرهرا را تبیرین     رابوره است. این شاخص  نیرومندی 

کمترر از   KMOکره مقردار    یدرصورت کند. یمی مقایسه تز را با مقدار همبستگی  شده مشاهده
                                                           

ی قرانو    بیحه 202ی  که شرکت مشمول ماده : در صورت انحلال یا ورشکستگی شرکت و درصورتی02ی  طبق ماده .2

ی قرانو  تجرارت    بیحره  202ی  تجارت شده و ظرف مدت دو سال اقدا  شرکت  منجر به خروج شرکت از شمول مراده 

 شود. نشود  از بورلا اوراق بهادار خارج می

 



 511 ... هاي ها با استفاده از تحليل عاملی بر دقت مدل تأثير کاهش داده

تروا    یمر . باشرد  /13/. ترا  5ی مناسب نخواهند بود و اگر بین عامل یلتحلبرای  ها داده/. باشد  5

/. باشرد   1از  ترر  برزر  کره مقردار آ     یدرصرورت امرا  ؛ تر به تحلیل عاملی پرداخت یا  بیشبااحت

زارع بررود )ی مناسررب خواهررد عررامل یررلتحلبرررای  هررا دادههررای موتررود در بررین  یهمبسررتگ

 (.2123چاهوکی 

ی تحلیرل عراملی    که مراتریس همبسرتگی کره پایره     یناکسب اطمینا  نسبت به  منظور به

ی  دار یمعنر اسرت.   شده استفاده 14  در تامعه برابر صفر نیست از آزمو  کرویت بارتلتقرارگرفته

آزمو  بارتلت حداقل شر  بز  برای انجا  تحلیل عاملی است. در آزمو  بارتلت رد فرض صرفر  

دار اسرت و حرداقل شررایف بز      یمعنعات حاکی از آ  است که ماتریس همبستگی دارای اطلا

 1ی  ی شرماره  و آزمرو  کرویرت بارتلرت در نگراره     KMOبرای تحلیل عاملی وتود دارد. مقدار 

 است. شده دادهنشا  

 

 KMO: آزمون بارتلت و ضریب 2نگاره 

 اکلین برای مناسب بود  تعداد نمونه-میر-آزمو  کیسر /.131

 معنادار بود  آزمو  بارتلت 444/4

 

/. بروده و آزمرو    131برابر  KMOمقدار است   شده دادهنشا   1ی  که در نگاره طور هما 

ی و برردار  نمونره بنابراین با توتره بره کفایرت    ؛ درصد معنادار است 33بارتلت در سوب اطمینا  

بررای تحلیرل عراملی مناسرب اسرت  پرس        ها دادهمعناداری آزمو  بارتلت  ماتریس همبستگی 

 قابل توتیه خواهد بود.     موردموالعهی ماتریس همبستگی  اترای تحلیل عاملی بر پایه

ی اصلی استفاده شد؛ ها م لفهها از ماتریس همبستگی  از روش تحلیل  برای استخراج عامل

است. برر   شده استفاده ریزه های مناسب  از معیار کیسر و نمودار سنگ همچنین برای تعداد عامل

ی  نگراره است )بابی یک  ها آ ی  شوند که مقادیر ویژه یمطبق معیار کیسر تنها عواملی انتخاب 

(. در این پژوهش چو  ماتریس عاملی چرخش نیافته و از بارهای عاملی آ  سراختار  1ی  شماره

ب فر  و شکل کلری  تا بدین ترتی شده استفادهبامعنا به دست نیامد  از روش چرخش واریماکس 

 یر شود.پذ امکا  ها آ های مالی و تشخیص ساختار  نسبت
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 ی اصلیها مؤلفههای آماری اولیه با استفاده از روش تحلیل  : شاخص3  نگاره

 کل واریانس % مقادیر ویژه عوامل
مقادیر ویژه 

 تجمعی

درصد واریانس 

 تجمعی

2 205332 24511 205332 24511 
1 15121 245111 115140 125411 
1 05520 245141 115222 125111 
0 15151 35111 145102 04501 
5 15422 25121 115153 025111 
1 15142 15103 155211 515111 
1 1511 15223 125231 115525 
2 1512 55211 045041 115121 
3 15251 55111 015553 115350 
24 2532 05212 005013 115211 
22 25111 15301 015241 245413 
21 25140 15112 01502 215211 

 

ترر از یرک    گویند. اگر عاملی واریانس کم یمهای مستخرج از عوامل را مقادیر ویژه  واریانس

عامرل   21شرود. برا اسرتفاده از ایرن معیرار        یمنسبت به یک متغیر اصلی را کسب کند  حذف 

بعرد از چررخش    هرا  عامرل از  آمده دست بهواریانس  ی اصلی( باقی ماندند. مقادیر ویژه وها م لفه)

هرای   واریرانس  نگراره ( آورده شرده اسرت. در سرتو  دو  ایرن     2ی  نگاره) یوستدر پواریماکس 

 هرا  ارزشبیرا  شرد. در سرتو  سرو  ایرن       اسرت   شرده  استخراجهای تدید که با موفقیت  عامل

شرود عامرل اول    یمر کره مشراهده    طرور  همرا  شده است.  یا بدرصدی از کل واریانس  عنوا  به

کنند. در سرتو    یمواریانس و به همین ترتیب را تبیین  %245111واریانس  عامل دو   24511%

است. در ستو  پنجم نیز درصرد واریرانس تجمعری     شده دادهی تجمعی قرار  چهار  مقادیر ویژه

درصرد   215211ی طرورکل  بره عامل  21این  شود. یمهای مختلف دیده  توسف عامل آمده دست به

کنند. برای تعیین تعداد عوامل بایرد بره مقردار واریرانس تبیرین شرده        یمواریانس کل را تبیین 

یزه نیرز توتره کررد. برر ایرن اسرالا نمرودار        ر سنگتوسف هر عامل طبق روش کیسر و نمودار 
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 شده است. یمترسسنگریزه به شرح زیر 

 
 

ی برابتر از  موردبررسعامل از مجموعه عوامل  21توا  متوته شد که  با دقت در نمودار می

بنرابراین برا   ؛ عوامل تقریبا  در یک محدوده و نزدیک به هرم هسرتند  ی  و بقیه شیب خف هستند

نسبت مرالی   55عامل زیربنایی در  21تعداد  توا  نتیجه گرفت که توته به نمودار سنگریزه می

 وتود دارد. یموردبررس

که ابتردا یرک    آید دست می بعد از چرخش واریماکس به م لفه  21بارهای عاملی بر اسالا 

دارنرد. برخری از    یا ملاحظره  ها روی آ  بارهرای عراملی قابرل    عامل کلی ظاهرشده و اکثر نسبت

)همچنین دستیابی بره تعریرف    رهایماهیت روابف بین متغ ی منظور تحقیق درباره پژوهشگرا  به

مهرم و   متغیرها را در تعریف  0/4و گاه ضرایب بابتر از  1/4ها( ضرایب بابتر از  ها یا م لفه املع

صفر )تصادفی( در نظرر   متغیرعنوا   تر از این حدود را به دانسته و ضرایب کمدر هر عامل بامعنا 

  رینولرد  1/4ابر برا  ترین ضرایب مقدار را بر ( کم2350ها  تونز ) اند. مثلا  برای تفسیر عامل گرفته

(. البته تردیدی نیسرت کره هرچره    2125اند )هومن   کار برده هب 0/4( برابر با 2322و همکارا  )

تر است. در ایرن   موردنظر بیش ی نفوذ آ  در تعیین ماهیت عامل یا م لفه دبار عاملی زیادتر باش

متغیر و برار عراملی هرر     ریتأثبا توته به شده است.  در نظر گرفته 0/4پژوهش حداقل بار عاملی 

 ی کرد.گذار نا دوازده عامل را به شرح زیر  توا  یمها  متغیر بر عامل
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 های اکتشافی در تحلیل عاملی : عامل4 نگاره

 عامل اول عامل دو  عامل سو  عامل چهار  عامل پنجم عامل ششم

نسبت سود 

عملیاتی و نرخ 

 رشد فروش

ی ها نسبت

 پوشش بهره

ی ها نسبت

 نقدینگی

ی ها نسبت

 سودآوری و بازار

ی ها نسبت

سنجش 

سودمندی وا  و 

 ها یبدهسایر 

نسبت اهرمی 

و مالکانه و 

 ها ییدارابازده 

 عامل هفتم عامل هشتم عامل نهم عامل دهم عامل یازدهم عامل دوازدهم

دوره واریز 

بدهی و وصول 

 موالبات

ی ها نسبت

 گردش سرمایه

تاری و بازده 

 سرمایه تاری

نسبت گردش 

دارایی و 

 دارایی ثابت

نسبت سود به سود 

ناویژه و نرخ رشد 

سود و حقوق 

 صاحبا  سها 

بازده فروش و 

 سرمایه

نسبت گردش 

و دوره  کاب

گردش 

 عملیات

 

 وتحلیل عوامل با استفاده از مدل لوجیت یهتجز. 2-7

است. در این مردل از   شده استفاده 23SPSS افزار نر برای آزمو  فرضیه با مدل لوتیت از 

گرا  اسرت کره در آ  ورود     بره  نوعی روش گا ) 12نمایی روش پیش رو )رو به تلو( نسبت درست

و خرروج متغیرهرا از تحلیرل برر      نمرایی  داری مقدار آماره نسبت درسرت  متغیرها بر اسالا معنی

( انجرا   نمایی تز ری )تفکیکری   اسالا احتمال این آماره و با توته به برآوردهای حداکثر درست

بینری مردل برا اسرتفاده از      که هدف پژوهش دقت پریش  ییتا ازآ شود(  استفاده شده است.  می

ی یرک ترا شرش    ها سالبینی مدل برای  عوامل مستخرج شده از تحلیل عاملی است  نتایج پیش

 شود: سال قبل از سال پایه به شرح زیر ارا ه می

 

 ورشکستگی برای یک سال قبل از ورشکستگیبینی  تعداد و درصد صحیح پیش :5  نگاره

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 

 رییدرصد  فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

30511 
 ورشکسته 11 1 04 31554 1554
 ورشکسته ریی 0 12 21 0522 35521
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 بینی ورشکستگی برای دو سال قبل از ورشکستگی پیشتعداد و درصد صحیح  :6نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 

 رییدرصد  فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

31500 
 ورشکسته 11 1 04 31554 1554
 ورشکسته ریی 5 11 21 1524 31534

 

 بینی ورشکستگی برای سه سال قبل از ورشکستگی درصد صحیح پیشتعداد و  :7نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 

 رییدرصد  فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

34532 
 ورشکسته 15 5 04 21554 21554
 ورشکسته ریی 1 11 21 1511 31512

 

 بینی ورشکستگی برای چهار سال قبل از ورشکستگی تعداد و درصد صحیح پیش :8نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 

 رییدرصد  فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

22551 
 ورشکسته 11 1 04 21554 21554
 ورشکسته ریی 1 15 21 2550 32501

 

 بینی ورشکستگی برای پنج سال قبل از ورشکستگی تعداد و درصد صحیح پیش :9نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 

 رییدرصد  فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

25515 
 ورشکسته 14 24 04 15 15

 ورشکسته ریی 2 10 21 3511 34510
 

 



  511 5931هاي حسابداري، دوره هشتم، شماره دوم، پایيز و زمستان  مجله پيشرفت

 بینی ورشکستگی برای شش سال قبل از ورشکستگی تعداد و درصد صحیح پیش :11نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 

 ریی درصد فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

21512 
 ورشکسته 14 24 04 15 15

 ورشکسته ریی 24 11 21 21514 21524
 

عامرل   21کنید مدل لوتیرت برا اسرتفاده از     یمی باب مشاهده ها نگارهکه در  طور هما    

های  درصد و شرکت 31554 های ورشکسته را برای یک سال قبل از ورشکستگی توانست شرکت

ی برای یک سال قبرل  طورکل بهبینی کند.  ی پیشدرست بهدرصد  35521را با دقت  ورشکسته یری

  ورشکسرته  یریشرکت  21شرکت و از میا   11شرکت ورشکسته   04از ورشکستگی  از میا  

ی بعرد نیرز بره همرین ترتیرب      هرا  سرال شده است. برای  یبند طبقهصحیب  صورت بهشرکت  12

 ؛30511های اول تا ششم به ترتیرب:   همچنین دقت کلی مدل لوتیت برای سالاست.  شده ارا ه

عامل  21شود  یمکه مشاهده  طور هما  .است درصد 21512و  25515؛ 22551؛ 34532؛ 31500

یرک سرال قبرل از ورشکسرتگی برا دقرت        های با داده لوتیتگیری از مدل  با بهرهآمده  دست به

 .است ها بینی ورشکستگی شرکت ترین دقت در پیش درصد دارای بیش 30511

 

 های عصبی وتحلیل عوامل با استفاده از مدل شبکه تجزیه .3-7

اسرت. اعرداد و ارقرا  در     شرده  استفاده MATLABافزار  ی عصبی از نر  در طراحی شبکه

هرا پرس از    دهند. ایرن ورودی  ی عصبی را تشکیل می های شبکه قالب یک یا چند متغیر  ورودی

شروند. ورودی نقرش    خروتی تبدیل میهای خاص به یک یا چند متغیر  انجا  تحلیل و پردازش

نسبت  55پژوهش حاضر تعداد  کند. در متغیر مستقل و خروتی نقش متغیر وابسته را بازی می

عامرل مبنرای ورودی در    21عامل تبدیل شرد و همرین    21مالی پس از انجا  تحلیل عاملی به 

ه و عردد  هرای ورشکسرت   طراحی شبکه عصبی است. خروتی شبکه شامل عدد صفر برای شرکت

%  14های آموزشی  آزمو  و اعتباری بره ترتیرب    ورشکسته است. داده های ییر یک برای شرکت

 11خرور  یشپر  ی پرسرپترو   شده است. برای آموزش شربکه از شربکه   در نظر گرفته %25% و 25
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هرای   شرود و بره نررو     یمپردازش  تلو روبهاست؛ در این شبکه مسیر پاسخ همواره  شده استفاده

ی خاصری تبعیرت    ی آ  از قاعدهها نرو های پنها  و  یهبگردد. انتخاب تعداد  یبازنمی قبل  بیه

از  آمرده  دسرت  بهی معیارهای سنجش  ترین چینش نیازمند مقایسه کند و دست یافتن به به ینم

  میرانگین مربرپ   . معیارهای ارزیابی قدرت شبکه در این پژوهشاستهای مختلف آزمو   یبترک

 24ی پنها  برا   عامل و یک بیه 21است. ورودی تعداد  شده گرفتهدر نظر  R( و MSEخواها )

 (.22ی  ی شماره نگاره) ی خروتی شامل یک خروتی است نرو  و بیه

: طراحی شبکه عصبی11نگاره 

های پژوهش یافته منبپ:

ی عصربی بررای یرک ترا شرش سرال قبرل از هرا برا اسرتفاده از شربکه     نتایج تحلیرل داده 

شده است: ورشکستگی به شرح زیر ارا ه

قبل از ورشکستگیبینی ورشکستگی برای یک سال  تعداد و درصد صحیح پیش :12نگاره 

درصد دقت 

کلی

بینی گروه پیش

کل

بینی گروه پیش

 رییدرصد فرض شیپگروه 

ورشکسته

درصد 

ورشکسته

 رییتعداد 

ورشکسته

تعداد 

ورشکسته

32511
1554 31554 04 2 13 ورشکسته

32512 2511 21 22 2 ورشکسته ریی

b
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 برای دو سال قبل از ورشکستگیبینی ورشکستگی  : تعداد و درصد صحیح پیش13نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 بینی گروه پیش

 کل

 بینی گروه پیش

 رییدرصد  فرض شیپگروه 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 ییر تعداد

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

31511 
 ورشکسته 12 1 04 35 5

 ورشکسته ریی 1 24 21 1500 31551
 

 ورشکستگی برای سه سال قبل از ورشکستگیبینی  تعداد و درصد صحیح پیش :14نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 
گروه 

 فرض شیپ
 رییدرصد 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

30511 
 ورشکسته 11 1 04 31554 1554
 ورشکسته ریی 0 12 21 0522 35521

 

 بینی ورشکستگی برای چهار سال قبل از ورشکستگی صحیح پیشتعداد و درصد  :15  نگاره

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 
گروه 

 فرض شیپ
 رییدرصد 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

32524 
 ورشکسته 11 0 04 34 24

 ورشکسته ریی 1 11 21 1511 31512
 

 بینی ورشکستگی برای پنج سال قبل از ورشکستگی و درصد صحیح پیشتعداد  :16نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 
گروه 

 فرض شیپ
 رییدرصد 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

23510 
 ورشکسته 10 1 04 25 25

 ورشکسته ریی 1 15 21 2550 32501
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 بینی ورشکستگی برای شش سال قبل از ورشکستگی تعداد و درصد صحیح پیش :17نگاره 

درصد دقت 

 کلی

 ینیب شیپگروه 

 کل

 ینیب شیپگروه 
گروه 

 فرض شیپ
 رییدرصد 

 ورشکسته

درصد 

 ورشکسته

 رییتعداد 

 ورشکسته

تعداد 

 ورشکسته

21514 
 ورشکسته 10 1 04 25 25

 ورشکسته ریی 3 11 21 24532 23541
 

ی هرا  شررکت هرای عصربی توانسرت     کنیرد  شربکه   ها مشاهده می طور که در نگاره هما    

در  درصرد  32512های یک سال قبل از ورشکستگی  بره ترتیرب برا دقرت      را با داده موردموالعه

ی طرورکل  بره بینری کنرد.    ی پیشدرست بهورشکسته  درصد در گروه 31554و  ورشکسته یریگروه 

 21شررکت و از میرا     13شررکت ورشکسرته     04تگی از تعرداد  برای یک سال قبل از ورشکس

شده است. دقت ایرن مردل بررای     یبند طبقهصحیب  صورت بهشرکت  22  ورشکسته یریشرکت 

و  23510؛ 32524؛ 30511؛ 31511؛ 32511یک تا شش سرال قبرل از ورشکسرتگی بره ترتیرب:      

شرود    یمر کره مشراهده    طرور  همرا  . استها  بینی ورشکستگی شرکت درصد برای پیش 21514

ی در یرک سرال قبرل از سرال پایره دارای      بهرای عصر   گیری از شربکه  ی اکتشافی با بهرهها عامل

 .استبینی ورشکستگی  ترین دقت در پیش بیش

 

ی عصببی در شناسبایی وضبعیت مبالی      ی توانایی مدل لوجیت و شبکه مقایسه .4-7

 عامل 12ها با استفاده از  شرکت

ی عصربی بررای    تحقیق  تخمین الگوها بر اسالا مدل لوتیت و شبکه های با توته به یافته

 شرده اسرت   ارا ره  22ی  ی شماره سال ورشکستگی( در نگاره) یک تا شش سال قبل از سال مبنا

 شده است(. اعداد برحسب درصد بیا )
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 عصبی های ی مدل لوجیت و شبکه مقایسه :18نگاره 

t-1 t-5 t-0 t-1 t-1 t-2 
ی بند گروه دقت صحیب

 ها شرکت
نوع 

 تخمین

 ورشکسته های شرکت 3155 3155 2155 2155 15 15
مدل 

 لوتیت

 ورشکسته رییهای  شرکت 35521 3153 31512 32501 34510 2152

21512 25515 22551 34532 31500 30511 
بینی  دقت کل پیش

 صحیب
 های ورشکسته شرکت 3155 35 3155 34 25 25

های  شبکه

 عصبی

 ورشکسته رییهای  شرکت 32512 31551 35521 31512 32501 23541

2151 23510 3252 30511 31511 32511 
بینی  دقت کل پیش

 صحیب
 

ی عصربی در   کنید نتایج نشرا  داد کره شربکه    مشاهده می 22ی  طور که در نگاره هما    

بینری ورشکسرتگی    پریش درصرد برابترین دقرت در     32511یک سال قبل از سال پایه  با دقرت  

 21514بره   که این رقم در شش سال قبل از سال پایره  ها را به خود اختصاص داده است شرکت

درصرد   30511یافته است؛ همچنین مدل لوتیرت در یرک سرال قبرل  برا دقرت         درصد کاهش

که در شش سال قبل از سال پایره دقرت مردل     بینی را به خود اختصاص داده است توانایی پیش

های عصربی برا    های موردبررسی شبکه یافته است. در تما  سال درصد کاهش  21512به لوتیت 

 ها است. بینی ورشکستگی شرکت کاهش خوای مدل دارای بابترین دقت برای پیش
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ی سررمایه نقرش    های اندک و تخصریص بهینره   بورلا اوراق بهادار تهرا  در تذب سرمایه

بورلا تاکنو  موالعرات متعرددی را در مرورد مسرا ل      سیتأسمهمی دارد و پژوهشگرا  از آیاز 

 هرای  سرال تجاری در  های بحرا میزا  وقوع  که ییتا ازآ (. 2121نمازی اند ) مختلف انجا  داده

این امر موترب نگرانری صراحبا  سررمایه       ا  بیش از هر زما  دیگری استاخیر در سراسر ته

و بسریار سرنگین اسرت. لرذا      تبررا   رقابرل یهرای اقتصرادی ورشکسرتگی ی    زیرا هزینه شود؛ می

ها هستند که هرم از   شرکت وضعیت اقتصادیبینی  هایی برای پیش به دنبال روش گذارا  سرمایه
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 همرواره  گرذارا   سررمایه  اهمیرت باشرد.   دارایه اتتمراعی  گذاری و هم از دیدگا دیدگاه سرمایه

 وفررع  اصرل  شرد   سروخت  خورر  از شررکت  یرک  ورشکسرتگی  بینی امکرا   پیش با خواهند یم

 شدت به بهادار شرکت اوراق قیمت  ورشکستگی صورت در چو ؛ کنند تلوگیری خود ی هیسرما

 مرالی  ورشکستگی وسیله بدا  بتوانند که هستند هایی روش پی در ها آ  رو نیازا .ابدی یم کاهش

یر ترأث های خصوصی که تحت  و بسیاری از شرکت گذارا  . برای سرمایهبینی کنند پیش را شرکت

ها هستند  استفاده از ابزار سریپ و راحت از اهمیت علمری برخروردار اسرت؛     ورشکستگی شرکت

یرری کننرد و ممکرن اسرت     گ یمتصمی سرمایه خود سریپ  ایلب مجبور هستند درباره ها آ زیرا 

 .  (1443پرماچاندرا باشند )ها نداشته  درکی تحلیلی نسبت به عملکرد شرکت

ی مبانی نظری و مراتعه به مقابت معتبرر داخلری و خرارتی     باموالعهدر این تحقیق ابتدا 

 چرن.  ؛2123؛ مکیا  و همکارا  2122؛ سعیدی و همکار  2121: دستگیر و همکارا   ازتمله)

؛ ایسرکو و همکرارا     1422سرا  و همکرار    ؛1422ف و همکرارا    ؛ لرین. 1422همکارا  لا و 

های مالی انتخاب و در ادامره برا    نسبت 55و ...(  1421؛ تودرتاگو  1421؛ ژو و همکارا   1421

بره   هرا  آ نسبت مالی و تبدیل  55عامل تبدیل شد. انتخاب  21تحلیل عاملی به  فناستفاده از 

. پرس  استدر این حوزه  شده انجا وته تمایز این پژوهش نسبت به تحقیقات  ی منتخبها عامل

ی عصربی   شربکه دو مردل لوتیرت و    گیری از ی منتخب با بهرهها عاملاز اترای تحلیل عاملی  

قرار گرفت. همچنرین در ایرن    مورداستفاده موردموالعه های ی ورشکستگی شرکتنیب شیپبرای 

قانو  تجرارت   202ی  و ماده ورشکسته رییی ها شرکتانتخاب پژوهش از معیار کیوتوبین برای 

 شرده  اسرتفاده ی ورشکسرته  ها شرکتدستورالعمل بورلا اوراق بهادار برای انتخاب  02ی  و ماده

 هرای اکتشرافی   ی نتایج مشخص شد عامرل  صورت گرفت و با مقایسه ها دادهاست. نهایتا  تحلیل 

ت دارند و در این امرر هرر دو مردل دقرت برابیی      بینی ورشکستگی شرک پیش توانایی بابیی در

: دسرتگیر و  ازتملره دقرت مردل مبتنری برر لوتیرت برا نترایج محققرا  پیشرین )          دییتأدارند. 

؛ محمرد  2123؛ نبوی چاشرمی و همکرارا     2122؛ عرب مازار یزدی و همکار  2121همکارا  

( 1421؛ الخویرب   1441؛ آلرتمن و همکرارا     2333؛ ژانگ و همکرارا    2131زاده و همکار  

در  هرا  شررکت ی عصبی در توضریب ورشکسرتگی    دقت مدل شبکه دییتأموابقت دارد. همچنین 

؛ پرور  2123: نیکبخرت  ازتملره ی داخلی و خرارتی ) ها پژوهشی برخی از  این پژوهش با نتیجه
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؛ بریردارت   1441؛ بروکیرت و همکرارا     1445؛ بریم   1440وابلا   ؛2123زمانی و همکارا   

هرای دو مردل    ی نتیجره  مقایسره  درمجمروع امرا  ؛ ( توابق دارد1425؛ روبین و همکارا   1420

ی عصبی توانسته است با دقت بابتری با کراهش خورای    ی این است که روش شبکه کننده بیا 

ی پژوهش محققا   ی کند و حصول این نتیجه نیز با نتیجهبند طبقهی درست بهرا  ها شرکتمدل  

؛ بروکیررت و 1445؛ برریم  2123نیکبخررت   ؛2123پورزمررانی و همکررارا   : ازتملررهپیشررین )

( توابق دارد. همچنین در هر دو مدل اطلاعات یرک  1425؛ روبین و همکارا   1441همکارا   

 .استسال قبل از سال مبنا  دارای بابترین دقت 
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تحلیرل عراملی اکتشرافی  بررای      فرن ده از نتایج حاصل از این پژوهش نشا  داد که اسرتفا 

یرت اسرتفاده از ایرن    درنهاهای منتخرب و   ی مالی در قالب عاملها نسبتسازی  تجمیپ و خلاصه

دهرد   یمر که بره محققرا  اترازه     ی این واسوه بهی عصبی   های لوتیت و شبکه ها در مدل عامل

هرای   یرنرد  تروا  مردل   کارگ بره های مرالی را در تخمرین ورشکسرتگی     ای از داده حجم گسترده

بخشرد. البتره مورابق نترایج      یمبالقوه بهبود  طور بهبینی ورشکستگی  را برای پیش مورداستفاده

بنرابراین بره   ؛ ترری داشرت   ی عصبی در این راسرتا نمرود بریش    تکمیلی تحقیق توا  مدل شبکه

در تعیرین و  شرود   گررا  مرالی پیشرنهاد مری     گذارا  اعم از بالفعل و بالقوه و نیرز تحلیرل   سرمایه

در این پرژوهش   مورداستفادههای    متغیرها و مدلفنها از  تخمین ورشکستگی احتمالی شرکت

ید بیشتر محققا  است. همچنرین  تأکی عصبی مورد  یند که البته استفاده از مدل شبکهتو بهره

ر ترر د  هرا و اظهرارنظر دقیرق    منظور بررسی وضعیت تداو  فعالیت شرکت توانند به یمحسابرسا  

 اعتبراری و در  هرا و سرایر م سسرات مرالی و     های مزبور استفاده کنند. بانک این خصوص از مدل

شده در  های ارا ه آمده و مدل دست توانند با استفاده از نتایج به حالت کلی اعتباردهندگا   نیز می

هرایی کره دارای    خصروص شررکت   هرا  بره   این پژوهش به بررسی تصمیم اعوای وا  بره شررکت  

رفرتن   ترر بگیرنرد و از هردر    هرایی معقرول   ی متوالی هستند  پرداخته و تصمیم های انباشته زیا 

هرای موردموالعره نیرز پیشرنهاد      شا  تلوگیری کنند. علاوه بر این بره مردیرا  شررکت    سرمایه

های مورداستفاده در این تحقیق اقردا    های زمانی معین نسبت به گردآوری داده شود در بازه می
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های متبوع خرود را واکراوی کننرد؛     های پیشنهادی  احتمال ورشکستگی شرکت لو به کمک مد

تواند در پیشگیری آ  بسیار م ثر باشد و در ایلب موارد  زیرا درک زودتر از موعد این موضوع می

شرود بره معنرای     ها انجا  مری  اقدامات احتمالی که بعد از رخداد ورشکستگی برای نجات شرکت

 دارو بعد از مر  سهراب است. ثل نوشالم واقعی یادآور ضرب

 
 پیشنهاد برای تحقیقات آتی. 11

هرای   برای گسترش ادبیات این حوزه  محققا  در تحقیقات آتی از شربکه  شود پیشنهاد می

 طور توأ  استفاده کنند؛ عصبی و منوق فازی به

تکنیرک  های ورشکسرتگی از کرارایی و تروا      توا  برای بهینگی و ارتقاء مدل همچنین می

 الگوریتم ژنتیک استفاده کرد؛

ی احتمرالی آ  برر    هرای اخیرر و ترأثیر برالقوه     گسیخته در سال با توته به وتود تور  لجا 

 های ورشکستگی لحاظ شود؛ شود اثر این متغیر در مدل ها  پیشنهاد می شکست شرکت

ورشکستگی  های ی فکری در مدل ویژه سرمایه های نامشهود  به در نظر گرفتن نقش دارایی

 نیز مورد توصیه محققا  است؛

ها  ها را در صنایپ مختلف به کار گرفت و به نتایج احتمالی تدید آ  توا  مدل درنهایت می

 دقت کرد.

 

 های پژوهش محدودیت. 11

تررین   گیرد که عمرده  گر قرار می هایی بر سر راه پژوهش هنگا  انجا  هر پژوهش محدودیت

 شرح زیر است:های این پژوهش به  محدودیت

ها موتب شد  ی متغیرها در مورد برخی از شرکت های موردنیاز برای محاسبه نبود داده -2

 ی آماری قرار نگیرند؛ ی شمول نمونه ها در دامنه که آ  شرکت

ی ایرا  ممکن است برر اطلاعرات منردرج در     آثار ناشی از تور  موتود در بازار سرمایه -1

 گذار باشد پژوهش اثر های مالی و نتایج این گزارش
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 و مهندسی دانشگاه تربیت مدرلا.

نشر دانشگاه  .spss افزار های تحلیل چندمتغیره در نر  (. روش2123. )حمدعلیزارع چاهوکی  م

 .تهرا 

 .ایرانیهای  های مالی در شرکت بینی بحرا  (. الگویی تهت پیش2121) .حسنسهرابی عراقی  م

   دانشگاه علامه طباطبایی.ی حسابداری ی دکتری رشته نامه پایا 

هرای مرالی در    بررسری قابلیرت نسربت    (.2131) .سرن داودی  ح و سرول یراری  ر  الد؛خ شیخی 

-2121در برورلا اوراق بهرادار تهررا  )    شرده  پذیرفتههای  بینی توقف فعالیت شرکت پیش

 .234-213 (:1) 21  اقتصادی ی پژوهشنامه .مدل زاوگین اسالا بر(  2111

موترود در   های شرکتورشکستگی  بینی (. پیش2123) .مینا عینی پور  و هدی  مطالب قصابی

ملری محاسربات نرر  و     اترلالا اولرین   .بورلا با استفاده از سیستم خودکار فازی تکراملی 

 .2123 اسفندماه 21و  21  واحد ماهشهر  فناوری اطلاعات دانشگاه آزاد اسلامی

هرای مرالی در    (. بررسی توانایی نسبت2122. )حمدحسینو صفرزاده  م حمدم مازار یزدی. عرب

 .1-11 (:2) 1  ی بورلا اوراق بهادار فصلنامهبینی بحرا  مالی: تحلیل لوتیت   پیش

(. بررسری توانرایی   2122) .فرزانهو نصیرزاده  حمدمسعود پورفرد  م یلا  ؛بوالفدلقدیری مقد   ا

هرای   بینی ورشکستگی شررکت  بینی ورشکستگی آلتمن و اهلسو  در پیش پیشهای  مدل

-114  12  سرال شرانزدهم    ی دانرش و توسرعه   مجله .شده در بورلا اوراق بهادار پذیرفته

231. 

بینی سوب مدیریت سود برا   (. پیش2131) .وحید  و بقایی توادمعصومی   ؛یلامرضاکردستانی  

 هرای حسرابداری دانشرگاه شریراز      پیشرفت ی مجلههای عصبی مصنوعی.  استفاده از شبکه

5(2:) 213-234. 

  چرا   انتشارات کیا  رایانه سربز   " MATLABهای عصبی در  شبکه (.2134. )صوفیکیا  م 

 اول.

بینی ورشکستگی مالی با استفاده از مردل   (. پیش2132) لیرضا.ع وند.و تلیلی رویزمحمدزاده  پ

 .2-22 :2  سازی اقتصادی ی تحقیقات مدل فصلنامهلوتیت. 

ی مردل   (. مقایسره 2123) .لیمو کریمری تکلرو  سر    حمردتقی . المدرسری  م الردین مکیا   نظا  
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هررای رگرسرریو  لجسررتیک و تحلیررل ممیررزی در  هررای عصرربی مصررنوعی بررا روش شرربکه

 .202-212(: 1)24  های اقتصادی ی پژوهش فصلنامه .ها ورشکستگی شرکتبینی  پیش

. spssافرزار   نرر   های آمراری برا اسرتفاده از    تحلیل (.2132) .علیفعال قیومی   و منصورم منی  

 ویرایش چهار   چا  هفتم.

هرای مرالی در    ی توزیپ آمراری نسربت   (. بررسی نحوه2122) .الههو برزگر   حمیدمحمودآبادی  

هرای حسرابداری    ی پیشررفت  مجلره شده در بورلا اوراق بهادار تهرا .  های پذیرفته شرکت

 .(2)2 دانشگاه شیراز 

هرای عصربی    (. شربکه 2131) .اسدو فروتن   محمدتقی پور   حمد؛دل  ا زنده رضا؛علیمهرآذین  

بینری   هرا در پریش   ی آ  های آمراری و مقایسره   یافته بر پایه متغیرهای مدل شعای آموزش

 .211-203(: 1)1  گذاری ی علمی پژوهشی دانش سرمایه فصلنامهورشکستگی. 

بینرری  پرریش (.2123) صررادق.  آبررادیفرررح مهرردوی و موسرری احمرردی  علرری؛نبرروی چاشررمی  

ی مهندسری مرالی و مردیریت     مجلره ها برا اسرتفاده از مردل لوتیرت.      ورشکستگی شرکت

 .55-22: 5  پرتفوی

متررتم    شرناختی.  های تجربری در حسرابداری: دیردگاه روش    پژوهش(. 2113. )محمدنمازی   

 انتشارات دانشگاه شیراز.چا  اول  شیراز: 

شرده در برورلا اوراق بهرادار     های حسرابداری انجرا    (. مروری بر پژوهش2121) .محمدنمازی  

 .3-02(: 1)2  ی توسعه و سرمایه مجلهتهرا . 

ی آ  برا   تروبین و مقایسره   Q(. بررسی کاربرد نسبت 2122) .امینگری   و زراعت حمدنمازی  م

شده در بورلا اوراق بهرادار   های پذیرفته سایر معیارهای ارزیابی عملکرد مدیرا  در شرکت

 .(2) 2  های حسابداری دانشگاه شیراز ی پیشرفت مجلهتهرا . 

  نشرر فرهنرگ  های چند متغیرری در پرژوهش رفتراری      (. تحلیل داده2125. )حیدرعلی هومن 

 تهرا .
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 :1ی  پیوست شماره

 عامل اکتشافی 12و  : متغیرهای مستقل1نگاره 

ره
ما
ش



 ها نا  نسبت
 ی اصلیها م لفه

 


درصد سود ناویژه به 

 فروش
 


در صد سود به سود 

 ناویژه
 

 ها ییدارابازده  

بازده سرمایه  


بازده سرمایه در 

 گردش
 


سنجش سودمندی 

 وا 
 

نسبت تاری  

نسبت آنی  


وته نقد به کل 

 ها یبده
 


دارایی تاری به کل 

 ها ییدارا
 

نسبت کفایت نقد  



به  شده تما بهای 

میانگین موتودی 

 کاب

 


دوره وصول 

 موالبات
 


کاب به سرمایه در 

 گردش
 


فروش خالص به 

 سرمایه در گردش
 


فروش خالص به 

 خالص دارایی ثابت
 
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ره
ما
ش



 ها نا  نسبت
 ی اصلیها م لفه

 


به  ها ییدارامجموع 

 ها یبدهمجموع 
 



ارزش بازار سرمایه 

به ارزش دفتری کل 

 ها یبده

 


نسبت دوره 

 استقامت
 



نسبت بدهی 

به حقوق  بلندمدت

 صاحبا  سها 

 



خرید به میانگین 

ی ها حساب

 پرداختنی

 

نسبت مالکانه  


دارایی ثابت به 

 بدهی بلندمدت
 



سود عملیاتی به 

حقوق صاحبا  

 سها 

 


دارایی ثابت به مجموع 

بدهی و حقوق 

 صاحبا  سها 

 


به  شده تما بهای 

 فروش
 


هزینه مالی به 

 فروش
 


سرمایه در گردش 

 ها ییدارابه کل 
 


به حقوق  ها اندوخته

 صاحبا  سها 
 
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ره
ما
ش



 ها نا  نسبت
 ی اصلیها م لفه

 


سود عملیاتی به 

 فروش
 


سود عملیاتی به 

 ها ییداراتمپ 
 

نرخ رشد فروش  

دوره گردش عملیات  


نسبت پوشش بهره 

 نقدی
 


سرمایه در گردش 

 ها یبدهبه کل 
 



سرمایه در گردش 

به حقوق صاحبا  

 سها 

 


فروش به کل 

 ها یبده
 


فروش خالص به کل 

 ها ییدارا
 


بدهی تاری به کل 

 ها ییدارا
 


به سود  ها یبدهکل 

 و زیا  انباشته
 


سود قبل از مالیات 

 و بهره به بدهی
 


نسبت پوشش 

 تریا  وتوه
 


سود قبل از مالیات 

 و بهره به فروش
 



سود خالص بر 

حقوق صاحبا  

 سها 

 
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ره
ما
ش



 ها نا  نسبت
 ی اصلیها م لفه

 


ی مالی به ها نهیهز

 میانگین بدهی


نرخ رشد سود ناویژه 


نرخ رشد حقوق 

 صاحبا  سها 
 


فروش به میانگین 

 حساب دریافتنی
 


نسبت پوشش بدهی 

 نقدی
 


وته نقد عملیاتی به 

 ها ییداراکل 
 


قیمت به سود هر 

 سهم
 


قیمت به ارزش 

 دفتری سها 
 


وتوه نقد عملیاتی 

 ی تاریها یبدهبه 
 


دوره واریز 

 بستانکارا 
 


به  بلندمدتبدهی 

 سرمایه در گردش
 
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