
 479-501صفحات  -1402چهل و پنجم، زمستان اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره  فصلنامه علمي

 

 ها با استفاده از سیستم ایمني مصنوعيپیش بیني درماندگي مالي شرکت
 

 نوع مقاله: پژوهشي
 

 1رضا مهرابی
 2محمود همت فر

 3فرید صفتی
 

 18/8/1402 تاریخ پذیرش:                            29/5/1403تاریخ دریافت: 

 چکیده
همترین ها، یکی از مدهد؛ پیش بینی درماندگی مالی شرکتدرماندگی مالی پیش از ورشکستگی مالی رخ می

را با ارائه ها کمک زیادی بکند؛ زیتواند به موفقیت و تداوم حیات شرکتروی مدیران است و می مباحث پیش
الی و ورشکستگی ها را نسبت به وقوع درماندگی ممدیران شرکت تواندبرانگیز و به موقع می های هشدارسیگنال

از الگوریتم  آگاه نماید؛ بنابراین هدف پژوهش حاضر، به مطالعه و ارزیابی پیش بینی درماندگی با استفاده
دار تهران ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهاهاپردازد. جامعه آماری شامل شرکتسیستم ایمنی مصنوعی می

می  1399-1385شرکت درمانده و سالم بوده در بازه زمانی بین سال های  164استفاده شده شامل  و نمونه
  .باشد

یی انتخاب شدند که در نتایج تحقیقات قبلی به عنوان متغیرهای اصلی هابینی براساس نسبتمتغیرهای پیش
آوری شده با استفاده از نرم  این تحقیق داده های جمع ها ارائه شدند. درپیش بینی در مدل پیش بینی آن

یک تحلیل آماری  AIRSتلخیص و سپس متغیرها محاسبه می شود. پیش از اجرای الگوریتم  EXCELافزار 
جهت انتخاب متغیرهایی که دارای اهمیت بیشتری برای پیش بینی  PYTHONبا استفاده از نرم افزار 

هیت کیفی و مقیاس سنجش اسمی است. در اندازه شود. درماندگی مالی دارای ما درماندگی دارند انجام می
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های درمانده مالی عدد یک و به شرکت های غیر درمانده مالی، عدد صفر تخصیص  گیری این متغیر، به شرکت
 داده می شود. 

رفته های صورت گبینیهای این پژوهش نشان داد که نتایج مستخرج شده از پیشبرآیند حاصل از بررسی
سالم  و های درماندهدرصد توانایی شناسایی شرکت 86سه آن با واقعیت در سطح دقت کلی توسط مدل و مقای

 5استفاده از  را دارد. ویژگی هایی که این تحقیق را از سایر تحقیقات مرتبط با این موضوع متمایز می کند،
عنوان  لم، و بهمعیارهای مختص درماندگی )نه معیارهای ورشکستگی( جهت تفکیک شرکت های درمانده از سا

 .یک نوآوری نسبت به مطالعات پیشین می باشد

 

های مالی، شبکه عصبی، بورس درماندگی مالی، سیستم ایمنی مصنوعی، نسبت واژه هاي کلیدي :

 اوراق بهادار

 JEL :P34 ،C45 ،F31طبقه بندي 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

02
-1

3 
] 

                             2 / 24

https://mieaoi.ir/article-1-1671-fa.html


 481  1402شماره چهل و پنجم، زمستان  فصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي،

                                              

 

 مقدمه 

گسترده  یبر اقتصاد کلان و توسعه کشورها نگران یمال یدرماندگ یسطوح بالا یدر مورد اثرات منف

 World ) وجود دارد یالملل نیب یکنندگان استانداردها و سازمان ها تدویندولت ها،  نیدر ب یا

Bank, 2015 یهاصتاست، اگرچه فر ترینوظهور جد یمشکل در بازارها نیا رسدی(. به نظر م 

 ای یورشکستگ یویاما در سنار کنند،یبالقوه جذاب فراهم م یهابا نرخ گذارانهیسرما یرا برا یفراوان

از  ورنوظه یها در بازارهااز نکول شرکت یبه همراه دارند. موج زیرا ن یتوجهقابل سکیر ،درماندگی

 درماندگی تواندیم یتاقتصاد کلان، در واقع یهاکانال ای ی والمللنیب یمال ستمیبا س وندیپ قیطر

درماندگی مالی حالتی از زوال مالی است که قبل از ورشکستگی یک  .1کند جادیا یترگسترده یمال

 . 2شرکت اتفاق می افتد

درماندگی مالی شرایطی است که شرکت ها با مشکلات مالی مواجه هستند و قادر به انجام 

ت تعهدات کوتاه مدت نیستند؛ در این حالت اگر وضعیت نادیده گرفته شود و بلافاصله توسط مدیری

حل نشود ، شرکت احتمال دارد منحل شود زیرا درماندگی مالی یک نشانه اولیه از وقوع انحلال است 

و در پیامد آن سرمایه گذاران و طرف های مرتبط نیز ناتوانی شرکت در حفظ ثبات مالی متضرر 

مالی وضعیتی  . درماندگی3خواهند شد و در نتیجه بازده مورد نظر آنها از بین رفته و یا کاهش می یابد

است که شرکت برای کسب منابع مالی کافی جهت ادامه عملیاتش، ناتوان است. در این وضعیت 

شرکت در تامین وجه نقد کافی برای رفع نیازهایش همچون پرداخت ها به وام دهندگان توانایی کافی 

دهد که اکثر  را ندارد. بررسی تحقیقات متعدد و مختلف صورت گرفته در حوزه پیش بینی نشان می

محققان ورشکستگی را به عنوان تنها معیار درماندگی در نظر گرفته و به ارائه مدل های متفاوت پیش 

بینی آن پرداخته اند؛ در حالی که در ادبیات مالی تاکید بر این است که شرکت ها، قبل از اینکه 

های اقتصادی مختلفی در ورشکستگی ظهور پیدا کند وارد چرخه درماندگی مالی می شوند و رویداد

 . 4دوره قبل از ورشکستگی اتقاق می افتد

دوره درماندگی، وخیم تر از ورشکستگی است و معمولا نشان دهنده یک حالت مزمن موقتی می 

. درماندگی مالی منجر به هدر رفتن منابع و عدم بهره گیری از فرصت های سرمایه گذاری شده 5باشد

دارد که درنهایت منجر به از دست رفتن سرمایه و همچنین از بین  و هزینه های زیادی به همراه

                                                                                                                   
1 )Asis et al, 2021) 

2 (Ahamed et al, 2022) 

3)Gerged et al, 2022( 

4 (Kyriakou, 2020) 

5 (Geng, 2015) 
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رفتن حمایت تامین کنندگان و اعتبار دهندگان می شود و بنابراین هزینه عدم توجه به عوامل موثر 

 . 1بر آن می تواند حتی به اندازه کل سرمایه یک شرکت برآورد شود

ار سرمایه، سود آوری، توانایی پرداخت بدهی نسبت های مالی را که حاوی اطلاعاتی از قبیل ساخت

ها، نقدینگی و کارایی هستند، برای تعیین قدرت مالی و سلامت مالی شرکت های غیر مالی، به کار 

گرفته اند. نسبت های مالی به عنوان شاخص هایی از توان سودآوری و نقدشوندگی در نظر گرفته 

درماندگی مالی محسوب می شوند. گسترده ترین شده و از عوامل درون سازمانی موثر بر تحلیل 

ابزارها برای اندازه گیری عملکرد و سلامت و درماندگی مالی شرکت ها نسبت های مالی هستند. 

 .2نسبت های سودآوری وضعیت مالی کامل شرکت را اندازه می گیرد

یی از چندین رویداد شکست قبل از ورشکستگی رخ می دهد ولی معرفی الگوها 3طبق مطالعه

این رویدادها که به ترتیب و با ماهیت تکراری مرتب شده باشند، مشکل است. از طرف دیگر، همان 

له اکه مس یو اجتماع یاقتصاد ی،فرد یبالا یهانهیبا توجه به هز ،مطرح شد زین نیاز ا شپی که طور

توجه به حل  ،کند لیبر اقتصاد کشور تحم یها و به طور کل شرکت ،تواند بر افراد یم یمال یدرماندگ

 یشکستگرو به تبع آن و یگشرکت ها از درماند یریکه بتواند در جلوگ یقیانجام تحق و لهامس نیا

ویژگی  .ابدی یضرورت م ،دینما یریجلوگ یاز به هدر رفتن منابع و ثروت مل طور نیکمک کند و هم

می کند، استفاده از معیارهای هایی که این تحقیق را از سایر تحقیقات مرتبط با این موضوع متمایز 

مختص درماندگی )نه معیارهای ورشکستگی( جهت تفکیک شرکت های درمانده از سالم، و به عنوان 

مناسب جهت  یرهایابتدا متغ قیتحقاین در  نی. بنابرایک نوآوری نسبت به مطالعات پیشین می باشد

شرکت  یمال یدرماندگصنوعی سیستم ایمنی مانتخاب و سپس با روش  یمال یدرماندگ ینیب شیپ

مدلی با  یپروژه طراح نیتوجه به موارد ذکر شده هدف از انجام ا اب نیبنابرا .گردد یم یها بررس

. سوال است یمال یدرماندگ ایپو ینیب شیپ یبرااستفاده از الگوریتم های سیستم ایمنی مصنوعی 

مصنوعی به منظور پیش بینی درماندگی اصلی تحقیق این است که آیا روش الگوریتم سیستم ایمنی 

 مالی شرکت، کارآمد است؟

 

 مباني نظري و بسط فرضیات درماندگي مالي  -1

درماندگی مالی وضعیتی است که شرکت برای انجام تعهدات مالی جریان نقد کافی ندارد و در این 

بر مبنای خروج حالت پیامدهای جدی برای ذینفعان به وجود می آید. در چنین شرایطی، مدیران 

                                                                                                                   
1 )Stellian, 2019) 

2 (Shen and Christopher, 2017) 

3 )and Wiggins  Giroux 1984) 
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سریعتر از مرحله درماندگی مالی و جلوگیری از تشدید وضعیت درماندگی مالی و وقوع شرایط 

ورشکستگی، تصمیم های خود را می گیرند. در مراحل اولیه درماندگی مالی، متوسط سود عملیاتی 

زایش عملکرد شرکت بر اساس سود تعدیل نشده و پس از کنترل، عوامل دیگری که تغییر زیادی در اف

شرکت دچار درماندگی مالی می شود، پیامدهای جدی برای بسیاری از عوامل اقتصادی داخلی و 

خارجی مانند سهامداران، وام دهندگان، مشتریان، تامین کنندگان، کارکنان و مدیران به وجود می 

کلان بر اقتصاد آید. همچنین درماندگی بالا به ورشکستگی شرکت ها منجر شده و اثرات منفی خرد و 

 .1خواهد داشت

ز کشور ادر خارج  نهیزم نیدر ا یادیز یهاپژوهش ی،مال یدرماندگ ینیب شیپ تاهمی به با توجه

منجر  یمال یدرماندگ ینیب شیپ یبرا یاز پژوهشگران به ارائه مدل یانجام گرفته است و مطالعات برخ

رکت ها را ش یمال یدرماندگ ینیب شیپ تیقابل نانیاز اطم یمدل ها با درصد نیشد که هر کدام از ا

 .خواهد شد هصورت گرفته پرداخت قاتیاز تحق یبه برخ دامهدر ا .دارند

 

 سیستم ایمني مصنوعي -1-1

( یک کلاس از الگوریتم های کامپیوتری تطبیقی یا یادگیری است که AISسیستم ایمنی مصنوعی )

گرفته شده است و برای مشکلات دشواری مانند تشخیص از عملکرد سیستم ایمنی بیولوژیکی الهام 

 کیتکن .2نفوذ، خوشه بندی داده ها، طبقه بندی و مشکلات جستجو طراحی شده و اعمال می شود

 یمختلف استفاده م یحل مشکلات در برنامه ها یبرا AISهوشمند شناخته شده به عنوان  یها

 AIS یهایاند. تئورالهام گرفته یکیولوژیب یمنیا ستمیس یهااصول و مدل ها،سمیشود. آنها از مکان

 یاثربخش شیکه به نوبه خود به افزا کنندیعمل م هاتمیو الگور کردهایانواع رو یبرا یاهیعنوان پابه

 .3کنندیکمک م یمهندس یهابرنامه یهاو روش ندهایاز فرآ یاریبس

( روش های طبقه بندی نظارت شده ای هستند AIRSسیستم های تشخیص ایمنی مصنوعی )

 (AIRS)که از استعاره های سیستم ایمنی الهام گرفته شده اند. سیستم تشخیص مصونیت مصنوعی 

های ملاً از استعارهشود که کابندی نظارت شده رایج در نظر گرفته میبه عنوان یک روش طبقه

ا این امکان را می دهد که در رابطه با انواع سیستم ایمنی بیولوژیکی الهام گرفته شده است؛ به م

مختلف مشکلات تصمیمات مناسب بگیریم. آنها با دستیابی به نتایج طبقه بندی خوب و رقابتی از 

در مقایسه  AIRSمحبوبیت زیادی در زمینه یادگیری ماشین برخوردار هستند. با این حال، تکنیک 

                                                                                                                   
1 (Aliakbarlou et al, 2020) 

2 (Jason, 2005) 

3 )Hasib et al, 2020)  
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گیری و شده مانند بیزهای ساده، درخت تصمیم بندی به خوبی تثبیتهای طبقهبا سایر تکنیک

بندی بهتر و رقابتی دست یافته است. های عصبی مصنوعی به نتایج طبقههای شبکهکنندهبندیطبقه

به همین دلیل است که در زمینه های مختلف مانند تشخیص الگو، تشخیص ویروس کامپیوتری، 

 .1دی را به خود جلب کرده استتشخیص ناهنجاری، بهینه سازی و رباتیک توجه زیا

 

 الگوریتم سیستم تشخیص ایمني مصنوعي -2-1

بندی طراحی بود که به طور خاص برای مسائل طبقه AISهای یکی از اولین تکنیک AIRSالگوریتم 

 شد که ویژگی های الگوریتمی مطلوب زیر به این صورت می باشد:

 یک مشکل رایج در زمینه شبکه های عصبی مصنوعی، انتخاب یک توپولوژی یا -خود تنظیمی 

یند کند، در عوض فرآکاربر را ملزم به انتخاب معماری نمی AIRS معماری عصبی مناسب است. 

 گیرد.تطبیقی معماری مناسب را در طول آموزش کشف یا یاد می

دهد که شده نشان میهای شناخته کنندهبندیهمقایسه نتایج تجربی بهترین طبق -عملکرد 

AIRS دهد که بندی رقابتی است. نتایج نشان مییک سیستم طبقهAIRS  رخی بزمانی که در برابر

ظر دقت سیستم برتر از ن 8تا  5بندی شناخته شده قرار می گیرد بین های طبقهاز بهترین سیستم

بندی بقهطداده  قادر به دستیابی به بهترین نتیجه  هایرتبه بندی می شود و در برخی از مجموعه

 شناخته می شود.

شی که از کل مجموعه داده آموز k-Nearest Neighborبرخلاف تکنیک هایی مانند  -تعمیم 

. این بدان تعمیم را از طریق کاهش داده ها انجام می دهد AIRSبرای طبقه بندی استفاده می کند، 

ا تعداد های آموزشی را بشود، دادهه حاصل که توسط الگوریتم تولید میکنندبندیمعناست که طبقه

ه معمول است که طبقه بندی کنند AIRSدهد. برای های کاهش یافته یا حداقل نشان مینمونه

 هایی با نصف تعداد نمونه های آموزشی تولید کند .

ور دستیابی به نتایج بهبود یافته، الگوریتم دارای تعدادی پارامتر است که به منظ –پایداری پارامتر 

امکان تنظیم تکنیک را برای یک مشکل خاص فراهم می کند. یکی از ویژگی های الگوریتم این است 

 .2که در طیف گسترده ای از مقادیر پارامترها، تکنیک قادر به دستیابی است

کند و به آنها  ییدهد، شناسا صیمختلف را تشخ یاز الگوها یادیتواند تعداد ز یم یمنیا ستمیس

 یرخودیغ یهاناکارآمد و سلول یخود یهاسلول نیب تواندیم یمنیا ستمیس ن،یپاسخ دهد. علاوه بر ا

 یبه گونه ا یمنیا یها ستمیس ییای. پوکندیاحساس خود را حفظ م نیقائل شود، بنابرا زیمضر تما

                                                                                                                   
1 (Rihab and Zied, 2020) 

2 (Jason, 2005) 
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نقطه کنترل  کیشود و نه توسط  یکنترل م یآنها توسط فعل و انفعالات محل تیاست که جمع

 یعیمبارزه شد، به حالت ثابت طب یمنیا ستمیتوسط س تیبا موفق یماریب کی نکهی. پس از ایمرکز

به  یمنیشبکه ا هیباشد. نظر ازین دمور یگریژن د یکه در پاسخ به آنت یگردد تا زمان یخود باز م

 گریو د یساز نهیبه یبرا تمیالگور کیاز  .دهد یم حیرا توض یمیخودتنظ سمینوع مکان نیصراحت ا

 نیکند. ا یرا استفاده م AIS نهیو پس زم یتئور ،یمهندس یاز برنامه ها یاریحل مسائل در بس

و  یابیارز یساخته شده اند. مجموعه داده برا AIS یراهنما میها بر اساس روش ها و مفاه تمیالگور

دقت طبقه  نیبه بهتر یابیدست یشود. برا یاستفاده م یطبقه بند تدق یها برا تمیالگور شیآزما

، Immunos1 ،Immunos2 ،یمواز AIRS1 ،AIRS2 ،AIRS2مانند  ییها تمیالگور ،یبند

99Immunos ،CSCA  وCLONALG 1قرار گرفته اند قیمورد استفاده و تحق. 

 یانتخاب منف تمیالگور ،یمنیاشبکه  تمیشامل الگور AIS یمحاسبات یهایتئور یهاتمیالگور ریسا

انتخاب کلونال حل  یبا استفاده از مدل ها یساز نهیاکثر مسائل به .انتخاب کلونال است تمیو الگور

 یمنیا یهاستمیس ونیداسیبریه ،یکیولوژیب یمنیا یهاسمیشد علاوه بر الهام گرفتن از اصول و مکان

 یهاتمیو الگور یمنطق فاز ،یعصب یهانرم مانند شبکه یمحاسبات یهامیپارادا ریبا سا یمصنوع

 .2ممکن است سودمند باشد کیژنت

 

 پیش بیني درماندگي مالي شرکت ها با سیستم ایمني مصنوعي -3-1

 یآن با مدل شبکه ها یجنتا یسهبه مقا بینییشپ ینددر فرآ یبانبردار پشت ینبا استفاده از ماش 3

با  سهیدر مقا SVM مدل یو دقت کل یریپذ میاز تعم یزن سهیمقا نیا جینتا .پرداختند یمصنوع

 .خبر داده است یشبکه عصب

 یها شرکت یمال یدرماندگ ینیب شیپ یبرا SFNN یتوسعه مدلها»تحت عنوان  یقیدر تحق 4

خود  ینیب شیو مدل پ ندارائه کرد یمال یدرماندگ ینیب شیبه منظور پ یدیروش جد «یساختمان

 یبیترک یعصب یشبکه هاو خود سازمان دهنده  یژگیونقشه  یساز نهیسه روش به بیرا از ترک

ها  شرکت یمال یدرصد درماندگ 85.1با دقت  ه استانستمدل تو نیا ند.ارائه کرد رکتانگیولر -پریها

 .کند ینیب شیرا درست پ

                                                                                                                   
1 )Hasib et al, 2020) 

2 )Hasib et al, 2020) 

3 )Megginson et al,2019) 

4 ) et al Kihooto،2017) 
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 ینیب شیبه منظور پ یتجمع هچند گان یدر دسته بند Choquetل به کاربرد انتگرا یقیدر تحق 1

شرکت  یواقع یهاخود را با داده قیتحق یهاافتهی تیشرکت ها پرداخته و در نها یمال یدرماندگ

نشان داد که  قیتحق جینتا .قرار داد سهیمورد مقا یدقت دسته بند نییبه منظور تع ینیچ یها

 انتگرال بر یمبتن بیکننده ترک یشرکت ها با استفاده از روش دسته بند یمال یدرماندگ ینیبشیپ

Choquet برخوردار است یشتریواحد از دقت و ثبات ب یکننده ها ینسبت به دسته بند . 

 .استفاده کردند یورشکستگ ینیب شیپ یبراهای بیز  بار از شبکه نینخست یبرا یقیتحق یط 2

نشان داد که مدل ساده  قیتحق جینتا ند.استفاده کرد زبی دهیچیخود از مدل ساده و پ قیآنها در تحق

را درست  یورشکستگ تیوضع نانیدرصد اطم 88با  زیب دهیچیو مدل پ نانیدرصد اطم 80با  بیز

 ند.کرد ینیب شیپ

 نهیاستدلال مهم در زم یها از روش یکیبه عنوان  (CBR) مورد یاز روش استدلال بر مبنا 3

 ه اند. استفاده کرد یمال یدرماندگ ینیب شیپ یبرا ی،هوش مصنوع

 یمال یدرماندگ ینیب شیپ یبرا یمدل یاقدام به طراح بانیبردار پشت نیماش لهیبه وس نیمحقق4

 سهیمقا( BPN)پس انتشار  یو شبکه عصب LR و SVM مدل را با مدل جیودند و نتامشرکت ها ن

 88.01با  بیبه ترت یشیو آزما یآموزش یداده ها یبرا SVMنشان داد که مدل  قیتحق جینتا د.کردن

 . برخوردار بوده است یشتریمدل ها از صحت ب ریبا سا سهیدرصد در مقا 83.06و 

 ینیب شیدر پ (NNSی)عصب یاستفاده از شبکه ها ،که صورت گرفته یبر اساس مطالعات 5

 و کیلجست ونرگرسی یرنظ یآمار یها روش نسبت به تریبالا دقتاز  ها شرکت یمال یدرماندگ

 .چندگانه داشته است زیتما لیتحل تجزیه و

بهتری در مقایسه با روش های آماری در طبقه  تکنیک های یادگیری ماشینی می توانند عملکرد

یا غیر ناتوان داشته باشند؛ به همین دلیل مطالعات جدید باید این تکنیک  بندی شرکت ها ناتوان

 .6بکار برند های طبقه بندی را در پیش بینی درماندگی مالی

شرکت کوچک و متوسط وام گیرنده و شرکت های بزرگ، یک مدل  2.032بر روی نمونه ای از  7

رگرسیون لجستیک برای پیش بینی ریسک نکول شرکت های مراکشی ساخت. این مدل نرخ طبقه 

                                                                                                                   
1 ) et al Shilpa، 2017) 

2 ) et al Tinoco،2017) 

3 ) et al Li، 2017) 

4 ) et al Khajavi، 2019) 

5 ) et al Gameel، 2016) 

6 )Jones et al, 2017) 

7 )Kalifa، 2017) 
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درصد را طی دو سال به دست آورد. چندین مطالعه نشان داده اند که مدل های رگرسیون  88.2بندی 

 هتری نسبت به تحلیل های متمایز چندگانه ارائه می دهند. لجستیک دقت ب

 81.73با رگرسیون لجستیک یک سال قبل از ورشکستگی،  1در نمونه ای از بانک های ایالات متحده،

 2درصد برای تجزیه و تحلیل متمایز به دست آوردند. این یافته توسط 77.88درصد دقت را در مقابل 

ن نشان دادند که رگرسیون لجستیک از نظر دقت پیش بینی بهتر از تایید شده است، نویسندگا3و 

 تجزیه و تحلیل تمایز چندگانه است. 

عملکرد پنج روش های پیش بینی شکست، یعنی رگرسیون لجستیک، شبکه های عصبی با  4

چند لایه پرسپترون، ماشین بردار پشتیبان، درخت تصمیم و تقویت گرادیان مقایسه کردند. نتایج 

ان داد در یک منطقه باز اقتصادی کارایی و دقت شبکه های عصبی و رگرسیون لجستیک از نظر نش

 سایر تکنیک ها بهتر عمل می کنند.

که در از رگرسیون لجستیک برای پیش بینی درماندگی مالی شرکت های کوچک و متوسط  5

رگرسیون لجستیک موفق های بخش های تولید فناوری پرتغال فعالیت می کنند استفاده کرد؛ مدل

درصد در سال  79.20و  2014در سال  %80.40، 2013در سال  %79.60بندی صحیح به طبقه

 برای گروه درماندگی مالی شدند. 2015

های صنعتی اسلواکی، بینی درماندگی مالی برای شرکتبه منظور شناسایی بهترین مدل پیش6

یعنی درخت تصادفی و رگرسیون لجستیک تایید برتری شبکه های عصبی را بر سایر تکنیک ها، 

های عصبی نتایج بهتری را برای همه معیارها به با وجود اجرای خوب دو تکنیک اخیر، شبکه .کردند

 همراه دارند.
 

 روش پژوهش  -2

تلخیص و سپس متغیرها  EXCELدراین تحقیق داده های جمع آوری شده با استفاده از نرم افزار 

یک تحلیل آماری با استفاده از نرم افزار  AIRSپیش از اجرای الگوریتم محاسبه می شود. 

PYTHON  جهت انتخاب متغیرهایی که دارای اهمیت بیشتری برای پیش بینی درماندگی دارند

شود. درماندگی مالی دارای ماهیت کیفی و مقیاس سنجش اسمی است. در اندازه گیری  انجام می

                                                                                                                   
1 )Iturriaga and Sanz،2015) 

2 ) Du Jardin، 2015) 

3)Affes and Hentati-Kaffel ، 2019( 

4 )et al Altman، 2020( 

5 )et al Tong، 2021( 

6 )et al Gregova، 2020( 
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درمانده مالی عدد یک و به شرکت های غیر درمانده مالی، عدد صفر تخصیص این متغیر، به شرکتهای 

 داده می شود.

بر اساس مفاهیم نظری گزارشگری مالی، هدف اولیه ی صورت های مالی، ارائه ی اطلاعاتی 

تلخیص و طبقه بندی شده در خصوص وضعیت مالی، عملکرد مالی و انعطاف پذیری مالی واحد 

ن استفاده کنندگان صورت های مالی در اتخاذ تصمیم های اقتصادی است. تجاری جهت یاری نمود

استفاده کنندگان صورت های مالی در اتخاذ تصمیم های اقتصادی، صورت های مالی شامل، صورت 

سود و زیان را که منعکس کننده ی عملکرد واحد تجاری و در برگیرنده ی بازده حاصل  از منابع 

گیرند. فرآیند اندازه گیری سود و نتیجه ی آن،  جاری است، به کار میتحت کنترل مدیریت واحد ت

نقش مهمی در اداره ی شرکت دارد و معمولا کاربران صورت های مالی، اهمیت زیادی برای آن قائل 

 .1اند

استفاده از نسبت های مالی به منظور ارزیابی درماندگی مالی شرکت ها همیشه مورد توجه 

تواند داران و تحلیل گران مالی قرار داشته است. ارزیابی و پیش بینی صحیح میاعتباردهندگان، سهام

 .2تصمیم گیرندگان را در یافتن راه حل بهینه و پیشگیری از درماندگی مالی یاری کند

ت مالی متغیر های مستقل مورد استفاده در این پژوهش، نسبت هایی است که از اقلام صورت وضعی

ات در اکثر مطالع .صورت جریان وجه نقد شرکت های نمونه محاسبه می شودو صورت سود و زیان و 

ا توجه به بلذا  .شروع شده اند رهایاز متغ هیمجموعه اول کیاز  یو ورشکستگ یمال یدرماندگ نهیزم

در  یقبل یمهم مورد استفاده در پژوهش ها یمال یها نسبت یهایو بررس یو تجرب یمطالعات نظر

خواهد  مورد استفاده قرار لی به شرح زیرنسبت ما 27تعداد  یو ورشکستگ یمال یدرماندگ نهیزم

 گرفت :

 

 نسبت هاي مالي .1جدول 

نام  گروه

 نسبت

 نحوه اندازه گیري نام متغیر

ي 
ها

 
ص

اخ
ش

ي
ور

دآ
سو

 

1x متوسط کل دارایی ها / سود خالص بازده خالص دارایی ها 

2x دارایی ها/ سود قبل از متوسط کل  بازده ناخالص دارایی ها

 بهره و مالیات

                                                                                                                   
1 )Liu et al, 2021( 

2 (Li et al, 2017) 
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نام  گروه

 نسبت

 نحوه اندازه گیري نام متغیر

3x متوسط حقوق صاحبان سهام / سود  بازده حقوق صاحبان سهام

 خالص

4x کل درآمد عملیاتی / سود خالص نسبت حاشیه سود خالص 

5x کل درآمد عملیاتی / سود ناخالص نسبت حاشیه سود ناخالص 

6x فروش / سود عملیاتی نسبت سود عملیاتی به فروش 

7x  نسبت سود عملیاتی به متوسط

 ح.ص.س

 سود عملیاتی / متوسط ح.ص.س

8x  نسبت سود عملیاتی به متوسط

 دارایی ها

 سود عملیاتی / متوسط دارایی ها

9x میانگین موزون سهام / سود خالص سود هر سهم 

ت
دا

عه
ي ت

فا
 ای

ي
ها

ص 
اخ

ش
 

10x بدهی های جاری / دارایی های  نسبت جاری

 جاری

11x بدهی های جاری / دارایی های آنی نسبت آنی 

12x  نسبت سرمایه در گردش به دارایی

 ها

 جمع دارایی ها / سرمایه در گردش

13x فروش / سرمایه در گردش نسبت سرمایه در گردش به فروش 

14x هزینه بهره / سود قبل از بهره و  نسبت پوشش بهره

 مالیات

15x جمع حقوق صاحبان سهام / جمع  نسبت پوشش بدهی به ح.ص.س

 هابدهی

16x هاجمع دارایی ها / جمع بدهی نسبت بدهی 

ت
الی

فع
ي 

ها
ص 

اخ
ش

 

17x متوسط دارایی ها / فروش گردش دارایی ها 

18x متوسط موجودی کالا / ب.ت.ک.ف گردش موجودی کالا 

19x متوسط حساب های دریافتنی /  گردش حساب های دریافتنی

 فروش

20x متوسط دارایی های ثابت / فروش گردش دارایی های ثابت 

21x متوسط بدهی ها / هزینه مالی نسبت هزینه متوسط بدهی 
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نام  گروه

 نسبت

 نحوه اندازه گیري نام متغیر

ي
قد

ت ن
انا

ری
 ج

ي
ها

ص 
اخ

ش
 

22x بدهی های جاری / جریان نقد  نسبت گردش وجوه نقد عملیاتی

 عملیاتی

23x سود عملیاتی / وجه نقد حاصل از  نسبت کیفیت سود

 عملیاتی

24x متوسط دارایی ها / جریان نقد  نسبت بازده نقدی دارایی ها

 عملیاتی

25x هزینه بهره / جریان وجه نقد جریان نقدی به هزینه بهره 

26x میانگین موزن سهام / جریان نقد  جریان نقد عملیاتی هر سهم

 عملیاتی

27x جریان نقد عملیاتی هر سهم دوره  میزان رشد جریان نقدی هر سهم

قبل / جریان نقد عملیاتی هر سهم 

 دوره جاری

 منابع: یافته های پژوهش

 

 جامعه آماري، دوره ي زماني مورد آزمون و روش نمونه گیري -3

جامعه ی آماری مورد بررسی در این پژوهش شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

انتخاب نمونه نیز  "معیارهای عمومی"باشد. می  1399تا سال  1385و قلمرو زمانی تحقیق از سال 

 عبارتند از :

اسفند ماه باشد و شرکت در دوره مورد مطالعه سال مالی  29سال مالی شرکت منتهی به  -1

 خود را تغییر نداده باشد.

شرکت های واسطه گری مالی نظیر سرمایه گذاری ها و بانک ها به دلیل ماهیت خاصشان  -2

 حذف شده اند.

عات مورد نیاز شرکت ها جهت محاسبه ی متغییرهای تحقیق، در طول دوره تحقیق در اطلا -3

 دسترس است.

از ، جامعه آماری موردنظر باشد ازنمونه آماری یک نماینده مناسب  این کهبرای در این تحقیق 

و در در نظر گرفته شده زیر معیار  4استفاده شده است. برای این منظور  حذف سیستماتیکروش 
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ورتی که شرکتی کلیه معیارها را احراز کرده باشد به عنوان نمونه تحقیق انتخاب شده و مابقی ص

 ارائه شده است. 1-3حذف می شوند. روند انتخاب نمونه در نگاره 

از آنجایی که در محاسبه داده ها نیاز به داده های چند سال قبل تر می باشد لازم است  (1

اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند و تا پایان  در بورس 1385شرکت ها قبل از سال 

 بورس فعال باشد. در 1399سال 

سال مالی و نوع  1399تا  1385به لحاظ افزایش قابلیت مقایسه شرکت طی بازه زمانی  (2

 فعالیت خود را تغییر نداده باشند.

گری به لحاظ ساختار گزارشگری جداگانه ای که شرکت های سرمایه گذاری و واسطه  (3

مالی )لیزینگ ها و بیمه ها و هلدینگ ها و بانک ها و موسسات مالی( دارند از نمونه حذف 

 می شوند.

 .در دسترس باشد 1399تا  1385اطلاعات مالی آنها در بازه زمانی  (4

 

 . روند انتخاب نمونه2جدول 

 536 99تعداد کل شرکت های پذیرفته شده در بورس در پایان سال 

 

  معیارها:

 (188) در بورس فعال نبوده اند 85-99تعداد شرکت هایی که در قلمرو زمانی 

 (103) به بعد در بورس پذیرفته شده اند 85تعداد شرکت هایی از سال 

، واسطه گری های مالیها،  سرمایه گذاریهایی که جز هلدینگ،  شرکتتعداد 

 ها بوده اندها و یا لیزینگ بانک

(41) 

 (39) هایی که در قلمرو زمانی تحقیق تغییر سال مالی داده اند شرکتتعداد 

هایی که در قلمرو زمانی تحقیق  اطلاعات مورد آن ها در دسترس  شرکتتعداد 

 نمی باشد

(1) 

 164 تعداد شرکت های نمونه          

 

 منابع: یافته های پژوهش

 

شرکت به عنوان جامعه غربالگری شده  164تعداد عد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا، ب

باقیمانده است. که همه آن ها به عنوان نمونه انتخاب شده اند. از این رو مشاهدات ما طی بازه زمانی 
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تعداد  1شرکت( می رسد. در نمودار  164×سال  10شرکت ) –سال  1640به  1399لغایت  1390

 است. های نمونه به تفکیک صنایع ارائه شدهشرکت

 

 . توزیع فراواني شرکت هاي نمونه بر حسب صنعت1نمودار

 
 منابع: یافته های پژوهش

 

ستفاده از با بررسی پژوهش های انجام شده در زمینه درماندگی مالی، مشاهده شد که عمدتا با ا

ن مدل مدل های مختلف پیش بینی درماندگی مالی، مواردی چون تایید کارآمدی یا ناکارآمدی ای

تغیرها ا سایر مها، نحوه استفاده از آنها، مقایسه مدل ها با یکدیگر و ارتباط بین درماندگی مالی ب

ه درماندگی به شرح ذیل استفاده شد "معیارهای اختصاصی"بررسی شده است. در تحقیق حاضر 

 است: 

. زیان عملیاتی 2.زیان خالص 1( یک یا چند مورد از نشانه های ذکر شده وجود داشته باشد: 1

. 7منفی  . جریان نقدی عملیاتی6. جریان نقدی منفی 5. سرمایه در گردش منفی 4. زیان انباشته 3

 .1حقوق صاحبان سهام منفی

                                                                                                                   
1) and Bravo, 2014 Macaj( 
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. سه سال 1( الگوی تعدیل شده زیمسکی و همچنین شرکتی که یکی از این معیارها را داشته باشد: 2

درصد داشته  40. سود نقدی سالانه برای سه سال متوالی کاهش بیش از 2متوالی زیان داشته باشد 

 .1درصد هزینه بهره باشد 80و استهلاک کمتر از  . در دو سال متوالی سود قبل از بهره، مالیات3باشد 

 

 یافته هاي پژوهش -4

رسیدیم.  6لبه نتایج جدو AIRSدر این پژوهش ما با مقادیر زیر برای پارامترهای ورودی الگوریتم 

یش از بو با بررسی  Exhaustive Searchلازم به ذکر است که بهترین مقدار پارامترها از طریق 

 رامترها بدست آمده است.هزار ترکیب پا 11

 

 AIRS. مقادیر پارامترهاي ورودي الگوریتم 3جدول 

 توضیحات مقدار پارامتر
Seed 1  مقدار ورودی برای تولید عدد

 تصادفی

Affinity Threshold Scalar 0.1 ضریب حد آستانه شباهت 

Clonal Rate 10 های نرخ تولید کلون از روی سلول

 حافظه کاندید

hypermutation Rate 2 کنند.هایی که جهش میدرصد کلون 

mutation Rate 0.1  

total Resources 300  حداکثر تعدادB-Cell  یا(ARB )

 مجاز در سیستم است

stimulation Value 0.4  حد آستانه تحریک یا شباهت دو

 سلول

number of Instances for 

Affinity Threshold 
های سلولی که برای نمونهتعداد  1-

محاسبه حد آستانه شباهت استفاده 

به معنی استفاده از همه  1-شوند. می

 های اولیه است.سلول

                                                                                                                   
1)Hoxhabrie, 2019 and Demoori) 
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arb Initial Pool Size 0 هایی که در ابتدای اجرای تعداد سلول

الگوریتم به صورت تصادفی به عنوان 

 شوند. سلول کاندید انتخاب می

memory Initial Pool Size 1 هایی که در ابتدای اجرای تعداد سلول

الگوریتم به صورت تصادفی به عنوان 

 شوند. سلول حافظه انتخاب می

KNN 7  مقدارk بندی در الگوریتم دسته

KNN  که به معنی تعداد

بندی های سلول برای دستههمسایه

 یک سلول است.

 منابع: یافته های پژوهش

 

ها انجام گرفت برای اینکه فقط یک تحلیل آماری روی داده AIRSپیش از اجرای الگوریتم 

های اضافه از هایی که دارای اهمیت بیشتری هستند برای ارزیابی استفاده شوند. حذف ستونستون

های پیش پردازش در داده کاوی است که با هدف کاهش ابعاد داده ها، و در داده اولیه یکی از روش

 شود. حافظه برای الگوریتم انجام مینتیجه کاهش پیچیدگی زمان و 

ارزیابی شد.   correlationها با استفاده از معیار در این پژوهش ابتدا میزان ارتباط بین ستون

 داشتند. 0.9بالای  correlationباهم  4های درج شده در جدول نتیجه این که ستون

Correlation ارتباط دو مشخصه در یک  ) وابستگی ( یک معیار آماری برای ارزیابی میزان

باشد. در آمار، وابستگی هر نوع رابطه آماری علی یا غیر علی بین دو متغیر تصادفی مجموعه داده می

باشد که بیشتر از این اصطلاح برای درجه ارتباط خطی بین یک جفت متغیر های دو متغیره مییا داده

ی بین دو مشخصه بالاتر باشد به این معنی ها هرچه میزان وابستگشود. در تحلیل دادهاستفاده می

کنند ها ارائه میبندی دادهاست که )احتمالا( میزان اطلاعاتی که این دو مشخصه در مورد دسته

بندی نخواهد ها منجر به از دست دادن اطلاعات یا کاهش دقت دستهیکسان است و حذف یکی از آن

به معنی  1به معنی عدم ارتباط بین دو مشخصه و  0ه کند کتغییر می 1تا  0شد. این معیار در بازه 

 4که در جدول  0.9تغییرات یکسان دو مشخصه است. از این جهت بر اساس مقادیر وابستگی بالای 

 های درج شده در ستون دوم از مجموعه داده حذف شدند.آمده است، مشخصه

 standard deviationارای بالایی دارند، ستونی که د correlationاز بین هر دو ستونی که 

 ,X1, X8های کمتری بود و در نتیجه میزان اطلاعات کمتری داشت، حذف شد. بنابراین ستون
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X11, X25  ستون است که برای ارزیابی ها استفاده  25سطر و  2460حذف شدند. داده نهایی دارای

 شده است.

 

 هاستون 0.9بالاي  correlation. میزان  4جدول

 correlationمیزان  عنوان ستون دوم اولعنوان ستون 

x1 x2 0.975199403 

x8 x2 0.91565738 

x11 x10 0.927740863 

x25 x14 0.974535827 

 منابع: یافته های پژوهش

 

 نتایج بدست آمده برای داده پیش از حذف ستون های اضافه به صورت زیر است:

 
و روي  3با پارامترهاي جدول  AIRS. نتایج بدست آمده از اجراي الگوریتم  5جدول 

 داده اولیه

 مقدار بدست آمده معیار

TN 543 

FN 67 

FP 74 

TP 54 
precision 0.42 

recall 0.45 

f measure 0.43 

accuracy 0.81 

 منابع: یافته های پژوهش
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روي داده  3با پارامترهاي جدول  AIRS. نتایج بدست آمده از اجراي الگوریتم  6جدول 

 هاي پیش پردازش شده

 مقدار بدست آمده معیار

TN 580 

FN 41 

FP 62 

TP 55 

precision 0.47 

recall 0.57 

f measure 0.52 

accuracy 0.86 

 منابع: یافته های پژوهش

 

به نتایج شود پیش پردازش داده ها و حذف ستون های اضافی منجر همانطور که مشاهده می

 مقایسه شود(. 4بهتر در همه معیارها شده است )با جدول شماره 

بندی های درست و تعداد های دسته بندی دو کلاسه، تعداد دستهبرای تحلیل نتایج الگوریتم

 شود:دسته بندی های اشتباه با استفاده از چهار معیار نمایش داده می

دارای درماندگی مالی که به درستی دارای  های: تعداد شرکت(True Positive)مثبت صحیح 

 درماندگی مالی تشخیص داده شده اند.

های بدون درماندگی مالی که به اشتباه دارای تعداد شرکت (False Positive): مثبت کاذب

 درماندگی مالی تشخیص داده شده اند.

ه به درستی های بدون دارای درماندگی مالی کتعداد شرکت  (True Negative):منفی صحیح

 بدون درماندگی مالی تشخیص داده شده اند.

های دارای درماندگی مالی که به اشتباه بدون : تعداد شرکت  (False Negative)منفی کاذب

 درماندگی مالی تشخیص داده شده اند.

شوند که سعی میشود میزان دقت، بر اساس این چهار معیار، سایر معیارهای ارزیابی تعریف می

( است که نشان accuracyو تفکیک را مشخص کنند. اصلی ترین معیار ارزیابی دقت ) حساسیت

 میدهد چه نسبتی از تشخیص ها درست بوده اند:
Accuracy = (True Positive + True Negative) / (True Positive + True 

Negative + False Positive + False Negative) 
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 است. ٪86ها، روی داده AIRSبالاترین میزان دقت بدست آمده از الگوریتم 

معیار دیگری است که برای ارزیابی دسته بندی های  Hit Rateیا  Recallحساسیت یا 

های دارای درماندگی مالی است که به درستی تشخیص شود نسبت تعداد شرکتدوکلاسی استفاده می

 داده شده است، یعنی:
Recall = True Positive / (True Positive + False Negative) 

برای نشان دادن نسبت تعداد تشخیص های درست  Precisionهمچنین از معیار بازیابی یا 

 شود. یعنی:درماندگی مالی به کل تشخیص ها استفاده می
Precision = True Positive / (True Positive + False Positive) 

نیز برای ارزیابی و مقایسه الگوریتم ها استفاده  F-Measureار با عنوان ترکیب این دو معی

 شود که به شکل زیر تعریف شده است:می
 F-Measure = (2 * Precision * Recall) / (Precision + Recall) 

 

 بحث و نتیجه گیري -5

ی، همواره مورد توسعه مدل های پیش بینی درماندگی مالی به عنوان یک موضوع مهم در حوزه مال

توجه جامعه دانشگاهی و بنگاه های اقتصادی بوده است چرا که با درک صحیح از احتمال وقوع 

تواند از هزینه های سنگین ورشکستگی کاسته و یا از آن درماندگی مالی و انجام اقدامات به موقع می

یلات و سودآوری مالی تواند اثر مهمی برتصمیمات مربوط به اعطای تسهاجتناب کند و همچنین می

 داشته باشد. 

در این تحقیق به پیش بینی درماندگی مالی با استفاده از روش الگوریتم ایمنی مصنوعی پرداخته 

های سیستم ایمنی مصنوعی از جمله الگوریتم های الهام گرفته شده از مکانیزم بدن شد. الگوریتم

گیرند. این الگوریتم ها برای اهداف بهینه انسان هستند که در دسته سیستم های تکاملی قرار می

سازی و تشخیص ناهنجاری طراحی شده اند و در مسائل مبتنی بر این دو مورد، قابل استفاده هستند. 

سیستم ایمنی بدن انسان یکی از سیستم های دقیق و حیرت انگیز زنده است که مکانیزم کارکرد آن 

لهام بخش سیستم های: کشف تقلب، کشف نفوذ، بهینه تواند ادر مقابل ویروس ها و میکروب ها می

های این پژوهش نشان داد حاصل از بررسی .سازی سیستم های دفاعی مبتنی بر عامل ها و... باشد

های صورت گرفته توسط مدل و مقایسه آن با واقعیت در سطح بینیکه نتایج مستخرج شده از پیش

 AIRSدر نهایت مدل  سالم را دارد. های درمانده ودرصد توانایی شناسایی شرکت 86دقت کلی 

های پذیرفته شده در بورس، با استفاده از نسبت های مالی را  توانایی پیش بینی درماندگی شرکت

های بورسی جهت ارزیابی ریسک وضعیت مالی و پیشبرد  دارد که با هدف ارائه مرجعی برای شرکت

که استفاده از رگرسیون لجستیک برای پیش بینی  اهداف سرمایه گذاری ارائه گردید. گفته شد
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که در بخش های تولید فناوری پرتغال فعالیت می درماندگی مالی شرکت های کوچک و متوسط 

 %80.40، 2013در سال  %79.60بندی صحیح های رگرسیون لجستیک موفق به طبقهکنند ؛ مدل

با مقایسه نتایج بدست . ی مالی شدندبرای گروه درماندگ 2015در سال  %79.20و  2014در سال 

آمده می توان گفت دقت کلی پیش بینی درماندگی مالی با استفاده از سیستم ایمنی مصنوعی از 

رگرسیون لجستیک بیشتر است. با استفاده از مدل پژوهش حاضر مدیران شرکت ها، سرمایه گذاران 

 نمایند.  توانند تصمیمات اقتصادی مهمی اتخاذ بالقوه و بالفعل می

 

 پیشنهادات -6

توان سایر الگوریتم ها را با سیستم ایمنی مصنوعی  به جهت بهبود بنابراین در انجام تحقیقات آتی می

توان مدل این پژوهش را بر داده نتایج و پیش بینی بهتر درماندگی مالی شرکت ها ترکیب نمود و می

. نتایج بدست آمده برای دوره زمانی مورد های کشورهای دیگر جهت بررسی دقت عملکرد تکرار نمود

صادق است، لذا به منظور بررسی این مساله  1399تا  1385بررسی یعنی بازه زمانی چهارده ساله 

که آیا مدل مزبور برای همه بازه های زمانی کاربرد دارد یا خیر، می توان دوره های زمانی طولانی تر 

کار برد. همچنین پیشنهاد می گردد که پیش بینی درماندگی و انجام تقسیم بندی های جزئی تر را به 

مالی شرکت ها در طول چرخه عمر بپردازند و نیز شرکت ها را به لحاظ اندازه، گروه بندی نموده و 

 پیش بینی درماندگی مالی در گروه های مختلف به صورت تطبیقی و مقایسه ای انجام پذیرد. 
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