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  بررسی کاربرد فناوري داده کاوي در رتبه بندي« 
  »شرکتهاي برتر بورس اوراق بهادار تهران 

 

  ایران-هرمزگان -دانشگاه آزاد اسلامی -واحد علوم وتحقیقات هرمزگان –دانش آموخته کارشناسی ارشد  –1محمد صادق صادقی
  ایران-استادیار و عضوهیات علمی تمام وقت گروه حسابداري دانشگاه آزاد اسلامی واحد کاشان  -حسین جباري

  ایران –مشهد  –دانشگاه آزاداسلامی -دانش آموخته کارشناسی ارشد-مرتضی شفیعی 
  
  

 چکیده
  

ابزارهایی براي تحلیل داده هـا و دسـتیابی بـه دانـش نهفتـه دورن آنهـا الزامـی        با توجه به رشد روز افزون داده هاي پیرامون بشر، بکارگیري 
دقت روش هاي داده کاوي و عدم وجود محدودیت ها و مفروضات در مقابل روش هاي سنتی آماري،هر روز کاربرد ایـن فنـاوري را   .است

هش حاضر، بررسـی کـاربرد رویکـرد ترکیبـی درخـت      هدف پژو. در جهان پر ابهام کسب و کار کنونی بیش از پیش نمایان تر ساخته است
. تصمیم فازي در فرآیند پیش بینی طبقه بندي شرکت ها به دو گروه شرکت هاي برتر و غیر برتر در بـورس اوراق بهـادار تهـران مـی باشـد     

گروه از متغیرها بـر اسـاس مطالعـات     بین در دقت مدل مطالعه، اقدام به انتخاب دو براي این منظور و با اطلاع از اهمیت تاثیر متغیرهاي پیش
متغیـر   8براي آزمون توانایی پیش بینی شرکت هاي برتر و غیر برترتعـداد  . پیشین و سپس آزمون کارایی هر یک از این گروهها ،شده است

متغیرهاي پیش بینـی   پس از آن براي تعیین بهترین. انتخابی به صورت مقایسه اي بر اساس فرضیه هاي تحقیق وارد مدل فازي پژوهش شدند
از دیدگاه نتایج پژوهش،سه عامـل  .بر اساس نرخ میانگین هر یک از پیش بینی ها ،بکارگرفته شد Tکننده مبتنی بر فرضیات تحقیق، آزمون 

بت هـاي  بینی مدل پیشنهادي را درمقابل نس ارزش افزوده اقتصادي،ارزش دفتري به ارزش بازار سهام و نرخ بازده دارایی ها دقت کلی پیش
 . لیکن عامل نقدینگی نتوانست دقت مدل را افزایش دهد. سودآوري انتخابی،افزایش دادند
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  :مقدمه -1
با گسترش روز افزون شرکتها ومتنوع شدن ساختار سرمایه از یک سو و پدیدار شدن بحران مالی شدید در ابعاد کلان و خرد اقتصادي 

مالکان و ذینفعان مختلف بنگاه ها به دنبال ایجاد پوشش سپري براي مصون کردن خود در مقابل اینگونه مخاطرات بوده  ,از سوي دیگر 
  .اندو این موضوع آنها را به استفاده از ابزار ها و مدل پیش بینی کننده براي ارزیابی توان مالی شرکت ها حساس و آگاه نموده است

با توجه به موقعیت برتر آن نسبت به روشهاي آماري می تواند  ,از جمله درخت تصمیم فازي,ي مالی روش هاي داده کاوي در داده ها
نرخ هاي شناسایی  این تقسیم بندي بر اساس. براي حل مشکلات طبقه بندي و پیش بینی و تسهیل فرآیند تصمیم گیري به کار رود

پژوهش در پی پاسخ به این پرسش اصلی است که کدام یک از متغیر ها همچنین این  .استنباط خواهد شد ,استخراج شده از این روش 
بر اساس یک سري متغیرهاي مالی که بر اساس تحقیقات  براي این منظور. درفرآیند این پیش بینی از اهمیت بیشتري برخوردار است

می  وغیر برتر برتر به رس اوراق بهادارشرکت هاي بو تفکیکاقدام به  فازيالگوریتم درخت تصمیم  ،قبلی اهمیت آن احراز شده است
  .نماید

بندي شرکت ها که تاکنون در بورس   و کاربرد آن در رتبه فازيبنابراین انجام پژوهش حاضر به دلیل استفاده از مدل درخت تصمیم 
  . ضرورت ویژه اي برخوردارمیباشد اهمیت و اوراق بهادار ایران استفاده نشده است از

  

  :بیان مسأله - 2
تمیز دهند تا سرمایه گذاري  3را از شرکت هاي غیر برتر 2سرمایه گذاران و استفاده کنندگان از اطلاعات برآنند که شرکت هاي برتر     

ایفا می  ,این وظیفه در کشورهاي توسعه یافته بوسیله مؤسسات رتبه بندي کننده). 1385انواري رستمی و ختن لو، (مناسبتري بعمل آورند
معمول و معتبر شرکتها، رتبه بندي بورس اوراق بهادار تهران ,ازار سرمایه ایران فاقد چنین موسساتی بوده وتنها رتبه بندي رایج اما ب. شود
با توجه به موقعیت برتر آن نسبت به روشهاي آماري می تواند براي حل  ,دراین بین روش هاي داده کاوي در داده هاي مالی . است

  .  ش بینی و تسهیل فرآیند تصمیم گیري به کار رودمشکلات طبقه بندي و پی
  
  اهداف تحقیق -3

 این .است بوده اقتصادي بنگاههاي و جامعه دانشگاهی توجه مورد همواره مهم، موضوع یک عنوان به 4طبقه بندي الگوهاي توسعه
 ذینفعان سایر و گذاران سرمایه و مالی نهادهاي آوري سود و اعطاي تسهیلات به مربوط تصمیمات بر مهمی اثر میتواند ها بینی پیش

 با آن به انطباق توجه با روند می کار به بینی پیش امر در که الگوهایی سایر میان از یک الگو، گزینش دیگر ازطرفی .باشد داشته

 منظور به تحقیق این نتایج از توان بین می این در .است پیچیده امري آنان، محیطی شرایط و مالی کنندگان اطلاعات استفاده نیازهاي
  .کرد استفاده پیش رو از مخاطرات انصراف یا و گذاري سرمایه جهت بالقوه فرصتهاي تعیین و شرکتها آینده مالی وضعیت بررسی

  
                                                             
٢ successful companies 
٣ unsuccessful companies 
٤ Classification 
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  سوالات تحقیق -4
 بااهمیت تراست ؟ ازمتغیر سود عملیاتی ، ارزش افزوده اقتصادي آیامتغیر -1
 است؟ بااهمیت تر از بازده حقوق صاحبان سهام ، بازار ،آیا متغیرارزش دفتري به ارزش  -2
  است؟ متغیر سود خالص ،بااهمیت تر از آیا متغیر نقدینگی ، -3
   با اهمیت تراست؟ ازمتغیر سود ناخالص ، آیا متغیر نرخ بازده دارایی ، -4
  
  
  فرضیه هاي تحقیق -5
 ، 6ازسود عملیاتی استفاده مدل با همین عملکرد از ، 5تصادياز ارزش افزوده اق استفاده مدل درخت تصمیم  فازي با کلی دقت  « .1

 » .بود خواهد بیشتر

 ، 8درمقایسه با بازده حقوق صاحبان سهام ، 7از ارزش دفتري به ارزش بازار سهام استفاده مدل درخت تصمیم  فازي با کلی دقت  «  .2
 » .بود خواهد بیشتر

 یک عنوان به  10از سود خالص استفاده مدل با همین عملکرد از ، 9از نقدینگی استفاده مدل درخت تصمیم  فازي با کلی دقت  « .3

 » .بود خواهد بیشتر بین، پیش متغیر
 به 12سود ناخالص استفاده مدل با همین عملکرد از ، 11از نرخ بازده دارایی استفاده مدل درخت تصمیم  فازي با کلی دقت  « .4

 » .بود خواهد بیشتر بین، پیش متغیر یک عنوان
 

 تحقیق پیشینه و نظري ادبیات -6
 پرداخته آنها به ادامه در که است قابل تشریح و درخت تصمیم فازي   کاوي داده عناوین با مقاله این در استفاده مورد اصلی مفاهیم

  .شود می
  
  :داده کاوي  6-1
 ها داده بتوان تا است به ابزاري نیاز مها سیست این در شده ذخیره هاي داده بالاي حجم و داده پایگاه سیستمهاي گسترش به توجه با
 به که آمده وجود به هایی روش زمینه این در .داد کاربران قرار اختیار در را پردازش این از حاصل اطلاعات و کرده پردازش را

داده کاوي یکی از فن آوري هاي مدیریت داده است  .است کاوي داده ها این رویکرد مهمترین از یکی و پردازند می دانش کشف

                                                             
٥ Economic value added 
٦ Operational profit 
٧ The value of the stock market value of Office 
٨ Returns on equity 
٩ Liquidity 
١٠ Net profit 
١١ Rate of return of assets 
١٢ Gross profit 
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که فرایندي بسیار پیچیده جهت شناسایی الگوها ومدل هاي صحیح جدید وبصورت بالقوه مفید در حجم وسیعی از داده می باشد 
  ).1389,کمالیان وهمکاران(

  
  :درخت تصمیم فازي  1- 6-1

  )2010, 13آل پدین.(اي استنتاج استقرایی مورد استفاده قرار می گیرددرخت تصمیم یکی از پرکاربرد ترین روش هایی است که بر
 طور به ها الگوریتم این .شوند مقدارمی یا رده یک به منتهی که هستند قوانین از سري یک نمایش براي روشی تصمیم هاي درخت

 به بانکی وام اعتباري متقاضیان ریسک بررسی آن، یک نمونه .اند شده استفاده مالی و بانکداري هاي حوزه در آمیزي موفقیت
 .)2002 ,وهمکاران 14کووالرچانگ(است الگوریتمها این کمک

 الگوریتم  سپس و معرفی توسط کوئینلن میلادي   80اوایل و 70 دهه اوخر در که است ID3تصمیم درخت هاي الگوریتم از یکی

C4.5 1986 ,15کیونلن(گردید  ابداع فرد همین توسط نیز.(  
وامکان رفتار تدریجی از سوي دیگر به عنوان دو  ,هاي تصمیم فازي رسیدن به میزان بالایی از قابلیت درك از یک سو در درخت

  ).1977, 16چانگ وپاولیدیس(روش هاي مختلفی براي توسعه درخت هاي تصمیم فازي ارائه شده اند. هدف اصلی مطرح می باشند 
) 17,1998جانی کو(می باشد ID3الگوریتمی است که گسترش یافته روش سنتی  ,روشی که در اینجا مورد بررسی قرار می دهیم  
با این تفاوت که بهره اطلاعاتی خصیصه هاي منفرد در اینجا با  ,پیروي می کند  ID3رویه ساخت درخت فازي از همان رویه ساخت .

تفاوت اصلی در نحوه  ,به طور مشخص تر . وروشهاي استدلال ارزیابی می گردد ,جات عضویت در ,استفاده از مجموعه هاي فازي 
این احتمالات بر اساس تعداد نمونه هاي موجود در گره تخمین زده  ,در درخت هاي تصمیم نمادین . می باشد 푝برآورد احتمالات 

بیانگر میزان  ,بوده باشد ]0,1[ک گره یک عدد حقیقی در بازهدرجه تعلق یک نمونه در ی ,در درخت هاي تصمیم فازي . می شوند 
به وضوح . بوده باشد Nدر گره  eعضویت نمونه  ∝فرض کنید . ارضاي محدودیت هاي فازي منتهی به آن گره می باشد

∝ = ∝ونیز  1 = 푡 ∝ , ترم فازي متناظر با محدودیت فازي  퐴و , Nامین فرزند  Jعبارتست از  푁که در آن  ∝
تعداد رخدادها براي کلاس    Nدر گره  ,در این صورت . نرم می باشد t–بیانگر یک   t(0,0)همچنین عملگر. می باشد 푁منتهی به 

∑: برابر است با Kزبانی فازي  푡∈ ∝ ,   .مجموعه کلیه نمونه ها می باشد Eکه  ∝
  :واند با استفاده از رابطه زیرمی ت 푝اکنون احتمال 

                                                               푃 =
∑ ∈ ∝ ,∝

∑ ∑ ∈ ∝ ,∝∈
  

تواند به از آنجا که هر گره برگ می  ,محتواي اطلاعاتی مطابق رابطه فوق محاسبه شده است 푝با داشتن احتمالات . تخمین زده شود 
به دلیل تنوع .آنگاه برگ هاي چندگانه به عنوان ترکیبات فصلی قوانین فازي قابل تفسیر می باشند ,عنوان یک قانون فازي تفسیر شود 

                                                             
١٣ Alpaydin 
١٤ Kovalerchunk 
١٥ Quinlan 
١٦ Chang & Pavlidis 
١٧ Janikow 
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روش بهتر این است که همه داده ها را به حساب آورده ومجموعه تمامی کلاس ها به همراه درجه تعلق مربوطه به آنها نسبت  تفسیر ها
  : به این صورت که  ,دداده شو

퐶퐿(푁) = {(퐶,

퐾 ,در رابطه فوق  (퐶)  درجه بازنمایی نرمال شده کلاسC  مربوط به گرهN یعنی ,می باشد:  

                      푘 (푐) =
∑

  

  :یعنی ,می باشد Nدر گره  cمجموع درجات عضویت نمونه هاي متعلق به کلاس  훿که 

                        훿 = ∑  ∝. ,∝   
  

  

 
  :بررسی پیشینه تحقیق  6-3
  
  :تحقیقات خارجی  1- 6-3

 ناموفق از موفق تفکیک شرکتهاي جهت مالی صورتهاي اطلاعات از عنوان استفاده تحت مطالعه اي  18پیتروسکی 2000 سال در

کسب  را بالاتري بازدهی متوسط بطور بالاتري دارند بازار ارزش به دفتري ارزش که شرکتهایی داد نشان فوق مطالعه .داد انجام
 ترکیب نشان داد استراتژي) 2004( 19موهنرام دیگري مطالعه در .کرد استفاده اف شاخص از ها شرکت رتبه بندي براي و نموده اند

 20لیانگ و همچنین چو.  شود عادي غیر به بازده منجر تواند می پایین بازار قیمت به دفتري با ارزش هاي شرکت براي بنیادي علایم
 ارزیابی در را شده ارائه مدل و نمودند ترکیب را آنتروپی و مفاهیم مراتبی سلسله تحلیل فازي، هاي مجموعه تئوري ,)2001(

نیز با انتخاب جنبه هاي ) 2005( 21سایرین و بعلاوه تولگا.دادند  قرار استفاده مورد رانی کشتی شرکت هاي بندي رتبه و عملکرد
 گرفتند نتیجه خود تحقیق در) 2003( 22سونن و جانسن.اقتصادي وغیر اقتصادي رتبه بندي سیستم هاي عملیاتی را مد نظر قرار دادند

 مالی معیارهاي و جنسن آلفاي و شارپ نسبت اقتصادي، ارزش افزوده عملکرد ارزیابی اساس معیارهاي بر رتبه بندي شرکتها بین که

  .دارد داري وجود معنی رابطه
 نسبت استخراج از پس وي .نمود ارزیابی  24)تاپسیس –فازي ( روش با را تایوان هواپیمایی خطوط مالی عملکرد) 2008( 23ونگ
 خوشه، هر از سپس .کرد بندي دسته  خاکستري روابط تحلیل از استفاده با چندین خوشه در را آنها مالی، صورتهاي از مالی هاي

                                                             
١٨ Pytrvsky 
١٩ Mohanram 
٢٠ Chou & Liang 
٢١ Tolga, Demircan, & Kahraman 
٢٢ Johnson & Soenen 
٢٣ Wang 
٢٤ FUZZY – TOPSIS 
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 رتبه و مالی عملکرد براي ارزیابی را  فازي معیاره چند گیري تصمیم روش و نمود انتخاب گیري تصمیم معیار عنوان را به شاخصی
 .گرفت  بکار ها شرکت بندي

بااستفاده از روشهاي داده کاوي اقدام به استخراج اطلاعات مناسب براي سرمایه گذاري پرداختند )2009( 25چی لین لو وتاچنگ چن
ونتایج نشان داد که مدل هاي داده کاوي می توانند به عنوان یک مدل کامپیوتري براي پیش بینی وطبقه بندي شرکتها مورد استفاده 

  .قرارگیرند
  
  :تحقیقات داخلی  2- 6-3

 را  26ناموفق از هاي موفق شرکت تفکیک جهت غیرمالی و مالی تاریخی اطلاعات از استفاده تحقیقی در) 2005(مکارانوه مهرانی
 بازده با معناداري رابطه داراي صاحبان سهام حقوق بازده نرخ و فروش متغیر بیانگراین بودکه،دو نتایج .اند داده قرار آزمون مورد

 ارایه به )1385(همکاران و صارمی. ه اند کرد کسب ناموفق هاي به شرکت نسبت بیشتري بازده موفق هاي شرکت ضمنًا بوده، سهام
 27پردازش ورودي، ي حوزه سه براساس شرکت یک الگو این در . پرداختند ي انفورماتیکی ها شرکت بندي رتبه براي الگویی ي

 ضعیفی همبستگی نشان دادکه)1385( انواري رستمی و ختن لو مطالعات .شد رتبه بندي انجام وبرمبناي نتایج آن.شد بررسی و خروجی

 لذا و هست  هاي سودآوري نسبت و تهران بهادار اوراق بورس برتري هاي اساس شاخص بر شرکتها بندي رتبه گروه دو میان این
 به تحقیقی در )1387( همکاران و آزاده.ندارند سودآوري نسبتهاي ازحیث بالاتر هاي رتبه لزوما بورس منتخب برتر هاي شرکت
 با برق توزیع شرکت 38 این تحقیق، در ,پرداختند برق توزیع هاي شرکت بندي ورتبه عملکرد ارزیابی براي جامع الگویی معرفی

 تعریف شاخص 18 میان از که است آن از حاکی) 1389(نوروش وهمکاران مطالعه نتایج. شدند بندي رتبه رویکرد این از استفاده

 ترین بیش نقدشوندگی ي رتبه و گذاري سرمایه خطر ها، بازده دارایی هاي شاخص ترتیب به موفق هاي شرکت سنجش براي شده
  .اند داشته را اولویت

  
 تحقیق روش-7
 که است مدلی ارائه پژوهش این از بندي،هدف رتبه رایج هاي روش با قیاس فازي در گیري تصمیم مدل درخت برتري به توجه با
 را رتبه بندي و انتخاب مسئله است قادر و بوده برخوردار بالاتري توان پیش بینی از نمایدکه ارائه را رویکردي مطلوب کاوي،داده  با

اي  کتابخانه ها داده گردآوري نحوه اساس بر و کاربردي آن مبناي هدف بر حاضر پژوهش تحقیق روش.نماید ساده ترحل بطور
  . است کار رفته به ]2ازاطلاعات گذشته استفاده با[  1رویدادي پس روش نیز متغیرها بین کشف همبستگی براي .باشد می
 
 
  

                                                             
٢٥ Chi-Lin Lu, Ta-Cheng Chen 
٢٦ Distinguish successful companies from unsuccessful 
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١ After the event 
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   آماري جامعه
  :باشند زیر مشخصه صفات داراي که است شرکتهایی از متشکل آماري جامعه تحقیق این در
بندي شرکتها به  در طبقه 1389کلیه شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بود که در یک دوره زمانی یک ساله  -1

 .برتر وغیر برتر از طرف بورس اوراق بهادارمنظور شده اند 
 .باشد دسترس در شرکت ها ، خصوص در تحقیق این موردنیاز اطلاعات -2

  .شرکت غیر برتر نیز انتخاب و مورد آزمون قرار گرفته است 50ضمنا لازم به ذکر است جهت افزایش دقت نتایج این پژوهش 
  

 آماري نمونه 
  :است شده ذیل عمل شرح به آماري نمونه انتخاب براي 

شرکت برتر سازمان بورس  50تحقیق شرکتهاي اعلام شده در لیست  این در شرکتهاي برتر ملاك :برتر هاي شرکت انتخاب -1
 سه هر یعنی مرتبه چهار سال هر بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته  ,تر فعال هاي شرکت بندي رتبه. اوراق بهادار تهران بوده است

 ماهه سه بندي رتبه مثال، براي .گیرد می صورت قبل هاي ماه آمار و اطلاعات اساس هابر بندي رتبه این .میشود ارایه بار یک ماه
 ابتدایی ماه سه در ها شرکت اطلاعات براساس دوم ماهه سه بندي رتبه گذشته؛ یکسال در ها شرکت اطلاعات اساس بر سال اول

 شرکت گذشته ماه نه اطلاعات اساس بر چهارم ماهه سه بندي رتبه و قبل ماه شش اطلاعات اساس بر سوم ماهه سه بندي رتبه سال؛

 اساس بر که 1390 سال اول ماهه سه بندي از رتبه تر، دقیق و تر واقعی نتایج به دستیابی براي تحقیق این در .گیرد می صورت ها
  . است شده گرفته بهره میباشد، ها شرکت شده 28حسابرسی مالی هاي ت صور و گذشته سال یک اطلاعات

 زوج عنوان به یک شرکت آنها، از یک هر براي برتر هاي شرکت تعداد شدن مشخص از پس :برتر هاي غیر شرکت انتخاب -2
 ناخواسته متغیرهاي کنترل بواسطه شده جفت هاي انتخاب نمونه اصلی علت .شد ،انتخاب شرکت برتر زمانی بازه همان در و غیربرتر

 در نیز، ها شرکت این انتخاب براي اساسی شرط مشابه اي گونه به.بوده است زمینه این در تحقیق ادبیات به توجه همچنین و
  .است نیازبوده مورد اطلاعات بودن دسترس

  
  :طراحی و پیاده سازي 

-سازي و آماده سازي دادهها، پاكدارد که به ترتیب عبارت است از انتخاب دادهدر روش پیشنهادي وجود ) سطح(فرآیند  5بطورکلی 
هاي آموزشی و در هابا استفاده از دادهمدلآموزش ، فرآیند  Fold Cross-Validation-10داده ها با استفاده از روش  یمتقسها،

هاي بعد به در بخش. ها مشاهده نشده استتوسط الگوریتمهاي ارزیابی که تاکنون هاي آموزش داده شده با دادهنهایت ارزیابی مدل
. استفاده شد 7.6از نرم افزار متلب نسخه  سازي الگوریتمبراي پیاده.هاي مختلف روند پیشنهادي پرداخته خواهد شدبررسی قسمت

 يجعبه ابزارها. دارد زیها ن رشته ریدر سا یعیوس ياست که کاربردها یاضیر يافزارها نرم نیتر ياز قو یکی MATLABافزار  نرم
  .کند یراحت م اریکار کردن با آن را بس دهد، یار کاربرانش قرار میافزار در اخت نرم نیکه ا ياریبس ي آماده

                                                             
٢٨ Audit 
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  تجزیه وتحلیل اطلاعات-8
  : شناسایی متغیرهاي مالی به منظور ورود  به مدل -الف

متغیرزیر که به منظور تفکیک شرکتهاي برتر و غیر  4 29شرکتهاي موفقشاخصهاي مقاله  "پس از بررسی ادبیات تحقیق خصوصا
  ,برترمفید تشخیص داده شده اند انتخاب گردید

  
  
  :  اقتصادي افزوده ارزش -1

اي ارزش افزوده  با عنایت به اینکه فرمول محاسبه. یکی از ارکان تحقیق حاضر ارزش افزوده اقتصادي است و لذا باید محاسبه شود
  :شوند به شرح ذیل است، هرکدام اجزاء آن به شرح ذیل محاسبه می) EVA( اقتصادي

EVA=(r-c) x capital    
  :  )r( 30نرخ بازده سرمایه -

اي لازم و ضروري است این نرخ بازده  براي بقاي یک شرکت همواره کسب درآمد و در همین راستا کسب بازده بالاتر از هزینه سرمایه
  . شود شرح ذیل محاسبه می به

r=NOPAT/capital 
 

NOPAT=  
هزینه + داري پس از کسر مالیات سود خالص حساب+ هزینه بهره  -جوئی مالیاتی هزینه بهره  صرفه+ ها  هزینه کاهش ارزش موجودي(

هزینه کاهش ارزش + الوصول  هزینه مطالبات مشکوك+ هزینه مزایاي پایان خدمت کارکنان + معوق 
جمع + بردار  هاي بهره بدهی+ ها  ذخیره کاهش ارزش موجودي+ گذارها  ذخیره کاهش ارزش سرمایه+ Capital)(ها گذاري سرمایه

ذخیره مطالبات + ذخیره مزایاي پایان خدمت کارکنان + هاي معوق  بدهی بابت هزینه) ي پرداختنیها هزینه+ (حقوق صاحبان سهام 
  )  الوصول مشکوك

 : )c( اي نحوه محاسبه نرخ هزینه سرمایه -
c= W.C           

  .برابر وزن ضرب در هزینه سرمایه اي گردیده است wکه در این فرمول 
  .آید می بدست تجاري واحد دارایی هاي کل بر مالیات کسر از پس سود تقسیم از نسبت این : ها دارائی بازده نرخ -2
در یک تعریف ساده، مجموع اسکناس و مسکوکات و منابع اعتبارات بانکی، مهم ترین اجزاي تشکیل دهنده نقدینگی :   نقدینگی -3

دست مردم به علاوه سپرده هاي کوتاه مدت و یا به عبارت بهتر نقدینگی عبارت است از مجموع اسکناس و مسکوکات در . هستند
  ).شبه پول(و سپرده هاي بلند مدت ) پول(

                                                             
٢٩  Indicators of Successful Companies 
٣٠ Rate of return on investment 
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ازجمع کل حقوق صاحبان سهام که در تراز نامه عنوان شده  )BV (ارزش دفتري:  (BV/MV) ارزش دفتري به ارزش بازار سهام -4
    .می آید سهام بدست  در تعداد )تابلو  قیمت(   از ارزش بازار (MV)  شود و ارزش بازار سهام می است حاصل

  
  .نسبت مالی به شرح ذیل که عموما نسبت هاي سود آوري هستند وارد مدل می گردد 4از طرفی دیگر مجموعه اي شامل 

 نشان فروش از ریال هر ازاي به را بازدهی میزان و می آید بدست  سودخالص به فروش تقسیم از نسبت این : نسبت سود خالص  -1
 .میدهد

 بدست سهام صاحبان حقوق متوسط بر ممتاز سهام سود منهاي خالص سود تقسیم از نسبت این: سهام صاحبان حقوق بازده  -2

  .است ممتاز سهام سود خالص منهاي سود عادي سهامداران بین توزیع دسترس جهت در سود میآید

 .آید می فروش بدست بر دوره ناخالص سود تقسیم از نسبت این: سود ناخالص به فروش -3

 و سود بهره، هزینه و درآمد همچون عملیاتی غیر اقلام میآید بدست خالص فروش به عملیاتی تقسیم از نسبت این :سود عملیاتی -4
 .است فروش و سودآوري ارزیابی براي قویتري معیار نسبت این نمیشود منظور عملیاتی سود محاسبه در دارائیها زیان واگذاري

 
  

  :روند پیشنهاديهاي مختلف بررسی قسمت
  

  انتخاب داده ها
. ها استمرحله اول انتخاب داده .انتخاب شده است برتر و غیر برترهاي ي حاضر، از بین شرکتي مورد آزمایش در مسئلهجامعه

 نمونه جمع آوري گردید که در جدول 100در مجموع . از منابع مختلف گردآوري گردید 1389شرکت سال مالی  100هاي مالیداده
  .هاي مستقل به ترتیب حروف الفبا قابل مشاهده استلیست متغیر) 1(

  .لیست متغیرهاي مستقل انتخابی) 1(جدول 
  

 نام متغیر مستقل شماره

 ارزش افزوده اقتصادي 1

 ارزش دفتري به ارزش بازار سهام 2

 بازده حقوق صاحبان سهام  3

 سود عملیاتی 4

 سود خالص 5

 سود ناخالص 6

 نقدینگی  7

  نرخ بازده دارایی 8
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  هاپاکسازي و آماده سازي داده
هاي مستقل آنها بدلیل ناقص بودن اطلاعات وجود ندارد و یا قابل هایی که متغیردر این مرحله داده. داده است يمرحله دوم پاکساز

  .گردندمحاسبه نبودند، حذف می
  
 

  Fold cross-validation-10تقسیم داده ها با استفاده از روش 

},{زوج مجموعه  K.گرددقسمت مساوي، به صورت تصادفی تقسیم می kها به در این روش مجموعه داده
1ii yx K

i به صورت
قسمت به  Kدر اجراي اول قسمت اول از . ام استiمتغیر وابسته نمونه  iyمتغیرهاي مستقل و  ixشود که در آن تصادفی استخراج می

قسمت به منظور ارزیابی،  Kدر اجراي دوم قسمت دوم از . شودقسمت باقیمانده براي یادگیري استفاده می 1Kمنظور ارزیابی، 
1K شودراي یادگیري استفاده میقسمت باقیمانده ب .Kهاي یادگیري و مجموعه داده. گرددمرتبه الگوریتم به همین روال اجرا می

هاي یادگیري و ارزیابی با در عین حال داده. تر باشدارزیابی باید به اندازه کافی بزرگ باشند تا خطاي تخمینی، به مقدار واقعی نزدیک
ها در فرآیند یادگیري و یادگیري و ارزیابی سایر تکرارها، باید کمترین همپوشانی را داشته باشند تا به اینوسیله تمام دادههاي داده

  .ارزیابی دخالت داده شوند

 

  .k=10هاي یادگیري و ارزیابی با چهار مرحله اول انتخاب دو  مجموعه داده  )1(شکل

هاي گردد و در نهایت میانگین نرخهاي یادگیري و ارزیابی محاسبه مینرخ شناسایی  براي دادهعلاوه بر نرخ خطا در هر بار تکرار یک 
  . شودهاي ارزیابی انتساب داده میهاي یادگیري و دادهشناسایی بدست آمده به عنوان نرخ شناسایی  داده

  درخت تصمیم فازي 
نمی باشند،  Crisp از آنجاییکه همیشه داده ها . است ID3الگوریتمیکی از الگوریتمهاي خوب و معمول براي ایجاد درخت تصمیم، 

 .وجود یک درخت فازي ضروري به نظر می آید
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  ارزیابی و نتایج
هاي آموزشی به الگوریتم وارد پس از اعمال پیش پردازش لازم بر روي داده ها و تولید توابع عضویت فازي متغیر هاي تولید شده، داده

  .وان نمونه براي متغیر اول توابع عضویت به صورت زیر محاسبه گردید به عن. گرددمی

  
  تابع عضویت) 2(شکل 

نرخ (بینی و در جدول میانگین دقت پیش. گردد تا در مرحله ارزیابی از آن استفاده گرددپس از آموزش درخت تصمیم، مدل ذخیره می
  .گرددمیمشاهده  Fold Cross-Validation-10پس از اجراي ) شناسایی

  .FDTهاي ارزیابی الگوریتم نرخ شناسایی براي داده) 2(جدول
 میانگین 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 فولد

 81.047 80.25 83.49 75.74 85.25 77.25 78.47 82.46 84.45 79.25 83.86  نرخ

  
  

 .و به عنوان نمونه براي اجراي چهارم نحوه محاسبه در جدول زیر نشان داده شده است

  .FDTهاي ارزیابی الگوریتم خطاي نوع اول و دوم براي داده) 3(جدول 
  

 
  

  میزان تاثیر پذیري هریک از نسبت ها در مدل
  .درادامه براي بررسی میزان تاثیر پذیري هریک از نسبت ها در مدل درخت تصمیم فازي به شرح زیر عمل می نمائیم

براي این منظور ابتدا دو دسته تشکیل می  ,سود عملیاتی مورد مقایسه گردیده است براي مثال در فرضیه اول ارزش افزوده اقتصادي با
سپس  ,دسته اول شامل تمام نسبت ها به جز نسبت ارزش افزوده اقتصادي ودسته دوم شامل تمام نسبت ها به جز سود عملیاتی . دهیم 

پس از . فولد مدل را اجرا می نمائیم  10ه وبا هریک از هریک از دسته ها را به طور جداگانه وارد مدل درخت تصمیم فازي  نمود
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فولد براي هر دسته استخراج واین مراحل براي دسته دوم وهمچنین سایر فرضیات پژوهش  10اجراي مدل نرخ هاي شناسایی هریک از 
  .نیز اجرا می گردد

  
  :آزمون فرضیات -9 

  
 : 1فرضیه 

گروه اول شامل تمام نسبت ها به جز نسبت ارزش . براي بررسی دقت کلی مدل درخت تصمیم در نسبت ابتدا دو گروه تشکیل می دهیم
 tحال دو گروه را از نظر دقت با یکدیگر با استفاده از آزمون . افزوده اقتصادي و گروه دوم شامل تمام نسبت ها به جز سود عملیاتی

در صورت معنادار بودن تفاوت بین این دو مدل مدلی که داراي میانگین دقت بیشتري باشد به عنوان گروه بهتر  .جفتی مقایسه می کنیم 
  :خروجی آن به صورت زیر است. در نظر می گیریم

  جفتی  Tجدول مقایسه دو گروه با آزمون ) 8(جدول
 انحراف استاندارد میانگین 

 62.81 70.333 )بدون نسبت ارزش افزوده( گروه اول 

 61.95 80.123 )بدون نسبت سود عملیاتی( گروه دوم 

  
  نتایج آزمون معنی دار بودن تفاوت دو گروه)9(جدول 

 t مقدار احتمال درجه آزادي 

 000. 9 - 10.663 مقایسه دو گروه

باشد و با توجه به اینکه مقدار  می   0.000 بوده و مقدار احتمال  -10.663برابر  t شود که آماره با توجه به جدول فوق مشاهده می
احتمال کوچکتر از 5 / است یعنی  

/قبول فر ضیه اول                                               /p value         5  
  

  

  : 2فرضیه

  جفتی  Tجدول مقایسه دو گروه با آزمون ) 10(جدول
 انحراف استاندارد میانگین 

 2.905 72.255 )بدون نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار سهام( گروه اول 

 1.629 76.374 )بدون نسبت بازده حقوق صاحبان سهام( گروه دوم 
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  نتایج آزمون معنی دار بودن تفاوت دو گروه)11(جدول 
 t مقدار احتمال درجه آزادي 

 0.009  9 - 3.348 مقایسه دو گروه

باشد و با توجه به اینکه مقدار احتمال  می   0.009 بوده و مقدار احتمال  -3.348برابر  t شود که آماره مشاهده میبا توجه به جدول فوق 
کوچکتر از 5/ است یعنی:  

/  قبول فر ضیه دوم                                              /p value         5  
  
  

 : 3فرضیه
  جفتی  Tجدول مقایسه دو گروه با آزمون ) 12(جدول

 انحراف استاندارد میانگین 

 3.07 73.048 )بدون نسبت نقدینگی( گروه اول 

 3.00031 74.095 )بدون نسبت سود خالص( گروه دوم 

  
  نتایج آزمون معنی دار بودن تفاوت دو گروه)13(جدول 

 t مقدار احتمال درجه آزادي 

 0.402 9  - 0.880 مقایسه دو گروه

باشد و چون مقدار احتمال بزرگتر از می   0.402 بوده و مقدار احتمال  -0.88برابر  t شود که آماره با توجه به جدول فوق مشاهده می
 5/  یعنی ,است:  

/  رد فر ضیه سوم                                              /p value         5  
  

  :4فرضیه
  جفتی  Tجدول مقایسه دو گروه با آزمون ) 14(جدول

 انحراف استاندارد میانگین 

 43.4 73.343 )بدون نسبت نرخ بازده دارایی( گروه اول 

 82.39 86.805 )بدون نسبت سود ناخالص( گروه دوم 
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  نتایج آزمون معنی دار بودن تفاوت دو گروه)15(جدول 
 t مقدار احتمال درجه آزادي 

 0.000 9 - 10.981 مقایسه دو گروه

باشد و با توجه به اینکه مقدار  می   0.000 بوده و مقدار احتمال  -10.981برابر  t شود که آماره با توجه به جدول فوق مشاهده می
احتمال کوچکتر از 5 / است یعنی:  

/  قبول فر ضیه چهارم /p value         5  
  
  
  

  نتیجه گیري -10
 و ها بانک دانشگاهی، و محققینِ پژوهشگران جمله از بسیاري توجه مورد متمادي سالیان طول در شرکتهاي برتر بینی پیش

 متمرکز رتبه بندي فرآیند از بخشی بر تنها غالب تحقیقات رتبه بندي. بوده است ذینفعان سایر و اعتباردهندگان،مدیریت،سهامداران

 ماهیتی داراي که مدل درخت تصمیم فازي باانتخاب , کلیِ بخش دو به فرآیند بندي این تقسیم با شد سعی پژوهش این در.اند بوده
 .شد دنبال هدف این بین پیش متغیرهاي عنوان به متغیر هاي ذکرشده ورود کنار در از سایر روشهاي پارامتریک می باشد، متفاوت

 نتایج.اند  ه نکرد استفاده مدل درخت تصمیم فازي ا تاکنون از ایران در شده رتبه بندي منتشر از تحقیقات یک هیچ است ذکر قابل
باعث  اساسا فوق هاي مدل به ونرخ بازده دارایی  ارزش دفتري به ارزش بازار سهام,داد ورود ارزش افزوده اقتصادي  نشان تحقیق

  .خواهد داشت مدل دقت میزان در تاثیرقابل ملاحظه
  

  محدودیت هاي تحقیق-11
  

 بیرونی عامل از مالی، هاي تحلیل و تجزیه در داشتهاین است که وجود تحقیق این اجراي در که مشکلاتی و ها برخی محدودیت
از  ناشی آثار تعدیل  ,لزوم مورد اطلاعات به دسترسی عدم دلیل همچنین به.است شده نظر مالی صرف هاي نسبت بر تورم آثار

 .است نبوده پذیر امکان کننده بینی پیش هاي مدل دقت عملکرد بر حسابداري هاي روش در تفاوت
 

  تحقیق نتایج بر مبتنی هایی پیشنهاد -12
  
 افشاء اطلاعات به توجه بیشتري شود می توصیه اقتصادي امور مسئولین همچنین و نفعان ذي سایر و گران گذاران،تحلیل سرمایه به

 در را فرآیند این و باشند رتبه بندي شرکتهاداشته پیش بینی نوین هاي روش کاربرد خاص مورد این در و مالی هاي صورت در شده

 .لحاظ نمایند خود گیري تصمیم هاي مدل
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لذا می . آزآنجاییکه بین ارزش افزوده اقتصادي و افزایش دقت کلی پیش بینی مدل درخت تصمیم فازي رابطه وجود دارد -1
 . توان با منظورنمودن متغیر فوق در تصمیم گیري ها ي مطمئن را درشرکت ارتقاء داد

 هم قوي کننده هاي متمایز جزورا   ارزش دفتري به ارزش بازار سهام,تحقیق امتیاز  این در آزمون فرضیات نتایج -2
 .دهد می نشان مالی هاي نسبت راستاوحتی بهتر از

 خاطر به را مالی هاي غیر متغیر سایر بستن کار به مالی،لزوم هاي نسبت بر علاوه ها متغیر سایر بودن درگیر به توجه با -3
 .  .برد تانتایج دقیق تري کسب شود می توان بجاي نقدینگی از سایرمتغیرها در مدل فوق بهرهبنابراین .باشند داشته

پیشنهاد می شود که نرخ بازده دارایی براي افزایش قدرت تصمیم گیري سرمایه گذاران مدنظرقرار گرفته تا اهداف مالی بلند  -4
 . مدت و کوتاه مدت شرکت در بازار بورس اوراق بهادار تامین گردد

  
  آتی تحقیقات براي پیشنهادهایی -13

 منظور به.شود استفاده می رتبه بندي شرکتها تحقیقات در ویژگی انتخاب هاي روش از وسیعی طیف حاضر حال در -1
 تحقیقی در شود می مدل توصیه به اهمیت بی مستقل متغیر گونه هر ورود عدم و شده انجام هاي بینی پیش سلامت

 .شود تمرکز ویژگی انتخاب هاي روش این از حاصل نتایج بر صرفا جداگانه

 علاوه است شایسته.  است زیادي اجزاي داراي ها کننده بندي طبقه جدیدترین از یکی عنوان به تصمیم فازي مدل درخت -2
 یا زمان هم طور به نیز غیره و دوم درجه و خطی توابع مانند موجود سایرتوابع تحقیق این در رفته بکار تابع از استفاده بر

 .گیرد قرار استفاده مورد انفرادي
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« A Study Of The use of the  Data Mining Technique   
To Ranking Of Tehran Stock Exchanges Firms» 

  

  

Abstract  
 

Due to the increasing growth of data on human use of tools for the analysis of data and 
accessing knowledge hidden within them is required. Accuracy of data mining techniques and 
the lack of limitations and assumptions of the traditional methods of statistical, Every day of the 
ambiguity of the application of the technology in the business world today is more than ever 
before. In this study, a hybrid approach of fuzzy decision tree classification process to predict 
the two top companies and leading companies in Tehran stock exchange is. For this purpose and 
with the knowledge of the importance of predictor variables in the models studied, the two 
groups of variables are selected based on previous studies and then test the performance of each 
of these groups has been. To test the predictive ability of successful and unsuccessful companies 
as compared to the number of eight selected variables into a fuzzy model based on the hypothesis 
of the research were included. Then to determine the best predictor variables based on 
hypotheses based on the average rate of each T-test predictions, were used. In terms of results, 
three factors, economic value added, market value of equity and book value of the asset return 
rate overall prediction accuracy of the proposed model against Profitability selectivity 
increased. However, the liquidity factor could increase the accuracy of the model. Research 
hypothesis thus confirmed in three cases and in one case was rejected. 

 

 

Keywords: corporate rating - successful and unsuccessful - fuzzy decision tree model - data 
mining 

 

  

 


