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EXTENDED ABSTRACT 

Background and Objectives: The capital market, as a fundamental pillar of 

financing and economic transparency, plays a vital role in the sustainability 

of firms. Despite notable advances in financial analysis, most prior studies 

have predominantly focused on one-dimensional evaluations of financial 

indicators, paying limited attention to structural heterogeneity among firms 

and the identification of latent patterns. Moreover, research conducted in the 

Iranian stock market has largely relied on traditional statistical models, which 

exhibit limited capacity in modelling nonlinear and complex relationships. 

The objective of this study is to propose an integrated framework for 

identifying distinct financial clusters and predicting firms’ sustainability by 

employing a hybrid approach that combines clustering techniques with 

machine learning. 

Materials and Methods: Initially, a dataset comprising eight key financial 

sustainability indicators was collected. After preprocessing which involved 

outlier removal, imputing missing values using the KNN method, and 

standardization the data were fed into the K-Means algorithm. To determine 

the optimal number of clusters, the silhouette index was calculated, 

identifying three as the optimal solution. The resulting cluster labels were 

then employed as the target variable in three machine learning models 

(XGBoost, Random Forest, and Decision Tree), whose performance was 

evaluated using accuracy, precision, recall, and F1-Score metrics. Finally, 
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through feature importance analysis, the variables contributing most 

significantly to cluster differentiation were identified. 

Results: The clustering results revealed three distinct structural patterns 

among firms: a cluster characterized by high profitability, strong economic 

value added, and low risk; a cluster with high growth and returns but 

accompanied by elevated risk and cost of capital; and a cluster marked by 

weak profitability and limited value creation. A comparison of the machine 

learning models indicated that the XGBoost algorithm achieved the best 

predictive performance, with an accuracy of 0.97 and an F1-Score of 0.96. 

Furthermore, the feature importance analysis demonstrated that ROA was the 

most influential indicator in differentiating clusters across all three models, 

followed by WACC and EVA as key determinants of financial sustainability. 

Conclusion: The present study demonstrates that the hybrid approach of 

clustering and machine learning can serve as an effective tool for identifying 

structural heterogeneity in the capital market. The findings suggest that 

managerial focus on improving ROA and reducing WACC through optimal 

capital structure management, along with enhancing EVA, constitutes a key 

strategy for strengthening firms’ financial sustainability. 
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یدهچک عات مقاله  لااط   

 ینقش ی،اقتصاد یتشفاف یو ارتقا یمال ینتأم یعنوان رکن اصلبه یهسرما بازار: سابقه و هدف

اغلب   ی،مال  هاییلدر تحل  توجهقابل  هاییشرفتپ  باوجود.  کندیم  یفا ها ابنگاه  یداریدر پا   یاساس

 یساختار  تفاوت   متمرکز بوده و کمتر به   ی مال  یهاشاخص  ی بعدتک   یابیبر ارز  یشینمطالعات پ

شده انجام   یهاپژوهش   یگر،د  ی اند. از سوپنهان توجه داشته   یالگوها  ییو شناسا  هات شرک  یانم

 ی سازدر مدل   یاند که توان محدودبوده  یو آمار  یسنت  یهابر مدل   یعمدتاً مبتن  یراندر بورس ا

غ پ  یرخطیروابط  ا  یچیدهو  هدف  چارچوب  یندارند.  ارائه    یی شناسا  یبرا  یکپارچه  یپژوهش 

پ  یمال  یزمتما  یهاخوشه روشرکت   یداریپا  یتوضع  بینی یش و  از  استفاده  با    یبی ترک  یکردها 

 است.  ینماش یادگیریو  یبندخوشه

ها شد. داده   یگردآور  ی مال  یداریپا  یدیشامل هشت شاخص کل  یابتدا مجموعه داده اروش:  

از   مقاد   پردازشپس  حذف  جا  یرشامل  روش    یهاداده  یگزینیپرت،  با  و    KNNگمشده 

الگور  ی،استانداردساز برا  K-Means  یتموارد    یلوئت ها، شاخص ستعداد خوشه  یینتع  ی شدند. 

هدف    یرعنوان متغحاصل به   یهاشد. سپس برچسب   ییسه خوشه شناسا  ینهمحاسبه و مقدار به

( استفاده شد و عملکرد یمو درخت تصم  ی، جنگل تصادفXGBoost)  ینماش  یادگیریدر سه مدل  

 :نوع مقاله

 ی پژوهش -ی مقاله کامل علم

 

 1404/ 05/ 25 یافت:دریخ تار

 1404/ 07/ 06تاریخ بازنگری: 

  1404/ 07/ 11یرش: پذ یختار

 

 :یدی کل هایواژه

هوش   ،یمال یداریپا  ،یه بازار سرما

 یادگیری ماشین  ،مصنوعی

http://mmsd.semnan.ac.ir/
https://portal.issn.org/resource/ISSN/2981-2437
https://mmsd.semnan.ac.ir/article_10108.html?lang=fa
https://mmsd.semnan.ac.ir/article_10108.html?lang=fa
mailto:mahsa.akhavanrad@mail.um.ac.ir
https://orcid.org/0009-0005-6246-8244
https://orcid.org/0009-0006-2898-3135
https://orcid.org/0009-0000-3950-6074


    . 255  -235 ،1404تابستان  ،1یاپی ، پ1شماره  ،1دوره  سازی مدیریتی در توسعه پایدار  مدل 

238 

  یتاهم  تحلیلبا    ،یتدرنها.  یدگرد  یابیارز  F1-Score و  یادآوریدقت، صحت،    یارهایها با معآن 

 شدند. ییها شناساخوشه یزاثرگذار در تما یرهایمتغ ها،یژگیو

از شرکت نتایج خوشه  ها:یافته الگوی ساختاری متمایز    ییشناسا قابلها  بندی نشان داد که سه 

با سودآوری و  است: خوشه  با رشد و  اقتصادی بالا و ریسک پایین؛ خوشه   افزودهارزشای  ای 

  افزوده ارزش و    ای با سودآوری ضعیفبازده بالا همراه با ریسک و هزینه سرمایه زیاد؛ و خوشه 

-F1 و  97/0با صحت   XGBoost های یادگیری ماشین نشان داد که الگوریتممحدود. مقایسه مدل 

Score   ها ها داشته است. تحلیل اهمیت ویژگی بینی خوشهبهترین عملکرد را در پیش  96/0برابر

بود که آن  از  مهم  ROA نیز حاکی  تفکیک خوشهدر هر سه مدل  ها است و  ترین شاخص در 

 .عنوان عوامل کلیدی در پایداری مالی شناخته شدندبه  EVA و  WACC ازآنپس

 ینماش  یادگیریو    یبندخوشه   یبیترک  یکرد آن است که رو  یانگرپژوهش حاضر ب  :گیرییجه نت

  دهد ینشان م  یجباشد. نتا  یهدر بازار سرما  یساختار  یناهمگن  ییشناسا  یمؤثر برا  یابزار  تواندیم

همراه   یه،ساختار سرما  ینهبه  یریتمد  یقاز طر  WACCو کاهش    ROAبر بهبود    یرانکه تمرکز مد

 . هاستشرکت  یمال یداریپا یدر ارتقا یدی کل راهبردی، EVA یشبا افزا

بندی و یادگیری ماشین برای ارزیابی  خوشه (. چارچوب ترکیبی1404)  و جعفریان، عطیه  مهسا  ،راداخوان  ،امید  ،ولیزادهاستناد:  

 . 235-255(، 1)1، سازی مدیریتی در توسعه پایدارمدل ه.سرمای پایداری و شفافیت مالی در بازار
DOI: https://doi.org/10.22075/mmsd.2025.38693.1015 

 ناشر: دانشگاه سمنان  
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 مقدمه. 1

آید و نقش بسیاایی  های اقتصیادی به شیمار میترین مسییرهای تممین سیرمایه برای بنهاهبازار بورس اوراق بهادار یکی از مهم

گباران و ایاایش کارایی نظام اقتصیادی دارد. این بازار با ایجاد ارتبا  مسیتقیم میان در ارتقای شیاایی  مالی، ذبب سیرمایه

کنید و زمینیه  هیای مولید را یراهم میگیباران و وادیدهیای تولییدی، امکیان هیدایی  بهینیه منیاب  میالی بیه سیییمی  یعیالیی سیییرمیاییه

شیده در بورس های پبیریتهسیازد. در ایران، شیرک های مشتلف اقتصیادی را مهیا میوکارها و توسیعه بشش دمای  از کسی 

های اقتصیادی  های بارگ و تقوی  زیرسیاخ عنوان بازیهران اصیلی بازار سیرمایه، سیهم مهمی در تممین مناب  مالی پرو هبه

های گبشیته، همواره تت  تمییر تتوت  سیاختاری  ها در طول سیالگیری و گسیتر  این شیرک کنند. شیک کشیور ایاا می

آغاز کرده، در   1340در نظام اقتصیادی و مالی کشیور قرار داشیته اسی . بورس اوراق بهادار تهران که یعالی  خود را از دهه  

های متعددی را پشی  سیر گباشیته و اکنون به یکی از ارکان اصیلی بازار سیرمایه کشیور  طی مسییر تکام  خود یراز و نشیی 

 .(2021 و همکاران، 1)متمدی  اس   شدهی تبد

  ی هااز پژوهش  یابشش عمده  ی،کم یهامدل  یریکارگو به یمال  هایی توذه در دوزه تتلقاب   هاییشیییری پ  باوذود

صیور  منارد معنا که هر شیاخ  به  ین اند؛ به امتمرکا بوده  یعملکرد مال  یهاشیاخ  یبعدتک  یابیهمچنان بر ارز  یشیین پ

 ی از وضیع  یکل یریتصیو  تواندیاگرچه م  یکردی،رو  ین اسی . چن   شیدهی تتلها  آن یانم  و روابط  و بدون توذه به تعاملا 

 یاکمتر مطالعه ین،. علاوه بر ایس ن یرهامتغ یانو روابط پنهان م یچیدهپ  یالهوها  ییشرک  ارائه دهد، اما قادر به شناسا  یک

از تااو  در   یناشی   تواندیکه م لیما  یدر الهوها  یادین اختلایا  بن   یعنیها پرداخته اسی ؛  شیرک  یانم  یسیاختارتااو   به  

 ازنظرها  که شیرک  یراندر بورس ا  یژهومسیلله به  ین بازار باشید. ا  یطشیرا یا یه،وکار، سیاختار سیرماکسی   هایسیاختار و یرآیند

و  2اوسییاره)  کندیم یداپ  یشییتریب  ی اند، اهممواذه یادیبا تنوع ز  یاقتصییاد  یطشییرا  سییایر اندازه، صیینع ، چرخه عمر و

های سییینتی یا شیییده در بازار سیییرمایه ایران به اسیییتااده از مدلدر چنین شیییرایطی، اغل  تتقیقا  انجام  .(2021 همکاران،

ها متکی هسیتند  های خاص دادههایی که عموماً بر یرضییا  خطی و توزی اند؛ رو های آماری کلاسییک بسینده کردهرو 

های های مالی دارند. این در دالی اسی  که مدلسیازی روابط غیرخطی و پیچیده میان شیاخ و توانایی متدودی در مدل

زمان  های مؤیر، امکان تتلی  همپرداز  دجم زیاد داده و اسییتشراخ خودکار ویژگی  ی باقابلپیشییریته یادگیری ماشییین،  

 (2021 و همکاران، 3)غلامااده دآورنچندین شاخ  و شناسایی الهوهای پنهان را یراهم می

گیرد و بر توانایی سیازمان  مد  قرار میها ماهومی چندبعدی اسی  که یراتر از سیودآوری کوتاهپایداری مالی شیرک 

ای از در ایجاد ارز  اقتصیادی پایدار، مدیری  ریسیک و دات تعادل میان بازده و هاینه تمکید دارد. در این راسیتا، مجموعه

6ROE  و 5ROA . شییاخ   (2020و همکاران،   4)وانگ  شییوندعنوان ابعاد کلیدی پایداری مطرح میهای مالی بهشییاخ 

با متاسیبه سیود مازاد بر هاینه سیرمایه، 7EVA کنند.  توانایی شیرک  در اسیتااده بهینه از مناب  برای ایجاد سیود را منعکی می

دهنده ظریی   نیا نشییانRETURN  و GROWTH دهد.داران ارائه میتر از خل  ارز  واقعی برای سییهامتصییویری دقی 

 
1 Mohammadi 
2 Ossareh 
3 Gholamzadeh 
4 Wang 
5 Return on Assets 
6 Return on Equity 
7 Economic Value Added 
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بیانهر سیاختار تممین   2WACCو  1LEV   ها،گباران هسیتند. در کنار این شیرک  برای توسیعه آینده و ذل  اعتماد سیرمایه

عنوان شیییاخ  ریسیییک به3Volatility   اند.های تممین مناب های اعتباری و هاینهمالی و پایداری آن در مواذهه با ریسیییک

زمان این مجموعه  بررسیی هم  (.2023و همکاران،    4)ملینا  دهدبازار، پایداری و یبا  ذریان سیودآوری را تت  تمییر قرار می

تنهیا بیه کیارایی عملییاتی و کنید؛ تتلیلی کیه نیههیا را ایجیاد میتری از پیاییداری میالی شیییرکی متغیرهیا، امکیان تتلیی  ذیام 

،  دالین بااگیرد. سییودآوری توذه دارد، بلکه ابعاد ریسییک، سییاختار سییرمایه و توانایی خل  ارز  پایدار را نیا در نظر می

سیازی  صیور  منارد تتلی  کرده و یکاارچهها را بههای گبشیته در بازار سیرمایه ایران عمدتاً هر یک از این شیاخ پژوهش 

بندی و های خوشییهکارگیری ترکیبی رو هریته اسیی . همچنین، شییواهد اندکی از بهنها در قال  مدلی ذام  صییور  آن

  ینزمان اهم  یبررسیی  .ها وذود داردبینی وضییعی  آتی شییرک یادگیری ماشییین برای شییناسییایی الهوهای پایداری و پیش 

و   یاتیعمل  ییتنها به کاراکه نه  یلیتتل  کند؛یم  یجادها را اشیرک  یمال یداریاز پا یترذام   ی امکان تتل  یرها،متغ  مجموعه

،  دالین باا. گیردیدر نظر م  یارا ن یدارخل  ارز  پا  ییو توانا  یهسییاختار سییرما  یسییک،توذه دارد، بلکه ابعاد ر  یسییودآور

  ی کرده و کمتر تلاشی   ی صیور  منارد تتلها را بهشیاخ   ین از ا یکعمدتاً هر   یرانا  یهدر بازار سیرما  بشیتهگ  یهاپژوهش 

  یبی ترک  یریکیارگاز بیه  یشیییواهید انیدک  ین،ذیام  صیییور  گریتیه اسییی . همچن  یهیا در قیالی  میدلآن  سیییازییکایارچیه یبرا

با  ها وذود دارد.شیرک  یآت  ی وضیع  بینییش و پ یداریپا  یالهوها  ییشیناسیا یبرا  ین ماشی   یادگیریو    یبندخوشیه  یهارو 

ذام   یدوزه وذود دارد. نشسی ، یقدان مدل  ین در ا  یخلأ اسیاسی   ین که همچنان چند  یای در  توانیموضیوع م  یا مرور ادب

ها لتاظ  شییرک  یداریپا  ی در تتل  یکاارچهزمان و  صییور  همرا به  یمال  یهااز شییاخ   یکه قادر باشیید مجموعه متنوع

  ی ها پرداخته و آن را در قال  خوشییه یرانا  یبورسیی   یهاشییرک  یانم  یسییاختار  تااو که به   یکند. دوم، کمبود مطالعات

  های ی متدود از ظری یریگو بهره  یسینت  یآمار  یهاها به رو از پژوهش   یاریبسی   یکرده باشیند. سیوم، اتکا  یین تب  یامتما

 .یمال یداریپا  بینییش و پ  ی در تتل  ین ماش یادگیری  ین نو

 یمیال  ییداریمرتبط بیا پیا  یشیییین و مطیالعیا  پ  ینظر  یو مبیان  ییایتیهاختصیییاصپژوهش    ییا ادب  مروربیهدر ادامیه، بشش دوم  

 یهاو مدل  یبندخوشیه  یتمکارریته شیام  الهوربه  یکردهایو رو  ی . در بشش سیوم، رو  تتق شیودیم یها بررسی شیرک 

  ی  تتل  ی،بندخوشیییه یجکه شیییام  نتا  دهدیرا ارائه م هش پژو  هاییایته. بشش چهارم  گرددیم  یحتشیییر  ین ماشییی  یادگیری

  یینپرداخته و ضیمن تب   گیرییجهبشش پنجم به بتث و نت   ،ی درنهاهاسی . عملکرد مدل  یسیهو مقا  یاکنندهمتما  هاییژگیو

 .کندیارائه م یندهآ  یقا تتق  یبرا  یشنهادهاییپ یج،نتا  یاستیو س یریتیمد یامدهایپ

 پیشینه پژوهش . 2

 های بازار مالی تحلیل یسنت یهاروش. 1.2

.  اندگریتهشک متداول    یکم  یکردهایو رو  یککلاس   یآمار  یهامدل  یعمدتاً بر مبنا   یمال یبازارها  ی تتل  ی سنت   ی هارو 

اغل  در    یرها متغ  یانو روابط م  شودیدر نظر گریته م  ی منب  تتل  ترینیعنوان اصلبه  یشی تار  یهاداده  یکردها،رو  یندر ا

به   یی هارو  ینچن  (2023و همکاران،   5ذینگ )  گیردیقرار م یموردبررس شده یسازو با یروض ساده ی خط  یهاقال  مدل
 

1 Leverage 
2 Weighted Average Cost of Capital 
3 Volatility 
4 Melina 
5 Jing 
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گبشته    یهادهه  ی داشته و ط  اییژهو  یهاه ذا  یمال  یا  و امکان استااده گسترده، در ادب   یرسهول  تاس  ی، متاسبات   ی  شاای   ی دل

  یرانهگیروض سش  هب یدشد  یدارند. وابسته یان  یتوذهقاب  هایی ، متدوددالن یباا. اندشدهگریتهطور گسترده به کار به

ها و  شرک   یان م  یو ریتار  ی ساختار  یبه ناهمهن  توذهییو ب   یاو پو  یرخطیغ  یچیده،روابط پ  ییدر شناسا  یناتوان   ی،آمار

  ییرا  تغ  ین،اتکا نباشد. علاوه بر او قاب   ینانهبواق   یطاز شرا  یاری ها در بس رو   ین داص  از ا  یجکه نتا  شودیموذ  م  ی ،صنا

طور  را به  یسنت   یها رو   ییکارا  ی ،و عدم قطع  یسکسطح ر  یش بازارها و ایاا  یاییپو  ی،و مال  یاقتصاد   یهایطمت  ی سر

  ی  و تتل  گیرییمتصم  یازهاین  یپاسشهو  تواندینم  ییاباارها  ین صرف به چن   ی، اتکارون ی ازاکاهش داده اس .    یمتسوس

 (2021و همکاران،  1)چوپرا معاصر باشد یمال یدر بازارها

 ی مال یبازارها یلدر تحل ین ماش یادگیریو   ینقش هوش مصنوع . 2.2

به    هاییناور  ین باعث شده اس  تا ا  ین ماش   یادگیریو    یدر دوزه هو  مصنوع  یرچشمه  های یشری پ  یر،اخ   یهادر سال

برا  یاربس  یاباار و کارآمد  بازارها  ی تبد  یمال   یبازارها  ی تتل   یمهم  دل  ی،مال  یشوند.  بس  ی به    ی هاداده  یبات  یار دجم 

تغ   دشدهی تول سرع   پ  یادز  ییرا روزانه،  تمی  یناش  یذات   هاییدگیچی و  اقتصاد  یراز  گوناگون  عوام   و   یاسیس  ی،متقاب  

  ی هامانند مدل  ی تتل   یسنت  یها. رو شوندیمتسوب م  گباران یهو سرما  گرانی تتل  یبرا  ی چالش بارگ  ،یشناختروان

  طوربه  توانندینم  وشده    ی دچار متدود  هایچیدگیپ  ین ساده اغل  در مواذهه با ا  یکالتکن  هایی و تتل  یککلاس   یآمار

 . (2022و همکاران،  2)قاسمیان  کنند بینییش بازار را پ یندهریتار آ ی دق

را تا دد    های متدود  ینا  ی،و چندبعد  یچیدهپ  یم، دج   یهاپرداز  داده  یی با توانا  ین ماش  یادگیریو    ی مصنوع  هو  

داده  ی توذهقاب  اکاهش  م  هاییناور  یناند.  از  داده  یان قادرند  ذار  یشیتار  یهاانبوه  غ   ی، و  روابط  و  و    یرخطی الهوها 

  یادگیری  هاییتم. به کمک الهورماندیپنهان م  یسنت   یهاو مدل  انیانس  های ی را کشف کنند که از چشم تتل   اییچیدهپ

  یشاز پ  یتیصر  ین باشد قوان  یازن  ینکهروند بازار استشراخ کنند، بدون ا  بینییش پ  یبرا  یقواعد  توانندیم  یوترهاکاما  ین،ماش

  صور بهبازار را    یندهآ  یو ریتارها   دهاگبشته، رون  یهاهوشمند قادرند بر اساس داده  هاییستمس  یعنی  ین شوند. ا  یفتعر

 ( 2022، 4و رذبی  3)شهیدی زندی  کنند  بینییش پ یخودکار و با دق  باتتر

  یاقتصاد   ییرا مانند تغ  یعوام  متعدد  یرخود، همواره تت  تمی   یدارو ناپا  یاپو  ی ماه  ی  به دل  یمال  یبازارها  ی،طری  از

س  همچن   یذهان  یدادهایرو  ی،پول  هاییاس کلان،  سرما  ین و  الهور  گبارانیهریتار  دارند.    ین ماش   یادگیری  هاییتمقرار 

کرده و واکنش    ییشناسا  سرع بهبازار را    ییرا  خود، تغ  یها مدل  یروزرسان و به  ها هداد  ین و مداوم ا  ی سر  ی با تتل   توانند یم

  یداپ  یشتری ب  ی  اهم  شود، یم  یدکه بازار دچار نوسانا  شد  یطی موضوع در شرا  ینلتاظ کنند. ا  ها بینییش مناس  را در پ

 .(2021، 5)ولیشوان انارکی  کندیم

 

 شود: های مالی پرداخته میدر ادامه به برخی از مطالعا  اخیر در دوزه یادگیری ماشین و بازار
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سهام   یم ق  بینییش در پ ین ماش یادگیری یهارو  ییتوانا یبه بررس خود پژوهش  ( در2022)و همکاران  1بانسال یمالت 

  های یتمها  سال استااده کرده و الهور  یدر بازار سهام هند ط   یشروشرک  پ  12مربو  به    یمتیق   یهاها از دادهپرداختند. آن

K-NNگام بهگام  یداص  پی از اذرا  یج گریتند. نتا  به کارها  داده  ی تتل  یرا برا  یبان بردار پشت  یون و رگرس  ی خط  گرسیون، ر

با    یسه در مقا  هایتمالهور  ین پژوهش نشان داد که هرچند ا  های یایتهارائه شد.    یو نمودار  یصور  ذدولبه  ی ، رو  تتق

کمتر  تریشریتهپ  ی هارو  هم  یدق   اما  روبه  توانندیم   چناندارند،    یمتی ق   ی روندها  بینییش پ   یبرا  یه پا  یکردهایعنوان 

 .یرندقرار گ  مورداستااده

توسط    یکالتکن  ی کاربرد گسترده تتل یانتناقض م  یبه بررس  ی( در پژوهش2022) 3ی و ابوالاض  زارع 2ذاناتان بروگارد 

  یایرگبار  ین،ماش  یادگیری  هاییتماز الهور  یا ها با استااده از مجموعهبازار پرداختند. آن  یی کارا  هاییهیعاتن بازار و نظر

قواعد    ینپژوهش نشان داد که اگرچه ا  هاییایته.  قراردادند  یموردبررس را    تیگبشته بر استشراخ قواعد معاملا   های یم ق

دوره  توانند یم ا  یسودآور  یهاول  ی هادر  نمونه  از  م  یجاد خارخ  اما  و    ایته یکاهش زمان    درگبر  یسودآور  ین ا  یاانکنند، 

 اس .  ایتهیش یایاا یجتدربازار به ییکارا ،جه یدرنت 

همکاران    یاییغ مطالعه  (1404)و  بورس  130  ییکارا  یادر  ط  یرانا  ی شرک     یموردبررس  1402تا    1386دوره    یرا 

و  یمدل، ک  بده ین ها را متاسبه کردند؛ در اشرک  ییکارا یازامت  هاداده یپوشش ی ها ابتدا با استااده از تتل . آن قراردادند

RETRSIK  در نظر گریته شدند.   یخروذ  یرهای عنوان متغ به  ی نقد شوندگو بازده ساتنه سهام و    یورود  یرهای متغ   ن عنوابه

  به کار ها  عملکرد شرک   بینییش مؤیر بر پ  یدیکل  یرهایمتغ  یابیو ارز  ییشناسا  یبرا  ین ماش  یادگیری  های یتمسای الهور

پژوهش    ین دارد. ا  یبهتر  بینییش ها عملکرد پمدل  یربه سا   نسب  XGBoost  یتمنشان داد که الهور  ی تتق  یجگریته شدند. نتا

در    تواندیها اس  و م شرک   ییکارا  بینییش و پ  ی تتل   یمؤیر برا  ی اباارن یماش  یادگیریو    DEA  ی که ترک   کندیم  یانب

 د.کن  یااا ینقش مهم یرانو مد گبارانیهسرما یو مال ی اقتصاد هایگیرییمبهبود تصم 

سهام پرداختند.    یم ق   بینییش به پ  ین ماش  یادگیری  هاییتماز الهور  یریگبا بهره  یدر پژوهش  (2025)  و همکاران  4یوانی ک

بازه زمان  یرانا  یشام  اطلاعا  پنج شرک  بورس   مورداستااده  یهاداده با تتل  25و    2021تا    2011  یدر    ی  عام  مرتبط 

اقتصاد  یادیبن  یکال،تکن ا  یو  در  شبکه  ی تتق  ینبود.  بهFastRNN)  ی بازگشت   یهااز  اصل(  مدل    بینی یش پ  یبرا  یعنوان 

  ی اند دق  باتترتوانسته  کارریتهبه  ین ماش   یادگیری  هاییتمپژوهش نشان داد که الهور  یجسهام استااده شد. نتا  یزمان  هاییسر

 داشته باشند. یمتداول عملکرد بهتر یهاسهام ارائه دهند و نسب  به مدل یم ق  بینییش در پ

  ی را بررس   ی مال  یبر بازارها   19-کووید  یریگ اخبار مرتبط با همه  یرتمی   یدر پژوهش  (2023)و همکاران    5کوستوت   یش م

و   تایمایویورک، نMarketWatch  ی سامنتشرشده در سه وب  یهاار مقاله خبر  203از    یش شام  ب  ی تتق   یهاکردند. داده 

را    یاطلاعا  خبر  یانذر  ین، ماش  یادگیری  ی هااز رو   یریگ ان با بهرهیسندگبود. نو  2020تا  وئن   یه دوره  انو  یط   یترزرو

متغبه شک   یدیکل   یریعنوان  بازار    یریگدر  نتاقراردادند  موردمطالعهانتظارا   متتوا  یج.  و  دجم  که  داد  اخبار    ینشان 

در    یتوذهقاب نقش    یان  خبریداشته باشد و تااو  در مناب     یایر معنادار  S&P 500شاخ     یبر بازده  تواندیمنتشرشده م

 .کندیم  یااواکنش بازار ا
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ارائه دادند که با استااده از    یمقطع   یهاداده   یبرا  ینگبوست  یانبر درخ  گراد  یمبتن  ی( مدل2024)  2یوشیداو    1ناکهاوا 

ب  یارهای مع پنمونه  ین شباه   دق   توانستند  سودآور  بینییش ها،  تتل  یو  ذهان  یهاشاخ   ی در  به    یبورس  نسب   را 

 عم  کند.   یمال یهاداده ی مؤیر در تتل یاباار عنوانبه تواندیم یکردرو ین بهبود دهند و نشان دهند ا یشین پ  یهارو 

  « یو ذنه  تصادی   یم، درخ  تصمSVM  4سهام تسلا با استااده از   یم ق  بینییش با عنوان »پ  یا( در مقاله2025)  3وانگ

ها با استااده از شاخ   سهام پرداختند. آن  یمتیدرکا  ق   بینییش ساده در پ ین ماش  یادگیری  یتمعملکرد سه الهور یبه بررس

دق  و تعادل   SVMکه مدل    یایتندو دجم معاملا ، در  یم ق  یهپا  یهاو داده   زهرو  20متترک ساده    یانهین م  یکالتکن

 .دهدیها ارائه ممدل  یرنسب  به سا بینییش در پ  یبهتر

م  یا ادب  یبررس متعدد  دهدینشان  مطالعا   اگرچه  پ  یکه  ها  شرک   ییکارا  ی تتل  یا  یمال  یهاشاخ   بینییش به 

  ی مال  یداریپا  یدیعوام  کل  یین ها و تبشرک   ی ساختار  یناهمهن  یی زمان به شناساطور همبه  یاند، اما کمتر پژوهشپرداخته

پر   ین ماش   یادگیریو    یبندبر خوشه  ی مبتن   یبیچارچوب ترک   یک  ی خلأ را با طراد  ین توذه کرده اس . پژوهش داضر ا

یراهم    یاایرگبار را ن  یها شاخ   ی سازو شااف  بینییش ها، توان پشرک   یانم   یامتما  یکه علاوه بر کشف الهوها  کندیم

 آورد.یم

 تحقیق روش . 3
ابتدا خوشهر اس :  استوار  اصلی  گام  دو  در  ترکیبی  پایه یک چارچوب  بر  پژوهش  این  تتقی   شناسایی  و   برای  بندی 

مالی شرک  پیش ها و سای مدلالهوهای  برای  ماشین  یادگیری  اعتبارسنجی خوشههای  و  بهبینی  کار گریته شدند. در  ها 

 .شوندها تشریح میادامه، مراد  و الهوریتم

 5Means-Kالگوریتم  . 1.3

ها اس  که هدف آن، ذداسازی  بندی یضای ویژگیمبتنی بر تقسیم  بدون ناظربندی  یک رو  خوشه  K-Meansالهوریتم  

. این الهوریتم  هس   ایدوزهین بو دداق  شباه     یهاپو درونی مجاا با دداکثر شباه   زیرمجموعه  kمجموعه داده به  

  هاایده اصلی این رو  آن اس  که مجموعه دادهشد.    معریی(  7619،  6کوئینمک)  توسط  بار  ین نشست  1 2, ,..., nX x x x=

که هر خوشه    یاگونهبهخوشه مجاا تقسیم شوند    kویژگی به    dبا  
js     داری مرکا یق

ju  مربعا  یاصله نقا     مجموع  بوده و

 شود: د. تاب  هدف طب  رابطه زیر تعریف میاز مرکا خوشه خود دداق  شو
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توان از معیارهای  . برای متاسبه یاصله هر داده تا مرکا خوشه، میهس های مشتلف  مرب  یاصله بین نقا  موذود در خوشه

 .اس  شدهدادهترین این معیارها، یاصله اقلیدسی اس  که در رابطه زیر نشان اگونی استااده کرد. یکی از رایجگون

2

1

( )
n

k k

k

d x y
=

= −  

 

 و  xدهنده مقدار ویژگی برای دو رکورد  نشان  ky  و kx های داده و پارامترهایبیانهر تعداد ویژگی  nدر این رابطه،

y ذائیا  اذرای این الهوریتم مطاب  با شرح زیر اس . هستند : 

 .هاعنوان مراکا اولیه خوشهداده از مجموعه به Kانتشاب تصادیی  .1

 .ترین مرکا بر اساس یک معیار یاصله مناس آن به نادیک متاسبه یاصله هر داده تا مراکا خوشه و انتساب .2

 .های هر خوشه و تعیین مرکا ذدید برای آنروزرسانی مراکا خوشه با متاسبه میانهین دادهبه .3

ها مشاهده نشود یا یکی از شرایط توقف  در مراکا خوشه  ی توذهقاب تا زمانی که تغییر    3و    2تکرار مراد    .4

 .برآورده گردد

شباه  هر داده به خوشه خود را   یاانشاخ  م ین استااده شد. ا  یلوئ ها، از شاخ  س انتشاب تعداد مناس  خوشه  یبرا

دهنده نشان   1به    یکناد  یرقرار دارد؛ مقاد  1و    -1  ین ب  ی ضر  ین. مقدار اکندیم  یریگاندازه  یهرخوشه د  ترین یکنسب  به ناد

 ها اس . خوشه یپوشانهم  یانهربه صار ب نادیک یرها و مقادو انسجام بهتر خوشه ییذدا

 XGBoostالگوریتم . 2.3

  یایته توسعه  یانگراد  ی چارچوب تقو  یشد و بر مبنا  ی( معری2016  ،2ینو گوستر  1چن)توسط    بار  ین نشست   XGBoost  یتمالهور

  ی و متوال  ی اصور  مردلهبه  هستند  یم تصم  ی هاکه غالباً درخ  یفضع   هاییادگیرندهاز    یا مجموعه  یکرد، رو  یناس . در ا

تا برآورده شدن    یندیرا  ین . ا رودیبه کار م  یشین مردله پ  یاصلاح خطاها   یبرا  دلههر مر  یو خروذ   شوندیآموز  داده م

 یری پب. انعطافشودیها داص  متمام مدل  هایبینییش پ  ینهبه   ی از ترک  یینها  بینییش پ  یان،و در پا  یابدیتوقف ادامه م  یارمع

پشت  در  مدل  یبانیبات  غ  یخط  یهااز  تنظ  یرخطی،و  مهم  یبات سرع و    ارامترهاپ  ی دق  یمامکان  از    یایماا  ین ترپرداز  

XGBoost  رودیبه شمار م. 

 
1 Chen 
2 Guestrin 

(1)  

(2)  

(4)  

(3)  
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 یجنگل تصادفالگوریتم . 3.3

  ، یری گ می تصم  یهااز درخ   یامجموعه   یاس  که با ترک  ن یماش  یری ادگیقدرتمند در دوزه    تمی الهور  کی  یذنه  تصادی 

ی  ذمع  یری ادگی  دهیا  هیرو  بر پا  ن ی. ابششدیبهبود م   ونیو رگرس  یبنددسته  ازذملهرا در مسائ  مشتلف    ینی ب ش ی دق  پ

م ا  کند؛یعم   تصم  ن ی چند  کهصور     ن یبه  نمونهبه  میدرخ   اساس  بر  و  مستق   داده  یتصادی  یری گطور  ساخته  از  ها 

در نظر   می تقس   اری انتشاب مع  یبرا  یطور تصادیبه  هایژگیاز و  یهر درخ ، در هر گره تنها بشش  جادیا  ندی. در یرآشوندیم

م اشودیگریته  ایاا  ندییرآ  نی.  م   شیموذ   ب  یری و ذلوگ   هایژگیو  یها، کاهش همبستهدرخ   انی تنوع   براز ش یاز 

(Overfitting) ن ییها تعدرخ   یها یخروذ  انی م   یاکثر  یری گیبا استااده از رأ  ییبرآورد نها  ،یبندمسائ  دسته  در  .شودیم  

  یا. استااده از مجموعهگرددیارائه م  یی نها  ی عنوان خروذ به  هاین یبش یپ  نیانهی م   ون،ی در مسائ  رگرس  که یدردال  شود، یم

  یکه ذنه  تصادی   شود یسب  م   ، یساختار ذمع  کی( در قال   یری گمیتصم  یها)درخ   فی ساده و نسبتاً ضع  یهااز مدل

پا نو  ییبات  یداریاز  برابر  و در طداده  ای در  باشد  برخوردار  قاب   ط،یاز شرا  یاگسترده  فیها    ارائه دهد  یاعتمادعملکرد 

 ( 2001، 1بریمن )

 یمدرخت تصمالگوریتم . 4.3

  ی  ترک   ی  شده اس  که به دلنظار   ی هارو   یبنددر دسته  ین ماش   یادگیریپرکاربرد    هاییتماز الهور  یکی  یم درخ  تصم

توانا  ی شاای  ی،سادگ تتل   اییژهو  یهاهذا  یر،تاس  ییو  ا  یداکردهپداده    ی  در  بهداده  یتم الهور  ین اس .  را  صور   ها 

  ی ها آزمون یا یط شرا یانهرها بکه در آن گره  دهدیم یش به شک  درخ  نما یکیساختار گرای یکو در قال   یمراتب سلسله

شاخه  گیرییمتصم نشانو  مسها  نتا  یمنته  یرهایدهنده  یرآ  هابینییش پ  یا  یجبه  تصم   یکساخ     یندهستند.  با    یمدرخ  

مجموعه    یم،. در هر گره تصمرادارندها  داده  یکدر تاک   ییتوانا  یشترینکه ب   شود یآغاز م  هایییژگیو انتشاب و  ییشناسا

ادامه   یصور  تکرار به بندییمتقس ین . اشوندیم  ی هدا ییرع  ی هاو به شاخه شدهیمتقس شده انتشاب  یارها بر اساس معداده

از    یکی.  شودیها ارائه مدر آن  یینها  بینییش پ  یا  یکه خروذ  ییهابرگ برسند؛ گره   یهاها به گرهکه داده  یتا زمان  یابدیم

 ییبات  یریپبزمان اس  که انعطافصور  همبه  یا و طبقه  ی عدد  یهاآن در کار با داده  ی رو ، قابل  ین برذسته ا  ایایما

  ی ایراد  یآن برا  یجکه نتا  شودیسب  م  یمساختار درخ  تصم   یسادگ  ین،. علاوه بر اکندیم  یجادها اانواع داده  ی در تتل 

 .(1984)بریمن و همکاران،  باشد درکقاب  یان یسینوبرنامه یا  یآمار ی بدون دانش عم

  ،2های مربوطه با استااده از معیارهای صت  ها اعمال و مدل های مشتلف روی آنها، الهوریتمسازی دادهپی از آماده

نقش    Score-1Fو    4یادآوری ،  3دق  معیارها و  از  ادامه هر یک  ارزیابی مدل    ها آنارزیابی شدند. در  ی ریا   ن یبش ی پدر 

 اس .  شدهیبررسمشتریان بانک 

دهنده نسب   بندی اس . این معیار نشانهای یادگیری ماشین و طبقههای اصلی در ارزیابی مدلیکی از شاخ  صت 

دهد.  ها بوده و معیاری کلی از میاان تطاب  خروذی مدل با واقعی  ارائه میبینیپیش   ک بههای درس  مدل  بینیتعداد پیش 

، صت   دالین بااشود.  تر ارزیابی میها مطلوببینی صتیح نمونههرچه مقدار صت  باتتر باشد، عملکرد کلی مدل در پیش 

 
1 Breiman 
2 Accuracy 
3 Precision 
4 Recall 
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طور  ها بهها نامتوازن هستند و توزی  کلاسویژه زمانی که دادهکند، بهتنهایی همیشه تصویر دقیقی از کیای  مدل ارائه نمیبه

از شاخ   یتوذهقاب  استااده  یادآوریمتااو  اس . در چنین شرایطی،  مانند دق ،  تواند  می   F1-Scoreو   های تکمیلی 

 .تری از کارایی مدل یراهم کندبینانهتر و واق ارزیابی ذام 

مدل دق  نشاندر  ماشین،  یادگیری  پیش های  نسب   پیش بینیدهنده  ک   تعداد  به  صتیح  مثب   مثب   بینیهای  های 

عنوان مثب  شناسایی کرده، واقعاً  هایی که مدل بهکند که چه میاان از نمونهشده توسط مدل اس . این شاخ  بیان میانجام

، دق   دالین بااهای مدل اس .  بینیاند. دق  بات به معنای کاهش موارد مثب  کاذب و بهبود اطمینان در پیش مثب  بوده

پایین، تعداد  ممکن اس  مدلی با دق  بات اما یادآوری  چراکهتواند تصویر کاملی از عملکرد مدل ارائه دهد؛  تنهایی نمیبه

ملکرد، دق  باید همراه با معیارهای مکملی  بنابراین، برای ارزیابی ذام  ع؛  های مثب  واقعی را شناسایی نکندزیادی از نمونه

 .های مثب  برقرار گردددر نظر گریته شود تا تعادل میان شناسایی صتیح و پوشش کام  نمونه F1-Score مانند یادآوری و

های مثب  واقعی را شناسایی کند. این معیار از نسب   دهد که مدل تا چه اندازه قادر اس  همه نمونهنشان می  یادآوری

آید. هرچه مقدار یادآوری بیشتر باشد،  های مثب  واقعی به دس  مینمونه  ک بهشده  های مثب  درس  شناساییتعداد نمونه

ها نادرس  بوده باشد. یادآوری بینیهای مثب  را پیدا کند، دتی اگر برخی پیش یعنی مدل توانسته بشش بیشتری از نمونه

بنابراین،  ؛ ای داشته باشدتواند پیامدهای مهم یا پرهاینهکند که از دس  دادن هر نمونه مثب  میویژه زمانی اهمی  پیدا میبه

بررسی شود تا تصویر  یازامت  F1-Score و برای ارزیابی کام  عملکرد یک مدل، یادآوری باید همراه با معیارهایی مانند دق 

 .تری از توانایی مدل به دس  آیددقی 

تری از عملکرد مدل ارائه  در قال  یک عدد، ارزیابی متوازن و یادآوری معیاری اس  که با ترکی  دق    F1-Score  امتیاز 

شود و زمانی بیشترین کاربرد را دارد که نیاز  عنوان میانهین هارمونیک دق  و یادآوری متاسبه میدهد. این شاخ  بهمی

 به برقراری تعادل بین کاهش خطاهای مثب  کاذب و شناسایی کام  موارد مثب  واقعی وذود داشته باشد. مقدار باتی امتیاز

F1-Score  ها عملکرد  در پوشش دداکثری آن  های مثب  و همدهنده آن اس  که مدل هم در شناسایی درس  نمونهنشان

تر از توانایی مدل بینانههای نامتوازن اهمی  دارد، زیرا تصویری واق ویژه در مسائ  با دادهخوبی داشته اس . این معیار به

 .دهدنسب  به استااده صرف از دق  یا یادآوری ارائه می

 ها یافته . 4

در بورس اوراق بهادار تهران   شدهیریتهشرک  پب 130  ی پژوهش شام  اطلاعا  مال  ینمورد استااده در ا  یهاداده 

عنوان  و به  یگردآور  یمال یداریپا یدی ها بر اساس هش  شاخ  کلداده  یناس . ا 1402تا  1386 یهاسال  یط

 کار گریته شدند. به  ی تتل یمراد  بعد یورود

 هاداده   یسازپاک. 1.4

اذرا گردید.   مجموعه داده منظور ارتقای کیای  و قابلی  اتکای  ای از مراد  بهها، مجموعهپرداز  دادهدر یرایند پیش  

تمامی ویژگینشس ، داده مقادیر  مقایسه کام   با  ایجاد سوگیری در مدلهای تکراری  از  تا   ها شناسایی و دبف شدند 

 های دارای مقادیر غیرعادی، از رویکرد آماری مبتنی بر دامنه بین چارکیشناسایی نمونه  منظوربهذلوگیری شود. سای،  
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1(IQR) کنار گباشته شدند. در گام بعد،   مجموعه دادهشد و رکوردهایی که خارخ از متدوده مجاز قرار داشتند، از   استااده

با نادیک  این    به   (KNN Imputation)2ترین همسایهانذه  ذایهاینی مقادیر گمشده، رو  برآورد  کار گریته شد. در 

ها بر اساس  رو ، هر مقدار گمشده با میانهین مقادیر متناظر در پنج نمونه مشابه ذایهاین گردید. سنجش میاان شباه  نمونه

ها صور  گری  تا ضمن دات دق ، از ایجاد انتراف ناشی از انتشاب تعداد نامتناس   یاصله اقلیدسی در یضای ویژگی

 .همسایهان ذلوگیری شود

 ها انتخاب تعداد خوشه. 2.4

8k,...,1,2  یبرا یلوئ س یار، معk  یینتع یراب 3k  در یلوئ س یشینهمتاسبه شد. ب =  1 جدول .آمد به دس  رابرب=

 دهد.مقادیر سیلوئی  را نشان می 
 مقادیر سیلوئ  .1جدول 

k silhouette 

3 51/0 

4 41/0 

5 32/0 

6 21/0 

7 17/0 

8 16/0 

 

 هاپروفایل خوشه. 3.4

مخوشه  ی مال  ی پرویا  2ذدول   اساس  بر  را  م  مالی   یهاشاخ    یانهینها  خوشه  دهدی نشان  بات  1.  سطح    ی با 

مال  ی،اقتصاد  ایاودهارز  و    ی سودآور اهرم  با  پب و    یهمراه  ها  یین پا  یری نوسان  ب  یه سرما  ینه و    یانهر متدود، 

رشد و    یدارا   0مستمر برخوردارند. خوشه    ی و بازده  ینهبه  یهاس  که از ساختار سرما  ایدار و پ  یای باک  ی هابنهاه

بس با    یاربازده  اما همراه  پببات  الهو   ی مرز  یاقتصاد  ایاودهارز  و    یادز   یه سرما   ینهو ها   یرینوسان  که    یی اس ؛ 

و کنترل   یهسرما  ینه ها  یری د مدیازمنن  یداری دات پا  یمتور بوده و برا و بازده   یسکپر ر   یهادهنده شرک  نشان

  ی اقتصاد   ایاودهارز  بات و    ی رشد و بازده را به همراه اهرم مال  ی،سطح سودآور   ینکمتر  2هستند. خوشه    یسک ر

و بهبود آن مستلام    یمال  ین تمم  ی  اس  تا متدود  یاتیاز ضعف عملکرد عمل   یناش  یشترکه ب  یتی متدود دارد؛ وضع

  یداری در پا  یساختار   یاز ناهمهن  یشواهد روشن  یاهاتما  ین اس . ا   یه ساختار سرما  در  ی و بازنهر  یور بهره   یارتقا

 . شودی در هر خوشه متسوب م یامتما هاییاس  س یطراد  ی برا ییو مبنا آوردی ها یراهم مبنهاه  یمال

 

 

 

 
1 Interquartile Range 
2 K-Nearest Neighbors Imputation 
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 ها پرویای  خوشه .2جدول 

 

 ا هخوشه یساختار یز تما یبصر ی ررسب . 4.4

استااده شد.   ای یسه مقا  یمصورساز   ی هااز رو    شده،یی شناسا  ی هاخوشه   ین ب  یساختار  ی هاسنجش تااو   یبرا

  یانه، م  یر. اختلاف در مقاددهدی مشتلف نشان م   یهاخوشه  یرا برا   یهش  شاخ  مال ذعبه نمودار  1شماره  شک   

خاص خود    یها الهو شاخ    ی  توز   ازنظر اس  که هر خوشه    ینا  یانهرها بداده   یپراکندگ  یاان و م  یچارک  ین دامنه ب

که در آن،    دهدی استانداردشده ارائه م  یرها را بر اساس مقادمراکا خوشه   ینقشه درارت  یان  2شماره  را دارد. شک   

  ی هاباتتر و رنگ  یرتر مقادگرم  یهارنگ  کند؛ی ک  را مشش  م  یانهین یاصله هر شاخ  از م یاانشد  رنگ م

ها  که خوشه  دهدیدو نمودار نشان م ینشده در ا مشاهده  ی . شباه  الهوهادهندی م مایشرا ن تریینپا یرسردتر مقاد

 .کندی م یید را تم یبندامر اعتبار خوشه   یندارند و ا  یتوذهقاب  ی هاتااو   یساختار مال ازنظر

 
 های مالی . ذعبه نمودار شاخ  1شکل 

 ROA ROE EVA GROWTH VOL LEV WACC RETURN هاخوشه 

0 0.1856 0.3163 -0.0035 0.6260 1.1501 0.4631 0.5469 4.2451 

1 0.2919 0.5433 0.2449 0.4591 0.3261 0.4463 0.1430 1.4274 

2 0.0532 0.1614 0.0451 0.1733 0.3844 0.6500 0.1015 1.0667 
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ها. نقشه درارتی مراکا خوشه 2شکل   

 

 ها برچسب خوشه بینییشپ یبرا ین ماش یادگیری هاییتمالگور یسهمقا. 5.4

شده به کار  نظار  یبندمدل طبقه یعنوان ورودبه K-means یبندداص  از خوشه  خورده برچس   ی هامردله، داده ین در ا

متغ )  یرگریته شد.  برچس  خوشه  متغ(  2،  1،  0هدف،  مال  یورود  یرهایو  به  یشام  هش  شاخ   یاصله  منتش   علاوه 

  ی  آزمون، با دات توز  یبرا   ٪25آموز  و    یبرا  ٪75ها به نسب   استانداردشده هر نمونه از مرکا خوشه خود بودند. داده

 .شدند یمها در هر مجموعه، تقس برچس 

ادامه   پیش بهدر  قابلی   ارزیابی  خوشهمنظور  برچس   شناساییبینی  شام   های  ماشین  یادگیری  الهوریتم  سه  شده، 

XGBoost  ،  دادهدرخ  تصمیم  و  ذنه  تصادیی از مردله خوشه  خورده   برچس  ی  بر روی مجموعه  اذرا  داص   بندی 

مطاب  ذدول   انجام شد  دق و    F1-Score ،یادآوری،  صت  یهاآزمون و شاخ   یهاها بر اساس دادهمدل   یابیارز  .گردید

 انجام گردید.  3

 

 های یادگیری ماشینهای ارزیابی الهوریتممعیار .3جدول 
 صحت  F1-Score یادآوری دقت  مدل

XGBoost 0.975 0.961 0.968 0.971 

 0.952 0.939 0.942 0.936 ذنه  تصادیی 

 0.923 0.905 0.914 0.897 درخ  تصمیم 

 

  یابیبر اساس چهار شاخ  ارز  یبندرا در عملکرد طبقه  یمعنادار  یهاتااو   ین ماش  یادگیریسه مدل    اییسهمقا  ی  تتل

آن    ی بات  یی توانا یانهردارد که ب   یهر د  یتم نسب  به دو الهور  یمتسوس   ی برتر  یارهامع  یدر تمام  XGBoost. مدل  کندیم  بیان

  بوستینگ  یاناز سازوکار گراد  یعمدتاً ناش  یبرتر  ین هاس . اخوشه  یها در تمامشرک   یحصت   یبندو طبقه  پبیرییمدر تعم
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.  شودیم  منجر   یدار قدرتمند و پا  یو به مدل  کردهاصلاحرا    یف ضع  ی هامدل  ماندهیباق  یخطاها  یبیصور  ترت اس  که به

واسطه  و به  دهدیارائه م  یو رقابت   یدارپا  یعم  کرده، اما عملکرد  XGBoostاز    تریفضع   یهرچند اندک  ی،مدل ذنه  تصادی

. در مقاب ،  کندی مدل م  یخوب را به  هایژگیو  یانم  یچیدهکرده و تعاملا  پ  یریذلوگ   براز یش خود، از ب  یساختار تجمع

به یب     یارها مع  ی را در تمام  یرمقاد  ترین یین دارد، اما پا  ی ما  ی و سرع  متاسبات  اسیرپبیریت  ازنظراگرچه    یم درخ  تصم

  یناس . ا  یتجمع   یهااز رو   یریگها بدون بهرهبرچس  خوشه  ی دق   بینییش آن در پ  ی دهنده متدودرسانده که نشان

  ی پرویا  یساختار  یناهمهن  یی در شناسا  جمعیت  یهاو مدل   بوستینگیانبر گراد  ی مبتن   یها که رو   کندیم   یدتمک  یجنتا

 یراهم آورند.  یاستیس  گیرییمو تصم  یریتیمد هایی تتل  یبرا یترمطملن  یمبنا  توانندیها کارآمدتر بوده و مشرک 

نشان داد    یجنتا  یشتهی،ردرهم  های یی بر اساس ماتردرخ  تصمیم   وذنه  تصادیی   ،XGBoost  مدلسه    یابیدر ارز

بدون خطا عم  کرده و تنها    یباً تقر  2مدل در خوشه    ین . ادهدیها ارائه مخوشه  یکدق  را در تاک   ین باتتر XGBoost که

  ین اند. چن بوده  یخطاها دداقل   یان  1و    0  یهادر خوشه  ین اس ؛ همچن   ایته ی ی تشص   یهرد  ی هانمونه به خوشه  یتعداد اندک

 . مدلاندک اس  یبا هماوشان  یهاداده   یری و مد  یمتصم  ی مرزها  ییدر شناسا  یتمالهور  ین ا  یقدر  بات  یانهرب  یعملکرد

 یرو سا  2  یهاخوشه  ینب  یشتریب  یخطاها  یسه،دارد، اما در مقا XGBoost به  یکقبول و نادقاب   یعملکرد  یان  ذنه  تصادیی

دهنده که نشان  اندقرارگریته  1و    0  یهااشتباه در خوشهبه  2نمونه از خوشه    ین طور خاص، چند. بهشودیها مشاهده مخوشه

به داد   ین ا  ی دساس نسب   و  هایهمدل  ا  ین کمتردرخ  تصمیم   مقاب ، مدل  . دراس    یمرز  هاییژگیبا    یندق  را در 

نسب  به دو   یان 1داشته و در خوشه  یهر د ی هااز خوشه 2خوشه   یادر تما یشتری ب ی مدل خطاها یننشان داده اس . ا یسهمقا

  یسهدرخ  منارد در مقا  یککه استااده از    دهدیامر نشان م  ین یب  کرده اس . ا  یشترینادرس  ب  هایبینییش پ یهرمدل د

 .دارد یرهامتغ  یانم یچیدهروابط پ  یسازدر مدل یکمتر ییتوانا یتجمع   یهابا مدل 

، در مسائ   XGBoost  یژهوبه  ی،تجمع   یهااز آن اس  که مدل  یداک   یشتهیردرهم  هاییی ماتر  ی ، تتل درمجموع

 دارند یمتسوس یتر برترساده  یهابا ساختار داده ناهمهن، نسب  به مدل کلاسه چند

 

 
 XGBoost  هم ریشتهی الهوریتمماتریی در .3شکل 
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 ذنه  تصادیی   هم ریشتهی الهوریتمماتریی در .4شکل 

 
 درخ  تصمیم  هم ریشتهی الهوریتمماتریی در .5شکل 

 های مهمتحلیل ویژگی. 6.4

، ذنه   XGBoost ها از سه الهوریتمهای مالی، خروذی اهمی  ویژگیمنظور شناسایی متغیرهای کلیدی در تمایا خوشههب

سهم    ن یباتترمدلدر هر سه    ROAتصادیی و درخ  تصمیم مورد ارزیابی تطبیقی قرار گری . نتایج داکی از آن اس  که  

ها، نقش بنیادین این شاخ  در انعکاس کارایی عملیاتی  ها داشته و این همهرایی میان الهوریتمبینی برچس  خوشهرا در پیش 

بنهاه پایدار   ذنه  تصادیی و XGBoost هایویژه در مدلبه  EVAو    WACC،  ازآنپی کند.  ها را تمیید میو سودآوری 

بندی به ساختار هاینه سرمایه و توانایی ایجاد ارز  مازاد بر هاینه سرمایه  که بیانهر دساسی  خوشه  انداهمی  باتیی یایته

 .های تمایا عملکردی اس عنوان مترکبه

هرچند  تصمیم،  مدل درخ   ویژگی ROA در  اهمی   توزی   اما  را دات کرده،  نشس   ذایهاه  گرایش  همچنان  ها 

ها در شناسایی روابط غیرخطی و  داشته اس . این تااو ، بازتابی از ماهی  الهوریتم RETURN و سای  WACC بیشتری به
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مدلوابستهی که  ذایی  متغیرهاس ؛  میان  متقاب   تصادیی   و XGBoost مانند ییهاهای  متغیرهای  ذنه   به  بیشتری  تمای  

های  تر، بر متغیرهایی با آستانهساختار ساده    ی دل  به مدل درخ  تصمیم    که یدردالدهند،  ترکیبی و با ایرا  تعاملی نشان می

 .کندپبیر روشن تمرکا میتاکیک

داکی از آن اس  که اگرچه این   VOLو  GROWTH،LEV ازذمله  کمتر   یبااهمشده در متغیرهای الهوهای مشاهده

توانند به بهبود دق  مدل کمک کنند. های اصلی میتری دارند، اما در کنار شاخ تنهایی قدر  تمایا پایین ها بهشاخ 

ها بیشتر  های ساختاری میان خوشهدهنده این باشد که تااو تواند نشانها میدر همه مدل LEV ترطور خاص، سهم پایین به

بازدهی و هاینه سرمایه اس  تا صریاً ساختار بدهیناشی از شاخ  ها  های متغیراهمی  ویژگی  4  در ذدول شماره.  های 

 اس .  ذکرشده
 

هااهمی  ویژگی  .4جدول   

هاویژگی  XGBoost  درخت تصمیم جنگل تصادفی 

ROA 46.64 35.3 61.58 

WACC 18.81 15.75 24.44 

EVA 9.16 21.5 3.46 

RETURN 8.04 8.05 4.4 

ROE 3.06 9.85 0.72 

GROWTH 4.34 1.65 2.91 

LEV 3.25 3.9 0 

VOL 3.03 1.11 0.99 

 

 ها برای دستیابی به پایداری مالی باید بیشترین تمرکا خود را بر بهبوددهد که شرک نتایج نشان می  4طب  ذدول شماره  

ROA  دهنده کارایی عملیاتی و سودآوری پایدار اس . همچنین کاهش قرار دهند، زیرا این شاخ  مستقیماً بازتاب WACC 

هایی که بازدهی  با اذرای پرو ه  EVA از طری  مدیری  ساختار سرمایه و انتشاب مناب  تممین مالی بهینه، در کنار ایاایش 

میآن اس ،  سرمایه  هاینه  از  یراتر  بهها  توذه  اصلی،  عوام   این  کنار  در  گیرد.  قرار  بلندمد   ارز   خل   مبنای   تواند 

GROWTH  ،RETURN و کنترل سطح LEV و VOL  های بعدی قرار دارند، اما نقش مکم  مهمی در  نیا هرچند در اولوی

 .کنندپبیری مالی ایاا میگباران و ارتقای انعطافتقوی  اعتماد سرمایه

 گیری بحث و نتیجه . 5
 یکارآمد برا  یاباار  تواندیم  ین ماش  یادگیری  یهاو مدل   یبند خوشه  یکردهایرو  ی پژوهش نشان داد که ترک  ین ا  هاییایته

ها را بر از شرک   یاسه گروه متما  K-Means  یبندباشد. خوشه  یرانا  یبورس  یهاشرک   یمال  یداریپا  یالهوها  ییشناسا

  با بازده بات  یسکپرر  یهاشرک   یین،پا  یسکبات و ر  یبا سودآور  یدارپا  یهاکرد: بنهاه  ییشناسا  یمال  یهااساس شاخ 

. دهدیارائه م  یرانا  یهدر بازار سرما  یساختار  یاز ناهمهن   یشواهد روشن   یک،تاک  ین بازده با ساختار نامطلوب. اکم  یهاو بنهاه

  یرا یب  کرد و نسب  به ذنه  تصادی   F1-Scoreو    یریادآودق ،    یاانم  ین باتتر  XGBoost  یتمالهور  بینی، یش در مردله پ

 یا در تما  یرمتغ   ین ترمهم  ROAنشان داد که شاخ     یان  هایژگیو  ی اهم  ی داش . تتل   بهتریعملکرد    یمو درخ  تصم 

 آن  یانهرب  یجنتا  ین . اکنندیم  یااا  یساختار  یهاتااو   یین در تب  یا نقش برذسته  EVAو    WACC  ازآنپی ها بوده و  خوشه

ها  شرک   یمال  یداریپا  یارتقا   یراهبرد برا  ینبهتر  تواندیم  یه سرما  ینهها  ینه به  یری و مد  یاتیعمل  ییاس  که بهبود کارا
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از    توانندیها مشرک   یراندارد. مد  ناعان یسه گروه از ذ  ی برا  یمهم  یامدهایپژوهش پ  ین ا  یج نتا  ی،از منظر کاربرد  باشد.

  ین تمم   گباری، یهسرما  ٔ  نهیدرزم  ینه به  یراهبردها  ی ها و طرادگروهسازمان خود با هم  ی  موقع  یسه مقا  ی برا  یبندخوشه  یجنتا

مد  یمال شناسا  گبارانسرمایهکنند.    یبرداربهره  یسکر  یری و  با  بود  خواهند    یدار،پا  یا   یسکپرر  یهاخوشه  ییقادر 

  ی طراد   یبرا  یجاز نتا  توانندیم  گبارانیاس . در سطح کلان، س ینددر انتشاب سبد سهام اتشاذ نما  یترآگاهانه  یما تصم

 استااده کنند.  یدارپا یهاشرک  یبرا  ییهامشوق یجادبازده و اکم ی هاهدیمند از بنهاه  هایی دما

و بنابراین،    شدهاستشراخها صریاً از بورس ایران  هایی همراه اس . نشس  آنکه داده، پژوهش داضر با متدودی دالن یباا

ها ماهی  مقطعی داشته و پویایی زمانی و تغییرا  ریتاری  صور  گیرد. دوم، داده  ا ی باادتتعمیم نتایج به سایر بازارها باید  

های مالی مان  از آن  دهند. سوم، تمرکا پژوهش بر شاخ طور کام  پوشش نمیهای بلندمد  را بهها در طول دورهبنهاه

ها  شد که عوام  کیای همچون داکمی  شرکتی، نوآوری یا مسلولی  اذتماعی نیا در مدل لتاظ شوند. این متدودی 

 های یادگیری عمی  ماننددر راستای پیشنهادهای آینده، استااده از مدل  .آوردای برای توسعه مطالعا  آتی یراهم میزمینه

LSTM تتلی  سری و شبکهبرای  مالی  زمانی  گراییهای  میان شرک  های عصبی  روابط  بررسی  میبرای  توصیه  شود.  ها 

تواند به بهبود دق  در شناسایی  می Ensemble Clustering بندی پویا یای از رویکردهای ترکیبی مانند خوشهگیرهمچنین بهره

شاخ  ورود  کند.  کمک  پایداری  هیل الهوهای  ساختار  مدیری ،  کیای   نظیر  غیرمالی  مسلولی   های  میاان  و  مدیره 

پژوهش نشان داد که چارچوب    ین ، ادرمجموع  .تر از پایداری سازمانی ارائه دهدتواند تصویری ذام اذتماعی شرک  نیا می

را دارد، بلکه    یرانا  یهدر بازار سرما  یساختار  یهاتااو   یین تب ی تنها قابلنه  ین ماش  یادگیریو   یبندبر خوشه  یمبتن   یشنهادیپ

آن را    ی ظری   ویکردر  ین ا  ی ، ترت  ین . بدیابد  یمتعم  یان  ی بازارها و صنا  یربه سا  تواندیم  یطی،مت  یطو شرا  یرهامتغ   ی با تطب 

پا  یسکر  یری مد  ی، مال  ی شاای   ی در ارتقا  یاریمو تصم  یلیاباار تتل  یکعنوان  دارد که به   کارریته به  یاقتصاد  یداریو 

 گریته شود. 
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