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کنندگان  گذاران، اعتباردهندگان و سایر استفاده برای سرمایه تیبااهمبینی درماندگی مالی یک پدیده  پیش

از برروز درمانردگی یرک     شود. تعیین احتمال درمانده شدن یک شرکت قبل از اطلاعات مالی محسوب می

گرذاران و   ایهتواند هم برای مدیران و هم بررای سررم   شود و می موضوع بسیار جالب و جذاب محسوب می

 1395الری   1390سال مالی طی دوره  6این پژوهش با استفاده از اطلاعات  اعتباردهندگان مفید واقع شود.

بینی آن با  بر درماندگی مالی و پیش اقتصادی متغیرهای تأثیر در بخش صنعت و معدن بازار سرمایه به بررسی

متغیرهای  تأثیرداخته است. نتایج تحقیق حاکی از استفاده از الگوریتم هوش مصنوعی )کلونی زنبور عسل( پر

و همچنرین نترایج ننران     اسرت های بخش صنعت و معدن بازار سررمایه   اقتصادی بر درماندگی مالی شرکت

اقتصرادی   متغیرهرای بینی درماندگی مرالی برا    دهد الگوریتم زنبور عسل توانایی بالایی در تحلیل و پیش می

 دارد.

اقتصادی، الگوریتم هوش مصنوعی، بخش صنعت و معدن برازار   متغیرهایمالی،  درماندگی: واژگان کلیدی

 سرمایه ایران
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 مقدمه .1

سسههاب  ازرنهانی و ایجههاد پی یههدنی در روا هه   ؤو م ههها مههیلادی  هها اشهشایت شههرکت  1950  دهه  از 

ر رشد   ها تأکید دولت. نیری تغییر یاشت  است وظایف امور مالی    صورب چشم، اقتصادی و تجاری

اسهت  نمهوده   تر پی یدهسساب کمک و این وظایف را ؤو م ها اقتصاد    اششایت  یت از پیت شرکت

 (.1385شر،  کمیجانی و سعادب)

جدید ارتباطهاب و اطلااهاب تغییهراب مییرهی را  ه        های از سوی دیگر دستیا ی  شر    شناوری

قتصهاد  ششهیده اسهت. سهرات یهاشتن      را  ه  ا  ای همراه داشت  ک  این تغییراب مییری شهتا  ششاینهده  

یکهی از   مثبت و منفهی زیهادی را  ه  همهراه داشهت  اسهت.      های  اقتصادی پیامدهای  رویداد ها و شعالیت

   منظور کسب منها   مهالی و میهدود شهدن      ها اششایت رقا ت، منفی این تغییرابهای  پیامد ترین مهم

صادی است. میدود شدن دسترسی    سود ی اقتها تجاری و  نگاه های دسترسی    سود توس  واحد

هها اشهشایت    تهرین آن  که  شهاید مههم   ، نذارد و منا   مالی خود اوارض و پیامدهای  سیاری    جا می

 (.1968 ،1تجاری است )آلتمن   های و واحد ها احتمال درماندنی و ورشکستگی  نگاه

نههذاران  ی هههای اصههری سههرما  ههها همههواره  هه  انههوان یکههی از د د هه     ورشکسههتگی شههرکت  

هایی ک  در شرف  شرکت موق    ها مررح  وده است،    نیوی ک  تششیص  و دولت ااتباردهندنان

نفعهان جرهونیری نمایهد.     ههای احتمهالی  ی   تواند تا حهد زیهادی از زیهان    ورشکستگی قرار دارند، می

   ینی ورشکسهتگی  ه  انهوان یهک مومهو، مههم، همهواره مهورد توجه  جامعه           های پیت توسع  مدل

 (.1393های اقتصادی  وده است )مشایشی و ننجی،  دانشگاهی و  نگاه

نهذاری   سرمای  های مناسب از شرصتنیری  توان  ا استفاده از آن     هره ک  میهایی   یکی از راه

درمانهدنی مهالی یها ورشکسهتگی       ینهی  جرونیری از    هدر رشتن منا   کمک کرد، پیتچنین  و هم

را نسبت    وقو، درمانهدنی   ها شرکتتوان  لازم میهای  هشدار  ،  ا ارائ اولاً   این ترتیب ک   است.

، نکهه یاهها  ها توجه   ه  ایهن هشهدارها دسهت  ه  اقهداماب مدتوهی  شننهد و دوم             هوشهیار کهرد تها آن   

، نههامررو  تشههشیص داده یهها  را از شرصههت نههذاری مررههو  سهرمای   هههای نههذاران شرصهت  سهرمای  

هها،   درمانهدنی مهالی شهرکت     ینهی  پهیت  کننهد.  نهذاری  مناسهب سهرمای    ههای  را در شرصت منا عشان

 مررح است.و اقتصادی ک     انوان یکی از موموااب مهم در حوزه مالی هاست  مدب

                                                             
1. Altman 
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 مبانی نظری .2

نیههری جهههت    ینههی تههداوم شعالیههت واحههدهای اقتصههادی یکههی از اناصههر مهههم در تصههمیم      پههیت

این مومو، مورد توج  پژوهشگران  سیاری واق  شهده   . در طول سالیان متمادیاستنذاری  سرمای 

 (.1389اند )قدرتی و معنوی مددم،   ینی ورشکستگی ارائ  شده و الگوهایی جهت پیت

پردازند. کمبود منا   از یهک سهو و از طهرف     ها در یک میی  شعال    رقا ت می امروزه شرکت

اقتصهادی کشهورها    نا سهامان مهعیت  منا   موجود و هم نهین و  کارنیری   دیگر معف مدیریت در 

   تعهداب خود امل  موق    ها نتوانند  شوند  رخی از این شرکت اوامری هستند ک   ااث می ازجمر 

 ازجمره   سیاری از پژوهشگران  رو از این نموده و  نا راین در آستان  حذف از این رقا ت قرار  گیرند 

ههای موجهود در    ها و سهایر متغیهر   های مالی شرکت نسبت و...(  ا توج     3اهرسون – 2شیراتا -1)آلتمن

هها ارائه  نمودنهد تها ومهعیت        ینی درماندنی مهالی شهرکت   های مالی الگوهایی را  رای پیت صورب

شرکت را در مراحل مشترف درماندنی مالی تششیص و از اتلاف منا   موجهود شهرکت جرهونیری    

ازند تا هم نهان  تواننهد  ه  رقا هت ادامه  داده و  ه        کرده و یا    تجدید ساختار در مدیریت خود  پرد

ورشکسهتگی    هار  انیه زدانهان نیهش  ها توجه   ه  ا هراب        تداوم شعالیت  پردازند. از سهوی دیگهر حدهو    

 ازجمره  قانون تجارب کشهور ایهران    141اند. ماده  ها اقدام    وم  قوانین در این حوزه نموده شرکت

کنند. های اقتصادی در مییری  سیار متغیر و رقا تی شعالیت میه. در حال حامر،  نگااستاین قوانین 

ها ندت  سهشایی دارد.  ها   واکنت سری  و درست در مدا ل شرای   سیار متغیر  ازار، در موقعیت  نگاه

هها  توسع   ازارهای پولی و مهالی و متعاقهب آن، حهاکم شهدن ومهعیت رقها تی،  سهیاری از شهرکت        

ریسهک   (.1389پورحیهدری و کوپهائی حهاجی،    شهوند )  قا هت خهارم مهی   درمانده مالی از نردونه  ر 

ی اخیر نسبت     باب و ها سنجت ریسک است. در ده  هایمعیاریکی از  سهام سیسهتماتیک یها  تها

 هین پژوهشهگران    نظهر  اخهتلاف ریسک، انتدهاد شهدیدی شهد. ایهن      معیهار سهنجت  منشل     اهمیت  تا 

 (.2007، 4اوت هوا) ریسک درماندنی مالی نیش انعکاس یاشت لیروتی  یتجشریسهک، در  ی هدر ار

                                                             
1. Altman 
2. Shirata 
3. Ohlsan 
4. Outecheva, N 
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هها،   شهرکت  وکهار  کسهب از اوامل کلان اقتصادی درآمد سران  و رشد اقتصادی  الا در شوهای  

دههد   هها را اشهشایت مهی    احتمال درماندنی مالی را کهاهت و تهورم نیهش احتمهال درمانهدنی شهرکت      

ترفیهه    ومتغیرهای کهلان اقتصهادی،  هازار و حسها داری      ز(.  ها اسهتفاده ا1392همکاران،  )صادقی و

هرنانههدز و  )  ینهی کهرد   تهوان پهیت   مهی  را  هتههر  هها  ها درمانهدنی مهالی شهرکت این س  دست  از متغیر

ههای مهالی و در    ( معتددند ک  صرف اسهتفاده از نسهبت  1392. صادقی و همکاران )(2013، 1ویرسهون

منجهر   ینی درماندنی مهالی   ها در شرآیند پیت و شرکت  ر جامع  شرای  اقتصادی حاکم نظر نگرشتن

 3( و لی2013) 2میددینی هم ون آلفینا    همراههای نادرست خواهد شد، این میددین  نیری نتیج    

 ینهی   (    این نتیج  رسیدند ک  متغیرهای کلان در کنار سهایر متغیرهها، تهوان پهیت    2015و همکاران )

 تهأ یر تیهت   شهدب   ه  را  ها شرکت وکار کسبمتغیرهای کلان اقتصادی  د داد.مدل را اششایت خواه

این شوا چ   سا منجر    تصمیماب اشتباه نردد. ایهن   کننده تعییندهد و  اشل شدن از اوامل  قرار می

 ااهث   جه  یدرنت هها خواههد شهد و    تصهمیماب نادرسهت و اشههتباه منجههر درمانههدنی مههالی شهرکت     

 .(1392همکاران،  شهود )صادقی و ها ورشکستگی شرکت

 پژوهش پینینه .3

  ینی ریسک ورشکستگی مالی  ا استفاده از مهدل ترکیبهی در  هورس    پیت( 1396و میمودی ) راموز

 ینی  ا استفاده از مدل ترکیبی )اسهتفاده   . پیتقراردادند یو  ررسرا مورد ارزیا ی  اورا   هادار تهران

ههای اصهبی از نهو، مهدل پرسهپترون چندلایه         از متغیرهای حسها داری و  هازاری( و تکنیهک شهبک     

(MLP صههورب پههذیرشت. نتههایش پههژوهت نشههان مههی )   دهههد کهه  مههدل ترکیبههی )ترکیههب متغیرهههای

از دو مهدل حسها داری و    هرکهدام داری و  ازاری(  ا استفاده از تکنیک شبک  اصبی، نسبت    حسا 

 ینهی ریسهک ورشکسهتگی مهالی  رخهوردار اسهت. هم نهین، مهدل           ازاری از دقت  الاتری در پیت

  ازاری نیش دقت  یشتری نسبت    مدل حسا داری دارد.

سک سیسهتماتیک  ها درمانهدنی مهالی      ررسی را ر   ین حاکمیت شرکتی و ری( 1395احمدی )

. را انجهام داد  1393تها   1389زمهانی   ی هدر  ورس اورا   هادار تهران در  از شده رشت یپذهای  شرکت

                                                             
1. Hernandez, M.T, Wilson, N. 
2. Alifiah 
3. Li 
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 هر درمانهدنی مهالی     یدار یمعنه  یری منفی و أطب  نتایش پژوهت، تمرکش مالکیت و مالکیت نهادی ت

مثبهت و   تهأ یر تماتیک  ر درماندنی مهالی  دارد. هم نین متغیر ترکیبی تمرکش مالکیت و ریسک سیس

منفههی و  تههأ یرمتغیههر ترکیبههی مالکیههت نهههادی و ریسههک سیسههتماتیک    تیههدرنهادارد.  یدار یمعنهه

  ر درماندنی مالی دارد. یدار یمعن

 ینی  یران مالی مبتنی  ر ارائ  الگویی مشتمل  هر متغیرههای    (    پیت1389طالب نیا و همکاران )

دههد که  الگوههای اسهپرین      ها نشان مهی  غیرهای مالی پرداختند. نتایش پژوهت آنکلان اقتصادی و مت

هههای جریهان وجهوه ندهد و متغیرههای کهلان اقتصههادی دارای       نیهت و والاس توسهع  یاشته   ها نسهبت     

 . اشند یم یران مالی   ینی پیتمتغیرهای مؤ ر  رای 

اهام  ها اسهتفاده از     سهامی های شرکت در درماندنی مالی  ینی پیت (2017و همکاران ) 1شونتین

  ها  لجستیک رنرسیون تکنیک از استفاده  ا شده ینی  تیپ متغیرهای کلان اقتصادی انجام دادند. مدل

 و کالاهها  سههام،  در موجهود  سهام ک   رزیل معروف تجاری های شرکت از ای نمون  و پانل های داده

 الاوه   شود.  شوند، انجام می می شامل را 2014 تا 2001 های سال  ین سائوپائولو  هادار اورا   ورس

 تسهت  آمهاری  نظهر  از متغیرهها  ایهن  .است یاقتصاد کلان متغیرهای شامل نهایی مدل مالی، متغیرهای

 وجهود  از حهاکی  تیدیه   ایهن  . ششهد  می  هبود را مدل دقت ها آن ک  است شده تأیید شرمی  و شده

 پدیهده   هین  را ره   ایهن،   هر  اهلاوه . انهد  شهده   ورشکسهت  که   ههایی  شرکت از %96 در مالی نارمایتی

 .شهود  مهی  تأیید کلان، اقتصاد و مالی تومییی متغیرهای از استفاده  ا مالی، نارمایتی و ورشکستگی

 مهدل  در نیهش  ورشکسهتگی   ینهی  پهیت  مهدل  در تومهییی  % متغیرههای 83 اکثر ک  دهد می نشان نتایش

 نهرد   نسهبت  و داخری ناخالص انتظار مورد یرهایمتغ .دارد وجود مالی درماندنی پدیده  ینی پیت

 توجه   قا ل پدیده دو هر  ینی پیت در ها ی ده کل مالی متغیرهای    نسبت خالص متغیرهای و دارایی

 .است

 از اسهتفاده   ها  مهالشی  خهدماب  و  ازرنهانی   شهت  در درمانهدنی مهالی    ینی پیت( 2014) 2آلیفیا

ک  متغیرهای کلان در کنهار سهایر متغیرهها،        این نتیج  رسیداقتصادی را انجام داد.  کلان متغیرهای

 .مدل را اششایت خواهد داد  ینی پیتتوان 

                                                             
1. Felipe Fontaine Rezende 

2. Mohd Norfian Alifiah 
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 23218درمانههدنی مههالی   ای احتمهههال ورشکسهههتگی و مرالعههه ( 2013) 1هرنانهههدز و ویرسهههون

متغیرهههای کههلان    ههها اسهههتفاده از  2011-1980ی،  در  ههورس را  ههرای دوره شههده رشتهه یپذشههرکت 

دسهت  از   این سه   که  ترفیه  انهد. نتهایش نشهان داد قتصادی،  ازار و حسا داری مورد  ررسی قرار دادها

 .دهد می های اصبی تومهیح هها را  هتهر از مهدل شبک  درمانهدنی مالی شرکتمتغیرها، 

 فرضیه تحقیق .4

 ینهی درمانهدنی    پهیت و هدف پژوهت ک  ارائ  مدلی مناسب جهت  شده انی  ا توج     مبانی نظری 

زیهر تهدوین    ههای  شرمهی   اسهت مالی در  شت صنعت و معدن  ازار سرمای  ایران  ا رویکرد اقتصادی 

 شده است:

 ینی درماندنی مالی جاری  شت صنعت و معهدن   الگوریتم کرونی زنبور اسل توانایی پیت 

 اقتصادی دارد. متغیرهای ازار سرمای  ایران را  ا 

 ینی درماندنی مالی آتهی  شهت صهنعت و معهدن      ر اسل توانایی پیتالگوریتم کرونی زنبو 

 اقتصادی دارد. متغیرهای ازار سرمای  ایران را  ا 

 های پژوهش متغیر .5

 متغیر وابسته .5-1

   معنی ناتوانی مالی شرکت در ایفای تعههداتت اسهت. در    درواق  درماندنی مالی: درماندگی مالی

شده اسهت.  استفاده  درماندنی مالیون تجارب    انوان معیار تششیص ( قان141این  ررسی از ماده )

های درمانهده مهالی شناسهایی     قانون تجارب  اشند    انوان شرکت 141هایی ک  مشمول ماده  شرکت

 اند. شده

 متغیر مستقل .5-2

(، صهادقی و  1395ایهن پهژوهت  ها رویکهرد اقتصهادی  ها توجه   ه  پهژوهت احمهدی )           متغیر مستدل

انتشها    (2017شونتین و همکاران ) و (2013) هرنانهدز و ویرسهون، (2014آلیفیا )(، 1392ان )همکار

 اند. شده

                                                             
1. Hernandez and Wilson 
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 57   ...بینی درماندگی مالی رویکرد اقتصادی در پیش

 

 های مستقل اولیه پژوهش متغیر .1جدول 

 تعریف امریاتی نام متغیر

نسبت ارز  

 اششوده  ازار

 سرمای  طی سال میانگین ارز   ازار حدو  صهاحبان  امیانگین ارز  دشتری حدو  صاحبان سرمای  تفاوب 

 تدسیم  ر ارز  حدو  صاحبان سهام اول دوره

نسبت ارز  

 اششوده اقتصادی

EVA = NOPAT t – (WACC t × Capital t – 1) 
 Capitalسود خالص امریاتی پس از کسر مالیاب،  NOPATارز  اششوده اقتصادی،  EVAدر این مدل 

 هشین  سرمای  است.نرخ متوس   WACCکار نرشت  شده در شرکت و   سرمای   

 ریسک  ازار

نذاری خاص نسبت    تغییراب  ازده مجموا   ریسک سیستماتیک درج  تغییراب  ازده یک سرمای 

 شود. می یرین اندازه βنذاری  ازار است و  ا شاخص  سرمای 

 
 

 استفاده از اطلاااب  انک مرکشی جمهوری اسلامی ایران تورم

رشد تولید 

 ناخالص داخری
 ده از اطلاااب  انک مرکشی جمهوری اسلامی ایراناستفا

 مأخذ: میاسباب پژوهت

 روش پژوهش .6

 ینهی   اششار مترب اقدام    پیت در این پژوهت  ا الگوریتم زنبور اسل و متغیرهای اقتصادی توس  نرم

ایهن تیدیه  شهامل     یجامعه  آمهار  درماندنی مالی در  شت صنعت و معدن  ازار سرمای  شده است. 

-ک  داده هستند 1395الی  1390ی  ها های  شت صنعت و معدن  ازار سرمای  طی سالمی شرکتتما

 1395تها   1390ههای   شرکت طی سال 225ها در دسترس  اشد.  ر این اساس تعداد های مورد نظر آن

    انوان نمون  آماری انتشا  شده است.شرکت(  -سال 1350)

  

m

im

R

RRCov
2

),(
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 6 و 5 های شمارههجدهم  سال اقتصادی مجله  58

 

 ها نمونه آماری شرکت .2جدول 

 مأخذ: میاسباب پژوهت

 ها داده لیوتحل هیتجز. 7

 آمار توصیفی .7-1

های توصهیفی متغیرههای    ها، ا تدا اطلاااب مر وط    آماره اولی  داده لیوتیر  یتجشمنظور  ررسی و    

ههایی که  در    ( ارائ  شده است تا نگهاه کرهی از داده  3شماره )  مورد مرالع  در این پژوهت در جدول

 اند،    دست آید. این پژوهت مورد تیریل واق  شده

 آمار توصیفی پژوهش .3جدول 

 
  یشترین کمترین میان  میانگین

انیراف 

 معیار
 کشیدنی چولگی

 275/790 776/26 333/22 070/709 069/140- 534/0 332/1 ریسک سیستماتیک

 956/1253 351/34- 228/40 333/94 778/1484- 368/1 453/0 ارز  اششوده  ازار

 495/9 721/0- 155/0 855/0 336/1- 101/0 121/0 ارز  اششوده اقتصادی

تولید ناخالص رشد 

 داخری
199/0 263/0 037/0 301/0 095/0 -632/0 -125/1 

 509/1- 195/0 420/9 700/34 000/9 500/21 250/21 نرخ تورم

 مأخذ: میاسباب پژوهت

 درصد سال شرکت درمانده مالی عتنام صن

 12 75 9 صنای  استشراجی

 22.22 45 10 وندل حملصنعت 

 38.13 118 45 خودرو و قرعابصنعت 

 2.29 87 2 صنعت داروسازی

 20.88 158 33 و مواد  ذایی زرااتصنعت 

 9.88 172 17 کاشی و سرامیک و سیمان آهک نچصنعت 

 19.33 150 29 های نفتی و شراورده شیمیاییصنعت 

 24.51 102 25 شرشاب اساسیصنعت 

 37.37 99 37 یرشرشی کانی صنعت 

 38.59 57 22 لاستیک و پلاستیکصنعت 

 33.78 74 25 و تجهیشاب آلاب نیماشصنعت 

 38.55 83 32 ، شرشی و کا ذیمیصولاب چو یصنعت 

 21.18 1350 286 جم 
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 59   ...بینی درماندگی مالی رویکرد اقتصادی در پیش

 

 اجرای الگوریتم زنبور عسل .7-2

های آمهوز   هرای یهادنیری مهدل و از     شوند از داده ها    دو دست  آموز  و ارزیا ی تدسیم می داده

مشاهده نکهرده   تاکنونهایی ک   روی داده  ها های ارزیا ی    منظور میاسب  نرخ خرای الگوریتمداده

شود. البت   رای اینکه  ارزیها ی مناسهب  اشهد تعهداد یهک اجهرا الگهوریتم کفایهت          است، استفاده می

ها تمایل دارند که  نهرخ خرهای تشمینهی خهود را  ه  نهرخ خرهای واقعهی          کند. معمولاً الگوریتم نمی

پذیر است.  نها راین زمهانی   نشدیک کنند و این امر  ا اجرای  ارهای شرآیند یادنیری و ارزیا ی امکان

نهار  شهود،  ایهد  ششهی از آن را  هرای ارزیها ی نههایی ک      ک  یک مجموا  داده در اختیار نذاشت  مهی 

هها را تغییهر داد و دو هاره مهدل را     نذاشت و از  دی   رای یادنیری استفاده کرد و مجدداً دو مجموا 

نهام دارد. در   1قسهمتی  10 ااتبارسنجی های معمول  رای این منظور رو ارزیا ی کرد. یکی از رو 

وم ز Kنهردد.  قسهمت مسهاوی،  ه  صهورب تصهادشی تدسهیم مهی        ها  ه   این رو  مجموا  داده

متغیر  yiمتغیرهای مستدل و  xiشود ک  در آن    صورب تصادشی استشرام می مجموا  

قسهمت   K-1قسهمت  ه  منظهور ارزیها ی،      Kاسهت. در اجهرای اول قسهمت اول از     ام iوا ست  نمونه   

قسمت  ه  منظهور ارزیها ی،     Kشود. در اجرای دوم قسمت دوم از  اقیمانده  رای یادنیری استفاده می

K-1 شود. سمت  اقیمانده  رای یادنیری استفاده میقK نردد.  مرتب  الگوریتم    همین روال اجرا می

های یادنیری و ارزیا ی  اید    اندازه کاشی  شرگ  اشند تا خرای تشمینهی،  ه  مدهدار    مجموا  داده

و ارزیا ی سایر های یادنیری  های یادنیری و ارزیا ی  ا داده اشد. در این حال داده تر نشدیکواقعی 

هها در شرآینهد یهادنیری و    را داشت   اشند تا    این وسیر  تمهام داده  پوشانی همتکرارها،  اید کمترین 

شهود. نکته  اول اینکه  نسهبت مجمواه        ارزیا ی دخالت داده شوند. در این رو  دو نکته  دیهده مهی   

ههای مجمواه    مونه  )تعهداد کهل ن   Nمدهدار   هرچدهدر ارزیا ی    یادنیری کوچک اسهت. هم نهین   

کوچک  اشد،  اید مددار  Nرا کاهت داد و انر مددار  Kتوان مددار پارامتر ها( اششایت یا د می داده

K  های لازم  رای امل یادنیری شراهم  اشهد. در ههر    شرگ در نظر نرشت ک  تعداد نمون  قدر آنرا

میهانگین   تیه درنهانهردد و  مهی  های یادنیری و ارزیها ی میاسهب    ار تکرار یک نرخ خرا  رای داده

                                                             
1. Fold Cross-Validation 

K
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1ii yx
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 6 و 5 های شمارههجدهم  سال اقتصادی مجله  60

 

ههای ارزیها ی انتسها  داده    های یادنیری و داده   انوان نرخ خرا داده آمده دست   های خرای  نرخ

 شود.می

mibiتا عی است ک  الگوریتم زنبور سعی در یاشتن مرایب  1را ر   ,,1,    دارد وقتی که 
m  دل  هه  امههاش  یههک  ههرای سههال    تعههداد متغیرهههای مسههتt    اسههت. ) ههرای سههالt ،m=9 و سههال 

 t-1 m=9  و سالt-2 m=8  .استm-1     )مورد مر وط    متغیرهای مستدل و یک مهورد  ایهاس اسهت

 .است

(1) )( 22110 mmxbxbxbbsignz    
,1,,1 ایاس و  0bک  در آن   mibi  از متغیرهه  هرکدامهای  وزن( اix   .اسهت قهرار دارد )

. نردانهد  ی رمه را  1-و انهر منفهی  اشهد     1تا   الامهت اسهت انهر حاصهل مثبهت  اشهد         Signتا   

 ه  آن آمهوز     اصهرلاحاً کنهد که    های یادنیری این پارامترها را پیدا میالگوریتم  ا استفاده از داده

 1نردد.  رای وموح  یشتر شهکل   ی، مدل را ارزیا ی میهای ارزیا شود و سپس  ا دادهمدل نفت  می

 مدل استفاده شده است. دهنده نشان

 

 شده استفاده. مدل 1شکل 

 10 ااتبارسهنجی  رو  ینهی )نهرخ شناسهایی( پهس از اجهرای      میانگین دقت پهیت  4و در جدول 

 نردد.مشاهده می (ای تک ) قسمتی
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 61   ...بینی درماندگی مالی رویکرد اقتصادی در پیش

 

 الگوریتم زنبور عسل های ارزیابینرخ شناسایی برای داده .4جدول 

 درماندنی مالی  رای سال جاری  ینی پیت

Fold خطای نوع دوم خطای نوع اول نرخ شناسایی 

1 100.00 0 0.00 

2 100.00 0 0.00 

3 100.00 0 0.00 

4 100.00 0 0.00 

5 100.00 0 0.00 

6 91.67 16.66667 0.00 

7 91.67 0 14.29 

8 91.67 0 20.00 

9 91.67 0 16.67 

10 91.67 20 0.00 

 5.10 3.666667 95.83 میانگین

 درماندنی مالی  رای سال آتی  ینی پیت

Fold خرای نو، دوم خرای نو، اول نرخ شناسایی 

1 75 28.57143 20 

2 66.66667 20 42.85714 

3 58.33333 50 33.33333 

4 91.66667 0 11.11111 

5 91.66667 0 20 

6 91.66667 0 14.28571 

7 66.66667 28.57143 40 

8 75 0 50 

9 91.66667 16.66667 0 

10 75 37.5 0 

 23.15873 18.13095 78.33333 میانگین

 مأخذ: میاسباب پژوهت
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 6 و 5 های شمارههجدهم  سال اقتصادی مجله  62

 

خرای نو، یهک و   ییاب( جش)آتی t+1سال  ( و)جاری tسال انوان نمون   رای اجرای هفتم  و   

 نشان داده شده است. 6و  5های ارزیا ی در جدول دو  رای داده

 های ارزیابی الگوریتم در سال جاریخطای نوع اول و دوم اجرای هفتم داده. 5جدول 

  
 واقعی

 

  
 درمانده مالی سالم

 

  ینی پیت
 %100.00 0 6 سالم

 %83.33 5 1 ورشکست

  
85.71% 100.00% 

 

  
Sensitivity Specificity 

 

 %0.00 خرای نو، اول
   

 %14.29 خرای نو، دوم
   

 %91.67 نرخ شناسایی
   

 های ارزیابی الگوریتم در سال آتی. خطای نوع اول و دوم اجرای هفتم داده6جدول 

  
 واقعی

 

  
 درمانده مالی سالم

 

  ینی پیت
 %60 2 3 سالم

 %71.43 5 2 درمانده

  
60% 71.43% 

 

  
Sensitivity Specificity 

 

 %28.57 خرای نو، اول
   

 %40 ی نو، دومخرا
   

 %66.67 نرخ شناسایی
   

 مأخذ: میاسباب پژوهت

  رای ارزیا ی الگوریتم از دو رو  استفاده شده است:

های نرخ شناسایی استفاده شده است ک   ها    ینی از معیار ارزیا ی  ا نام های پیت رای ارزیا ی مدل -1

 نردند.استفاده از را ر  زیر میاسب  می

(2) 
 SamplesofNumberTotal

PredictionTrueofNumber
RateCorrect  
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 63   ...بینی درماندگی مالی رویکرد اقتصادی در پیش

 

 تر نشدیکها    واقعیت  ینی الگوریتم  اشد پیت 100    تر نشدیک Correct Rateمددار  هرچددر

 است.

 نیوه میاسب  خراهای نو، اول و دوم    این صورب است: -2

TPاند. ینی شدههای سالم ک  درست سالم پیت: تعداد شرکت 

FPاند. ینی شدهم پیتهای درمانده ک  اشتباه سال: تعداد شرکت 

TNاند. ینی شدههای درمانده ک  درست درمانده پیت: تعداد شرکت 

FNاند. ینی شدههای سالم ک  اشتباه درمانده پیت: تعداد شرکت 

 . نحوه محاسبه خطای نوع یک و نوع دو7جدول 

  
 واقعی

 

  
 درمانده سالم

 

  ینی پیت

 TP FP سالم

 سالم  ینی پیتدقت 
𝑇𝑃

𝐹𝑃+ 𝑇𝑁
 

 FN TN درمانده

 درمانده  ینی پیتدقت 
𝑇𝑁

𝑇𝑁 + 𝐹𝑁
 

  

Sensitivity 
𝑇𝑃

𝑇𝑃 + 𝐹𝑁
 

 

Specificity 
𝑇𝑁

𝐹𝑃 + 𝑇𝑁
 

 
 

 = Specificity -1 خرای نو، اول
   

 = Sensitivity -1 خرای نو، دوم
   

 نرخ شناسایی
𝑇𝑃 + 𝑇𝑁

𝑇𝑃 + 𝐹𝑃 + 𝑇𝑁 + 𝐹𝑁
 

   

 پژوهت مأخذ: میاسباب

و  1 ینی الگوریتم و خرای نو،  ک  نتایش میشان خرای پیت 6و  5، 4ک  جدول شماره  طور همان

 ینهی   مناسهب جههت پهیت     توان  یان کرد ک  الگهوریتم زنبهور اسهل رو     دهد می را نشان می 2نو، 

 ایمتغیرهه درصهد  ها    95درماندنی مالی  شت صنعت و معدن  ازار سهرمای  ایهران  ها قهدرب  هالای      

  اشند. اقتصادی می
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 6 و 5 های شمارههجدهم  سال اقتصادی مجله  64

 

 پژوهش  خلاصه نتایج آزمون فرضیه .8جدول 

میانگین نرخ  نام الگوریتم ردیف

 شناسایی

میانگین نرخ 

 شناسایی

 خرای نو، دوم خرای نو، اول

 5.10 3.66 95.83 )جاری( tسال  ABC الگوریتم 1

 23.15 18.13 78.33 )آتی( t  1سال  ABC الگوریتم 2

 میاسباب پژوهت مأخذ:

 گیری نتیجه .8

نهذاران کمهک نمایهد، وجهود ا شارهها و       نیهری سهرمای    تواند    نیوه تصهمیم  از مسائری ک  مییکی 

هها اسهت. یکهی از ا شارههای مهورد       های مناسب  رای ارزیا ی شهرای  مهالی و ومهعیت شهرکت     مدل

سهرات یهاشتن     ینهی درمانهدنی مهالی اسهت.     ههای پهیت   ، مهدل نذاری سرمای استفاده  رای تصمیم    

یکهی از   مثبت و منفهی زیهادی را  ه  همهراه داشهت  اسهت.      های  اقتصادی پیامدهای  رویداد ها و شعالیت

   منظور کسب منها   مهالی و میهدود شهدن      ها اششایت رقا ت، منفی این تغییرابهای  پیامد ترین مهم

توان  ها   ک  میهایی  ی اقتصادی است. یکی از راهها تجاری و  نگاه های دسترسی    سود توس  واحد

جرهونیری از  ه  ههدر     نهین  و همنهذاری   سهرمای   های مناسب از شرصتنیری  ستفاده از آن     هرها

در  (.2008، 1درماندنی مالی یا ورشکستگی است )ماین و جانه    ینی رشتن منا   کمک کرد، پیت

درمانهدنی مهالی در  شهت صهنعت و       ینی پیتاقتصادی اقدام     متغیرهایپژوهت  ا استفاده از  نیا

 ینهی   دهد متغیرهای اقتصادی توان پهیت  عدن  ازار سرمای  ایران شده است ک  نتایش تیدی  نشان میم

در  %78در سهال جهاری و    %95 ینهی   درماندنی مالی  ا استفاده از الگوریتم زنبور اسل )قدرب پهیت 

( و 1395(، احمهدی ) 1392) همکهاران سال آتی( را دارد. نتایش پهژوهت  ها نتهایش تیدیه  صهادقی و      

( و 2014) 3(، آلیفیهها2017و همکهاران )  2شههونتین( در ایههران و پهژوهت  1390طالهب نیهها و همکهاران )  

 در خارم از ایران مرا دت دارد. (2013) 4هرنانهدز و ویرسهون

 ا توج     نتهایش پهژوهت که  نشهان داد متغیرههای اقتصهادی دارای میتهوای اطلااهاتی جههت          

شهود      مدیران  شت صهنعت و معهدن  هازار سهرمای  توصهی  مهی      لذا  استدرماندنی مالی   ینی پیت

                                                             
1. Jhung 
2. Felipe Fontaine Rezende 

3. Mohd NorfianAlifiah 

4. Hernandez and Wilson 
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 مهد نظهر قهرار دهنهد.     هها  نیری در زمینه  تهداوم شعالیهت شهرکت     را جهت تصمیم  کرشدهی ها متغیر

دارای قهدرب  هالایی در   زنبهور اسهل     دههد الگهوریتم   هم نین  ا توج     نتایش پژوهت ک  نشان می

صهاحبان سهرمای  و    لذا    استو معدن  ازار سرمای  ایران در  شت صنعت  درماندنی مالی ینی  پیت

نهذاری در  شهت    ی خهود پیرامهون سهرمای    هها  نیری شود در تصمیم می نیران شرکت توصی  تصمیم

رو  زنبهور   ژهیه و  ه   ی ههو  مصهنوای   ها الگوریتم ینی  پیتصنعت و معدن  ازار سرمای  از قدرب 

 اسل استفاده کنند.

 

 منابع

 ررسی را ر   ین حاکمیت شرکتی و ریسهک سیسهتماتیک  ها    »(. 1395) یفاحمدی، سید شر -

کارشناسهی   نامه   انیپا .«در  ورس اورا   هادار تهران شده رشت یپذهای  درماندنی مالی شرکت

 ارشد.

 ینی  یران مهالی  ها اسهتفاده از مهدل      پیت» (.1389) پورحیدری، امید و مهدی کوپائی حاجی -

 .46-33ص ص .(3) 1 شماره، مجر  پژوهت حسا داری مالی .«مبتنی  ر تا   تفکیکی خری

ریسک ورشکستگی مالی  ا استفاده از مدل  ینی  تیپ»(. 1396) محمودی مریم، نجمه و راموز -

 .شهماره شهانشدهم   .سهال پهنجم   .راهبرد مهدیریت مهالی  . «ترکیبی در  ورس اورا   هادار تهران

 .75-51 صص

اوامل کلان اقتصهادی و نظهام    تأ یر»(. 1392) یسلمانیونس و  ا، پریسرحیمی؛ حسین، صادقی -

. «ان ههادار تههر   در  هورس اورا   شهده  رشت یپذهای  مالی شرکت تولیدی راهبری درماندنی  ر

  هشهمار  .کهم ی سال  یست و .دوره جدید .(سا   و توسع دانت ) دوشصرنام  اقتصاد پولی، مالی

 .پاییش و زمستان .8

 (MVA)را ر   ین نسبت ارز  اششوده  ازار »(. 1390) شجاع اسماعیلو  قدرت اله، طالب نیا -

 ه    (EVA)و نسهبت ارز  اشهشوده اقتصهادی    شصرنام  حسها داری مهدیریت     سود حسا داری 

 .60-47 صص .8شماره  .4دوره  .«شده های پذیرشت  سود حسا داری در شرکت
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 ینههی  هههای پههیت  ررسههی دقههت مههدل»(. 1389) ، حسررن و امیرهررادی معنرروی مقرردمقرردرتی -

، اسپرینگیت، سی ای اسکور، شهولمر، ننتیهک   ورشکستگی )آلتمن، شیراتا، اهرسون، زمیسکی

 .7 مارهش .تیدیداب حسا داری .«شرم زاده و ننتیک مک کی( در  ورس اورا   هادار تهران

 ینهی   ههای شهبک  اصهبی در پهیت     کهار رد مهدل  » (.1385) سعادت فرر  جواد و کمیجانی، اکبر -

 .6شماره  .جستارهای اقتصادی .«های  ازار  ورس ورشکستگی اقتصادی شرکت

 ینهی ورشکسهتگی  ها     ت سهود  هر پهیت   کیفیه  تهأ یر »(. 1393) گنجیحمیدرضا منایخی، بیتا و  -

 .6دوره  .6مداله   . و حسا رسهی مهالی  یدیداب حسها داری  ت .«استفاده از شبک  اصبی مصنوای

 .173-147 صص .22شماره 

- Altman,E.I., (1968). “Financial ratios, discriminant analysis and prediction of 

corporate bankruptcy”, Journal of Finance, Vol. 23, PP. 589-609. 

- Felipe Fontaine Rezende، Roberto Marcos da Silva Montezano، Fernando 

Nascimento de Oliveira،Valdir de Jesus Lameira (2017). “Predicting financial 

distress in publicly-traded companies”, Revista Contabilidade & Finanças, 

On-line version ISSN 1808-057X، Rev. contab. finanç. vol. 28, no .75  

- Hernandez, M.T, Wilson, N. (2013), “Financial Distress and 

BankruptcyPrediction among Listed Companies Using Accounting, Market 

andMacroeconomic Variables”, International Review of Financial Analysis, 

InPress, Available online 26 February 

- Li, Z., Crook, J., & Andreeva, G. (2015). “Corporate Governance and Financial 

Distress: a Discrete Time Hazard Prediction Model”, Retrieved from 

http://ssrn.com/abstract=2635763 

- Mohd Norfian Alifiah, (2014). “Prediction of financial distress companies in 

the trading and services sector in Malaysia using macroeconomic variables”, 

Journal Procedia-Social and Behavioral Sciences،Vol. 129, PP. 90-98 

- Mohd Norfian Alifiah، Norhana Salamudin, Ismail Ahmad (2013). “Prediction 

of financial distress companies in the consumer products sector in Malaysia”, 

Journal Sains Humanik, Vol. 64, Issue1 
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