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  :چكيده
گذاران، سرمايه. ها استبندي ورشكستگي شركتهاي اصلي طبقهبيني ورشكستگي يكي از موضوع پيش 

وضعيت مالي شركت هستند؛ زيرا  يمند به ارزيابمالكان، مديران، اعتباردهندگان و مؤسسات دولتي علاقه
اي هاي مختلفي برامروزه مدل. شودها تحميل ميهاي زيادي به آندرصورت ورشكستگي هزينه

هاي بيني ورشكستگي شركت اين پژوهش درصدد پيش. گيردبيني ورشكستگي مورد استفاده قرار مي پيش
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   مقدمه 
هاي مالي در مورد يك مؤسسه، يك شاخص علمي و واقعي واحد براي گيريدر تصميم

اهداف، ارزيابي درست هاي مناسب براي اين يكي از شاخص. هر مؤسسه مورد نياز است
ل يهاي مالي، يكي از ابزار تجزيه وتحليل مسانسبت. ها استاحتمال ورشكستگي شركت

اي هاي چند متغيرهها، مدلاند از طريق تركيب اين نسبتپژوهشگران توانسته. مالي هستند
درباره هاي مهم هاي مالي برخي از واقعيتنسبت. بيني ورشكستگي ارايه دهند را براي پيش

عمليات و وضعيت مالي يك واحد انتفاعي را به آساني آشكار و اطلاعات مربوط به آن را 
  .كندارايه مي

ها بيني وضعيت آينده شركت بيني ورشكستگي يكي از فنون وابزار پيش هاي پيشمدل
           هاي مالي تخمين است كه احتمال وقوع ورشكستگي را با تركيب گروهي از نسبت

يك گروه  يوسيلهها، احتمال وقوع ورشكستگي بهزنند، در روش تجزيه وتحليل نسبتمي
  .شوداند، تخمين زده ميصاحبنظران با هم تركيب شده يوسيلههاي مالي كه بهاز نسبت

هاي آماري، هوش مصنوعي و گروه مدل 3توان در بيني ورشكستگي را مي هاي پيشمدل
گروه تك متغيره و چند متغيره تقسيم  2اي آماري خود به همدل. بندي كردنظري طبقه

هاي تحليل تشخيصي چندگانه، احتمالي هاي آماري چند متغيره از مدلمدل. شوندمي
. خطي، لوجيت، پروبيت، مجموع تجمعي و فرآيندهاي تعديل ناقص تشكيل شده است

هاي سخت، ماشين هاي عصبي مصنوعي، الگوريتم ژنتيك، افزار بازگشتي، مجموعهشبكه
گاه، استدلال مبتني بر افته و منطق فازي تشكيل دهنده فنون هوش مصنوعي بردار تكيه

نظريه آنتروپي، نظريه /هاي نظري نيز شامل معيارهاي تجزيه ترازنامههستند و مدل
 .باز، نظريه مديريت وجوه نقد و نظريه ريسك اعتباري استورشكستگي سفته

  
  بيني ورشكستگي  انجام شده در زمينه پيش يهاهمروري بر مطالع 

هاي بسياري در اين بيني درماندگي مالي و ورشكستگي، پژوهش با توجه به اهميت پيش
هاي برخي زمينه در خارج از كشور وتعدادي در داخل كشور انجام گرفته است و پژوهش

بيني ورشكستگي منجر شده كه هر كدام از اين  از پژوهشگران به ارايه مدلي براي پيش
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اولين . بيني ورشكستگي شركت ها را دارند ها با درصدي اطمينان توانايي پيشمدل
 1942بيني ورشكستگي توسط چارلز مروين درسال  هاي انجام شده در مورد پيشپژوهش

ويژه به كل ها، ارزش متغير سرمايه در گردش به كل دارايي 3انجام شد وي الگويي با 
هاي مالي در سپس ويليام بيور براي بررسي توان نسبت]. 1[ها و نسبت جاري ارايه داد بدهي
او در اين تجزيه و . بيني درماندگي مالي، از تجزيه وتحليل تك متغيره استفاده كرد پيش

در مدل او قا. شدندهايي استفاده كرد كه مربوط به جريانات نقدي ميتحليل بيشتر از نسبت
]. 7[سال قبل از درماندگي مالي ارايه دهد  5بيني درستي در  درصد موارد، پيش 78بود در 

هاي چند متغيره مورد توجه قرار گرفت، ادوارد آلتمن مطالعه هاي بعدي مدلدر پژوهش
نسبت مالي و تجزيه  22او با انتخاب . خود را براي تهيه مدلي جامع و چند متغيره آغاز كرد

را كه از  z -score  روش آماري تحليل تشخيصي چندگانه، تابع  يوسيلهها بهنو تحليل آ
دقت مدل آلتمن براي يك سال قبل از . نسبت مالي تشكيل شده بود، ارايه كرد 5

دست درصد به 83درصد و براي دو سال قبل از ورشكستگي حدود  95ورشكستگي حدود 
وي در اين پژوهش از . ك لوجيت توسعه داداهلسن مدلي را با استفاده از تكني]. 6[آمد
استفاده  1976تا  1970هاي شركت غير ورشكسته بين سال 205شركت ورشكسته و  105
ها تاي آن 5نسبت مالي،  9از اين . كار بردعنوان متغير مستقل بهنسبت مالي را به 9او . كرد

بيني  در ارتباط با پيش يهايشتافلر پژوه]. 13[هاي قبلي نيز استفاده شده بودند در مطالعه
 -1969هاي شركت ورشكسته را در فاصله سال 46وي اطلاعات . ورشكستگي انجام داد

سپس مدلي را براي . هاي موفق مطابقت دادآوري كرد و با اطلاعات شركتجمع 1976
 18،16، 13، 53ترتيب بيني ارايه نمود تافلر سهم هر يك از متغيرها را در مدل به پيش

هاي ديگري را نيز با استفاده از مدل تافلر ارزيابي بر اين نمونهعلاوه. درصد ارزيابي كرد
بيني  كينگ دان و فلدمان اولين كساني بودند كه از الگوريتم ژنتيك در پيش].16[كرد 

بيني ورشكستگي  وارتو از الگوريتم ژنتيك براي پيش]. 8[ورشكستگي استفاده كردند 
 264شركت ورشكسته و  236شركت، شامل  500او متشكل از  ينهنمو. استفاده نمود
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درصد يك سال  93بيني،  نتايج اين پژوهش بيانگر دقت پيش. شركت غيرورشكسته بود
مك كي و . ]17[ت درصد براي دو سال قبل از ورشكستگي اس 6/91قبل از ورشكستگي و 

. را مورد انتقاد قرار دادندگرينس تين در مطالعات قبلي انجام شده در زمينه ورشكستگي 
عنوان بيني ورشكستگي استفاده كردند، شش نسبت را به براي پيش RPAها كه از آن

شاه و مرتضي مدلي را با استفاده از شبكه عصبي ]. 10[متغيرهاي مستقل در نظر گرفتند 
 60در اين مطالعه از اطلاعات . بيني ورشكستگي ارايه دادند براي پيش (ANN)مصنوعي 

استفاده شد،  1994تا  1992هاي شركت غير ورشكسته بين سال 54شركت ورشكسته و 
شين و لي از مدل ژنتيك براي ]. 14[دست آمد درصد به 73بيني اين مدل  دقت پيش

ها نشان داد، مدل بيني درماندگي مالي شركت استفاده كردند و نتايج پژوهش آن پيش
بيني درماندگي مالي، درك آن براي استفاده  بر مناسب بودن براي پيشژنتيك علاوه

مين و لي با استفاده از ماشين بردار پشتيبان اقدام به طراحي ]. 15[كنندگان بسيار آسان است 
نسبت  SVMها نشان داد، پژوهش آن. ها نمودندبيني ورشكستگي شركت مدلي براي پيش

لنزبرگ و ديگران در ]. 11[هاي آماري سنتي، از عملكرد بهتري برخوردار است به مدل
  "بندي آن با برنامه نويسي ژنتيك توسعه تئوري ورشكستگي و طبقه "پژوهشي با عنوان 

- هاي پيشين با اهميت تشخيص داده شدهمتغير بالقوه ورشكستگي كه در پژوهش 28براي 

]. 9[شد متغير مهم تشخيص داده  6در نتيجه . نويسي ژنتيك استفاده كرده استاند، از برنامه
و ماشين بردار پشتيبان ) GA(صورت همزمان از الگوريتم ژنتيك مين و همكاران به

)SVM(  استفاده كرده و آن را مدلGA-SVM بيني  ها بيانگر دقت پيشنتايج آن. ناميدند
درصدي در نمونه آزمايشي، براي يك  30/80درصدي در مجموعه آموزشي و  53/86

و ) GA(طور همزمان از الگوريتم ژنتيك اهن و كيم به]. 12[سال قبل از ورشكستگي است 
اين مدل . ناميدند GOCBRاستفاده كردند و آن را ) CBR(استدلال مبتني بر موضوع 

دهد، دقت كند و نتايج نشان ميطور همزمان مطلوب ميتركيبي سنجش ويژگي را به
طور معناداري با استفاده از تواند بهمتداول مي (CBR)بيني استدلال مبتني بر موضوع  پيش

  ].5[اين مدل تركيبي بهبود يابد 
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بيني ورشكستگي در داخل كشور  هاي پيشهاي انجام شده در زمينه مدلبرخي از پژوهش
بيني ورشكستگي  مهراني وهمكاران به بررسي كاربرد الگوهاي پيش: شرح زير استبه

داد هر دو الگو توانايي تقسيم  زيمسكي و شيراتا پرداختند و نتايج اين پژوهش نشان
فريدون رهنماي رودپشتي و ]. 4[گروه ورشكسته و غير ورشكسته دارند  2ها را به شركت

هاي بيني ورشكستگي آلتمن و فالمر در شركت هاي پيشهمكاران به بررسي كاربرد مدل
مدل  دهد،نتايج اين پژوهش نشان مي. پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند

در مدل آلتمن . كندبيني ورشكستگي محافظه كارتر از مدل فالمر عمل مي آلتمن در پيش
ورشكسته تلقي  F<0هايي با مقادير و در مدل فالمر شركت Z<1.81هايي با مقاديرشركت

هايي كه بر اساس اطلاعات هر سال ورشكسته شناسايي شوند در تعداد شركت. شوندمي
رضا راعي و سعيد فلاح پور به ]. 2[اتب بيشتر از مدل فالمر بوده است مدل آلتمن به مر

ها با استفاده از بيني درماندگي مالي شركت بررسي كاربرد ماشين بردار پشتيبان در پيش
نتايج اين . هاي مالي پرداختند و اين روش را با رگرسيون لوجستيك مقايسه كردندنسبت

ها مدل ماشين بردار پشتيبان نسبت اندگي مالي شركتبيني درم پژوهش نشان داد، در پيش
طور معناداري از دقت كلي بيشتري برخوردار است و اين مدل توانايي به مدل لوجستيك به

بيني  علي سعيدي، آرزو آقايي به بررسي پيش]. 1[پذيري دارد بالاتري نيز در تعميم
- ادار تهران با استفاده از شبكههاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهدرماندگي مالي شركت

كارگيري يكي از جديدترين در اين پژوهش به بررسي امكان سنجي به. هاي بيز پرداختند
بيني درماندگي مالي  براي پيش) هاي بيزشبكه(بندي هاي موجود در زمينه طبقهروش

  ].3[هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار پرداخته شد شركت
هاي هوش مصنوعي است و در مدل الگوريتم ژنتيك كه يكي از مدلدر اين پژوهش 

بيني ورشكستگي مورد توجه واقع شده،  افته براي پيشيهاي اخير در كشورهاي توسعهسال
مورد بررسي قرار گرفته و در نهايت نتايج حاصل از اجراي اين مدل با مدل آلتمن مورد 

  .مقايسه قرار گرفته است
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  هاي پژوهش فرضيه 
بيني  آلتمن ابزارهاي مناسبي جهت پيش Zمدل الگوريتم ژنتيك و مدل : 1فرضيه 

  .ورشكستگي هستند
آلتمن  Zكارتر از مدل بيني ورشكستگي مدل الگوريتم ژنتيك محافظه در پيش: 2فرضيه 
  .كندعمل مي

  
  آماري  يجامعه و نمونه

بورس اوراق بهادار تهران هاي پذيرفته شده در آماري اين پژوهش، كليه شركت يجامعه
آورد افزار رهكه بر اساس اطلاعات موجود در نرم 1388الي  1384ساله از سال  5طي دوره 

بدين ترتيب كليه . شركت است 452هاي پذيرفته شده در بورس نوين تعداد شركت
اند در نمونه آماري لحاظ آماري كه داراي شرايط زير بوده يهاي عضو جامعهشركت
  :نداشده

 .انددر بورس پذيرفته شده 1384قبل از سال  -

 .به بورس ارايه شده است 1388الي  1384ها در دوره زماني هاي مالي آنصورت -

 141با توجه به اينكه ملاك ورشكستگي و درماندگي مالي در اين پژوهش مشمول ماده 
شده در بورس هاي پذيرفته ها است، در ابتدا ليستي از شركتقانون تجارت بودن شركت

ساله با  5اين دوره . اند تهيه شداوراق بهادار تهران كه طي اين دوره دچار ورشكستگي شده
شركت بود، از  45ها تعداد اين شركت. توجه به محدوديت در اطلاعات در نظر گرفته شد

. ها ممكن بود انتخاب شدندشركت كه دسترسي به اطلاعات آن 36ها، بين اين شركت
ت، با توجه به اينكه در مورد هر شركت از اطلاعات يكسال و دوسال قبل از گفتني اس

ها بين ورشكستگي نيز استفاده شده، پس در مجموع بايد گفت كه از اطلاعات شركت
  . استفاده شده است 1388تا  1382هاي سال

نيز  شركت سالم 36شركت درمانده مالي به اين ترتيب انتخاب شدند، بايد  36پس از اينكه 
شركت  350درمجموع حدود . شدهاي سالم انتخاب ميعنوان گروه دوم از بين شركتبه

 1388تا  1384ها در طي دوره براي انتخاب موجود بودند اما با توجه به اينكه اطلاعات آن
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شركت  70ها اطلاعات كاملي ارايه نداده بودند، تنها موجود نبود و بعضي از شركت
-شركت با استفاده از روش نمونه 70ورس ارايه داده بودند از بين اين اطلاعات كاملي به ب

به اين ترتيب نمونه تحت بررسي . شركت انتخاب شده است 36گيري تصادفي تعداد 
  . اندشركت است كه از نظر سال مالي با هم تطبيق داده شده 72شامل

سال مبنا . ه شده استها استفادهمچنين، در مورد هر شركت از اطلاعات سه سال مالي آن
(t) قانون تجارت  141هاي ورشكسته سالي است كه شركت مشمول ماده در مورد شركت

ها بالاترين سود انباشته را داشته هاي سالم، سالي است كه شركتشده و در مورد شركت
  .است

  
   متغيرهاي پژوهش 

متغيرها بر اساس  .انجام هر پژوهش مستلزم تعيين و تعريف هر يك از متغيرهاي آن است
  :شونددسته تقسيم مي 2نقشي كه در پژوهش دارند به 

  متغيرهاي وابسته  .الف
  متغيرهاي مستقل .ب

. حالت است 2در پژوهش حاضر يك متغير وابسته وجود دارد كه داراي : متغير وابسته
  .ها از لحاظ توانمندي مالي كه يا ورشكسته هستند يا موفقوضعيت شركت

  :ها به شرح زير استكار رفته در مدلمدل استفاده شده متغيرهاي به 2از از آنجا كه 
  :متغيرهاي مدل آلتمن

  :صورت زير استبه "Z- score"مدل 
Z = 1.2x1+ 1.4x2 +3.3x3 + 0.6x4 + 0.999x5  

  

 هاسرمايه در گردش به كل دارايي. 1
  ها   سود قبل از بهره وماليات به كل دارايي . 3
     هاكل فروش به كل دارايي .5 

  هاسود يا زيان انباشته به كل دارايي.2
ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتري كل . 4

  هابدهي
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عنوان ورشكسته و به ازاي ، به Zبراي  1.8ها به ازاي مقادير كمتر از در اين مدل شركت
و 8/1بين  Zشوند و براي مقادير ي ميبندعنوان غير ورشكسته دستهبه 99/2مقادير بيشتر از 

  .گيردبندي خاصي صورت نميدسته 99/2
  :متغيرهاي مدل الگوريتم ژنتيك

  : فرآيند انتخاب متغيرهاي مدل الگوريتم ژنتيك به شرح زير است
. كار برديمبيني را در مدل الگوريتم ژنتيك به مرحله فرآيند انتخاب متغيرهاي پيش 3طي 

متغير  60متغير از بين  40بيني ورشكستگي تعداد  با بررسي ادبيات پيشدر اولين مرحله، 
هاي مالي براساس اين نسبت. بيني كننده انتخاب شدند عنوان متغيرهاي پيشبه) نسبت مالي(

متغير بر اساس دسترسي  40متغير از  25در مرحله دوم، . مطلوبيت در ادبيات انتخاب شدند
  . ندضروري انتخاب شد يهابه داده

 هالگاريتم كل دارايي .1
  هاي جاري     بدهي/ وجه نقد  .3
  هاي جاري       بدهي/  يهاي آندارايي .5
  ها  كل دارايي/هاي جاري دارايي. 7
  ها كل دارايي/ سرمايه در گردش . 9

  فروش/ سود عملياتي . 11
  هاي جاريدارايي/ فروش  .13
  هاي ثابتدارايي/ فروش . 15
  ها كل دارايي/ قبل از كسر ماليات سود . 17
  حقوق صاحبان سهام     / سود خالص  .19
  هاكل دارايي/ سود انباشته  .21
  ها كل دارايي/ كل بدهي . 23
ارزش دفتري / ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام . 25

                 ها                 كل بدهي

  هاي جاريبدهي/ هاي جاري دارايي.2
هاي بدهي) / مدت گذاري كوتاهسرمايه+وجه نقد (  .4

  جاري   
  ها    ييكل دارا/ هاي آني دارايي .6
  ها  كل دارايي/ وجه نقد . 8

  هاي دريافتني  حساب/ فروش  .10
  فروش     / سود خالص  .12
  ها      كل دارايي/ فروش . 14
  ها    كل دارايي/سود عملياتي . 16
  ها  كل دارايي/  سود خالص. 18
  بهره هزينه/ سود قبل از بهره و ماليات  .20

  حقوق صاحبان سهام/ ها بدهي .22 
  هاكل دارايي/حقوق صاحبان سهام . 24

عنوان متغير نهايي انتخاب شدند كه متغير به 5كه در مرحله سوم با اجراي الگوريتم ژنتيك
  :عبارتند از

     ( x2 ) هاي جاريبدهي/ هاي جاري نسبت دارايي. 1

 (x3)بدهي جاري/ نسبت وجه نقد . 2

 (x5)هاي جاري بدهي/ موجودي كالا  –نسبت دارايي جاري . 3

 )18(ها كل دارايي/ نسبت سود خالص  -5)     14(ها كل دارايي/ نسبت فروش خالص . 4
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  كهدر صورتي
 X2 < 1.28 , X3 < 0.847 , X5 < 0.697 , X14 < 0.685 , X 18 < 0.17    ،باشد

  .صورت شركت غيرورشكسته خواهد بودشركت ورشكسته است و در غير اين
  

 بيني ورشكستگي با استفاده از الگوريتم ژنتيك  ساخت مدل پيش
- نرم. افزار استسازي مدل با استفاده از الگوريتم ژنتيك نيازمند استفاده از يك نرمپياده

  . است MATLABافزار نرمكار برده شده در اين پژوهش افزار به
در ابتداي ساخت مدل و در بخش تعيين پارامترهاي اوليه مسئله، تعداد متغيرهاي مسئله، 

. ها و اندازه نمونه مشخص شده استهاي موجود در هر رشته، تعداد كروموزومتعداد قاعده
ورد در م 5تعداد قواعد موجود در هر رشته . نسبت مالي هستند 25متغيرهاي مسئله شامل 
هاي تعداد شركت. كروموزوم است 100جمعيت اوليه مدل شامل. نظر گرفته شده است

  .شركت است 72مورد بررسي 
اي انجام شده است و صورت رشتهدر الگوريتم طراحي شده در اين پژوهش كدگذاري به 

                                  .                     انداي و غير دودويي بيان شدهصورت رشتههاي ممكن بهجواب
شركت  72در مرحله بعد براي ايجاد جمعيت اوليه ابتدا نمونه مورد بررسي كه متشكل از 

 .شودافزار ميعنوان ورودي مدل وارد نرماست به

ها با مقدار تابع شايستگي سنجيده پس از ايجاد جمعيت اوليه، مناسب بودن يا نبودن جواب
بنابراين . تري داردتر باشد، مقدار شايستگي بزرگجواب مناسبهرچه يك . شودمي

كند و تر است با احتمال بيشتري در توليد نسل بعدي شركت ميكروموزومي كه شايسته
  .شوندهاي نامناسب حذف ميآيد و كروموزومهاي بيشتري از آن به وجود ميدنباله

سپس ميانه . شودمعيت محاسبه ميپس از ايجاد جمعيت اوليه، تابع شايستگي براي كل ج
ها از هايي كه مقدار تابع شايستگي آنكروموزوم. شوددست آمده محاسبه ميمقادير به

شوند و از تعداد هاي نا مناسب كنار گذاشته ميعنوان جوابمقدار ميانه كمتر باشند به
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مراحل شود و هاي ديگري ايجاد ميجمعيت حذف شده، توسط عملگرهاي ژنتيكي جواب
  .شودقبلي تكرار مي

ما در . كنيمها را براي تركيب شدن و ايجاد نسل بعدي انتخاب ميدر اين مرحله كروموزوم
  ايمها استفاده كردهاين مدل از روش انتخاب چرخ رولت براي انتخاب كروموزوم

هاي نسل بعدي يك عدد تصادفي بين ها، براي ايجاد كروموزومپس از انتخاب كروموزوم
دست آمده محل ادغام دو كروموزوم عدد به. شودايجاد مي) مدل  يهاتعداد قاعده(  5و  1

از آنجاكه هر دو كروموزوم تنها يك نقطه جهت ادغام در نظر گرفته . شودجديد ايجاد مي
در اين . اي يا تك مكاني استكار رفته در اين مدل، ادغام تك نقطهشود، نوع ادغام بهمي

مرحله بعد عملگر جهش است، اين عملگر باعث . است 7/0) تلفيق ( يي ادغام مدل نرخ نها
نرخ . شودجنبش و حركت در فضاي جستجو و ذخيره اطلاعات از دست رفته جمعيت مي

  . در نظر گرفته شده است 07/0جهش در اين مدل مقدار 
ر مدل د. مرحله آخر قبل از اجراي الگوريتم، مشخص كردن شرط توقف الگوريتم است

  :پيونددمورد طراحي توقف الگوريتم با رخداد يكي از دو مورد زير به وقوع مي
 .بار اجراي الگوريتم تغيير نكنند 25ها پس از بهترين كروموزوم .1

  .بار تكرار شود 500الگوريتم به تعداد  .2
 
  اجراي مدل الگوريتم ژنتيك  

دست آمده توسط مدل تغيير كروموزوم بهبار اجرا،  178پس از اجراي الگوريتم، پس از 
دست آمده در اين كروموزوم به. عبارت ديگر شرط اول توقف به وقوع پيوستنكرد، به
  :صورت زير استمرحله به

0.17  <  X18 0.685 < X14 0.697 < X5 0.847  <  X3  1.28  <  X2 

بيني  پيشعنوان جواب نهايي مدل دست آمده در اين مرحله بهبنابراين جواب به
 كهآيد؛ در صورتيدست ميورشكستگي به

 X2 < 1.28 , X3 < 0.847 , X5 < 0.697 , X14 < 0.685 , X 18 < 0.17    ،باشد
  .صورت شركت غير ورشكسته خواهد بودشركت ورشكسته است و در غير اين
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  :نتايج اجراي مدل الگوريتم ژنتيك 
- درصد شركت 89، )دو سال قبل از سال مبنا (  t-2در سال مدل الگوريتم ژنتيك توانست 

بيني  هاي سالم را درست پيشدرصد شركت  4بيني نموده و  هاي ورشكسته را درست پيش
درصد داشته كه نتايج اين  5/91دقتي معادل   t-2طور ميانگين اين مدل در سال نموده و به

  .نشان داده شده است 1بررسي در جدول 
هاي ورشكسته درصد براي شركت 86، دقتي معادل)ل از سال مبنا يك سال قب( t-1درسال 

طور ميانگين دقت كلي اين مدل هاي غير ورشكسته داشته و بهدرصد براي شركت 94و 
  .ارايه شده است 2درصد و نتايج اين بررسي در جدول  90معادل 

درصد براي  94هاي ورشكسته و درصد براي شركت 97، دقتي معادل )مبنا (   tدر سال 
درصد كه  5/95طور ميانگين دقت كلي اين مدل هاي غير ورشكسته داشته و بهشركت

  .ارايه شده است 3نتايج آن در جدول 
توان نتيجه گرفت، مدل الگوريتم ژنتيك ارايه شده داراي دست آمده ميبا توجه به نتايج به

كسته و غير ورشكسته را ها به دو گروه ورشبندي شركتبيني بالايي در طبقه دقت پيش
 . دارد

 t-2مدل الگوريتم ژنتيك در سال  يوسيلهها بهبندي شركتنتايج طبقه. 1جدول 
 تعداد  نوع شركت 

 كل
تعداد غير تعداد ورشكسته

 ورشكسته
درصد

 ورشكسته
درصد غير 
  ورشكسته

درصد
 كل

درصد دقت 
  كلي 

  %100  %11 %89 4 32 36  ورشكسته
   %100  %94 %6 34 2 36  غير ورشكسته  91.5%

  -t 1مدل الگوريتم ژنتيك در سال يوسيلهها بهبندي شركتنتايج طبقه. 2جدول 
 تعداد  نوع شركت

 كل
تعداد

 ورشكسته
تعداد غير
 ورشكسته

درصد
 ورشكسته

درصد غير 
  ورشكسته

درصد
  كل

درصد دقت 
  كلي 

   %100  %14 %86 5 31 36  ورشكسته
 %100  %94 %6 34 2 36  غير ورشكسته  90%

  
 tمدل الگوريتم ژنتيك در سال  يوسيلهها بهبندي شركتنتايج طبقه.  3جدول

 تعداد  نوع شركت
 كل

تعداد
 ورشكسته

تعداد غير
 ورشكسته

درصد
 ورشكسته

درصد غير 
  ورشكسته

 درصد 
  كل

درصد دقت 
  كلي

   %100  %3 %97 1 35 36  ورشكسته
 %100  %94 %6 34 2 36  غير ورشكسته  95.5%
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 :آلتمن Zتجزيه وتحليل مدل 
افزار آلتمن ابتدا مقادير مربوط به متغيرهاي اين مدل را از نرم Zبراي تجزيه و تحليل مدل 

ذخيره نموده و با   Excelافزار نرم آورد نوين استخراج نموده سپس اين اطلاعات رادرره
سپس در يك مرحله . مقادير متغيرها را محاسبه نموديم Excel افزار استفاده از نرم

ها استخراج و هاي مالي شركتسال قبل از سال مبنا از صورت 2اطلاعات مربوط به 
ها محاسبه و نتايج استخراج شد، در مرحله دوم اطلاعات براي هر كدام از آن  Zشاخص 

ها و ج و بعد از محاسبه نسبتهاي مالي استخرامربوط به يكسال قبل از سال مبنا از صورت
ها محاسبه شد، در مرحله براي هر كدام از شركت Zها در مدل، شاخص قرار دادن آن

ها و هاي مالي استخراج و بعد از محاسبه نسبتآخر اطلاعات مربوط به سال مبنا از صورت
  .ها محاسبه شده استبراي هر كدام از شركت Zها در مدل، شاخص قرار دادن آن

  :آلتمن  Zنتايج اجراي مدل 
- ، به Zبراي  8/1ها به ازاي مقادير كمتر از در اين مدل شركت Zبعد از محاسبه مقدار 

شوند بندي ميعنوان غير ورشكسته دستهبه 99/2عنوان ورشكسته و به ازاي مقادير بيشتر از 
  .گيردبندي خاصي صورت نميدسته 99/2و  8/1بين   Zو براي مقادير 

 t-2محاسبه دقت مدل آلتمن براي سال  .4جدول 
تعداد تعدادكل  نوع شركت 

 ورشكسته
تعداد غير
 ورشكسته

درصد
 ورشكسته

درصد غير 
  ورشكسته

درصد 
  كل

درصد دقت 
  كلي 

   %94.43  %2.77 %91.66 1 33 36  ورشكسته
                                        %72.21  %27.77 %44.44 10 16 36  غير ورشكسته  83.32%

  t-1محاسبه دقت مدل براي سال . 5جدول 
 تعداد  نوع شركت

 كل
تعداد

 ورشكسته
تعداد غير
 ورشكسته

درصد
 ورشكسته

درصد غير 
  ورشكسته

درصد
  كل

درصد دقت 
  كلي 

   %94.43  %2.77 %91.66 1 33 36  ورشكسته
                               %72.21  %33.33 %38.88 12 14 36  غير ورشكسته  83.32%

  tمحاسبه دقت مدل آلتمن براي سال . 6جدول 
 تعداد  نوع شركت

 كل
تعداد

 ورشكسته
تعداد غير
 ورشكسته

درصد
 ورشكسته

درصد غير 
  ورشكسته

 درصد 
  كل

درصد دقت 
  كلي

   %100  %2.78 %97.22 1 35 36  ورشكسته
 %55.54  %27.77 %27.77 10 10 36  غير ورشكسته  77.76%
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درصد  t-2،66/91توان نتيجه گرفت، مدل آلتمن در سال بنابراين با توجه به نتايج مي
هاي سالم را درصد شركت 77/27بيني نموده و  هاي ورشكسته را درست پيششركت

درصد  32/83دقتي معادل   t-2طور ميانگين اين مدل در سال بيني نموده و به درست پيش
  .نشان داده شده است 4طور كه در جدول داشته؛ همان

درصد براي 77/27هاي ورشكسته و درصد براي شركت 66/91، دقتي معادل  t-1درسال 
درصد  32/83طور ميانگين دقت كلي اين مدل معادل هاي غير ورشكسته داشته و بهشركت

  .شده استارايه  5كه نتايج اين بررسي در جدول 
درصد براي  77/27هاي ورشكسته و درصد براي شركت 22/97، دقتي معادل  tدر سال 
درصد كه  76/77طور ميانگين دقت كلي اين مدل هاي غير ورشكسته داشته و بهشركت

  .ارايه شده است 6نتايج آن در جدول 
  
 هاي پژوهشآزمون فرضيه 
هاي الگوريتم ژنتيك و مدل بودن مدلمنظور آزمون فرضيه اول، جهت بررسي مناسب به
Z مدل الگوريتم : فرض فرعي اول. آلتمن اين فرضيه به دو فرضيه فرعي ديگر تقسيم شد

درصد دارد براي بررسي اين  80بيني ورشكستگي را با دقت بيش از  ژنتيك توانايي پيش
بوده است درصد  33/92استيودنت استفاده شده كه ميانگين دقت مدل  tفرضيه از آزمون 

درصد معنادار شده 1درصد تفاوت دارد كه در سطح  33/12) 80(كه با مبناي تعيين شده 
توان گفت مدل الگوريتم ژنتيك ابزار مناسبي براي درصد مي99است پس با اطمينان 

  .شودبيني محسوب مي پيش
هاي ورشكسته و غيرورشكسته آلتمن براي تشخيص شركت Z مدل: فرضيه فرعي دوم

استفاده شد  Mann-Whitney  Uبراي اثبات اين فرضه از آزمون. عمل كرده است درست
درصد 99معنادار شده است پس با اطمينان كه اين آزمون با خطاي كمتر از يك درصد 

  .شودبيني محسوب مي آلتمن ابزار مناسبي براي پيشZ توان گفت مدلمي
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استفاده شد  t-testارتر از آزمون منظور آزمون فرضيه دوم، جهت بررسي مدل محافظه كبه
آلتمن اين  Zدرصد بوده ولي در مدلي  33/92بيني در مدل الگوريتم برابر كه ميانگين پيش

بيني اين دو مدل شود كه تفاوت دقت پيشدرصد بوده؛ بنابراين ملاحظه مي 56/61مقدار 
 05/0در سطح ها اين اختلاف درصد بوده ازطرفي ديگر در نابرابري واريانس 76/30

بيني  در پيشتوان گفت، بنابراين در پژوهش حاضر مي. درصد معنادار شده است
     .كندآلتمن عمل مي Zكارتر از مدل ورشكستگي، مدل الگوريتم ژنتيك محافظه

  
  گيري نتيجه
. هاي جالب و با اهميت در حوزه مالي استها يكي از مطالعهبيني ورشكستگي شركت پيش

توان به نتايج بسيار ابي مسئله و حل آن، مييورشكستگي و پس از آن ريشه بيني با پيش
  .بخشي دست يافترضايت

هاي هوش مصنوعي است، در اين پژوهش از مدل الگوريتم ژنتيك كه يكي از روش
  . بيني ورشكستگي شركت هاي داخلي، استفاده شده است جهت پيش

طور ميانگين در دو سال قبل از بهمدل ايجاد شده توسط الگوريتم ژنتيك توانست 
آلتمن دقتي معادل  Zكه مدل درصد داشته باشد؛ در حالي 5/91ورشكستگي دقتي معادل 

طور ميانگين دقتي درصد داشته، در يكسال قبل از سال مبنا مدل الگوريتم ژنتيك به 32/83
اشته، در سال درصد د 32/83آلتمن دقتي معادل  Zكه مدل درصد داشته در حالي 90معادل 

درصد داشته ضمن اينكه در  5/95طور ميانگين دقتي معادل مبنا مدل الگوريتم ژنتيك به
  . درصد داشته است 76/77آلتمن دقتي معادل  Zاين سال مدل 

آلتمن بيشتر  Zبنابراين با توجه به نتايج حاصل دقت كلي مدل الگوريتم ژنتيك نسبت مدل 
بيني ورشكستگي  تري براي پيشتم ژنتيك ابزار مناسبطور كلي مدل الگورياست؛ پس به

توان هاي پژوهش ميهمچنين با استفاده از نتايج حاصل از آزمون فرضيه. ها استشركت
بيني  آلتمن ابزارهاي مناسبي براي پيش zهاي الگوريتم ژنتيك و مدل نتيجه گرفت، مدل

شد كه مدل الگوريتم شوند و با آزمون فرضيه دوم مشاهده ورشكستگي محسوب مي
  .نمايدآلتمن عمل مي zكارتر از مدل ژنتيك محافظه



     
   113  ...  آلتمن در Zبيني ورشكستگي و مقايسه آن با مدل كاربرد الگوريتم ژنتيك در پيش

 

 

  پيشنهادهاي پژوهش 
  :شرح زير استشود بهپيشنهادهايي كه از اين پژوهش حاصل مي

گذاري و هاي سرمايههاي تأمين سرمايه، شركتگذاران، تحليلگران مالي، بانكبه سرمايه -
-شود براي ارزيابي وضعيت مالي شركتپيشنهاد ميكارگزاران بورس اوراق بهادار تهران 

 . گذاري خود از اين مدل استفاده كنندگيري در ارتباط با سرمايههاي ايراني و تصميم

شود با استفاده از اين مدل وضعيت مالي شركت خود را هاي توليدي پيشنهاد ميبه شركت -
دامات لازم را جهت بررسي كنند و در صورت قرار داشتن در وضعيت ورشكستگي، اق

 .جلوگيري از اين پيشامد انجام دهند

ها در بورس كمك استفاده از اين مدل توسط بورس اوراق بهادار جهت پذيرش شركت -
 .هاي مورد بررسي با دقت بيشتري مورد ارزيابي و سنجش قرار گيرندكند تا شركتمي

بيني  ل پيشهاي ديگر مبتني بر هوش مصنوعي براي ساخت مداستفاده از روش -
 ورشكستگي 

 بيني شاخص قيمت   استفاده از الگوريتم ژنتيك براي تعيين پرتفوي بهينه و پيش -

 هاي مالي استفاده از الگوريتم ژنتيك براي كشف تقلب در صورت  -
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