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 چكیده

ها به دلیل تأثیر منفی مالی که درماندگی بر دارندگان بدهی مانند مؤسسات مالی بینی درماندگی مالی شرکت پیش 

گیرد. در همین راستا، در تحقیق حاضر، مدلی جدید در  قرار می طور گسترده در امور مالی مورد مطالعه  دارد، به

سازی  شود که در آن از روش یادگیری عمیق مبتنی بر الگوریتم بهینهبینی درماندگی مالی ارائه میرابطه با پیش 

ر  ها بنسبت مالی مرتبط با درماندگی مالی شرکت   34گرگ خاکستری استفاده خواهد شد. برای این منظور ابتدا  

شاخص    25ای شناسایی شد. سپس با استفاده از آزمون همبستگی پیرسون مشخص شد که  اساس روش کتابخانه 

ها انتخاب شد. در ادامه  عنوان معیارهای مورد استفاده در تجزیه و تحلیلدارای رابطه معناداری بوده و در نتیجه به

فته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی شرکت منتخب پذیر  160های شناسایی شده برای  به محاسبه شاخص 

های گردآوری شده به روش یادگیری  پرداخته شد. در نهایت نیز به تجزیه و تحلیل داده   1401تا    1396دوره زمانی  

بهینه الگوریتم  بر  مبتنی  یافتهعمیق  شد.  پرداخته  خاکستری  گرگ  پیشسازی  با  رابطه  در  تحقیق  بینی های 

ساس روش یادگیری عمیق مبتنی بر الگوریتم فرابتکاری گرگ خاکستری، نشان داد که  ها بر ادرماندگی شرکت

 باشد. درصد می  33/98ها برابر با  بینی درماندگی شرکت درصد موفقیت این مدل در پیش 

 درماندگی مالی، روش یادگیری عمیق، الگوریتم فراابتکاری گرگ خاکستری.   های کلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

شوند و  تر مواجه می های بیشتر و پیچیده ها با رقابت و ریسک توسعه جهانی شدن اقتصادی و بازار سرمایه، بنگاه با  

ها در فعالیت  ترین دلایل درماندگی این است که بنگاه آورند. یکی از مهم های تجاری بیشتری را به دست میفرصت

عنوان درماندگی د، بحران درماندگی شرکت نیز خود را به خود با خطرات مالی عظیمی روبرو هستند. در بیشتر موار

های ناراحتی مالی را زود  های مالی را شناسایی کنند و نشانه ها نتوانند ریسک دهد. اگر مدیران بنگاه مالی نشان می 

نند  رساگذاران و مؤسسات مالی آسیب میکنند، به منافع سرمایهتشخیص ندهند، ضررهای هنگفتی به خود وارد می

بینی درماندگی مالی کنند؛ بنابراین، پیش و ثبات سیاسی و اقتصادی کشور و جهان را با مشکلات جدی مواجه می 

)امتاج و   است  انجام  مالی شرکت و یک موضوع تحقیقاتی گسترده در حال  امور  یک حوزه تحقیقاتی مهم در 

 (. 1،2022امینی

ماندگی مالی کردند. مطالعه پیشگام برای اولین بار توسط  بینی در، محققان شروع به پیش 1930در اوایل دهه  

منظور بهبود مؤثر عملکرد  مدل تک متغیره فیتزپاتریک را عمیقاً مطالعه کرد. به  3ارائه شد و بیور  2فیتزپاتریک 

اری از  را پیشنهاد کرد. متعاقباً، بسی  Score-Zابتدا مدل تحلیل تفکیک چند متغیره،    4های تک متغیره، آلتمن مدل 

های تحلیل رگرسیون چندگانه، از جمله رگرسیون لجستیک و رگرسیون پروبیت را معرفی کردند. با  محققان مدل 

ها باید مفروضات دقیقی مانند توزیع  ها دارند و داده گیری برای داده های آماری الزامات سختاین حال، این مدل 

کنند. در اواسط قرن بیستم، فناوری هوش مصنوعی ظهور  نرمال، نمونه بزرگ و اجتناب از هم خطی را برآورده  

های  تر کردند. در مقایسه با روشبینی درماندگی مالی هوشمندانه های پیش کرد و محققان شروع به مطالعه مدل 

های پیچیده مالی نشان  فرد خود را در مواجهه با داده های هوش مصنوعی مزایای منحصربه آماری سنتی، مدل 

درمی تصمیم   دهند.  درخت  بهبودهای  و  کاربردها  شامل  عمدتاً  مربوطه  مطالعات  حاضر،  بردار  5حال  ماشین   ،

 (. 10،2020مروانین ال  و    مارسوباشد )می  9و استدلال مبتنی بر مورد   8، یادگیری عمیق7، شبکه عصبی 6پشتیبانی

روش یادگیری  شود که در آن از  بینی درماندگی مالی ارائه میدر تحقیق حاضر، مدلی جدید در رابطه با پیش 

تواند نواقص  گیری از این مدل، می استفاده خواهد شد. بهره   سازی گرگ خاکستریالگوریتم بهینهعمیق مبتنی بر  

تواند راهکاری  سازی گرگ خاکستری می ریتم بهینهبینی درماندگی مالی را مرتفع نماید. الگومدل گذشته برای پیش 

بینی درماندگی مالی نیست. بر اساس این توضیح،  صورت کلی باشد و مختص پیش بینی بههای پیش برای مدل 

شود تا پارامترهایی سازی گرگ خاکستری برای تنظیم پارامترهای پرسپترون چندلایه استفاده می الگوریتم بهینه

 عملکرد پرسپترون چندلایه را با دقت بیشتری ماکزیمم کند. را تولید کند که  

 
1 Imteaj & Amini 
2 Fitzpatrick 
3 Beaver 
4 Altman 
5 Decision Tree (DT) 
6 Support Vector Machine (SVM) 
7 Neural Network (NN) 
8 Deep Learning (DL) 
9 Case-Based Reasoning (CBR) 
10 Marso & El Merouani 
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برایازاین  مدلی  ارائه  به  پژوهش  این  در  بر  پیش   رو  مبتنی  عمیق  یادگیری  روش  به  مالی  درماندگی  بینی 

باشد که در ادامه  ساختار مقاله حاضر به این صورت میشود.  پرداخته می   سازی گرگ خاکستریالگوریتم بهینه

سازی گرگ خاکستری پرداخته  الگوریتم بهینهروش یادگیری عمیق مبتنی بر  بیات موضوع، به معرفی  ضمن بیان اد

بندی  ها پرداخته خواهد شد. در نهایت نیز جمع شود. سپس روش تحقیق معرفی شده و به تجزیه و تحلیل داده می

 شود. گیری تحقیق ارائه میو نتیجه

 

 ادبیات موضوع   -2

 مالی   مؤسسات  مانند  بدهی  دارندگان  بر  درماندگی  که   مالی  منفی  تأثیر  دلیل  به  هالی شرکت ما  درماندگی  بینیپیش 

  برای   وام  اعطای  از  پیش  مالی،  مؤسسات  بنابراین،؛  گیردمی  قرار  مطالعه  مورد  مالی  امور  در  گسترده  طوربه  دارد،

کنند )لیو و  می   سازیمدل   را  بالقوه  طرفین  ناراحتی  احتمال  هایی،زیان   چنین  کاهش  برای  تلاش  در  بالقوه،  طرفین

 . (1،2022همکاران

  اتلاف   از  جلوگیری  همچنین  و  گذاریسرمایه  هایفرصت  از   صحیح  استفاده  به  کمک  هایراه  از  بنابراین یکی

  ها شرکت   توانمی   لازم،  هشدارهای  ارائه  با  ابتدا  در این رابطه،.  است  مالی  درماندگی  بینینماید، پیش منابع کمک می 

  گذارانسرمایه   ثانیاً  و  دهند  انجام  را  لازم  اقدامات  هشدارها  این  به  توجه  با  تا  کرد  آگاه  مالی  درماندگی  وقوع  از  را

  رحیمیان )  شوند  قائل  تمایز  خود  منابع  گذاریسرمایه   برای  نامطلوب  و  مطلوب  گذاریسرمایه  هایفرصت   بین  بتوانند

 بینیپیش   را  مالی  درماندگی  احتمال  بتوان  که  است  مهم  که  است  واضح  شهودی،  سطح  در(.  1393  همکاران،  و

  که  شود فرض اگر. است گرفته قرار استفاده مورد گسترده طوربه  کار این انجام برای هاتلاش که است واضح. کرد

  بدون (  سهامداران  کارکنان،  طلبکاران،  مثال،  عنوانبه)  ذینفعان  حقوق  و  است  صفر  درماندگی(  فرضپیش)  هزینه

 حتی  حال،  این  با.  باشد  مالی  درماندگی  احتمال  از  مستقل  تواندمی   شرکت  ارزش   است،  مجدد  مذاکرهقابل  هزینه

  با مرتبط سود توزیع زیرا باشد، مهم ذینفعان دیدگاه از مالی درماندگی احتمال ارزیابی است ممکن مورد، این در

  ممکن  و  نیست  صفر  مجدد  مذاکره  و  درماندگی  هایهزینه  تجربی  نظر  از  البته.  کندمی  تعیین  را  آنها  گذاریسرمایه

 . (2011،  2)بیور و همکارانگیرد    قرار  مالی  درماندگی  احتمال  تأثیر  تحت  شرکت  ارزش  است

  یی مهم است. از آنجا  اری سازمان بس  ا یکسب و کار    کی  درماندگیبینی  نشان داده است که پیش   یقبلمطالعات  

احتمال    بینیو پیش   سازی، مدل شرکت ارتباط دارد  یمال  سبقهها و  ویژگی مشخص با    طورشرکت به   کیکه شکست  

و    یار آم  یهابر توسعه مدل   یقبل  قاتیاست. تحق  یحال ضرور  نیکار ممکن و در ع  کیها  شرکت   یمال  یدرماندگ

مال  ینیبش ی پ  یبرا   ینیماش  یریادگی بود  یمشکلات  استمتمرکز  الگوها ه  محققان  مشکلات    ی.  هشداردهنده 

  ده یبا ناد  هاتم یاز الگور  یاری به بهبود دارد. بس  ازیاند، اما دقت آنها نکرده   ییمختلف شناسا  یهارا در بخش   یاقتصاد

  ن، ی. همچنرندیگی در نظر م  ینریمسئله با  کیعنوان  را به   درماندگی مالی  ینیبش یپ  ،یگرفتن مدت زمان واقع

شده و نقش ارزشمند  مطرح   م یاساس و با توجه به مفاه  نیبر ا  ها ممکن است به هم مرتبط نباشند.و ویژگی  رهایمتغ

 
1 Liu et al 
2 Beaver et al 
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  ی طراححاضر به    پژوهشکشور،    داریسطح اشتغال پا  شیحفظ و افزا  صنایع وتوسعه    درماندگی مالی در  لیبدیو ب

 پردازد. ی می بینی درماندگی مالپیش  یبرا  قیعم  یریادگیبر    یمدل مبتن

 

 بینی درماندگی مالی پیش  - 2-1

  در  گرفتن  قرار.  دارد  اشاره  ناکافی  درآمد  دلیل  به  خود  مالی  تعهدات  انجام  در  شرکت  ناتوانی  به  مالیدرماندگی  

 به   منجر   است  ممکن  و  گذاردمی  تأثیر  هاشرکت   بر  شدید  منفی  تأثیر  با  مختلف  مشاغل  انواع  بر  مالی  تنگنای

 بینی شود. پیش   بودجه  کسری  حتی  و  بیکاری  گذاری،سرمایه  دادن  دست  از   مانند  مختلفی  نامطلوب  پیامدهای

  برای   زیادی  نگرانی  مالی،درماندگی    اولیه  هشدار  هایسیگنال   شناسایی  برای  مؤثر  ابزاری  عنوانبه   مالی،درماندگی  

 (. 1،2024چی و همکاران دارد )   مالی  ریسک  مدیریت  در  گذارانسرمایه  و  شرکت  مدیران

  بسیار   آنها  مالی  و  قانونی  هایهزینه  زیرا  نیستند  مطلوب  درماندگی مالی  رویدادهای  و  هادرماندگی مالی شرکت 

  در  تا  دهدمی   افزایش  را  هابانک   مانند  مالی  مؤسسات  برای  انتظار  مورد  هایهزینه  رویدادها  این  علاوه،به   است.  زیاد

  هشدار   علائم  دریافت  و  ریسک  معرض  در   گرفتن  قرار  کاهش  برای  کنند.  محافظت  رویدادها  این  وقوع  خطر  برابر

  و  تحلیل  و  تجزیه  برای  هاییحلراه   دنبال  به  فعالانه  هادولت   و بانکداران  گذاران،سرمایه   جمله  از سهامداران  اولیه،

 (. 2،2024هستند )ژائو و همکاران  درماندگی مالی  رویدادهای  و   هادرماندگی شرکت   مؤثر  بینیپیش 

  گیری تصمیم  فرآیندهای  برای  حیاتی  ورودی  یک  حاضر  حال  در  مالی  هایناراحتی   درماندگی و  دقیق  بینیپیش 

.  گیردمی   قرار  مهمی  هایشوک   معرض  در   جهان  که  زمانی  آن  از  بیشتر  حتی  و   است  عادی  اقتصادی  شرایط  در  مهم

تشدید   مانند  رویدادهایی  و  جهانی  اقتصادی  و  سیاسی  محیط  در  شدید  تغییرات  شاهد  2020  سال   برگزیت، 

  مشاغل  باشد که قبلاًیم متحدهیالاتا جمهوری  ریاست انتخابات ؛ و19کوید  گیریجهانی، همه تجاری اختلافات

(. در همین  3،2023است )لی و همکاران   داده   قرار  ایسابقهیب  یزبرانگچالش   موقعیت  در  جهانی  یا   محلی   سطح  در  را

از مالی،  زمان  راستا،  درماندگی  بحث  مالی  بینیپیش   پیدایش    سازی مدل   هایتکنیک  در  هاشرکت   درماندگی 

  1932  سال  در  توانمی   را  درماندگی مدرن  بینیپیش   نظر  از  مطالعه  اولین.  است   داشته  چشمگیری  هایپیشرفت 

  راه   ها،شرکت   حسابداری  یهانسبت  جفت  20  تحلیل   و   تجزیه  با(  1932)  اتریکفیتزپ  که  زمانی  کرد،  ردیابی

 احتمالی   و  آماری  مدل  چندین  ،1960  دهه  از.  کرد  ارائه  سالم  و  درمانده  هایشرکت  بین  تمایز  برای  را  آمیزییت موفق

  بر   (. علاوه4،2022همکاران اند )ژائو و  شده   پیشنهاد  هادرماندگی مالی شرکت  بینیپیش   برای  حسابداری  بر  مبتنی

  بر   دیگران  و  طرف  یک  اند. ازشده   متمرکز  مالی  مشکلات  درماندگی و  هایمحرک  شناسایی  بر  مطالعه  چندین  این،

  اوتایاکومار   ؛2017  ،5یو و  تیان  مثال،  عنوانبه)  کردند  تمرکز هاییمحرک   چنین  انتخاب  برای  شناسیروش   طراحی

 
1 Che et al 
2 Zhao et al 
3 Li et al 
4 Zhao et al 
5 Tian & Yu 
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  هایمدل   ضعیف  عملکرد  علل  ادبیات  از  جریانی  این،  بر  علاوه  ،(2021  ،2همکاران  و  کو  ؛2020  ،1همکاران   و

وگانزونس   مثال، عنوانبه ) اندکرده بررسی را هاداده  نمونه تعادل عدم مانند مالی  مشکلات درماندگی و بینیپیش 

 (. 5،2021؛ شن و همکاران 4،2020؛ زوریاک و همکاران 3،2018و سورین 

  کمیاب، هایداده  با ابتدا، بینی درماندگی مالی نیز به این صورت بوده است که در های پیش مدل روند تکامل 

  به  بود. سپس  متکی  مالی  نسبت  متغیرهای  از  شماریانگشت   تعداد  با  تنها  کنندهتفکیک  تحلیل   بر  رشته  این

  سایر  و 6مخاطرات اخلاقی هایمدل  طریق از لاجیت هایبینیپیش تئوری یافت. بعداً، انتقال لجستیک رگرسیون

  سمت   به  زمینه  این  دسترس،  در  بیشتر  هایداده   با  اخیر،  هایسال   یافت. در  بهبود  زمان  به  حساس  هایبینش

  توانند که می کنندمی هاداده  مورد در کمتری مفروضات آنها  زیرا است، کرده تغییر ماشین یادگیری هایالگوریتم

  انتخاب   زمانهم  طوربه   را  ویژگی  هاده   توانندمی   و  باشند  داشته  کار  و  سر  مشاهدات  از  تریبزرگ   هایمجموعه   با

  ظهور   عصر  (. امروزه و در7،2024)ماتوس و شاشا   اندداده   نشان  را  بالایی  دقت  میزان  هامدل   کنند. همچنین این

  ارتقا   جدیدی  کاملاً  سطح  به  مالی  مشکلات  درماندگی و  بینیپیش   مصنوعی،  هوش  و  ماشین  یادگیری  هایفناوری 

  های مدل  طراحی هایویژگی طریق از بینیپیش  دقت بهبود به موفق بیشتری و بیشتر هایروش  زیرا است، یافته

 (.8،2023جیانگ و همکاران )شوند  می   جدید

سازی  ینهبهعمیق مبتنی بر الگوریتم    یادگیریروش  ها در مقاله حاضر، از  بینی درماندگی مالی شرکتبرای پیش 

 شود. یمشود که در ادامه به معرفی این روش پرداخته  ی مگرگ خاکستری استفاده  

 

 الگوریتم گرگ خاکستری  - 2-2

.  کردند  پیشنهاد 2014 سال در را( GWO) خاکستری گرگ سازیینهبهالگوریتم ( 2014) 9همکاران  میرجلیلی و

حل  راه   دنبال  به  مکرر  طوربه  الگوریتم  گرگ،  شکار  استراتژی  و  خاکستری  گرگ  جمعیتمراتب  سلسله   سازییهشب  با

  و   دارند  تنظیم  به  نیاز  که  است  پارامتر  چند  ساده،  ساختار  هایویژگی   دارای  GWO  الگوریتم.  گرددیم  بهینه

  توانند می  که  دارد  وجود  اطلاعاتی  بازخورد  هایمکانیسم   و  گراییهم  عوامل  هاآن   میان  در  که  آسان  سازیپیاده 

  عملکرد   بنابراین؛  یابد  دست  جهانی  و  محلی سازیبهینه   بین  تعادل  به  تواندمی  که  شوند  تنظیم  تطبیقیصورت  به

  تابع   سازیبهینه  برای  خاکستری  گرگ  سازی بهینه  الگوریتم  از  که  هنگامی.  دارد  همگرایی  سرعت  و  دقت  در  خوبی

  عنوان به  ترتیب  به  α،  β،  δ  هایگرگ  آن  در  که  شودمی  تنظیم  N  روی  بر  هاگرگ   تعداد  شود،می   استفاده  پیوسته

  d  روی  جستجو  فضای  بعد.  هاگرگ  ω  سطح  ترینپایین  به  متعلق  بقیه  و  شوندمی   تعریف  سوم  و  دوم  اول،  سطح

 
1 Uthayakumar et al 
2 Kou et al 
3 Veganzones & Séverin 
4 Zoričák et al 
5 Shen et al 
6 Hazard Models 
7 Mattos & Shasha 
8 Jiang et al 
9 Mirjalili et al 
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𝑋𝑖صورت  به   بعدی  d  فضای  در  پنجم  گرگ  موقعیت  و  شودمی  تنظیم = (𝑥𝑖1, 𝑥𝑖2, … , 𝑥𝑖𝑑)  در .  شودمی  تعریف  

  جستجو،   شامل  هاگرگ   شکار  رفتار.  کند  تبعیت  بالایی  سطح  از  باید  پایین  سطح  خاکستری،  گرگ  گروه  شکار  فرآیند

  و  محاصره   سازی،بهینه  فرآیند  در  اصلی  مرحله  دو.  است  دیگر  مراحل  و  حمله  شکار،  کردن،  احاطه  شدن،  نزدیک

 که   کندمی  روزبه  طعمه  از  D  فاصله  به  توجه  با  را  خود  موقعیت  خاکستری  گرگ  احاطه،  مرحله  در.  هستند  شکار

 : شود  بیان  زیر  فرمول  با  تواندمی

(1) 𝐷 = |𝐶∗. 𝑋𝑝(𝑡) − 𝑋(𝑡)| 
(2) 𝑋(𝑡 + 1) = 𝑋𝑝(𝑡) − 𝐴. 𝐷 
 

  خاکستری   گرگ  موقعیت  X(t).  دهدمی  نشان  را  طعمه  موقعیت  Xp(t).  دهدمی   نشان  را  تکرارها  تعداد t  آن  در  که

  گرگ   بردار،  دو  این  تنظیم  با.  است  ثابت  ضریب  یک  ∗C.  است  همگرایی  عامل  A.  دهدمی   نشان  t  تکرار  در  را

 :کندمی  بیان  را  آن  محاسبه  روش  زیر  فرمول.  برسد  طعمه  اطراف  در  مختلف  هایموقعیت   به  تواندمی   خاکستری

 

(3) 𝑎 = 2 − 𝑡 𝑀𝑎𝑥𝑖𝑡𝑒𝑟⁄  
(4) 𝐴 = 2𝑎𝑟1 − 𝑎 
(5) 𝐶∗ = 2𝑟2 
 

𝑟1  ،[1,0]آن    در   که ∋ 𝑟2  هستند  تصادفی  بردارهای  .𝑡  است  تکرارها  تعداد  دهندهنشان  .Maxiter  تعداد   حداکثر  

  ، α  توسط  که  کندمی   شکار   به  شروع  کرد  احاطه  را  طعمه  خاکستری  گرگ  اینکه  از  بعد   شکار  مرحله  در  .است  تکرار

β،  δ  شودمی  هدایت  .ω  موقعیت  به  توجه  با  را   خود  موقعیت  α،  β،  δ  است  زیر  شرح  به  محاسبه.  کندمی  روزبه : 

 

(6 ) {

𝐷𝛼 = |𝐶1. 𝑋𝛼 − 𝑋|

𝐷𝛽 = |𝐶2. 𝑋𝛽 − 𝑋|

𝐷𝛿 = |𝐶3. 𝑋𝛿 − 𝑋|

 

(7) {

𝑋1 = 𝑋𝛼 − 𝐴1 . 𝐷𝛼

𝑋2 = 𝑋𝛽 − 𝐴2. 𝐷𝛽

𝑋3 = 𝑋𝛿 − 𝐴3. 𝐷𝛿

 

(8) 𝑋(𝑡 + 1) =
𝑋1 + 𝑋2 + 𝑋3

3
 

 

.ωگرگ  و α، β،  δ گرگ بین فاصله دهندهنشان 𝐷𝛼،  𝐷𝛽، 𝐷𝛿  آن در که X(t +   از  پس خاکستری گرگ مکان  (1

  برآورده   خاتمه  شرط  که  زمانی  تا  تکرار  با  سازیبهینه  هدف  بهینه  جواب  فوق،  روش   به  توجه  با.  است  یروزرسانبه  هر

 (. 1،2023آید )سان و همکارانی م  دست  به  شود،

 
1 Sun et al 
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باشد، در ادامه به مروری بر مطالعات  یمپس از معرفی روش الگوریتم گرگ خاکستری که مورد توجه تحقیق حاضر  

 شود. داخلی و خارجی انجام گرفته و مرتبط با موضوع تحقیق پرداخته می 

 

 پیشینه پژوهش  -3

 توان به موارد زیر اشاره داشت: میروزترین مطالعات داخلی مرتبط با موضوع تحقیق  ترین و بهاز جمله مرتبط

بینی ورشکستگی مالی با استفاده از صورت جریان نقد:  پیش ای به  (. در مطالعه1396اسماعیلی و گوگردچیان )

با نسبت جریان نقدی  اند.  پرداخته  رهیافت شبکۀ عصبی مصنوعی نتایج پژوهش، مدل شبکۀ عصبی  اساس  بر 

ها، نسبت  ش جریان نقدی عملیاتی به بهره، نسبت بازده نقدی داراییهای جاری، نسبت پوش عملیاتی به بدهی

 ها در ایران دارد. بینی را نسبت به ورشکستگی شرکت کیفیت سود و نسبت آنی بیشترین قدرت پیش 

بینی درماندگی مالی بر مبنای الگوی ترکیبی از اطلاعات  ای به بررسی پیش( در مطالعه1396خداکریمی و پیری )

توان گفت که ترکیبی از  اند. با توجه به نتایج تحقیق میی و بازار با رویکرد رگرسیون لجستیک پرداخته حسابدار 

ها را داشته و با توجه به بررسی تداوم  بینی کنندگی درماندگی شرکت اطلاعات حسابداری و بازار، توانایی پیش

 ان و ذینفعان گردد.گیری سهامدارتواند موجب ارتقاء کیفی تصمیمها میفعالیت شرکت 

های پذیرفته شده در بورس اوراق  بینی ورشکستگی شرکت پیش ای به  ( در مطالعه 1399دباغ و شیخ بگلو )

های ارائه شده  با استفاده از نتایج و مدل اند.  پرداخته   های شبکه عصبی مصنوعی و مدل فولمربهادار تهران با روش 

طور مناسبی ه بحران مالی، ورشکستگی و همچنین پیامدهای آن، بهها بتوان از مبتلا شدن شرکتدر پژوهش می 

یابی مسئله و پیگیری  بایستی به ریشهبینی میجلوگیری کرد. البته توجه این نکته نیز ضروری است که پس از پیش 

 . علل پرداخته شود

)ده اس همکاران  و  مدل 1401وند  عملکرد  مقایسه  و  بررسی  عنوان  با  تحقیقی  مرسوم(  در   های  ترکیبی  و 

اند. بر اساس نتایج تحقیق، مدل آلتمن در مقایسه با مدل ترکیبی و مرتون،  بینی درماندگی مالی انجام داده پیش 

های  بینی شرکتهای سالم و بدون کمک دارد. در همین حال، برای پیش تری برای شرکتبینی مناسبقدرت پیش

 لتمن عمل کردند. پریشان، مدل مرتون و مدل ترکیبی بهتر از مدل آ

)برگ همکاران  و  مطالعه1401بید  در  سه (  ترکیبی  الگوی  ارائه  به  در  ای  پایداری(  اقتصادی،  )مالی،  بعدی 

بعدی )مالی، اقتصادی، پایداری(  اند. نتایج نشان داد الگوی ترکیبی سهها پرداختهبینی درماندگی مالی شرکت پیش 

 درماندگی دارد.بینی بالایی برای  قدرت پیش 

  و   بورسی  هایشرکت   مالی  ورشکستگی  ریسک  بینی پیش   مدل  ای به ارائه( در مطالعه 1402عالی و همکاران )

پرداخته   یادگیری  هایالگوریتم  از  گیریبهره   با  فرابورسی در ماشین    ریسک   بینیپیش   ارائه  پژوهش  این  اند. 

  است   گرفته  صورت  ماشین  یادگیری  هایالگوریتم   از  ریگیبهره   با  فرابورسی  و  بورسی  هایشرکت   مالی  ورشکستگی

.  است  فرابورسی  هایشرکت   و  بورسی  هایشرکت   مالی  ورشکستگی  ریسک  نهایی  بینیپیش   هدف  آن  در  که

 مسئله   یک  حل  برای  مدل  یک  از  اینکه  جایبه  آن  در  که  هست  ماشین  یادگیری  از  ایحوزه   جمعی،  یادگیری

  هر .  ببرند  بالاتر  را  مدل  خروجی  تخمین  توان  تا  کنندمی   استفاده  ترکیبی  صورتبه   مدل  چندین از  کنند،  استفاده
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  یادگیری  مدل بینی پیش دقت نتیجه  در. گیردمی قرار مجدد آموزش مورد بهینه هایویژگی از گیریبهره  با مدل

  ریسک  بینیپیش   برای  است،  جمعی  یادگیری  هایتکنیک  ترینقوی   از  یکی  که  Stacking  روش  به  ماشین

 . است  بالاتر  مشابه  هایروش   از  مالی  ورشکستگی

  درماندگی   بینیپیش  در  پیچشی  عصبی  شبکه  ای به بررسی قدرت( در مطالعه 1402امینی مهر و حکمت )

  14  هایداده  که  عمیق  یادگیری  مدل  یک  عنوانبه  پیچشی   عصبی  شبکه  یک  پژوهش  این  اند. درمالی پرداخته 

 درماندگی  بینیپیش   برای  کند،می   واکاوی  متوالی  سال  3  طول  در  را  مالی  درماندگی  بینیپیش   با  مرتبط  متغیر

  روش   از  پذیری،تعمیم  احتمالی  خطاهای  از  جلوگیری  منظوربه   راستا،  این  . دراست  گرفته  قرار  مورداستفاده  مالی

K-fold  نهایت،   در.  دهدمی   قرار  بررسی  مورد  را  نمونه   300  هایداده  که  است  شده  استفاده  فرعی  گیرینمونه   برای  

  مدل   میان  شده   ارائه  بینیپیش   دقت  اختلاف  بودن   دارمعنی  بررسی  به  Wilcoxon  ناپارامتریک  آزمون   از  استفاده  با

 پیچشی  عصبی  شبکه  مدل  دهدمی   نشان  پژوهش  این  نتایج.  است  شده  پرداخته  پیشین  هایمدل   و  شده  داده  توسعه

  لجستیک   رگرسیون  جمله  از  سابق  درماندگی  بینیپیش   هایمدل   درصد  95  اطمینان   سطح  در  داریمعنی  شکل  به

 . دهدمی  شکست  بینیپیش   دقت  در  را  پشتیبان  بردار  ماشین  و

( همکاران  و  مطالعه1403لطفی  در  پیش (  به  موردی:  ای  )مطالعه  ترکیبی  مدل  با  مالی  درماندگی  بینی 

اند. نتایج تحقیق نشان داد که مدل ترکیبی، قدرت  بورس اوراق بهادار تهران(، پرداخته های پذیرفته شده در  شرکت 

توضیحی بهتری نسبت به مدل مرتون و مدل رگرسیون لجستیک باینری دارد و با وجود اینکه وجود متغیر احتمال  

مدل رگرسیون    شود ولی همچنان قدرت توضیحینکول مدل مرتون باعث بهبود قدرت توضیحی مدل ترکیبی می

 باشد. لجستیک باینری بهتر از مدل مرتون می

 توان به موارد زیر اشاره داشت: در بین مطالعات خارجی نیز می

بینی درماندگی مالی برای استفاده از روش یادگیری عمیق  ای به پیش ( در مطالعه 2019)  1متین و همکاران 

گزارش بخش  در  متن  پرداخته های  سالانه  یافهای  میتهاند.  نشان  تحقیق  دادههای  ساختار،  دهد که  بدون  های 

های  بینیهای بزرگی که پیش ویژه برای شرکت بینی درماندگی مالی، به توجهی در عملکرد پیش افزایش آماری قابل 

 کند.دقیق از اهمیت بالایی برخوردار است، فراهم می

بینی درماندگی مالی  مبتنی بر یادگیری عمیق برای پیش پژوهشی با عنوان مدل  (  2020)  2الحسنی و همکاران 

(  AWOA-DLسازی نهنگ تطبیقی با تکنیک یادگیری عمیق )انجام دادند. در این مطالعه، یک الگوریتم بهینه

بر سایر    AWOA-DLشود. نتایج به برتری روش  بینی پریشانی مالی استفاده می برای ایجاد یک مدل جدید پیش 

 اشاره کرد.   %8/95دقت متوسط  ه شده با دستیابی بههای مقایستکنیک

های بردار  بینی درماندگی مالی چند کلاسه بر اساس ماشین ( پژوهشی با عنوان پیش 2020سان و همکاران )

 های تجزیه و همجوشی انجام دادند. پشتیبان ادغام شده با روش 

 
1 Matin et al 
2 Elhoseny et al 
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بر یادگیری عمیق برای ساخت واژگان  ای به بررسی یک رویکرد مبتنی  ( در مطالعه 2021لی و همکاران )

های  دهد که مدلاند. نتایج آزمایش نشان می بینی درماندگی مالی پرداختهاحساسات دامنه: مطالعه موردی در پیش 

بخشی در تولید واژگان احساسات حوزه مالی چین دست یابند  توانند به نتایج رضایتمبتنی بر یادگیری عمیق می

بازار سهام، شرایط تجاری داخلی شرکت که عمدتاً چهار جنبه   بازار سرمایه،  از جمله  و  از کلمات احساسی،  ها 

 دهد. سیاست را پوشش می 

ای به بررسی الگوی یادگیری گروهی مبتنی بر استدلال مبتنی بر مورد، برای  ( در مطالعه2023)  1یو و لی

دهد که الگوی یادگیری  تایج مربوطه نشان میاند. نهای از دست رفته پرداخته بینی مشکلات مالی با داده پیش 

پیشنهادی می مورد  بر  مبتنی  استدلال  بر  مبتنی  بهمجموعه  و  تواند  بهبود بخشد  را  انتساب  مؤثر عملکرد  طور 

دهد که الگوی یادگیری گروه محور استدلال مبتنی بر  بندی را افزایش دهد که نشان می استحکام عملکرد طبقه 

 بینی درماندگی مالی استفاده شود. حل رقابتی برای پیش عنوان یک راهاند بهتومورد پیشنهادی می 

چندوجهی    هایبینی درماندگی مالی با استفاده از داده ای به بررسی پیش ( در مطالعه 2024چی و همکاران )

 بینی پیش   برای  منظم  و  دقیق  عمیق  یادگیری  روش  اند. این تحقیق یکمبتنی بر روش یادگیری عمیق پرداخته

  بین  هایشبکه  و جاری هایگزارش  مالی، هایشاخص  جمله از چندوجهی، های داده  از استفاده با درماندگی مالی

 مبتنی  دهینظم  یک  ها،روش   بین  و  درون  در  ناهمگونی  گرفتن  نظر  در  با  خاص،  طوربه .  کرده است  پیشنهاد  شرکتی

شده  طراحی  مشروط  آنتروپی  بر استفاده  ارزیاب  و    طور به   پیشنهادی  روش  که  دهدمی  نشان   تجربی  یاست. 

 . کندمی  عمل  بهتر  نمایش  و  بینیپیش   عملکرد  نظر  از   معیار  هایروش   همه  از  توجهیقابل

( و شاشا  مطالعه 2024ماتوس  در  پیش (  بررسی  به  پایین  ای  کیفیت  با  مالی  اطلاعات  با  ورشکستگی  بینی 

  های شرکت   هایداده   بر  سنتی  طوربه  هاشرکت   ورشکستگی  بینیادبیات پیش اند که  اند. آنها بیان داشته پرداخته 

 خصوصی  جهان  سرتاسر  در  هاشرکت   اتفاقبه  قریب  اکثریت  حال،  این  با.  است  متکی  شده  حسابرسی  و  عمومی

  های گزارش   معمولاً  وکارهاکسب   این  نتیجه،  در.  هستند  خود  مالی  هایصورت  بر  نظارت  سطح  همان  فاقد  و  هستند

  چگونه   سهامداران:  است  شکاف  این  به  پرداختن  ما  تحقیق  مشکل.  کنندمی  تولید  کمتری  شفاف  و  دقیق  حسابداری

 خصوصی  شرکت  503  از  جدیدی  داده  مجموعه  از  استفاده  با  کنند؟می   برخورد  اعتمادقابل   کمتر  اطلاعات  این  با

  های نسبت  که  دریافتیم  اند،داده   درخواست  برزیل  در  مجدد  دهیسازمان   برای  2020  تا  2007  هایسال   بین  که

  داشتند   ورشکستگی  و  نکول  توضیح  بر  کمتری  بسیار  تأثیر  کرد،می   پیشنهاد  قبلی  تحقیقات  آنچه  به  نسبت  مالی

 باشد. می  حسابداری  هایصورت  در  ترپایین  اطلاعاتی  محتوای  دلیل  به  حدی  تا  که

 بینی پیش   روش  یک:  ناقص  چند بعدی  هایداده   ای با عنوان تشخیص با( در مطالعه2024)  2همکاران هیوآنگ و  

 بینیپیش   مالی،  غیر  و  مالی  جنبه  دو  هر   از  هاداده   کلان  اند که تکثیرمتغیر بیان داشته  عمیق  مالی  درماندگی

  داده،   مختلف  هایدیدگاه  که  زمانی  حال،  این  با.  است  کرده  شکوفا  را  چندگانه  هایداده  بر  مبتنی  مالی  مشکلات

  قرار   استفاده  مورد  مشترک  طوربه  حقوقی،  هایقضاوت   و  انجمن  هایپست  گزارش،  هایمتن   مثال،  عنوانبه

 
1 Yu & Li 
2 Huang et al 
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  است   ممکن  ناچاربه   داده،  هایدیدگاه   بین  بودن  کامل  و  توزیع  در  ناهمگونی  مانند  سازی،مدل   هایچالش   گیرند،می

  روش .  شودمی   پیشنهاد(  VDFDP)  عمیق  مالی  پریشانی  بینیپیش   روش  یک   منظور،  این  برای.  شود  مطرح

  برای   نهفته  نمایش  یک  یادگیری  برای  نما  مخصوص  رمزگذار  ماژول  یک:  است  شده  تشکیل  ماژول  سه  از  پیشنهادی

  گرفتن   نظر  در  با  نماها  همه  از  دانش  انتقال  با  مشترک  نمایش  یک  یادگیری  برای  دیدگاه  ترکیب  ماژول  یک  نما،  هر

  وضعیت   به  مشترک  نمایندگی  ترسیم  برای   مالی  مشکلات  رمزگشای  ماژول  یک  و  بودن  کامل  مختلف  درجات

 بینیروش پیش   که  دهدمی   نشان  چینیفهرست شده    شرکت  هایداده   از  استفاده  با  تجربی  ارزیابی.  مالی  پریشانی

.  کندمی  عمل  بهتر  شده  محک  مالی  درماندگی  بینیپیش   هایروش  همه   از  توجهیقابل  طوربه  عمیق  مالی  پریشانی

  بیشتری   دقت  با  را  مالی  مشکلات  و  کند  استفاده  ناقص  نمایش  چند  هایداده   از  یمؤثرتر   طوربه  تواندمی  این

 .کند  بینیپیش 

شود که  میها اشاره شد، مشخص های صورت گرفته و مروری بر مطالعاتی که در فوق به آن بر اساس بررسی 

بینی درماندگی مالی با روش  تاکنون تحقیقی مستقل درباره طراحی مدل مبتنی بر یادگیری عمیق برای پیش 

شده که در پیشینه تحقیقات  شبکه عصبی عمیق و الگوریتم گرگ خاکستری انجام نشده است و تحقیقات انجام 

بر همین اساس، سؤال    اند.بینی نپرداختهمدل پیش  کدام به ارائه اینها اشاره شده است هیچداخلی و خارجی به آن

  گرگ  سازیبهینه الگوریتم بر مبتنی عمیق یادگیری روش باشد که آیااصلی مطرح شده در تحقیق حاضر این می 

 باشد؟ها میشرکت   مالی  بینی درماندگیخاکستری، رویکرد مناسبی برای پیش 

 

 روش پژوهش  -4

بینی ها، عوامل مؤثر بر درماندگی مالی و پیش در رابطه با درماندگی مالی شرکت   با توجه به ادبیات موضوعی تحقیق

شرکت  مالی  بهدرماندگی  پیش ها،  جهت  مدل  ارائه  و  ارزیابی  شرکت منظور  ورشکستگی  میبینی  از  ها،  توان 

به نسبت مالی  ورودی های  پیش عنوان  مدل  مستقهای  متغیرهای  راستا،  همین  در  کرد.  استفاده  مدل،  بینی  ل 

ها به لحاظ سالم بودن یا درمانده  ها و متغیر وابسته مدل، نیز در نظر گرفتن وضعیت شرکت های مالی شرکت نسبت

ترین  باشد. بر اساس این مقدمه، متغیرهای مستقل در این تحقیق، سی و چهار مورد از مهم بودن از لحاظ مالی می 

 ها اشاره شده است: به آن   (1ه )شمارباشد که در جدول  ها میهای مالی شرکت نسبت

 
 هابینی درماندگی مالی شرکت متغیرهای ورودی )مستقل( مدل جهت پیش(: 1)جدول 

 نماد متغیر ردیف 
نتیجه آزمون همبستگی  

 پیرسون 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X1 حاشیه سود خالص )سود خالص /درآمد(  1

 تأیید وجود رابطه معنادار  X2 ناخالص/درآمد(حاشیه سود ناخالص )سود   2

 تأیید وجود رابطه معنادار  X3 حاشیه سود عملیاتی )سود عملیاتی /درامد(  3

 تأیید وجود رابطه معنادار  X4 حاشیه سود ناویژه )سود ناویژه/درامد(  4

 تأیید وجود رابطه معنادار  X5 سود به سود ناویژه )سود/ سود ناویژه(  5
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 نماد متغیر ردیف 
نتیجه آزمون همبستگی  

 پیرسون 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X6 ها( ها )سود خالص / کل داراییبازده دارایی 6

 تأیید وجود رابطه معنادار  X7 بازده سرمایه )سود خالص / سرمایه(  7

 X8 بازده حقوق صاحبان سهام )سود خالص / حقوق صاحبان سهام(  8
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

 X9 سرمایه در گردش(  / بازده سرمایه در گردش )سود خالص  9
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X10 بازده دارایی ثابت )سود خالص / دارایی ثابت(  10

 تأیید وجود رابطه معنادار  X11 ها / بازده حقوق صاحبان سهام( سنجش سودمندی وام )بازده دارایی 11

 تأیید وجود رابطه معنادار  X12 های جاری( بدهیهای جاری / نسبت جاری )دارایی 12

13 
های جاری بدون در نظر گرفتن موجودی کالا و  نسبت آنی )دارایی

 های جاری( ها/ بدهیپرداختپیش
X13  تأیید وجود رابطه معنادار 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X14 های جاری( های نقدی / بدهینسبت نقدینگی )دارایی 14

 X15 ها( های جاری / کل داراییهای جاری )دارایینسبت دارایی 15
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

16 

نسبت کفایت نقد )وجوه نقد عملیاتی / سود نقدی تقسیم شده، خرید  

های بلندمدت، سود پرداختی بابت  های ثابت، بازپرداخت بدهیدارایی

 تسهیلات مالی( 
X16  تأیید وجود رابطه معنادار 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X17 های جاری( نسبت گردش نقد )وجه نقد عملیاتی / بدهی 17

 تأیید وجود رابطه معنادار  X18 های جاری( های جاری / بدهیسرمایه در گردش خالص )دارایی 18

19 
(/ بهای تمام شده  365دوره گردش موجودی کالا ))موجودی کالا *

 کالای فروش رفته( 
X19  تأیید وجود رابطه معنادار 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X20 (/ فروش( 365دوره وصول مطالبات ))متوسط حساب دریافتنی* 20

 تأیید وجود رابطه معنادار  X21 نسبت کالا به سرمایه در گردش )موجودی کالا / سرمایه در گردش(  21

 X22 گردش سرمایه جاری )فروش / سرمایه در گردش(  22
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X23 های ثابت( های ثابت )فروش خالص / داراییگردش دارایی 23

 تأیید وجود رابطه معنادار  X24 ها( ها )فروش خالص / کل داراییگردش مجموع دارایی 24

 رابطه معنادار تأیید وجود  X25 ها(ها / کل دارایینسبت بدهی )کل بدهی 25

 تأیید وجود رابطه معنادار  X26 (1ها / ارزش ویژه نسبت بدهی به ارزش ویژه )کل بدهی 26

 
 .شود می شناخته سهام صاحبان  حقوق یا دارایی  دفتری ارزش  عنوان به ویژه  ارزش 1
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 نماد متغیر ردیف 
نتیجه آزمون همبستگی  

 پیرسون 

27 
های بلندمدت / ارزش  نسبت بدهی بلندمدت به ارزش ویژه )بدهی

 ویژه( 
X27  تأیید وجود رابطه معنادار 

 تأیید وجود رابطه معنادار  X28 های جاری / ارزش ویژه( نسبت بدهی جاری به ارزش ویژه )بدهی 28

 تأیید وجود رابطه معنادار  X29 ها( نسبت مالکانه )جمع حقوق صاحبان سهام / کل دارایی 29

 X30 ها( نسبت پوشش بدهی )خالص درآمد عملیاتی / بدهی 30
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

 X31 نسبت پوشش بهره )سود عملیاتی / هزینه مالی(  31
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

32 
نسبت بار مالی وام )سود قبل از کسر بهره و مالیات / )هزینه بهره  

 نرخ مالیات((   -1پرداختی از اصل تسهیلات/ 
X32  تأیید وجود رابطه معنادار 

 X33 های مالی به سود خالص )هزینه مالی / سود خالص( هزینه 33
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

 X34 های مالی به سود عملیاتی )هزینه مالی / سود عملیاتی( هزینه 34
تأیید وجود رابطه  عدم

 معنادار 

 ( 2017منبع: وانگ و همکاران )

 

شرکت منتخب    160های  های مالی موردنظر که قرار است وارد مدل شوند، ابتدا داده منظور شناسایی شاخص به

نسبت    34استخراج و با آزمون همبستگی پیرسون رابطه بین متغیرها بررسی و از    1401تا    1396های  طی سال 

 اند، انتخاب گردید. نسبت که دارای رابطه معناداری بوده   25مالی،  

باشد که از سال  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می جامعه آماری این پژوهش شامل شرکت

به بورس پیوسته باشند. در این پژوهش برای این که نمونه آماری یک نماینده مناسب از جامعه آماری    1396

ت کلیه معیارها را احراز کرده  موردنظر باشد، از روش حذف سیستماتیک استفاده شده و در صورتی که یک شرک

 های نمونه انتخاب شده است. عنوان یکی از شرکت باشد به

 تغییر سال مالی و توقف عملیات نداشته باشد.   1401الی    1396های  طی سال  (1

های معتبر  ها در دوره زمانی مورد مطالعه در سایت های توضیحی همراه شرکت های مالی و یادداشت صورت (2

 وراق بهادار وجود داشته باشد. مربوط به بورس ا

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند.   1396قبل از سال   (3

 ماه نباشد.   3ها بیش از  وقفه آن (4

 گری مالی و نهادهای پولی نباشند. گذاری واسطه های سرمایه های موردنظر شامل شرکت شرکت  (5
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عنوان جامعه غربالگری شده باقیمانده است که  شرکت به  160بعد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا، تعداد  

(  1396-1401ساله پژوهش )   6اند؛ بنابراین با توجه به بازه زمانی  عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده ها به تمامی آن

 رسد. شرکت( می   160سال ×    6شرکت )-سال  960مشاهدات به  

ای و اسناد کاوی  هش و مبانی نظری از روش کتابخانهدر این پژوهش اطلاعات موردنیاز مربوط به ادبیات پژو

های  های پژوهش نیز از صورتهای علمی و مقالات داخلی و خارجی استفاده شده است. برای گردآوری داده و پایگاه 

بانک مالی شرکت  تهران،  ها،  بورس  فناوری  مدیریت  و شرکت  تهران  بهادار  اوراق  بورس  سازمان  اطلاعاتی  های 

های منتشره در شبکه کدال حسب مورد  ها و اطلاعیهآورد نوین و همچنین گزارش افزار ره طلاعاتی نرم های ابانک 

 استفاده خواهد شد. 

روزترین  ساز نیاز دارند، در این پژوهش از یکی از به های یادگیری به الگوریتمی بهینهبا توجه به اینکه روش 

ها با  ابداع شده است. مدل پارامتر   2014شود که در سال  نام »الگوریتم گرگ خاکستری« بهره برده میآنها به  

صورت  های خاکستری موجوداتی هستند که به گرگ شوند.  استفاده از الگوریتم چند هدفۀ گرگ خاکستری تنظیم می

در این اجتماع گرگ رهبر، جانشینان او نیز سایر    ها پیداست. کنند و جایگاه هر گرگ در اجتماع آن نیمه دمکراسی زندگی می 

های  کند. در هر گروه از گرگ صورت دسته جمعی زندگی و شکار می های خاکستری به ها شناخته شده هستند. گرگ گرگ 

های  ترین شکارچیان هستند. گرگ ها یکی از خطرناک گرگ وجود دارد. این دسته   12الی    7طور متوسط بین  خاکستری به 

تر کردن حلقه محاصره شروع به خسته  کند و به تنگ تری برای شکار کردن ابتدا دور طعمه حلقه زده و طعمه را محاصره می خاکس 

صورت نوبتی و با دستور گرگ رهبر به طعمه حمله کرده و در نهایت طعمه را از پای  سپس بهکنند  کردن طعمه می 

 آورند. درمی

کنند.  گیری زیاد( زندگی میمراتب )با سخت صورت یک سلسلهی بههای خاکسترگونه که بیان شد گرگهمان

 .دهدهای خاکستری را نشان می مراتب گرگساختار سلسله (،  1نمودار )
 

 
 سازی گرگ خاکستری الگوریتم بهینه(: 1)نمودار  

 

مکان خواب زمان بیدار  ی شکار،  گیری درباره شوند، تصمیمعنوان رهبر گروه شناخته می که به  [Alpha] جفت آلفا

شود. با این حال نوعی رفتار دموکراتیک نیز  را بر عهده دارند. تصمیمات آلفا به کل گروه اعمال می  …شدن و

 .شودمشاهده می 
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سلسله رده در  دوم  گرگی  به  متعلق  دسته،  یک  بتامراتب  گرگ  [Beta] های  در  است.  آلفا  به  بتا  های 

و سایر  گیریتصمیم این گرگ های دسته کمک میفعالیت ها  و یا     هاکنند.  پیر شده  بسیار  آلفا  مواقعی که  در 

 .میرد، بهترین کاندید برای آلفا شدن هستندمی

مرگ را در دسته ها نقش پیشهستند. این گروه از گرگ  [Omega] های امگاترین مقام، گرگ های با پایینگرگ 

خورند.  هایی هستند که غذا می های دیگر باشند و همچنین آخرین گرگ تمام گرگ ها باید مطیع  کنند. آنبازی می 

ها اهمیت پایینی در دسته دارند، اما گاهی مشاهده شده است که در صورت از دست  آید که امگا طور به نظر میاین

 .شودهای داخلی میدادن امگاها، کل دسته دچار مشکلات و جنگ

های دلتا  شود. گرگ گفته می [Delta] های دلتا راتب بالا ذکر نشده است، گرگ مهایی که در سلسلهبه گرگ 

تبیین شد   گرگ خاکستری بر اساس این موارد الگوریتم  .تحت فرمان آلفا و بتا بوده ولی نسبت به امگا برتری دارند

 .رودبه کار می  گرگ خاکستری و معادلات ریاضی زیر در

کنند.  های خاکستری در طی فرآیند شکار، طعمه را محاصره میاره شد، گرگ های پیشین اش طور که در بخشهمان

 د: شوبرای مدل کردن سازوکار شکار، از روابط زیر استفاده می 

(9) 𝐷⃗⃗ = |𝐶 . 𝑋𝑝
⃗⃗ ⃗⃗  (𝑡) − 𝑋 (𝑡)| 

(10) 𝑋 (𝑡 + 1) = 𝑋𝑝
⃗⃗ ⃗⃗  (𝑡) − 𝐴 . 𝐷⃗⃗  

(11) 𝐴 = 2𝑎 . 𝑟1⃗⃗⃗  − 𝑎  
(12) 𝐶 = 2. 𝑟2⃗⃗  ⃗ 
 

بردار مکان گرگ خاکستری   X ضرایب بردار مکان طعمه و C و  A بردارهای برابر تکرار الگوریتم   t در روابط بالا

،  1ی ]بردارهای تصادفی در بازه𝑟2 و 𝑟1 یابد کاهش می 0به  2صورت خطی و در طی تکرارها از مقدار به a .است 

 خواهد بود:   (2نمودار )صورت  برای یک مسئله دو بعدی بردارها به   .[ هستند0

 
 هاموقعیت بردارها در دو بعد و موقعیت بعدی آن(: 2)نمودار  
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 شود. ها پرداخته میپس از معرفی روش تحقیق، در بخش بعدی به تجزیه و تحلیل داده

 

 هاتجزیه و تحلیل داده  -5

 های ورودی آنالیز آماری داده مراحل  - 1-5

قانون    141بهادار تهران بر اساس ماده  های منتخب بورس اوراق  آوری شده از شرکت در مرحله اول، اطلاعات جمع 

شرکت    58شرکت موفق و    102بندی گردید که  ( رتبه1401الی    1396تجارت )اطلاعات مربوط به سال مالی  

بندی و  سازی، رتبهشود )مرتب شد. در مرحله دوم، محاسبه متغیرهای پژوهش را شامل میانده را شامل میـدرم

آوردن متغیرها از طریق صفحه گسترده اکسل صورت گرفته است(. در مرحله سوم،  انجام محاسبات جهت به دست  

الگوریتم گرگ خاکستری به دیتا بیس در  داده  ها جهت استفاده در روش فرابتکاری یادگیری عمیق مبتنی بر 

 شوند. ها اشاره خواهد شد، نگهداری می های مشخصی که به آناکسس منتقل شده و در قالب جدول 

های ترکیبی ضرایب را در نظر گرفته و جهت استخراج ترکیب  ه به اینکه الگوریتم باید تمامی حالت با توج

های محض متغیرها مدنظر قرار  ها را مورد آزمایش قرار دهد، بنابراین لازم است کلیه زیرمجموعه بهینه همه آن

گویند(. برای به  از خود مجموعه، می های یک مجموعه به غیر  تمامی زیرمجموعه های محض، به بگیرد )زیرمجموعه 

 شود: ی زیر استفاده می های محض از رابطه دست آوردن زیرمجموعه 

2𝑛های محض:  تعداد زیرمجموعه  − 1 

211های محض این پژوهش:  تعداد زیرمجموعه  − 1 = 32768 − 1 = 32767 

ها ترکیب  ذکر را با ضرایب آن المرتبه متغیرهای فوق   32767در واقع برای به دست آوردن حالت بهینه در فاز اول  

 ایم.نموده 
 

 استخراج ضرایب متغیرها  - 2-5

ها جهت اجرای فاز اول برنامه، بایستی ضرایبی به متغیرها نسبت داد، در همین راستا با توجه  سازی داده برای آماده 

ضریب نسبت داده شد؛ که متغیر مورد بررسی، یک    10به نتایج برآورد شده در قسمت اول پژوهش، به هر یک از  

کند  ی الگوریتم، با توجه به ضریب چولگی متغیرهای مورد مطالعه تغییر پیدا میها در حین اجرای اولیه این نسبت

کاوی  ی اجرای داده گردد. پس از آماده شدن ضرایب، نوبت ورود به چرخه و نهایتاً ضرایب ابتدایی فاز اول آماده می

 شود. اری گرگ خاکستری پرداخته میاز طریق الگوریتم فراابتک 
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 کاوی( فلوچارت برنامه انتخاب ضرایب اولیه )داده(: 3)نمودار  

 

باید مقدار آنهـا تعیـین شـود. گرگ  پارامترهایی دارند که  و امگا،  الگوریتم گرگ خاکستری  بتا، گاما  آلفا،  های 

پارامترهای الگوریتم گرگ خاکستری هستند. مقدار این پارامترهـا بایـد به نحوی تعیین شود که به جواب بهینه 

صورت تصادفی و توسط خود  شود. این مقادیر در ابتدا به می ها انجام  در مدل منجر شود. تعیین آنها توسط الگوریتم

ترین جواب دست یابند. الگوریتم کنند تا بـه بهینهشوند، سپس با هر تکرار مقادیر فوق تغییر میالگوریتم تعیین می

کستری  کند. تعداد تکـرار در الگـوریتم گرگ خاصورت تصادفی تعیین میگرگ خاکستری مقادیر اولیه خـود را به

تکرار به مقادیری دست یافت که جواب    66در نظـر گرفتـه شـده اسـت. الگـوریتم گـرگ خاکستری در    150

 به دست آمد:   (2جدول )صورت  مرحله اجرا به   66کند. جواب بهینه پس از  بهینه را ارائه می 

 
 جواب بهینه متغیرها  (:2) جدول 

 شرح متغیر ردیف 
پارامترهای  

 بهینه

1 X1  )256/1 حاشیه سود خالص )سود خالص /درآمد - 

2 X2 )358/0 حاشیه سود ناخالص )سود ناخالص/درآمد 

3 X3  )685/0 حاشیه سود عملیاتی )سود عملیاتی /درامد - 
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 شرح متغیر ردیف 
پارامترهای  

 بهینه

4 X4  )125/0 حاشیه سود ناویژه )سود ناویژه/درامد - 

5 X5  )320/0 سود به سود ناویژه )سود/ سود ناویژه - 

6 X6  523/0 ها( ها )سود خالص / کل داراییداراییبازده - 

7 X7  )012/0 بازده سرمایه )سود خالص / سرمایه - 

8 X10  )320/0 بازده دارایی ثابت )سود خالص / دارایی ثابت - 

9 X11 125/0 ها / بازده حقوق صاحبان سهام( سنجش سودمندی وام )بازده دارایی - 

10 X12   025/1 های جاری( های جاری / بدهی)دارایینسبت جاری - 

11 X13 
ها/ پرداختهای جاری بدون در نظر گرفتن موجودی کالا و پیشنسبت آنی )دارایی

 های جاری( بدهی
133/0 

12 X14 307/0 های جاری( های نقدی / بدهینسبت نقدینگی )دارایی 

13 X17   / 783/0 های جاری( بدهینسبت گردش نقد )وجه نقد عملیاتی - 

14 X18 286/0 های جاری( های جاری / بدهیسرمایه در گردش خالص )دارایی 

15 X19 * 209/0 (/ بهای تمام شده کالای فروش رفته( 365دوره گردش موجودی کالا ))موجودی کالا - 

16 X20 *248/0 (/ فروش( 365دوره وصول مطالبات ))متوسط حساب دریافتنی - 

17 X21  )117/0 نسبت کالا به سرمایه در گردش )موجودی کالا / سرمایه در گردش - 

18 X23 355/0 های ثابت( های ثابت )فروش خالص / داراییگردش دارایی 

19 X24 088/0 ها( ها )فروش خالص / کل داراییگردش مجموع دارایی - 

20 X25 343/0 ها(ها / کل دارایینسبت بدهی )کل بدهی - 

21 X26 203/0 ها / ارزش ویژه( نسبت بدهی به ارزش ویژه )کل بدهی - 

22 X27 549/1 ارزش ویژه(   /های بلندمدت نسبت بدهی بلندمدت به ارزش ویژه )بدهی 

23 X28 282/0 های جاری / ارزش ویژه( نسبت بدهی جاری به ارزش ویژه )بدهی - 

24 X29 659/0 ها( نسبت مالکانه )جمع حقوق صاحبان سهام / کل دارایی - 

25 X32  )220/0 بازده حقوق صاحبان سهام )سود خالص / حقوق صاحبان سهام 

 های پژوهش منبع: یافته
 

بینی درماندگی مالی بر اساس الگوریتم فرابتکاری گرگ خاکستری در  اعتبارسنجی نتایج حاصل از پیشجهت  

های آموزشی  ها به دو دسته آموزشی و آزمایشی تقسیم شده، مدل با استفاده از دادهروش یادگیری عمیق، داده 

شود.  ر نهایت دقت مدل محاسبه می شود و دهای آزمایشی آزمون می ایجاد و سپس نتایج به دست آمده روی داده 

بینی شده( از شاخص میانگین مربعات  بینی )اختلاف بین مقدار واقعی و مقدار پیش های پیش برای ارزیابی روش 

( استفاده شده  R2( و ضریب تعیین )r(، ضریب همبستگی پیرسون )RMSE(، ریشه دوم مربعات خطا )MSEخطا )

 است: 

file:///C:/Users/ahmad/Desktop/کریم%20پور-دهاقان/data-karimpour.xlsx%23RANGE!%23REF!
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 ای آموزشی، اعتبارسنجی و ارزیابی الگوی فرابتكاری گرگ خاکستری اعمال دادهنتایج حاصل از (: 3)جدول 

 MSE RMSE r R2 

 85/0 68/0 0425/0 0015/0 ها کل داده

 89/0 71/0 0512/0 0008/0 های آموزش داده

 92/0 70/0 0398/0 0004/0 های آزمون داده

 93/0 61/0 0459/0 0002/0 های اعتبار سنجی داده

 های پژوهش منبع: یافته
 

به دست آمده و همچنین ضریب همبستگی مناسب بین خروجی مدل    RMSEو    MSEبا توجه به مقادیر کم  

طور مطلوب قادر  ، الگوریتم فرابتکاری گرگ خاکستری در روش یادگیری عمیق به ( 3در جدول ) و خروجی هدف

 باشد. ها میسازی داده به مدل 

های مالی ترین قسمت پژوهش، یعنی تست مدل بر روی نسبتبهینه نوبت به مهمپس از به دست آوردن جواب  

های اول، دوم و سوم  رسد. نتایج آزمایش مدل یاد شده برای سال های موضوع پژوهش و آزمون فرضیه میشرکت 

 به دست آمد:   (5( و )4جداول )به شرح  
 

 های گردآوری شدهها بر اساس دادهوضعیت شرکت(: 4) جدول 

 های سالمتعداد شرکت  های ورشكستهتعداد شرکت  هاتعداد کل شرکت

160 58 102 

 های پژوهش منبع: یافته

 
 های مورد بررسی نتایج آزمون درماندگی برای شرکت(: 5)جدول 

 های سالمتعداد شرکت  هاتعداد کل شرکت
های تعداد شرکت 

 ورشكسته
 درصد موفقیت مدل

160 101 59 33/98 % 

 های پژوهش منبع: یافته
 

ها بر اساس الگوریتم فرابتکاری گرگ خاکستری در روش یادگیری  بینی درماندگی شرکتنتایج مربوط به پیش 

باشد به  درصد می  33/98ها برابر با  بینی درماندگی شرکتعمیق، نشان داد که درصد موفقیت این مدل در پیش 

بینی کند که درستی پیششرکت سالم را به  105شرکت از    101توانسته  عبارت دیگر الگوریتم گرگ خاکستری  

 باشد. درصد می  23/98بینی کنندگی  دهنده قدرت پیشنشان 
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 گیری نتیجه  -6

های  عمیق در شرکت   یادگیری  بر  مبتنی  مالی  درماندگی  بینیپیش   برای  مدلی  هدف اصلی پژوهش حاضر ارائه

  های شاخص   شناسایی  منظوربه   باشد.می  1401تا    1396بهادار تهران طی دوره زمانی  پذیرفته شده در بورس اوراق  

  1401  تا  1396  هایسال   طی  منتخب  شرکت  160  هایداده   ابتدا  شوند،  مدل  وارد  است  قرار  که  موردنظر  مالی

  رابطه   دارای  که   نسبت  25  مالی،  نسبت  34  از  و  بررسی  متغیرها  بین  رابطه  پیرسون  همبستگی  آزمون  با  و  استخراج

  آوری جمع   اطلاعات  اول،  مرحله  ورودی، در  هایداده   آماری  منظور آنالیزسپس و به   .گردید  انتخاب  اند،بوده   معناداری

  102 که گردید بندیرتبه تجارت قانون 141 ماده اساس بر تهران بهادار اوراق بورس منتخب هایشرکت  از شده

  شود می   شامل  را  پژوهش  متغیرهای  محاسبه  دوم،  مرحله  در.  شدی م  شامل  را   درمانده  شرکت  58  و  موفق  شرکت

  صورت   اکسل  گسترده  صفحه  طریق  از  متغیرها   آوردن  دست  به  جهت  محاسبات  انجام  و  بندیرتبه  سازی،مرتب )

  گرگ  الگوریتم  بر  مبتنی  عمیق  یادگیری  فرابتکاری  روش  در  استفاده  جهت  هاداده   سوم،  مرحله  در(.  است  گرفته

 تصادفی  صورتبه  را  خـود  اولیه  مقادیر  خاکستری  گرگ  منتقل شد. الگوریتم  اکسس  در   بیس  دیتا  به  خاکستری

  گـرگ   الگـوریتم.  اسـت  شـده  گرفتـه  نظـر  در  150  خاکستری  گرگ  الگـوریتم  در  تکـرار  تعداد.  کندمی  تعیین

جهت اعتبارسنجی نتایج کند. سپس و  می  ارائه  را  بهینه  جواب  که  یافت  دست  مقادیری  به  تکرار  66  در  خاکستری

ها  بینی درماندگی مالی بر اساس الگوریتم فرابتکاری گرگ خاکستری در روش یادگیری عمیق، داده حاصل از پیش 

های آموزشی ایجاد و سپس نتایج به دست  به دو دسته آموزشی و آزمایشی تقسیم شده، مدل با استفاده از داده 

آمده در این قسمت    به دستشد. نتایج  شود و در نهایت دقت مدل محاسبه  های آزمایشی آزمون میداده آمده روی  

  بین   مناسب  همبستگی   ضریب  همچنین  و  آمده  دست  به  RMSE  و  MSE  کم   مقادیر  به  توجه  نشان داد که با

  قادر   مطلوب  طوربه   عمیق  یادگیری  روش  در  خاکستری  گرگ  فرابتکاری  الگوریتم  هدف،  خروجی  و  مدل  خروجی

نیز    .باشدمی  هاداده   سازیمدل   به نهایت  به پیش در  مربوط  درماندگی شرکت نتایج  الگوریتم بینی  اساس  بر  ها 

بینی درماندگی فرابتکاری گرگ خاکستری در روش یادگیری عمیق، نشان داد که درصد موفقیت این مدل در پیش 

  105شرکت از    101رت دیگر الگوریتم گرگ خاکستری توانسته  باشد به عبادرصد می   33/98ها برابر با  شرکت 

 باشد. درصد می  23/98بینی کنندگی  دهنده قدرت پیش بینی کند که نشاندرستی پیششرکت سالم را به 

(،  1399(، دباغ و شیخ بگلو )1396اسماعیلی و گوگردچیان ) های به دست آمده توسط  گیری با یافته این نتیجه

(  2021( و لی و همکاران )2020(، الحسنی و همکاران )2019(، متین و همکاران )1401همکاران )رحیمی و  

داده  نشان  که  دارد  روش مطابقت  الگوریتم اند  از  استفاده  و  عمیق  یادگیری  رویکرد  مبتنی  فرابتکاری  های  های 

 ها داشته باشد. بینی قدرت درماندگی مالی شرکت تواند دقت بالایی در پیشمی

تواند در  درماندگی مالی یکی از موضوعات مهم در بازارهای مالی بوده و می شود که  ر این رابطه استدلال می د

گذاران بتوانند به تجزیه و تحلیل وضعیت مالی گذاران وارد شود تا از طریق آن، سرمایه گیری سرمایه مدل تصمیم

طور جداگانه و با اطمینان در مورد  مالی آنها، به گذاری پرداخته و با مشخص شدن سطح درماندگی  موارد سرمایه 

های سهامی و پدیدار شدن  با گسترش روزافزون شرکت   گیری کنند.گذاری در موقعیت مناسب تصمیمسرمایه

ها به دنبال ایجاد پوششی برای مصون  های مالی شدید در ابعاد خرد کلان اقتصادی، مالکان و ذینفعان بنگاه بحران 
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بینی کننده برای  های پیش اند و این موضوع آنها را به استفاده از مدل گونه مخاطرات بوده قابل این کردن خود در م

ترین ابزارها در  های تشخیص درماندگی یکی از مهم مدل  ها حساس و آگاه نموده است.ارزیابی توان مالی شرکت 

بینی درماندگی هایی برای پیش ن در پی روش گذاراباشد. از این رو، همواره سرمایهها میتعیین وضعیت مالی شرکت 

های تحقیق حاضر، روش یادگیری عمیق  ها برای اخذ تصمیمات صحیح مالی هستند که بر اساس یافتهمالی شرکت 

بهینه الگوریتم  بر  به مبتنی  خاکستری  گرگ  پیش سازی  برای  مناسب  روش  یک  مالی  عنوان  درماندگی  بینی 

روش یادگیری   های فراابتکاریتایج این تحقیق نشان داد که الگوریتمن شود.ی های بورس تهران پیشنهاد مشرکت 

به دلایلی چون تبیین درصد بیشتری از واقعیات مسئله، وابسته نبودن    عمیق مبتنی بر الگوریتم گرگ خاکستری،

ی متغیرهای  های رگرسیونی، عدم وابستگی به استقلال خطبه شکل تابع برآوردی )خطی، غیرخطی و ...( در روش

مستقل از یکدیگر و همچنین وابسته نبودن به پیش فرض نرمال بودن توزیع متغیرهای مستقل و وابسته از نتایج 

های  های کلاسیک مبتنی بر رگرسیون برخوردار است. اثبات توانمندی مدلتر و قابل اتکاتری نسبت به روشدقیق

نظران  صاحب  ییدبر اساس متغیرهای درون شرکتی، دلالت بر تأبینی درماندگی مالی  پایه و ترکیبی مذکور در پیش

معتقد به تأثیر اطلاعات حسابداری در ارزیابی تداوم فعالیت بنگاه اقتصادی و تشخیص ریسک درماندگی مالی بوده  

لی مانند  بینی درماندگی مالی با استفاده از اطلاعات ماراستا با نتایج اغلب تحقیقات انجام شده در زمینه پیشو هم

های کلاسیک ورشکستگی و نیز مطالعات اشاره شده در بخش بیشینه این تحقیق  تحقیقات مرتبط با ابداع مدل

 باشد. می

بهینه الگوریتم  بر  مبتنی  یادگیری عمیق  داد که روش  نشان  نتایج تحقیق  این که  به  سازی گرگ  با توجه 

های بورس تهران مورد استفاده  ی درماندگی مالی شرکت بینعنوان یک الگوی بهینه در پیش تواند به خاکستری می 

 گردد که: قرار گیرد، بر همین اساس پیشنهاد می

های بورس  بینی درماندگی مالی شرکت سازوکاری در بازار بورس طراحی شود که از الگوی بهینه در پیش  •

صورت احتمال وقوع  ها استفاده گردد و در  عنوان یک مکانیسم هشداردهنده ورشکستگی شرکت تهران به 

 ها و همچنین سهامداران هشدار دهد.درماندگی مالی شرکت، به مدیران شرکت 

شرکت  • تکنیکمدیران  از  نمایند  سعی  همواره  بر  ها  مبتنی  عمیق  یادگیری  روش  همانند  مناسب  های 

فاده  های خود استبینی احتمال وقوع درماندگی مالی شرکت سازی گرگ خاکستری در پیشالگوریتم بهینه

 تر ارزیابی کنند.نمایند تا بتوانند شرایط شرکت را بهتر و دقیق

روش یادگیری  ها و سایر ذینفعان بازار همواره استفاده از تحلیل گران در بازار سرمایه، سهامداران شرکت  •

ها را  بینی احتمال درماندگی مالی شرکت سازی گرگ خاکستری در پیش الگوریتم بهینه عمیق مبتنی بر  

 ظر داشته باشند. مدن 
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Abstract 

Predicting corporate financial distress has been extensively studied in finance due to the 

negative financial impacts that distress has on debt holders, such as financial institutions. In 

this context, the present study introduces a novel model for predicting financial distress using 

a deep learning method based on the Grey Wolf Optimization (GWO) algorithm. To this end, 

34 financial ratios associated with corporate financial distress were initially identified 

through a library research method. Subsequently, using Pearson correlation analysis, it was 

determined that 25 indicators had a significant relationship and were thus selected as the 

criteria for further analysis. The identified indicators were then calculated for 160 selected 

companies listed on the Tehran Stock Exchange during the period 2017 to 2022. Finally, the 

collected data were analyzed using a deep learning method based on the Grey Wolf 

Optimization metaheuristic algorithm. The research findings on predicting corporate distress 

based on the deep learning method with the GWO algorithm indicated that the success rate 

of this model in predicting corporate financial distress was 98.33% . 

Keywords: Financial Distress, Deep Learning Method, Grey Wolf Optimization 

Metaheuristic Algorithm . 

 

 

 
 

 



 

 

 

 

 

 


