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Abstract 

Due to the high costs of financial distress and bankruptcy and the importance of timely prediction of financial distress to take corrective actions, 

this study examines the research related to the prediction models of financial distress and bankruptcy in Iran and other countries. This study is 
a review of research that examines 102 research in Iran and 298 research in other countries during the years 1930-2023, describing theories 

and analyzing the nature, trend, composition, and periods of using models and presenting practical and research recommendations. The results 

indicate an upward trend of research in Iran, while it is declining in other countries. The noteworthy point is the use of various combinations 
of models and techniques in other countries is more diverse than in Iran, and the prominence of intelligent models that are based on evolutionary 

calculations. The research concludes by providing executive and research recommendations. The recommendations include diversifying 

predicting techniques, emphasizing models based on evolutionary computing algorithms, paying attention to the predictions after the crisis, 
developing special models for small and medium-sized companies, separating the criteria for recognizing financial distress and bankruptcy in 

the Tehran Stock Exchange, making dynamic predictions, and developing more focused and specialized models to increase accuracy. This 

study addresses the shortcomings of past research, provides more up-to-date information and insights on the dynamic predictions, compares 
these studies in Iran to other countries, and provides some executive recommendations and research topics based on the results.  
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Introduction 

Financial distress indicates that a company is approaching bankruptcy and the vast and profound negative effects of bankruptcy on 

society, necessitate reviewing bankruptcy prediction models. Therefore, predicting financial distress in its early stages can inform the 

stakeholders of companies about their future possible losses (Zhou et al, 2023). Global crises like the 2008 financial crisis and the 

COVID-19 pandemic have forced even very strong international companies to continuously monitor their financial situation (Woodlock 

& Dangol, 2014; Hassan, 2022; Papik & Papikova, 2023). These environmental dynamics require reforms and more accurate predicting 

methods for the financial health of enterprises, (Brygala, 2022) especially for small and medium-sized companies, which have weaker 

financial resources (Ciampi et al. 2021; Mirza et al., 2023). While existing literature reviews are often outdated or limited in scope, 

this study addresses these gaps by comprehensively analyzing the models and techniques used for predicting financial distress and 

bankruptcy in Iran and other countries from 1930 to 2023. Furthermore, the study compares the nature, trends, composition, and periods 

of use of predicting models in Iran and other countries and offers insights for future research. 

 

Materials and Methods 

Systematic review refers to examining, criticizing, and evaluating a specific research topic, extracting and interpreting data from 

published articles, and analyzing, and describing results based on clear evidence (Lasserson et al., 2020). It generates highly credible, 

low-bias, and quality scientific research documents (Yetley et al., 2016). This meta-analysis research systematically evaluates financial 

distress and bankruptcy prediction models by analyzing 102 studies from Iran and 298 from other countries from 1932 to 2023. Data 

were sourced from reputable Iranian and international databases and journals, including Emerald, Science Direct, and ProQuest. The 

study aims to rectify previous shortcomings, update information, and offer new research avenues based on the findings of this review. 

Research Findings 
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In Iran, financial distress prediction studies that started in 2001 shows a rising trend, encompassing 13 studies conducted during 

1968-2007 and 89 studies during 2007-2023. Financial distress prediction research in other countries started in 1932 and has shown a 

declining trend in recent years including 10 studies conducted during 1932-1968, 217 studies in 1968-2007, and 71 studies during 

2007-2023. The 102 predicting techniques in Iran during 2001-2023 consisted of 43 statistical models, 40 intelligent models, 17 

combined models, and 2 other models such as Data Envelopment Analysis and judgmental, etc. However, 298 studies in other countries 

include 117 statistical models, 125 intelligent models, 25 combined models, 21 theoretical models, and 10 other models such as Data 

Envelopment Analysis and judgmental, etc. Among the 102 papers from Iran, 61.76% introduced modified or new models, while 87.5% 

of global research presented innovative models. Techniques used globally from 1930 to 2023 include statistical, intelligent, hybrid, 

judgmental, and other models. Statistical models dominated earlier, however, intelligent models, particularly those inspired by animal 

collective intelligence, gained prominence and attention for their high accuracy. 

 

Discussion and Conclusions 

Iranian research on predicting financial distress and bankruptcy exhibits an upward trend, while global research has been declining 

recently. The results verify that intelligent models like neural networks and genetic algorithms, notably those inspired by animal collective 

intelligence such as the ant algorithm, and the firefly algorithm, the bird algorithm, demonstrated higher prediction accuracy than statistical 

models such as multiple discriminant analysis, logistic regression, probit, and theoretical models. Successful intelligent models, which 

widely used recently and exhibited a higher accuracy, include gradient boosting models (Jones, 2017), machine learning methods (Chen 

et al., 2023), and models based on collective intelligence such as the firefly algorithm (Bayat et al., 1997). Among the statistical techniques, 

the nonlinear logistic regression techniques demonstrated a high level of accuracy (Lohmann et al., 2022; Lohmann & Mollenhoff, 2023). 

In addition, 61.76% of 102 models from Iran and 87.5% of 298 articles abroad were innovative models. Recommendations include 

diversifying predicting techniques, emphasizing models that are based on evolutionary computing algorithms, attention to the necessity of 

post-crisis predictions, developing tailoring models for SMEs, separating criteria for financial distress and bankruptcy recognition in the 

Tehran Stock Exchange, the necessity of adopting dynamic predictions and (Lohmann & Molenoff, 2023) developing focused and industry-

focused models for enhanced accuracy (Nazmi Ardakani et al., 2017).  

 



 
 

 
 مالی تأمین و دارایی مدیریت

 110 -59 ، ص1403 بهار(، 44شماره پیاپی ) ،اول شماره زدهم،دواسال 

 12/12/1402 تاریخ پذیرش:             5/9/1402 ت: تاریخ دریاف

  

 

 ولنویسندۀ مسئ *

مدیریت . هاو ورشتتکگتتیری شتتر ت مالیدرماندگی بینی پیشهایها و تکنیکها، مدل() مروری بر نظریه1402علی اصتت.ر) ) ،انواری رستتیمی
 ) 110 -59 ،(1) 12 ،یدارایی و تامین مال

 

2383-1189 © University of Isfahan                                                                                                               

This is an open access article under the CC BY-NC-ND/4.0/ License (https://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/). 

 

  
10.22108/AMF.2024.139927.1840 

 

 

 مقاله پژوهشی

 هاو ورشکستگی شرکت مالیدرماندگی بینی پیشهای ها و تکنیکها، مدلمروری بر نظریه
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ه تربیت توسعه فناوری، دانشگا گروه برنامه ریزی و مدیریت، پژو هشکده مطالعات مدیریت واستاد 

 ، تهران، ایرانمدرس
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 چکیده

آنها  یمالدرماندگی موقع بهینی بیشپاهمیت و ها ی شاار تورشااکسااتگی و اجتماعی اقتصااادپیامدهای نامطلوب به توجهبااهداف: 

گارنده در ی، اقدامات اصااا  نجام ای برا ی و مالبینی درماندگی های پیشهای مرتبط با مدلی پژوهشبه بررساااپژوهش این ن

  پردازد.ورشکستگی در ایران و سایر  شورها می

سایر  شورها طی سال 298پژوهش در ایران و  102این مقاله پژوهشی مروری است  ه با بررسی روش:  -2023های پژوهش در 

ستفۀ و گستر ها و و تحلیل ماهیت، روند، تر یب، به تشریح نظریه1930 ی مالبینی درماندگی های پیشها و تکنیکاده از مدلزمانی ا

   ند.ژوهشی نوینی را ارائه میپپردازد و پیشنهادهای اجرایی و و ورشکستگی می

ها و ها در ایران و روند  اهشای آن در ساایر  شاورها اسات. تر یب مدلنشاانگر روند افزایشای این پژوهشپژوهش نتایج  نتایج:

های هوشاامند مبتنی بر محاساابات تکاملی به ها و تکنیکتر از ایران اساات و مدلدر سااایر  شااورها متنو  اررفته بههای نیکتک

ستها تبدیل ترین تکنیکترین و دقیقمتداول شامل پ .شده ا شنهادها نیز  شتنو ی ی هاتأ ید بر مدل ینی،بی پیشهایکبه تکنیدن بخ

ی برای ویژه هامدلۀ پس از بحران، توساااعی مجدد هاینیبیشتوجه به ضااارورت پ ی،محاسااابات تکاملی هایتمبر الگوری مبتن

یا پوی اهبینییشپانجام در بورس تهران، ی و ورشکستگی مالی درماندگیص تشخیارهای معیک  وچک و متوسط، تفکی هاشر ت

  ها است.بینیپیشدقت یش افزای براتر ی تخصصیهامدلۀ توسعو 

بودن و محدودیت تر، رفع نقایص منسااو تر و جامعروزبینش تحلیلی پویا، اط عاتی به ۀارائ نوآوری این پژوهش شااامل نوآوری:

سمقاهای ایرانیان و پژوهشۀ های قبلی، پوشش بهتر و بررسی جداگانموضوعی و زمانی پژوهش سایر  ها در ایران بااین پژوهشۀ ی

 است.جامع یل تحلنتایج براساسِ  اربردی و پژوهشی جدید  هایییهتوصۀ ها و ارائ شور

 

 بینی.ها، پیش، نظریهمالی، ورشکستگی، مدل و تکنیکدرماندگی  :هاکلید واژه
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 مقدمه

ستماتیک مرور» سیبه  1«سی سیر دادهپژوهشی معین، نقد و ارزیابی یک موضو  ، برر ستخراج و تف شرشده ا و ها از مقالات منت

صیف نتایج  وتحلیل وتجزیه شن مبتنی بر تو شامل میپژوهشمرورها این  شود.اط ق میشواهد رو ینش  ه بشود هایی را 

( Lasserson et al., 2020) د.انشاادهی طرا یری رساااندن سااوگ داقلبهی و برا نند یموضااو  ارائه میک  یدی را دربارۀجد

مراتب سلسله . ندریزی  مک رفع آنها و برنامهیی برای هاراهۀ به شناخت مشک ت و ارائتواند ی میمرورهای پژوهشنتایج 

ساامتِ بالای مثل ، اعتبار و  یفیت نشااان داد. با  ر ت به 1شااکل صااورت شااود بهو مسااتندات علمی را میشااواهد اعتبار 

 (.Yetley et al., 2016)یابد یری  اهش میمستندات علمی افزایش و خطر سوگ

 
 (Yetley et al., 2016)و مستندات علمی براساسِ میزان سوگیری و کیفیت مستندات شواهد اعتبار مراتب سلسله :1شکل 

Figure 1: Hierarchy of scientific evidence and documentation validity based on the bias and quality of 

documentation (Yetley et al., 2016) 
 

ضوعات مهم یکی  صادی،بنگاه تداوم فعالیتدربارۀ از مو ضعیت مالی های اقت سایی و تحلیل و ست. درماندگی  شنا آن ا

 بنابراین،شاادن به ورشااکسااتگی اساات. ساامتِ نقا اصاال تداوم فعالیت و نزدیکهای  ر ت بهمالی یک شاار ت از نشااانه

در  آنها های ا تمالیها را از زیاننفعان شاار تممکن اساات  ی ،آن ۀویژه در مرا ل اولیبه ،هنگام درماندگی مالیبینی بهپیش

شر تارزیابی  (.Zhou et al., 2023) دآینده آگاه  ن س مت مالی  ست، بلکه پس از ها نهوضعیت  شرایط عادی مهم ا تنها در 

شتری دارد؛  هابحران شر تاهمیت بی ست عملکرد  شر تها، بهزیرا ممکن ا سطخصوص  ۀ درطولِ دور ،2های  وچک و متو

و  2008هایی نظیر بحران مالی جهانی بحران (Papik & Papikova, 2023).مگیری تضااعیف شااده باشااد طور چشاابحران به

مالی و اقتصااادی   ه بنیۀ  وچک و متوسااطهای در جهان، پژوهشااگران را بر آن داشاات تا برای شاار ت 19  وویدفراگیری 

تغییرات پویای  (.Ciampi et al. 2021; Mirza et al., 2023) را طرا ی  نند های جدیدی نندهبینیتری دارند، پیشضااعیف

بینی ساا مت مالی تر پیشهای دقیقوجوی روشجساات محیط اقتصاااد  ن و اقتصاااد خرد بیانگر ضاارورت اصاا  ات و

                                                           
1. Systematic Review 
2. Small & Medium Enterprices (SMEs) 
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و بحران فراگیری  ووید  2008هایی نظیر بحران مالی دهندۀ آن است  ه بحرانشواهد نشان (.Brygala, 2022) استها شر ت

 & Woodlock;) شان واداشته استالمللی بسیار قوی را نیز به مراقبت مستمر وضعیت مالیهای بیندر جهان  تی شر ت 19

Dangol, 2014 Bozkurt, 2023; Hassan, 2022.) 

ها و تأثیرات نامطلوب فردی، سازمانی، اقتصادی و اجتماعی درماندگی مالی و ورشکستگی شر ت ضرورت تداوم فعالیت

ها در ایران و سایر بینی درماندگی مالی و ورشکستگی شر تسازی پیشآنها در نارِ گستردگی و سابقۀ تاریخی طولانی مدل

یات ادبهای مروری متعددی در ها را ارزشاامند  رده اساات. پژوهشتکنیک ها ومند این مدل شااورها، بررساای و مرور نظام

 ,Scott, 1981; Zavgren) اند؛ اما این مرورها یا منسو  شدهوجود داردبینی ورشکستگی های پیشپژوهش دربارۀ مرور مدل

1983; Altman, 1984; Jones, 1987; Bellovary et al., 2007 Demyanyk & Hassan, 2010 ) ضوعی یا با محدودیا یت مو

تمر ز ی آمار یهابر مدلی طور انحصاااربه. برای مثال، برخی (Zavgren, 1983; Altman, 1984اند )یار عمل  ردهبساازمانی 

صی )هامدلبرخی دیگر فقط  ،(Keasey & Watson, 1986) اند رده شش طور بهرا ی( نظری خا  Dimitras) اندداده امل پو

et al., 1996; Crouhy et al., 2000 ،) اند  ردهمحدود ی عصبی هاشبکهی هامدلی تجربی خود را به  اربردهای بررسگروهی

Zhang et al., 1999))،  ،ی با هوش مصاانوعو جدیدتر مبتنی بر مهم ی هامدلپژوهشااگرانی هم با قلمرو زمانی محدودشااان

ندپوشاااش ندادهرا های فراابتکاری و هوش جمعی الگوریتم تایج ت شاین، این پژوهشبرع وه(. (Morris, 1998ا های ها ن

دلیلِ تشااریح ماهیت، ای بهچنین پژوهش مروری ین،بنابراخوبی پوشااش نداده اساات. پژوهشااگران ایرانی در این زمینه را به

ستفاده از این مدل شمند مقااط عات و  ردن روزبه ها در ایران وتر یب و روند ا ست ارز شورها ممکن ا سایر   سۀ آنها با  ی

ماندگی مالی و ورشاااکساااتگی در ایران و بینی درهای پیشها و تکنیکباشاااد. به همین دلیل، نگارنده در این پژوهش مدل

 سایر شورها را مرور  رده است.

صریح چندان موضوعیت ندارد؛ اما میبه مروریتوجهبا شی  ضیۀ پژوه ضمنیبودن این پژوهش، ارائۀ فر سؤالات  ای توان 

های ها و تکنیکاساااتفاده از مدلبودن و دورۀ ساااؤالات را مدنظر قرار دادی آیا ماهیت، تر یب، روند، میزان نوآور نظیر این

هایی بین آنها وجود ها در ایران و سایر  شورها یکسان بوده است؟ چه تفاوتبینی درماندگی مالی و ورشکستگی شر تپیش

 توان آموخت؟ها میهایی از این تفاوتدارد؟ چه درس

له مرور این مدل قا تهها و تکنیکهدف این م یاف قامات اجرایی و  ها وها، تحلیل روندها و  هادهایی برای م ئۀ پیشااان ارا

گویی به سؤالات پیشین، ساختار مقاله به این صورت تنظیم شده است  ه مبانی نظری در پژوهشگران آتی است. برای پاسخ

سیر تحول 2بخش  سه دورۀ مجزا در بخش های پیشمدل،  ستگی طی  شک سته3بینی درماندگی مالی و ور ها و بندی مدل، د

بینی های پیشهای مرتبط با مدلوتحلیل پژوهش، تجزیه4بینی درماندگی مالی و ورشاااکساااتگی در بخش های پیشتکنیک

ارائه  6گیری و پیشانهادها در بخش و نتیجه 5ایران و ساایر شاورها در بخش ها در مالی و ورشاکساتگی شار ت درماندگی

 خواهد شد.

 

 نظریمبانی

وا د تجاری است. براساسِ این فرض و نظریۀ انتفا  است  ه تداوم فعالیت ری فرض یکی از مفروضات اساسی در  سابدا

سرمایهگذاران بهسرمایه سرمایۀ لازم برای  شتر درآینده، برای تأمین  سودهای بی سب  شویق میهایگذاریامید   شوند، آینده ت

های استه ک داراییبخشند و اعتبار را استمرار می نند و اعتباردهندگان به آیندۀ سود و جریان نقدی وا د تجاری اعتماد می

گذاری وا د تجاری شاود. فرض تداوم فعالیت موجب ارزشمحاسابه میدرطولِ عمر مفیدشاان ها شار تثابت و نامشاهود 

ا های یک شر ت ممکن است درطولِ زمان تغییر شکل دهد یشود؛ اما در واقعیت فعالیتهای آن میبراساسِ استمرار فعالیت
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های وا دسایر شدن توسط ا تساب ،شدنو ار(، ادغاممالک یا تغییر  سببازنشستگی )نظیر خروج داوطلبانه به دلایلی مانند 

 شر ت از ادامه باز بماند.در انجام تعهدات یا ناتوانی قصور تجاری یا 

های مالی، جاری در سه دستۀ نشانهوا د تفرض تداوم فعالیت های نقا نشانه ، سابرسی ایران 57 ۀطبق استاندارد شمار

ها، فزونی ها بر داراییفزونی ارزش بدهی (.,Auditing Standards of Iran 2013شود )بندی میها طبقهعملیاتی و سایر نشانه

ها با شاارایط تغییرناپذیر و نبودِ دورنمایی واقعی برای شاادن سااررسااید بدهیهای جاری، نزدیکهای جاری بر داراییبدهی

ها، اتکای بیشپرداخت  بودن ، نامسااااعدهای بلندمدتمدت برای تأمین مالی دارایی وتاه د بر اساااتقراضازیا تمدید آن

موقع های عمدۀ عملیاتی متوالی، نپرداختن سااود سااهام یا تعویق در پرداخت آن، ناتوانی در پرداخت بههای مالی، زیاننساابت

های پرداختنی و وجود دشواری در رعایت شرایط مقرر در قراردادهای وام، تغییر شرایط خرید  الا و دریافت خدمات  ساب

های عملیاتی نقا فرض نشااانهاساات. برخی از تداوم فعالیت  فرضنقا های مالی نشااانهترین از اعتباری به نقدی از مهم

ستاند ازی ازعبارتتداوم فعالیت  ستدادن مدیران اد سب برای آنها، ازد دادن بازار، مجوز صلی و  لیدی و نبودِ جایگزینی منا

د مشااک ت  ارگری و  مبود مواد اولیه و  نندگان اصاالی  الا و خدمات، وجودادن تأمینیا امتیاز ساااخت  الاها، ازدساات

نحوی های دولت بهنکردن الزامات مربوط به سرمایه یا سایر الزامات قانونی، تغییر قوانین یا سیاسترعایتقطعات با اهمیت. 

شد و وجود دعاوی  قوقی علیه وا د تجاری به صورتِ محکومیت ه  امل آثار مالی منفی بر وا د تجاری با ، نحوی  ه در

 ست.هانشانهوا د تجاری تحمل نتایج آن را نداشته باشد، سایر 

ست ) ستگی یکی نی شک ضعیتی  (.,Anvary Rostamy & Zamani Amouqin 2021درماندگی مالی با ور درماندگی مالی و

 .(Altman & Hotchkiss, 2007; Danilov, 2014)و ار در ایفای تعهدات سررسیدشدۀ خود ناتوان است است  ه یک  سب

ها در ترازنامه داشااته باشااد؛ اما با مشااکل نقدینگی مواجه هایی بیش از بدهیای ممکن اساات  ه داراییچنین وا د تجاری

ای وجه به دست اندازهها،  داقل بهاز فروش داراییو اگر قرار بر انح ل شر ت باشد،   (Altman & Hotchkiss, 2007)باشد

ند پول همۀ بدهیمی نۀ بسااایار .(Danilov, 2014)هایش را بپردازد آورد  ه بتوا فای تعهدات هزی زیادی برای  ناتوانی در ای

سایرین به همراه دارد صورتِ نقا فرض تداوم فعالیت، وا د تجاری به .(Jabeur, 2017) شر ت و  سمتِ درماندگی و در

های عظیم و  ردن زیانمالی تجربه های عملیاتی درماندگیبحران مالی و سپس ورشکستگی  ر ت خواهد رد. یکی از نشانه

ست ) سال متوالی زیان گزارش  ند، دچار بحران یا درماندگی  شر تی  ه  داقل (.Lensberg et al., 2006متوالی ا سه  برای 

بودن وا د تجاری و وجود موقعیت رقابتی اساات  ه در آن شاارایط دهمالی اساات. ازلحا ِ اقتصااادی، درماندگی مالی، زیان

قانون  141 ۀمادق دهد. طبرا از دسااات میمثبت هایی با ارزش فعلی خالص دلیلِ فقدان توان تأمین مالی، پروژهشااار ت به

 %40به سال قبل بیش از سبتندر صورتی  ه سود تقسیمی هر سال  وشر ت سه سال متوالی زیان گزارش  ند ، اگر تجارت

 ۀ خود را از دست داده باشد، دچار درماندگی مالی است.های وارده  داقل نیمی از سرمایزیان شر ت براثرِیافته و  اهش 

شود؛ زیرا شر ت درماندۀ مالی در ایفای تعهداتش ورشکستگی قانونی یا انح ل شر ت منجر نمیدرماندگی مالی لزوماً به 

فصاال خارج از دادگاه و مصااالحه با بسااتانکاران و اخذ مهلت برای وتواند انجام دهدی اقدام اول،  لدو اقدام اصاا  ی را می

ام دوم، مراجعه به دادگاه و اع م ورشااکسااتگی قانونی پرداخت بدهی ازطریقِ ادامۀ عملیات و پول  اصاال از آن اساات. اقد

ست شر ت (Altman & Hotchkiss, 2007ا سیاری از  شر ت  تر وهای پاییندلیلِ هزینهها به(. ب  اهش اخت ل در عملکرد 

 & Nigam) ابتدا سعی در  ل مشک ت مالی ازطریقِ مذا رات خارج از دادگاه دارند  به مرا ل رسمی ورشکستگی،نسبت 

Boughanmi, 2017 )،انتظار بیشااتری برای بهبود و موفقیت  . هرچه اقدام اصاا  ی برای رفع بحران مالی زودتر انجام شااود

 (.,Ghaem-Magham Farahani 2020) و ار وجود خواهد داشت سب

های آن باشااد، یعنی ارزش خالص واقعی های یک شاار ت بیشااتر از ارزش منصاافانۀ مجمو  داراییاگر ارزش  ل بدهی
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ست  سته ا شک شر ت ور ست و این  ستانکاران   ((Altman & Hotchkiss, 2007شر ت منفی ا صورتِ انح ل، پول ب و در

شد به ستگی اوراق در بورس .( Danilov, 2014)طور  امل پرداخت نخواهد  شک از  ها و خروجشر ت بهادار تهران معیار ور

ص  ی تجارت نونقا 141 بورس مادۀ ساسِ این ا ست. برا صف وارده،  داقل هایماده، اگر براثرِ زیان ا شر ت ن از  سرمایۀ 

ست مکلف مدیرهبرود، هیئت میان صله ا یا بقای   ند تا دربارۀ انح ل را دعوت سهام صا بان العادۀفوق عمومی مجمع ب فا

 مقررات و با رعایت جلسه ندهد، باید در همان شر ت انح ل مزبور رأی به مجمع هشر ت مشورت شود و رأی بدهند. هرگا

زیان اند ازی عبارتورشکستگی های برخی از نشانگر دهد. موجود  اهش سرمایۀ مبلغ را به شر ت قانون، سرمایۀ این 6 مادۀ

 اری و توقف بودن فصاول  مزیاد، های شار تیا شاعبهها  ارخانه، تعطیلی خصاوص ساود نقدی اهش ساود و به ،متوالی

 (.,Ghaem-Magham Farahani 2020)فت قیمت سهام و امدیران ارشد ی، نارضایتی و استعففای عملیات

مالی های گوناگون نهفتگی،  سری وجه نقد، درماندگی ورشکستگی مقصد نهایی فرایندی است  ه شامل مرا ل و دوره

 ند، ها و اعتماد عمومی به شر ت سقوط میدهد، بازده داراییو ورشکستگی است. در مر لۀ نهفتگی، زیان اقتصادی ر  می

شود. در مر لۀ  سری وجه نقد، وا د تجاری برای های سودآور میژهدسترسی به وجوه دشوارتر و شر ت ناچار به رد پرو

های فیزیکی با مشااکل مواجه اساات. اگرچه شاار ت ممکن اساات بیش از نیازش دارایی ایفای تعهدات جاری یا نیاز فوری

مر لۀ درماندگی مالی،  ناشدنی به نقد و سابقۀ سودآوری  افی در گذشته داشته باشد، اما دسترسی به وجه نقد ندارد. درتبدیل

های تأمین ای، تجدید ساختار، استفاده از روششر ت هنوز قادر به تحصیل وجه است و مدیریت امکان استفاده از افراد  رفه

شناسایی و برطرف های شر ت بیشتر است ها از ارزش دارایی ردن مشکل را دارد. در مر لۀ نهایی، ارزش  ل بدهیمالی و 

شکستگیتواو دیگر نمی شکستگی را می امل اجتناب  رد. دلایل ن از ور ستۀ برونور سازمانی سازمانی و درونشود به دو د

سیم  رد. برخی از  ستگی عبارتلایل بروندتق شک شدید اند ازی ویژگیسازمانی ور صادی، ت ستم اقت سی رقابت، تغییر در های 

طبیعی، تصاااادفی و اتفاقی ساااازمانی و عواملمالی برونتجارت و تقاضاااای عمومی، نوساااانات تجاری، مشاااکل در تأمین 

توان به توسعۀ اعتبار افراطی، مدیریت نا ارا، سرمایۀ نا افی، تقلب و خیانت اشاره میسازمانی دلایل درونناپذیر و از بینیپیش

 (.Newton, 2009 رد )

ورشکستگی ، ورشکستگی عادیاند ازی های ورشکستگی عبارتترین  التمهم 1388طبق قانون مجازات اس می مصوب 

عهدۀ شر ت یا بستانکاران ن یا درخواست ورشکستگی بهقانون تجارت، اع  415. طبق مادۀ ورشکستگی به تقلبو به تقصیر 

سبِ  ست بر  ستگی تاجر به  کم محکمه ممکن ا شک ست. ور ضای ا سبِ تقا ضای طلبکارها یا بر  اظهار خود تاجر، تقا

شد. جهتمدعی شک ت طلبالعموم با شدی  ل م سه هدف عمده با ستای  ستگی باید دررا شک  ارها، ارائۀ گیری قوانین ور

 2020) دهی مجدد و جلوگیری از انح ل شاار ت تا  د ممکنفرصااتی دوباره به بدهکار و نجات ارزش شاار ت با سااازمان

Ghaem-Magham Farahani, .) 

اصاالی  ،دلیلبینی. براساااسِ نظریۀ  نترل اند ازی نظریۀ  نترل و نظریۀ پیشدو نظریۀ مهم مرتبط با ورشااکسااتگی عبارت

ستگ شک ست نا نترل ی ور سب ا شر ت او منا ستگی  شک ستمهاییتمال ور سی ست، تری دارندقویی های  نترل ه  .  متر ا

 پیدایش درماندگی مالی وتوان خطر های  نترل مناسااب می ارگیری ساایسااتمهبا طرا ی و بطرفداران این نظریه معتقدند  ه 

ها  نترل. این  ردبینیها را پیشتوان ورشکستگی شر تمیی  نترلهای وضعیت سیستمبا بررسی را  اهش داد و ورشکستگی 

های ها(،  نترلها، استانداردسازی فعالیتمشیها و خطشغلی، رویهقواعد اداری، ضوابط بورو راتیک )نظیر های  نترلشامل 

ها و عادات و رفتارهای ظاهری تشااریفاتی و مذهبی و ها، ساانتهای مشااترک، نرماخ قی، ارزشاای و فرهنگی )نظیر ارزش

وان با اسااتفاده از آنها از وقو  ورشااکسااتگی تنفعان( اساات و می)نظیر مشااتریان و سااایر  ی های بازاراعتقادات( و  نترل

 شود.گیرانه،  نترل  ین اجرا و  نترل پس از اجرا یا بازخورد میهای پیشها شامل  نترل رد. دامنۀ این  نترلگیریپیش



 

 1403 بهار( 44شماره پیاپی )، اول، شماره زدهمدوا سالمالی،  تأمین و دارایی ریتمدی                                                                                             66

 
نه مدیریت و افزایش هزی مالکیت از  مهبا تفکیک  نا ندگی برای بر مای ندگی وریزی و  نترل و پیشهای ن ما  گیری از در

شر تی رویه سعه یافت. راهبری و  ا میت  شر تی تو ستگی، نظام راهبری و  ا میت  شک ست  ه طبق ور ها و فرایندهایی ا

سازمان هدایت و  نترل می شر تی، توزیعآنها  ساختار راهبری  سئولیتشود.  های ها میان بخش نندۀ  قوق و اختیارها و م

 ند. سازی معین میرا برای تصمیمهایی نفعان است و قواعد و رویهسایر  ی مدیره، مدیران، سهامداران وگوناگون مثل هیئت

مدیره، مدیریت اجرایی و غیراجرایی همچون  میتۀ ساازمانی )نظیر هیئتاین سایساتم از ساازو ارهای  نترلی گوناگون درون

ساارمایه،  قوقی، بازار نی، نظامقانوسااازمانی )نظیر نظارتهای داخلی( و برون، اخ ق سااازمانی و  نترل… سااابرساای و

یل گیرد. ورشکستگی تجاری ممکن است به دلابندی( بهره میسهامداران عمده و نهادی،  سابرسان مستقل و مؤسسات رتبه

ریزی و  نترل با یفیتی دارند نیز درماندگی مالی و ورشااکسااتگی را هایی  ه نظام برنامهمتعددی اتفاق بیفتد و  تی شاار ت

شرط لازم اما نا افی برای پیشاند؛ بنابراین، میدهتجربه  ر ست توان گفت  ه  نترل  گیری از درماندگی مالی و ورشکستگی ا

(2021 Anvary Rostamy & Zamani Amouqin,.) 

بینی درماندگی مالی های علمی برای پیشگیری از مدلهای هنگفت ورشااکسااتگی، درصااورتِ بهرهها و هزینهدلیلِ زیانبه

سایی مدلتوان برنامهمی شنا ستگی نجات داد؛ بنابراین،  شک شر ت را از ور سب تخمین درماندگی مالی ریزی  رد و  های منا

سیاری دارند و نهادهای نظارتی می سکتوانند از این مدلاهمیت ب س مت مالی و مهار ری ستفاده  ننها برای نظارت بر   دها ا

(Mai et al., 2019 ). ضو  به صادی واین مو ستگی بر انح ل فعالیت بنگاه اقت شک سویه  ویژه در ایران  ه تمر ز قانون ور ت

سته از محل فروش اموال وبدهی شک ست ودارایی های ور ساختار نه از محل ا یای بنگاه و ها شتری  تجدید  آن، اهمیت بی

ها در مرا ل اولیۀ وقو  های مناسب تخمین درماندگی مالی و آگاهی از وضعیت مالی شر تیابد؛ بنابراین، استفاده از مدلمی

درماندگی مالی برای انجام اقدامات اصااا  ی خارج از دادگاه اهمیت فراوانی دارد. این اقدامات اصااا  ی خارج از دادگاه 

س ساختار یا انح ل( هزینهبه رویهبتن شر تهای قانونی )تجدید  سرمایههای  متری را به  گذاران و  ل ها، اعتباردهندگان، 

  ند.اقتصاد تحمیل می

ها و اند ازی  مک به بانکبینی درماندگی مالی و ورشاکساتگی  اربردهای فراوانی دارد. برخی از این  اربردها عبارتپیش

ها برای اخذ اعتباری در اتخا  تصاامیم مناسااب دربارۀ شاارایط و سااقف اعتبار اعطایی،  مک به شاار ت مؤسااسااات مالی و

ها،  مک به گران مالی برای بررسی و  مک در محاسبات ارزش  اتی داراییگیرانه،  مک به تحلیلتصمیمات راهبردی و پیش

های بیمه در عقد ی اوراق بهادار،  مک به شااار تگذاران در اتخا  تصااامیمات مرتبط با خرید، فروش و نگهدارسااارمایه

تر از وضعیت ای مناسب و  مک به  سابرسان و بازرسان قانونی برای عقد قراردادهای مناسب و اط   دقیققراردادهای بیمه

 (.,Anvary Rostamy & Zamani Amouqin 2021شر ت )

یرمستقیم ملموس و غیرملموس و غیم مستقهای ینههزی پیامدهای نامطلوبی را در قالب درماندگی مالی و روند ورشکستگ

سته و جامعه تحمیل  شک  علت توقیف اموال ه بهی هایهزینهاند ازی های عبارت ند. برخی از این هزینهیمبه وا د تجاری ور

های سرمایۀ شر ت، هزینه نند، افزایش ریسک و هزینۀ می اران مستقیماً تحمیل  ه طلبی هایهزینهشود، میشر ت تحمیل 

ت، هزینۀ محصااولاید خریل خریداران به تمارفتن اعتبار تجاری شاار ت، هزینۀ ناشاای از  اهش های ازدساات قوقی، هزینه

اری و  تی فروش سهام،  اهش ارزش شر ت، اثرات مخرب و متوالی ورشکستگی گذگذاران به سرمایهسرمایهتمایل نداشتن 

شابه ) شابه و غیرم صنعت م ستگهای . هزینه(Bearly et al., 2011شر ت بر درآمد رقبا در  شک ارزش ی درماندگی مالی و ور

ی درماندگی مالی و روند ورشکستگیم مستقهای ینههز(. Branch, 2002دهد )تأثیر قرار می را تحتشر ت از درماندگی یش پ

ستفاده از  طور متوسط طبق برآوردها بهگذار، داران سرمایهبانک سابداران، مشاوران،   ،و یرونی نظیر بی اافراد  رفهشامل ا

شکیل میماندگی از دریش از ارزش پ %5/2تا  7/0% های داخلی  ارمندان متعددی  ه باید دهد. برآورد هزینهوا د تجاری را ت
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صاص دهند، بین ستگی اخت شک سیدگی به روند ور شی از وقت خود را به ر % از ارزش پیش از درماندگی  4/1 تا %07/0 بخ

از ارزش پیش از درماندگی وا د تجاری  %4/2 های بازیابی برای صاااا بان دعاوی  دودبرآورد هزینه .وا د تجاری اسااات

ی خوددارها شااامل هزینۀ گیرد. این هزینهیاز درماندگی را در بر میش از ارزش پ %20تا  %10ا تمالاً ها اساات. سااایر هزینه

 ، هزینۀسااودآورمدت و یطولانی هاپروژهگذاری در دادن فرصاات ساارمایه، هزینۀ ازدسااتقراردادعقد  نندگان از عرضااه

ی، هزینۀ تجاری هامشار تشدن د، هزینۀ لغورقبا  ار  ننی روند تا براا تمالاً از شر ت مییدی  ه  ارمندان  لدادن ازدست

شی از را دهاداراییافت قیمت  سعه و شدن ی در الِ فروش، هزینۀ نا ستقیم غهای ینههزیرضروری، غاق م پژوهش و تو یرم

 .یران استمدوری  اهش تمر ز و بهره

 Bearly)ی است و تأمین مالیه سرمایِ بندبودجهگیرد، دربارۀ نشئت میدرماندگی مالی یگری  ه از ناملموس دهای هزینه

et al., 2011).  منفی  فعلیارزش یسکی و  تی با خالص ری هاپروژهشوند تا یمیخته انگدرماندۀ مالی برصا بان سهام شر ت

شود، آنها ا تمالًا شود. اگر شر ت ورشکست مییک قرارداد اختیار معامله امر اساساً ین ادعا دارند  ه ایرا زیرند؛ را برعهده بگ

 ؛رسدنظر میبهی جذابیشنهاد پصا بان بدهی  یۀقمار ردن با سرما ین،بنابرادهند. یمانده، از دست می هرچه از ارزش سهام باق

سکی رۀ اگر پروژاما  سود پی شود، آنها  سهام .دارندرا نگه میشده بینییشموفق  ست خورد، آنها فقط ارزش  شک را از ی اگر 

ست داده صا بان اوراقماندۀ یبرود و باقین از ببنا بوده اند  ه د ضه خسارت را  ستراتژین . اتقبل خواهند  ردقر  ۀگمراهانی ا

 ند؛ زیرا موجب انحراف در تخصیص بهینه یمیل تحمینه هزنیز ، بلکه بر اقتصاد درماندهتنها بر شر ت نهیه سرمای بندبودجه

 .شودمنابع می

های ملموسی مانند اموال یا دارایی ارزش. های در تملک نیز بستگی داردمالی به نو  و تر یب داراییهای درماندگی هزینه

ست سی مانند برند،ماند؛ اما ارزش دارایینخورده باقی میتجهیزاتی با اربردهای متعدد تقریباً د سانیۀ سرما های ناملمو و ی ان

  .(Danilov, 2014)آورند یوجود مبهی را اندگی بالاتردرمهای ینهد و هزیابمیهای تخصصی  اهش یفناور

ستگی را میپیش شک شر ت تحلیلبینی درماندگی مالی و ور صنعت و  سطح بازار،   بینی در یک نوبت،پیش.  ردتوان در 

اگرچه برای .  نددهد؛ زیرا هیچ اط عاتی دربارۀ روند شاار ت ارائه نمیخوبی نشااان نمیشاار ت را بهمشااک ت مالی یک 

سقوط مالی به نتیجۀ پیشپیش شر تبینیبینی  ستگی را قبل از ثبت های منفرد  شک ست تا الگوهای معمولی معیار ور ها نیاز ا

ضروری است  ه سه ساختار تکرارشونده را بررسی اما   رد؛هتحلیل  رد و آنها را با یکدیگر مقایس ورشکستگی شناسایی و

ها با شاایبی تعداد ورشااکسااتگی واقعی شاار ت ( دریافتند  ه اول،,Lohmann & Möllenhoff 2023) لومن و مولنوف.  رد

بینی متعدد و مستمر های شر ت است  ه پیشدادهاین افزایش شدید ناشی از تغییرات سریع . شدن استافزایشی در الِ بیشتر

ستو پویایی را الزام ستگی افزایشدوم،  .آور  رده ا شک شر تور شر ت هاهای واقعی اخیر  ستگی  شک سک ور ها را از ری

سوم، . آن شر ت شود تا صنعتاست؛ زیرا اخبار بد به یک شر ت خاص مربوط می شان متفاوت  ردهمربوطه متوسط صنعت

 ه ورشکستگی شر ت همیشه تا زمانی نوسان  می دارد و  ند ویزان ریسک ورشکستگی میزان معینی را همواره  فظ میم

با مشاااهده، بررساای و تحلیل این سااه ویژگی  .ماندطور چشاامگیری بالاتر از یک نرخی معین باقی میبه رسااماً ثبت شااود،

شونده می شتری فرضساختاری تکرار شر ت در توان با اطمینان بی  .آیندۀ نزدیک اع م ورشکستگی خواهد  رد  رد  ه این 

بینشاای ارزشاامند دربارۀ تغییرات در ریسااک  گیری ریسااک ورشااکسااتگیاندازه های چندسااالۀدادهاز مجموعۀ گیری بهره

گیری ریسک ورشکستگی درطولِ افتند  ه اندازهدری( 2023لومن و مولنوف ).  ندورشکستگی تخمینی درطولِ زمان ارائه می

های با افزایش تعداد ورشااکسااتگی قبل از وقو  یک دورۀ ر ود، ساامتِ راساات توزیع تغییر  رده وبه زمان با تغییر چولگی

الی های درماندگی مهایی  ه  داقل نوعی از نشانهویژه برای شر ت)به گیری ریسک ورشکستگیمعیار اندازهانحراف واقعی،

شان داده سترا ن شته،. اند( افزایش یافته ا سک  در گذ شرو بود  ه اط عات ری شاخص پی ستگی یک  شک سک ور معیار ری
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دیدۀ آسیب هایی  ه در دستۀای بین تعداد شر تتفاوت فزاینده های گذشته،در سالاما  رد؛ ورشکستگی معتبری را ارائه می

بهتر است سه ویژگی ساختاری تکرارشوندۀ  بنابراین،. شودهای واقعی مشاهده میورشکستگیتعداد  اند وبندی شدهمالی طبقه

گیری ریسااک ورشااکسااتگی اهمیت زیادی دارد و بینش ساااختاری نهفته در پویایی اندازه درنتیجه، گفته را بررساای  رد.پیش

ست  ه می صداق مثل معروفی ا شنا  رده شوید  ه چهمتوجه می رود، ه جزرومد از بین میتنها زمانی» گویدم سی برهنه   

تر آن مناسب هایی برای  شف درماندگی مالی در مرا ل اولیۀبنابراین، باید آزمون  رد و دریافت  ه چه روش یا روش. «است

 .دهدها ارائه میبینی مدلارزشمندی را دربارۀ محدودۀ زمانی اثربخشی پیش های پویا بینشوتحلیلتجزیه. است

ئه میمر عددی را ارا تایج مت بانی نظری ن مالی و ور م ندگی  ثال، ارزیابی درما ید دارد. برای م تأ  ند و بر مواردی خاص   

بینی های خاص پیشهای  وچک و متوسط و طرا ی مدلها و برای شر تخصوص بعد از بحرانها، بهورشکستگی شر ت

های مالی، شااود و نشااانهقا فرض تداوم فعالیت منجر میبرای آنها ضااروری اساات. درماندگی مالی و ورشااکسااتگی به ن

شرو برای پیشبینی میهای پیشعملیاتی،  قوقی و مدل ستگی، تواند راهنمای پی شک سنجۀ مهم ور شند. دو  گیری از بحران با

ل نهفتگی، است. ورشکستگی مقصد فرایندی شامل مرا  %50و  اهش ارزش سرمایه به  متر از  %40های متوالی بیش از زیان

، عادیورشااکسااتگی سااری وجه نقد، درماندگی مالی و مر له ورشااکسااتگی اساات. انوا  ورشااکسااتگی گوناگون اساات و 

شامل میورشکستگی به تقلب و ورشکستگی به تقصیر  ست و سازمانی یا درونشود. دلایل ورشکستگی برونرا  سازمانی ا

اند ازی نظریۀ  نترل و ند. دو نظریۀ مهم مرتبط با ورشااکسااتگی عبارت درک علل پیدایش آن ا تمالاً درمان آن را تسااهیل می

بینی و نظام  ا میت و راهبری شر تی برای تحقق دستاوردهای این دو نظریه توسعه یافته است؛  نترل شرط لازم نظریۀ پیش

ورشکستگی  اربردهای فراوان بینی درماندگی مالی و گیری از درماندگی مالی و ورشکستگی است. پیشاما نا افی برای پیش

ای ناصااحیح بندی ساارمایهای دارد. درماندگی مالی و ورشااکسااتگی موجب انحراف در تخصاایص منابع و بودجهو گسااترده

بینی ریسااک های در تملک نیز بسااتگی دارند. بررساای پویای پیشهای درماندگی مالی به نو  و تر یب داراییشااود. هزینهمی

 ارد.درماندگی مالی ضرورت د

و  هاهای ناشاای از درماندگی مالی و ورشااکسااتگی، شااناسااایی و بررساای مدلبودن هزینهگفته و بالابه موارد پیشتوجهبا

یابد. با تخمین بینی درماندگی مالی در مرا ل اولیه و انجام اقدامات لازم برای تداوم فعالیت ضااارورت میهای پیشتکنیک

های از تحمیل هزینه ها انجام داد وزی لازم را برای جلوگیری از ورشاااکساااتگی شااار تریتوان برنامهدرماندگی مالی می

های مروری بسیاری در ایران و سایر (. پژوهشPiri, Khodakarimi & 2017) گیری  ردورشکستگی به شر ت و جامعه پیش

بینی درماندگی مالی و ورشکستگی انجام شده است  ه در این پژوهش امکان بررسی همۀ آنها سازی پیش شورها دربارۀ مدل

 بررسی خواهد شد. 2023الی  1930های وجود ندارد. به همین دلیل، بخش مهمی از آنها در ایران و سایر  شورها طی سال

 

 بینی درماندگی مالی و ورشکستگیهای پیشمدلسیر تحول 

. در این دنداریادی نو  زها از تمدل گردد ویبرم 1930ۀ به دهی ورشاااکساااتگ وبینی درماندگی مالی یشپی هامدلیات ادب

 گوناگون بررسی خواهد شد.طی سه دورۀ  2023تا  1930ها از پژوهش سیر تحول و تکامل این مدل
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 1968تا  1930ی از ورشکستگینی درماندگی مالی و بیشپهای دورۀ اول: پژوهش 

یل بر تحل 1960 ۀاواسط دهشد و تا میاستفاده ی ورشکستگینی بیشپی برامالی های نسبتیل از تحلیه اولهای در پژوهش

ی دربارۀ  م نساابتاًهای پژوهش ،1965-1930شاادند. طی دورۀ یمیسااه م مقاهها بانساابتی این متمر ز بود. گاهیره متغتک

یج نتا( ,Bureau of Business Research 1930) 1یبازرگانهای پژوهشدفتر . منتشاار شاادی ورشااکسااتگینی بیشپی هامدل

سبت 24 وتحلیلتجزیه ، ورشکستهی هامشترک شر تی هایژگیورا ارائه  رد. برای تعیین ورشکسته ی صنعتی هاشر ت ن

دفتر های ورشکسته بود. این نسبت را یافتند ه ویژگی مشترک شر ت 8ند. آنها شدیسه ها مقانسبتها با میانگین این نسبت

سرما سبت  سبت جاری ها شاخصییدر گردش به  ل دارایۀ گزارش داد  ه ن  Fitz) یکپاتریتز ف. استی بوده ارزشمندتر از ن

Patrick, 1932) 13 موارد  بیشااتر ه در یافت در و رد یسااه مقاباهم را شاار ت سااالم  19و ه شااکسااتور شاار ت 19 نساابت

ها نسبتاین  ه یدر ال؛ را نشان دادندی مطلوبها وضعیت های استاندارد و روند نسبتنسبتی سالم در مقایسه با هاشر ت

ویژه چشمگیر و سود خالص به ارزش ی خالص بدهارزش  ه دو نسبت . او دریافت ندبودنامطلوب ه شکستوری هاشر تدر 

وتحلیل را تجزیه صنایع گوناگوناز ه شکستورشر ت  183های نسبت (,Smith & Winakor 1935) ینا ورو واسمیت  .ندبود

نقد به  ل در مقایسه با نسبت وجه  یبهتر بسیار ۀ نندینیبیشها پییگردش به  ل دارادر و دریافتند  ه نسبت سرمایۀ  ردند 

به  ل ی جاری هاییدارای نسبت به ورشکستگشدن یکبا نزدی است و مشک ت مالدادن ی نشانبرای ها و نسبت جارییدارا

ستها  اهش ییدارا ستدریافت  ه ور نندگان  وچک یدبا تمر ز بر تول(  ,1942Merwin) ینمرو .یافته ا سال  5 یا 4 هاهشک

ستورقبل از  ضعف ع ئمگی شک سبتند.  نیمرا نمایان خود ی از  سبی هاشاخصهایی  ه ن ستهای ورو ارمهم   ه شک

سبت بودند سبت جاری  ها،ییدر گردش خالص به  ل دارایۀ سرما، عبارت بودند ازی ن سبت  ون  .هایبه  ل بدهویژه ارزش ن

یچ هبررساای  رد و را ی ساااختار مالی الگوهای ساااختاری نرمال، الگوی یافتن در ت ش برا(  ,1945Chudson) چودسااوون

رۀ ین پژوهش دربااها نیافت. گرچه نگارنده در ی شر تمالی برای ساختار و اقتصادی در سطح  لی نرمال و وا دی را الگو

ستگبینی یشپ شک ست، یافتهور شان هایش ی بح  نکرده ا صنای  اربرد عمومی برایی  ه هامدلداد ن سعه یع در   اند،یافتهتو

های نسبت( ,Jackendoff 1962) فوندجک د.نباش ارا نصنعت آن  شده برایی تخصصی تدوینهامدلۀ اندازبهممکن است 

سه را مقاآور یانسودآور و زی هاشر ت سبت جارو دریافت  رد ی سبت  ه ن ها ییدر گردش خالص به  ل دارایۀ سرمای و ن

وخامت  ه ند نشان دادها یرسودآور بوده است. این پژوهشغهای شر تاز ی  متر بدهیشتر و نسبت سودآور بی هاشر تدر 

نشان ی، پژوهش نسبت جاری است. باوجودِ اهمیت مالم سقوط های مهاز شاخصها ییدر گردش به  ل دارایۀ سرمانسبت 

 ید نبوده است.ها مفییدر گردش به  ل داراۀ نسبت سرمایۀ اندازبهجاری داد  ه نسبت 

 ( Beaver, 6619) بیورهای نقدی توسااط متغیرۀ مبتنی بر جریانتحلیل تکواولین پژوهش مسااتند دربارۀ درماندگی مالی، تجزیه

ست. او  سبت  30 یانگینمیر مقادا ستورشر ت  79بندی و آنها را در گروه طبقه 6را در ن صنعت  38 سالم ازشر ت  79ه و شک

سه  رد. درنهایت، مقا ستورسال قبل از یک  ه یافت دری سبت  گی،شک با )ینی بیشپیی تواناین بالاترها یدرآمد خالص به  ل بدهن

به  ل ی نقدیان ، جرویژه( درآمد خالص به ارزش دقت %91با درآمد خالص به فروش )های نسبت ،پس از آن ( را دارد ودقت 92%

های درماندۀ مالی در مقایسااه با نتایج نشااان داد  ه شاار ت ( قرار دارند.٪90با دقت یک هر ) هاییبه  ل دارای نقدیان جری و بده

 متری را در انجام تعهدات و تمایل بیشتری به اخذ های نقدشوندۀ  متری داشتند و توانایینقدی و داراییهای سالم جریان شر ت

شان دادند. بیور  شان داد  ه درنظرگرفتوام ن سبت ین چندزمان ن همن سه بالاترینی بیشپیی تواناتواند مین سبت ا یک بی را در مقای ن

 آغاز شد. یورشکستگینی بیشپی هاتکامل مدل. در این شرایط داشته باشدهمراه فردی به

                                                           
1.BBR 
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 2007تا  1968ی از ورشکستگمالی و ینی درماندگی بیشپهای دورۀ دوم: پژوهش 

 و چن و شاایمردا( ,.Pinches et al 1975) همکارانیرۀ متعددی نظیر پینچس و متغتکهای اگرچه بعد از بیور هم پژوهش

(Chen & Shimerda, 1981)  ین و اول .یره قرار گرفتچندمتغی هابر مدلمقالات نقطه به بعد تمر ز ین اانجام شاااد، اما از

ستفاده از تکنیک تحلیل( Altman, 1968) آلتمنیره را چندمتغبینی ترین مدل پیشمعروف چندگانه از  تمایزی ارائه  رد. او با ا

سبت مالی  22میان  سبت را بهترین پیش 5ن یه اولۀ نمونی آلتمن برا Z-score. مدل یدی معرفی  ردتولی هاشر ت نندۀ بینین

 5و  4، 3 ،2 درمدل بینی یشپیی  ال، تواناین( داشاات. باا%95)دقت  ییبالاینی بیشپیی تواناگی شااکسااتورسااال قبل از یک 

ستورسال قبل از  سید؛ یعنی با افزایش دورۀ پیش %36و  %29، %48 ،%72 بهیب ترتبهگی شک  اهش ها بینیپیشدقت بینی، ر

 شد.آلتمن  یرۀچندمتغیور و بیرۀ متغتکهای یات پژوهش توجه بسیاری به پژوهش. در ادباستیافته 

ی طور چشاامگیربهی ورشااکسااتگینی درماندگی مالی و بیشپی هامدلیچیدگی ، تعداد و پتا نونآلتمن پژوهش از زمان 

 ال، رشد تعداد مقالات از خورد. باایننیز به چشم می( Daniel, 1968) یگردیک پژوهش  ،وآلتمنیور بیش یافت. بعد از افزا

هۀ حا ِ  اربردی 1960 اواخر د یهشااادت گرفت. اگرچه ازل یک تجز یل بودن، تکن ماوتحل بینی یشپیۀ در مرا ل اولیزی ت

 های آماری دیگری نظیر رگرساایونتکنیکفناوری این تکنیک با  یشاارفتپبود؛ اما با محبوب یار بساامالی روشاای درماندگی 

گام استفاده از رگرسیون لوجیت پیش( Ohlson ,1980) لوجیت، رگرسیون پروبیت و مدل ا تمال خطی جایگزین شد. اولسون

( و برخی دیگر Mensah, 1983) یتلوجیل و تحلیره چندمتغیل تمایزی تحلچند تکنیک شامل از است. برخی از پژوهشگران 

 & Boritz) یو  ندیتز بور (. ,1984Zmijewski)بینی اسااتفاده  ردند های مالی برای پیشوتحلیل پروبیت و نساابتاز تجزیه

Kennedy, 1995 ) رسااد در این دوران لوجیت نظر میبه .بینی طرا ی  ردندرا برای پیشی عامل 14ی عصاابۀ شاابکنیز مدل

 (.Balcaen & Ooghe, 2006بینی بوده است )روشی بسیار محبوب و پر اربرد در پیش

دهد. اما در ها را افزایش میپذیری پژوهشتعریف ورشااکسااتگی در ادبیات پژوهش بساایار مهم اساات؛ زیرا مقایسااه

ها پژوهشاز یاری . بسااه اسااتدشاااسااتفاده تعاریف ورشااکسااتگی از ی متنوعۀ مجموعینی در این دوره از بیشپهای پژوهش

یفی از آن تعرها نیز ی پژوهش. برخاندیف  ردهتعری دات مالدر پرداخت تعهی ناتوانآن را  یگراندو انح ل ی را ورشااکسااتگ

 (.Karels & Prakash, 1987) دانکردهارائه نی پژوهش خود برا

شو خردهیدی تولی هاشر تی برابینی ی پیشهاشود  ه مدلیفرض مها در پژوهش سعه های یفرو سط تا بزرگ تو متو

گی شکستینی وربی پیشبرامدلی را ( Altman, 1968)مثال، آلتمن  ه چنین نیست. برای و تخصصی نیستند، در الیاند یافته

 سااینکیمدل  ارائه  رد، وچک ی و ارها سااببرای را ی مدل( ,Edmister 1972) یسااترادم ،توسااعه دادیدی تولی وا دها

(1975 Sinkey,)  شد و مدل بانکبرای ستۀ اول .ینترنتی بودای هاشر تی برا ( ,2004Wang) وانگها طرا ی  از مدل  18 د

ینی ورشکستگی بیشپی برااز آنها انداز و وام پسی هاسازمانیا ها  ه بانکیا تخصصی است متمر ز های مدلترین محبوب

 ;Meyer & Pifer, 1970; Sinkey, 1975; Hanweck, 1977; Martin, 1977; Santomero, & Vinso, 1977) ندد راسااتفاده 

Pettway& Sinkey, 1980; Rose & Kolari, 1985; Lane et al., 1986; Pantalone & Platt,1987a; Pantalone & 
Platt,1987b; Bell et al., 1990; Espahbodi, 1991; Tam, 1991; Salchenberger et al., 1992; Tam & Kiang, 1992; 

Martin-deI-Brio & Serrano-Cinca, 1995; Henebry, 1996; Altman, 2000.) های مدلین ترمحبوباز مدل  13 دستۀ دوم

 ,Altman, 1968; Taffler, 1984; Diamond, 1976; Mensah, 1983; Appetiti) یدی بودندتولهای شااار تی براتمر ز م

1984; Zavgren, 1985; Theodossiou, 1991; Arkaradejdachachai, 1993; Tsukuda & Baba, 1994; Refenes 1995; Sung 

et al., 1999; Zhang et al., 1999; Grover, 2003.)  ی هاشاار تی درزمینۀ فردترمنحصااربهیع صاانای ابریی هامدلسااپس

مان و  (Patterson, 2001) ینو،  از(Shah & Murtaza, 2000) افزارنرم /یوتری امپی هاشااار ت ،Gao, 1999))داری مه

سعه ( Wang, 2004) ینترنتیای هاشر ت سعی براای یواقعی الگوگرچه هیچ  .یافتتو ی هامدلبل متمر ز مقای هامدلۀ تو

 های متمر ز رو به افزایش است.ی یافت نشد؛ اما تمایل به مدلعموم

https://www.amazon.com/s/ref=dp_byline_sr_book_1?ie=UTF8&field-author=Apostolos-Paul+Refenes&text=Apostolos-Paul+Refenes&sort=relevancerank&search-alias=books
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چند پژوهش اگرچه  ،اندیجاد شاادهایکایی آمر یهاشاار تی براها مدلا ثر  طی این دوره، ازلحا ِ پرا ندگی جغرافیایی،

کایی نیز آمریرغی هاشااار تی را برایی هامدل جاد ای ثالبرای  .اسااات رده ی تافلرم  ، (1984 Taffler, )ی را برایی هامدل

سال  ها،انوا  مدل رد. از  ی  یتانیایی ارائهبری هاشر ت سعی  ه برای ایهاولی هاروش 2007تا  1968از  ستفاده ۀ تو مدل ا

 یهاولیرۀ چندمتغی هامدل ی.عصبی هاو شبکهیت پروب یت،، لاجیرهچندمتغتمایزی وتحلیل تجزیه یند ازبودعبارت  است،شده 

 1970 ۀاواخر دهیت در و پروبیت لاج. اگرچه اندیافتهتوساااعه یره چندمتغتمایزی وتحلیل با اساااتفاده از تجزیهیادی تا  د ز

یت و پروبیت . لاجیره نرسایدندچندمتغتمایزی وتحلیل تجزیهیت به ساطح محبوب ازنظرِ 1980 ۀاما تا اواخر ده توساعه یافتند؛

به یتی پروباین اساات  ه تحلیل دو روش در ین ای تفاوت اصاالیرند؛ اما گیشاار ت را درنظر می ا تمال ورشااکسااتگهر دو 

ستخطیرغین تخم صبی هاشبکه 1980 ۀاواخر ده (.Dimitras et al., 1996) ی نیازمند ا به  1990 ۀند و در دهیافتظهور ی ع

شبکهیل تبدهایی متداول روش شخید تقلی برای عصبی هاشدند.  سانی الگویص از تابع ت  Anandarajan اندشدهی طرا ی ان

et al., 2004)).   الگوها و ی یافتن را براها یورودی عصاابی هاشاابکه وجود دارد. شاابکۀ عصاابیی هاروش ازگوناگونی انوا

سع صمیند فرآیت با قابلی مدلۀ تو شود  ه یمورد نمونه درطولِ  الت آموزش اجرا مین . چند نندیوتحلیل متجزیهگیری یمت

 .یردگیمیاد را یری گیمتصمیند آن شبکه فرآ یط

ست. عامل در پژوهش 752در نوسان بوده است. جمعاً  57تا  1ها بین متغیرهای مدلدر این دوره تعداد  ستفاده شده ا ها ا

 (هاها )بازده داراییهای چندگانه استفاده شد، نسبت درآمد خالص به  ل داراییپژوهش برای مدل 54ترین متغیری  ه در رایج

متغیر موجود در  5ها از است، نسبت جاری است. برخی از پژوهش پژوهش استفاده شده 51است. دومین متغیری  ه در بوده 

 & Coats & Fant, 1992; Guan, 1993; Nour, 1994; Wilson) اسااتفاده  ردند( 1968)مدل چندمتغیره اصاالی آلتمن 

Sharda, 1994; Serrano-Cinca, 1996). سال ست؛ اما میانگین تعداد  2007های منتهی به در  شته ا ساناتی دا تعداد متغیرها نو

یر در متغ 21تا  2از متغیرها تعداد دقت  ٪100با مدل  16 یبراثابت مانده اسااات. در این دوره  10الی  8آنها تقریباً در  دود 

ی بالاتری بساایار هامتغیرها تعداد مدلداشااتند. برخی  %100تا  %86بین  بینییشدقت پمتغیره دامنۀ دوهای . مدلبودنوسااان 

 47 با(  ,1984Appetiti)تی تیآپ و مدل %86 دقتعامل  57 با(  ,.1997Jo et al) جو و همکارانبرای مثال، مدل داشاااتند. 

نبوده اساات. بالاتر ینی بیشپۀ توانایی  نندینتضااملزوماً عوامل یشااتر تعداد بداشااتند. این نتایج نشااان داد  ه  %92دقت  عامل

اهمیت و برپایی و  ل دوبارۀ مها با اساااتفاده از تحلیل  سااااسااایت یا  ذف متغیرهای  بینی مدلتحلیل بهبود توانایی پیش

 مناسبی خواهد بود. ها نیز برای تعیین اهمیت متغیرها گزینۀمدل

سنجضرورت (  ,1987Jones) جونز سب ی روش اعتبار سعه منا ستگینی بیشپی هامدلیش و آزماهنگام تو شک  ی وور

ینی بیشپیات دقت مدل ادبها را مطرح  رد. دربارۀ بیرونی پژوهشاعتبار یش آزما یبرانمونۀ مساااتقل اساااتفاده از یشااانهاد پ

یرورشکسته عنوانِ غورشکسته بهی هااشتباه شر تی بندطبقه I خطای  ند.یاشاره م IIو نو   Iنو  ی به خطاهای ورشکستگ

ست  سته غی هاشر تی بندطبقه IIی خطا وا شک شتباه بهبهیرور شر تا سته ی هاعنوانِ  شک ستور ی مثل متعددیل . به دلاا

از تر پرهزینه I یخطاها، دادگاهی هاینههز ،بالقوهی  قوقدعاوی شاار ت و یک به شااهرت یب و ار، آساادادن  ساابازدساات

ی عصبیهاشبکهو یره چندمتغیل تمایزی تحلی هامدل ی در این دورهمتعددهای . در پژوهشKoh, 1987))هستند  II یخطاها

,Dambolena & Shulman ) دامبولنا و شاااولمنپژوهش در یز نیت لوجیل تحلیت موفقند. میزان را ارائه  ردها ین دقتبالاتر

نشان یج نتاین ااست.  ی بودهعصب شبکۀ (،٪100تا ٪71از دقت را داشته )ۀ محدودین  ه بهتری روش( به تأیید رسید؛ اما 1988

شبکهیل تمایزی دهد  ه تحلیم صبی هاچندمتغیره و  ستگینی بیشپی هامدلی ها براروشین تری امیدوار نندهع شک ی تا ور

 بود. 2007سال 

سته به روش و طول دورۀ ها مدلینی بیشپتوانایی  ستمتفاوت ینی نیز بیشپی زمانب ست مدلیهی بد .بوده ا زودتر ی  ه ا
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یشااتر ب .مهم اسااتبینی ی پیشزمانۀ بازینی ورشااکسااتگی بیشپدر  .ی اسااتترارزشینی  ند، مدل بابیشپی را ورشااکسااتگ

ضیحاتی آمد ه یی هادقت ستدقت بهی ها، نر تا نون دربارۀ آنها تو ستبرای یک آمده د شک ستسال قبل از ور . گی بوده ا

( توانسااات  ,1977Deakin) یکینمثال، مدل دبرای   نند.ینیبیشزودتر پیلی را ختگی توانند ورشاااکسااایها ماز مدلی برخ

ساااه ساااال قبل ( نیز از  ,1992Dwyer) ویر ند. مدل داینی بیشپ %96با دقت تحقق آن را دو ساااال قبل از ی ورشاااکساااتگ

ستگ شک ستند (  ,1983Elhennawy & Morris) موریسهناوی و ال رد. بینییشپ %97را با دقت ی ور ستتوان شک از را گی ور

 د.ن ن بینییشپ %100 با دقتپنج سال قبل 

ستمدل ینی یک بیشپیی اناتو ستفاده ازتأثیر تحت ممکن ا ستنمونه بهتر برآورد یج نتاقرار بگیرد. نمونه ی یک هایشآزما ا ؛ ا

ای  ه دقت شود. پژوهش نمونهیش آن بیشتر میمدل با آزمایک اعتبار . بنابراین، شودیمو تنظیم مدل براساسِ آن نمونه محاسبه یرا ز

 ( با اسااتفاده از روشMeyer & Pifer, 1970یر و پریف )اند ازی می، عبارتنمونه به دساات آوردندی هایشرا براساااسِ آزما 100٪

et al.,  Frydman) ( و فریدمن و همکاران,.Takahashi et al 1984) (، تا اهاشاای و همکاران ,1984Izan) ا تمال خطی، آیزان

( و  ,1993Guan) ( و گوآن,Messier & Hansen 1988) و هانساانیر مساایره و چندمتغیل تمایزی تحل( با اسااتفاده از روش 1985

 ی.عصبۀ شبک( با استفاده از ,Tsukuda & Baba 1993) ( و تسو ودا و بابا,Theodossiou 1993) تیودوسیو

سی,.Bellovary et al 2007) بلوواری و همکاران ستگینی بیشپپژوهش  165 ( با برر شک وتحلیل تجزیهی دریافتند  ه ور

سالیزی چندگانه پر اربردترین روشتما سپس  1970-1960های ها طی  ست.  سالبوده ا شگران  1990-1980 یهادر  پژوه

( 2001شمسی ) 1380ها از سال ی روی آوردند. در ایران نیز این پژوهشعصبی هاو شبکهیت لاجیل تحلبیشتر به استفاده از 

 تدریج آغاز شد و گسترش یافت.به

 2023تا  2007ی از ورشکستگینی درماندگی مالی و بیشپ هایدورۀ سوم: پژوهش 

گیری ا تمال درماندگی سود انباشته، مدلی برای اندازههای مالی و با استفاده از نسبت سودآوری، هزینه پیندادو و همکاران

ورشکسته شر ت  144های یکی و دادهژنتیزی ربرنامهبا استفاده  اعتمادی و همکاران (.Pindado et al ,.2008مالی ارائه  ردند )

آنها  یکیمدل ژنت .(Etemadi et al., 2009 ردند )ی ورشااکسااتگبینی یشپی سااازمدلاقدام به بورس تهران سااالم ایرانی  و

های مالی با استفاده از نسبت. سلمی و همکاران به دست آوردی دارو نگهی آموزش یهادقت را در نمونه %90و  %94 یبترتبه

(. نتایج Mselmi et al., 2017بینی  ردند )های  وچک و متوسط فرانسه درماندگی مالی را پیشتایی از شر ت 212نمونۀ  یک

 تر بودند و نقدینگی، سودآوری و ظرفیت بازپرداخت  متری داشتند.تر و اهرمیمالی  وچکهای درماندۀ نشان داد  ه شر ت

سو چیارمونت و شر تتوجهبا  ا شواهدی از  سبتبه  ضعیت نقدینگی و ن های مالکانه و های اروپایی دریافتند  ه با بهبود و

شر تی (. ا مد,Chiaramonte & Casu 2017یابد )سرمایه، ا تمال درماندگی مالی  اهش می  مروری بر رابطۀ بین  ا میت 

 وین مساائولیت اجتماعی شاار تی بۀ رابط( 2019) رضااایی و همکاران.  مالی(,Ahmad 2018)آورد ه عمل و درماندگی مالی ب

ستگا تمال  شک سهام اینۀ و هزی فکرسرمایۀ ساختار بازار رقابت، گی  نندیلتعدو نقش ها شر تی ور صا بان  ین  قوق 

ی با معکوسبررسی  ردند. آنها دریافتند  ه مسئولیت اجتماعی شر تی رابطۀ  2016-2009 ۀدوری تهران طبورس در را رابطه 

به صنعت ورود ی بالای هاهزینهدلیلِ  ند، بهی ر ت مشدن یسمتِ انحصارساختار بازار بهی دارد و وقتی ا تمال ورشکستگ

ستگ، هاشر تیر سای برا شک سبی و همکاران یابد.ی اهش می نیز ا تمال ور ستفاده از تکنیک داده2020) طهما  اوی ( با ا

ساارمایۀ اثرات ( نیز 2020های ایرانی ارائه  ردند. مرادی شااهدادی و همکاران )بینی ورشااکسااتگی شاار تمدلی را برای پیش

ها و ییدارای نقدشوندگی  ردند و دریافتند  ه بررس ی در بورس اوراق بهادار تهران راا تمال ورشکستگ ینگی ونقد برفکری 

ا تمال معکوساای بر تأثیر نوبۀ خود ی دارد. همچنین، نشااان دادند  ه نقدینگی نیز بهتأثیر مثبتینگی نقدوضااعیت سااهام بر 

 ی دارد.ورشکستگ

ستگی در جهان ادامه دارد. در دورهبرای پیشسازی ها درزمینۀ مدلپژوهش شک های اخیر منتهی بینی درماندگی مالی و ور
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های روش های هوش مصاانوعی وطور گسااترده از مدلهای آماری، بهبر مدلپژوهشااگران ع وه 2023به انتهای نیمۀ سااال 

ستفاده  رده شین ا سبتیادگیری ما شتهآماری  هایبه روشاند  ه عملکرد بهتری ن  Cao et) همکاران برای مثال،  ائو و اند.دا

2022 al., )شبکۀ بیزی،یکی از روش شین به نام مدل  از روش هوش ( ,.Dube et al 2023) همکاران دوبه و های یادگیری ما

( 2023et al.,  Chen) همکاران چن و (، ,.2023Zhao et al) نهمکارا های عصبی مصنوعی، ژائو ومصنوعی با استفاده از شبکه

شینِ . اندبینی درماندگی مالی بهره بردههای یادگیری ماشین برای پیشاز روش( 2023et al.,  Nguyen) همکاران و نگوین و ما

های بینی ا تمالی از روشگرادیان، افزایش تقویت گرادیان طبیعی برای پیشماشااین تقویت جنگل تصااادفی، پشااتیبان،بردارِ 

 .اندبینی استفاده شدهیادگیری ماشین هستند  ه برای پیش

شد. برای مثال، محمدزاده طی این دوره، پژوهش های بینی مدل( قدرت پیش2009) و نوفرستیهای فراوانی در ایران ثبت 

شانگر دقت  سی  ردند. نتایج ن سپیرینگیت را برر شکستگی، دقت  %91و  %88آلتمن و ا سال قبل از ور  %94و  %80برای یک 

نیز از مدل های اسااپرینگیت و آلتمن بوده اساات. دقت مدل آلتمن ترتیب برای مدلبرای دو سااال قبل از ورشااکسااتگی به

فالمر را در بورس  آلتمن و بینی ورشکستگیهای پیش( مدل2009) رودپشتی و همکاران رهنمایاسپرینگیت بالاتر بوده است. 

آلتمن در  بررسااای  ردند و تفاوت معناداری بین نتایج دو مدل یافتند و متوجه شااادند  ه مدل 1383-1379تهران طی دورۀ 

هایی  ه مدل فالمر آنها را ورشکسته  ند، به این معنی  ه شر تتر عمل می ارانهبینی ورشکستگی از مدل فالمر محافظهپیش

آنها را  داند  ه مدل فالمرشر ت را ورشکسته می 6 آلتمن مدلاما داند؛ آنها را ورشکسته می مدل آلتمن نیز  ند،محسوب می

 دانسته است.سالم می

بینی بینی  ردند و به دقت پیش( با استفاده از شبکۀ بیز درماندگی مالی شر ت بورس تهران را پیش2009) آقاییسعیدی و 

بینی ورشااکسااتگی مالی های عصاابی مصاانوعی را برای پیشمدل شاابکه( 2010) بخت و شااریفیبالایی دساات یافتند. نیک

بینی ورشکستگی آلتمن و اولسون های پیش( توانایی مدل2009) مقدم و همکارانقدیری های بورس تهران ارائه  ردند.  تشر

شر تدر پیش ستگی  شک سی  ردند بینی ور سون وها را برر ستخرا  و دریافتند  ه مدل اول سیون مدل ا شده با روش رگر

های شبکۀ ای توانمندی مدل( در مقایسه2010) رستمی و همکارانانواریدهد. بینی نشان میلجستیک دقت بالاتری را در پیش

صبی و الگوریتم  شر تژنتیک در پیشع ستگی  شک سی  ردبینی ور شبکند. های بورس تهران را برر صبیروش  دقت  ۀ ع

یک در گروه را نشاااان داد %6/91 یو دقت  ل شیدر گروه آزما %85 ،درگروه آموزش 6/93% مدل الگوریتم ژنت ما دقت  ؛ ا

عصاابی را تأیید ژنتیک بر مدل شاابکۀ بوده اساات. نتیجه برتری مدل  %93و در ل  %5/70، در گروه آزمایش %8/98آموزشاای 

سپرینگیت، های پیش( دقت مدل2010) دممق ند. قدرتی و معنویمی سون، زمیجوسکی، ا شیراتا، اول بینی ورشکستگی آلتمن، 

مصنوعی های هوش ی را در بورس تهران بررسی  ردند. نتایج نشانگر برتری مدلو ژنتیک مک زادهفرج اسکور، ژنتیکایسی

(  اربرد الگوریتم ژنتیک 2011) یان و همکارانوزهای این بررسی بوده است. فیره  لیه مدلبزاده( نسبت)الگوریتم ژنتیک فرج

سۀ بینی ورشکستگی ودر پیش شان داد  Zآن با مدل  مقای سۀ نتایج این دو مدل ن آلتمن در بورس تهران را بررسی  ردند. مقای

ست  ستگی به دقتی معادل طور میانگین در یک وبه ه مدل الگوریتم ژنتیک توان شک سال ور سال قبل از   %5/91و  90% دو 

( با اساااتفاده از تر یب اجزای 2013) را نشاااان داد. اعتمادی و زندی %83و  32% آلتمن دقتی معادل Zدسااات یابد؛ اما مدل 

ستیک سیون لج شر ت صورت جریان وجوه نقد در مدل رگر بینی  ردند و دریافتند  ه های بورس تهران را پیشبحران مالی 

 بینی درماندگی مالی مؤثرند.های پیشبینی مدلهای مالی دیگر در افزایش دقت پیشهای نقدی بهتر از نساابتاط عات جریان

های عصاابی مقایسااه  ردند. نتایج بررساای چندگانه را با مدل شاابکهتمایزی ( مدل تحلیل 2013) ا مدپور و میرزایی اساارمی

ها چندگانه در تشخیص ورشکستهعصبی بوده است. دقت مدل تحلیل تمایزی های بینی بالای مدل شبکهدهندۀ توان پیشنشان

بوده  %4/98ها و غیرورشکسته %100ها کستهبوده است؛ اما دقت مدل شبکۀ عصبی در تشخیص ورش %6/90ها و سالم 3/96%
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شان از برتری مدل ست  ه ن صبی بر مدلا شبکۀ ع شاری و خلیفههای تحلیلهای  ساسِ 2014) تمایزی چندگانه دارد. اف ( برا

ستگی را پیش 1386-1380های داده شک سکی ور ستفاده از مدل زمیجو سی یک و دو بینی  ردندبورس تهران و ا . نتایج برر

خطا و در  %6قانون تجارت نشان داد  ه یک سال قبل از سال مبنا با  412های مشمول و غیرمشمول مادۀ سال از مبنای شر ت

سال مبنا با  سال قبل از  شر ت %8دو  شمول مادۀ خطا  ست طبقه 412های غیرم بندی بندی  ردند. درمقابل، برای طبقهرا در

ها را درست خطا در دو سال قبل از سال مبنا شر ت %52 خطا در یک سال قبل و %21مدل با  412مادۀ های مشمول شر ت

 بندی  رده است.طبقه

شد، دقت مدل به سال مبنا دورتر  شر تهرچه از  صوص برای  شمول مادۀ خ یابد. مالی(  اهش می)درماندۀ  412های م

های بورس تهران بینی ورشااکسااتگی شاار تشاادۀ آلتمن را در پیشبینی مدل تعدیل( توان پیش2014)  ردسااتانی و همکاران

دریافتند  ه مدل  1390-1374های شاار ت سااالم برای سااال 56شاار ت ورشااکسااته و  56های  ردند. براساااسِ دادهارزیابی

های سالم از شر ت %18از ورشکستگی قرار دارند و ای  ه در دوران قبل های درماندهشر ت %50نشدۀ آلتمن بیش از تعدیل

و  %95ها را در سال ورشگستگی با دقت شدۀ آلتمن ورشکستگی شر ت ه الگوی تعدیل ند؛ در الیرا ورشکسته اع م می

با ( 2017) بینی  رد. راموز و محمودیپیش %96و  %91، %63ترتیب با دقت در یک، دو و سااه سااال قبل از ورشااکسااتگی به

ستفاده از ستفاده از) مدل تر یبی ا سابداری ا شبکهو و بازاری(  متغیرهای   سپتکنیک  صبی پر اقدام به ترون چندلایه های ع

شان ورشکستگی در بورس تهران  ردند. بینی پیش های بازار و های مبتنی بر دادهمدلو سپس  مدل تر یبیابتدا  ه داد نتایج ن

متغیر  5دریافتند  ه  ( 0172)  ریمی و پیریخدا بینی بالایی داشاااتند.های  ساااابداری توان پیشدر انتها مدل مبتنی بر داده

ها، مازاد بازده سهام در دورۀ گذشته و نسبت قیمت به ارزش ها، سود انباشته به  ل درایی)نسبت جاری، فروش به  ل دارایی

ها و انحراف بازده سااهام( ارتباطی مسااتقیم با ا تمال وقو  دفتری هر سااهم( ارتباطی معکوس و دو متغیر )نساابت  ل بدهی

بینی بحران مالی را بررسی  ردند و های مدیریت در پیش( نقش توانایی2018) یانآرقدیریان خواجوی وارند. درماندگی مالی د

 و همکاراندادادی دهد. خبینی را افزایش میدقت پیش بینی بحران مالیدریافتند  ه افزودن توانایی مدیریت به الگوهای پیش

 ردن ریسک به اثرگذاری ریسک ورشکستگی بر سود  سابداری و فرض تداوم فعالیت، نشان دادند  ه لحا ( باتوجه2017)

 شود.ساله می 10و  5بینی و ارزشیابی اولسون در دورۀ تخمین ورشکستگی در مدل اولسون موجب بهبود توان الگوهای پیش

ستفاده از الگوریتم علف2019) ستایش و ا نب یی آن او  ارارائه دادند بینی ورشکستگی پیشی را برای های هرز مدل( با ا

تاب  ه یتم  رم شاابالگوررا نشااان دادند. های هرز علفمقایسااه  ردند و برتری مدل مبتنی بر الگوریتم آلتمن  Z با مدل را

  ریشااناناناند و قوسو اساات ی سااازینهمسااائل بهی برایسااتی زموجودات با الهام از ید جدی فراابتکار یهایتماز الگوریکی 

(Krishnanand & Ghose, 2005 ) ،شمکآن را ارائه  ردند شب الهام گرفته شبهای  رمزن از رفتار چ ست.شده تاب در   ا

 ا ی از  ردند. نتایج بینی پیشرا  هاتاب ورشااکسااتگی شاار تشااب با اسااتفاده از الگوریتم  رم( 2018) و همکارانبیات 

سال اول 95%/12ی با دقت هایبینیپیش سال دوم و  %36/85 ،برای  سوم  %48/80برای  سال  ستبرای  سبی و . بوده ا طهما

های عاملی، درخت تصمیم و رگرسیون لجستیک ریسک درماندگی مالی شر ت تحلیل هایبا استفاده از مدل( 2018) همکاران

سبی و همکاران )بینی پیشرا بورس تهران  ستفاده از تکنیک با ( 2019 ردند. طهما شاخص اوی محتوای ادادها های ط عاتی 

سی  ردند.بینی درماندگی مالی در پیشرا فکری و عملکرد مالی  ۀسرمای ستفاده از 2018) و همکارانناظمی ارد انی  برر ( با ا

رو و سااااخت قطعات، دبرای صااانایع خو 1392الی  1380های ی ساااالهاو دادهقانون تجارت  141مادۀ درخت تصااامیم 

شیمیایی و محصولات غذایی به صنعت هر بینی ورشکستگی خاص الگوی پیشاقدام به طرا ی جز قند و شکر، محصولات 

صنایع خودرو و ساخت قطعات، محصولات را  %83/97و  %83/96، %95/95 بالایبینی نتایج پژوهش دقت پیش .ردند  برای 

شان میشیمیایی، محصولات غذایی به بحران و های س مت مالی اثربخشی شاخص( 2020) فتحیفر و عاطفی .دهدجز قند ن

https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%AF%D9%84%20%D8%AA%D8%B1%DA%A9%DB%8C%D8%A8%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%AF%D9%84%20%D8%AA%D8%B1%DA%A9%DB%8C%D8%A8%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D9%87%D8%A7%DB%8C%20%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D9%87%D8%A7%DB%8C%20%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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روسااتا و تهران بررساای  ردند. شااده در بورس های پذیرفتهبانکدر های لاجیت چندمتغیره  ارگیری مدلهبا برا مالی بانکی 

  سااینی و همکاران ی بورس تهران را بررساای  ردند.هاالی بر ورشااکسااتگی شاار تدرماندگی متأثیرات ( 2023) همکاران

ستفاده از 2023) به متغیرهای نسبترا  ساسیت شاخص ورشکستگی ،  ارلوسازی مونتشبیهو شدۀ آلتمن مدل تعدیل( با ا

شاخص ورشکستگی در وتحلیل  ردند و دریافتند  ه تجزیه 1400الی  1390های طی سالها مالی درطولِ چرخۀ عمر شر ت

شر ت ستثنای مر لۀ افولبه ،تمامی مرا ل عمر  سبت ،ا شاخصن سر بهره و مالیات بهبه  سود قبل از   ها،  ل دارایی های 

به  سااااسااایت زیاد و نسااابت ها ل دارایی فروش به ا،هان ساااهام به ارزش دفتری  ل بدهیارزش دفتری  قوق صاااا ب

 نجفیو تر من  .دهدنشان می ساسیت  متری  ها ل داراییها و سود انباشته به ل داراییهای سرمایه در گردش بهشاخص

بورس تهران  شر ت 150نسبت مالی  5های و دادهبندی نادرست دسته ۀ اوی مبتنی بر جریمهای دادهبا تر یب مدل( 2023)

شر ت 1398-1389ساله  10 ۀدر باز ستگی  شک سنجی  وپس از برآورد پارامترهای بهینه  ردند. آنها  بینیپیشرا ها ور اعتبار

ستفاده از داده شمدل با ا سۀ های آزمای شنهادی و مدل مدلی، با مقای سیک پی ترین نزدیک -k یتر یبدریافتند  ه مدل های   

سایه و  شیهم شتیبان خطای  لی پیشنِ بردارِ ما ست.  اهش را بینی پ سیان و همکارانداده ا متغیرهای ( با افزودن 2023) عبا

آن را بهینه  رده است،  گرگ خا ستری پارامترهای ۀیافتالگوریتم بهبودی  ه مدل درخت تصمیم تقویت گرادیانبه مالی  ۀشبک

شر ت  123بینی درماندگی مالی مدل را ارزیابی  ردند. نتایج  اصل از اجرای این مدل در پیشبینی درماندگی مالی پیشتوان 

در اول دقت و خطای نو   نشاااان داد  ه مدل پیشااانهادی ازلحا ِ 2021الی  2015تولیدی بورس و فرابورس ایران در دورۀ 

 دارد.لجستیک عملکرد بهتری ترین همسایه و رگرسیون نزدیک k مقایسه با دو مدل

 

 بینی درماندگی مالی و ورشکستگیهای پیشها و تکنیکبندی مدلدسته

هایی گروه تقساایم  ردی گروه اول پژوهش 5توان به بینی درماندگی مالی و ورشااکسااتگی را میهای پیشطور لی، پژوهشبه

ستند  ه برای تکمیل جنبه شدهه ستگی انجام  شک سباند؛ گروه دوم پژوهشهای نظری ور سایی منا شنا ترین های خود را بر 

های تجربی برای ها و تکنیکها، مدلوه سااوم به یافتن مؤثرترین روشمتمر ز  ردند؛ گربینی ورشااکسااتگی پیشمتغیرهای 

هاست و گروه پنجم ( ؛ گروه چهارم شامل سایر مدلLatinen & Kankaanpaa, 1999اند )بینی ورشکستگی همت گماشتهپیش

شامل میمدل شگران نظیر از  یبرخشود. های تر یبی را   3یو راو ومار ( و 1987) 2(، جونز1996) 1و همکارانیمیتراس دپژوه

س( نیز 2007) ستگینی بیشپی هاروش ی خوبی دربارۀبرر شک شتهور بینی درماندگی مالی و های پیشها و تکنیکمدل اند.ی دا

عناوین اصلی و برخی از عناوین فرعی  1جدول به پنج دسته تقسیم  رد.  1جدول شرح توان بهها را میورشکستگی شر ت

 دهد.های نمونه در ایران و سایر  شورها نشان میها را با برخی از پژوهشاین مدل

  

                                                           
1. Dimitras et al. 
2. Jones 
3. Kumar & Ravi 
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 بینی درماندگی مالی و ورشکستگیهای پیشبندی پژوهش( چارچوبی برای دسته1جدول )

Table (1) A framework for categorizing researche on predicting financial helplessness and bankruptcy 
 های نظریها و تکنیکمدل .1

 (Theil, 1969; Booth, 1983; Lo, 1984) یآنتروپ یۀنظر، ترازنامهفکیک تیارهای مع 1.1
 (Scott, 1981; Morris, 1998) قماریرانۀ و نظریۀ 2.1

 (Bukovinsky, 1993; Aziz et al., 1988; Laitinen & Laitinen, 1998) ینقدیریت مدنظریۀ  3.1

 (Black & Scholes, 1973; Merton, 1973; Wilson, 1998) یاعتباریسک رنظریۀ  4.1

 های آماریها و تکنیکمدل .2

 ,Fitzpatrick, 1931; Ransmer & Foster, 1931*; Merwin, 1942*; Walter) متغیرههای آماری تکمدل 1.2

1957*; Beaver, 1966) 

 ;Altman, 1968; Karels & Prakash, 1987; Theodossiou, 1993) های آماری چندمتغیرهمدل 2.2

Shariatpannahi & Shorabi Araghi, 2006; Atefifar & Fathi, 2020) 

 چندگانهتحلیل تمایزی  1.2.2

(Altman, 1968; Deakin, 1972; Edmister, 1972; Blum, 1974; Moyer, 

1977; Altman, Halderman & Narayanan, 1977; Altman, 1983*; Booth, 

1983; Fulmer, Moon, Gavin & Erwin, 1984; Casey, 1985; Lawrence, 

1986*; Aziz, Emanual & Lawso, 1988*; Altman, 1993; Altman, 2000; 

Grice & Ingram, 2001*) 

 (Mai, et al., 2019; Komijani & Saadatfar 2006) ا تمال خطی 2.2.2

 . رگرسیون لاجیت و پروبیت3.2.2

(Martin, 1977; Ohlson, 1980; Rose & Giroux, 1985; Zavgren, 1985; 

Gentry, Newbold & Whitford, 1985*; Koh, 1987; Lau, 1987*; Platt & 

Platt, 1990*; Koh, 1991*; Lynn & Wertheim, 1993*; Johnson & 

Melicher, 1994*; Barniv, Hathorn, Mehrez & Kline, 1999*; Lennox, 

1999*; Barniv, Mehrez & Kline, 2000*; Jones & Hensher, 2004; Shakri, 

2012; Khodakarimi & Piri, 2017; Atefifar & Fathi, 2020) 

 (Nguyen et al., 2023; Theodossiou, 1993) مجمو  تجمعی 4.2.2
 (Laitinen & Laitinen, 1998) فرایندهای تعدیل جزئی 5.2.2

 های هوشمندها و تکنیکمدل .3

 (Abbasian et al., 2023; Tahmasebi et al., 2018; Nazemi Ardakani, et al., 2018) درخت تصمیم 1.3

 های عصبیشبکه 2.3

(Odom & Sharda, 1990; Salchenberger, Cinar & Lash, 1992; Coates & 

Fant, 1992; Tam & Kiang, 1992; Coates & Fant, 1993; Efraim, 1993; 

Nittayagasetwat, 1994*; Serrano-Cinca, 1996; Lee, Han & Kwon, 1996; 

Jo, Han & Lee, 1997; Serrano-Cinca, 1997; Wong & Selvi, 1998**; 

Luther, 1998*; Zhang, Hu, Patuwo & Indor, 1999; Yang, Platt & Platt, 

1999; Shah & Murtaza, 2000; Raei & Fallahpour, 2004; Alfaro & 

Garcia, 2008**; Chen & Du, 2009; Makian & Karitakalou, 2009; Vadiei 

& Miresmaeili, 2012Vadiie; Chen, 2012**; Ahmadpour & Mirzaie 

Asrami, 2013; Dube et al., 2023) 

  (Anvary Rostamy et al., 2010; Etemadi et al., 2009; Tsakonas, 2006) الگوریتم ژنتیک 3.3

 ;Marais, Patell & Walfson, 1984*; Frydman et al., 1985; Tam, 1991) افراز بازگشتیهای الگوریتم 4.3

McKee & Greenstein, 2000*) 

 (Jo et al., 1997; Park & Han, 2002; Atefifar & Fathi, 2020) استدلال مبتنی بر مورد 5.3
 (Bayat et al., 2018; Krishnanand & Ghose, 2005) تابالگوریتم  رم شب 6.3

 (Setayesh & Aznab, 2019) های هرزالگوریتم علف 7.3

 (Dimitras et al., 1999; McKee & Lensberg, 2002) های سختمجموعه 8.3

 (Alam et al., 2000) منطق فازی 9.3

 & Zhao et al., 2023; Nguyen et al., 2023; Chen et al., 2023; Raei) ماشینِ بردارِ پشتیبان 10.3

Fallahpour, 2009) 

 (Fallahpour & Eram, 2016) الگوریتم مورپگان 11.3

 (Kheradyar, Gholizadeh & Lotfi, 2018) الگوریتم ازد ام  بوتر 12.3
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 هاها و تکنیکمدلسایر  .4

 (**Li, Crook & Andreeva, 2017) هاوتحلیل پوششی دادهتجزیه 1.4

  (Ebrahimi Sarv Olia, Babajani, Akhond & Fakher, 2019) روش رگرسیون  ا س روش تحلیل بقا 2.4

 (Mirarab Bayegi, Mokari & Azariyon, 2020) مالم  وئیست 3.4

 های ترکیبیروش .5

 (Botshekan, Salimi & Falahatgar Mottahedjoo, 2018) پشتیبانو ماشینِ بردارِ دیمتل و تودیم فازی  1.5

درپی و مدل رگرسیون رو پیروش انتخاب ویژگی پیش 2.5

 لجستیک
(Fallahpour, Raei & Norouzian, 2018) 

 ,Fallahpour, Norouzian Lakvan & Hendijani Zadeh) پشتیبان و انتخاب ویژگیماشینِ بردارِ  3.5

2017) 

 (Lee, Han & Know, 1996) عصبی مصنوعی ۀشبک 4.5

 (Dabagh & Sheikhbeiglou, 2021) رعصبی مصنوعی و مدل فولم ۀشبک 5.5

 (Ghalibaf & Afshae, 2014) و مدل آلتمن KMVروش ریسک نکول اعتباری  6.5

 (Moradi, Shafiei Sardasht & Ebrahimpour, 2012) زی چندگانهتمایتحلیل و پشتیبان ماشینِ بردارِ  5 6.6

پذیر مبتنی بر تحلیل فازی عصبی انطباق سیستم استنتاج 7.6

 و الگوریتم ازد ام  بوتر های اصلیلفهؤم
(Kheradyar, Gholizadeh & Lotfi, 2018) 

سازی نامغلوب چندهدفه یادگیری ماشین الگوریتم ژنتیک مرتب 7.7

  لونی زنبور عسلو 
(Vaghfi, Mamsalhi, Fayaz & Khajezade, 2019) 

 های هوش مصنوعی روش درخت تصمیم، ماشینلگوریتما 8.7

 بندی بیزبردار پشتیبان و طبقه
(Vaghfi & Darabi, 2019a) 

 

های آماری ها معمولاً چندمتغیره هستند و از تکنیک یفی دلایل ورشکستگی هستند. این مدلدر پی تعیینهای نظری مدل

باز، نظریۀ مدیریت گیرند. معیارهای ترازنامه، نظریۀ آنتروپی، نظریۀ ورشااکسااتگی ساافتهمیبرای پشااتیبانی  م ی پژوهش بهره 

 روند.های نظری به شمار میهایی از مدلوجوه نقد و نظریۀ ریسک اعتباری از نمونه

زی چندگانه، های چندمتغیره مانند تحلیل تمایشااوند. مدلتقساایم میمتغیره و چندمتغیره به دو دسااتۀ تکهای آماری مدل

اند. های لاجیت و پروبیت، مجمو  تجمیعی و فرآیندهای تعدیل جزئی و تحلیل عاملی  اربرد بالایی داشتهخطی، مدل ا تمال

 .های ناپارامتریکمدل های پارامتریک واندی مدلبینی درماندگی مالی بر دو نو های آماری پیشمدلبندی دیگر، در دساااته

ها تحلیل تمایزی چندگانه شار ت. وتحلیل لوجیت هساتندتجزیه پارامتریک تحلیل تمایزی چندگانه و هایپر اربردترین مدل

سالم و سیم می را در دو گروه  سته تق شک ست می وتحلیل لوجیت ه تجزیه الی ند؛ درور ستگی را به د شک . دهدا تمال ور

سون ست  ه یکی از ( 1980) اول ستگی را پیشضعفمعتقد ا شک ست  ه ا تمال ور بینی های تحلیل تمایزی چندگانه این ا

اند  ه رگرساایون وتحلیل لوجیت را مقایسااه  رده و دریافتهتجزیه ها دقت تحلیل تمایزی چندگانه وبساایاری از مقاله.  ندنمی

های مدل. یس  وواریانس نیاز نداردبودن ماترلجسااتیک بیشااتر اسااتفاده شااده اساات؛ چون به توزیع نرمال متغیرها و مساااوی

 .( Fejérs-király, 2015) اند شدیداً به فناوری رایانه وابسته ناپارامتریک عمدتاً چندمتغیره بوده و

 Mai etگیرند )ی بهره میفراابتکارهای یتمالگورهستند و اغلب از ی محاسبات تکاملهای مبتنی بر مدلهای هوشمند مدل

2019al,  .)سبات تکامل شی مبتنی بر الگوریتم ۀ وزی یک محا ست  ه فراابتکارهای پژوه  ل را راهیفیت   ند یمی سعی ا

 ژنتیک، الگوریتم  رمهای مصاانوعی، الگوریتم درخت تصاامیم، شاابکه بهبود بخشااد.ی تصااادفهای یژگیوی با برخ اًمکرر

 پشااتیبان،  ِهای سااخت، ماشااینِ بردارتاب، الگوریتم مورچگان، الگوریتم جهش قورباغه، الگوریتم زنبور عساال، مجموعهشااب

https://www.sid.ir/paper/110745/en%20%20%20file:/C:/Users/mpsc/Downloads/48413882006%20(4).pdf
https://www.sid.ir/paper/110745/en%20%20%20file:/C:/Users/mpsc/Downloads/48413882006%20(4).pdf
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ستدلال مبتنی بر افته و منطق فازی نمونه ست. این گونه مدلهایی از ا سبات تکاملها ا ستیاز ی محا مانند ای سازو ارهای زی

ی برجسااته از محاساابات تکامل ۀشاااخدو  .گیرندمیالهام یوانات  ی جمع و رفتاریعی طب انتخاب یبی،مثل، جهش، نوتر  تولید

ی وجوجسااات یفرانسااایل ود تکامل، یکیژنتیزی ر، برنامهیکژنتی هاالگوریتمشاااامل ) یتکاملی هایتمالگوراند ازی عبارت

 رم ی سازبهینهالگوریتم ،  رات ازد ام ،هامورچهی  لونی سازینهشامل به) ی مبتنی بر هوش جمعیهایتملگورا( و یهارمون

از مشااک ت ی اگسااتردهیف در طیکردهای محاسااباتی رواین قورباغه و الگوریتم زنبور عساال(. تاب، الگوریتم جهش شااب

 (. ,2018Bayat et al., ; 2005Krishnanand & Ghose) اندبه  ار گرفته شدهیت با موفقشکستگی بینی ورپیش

های مدلو ی آمار یهامدلبه ی را نساابتبهتربینی مند دقت پیشهوشاای هامدلدر مقام مقایسااه اگرچه ، 2006تا سااال 

شان دادهنظر ستردگی ی ن ستفادهاند؛ اما ازلحا ِ گ  Azizاند )بودهغالب ادبیات بر یت چندگانه و لاجیل تمایزی تحلهای مدل ا

2006Dar, &  .)آلا ا و همکاران  (2018., et al Alaka ) روش  8 دریافتند  ه از 5201-2010 هایمقاله در سال 49 با بررسی

شامل دو روشهای پیشمشهور در مدل روش  6 رگرسیون لجستیک( و )تحلیل تمایزی چندگانه و آماری بینی ورشکستگی 

شبکۀ هوشمند شامل  شتیبان، مصنوعی، عصبی ) شینِ بردارِ پ ستدلال مبتنی بر افته، های سخت،مجموعه ما صمیم و ا  درخت ت

تحلیل تمایزی ها نیز از بینی، دقت مدلهای پیشبا گذشااات زمان و تکامل روش. الگوریتم ژنتیک( اساااتفاده شاااده اسااات

های هوشمندی نظیر شبکۀ ( و سپس مدل%84-%20( و تحلیل پروبیت )%98-%20لاجیت )( به تحلیل%100-%32چندمتغیره )

 ( رو به افزایش گذاشت.%100-%71عصبی و الگوریتم ژنتیک )

 در برخی موارد از اط عات بازار های مالی،ها، بیش از همه از نساابته و مسااتقل در مدل نندبینیازلحا ِ متغیرهای پیش

های اقتصادی برای اظهار عوامل ریسک سیستمی و در برخی ارزش بازار به ارزش دفتری( و متغیر ریسک، آوری،)نظیر سود

 ی( استفاده شده است.)نظیر سازو ارهای  ا میت شر تی و معیار  ارآی های غیرمالیدیگر از شاخص

شر ت سالم و درماندۀ مالی در پیشازلحا ِ معیارهای تفکیک جامعۀ  سیاری از پژوهشبینیهای  ها مبتنی بر تعریف ها، ب

ها را در آسانی همۀ شر تدهد  ه بهقانون شکست معیاری است  ه به پژوهشگران این امکان را می. قانونی شکست هستند

ستگی دارد  ه مدل هایی نیز ایجاد میاین قانون محدودیت امادو گروه جای دهند؛  شوری ب ست به   شک  ند. تعریف قانونی 

به تعریف و دایرۀ شاامول مفهوم درماندگی مالی و با توجهبا .(Balcaen & Ooghe, 2006) یابدآنجا توسااعه می بینی درپیش

های درماندۀ مالی را مشااخص  رد؛ زیرا ناتوانی شاار ت در ایفای توان همۀ شاار تاسااتفاده از تعریف قانونی شااکساات نمی

سیاری از (Rostami et al., 2011) شودآن در ردیف ورشکستگی قانونی منجر نمی الزاماً به قرارگیریتعهدات آن  ؛ بنابراین، ب

های وتحلیل شر تتجزیه .(Balcaen & Ooghe, 2006) گیرندهای درماندۀ مالی هرگز در ردیف ورشکستگی قرار نمیشر ت

سطی بیش ازبریتانیایی  صلۀ زمانی متو شانگر وجود فا ست؛  سال بین درماندگی مالی و 3 ن ستگی قانونی بوده ا شک تاریخ ور

بلکه به زمانی  طرا ی شود  ه فقط از وقو  ورشکستگی استفاده نکند،مالی مطمئنی  ه مدل درماندگی بنابراین، ضروری است

 ازطرفِ دیگر، (.Hernandez Tinoco & Wilson, 2013)خورد نیز مربوط شااود  ه شاار ت در ایفای تعهداتش شااکساات می

ست پیمان شرایط پرداخت ممکن ا سمی بدهی برای تمدید  شود و برای محیطها و قراردادهای ر شکار ن این امر از هرگونه  آ

. پس، برخی از پژوهشگران از (Sánchez et al., 2013)  ند بندی جامع در مرا ل گوناگون درماندگی مالی جلوگیری میطبقه

یک شر ت زمانی درمانده است  ه های سالم و درمانده استفاده  ردند و معتقدند معیارهای دیگری برای تعیین جامعۀ شر ت

ارزش ی دو سال متوالن یبو باشد اش یمالی هانهیتر از هزنییآن پای سود قبل از بهره و مالیات و استه ک دو سال متوالی برا

شد )آن  ارباز معتقدند  ه (  ,.2013Hernandez Tinoco et al( تینا و و همکارانهرناندز. (2008et al.,  Pindado اهش یافته با

ست  ه ع وه شرط پیندادو و همکارانشر تی درماندۀ مالی ا ازلحا ِ قانونی به  الت تعلیق (،  ,.2008Pindado et al) بر دو 

دچار تصافیۀ اداری شاده باشاد و  روز به تعلیق درآمده باشاد، 3 آن بیش از در مر لۀ انح ل باشاد، معام ت درآمده باشاد،

 شر ت در بورس تعلیق یا از آن  ذف شده باشد.
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 های درمانده وم از شااار تهای ساااالقانون تجارت معیار تفکیک شااار ت 141 مادۀ ها در ایراندر بسااایاری از پژوهش

ست شده ا سته درنظر گرفته  شک شرایط مادۀ .ور شر ت قبل از قرارگرفتن در  ست  شت  ه ممکن ا قانون  141 باید توجه دا

شک ت مالی وآن از بورس می تجارت  ه منجر به خروج شدمر له شود، نیز درگیر م  ی و)اقبال ای دیگر از درماندگی مالی با

 .نظر نیازمند به تغییر استهای درماندۀ مالی بهتجارت برای تعیین شر ت قانون 141 استفاده از مادۀ .(2022 , 2020 همکاران،

در نتیجۀ توقف از تأدیۀ وجوهی  ه برعهده  ورشکستگی تاجر یا شر ت تجارتی قانون تجارت ایران، 412 در ایران طبق مادۀ

ی ثروتنکه یا باوجودِورشکسته خواهد بود،  ،خود را بپردازدی ها ه تاجر نتواند بدهیزمانیشود؛ بنابراین، او است،  اصل می

شته  ست دا ست بعدها به د شد  ه ممکن ا ستانکاران و قانون تجارت، زمانی 143 به مادۀتوجه. بادبیایبا صالحه با ب  ه امکان م

ها از بدهی آنکه یعنی قبل از برای مدیران شر ت بهتر است در مرا ل اولیۀ درماندگی مالی، ادامۀ فعالیت شر ت میسر نباشد،

شی بگیرند،ارزش دارایی ستگی  نند؛ زیرا طبق این ماده، ها پی شک صورتی اع م ور شود یا پس از در سته  شک شر ت ور  ه 

هر  نفعیتواند به تقاضای هر  یدار میدادگاه ص  یت آن  افی نیست، انح ل معلوم شود  ه دارایی شر ت برای تأدیۀ دیون

معلول تخلفات و قصور  نحوی از انحاینبودن دارایی شر ت بهرا  ه ورشکستگی شر ت یا  افییک از مدیران یا مدیرعاملی 

محکوم  ند  آن از دارایی شاار ت ممکن نیساات، آن قساامت از دیونی  ه پرداخت منفرداً یا متضااامناً به تأدیۀ او بوده اساات،

(Ghaem-Magham Farahani, 2020.) لی، اگر ارزش  اتی یا اقتصاااادی یک وا د تجاری از ارزش فعلی انح ل آن طوربه 

یابد. در غیر این صورت، انح ل گزینۀ ارجح است. اما بیشتر باشد، شر ت اجازۀ اقدام به سازماندهی مجدد و ادامۀ  ار را می

صفیۀ بدهی تمر ز قانون ورشکستگی در ایران روی انح ل فعالیت و ست،دارایی رشکسته از محل فروش اموال وهای وت  ها

ها از محل عایدات ها برای پرداخت بدهی ارگیری مجدد داراییبه آن و تجدید سااااختار نه از محل ا یای وا د تجاری و

صل از فعالیت مجدد سایی مدل  ا سا شنا ضعیت درماندگی مالی قبل از وقو هایی برای پیشها و تکنیکآن. بنابراین،   بینی و

 موقعی برای تداوم فعالیت وا د تجاری انجام شود.ورشکستگی قانونی اهمیت بالایی دارد تا اقدامات به

 

 ایران و سایرکشورهامالی و ورشکستگی در بینی درماندگی های پیشوتحلیل پژوهشتجزیه

بینی پیش گوناگونهای ها و تکنیکاط عاتی تفصاایلی دربارۀ زمان، ماهیت و ساایر تحول تاریخی اسااتفاده از مدل 2جدول 

 2جدول پژوهش ایرانی بررسی شده است. طبق  102دهد. در پژوهش  اضر، درماندگی مالی ورشکستگی در ایران ارائه می

های ( با روندی صعودی ادامه دارند. طی این دوره، از سه نو  مدل1402آغاز و تا نون ) 1380ها در ایران از سال این پژوهش

ها در ایران (، این پژوهش1968-1930در دورۀ اول بررسی )های تر یبی استفاده شده است. های هوشمند و مدلآماری، مدل

شده بود. طی دورۀ دوم ) سال ها د(، این پژوهش2007تا  1968هنوز آغاز ن  1386تا  1380آغاز و طی دورۀ  1380ر ایران از 

ها شده در هر یک از این پژوهشانجام شد. اط عات نویسندگان، سال انتشار و نو  مدل و تکنیک استفاده پژوهش 13تعداد 

بررساای شااد  ه اط عات  پژوهش 89(، 2023تا  2007ارائه شااده اساات. طی دورۀ سااوم ) 2جدول  102-72طی بندهای 

ستفاده ارائه شده  2جدول  1-89ها طی بندهای شده در هر یک از این پژوهشنویسندگان، سال انتشار و نو  مدل و تکنیک ا

 است.

سال پژوهش انجام 298اط عات  3جدول  شورها از  سایر   شا 2023تا  1931شده در  نو   5دهد  ه در آنها از ن میرا ن

استفاده ( …ها و قضاوتی وها )نظیر تحلیل پوششی دادهآماری، هوشمند، تر یبی، نظری و سایر مدلهایسازی شامل مدلمدل

مالی و  بینی درماندگیدربارۀ پیش پژوهش 10( در سااایر  شااورها 1968-1930، در دورۀ اول )3جدول طبق  شااده اساات.

ستفاده شار پژوهش و نو  مدل و تکنیک ا سال انت سندگان،  شده  ه اط عات نوی ستگی انجام  شک شده در هر یک از این ور

ست. در دورۀ دوم ) 3جدول  298الی  289ها طی بندهای پژوهش شد  ه اط عات  217(، 2007-1968آمده ا پژوهش انجام 
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پژوهش سایر  شورها بررسی  71( 2023-2007ائه شده است. در دورۀ سوم )ار 288-72ها در بندهای هر یک از این پژوهش

 ارائه شده است. 3جدول  71-1ها طی بندهای شد  ه اط عات هر یک از این پژوهش

عداد  1402الی  1380پژوهش در ایران طی دورۀ  102، از مجمو  4جدول طبق  مدل 43ت ماری، پژوهش از   40های آ

ها، نظیر روش تحلیل پوشااشاای پژوهش از سااایر روش 2های تر یبی و پژوهش از مدل 17های هوشاامند، پژوهش از مدل

ستفاده  رده …ها، روش قضاوتی وداده های ( از مدل%23/38پژوهش ) 39شده در ایران، در پژوهش بررسی 102اند. از بین ا

 ارگیری مدلی سااازی مدل بوده اساات یا طرا ی و به( یا بومی%76/61پژوهش دیگر ) 63د و رویکرد انقبلی اسااتفاده  رده

های هوشمند، پژوهش از مدل 125های آماری، پژوهش از مدل 117پژوهش در سایر  شورها،  298، از 4جدول جدید. طبق 

ها، نظیر روش تحلیل پوشااشاای پژوهش از سااایر روش 10های نظری و پژوهش از مدل 21های تر یبی، پژوهش از مدل 25

( از %4/12پژوهش ) 37شاادۀ سااایر  شااورها، در پژوهش بررساای 298اند. از بین اسااتفاده  رده …ها، روش قضاااوتی وداده

 اند.به  ار گرفته( یا مدل بومی شده یا مدل جدیدی را طرا ی و %5/87پژوهش دیگر ) 246های قبلی استفاده  رده و در مدل

های آماری، هوشمند، ها و مدلپژوهشگر از تکنیک ترتیب بیانگر استفادهبه Oو  ST ،AI ،THE، نمادهای 3و  2در جداول 

های ترتیب بیانگر مدلبه O-THEو  ST-AI ،ST-THE ،ST-O ،AI-O ،THE-AIها اسااات و نمادهای نظری و ساااایر مدل

صل از مدل شمند و آماری، مدلتر یبی  ا سایر مدلهای هو شمند و های آماری، مدلها و مدلهای نظری و آماری،  های هو

 ها است. های نظری سایر مدلهای هوشمند و نظری و مدلها، مدلسایر مدل
 یرانبینی درماندگی مالی و ورشکستگی در اهای پیش( پژوهش2جدول )

Table (2) The research of predicting financial distress and bankruptcy in Iran 

 کد ردیف

تاریخ پژوهشگران و 

 انتشار پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 کد ردیف بینیپیش

تاریخ پژوهشگران و 

 بینیهای پیشها و تکنیکمدل انتشار پژوهش

1 AI 
 عباسیان و همکاران

(1402) 

 تقویت تصمیم درخت

 گرگ الگوریتمی، گرادیان

 خا ستری

27 

ST 
ا مدیان و گرجی 

(1396) 
 و لاجیتلامبدای ویلکس 

2 AI-ST 
 سینی و همکاران 

(1402) 

شده تعدیلآلتمن 

  ارلوسازی مونتشبیه
28 

AI  راموز و محمودی

(1396) 
 های عصبیشبکه

3 AI 
 نجفیو تر من 

(1402) 

 ۀبر جریم اوی مبتنی داده

 بندی نادرستدسته
29 ST-AI 

 و همکارانمهرانی 

(1396) 

 و رگرسیون لجستیک

 پشتیبانماشینِ بردارِ 

4 ST 
و وند ساده

 (1401)  همکاران

آلتمن و  Zتر یب 

 لاجیت چندمتغیره
30 AI-ST 

 و ا نبستایش و 

(1396) 

های هرز و الگوریتم علف

 آلتمن

5 
ST  و همکاراناقبالی 

(1401) 
 AI 31 تحلیل لوجیت پسرو

پور و همکاران ف ح

(1396) 

پشتیبان و ماشینِ بردارِ 

 انتخاب ویژگی

6 
ST  قاسمی و همکاران

(1400) 

رگرسیون لجستیک، 

 اولسون
32 AI 

 خدا ریمیو یری پ

(1396) 
 رگرسیون لجستیک

7 

AI  اجیها و 

روچی صابری

(1400) 

 ST 33 تکنیک متن  اوی
و بادآورنهندی 

 (1395)همکاران 
 آلتمن

8 
AI  ر یمی و همکاران

(1400) 
 AI 34 عصبی مصنوعی ۀشبک

صالحی و عظیمی 

(1395) 
  اویداده

9 
AI  میر عرب و

 (1399همکاران )
 ST 35 روش مالم  وئیست

منش  اجیها و بابایی

(1395) 
 زمیجوسکیشیراتا و 

10 AI-ST  36عصبی مصنوعی و  ۀشبکدباغ و همکاران AI الگوریتم  لونی مورچگانپور و ارم ف ح 

https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%20%D8%A8%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B1%20%D9%BE%D8%B4%D8%AA%DB%8C%D8%A8%D8%A7%D9%86/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%20%D8%A8%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B1%20%D9%BE%D8%B4%D8%AA%DB%8C%D8%A8%D8%A7%D9%86/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%85%D8%A7%D8%B4%DB%8C%D9%86%20%D8%A8%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%B1%20%D9%BE%D8%B4%D8%AA%DB%8C%D8%A8%D8%A7%D9%86/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://sid.ir/fa/journal/AdvanceWriter.aspx?str=%D8%B3%D8%A7%D8%AF%D9%87%20%D9%88%D9%86%D8%AF%20%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%D8%AC%D9%88%D8%A7%D8%AF
https://sid.ir/fa/journal/AdvanceWriter.aspx?str=%D8%B3%D8%A7%D8%AF%D9%87%20%D9%88%D9%86%D8%AF%20%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%D8%AC%D9%88%D8%A7%D8%AF
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 (1395) مدل فولمر (1399)

11 
ST  و همکاراناقبالی 

(1399) 
 الگوریتم ژنتیک خطی (1394ورزمانی )پ AI 37 تحلیل لوجیت پسرو

12 

ST 
قاطبی و همکاران 

(1399) 

اسپرینگیت، زمیجوسکی، 

رگرسیون لجستیک و 

 لاجیت

38 O 
و همکاران اقدامی 

(1394) 

تحلیل  ۀبرپای ۀمدل شبک

 هاپوششی داده

13 
ST فتحی فر و عاطفی

(1399) 
 AI 39 لاجیت

دادرسی و ایمان 

(1394) 
  اویداده

14 
AI  دارابی ووقفی 

(1398) 

درخت تصمیم، ماشینِ بردار 

 بندی بیزپشتیبان و طبقه
40 AI 

منصورفر و همکاران 

(1393) 
 پشتیبانماشینِ بردارِ 

15 
AI  وقفی و همکاران

(1398) 

ژنتیک نامغلوب چندهدفه 

 و لونی زنبور عسل
41 ST 

همکاران  پناهی و

(1393) 

خطی، لوجیت و ا تمال

 پروبیت

16 
AI زاده سالطه و قلی

 (1398همکاران )

یادگیری ماشین و 

 الگوریتم گرگ خا ستری
42 AI 

فر و همکاران و یلی

(1393) 

سیستم استنتاج فازی عصبی 

 انطباق پذیر

17 
AI شکن و بت

 (1397همکاران )

 ودیمتل و تودیم فازی 

 پشتیبانماشینِ بردارِ 
43 AI 

مشایخی و گنجی 

(1393) 
 عصبی مصنوعی ۀشبک

18 

ST 
و طهماسبی 

 (1397)همکاران 

تحلیل عاملی، درخت 

رگرسیون  ،تصمیم

 لجستیک

44 ST 
 و همکاران ردستانی

(1393) 
 شده آلتمنمدل تعدیل

19 
AI ارد انی و ناظمی

 (1397همکاران )
 ST 45 درخت تصمیم

قالیباف و افشار 

(1393) 
 و آلتمن KMV دلم

20 

AI 
و غضنفری 

 (1397همکاران )

های هوشمند سیستم

با رقابت تر یبی 

 استعماری

46 AI ( 1392پورزمانی) هوش مصنوعی 

21 AI 
 و همکارانبیات 

(1397) 
 ST 47 تاب رم شبالگوریتم

افشاری و خلیفه 

(1392) 
 زمیجوسکی

22 ST 
ی و همکاران نماز

(1397) 
 AI 48 آلتمن ۀشدمدل تعدیل

بیگی و صالحی 

(1392) 

 الگوریتم  ر ت و اویداده

  رات و فاخته تجمیعی

23 

AI 
پور و هماران ف ح

(1397) 

 وپشتیبان  ماشینِ بردارِ

ی انتخاب شناور متوال

 پیشرو

49 AI- ST 
مهرآ ین و همکاران 

(1392) 

عصبی شعاعی،  ۀشبک

آلتمن، اسمایوسکی و 

 مکنمار

24 
AI  خردیار و همکاران

(1397) 

پذیر فازی عصبی انطباق

 و الگوریتم ازد ام  بوتر
50 AI- ST 

پور و ا مد

 اسرمیمیرزایی

چندگانه و تمایزی تحلیل

 های عصبیشبکهمدل 

25 
ST  ابراهیمی سرو علیا

 (1397و همکاران )
 O 51 اتحلیل بق

شیری و موسوی

 (1391طبستانی )
 هاتحلیل پوششی داده

26 
ST  یریو پخدا ریمی 

(1396) 
 52 رگرسیون لجستیک

ST  ودیعی و

 (1391میراسماعیلی )
 اولسون و فولمر

https://www.sid.ir/search/paper/%D8%B1%DA%AF%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86%20%D9%84%D8%AC%D8%B3%D8%AA%DB%8C%DA%A9/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در ایرانهای پیش( پژوهش2جدول ) ادامۀ

Table (2) (continued) The research of predicting financial distress and bankruptcy in Iran 

 کد ردیف

تاریخ پژوهشگران و 

 انتشار پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 کد ردیف بینیپیش

تاریخ پژوهشگران و 

 پژوهش انتشار

های ها و تکنیکمدل

 بینیپیش

53 
AI سینی  رمی و سید 

(1391) 
 ST 78 الگوریتم ژنتیک

مقدم و قدیری

 (1388همکاران )
 آلتمن و اولسون

54 

AI  ظهری و

افشار اظمی 

(1391) 

 (1388برزگر ) AI- ST 79 فازیهای عصبی شبکه
 ۀآلتمن، لاجیت، شبک

 عصبی مصنوعی

55 
AI-ST  همکاران مرادی و

(1391) 

چندگانه و تمایزی حلیلت

 های بردار پشتیبانماشین
80 AI 

سعیدی و آقایی 

(1388) 
 عصبی بیزی ۀشبک

56 
ST  اعتمادی و زند

(1391) 
 ST 81 رگرسیون لجستیک

محمدزاده و نوفرستی 

(1388) 
 آلتمن و اسپرینگیت

57 ST 
و  ردلر ابراهیمی

 (1390) اعرابی

آلتمن، فالمر، 

زمیجوسکی اسپرینگیت، 

 و شیراتا

82 AI- ST 
 مکیان و همکاران

(1388) 

تحلیل  ،عصبیهایشبکه

 تمایزی و لوجیت

58 AI 
نژاد و فدایی

 (1390اسکندری )

و ژنتیک خطا،انتشارپس

سازی تجمعی بهینه

  رات

83 ST 
رودپشتی و رهنمای

 (1388همکاران )
 آلتمن و فالمر

59 AI- ST 

ا مدپور و 

اسرمی میرزایی

(1392) 

و های عصبی شبکه

 چندگانهحلیل تمایزی ت
84 ST 

دستگیر و همکاران 

(1387) 
 لاجیت

60 AI- ST 
مرادی و همکاران 

(1391) 

پشتیبان ماشینِ بردارِ 

 زی چندگانهتمایتحلیل 
85 AI 

پور ف حراعی و 

(1387) 

و  پشتیبانماشینِ بردارِ 

 روش انتخاب ویژگی

 درپیپی روپیش

61 ST 
ودیعی و میر 

 (1391اسماعیلی )

لوجیت اهلسون و ل مد

 فولمر
86 ST ( 1387غ مپور) آلتمن و اولسون 

62 AI- ST 
رافعی و همکاران 

(1390) 

، عصبیی هاشبکه

تمایزی  حلیل، تژنتیک

 چندگانه

87 ST ( 1387عسگری) 
اسپرینگیت، زاوگین و 

 فولمر

63 O-ST 
و همکاران رستمی 

(1390) 

ها و دادهتحلیل پوششی

 رگرسیون لجستیک
88 AI ( 1387بستانیان) الگوریتم ژنتیک 

64 AI- ST 
فیروزیان و همکاران 

(1390) 
 اسپرینگیتآلتمن و  (1386نوفرستی ) ST 89 ، آلتمنالگوریتم ژنتیک

65 AI 
و محمدی آشوری 

(1390) 
 (1386پورمهر ) ST 90 های عصبیشبکه

زمیجوسکی و 

 اسپرینگیت

66 ST 
و چاشمینبوی

 (1389همکاران )
 ا تمال شرطی (1385 میجانی ) ST 91 لاجیت

67 ST 

و پور یدری 

 اجی  وپایی

(1389) 

 ST 92 تابع تفکیکی خطی

و پناهیشریعت

عراقی سهرابی

(1385) 

رگرسیون آماری 

 چندمتغیره

https://www.iaaaar.com/article_104712.html
https://www.iaaaar.com/article_104712.html
https://www.iaaaar.com/article_104712.html
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68 AI 
اعتمادی و همکاران 

(1389) 
 (1385پور )ف ح AI 93 الگوریتم ژنتیک

های عصبی شبکه

 مصنوعی

69 AI 
انواری رستمی و 

 (1389همکاران )

و الگوریتم ژنتیک 

 های عصبیشبکه
94 ST ( 1385امینی) فولمر 

70 AI- ST 
 مکیان و همکاران

(1389) 

مصنوعی،  عصبی ۀشبک

 حلیللجستیک و ت

 چندگانهتمایزی 

95 AI 
فر  یمباجی و سعادت

(1385) 
 عصبی مصنوعی ۀشبک

71 ST 
مازار و عرب

 (1389صفرزاده )
 ST 96 رگرسیون لجستیک

و همکاران مهرانی 

(1384) 
 زمیجوسکی و شیراتا

72 AI- ST 
قدرتی و 

 (1389مقدم )معنوی

 ی، ژنتیک، مک

، زمیجوسکی

اسپرینگیت، 

 اسکورایسی

97 ST 
 اشانی ا مدی

(1384) 
 آلتمن

73 AI- ST 
نیکبخت و شریفی 

(1389) 

و های عصبی شبکه

 چندگانهحلیل تمایزی ت
98 AI 

پور راعی و ف ح

(1383) 

های عصبی شبکه

 مصنوعی

74 ST ( 1389سلیمانی) 
اسپرینگیت زمیجوسکی، 

 و آلتمن
99 ST ( 1382سلیمانی)  چندگانهرگرسیون 

75 ST 
نیا و همکاران طالب

(1388) 

، شیراتا، اسپرینگیت

 دا، لاجیتوالاس و تای
100 ST ( 1382ا ری) اسپرینگیت 

76 AI 
طهماسبی و 

 (1397همکاران )
 فالمر و اسپرینگیت (1382فر )یاری ST 101  اویداده

77 AI 
طهماسبی و 

 (1397همکاران )
 آلتمن (1380)زاده رسول ST 102  اویداده

 
 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در سایرکشورهاهای پیش( روند پژوهش3جدول )

Table (3) The research of predicting financial distress and bankruptcy in other countries 

 کد ردیف

تاریخ پژوهشگران و 

 کد ردیف بینیهای پیشها و تکنیکمدل انتشار پژوهش

تاریخ پژوهشگران و 

 بینیهای پیشها و تکنیکمدل انتشار پژوهش

1 

AI 
ژائو و همکاران 

(2023) 
 ST-AI 27 یادگیری ماشین

تاسی و چنگ 

(2012) 

مصنوعی، شبکۀ عصبی 

تصمیم، رگرسیون درخت 

 لجستیک

2 
AI  نگوین و همکاران

(2023) 
 AI 28 یادگیری ماشین

 اولسون و همکاران

(2012) 
  اویداده

3 
AI  دوبه و همکاران

(2023) 
 الگوریتم ژنتیک (2012)  یم و  انگ AI 29 های عصبی مصنوعیشبکه

4 
AI  چن و همکاران

(2023) 
 ST 30 یادگیری ماشین

اوگووت و همکاران 

(2012) 

چندمتغیره و تحلیل تمایزی 

 رگرسیون لجستیک

5 
ST  لومن و همکاران

(2023) 

رگرسیون لجستیک 

 غیرخطی
31 ST 

 ردلر ابراهیمی

 (2011بخت )نیکو
 لاجیت

6 
AI  ااو و همکاران 

(2022) 
 وژنیفی عصب ۀشبک (2012چن ) AI 32 شبکه بیزی دو مر له ای

7 AI-ST 33رگرسیون لجستیک و  اران و رفعت O ( 2011پرماچاندرا) هاتحلیل پوششی داده 
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 درخت تصمیم (2020همکاران )

8 ST 
و ایز وردو 

 (2020همکاران )
 O 34 آلتمن

پرماچاندرا و 

 (2011همکاران )
 هاتحلیل پوششی داده

9 AI 
طهماسبی و 

 (2020همکاران )
 O 35  اویتکنیک داده

جاردین و سورین 

(2011) 
 نقشۀ خود سازماندهی

10 ST 
و همکاران سنتیل 

(2019) 
 ST-AI 36 لاجیت

رافعی مخاطب

(2011) 

و ژنتیک عصبی، شبکۀ 

 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

11 
ST  مای و همکاران

(2019) 
 AI 37 ا تمال خطی

چن و همکاران 

(2011) 
 های بردار پشتیبانماشین

12 
AI گی نی ا مد سن

(2018) 
 ST-AI 38 درخت تصمیم

رفیعه و همکاران 

(2011) 

 و ژنتیک شبکۀ عصبی،

 ی چندمتغیرهتمایزتحلیل

13 
AI-O  لی و همکاران

(2017) 

مالکوئیست و تحلیل 

 هاپوششی داده
39 ST-AI ( 2010پائولو) 

آلتمن، زمیجوسکی و شبکۀ 

 عصبی

14 
AI  باربوزا و همکاران

(2017) 
 (2010تسنگ و هو ) ST-AI 40 های بردار پشتیبانماشین

لاجیت، لاجیت درجۀ دوم، 

 شبکۀ عصبی فازی

15 
AI  امانی و فادلالا

(2017) 
 ماشینِ بردارِ پشتیبان (2010یانگ )یون و  AI 41  اویداده

16 
AI 

 AI 42 شدهمدل گرادیان تقویت (2017جونز )
 یلدیز و دیگران

(2010) 

ماشینِ بردارِ  فازی عصبی و

 پشتیبان

17 
AI  لوپژ و سانز

(2015) 
 ST 43 شبکۀ عصبی

هایس و همکارن 

(2010) 
 آلتمن

18 
AI  او ال و همکاران

(2015) 
 AI 44 درخت تصمیم

و  ومار  جپ

(2010) 
 درخت تصمیم

19 
AI  لیانگ و همکاران

(2015) 

 مصنوعی،عصبی شبکۀ 

 پشتیبانماشینِ بردارِ 
45 ST-AI ( 2010تسنگ و هو) 

تحلیل تمایزی لاجیت، 

 چندمتغیره و شبکۀ عصبی

20 
AI  ژاویر بردارت

(2014) 
 46 شبکۀ عصبی

O 
 هاتحلیل پوششی داده (2009پرماچاندرا )

21 
AI  زبردست و تهرانیان

(2014) 
 47 شبکۀ عصبی مصنوعی

AI 
  اویشبکۀ عصبی و داده (2009چن و دوو )

22 ST 48 فولمر و تافلر (2013پور )ر یم 

AI-O 
یه و همکاران 

(2009) 

ها، تحلیل پوششی داده

ماشینِ  سخت،مجموعۀ 

 بردارِ پشتیبان

23 ST 
وزیری و همکاران 

(2012) 

تحلیل آلتمن، لاجیت، 

 چندمتغیرهتمایزی 
49 

AI  بویا یاگلو و

 (2009همکاران )
 شبکۀ عصبی

24 
AI  مرادی و همکاران

(2012) 
 AI 50 های بردار پشتیبانماشین

بین و سونگ

 (2009همکاران )
 شبکۀ عصبی

25 
AI  شتی و همکاران

(2012) 

فرمول مسافت جهت 

 شدهتعدیل
51 ST-AI 

اوغلو و بویاسی

 (2009همکاران )

ماشینِ بردارِ  شبکۀ عصبی،

 پشتیبان و آمار چندمتغیره

26 
AI  جینگ و همکاران

(2012) 

تر یب شبکۀ عصبی و 

 الگوریتم ژنتیک
52 ST-AI ( 2009زونگ) 

چندمتغیره، تحلیل تمایزی 

 لاجیت و شبکۀ عصبی
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 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در سایرکشورهاهای پیش( روند پژوهش3ادامۀ جدول )

Table (3) (continued) The research of predicting financial distress and bankruptcy in other countries 

 کد ردیف

تاریخ پژوهشگران و 

 انتشار پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 کد ردیف بینیپیش

تاریخ پژوهشگران و 

 بینیهای پیشها و تکنیکمدل انتشار پژوهش

53 AI  79 شبکۀ عصبی مصنوعی (2009)تاسی AI 
 ریشناناند و قوس 

(2005) 

های  رمزن چشمکمدل 

 تابشب

54 ST-AI 
و اعتمادی 

 (2009) همکاران

تحلیل ، الگوریتم ژنتیک

 چندمتغیرهتمایزی 
80 AI ( 2005شین و لی) برداریبانی ماشین پشت 

55 AI 
آقایی و سعیدی 

(2009) 
  پشتیبان ِماشینِ بردار (2005) یو لین م AI 81 شبکه بیزی

56 AI 
آلفارو و گارسیا 

(2008) 
 ST 82 شبکۀ عصبی آدبوست

 آلتمن تجدیدنظرشده (2005 روز )

57 AI 
آلفردو و گارسیا 

(2008) 
 آلتمن تجدیدنظرشده (2005انینگز ) ST 83 شدهشبکۀ عصبی تقویت

58 ST-AI 
 لیم و همکاران 

(2008) 

چندمتغیره، تمایزی ل تحلی

رگرسیون لجستیک و مدل 

 مخاطرات

84 AI 
هاردل و همکاران 

(2005) 
  پشتیبان ِماشینِ بردار

59 AI 
بوراگوهاین و 

 (2008ماهانتا )

ی استنتاج عصبیستم س

 یقیتطبی فاز
85 AI ( 2005اسپرینگرز) درخت تصمیم 

60 ST 
جونز و هنشر 

(2007) 
 ST 86 ایلاجیت چندگانۀ آشیانه

 و همکاران انباس 

(2005) 
 رگرسیون چندمتغیره

61 ST-AI 
هوآ و همکاران 

(2007) 

 پشتیبان و  ِماشینِ بردار

 رگرسیون لجستیک
87 AI ( 2004والاس) شبکۀ عصبی 

62 AI 
سان و شنوی 

(2007) 
 ST 88 شبکۀ عصبی بیزی

هکتور و همکاران 

(2004) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

63 AI ( 2007اسلیم) 89 شبکۀ عصبی فازی O 
سیلن و گوتو 

(2004) 
 هاتحلیل پوششی داده

64 AI 
هانگ وو و 

 (2007همکاران )

ماشینِ  والگوریتم ژنتیک 

  پشتیبان ِبردار
90 ST 

استوارت و هنشر 

(2004) 
 لاجیت

65 AI 
 وو و همکاران

(2007) 

گاه با کیهماشینِ بردارِ ت

 استفاده از الگوریتم ژنتیک
91 ST 

جونز و هنشر 

(2004) 
 لاجیت تر یبی

66 AI 
 و همکارانپاز آتش

(2007) 
 AI 92 الگوریتم رقابتی استعماری

هوانگ و ژو 

(2004) 
 های یادگیرندۀ  دیماشین

67 AI ( 2007تان و ژایو)  93  لونو الازد ام  رات O ( 2004وانگ) 
ی و بقای استراتژییرات تغ

 ینترنتیشر ت ا

68 AI 
یوآن و چوو 

(2007) 

ی سازینهبهالگوریتم 

 ازد ام  رات
94 ST 

لالیت و همکاران 

(2003) 
 آلتمن

69 ST 
بیلوواری و 

 (2007) همکاران
 شبکۀ عصبی (2003بااک و چو ) AI 95 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

70 AI 
مارتنس و همکاران 

(2007) 
 شبکۀ عصبی (2003ویلسون ) AI 96  پشتیبان ِماشینِ بردار

71 AI  97، الگوریتم ژنتیکیانگ و همکاران AI و مجموعۀ الگوریتم ژنتیک  ی و لنزبرگ مک
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 سخت (2002) های بردار پشتیبانماشین (2007)

72 ST ( 2006 یم و گوو) 
تحلیل تمایزی لاجیت و 

 چندمتغیره
98 AI-

ST 

 تر یبی لاجیت و شبکۀ عصبی (2002و ییم )میشل

73 AI ( 2006تسا وناس) الگوریتم ژنتیک 
99 AI 

آقایی و سعیدی 

(2002) 
 شبکۀ عصبی بیزی

74 ST-AI 
مین و همکاران 

(2006) 

های بردار ، ماشینژنتیک

پشتیبان، رگرسیون 

 لجستیک

100 AI الگوریتم ژنتیک (2002) شین و لی 

75 AI 
لنزبرگ و الیفسن 

(2006) 
 لاجیت (2002)فورمن  ST 101 الگوریتم ژنتیک

76 AI 
مین و همکاران 

(2006) 

و الگوریتم ژنتیک تر یب 

 های بردار پشتیبانماشین
102 AI 

پارک و هان 

(2002) 
 بر موردی استدلال مبتن

77 AI 
 ااو و همکاران 

(2006) 
 (2002آن و  یم ) AI 103  پشتیبان ِماشینِ بردار

 وبر مورد ی استدلال مبتن

 الگوریتم ژنتیک

78 ST-AI 
بنل و همکاران 

(2006) 
 AI 104 پروبیتشبکۀ عصبی و 

شاه و مرتضی 

(2002) 
 شبکۀ عصبی

 

 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در سایرکشورهاهای پیش( روند پژوهش3ادامۀ جدول )
Table (3) (continued) The research of predicting financial distress and bankruptcy in other countries 

 کد ردیف

پژوهشگران و 

انتشار تاریخ 

 پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 کد ردیف بینیپیش

پژوهشگران و 

تاریخ انتشار 

 پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 بینیپیش

105 ST ( 2002آلتمن) 131 آلتمن تجدیدنظرشده AI ( 1998برگر) اویداده  

106 AI 
 و لنزبرگی مک  

(2002) 

الگوریت ژنتیک و 

 ی سختهامجموعه
132 ST  چندمتغیرهتحلیل تمایزی  (1998)شیراتا 

107 ST ( 2002گو)  133 چندمتغیرهتحلیل تمایزی AI 
شین و هان 

(1999) 
 استدلال مبتنی بر افته

108 AI ( 2002شاچمورو) 134 شبکۀ عصبی مصنوعی AI 
وانگ و سلوی 

(1998* ) 
 شبکۀ عصبی

109 AI 
سته و بولارت 

(2001) 

 الگوریتم ژنتیک
135 THE  یاعتباریسک ری هانظریه (1998)ویلسون 

110 AI 
سار ار و سریرم 

(2001) 
 THE- ST 136 شبکۀ عصبی بیزی

لاتینن و لاتنین 

(1998) 

ی، جزئیل تعدیندهای فرآ

 ینقدیریت مدنظریه 

111 ST 137 چندمتغیرهتحلیل تمایزی  (2001) پترسون AI ( 1998وارتو) الگوریتم ژنتیک 

112 O ( 2001شام وی) 138 مخاطرات ساده AI ( 1998الیری) شبکۀ عصبی 

113 AI ( 2001آتیا) 139 شبکۀ عصبی AI 
شی و ابرهارت 

(1998) 

 ازد ام  راتی سازینهبه

 تعدیل شده

114 ST 
گرایس و اینگرام 

(2001* ) 
 شبکۀ عصبی ( *1998لووتر ) AI 140 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

115 AI 
مکی و گرینستین 

(2000* ) 
 (1998موریس ) ST 141 الگوریتم افراز بازگشتی

چندمتغیره، تحلیل تمایزی 

 لاجیت، پروبیت

116 ST ( 2000آلتمن)  142چندمتغیره تحلیل تمایزی AI  استدلال مبتنی بر افتهوستربرگ و 
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(Z تعدیل)(1997همکاران ) شده 

117 AI 
 و همکارانآلام 

(2000) 

بندی فازی الگوریتم خوشه

عصبی خود و شبکۀ 

 سازمانی

143 AI 
سرانو سینکا 

(1997) 
 شبکۀ عصبی

118 AI 
چارالامبوس 

(2000) 
 AI 144 شبکۀ عصبی مصنوعی

بری و گلدمن 

(1997) 
  اویداده

119 AI 
شاه و مرتضی 

(2000) 
 AI 145 شبکۀ عصبی بیزی

 ارلوس سرانو 

 (1997سینکا )
 شبکۀ عصبی

120 AI ( 2000مک  ی)  146 برگشتیپارتیشن بندی ST 
آلتمن، نارایانان 

(1997) 
 یخطیص وتحلیل تشختجزیه

121 ST 
بارنیو و همکاران 

(2000* ) 

چندمتغیره تحلیل تمایزی 

 و لاجیت
147 AI 

پومپ و فلدرز 

(1997) 
 یمتصمی هادرخت

122 ST 
بارنیو و همکاران 

(1999* ) 

چندمتغیره تحلیل تمایزی 

 و لاجیت
148 AI-ST 

 جو و همکاران

(1997) 

شبکۀ افته،مبتنی براستدلال

 تمایزیتحلیلوعصبی

123 ST 
 اهیا و تیودوسیو 

(1999) 
 THE 149 سری زمانی

 ردیت سوییس 

(1997) 
 یاعتباریسک رهای نظریه

124 AI 
ژانگ و همکاران 

(1999) 
 شبکۀ عصبی (1996شاردا ) AI 150 شبکۀ عصبی مصنوعی

125 AI 
یمیتراس و د

 (1999)همکاران 
 AI 151 ی سختهامجموعه

سرانو سینکا 

(1996) 
 شبکۀ عصبی

126 ST ( 1999لنو س* ) 
چندمتغیره تحلیل تمایزی 

 و لاجیت
152 AI 

لی و همکاران 

(1996) 
 شبکۀ عصبی

127 AI 
یانگ و همکاران 

(1999) 
 AI 153 شبکۀ عصبی

سرانو سینکا 

(1996) 
 شبکۀ عصبی

128 AI 
یانگ و همکاران 

(1999) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی  (1996دیمیتراس ) ST 154 شبکۀ عصبی

129 ST 
 یوو تئودوسیا  اه

(1999) 
 155 مجمو  تجمعی

AI  اودوم و ویلسون

(1996) 
 شبکۀ عصبی

130 THE 
عزیز و همکاران 

(1998) 
 156 ینقدیریت مدنظریۀ 

AI  لی، هان و وون

(1996) 
 شبکۀ عصبی

 

  



 

 1403 بهار( 44شماره پیاپی )، اول، شماره زدهمدوا سالمالی،  تأمین و دارایی ریتمدی                                                                                             88

 
 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در سایرکشورهاهای پیشپژوهش( روند 3ادامۀ جدول )

Table (3) (continued) The research of predicting financial distress and bankruptcy in other countries 

 کد ردیف

پژوهشگران 

انتشار تاریخو

 پژوهش

ها و مدل

 کد ردیف بینیپیشهایتکنیک

پژوهشگران 

 بینیپیشهایها و تکنیکمدل انتشار پژوهشتاریخو

157 
AI  جین و مایو

(1996) 
 182 شبکۀ عصبی مصنوعی

AI  سالچن برگر و

 (1992همکاران )
 شبکۀ عصبی

158 
AI یو  ندیتز بور 

(1995) 
 183 شبکۀ عصبی

AI 
 شبکۀ عصبی (1992تام و  یانگ )

159 
AI 

 (1995واپنیک )
های بردار ماشین

 پشتیبان
184 

AI-ST 
 (1992ویر )دا

های شبکۀ عصبی و روش

 آماری

160 
AI  ندی و ابرهارت 

(1995) 

ازد ام ی سازینهبه

  رات
185 ST ( 1991تام) شبکۀ عصبی 

161 AI 186 شبکۀ عصبی (1995ی )تمتمال AI لاجیت، پروبیت، ا تمال خطی (1991) یوتئودوس 

162 
AI  ویلسون و شاردا

(1994) 
 187 عصبیشبکۀ 

AI 
 شبکۀ عصبی (1991تا )

163 AI-ST 

 و همکارانآلتمن 

(1994) 

 شبکۀ عصبی

یل تحلویهتجزو

 یخطیص تشخ

188 

AI 
استون و راسپ 

(1991) 
 ا تمال خطی

164 AI ( 1994آلتمن) 189 شبکۀ عصبی 
ST 

 ( *1991 وه )
چندمتغیره و تحلیل تمایزی 

 لاجیت

165 
AI 

 190 فرهنگیالگوریتم  (1994رینولد )
ST  پ ت و پ ت

(1990* ) 

چندمتغیره و تحلیل تمایزی 

 لاجیت

166 
AI 

 191 الگوریتم ژنتیک (1994دباک )
AI  اودوم و شاردا

(1990) 
 شبکۀ عصبی

167 
ST  جانسون و ملیچر

(1994* ) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره و لاجیت
192 

AI  اولدمن و شاردا

(1990) 
 شبکۀ عصبی

168 
AI  و باباتسو ودا 

(1994) 
 پروبیت (1990اسکو ویک ) ST 193 شبکۀ عصبی

169 
AI 

 194 شبکۀ عصبی (1994نور )
AI  بل و همکاران

(1990) 

 شبکۀ عصبی و لاجیت

170 AI 
وات نیتایاگاست

(1994* ) 
 195 شبکۀ عصبی

AI  مونتانا و لورنس

(1989) 

یتم الگوری و عصبهای شبکه

 یکژنت

171 AI  196 شبکۀ عصبی (1993)افریم THE 
عزیز و لاسون 

(1989) 
 ینقدیریت مدنظریه 

172 ST ( 1993آلتمن) 
تمایزی تحلیل

 چندمتغیره
197 AI 

مسیر و هانسن 

(1988) 
 شبکۀ عصبی

173 
AI 

 THE 198 شبکۀ عصبی (1993گوآن )
عزیز و همکاران 

(1988) 
 ینقدیریت مدنظریه 

174 
AI 

 AI-ST 199 بر موردی استدلال مبتن (1993 ولدز )
 دامبولنا و شولمن

(1988) 
 لاجیت و شبکۀ عصبی
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175 ST ( 1993تئودوسیو)   200 یتجمعمجمو AI 
 و هانسنمسیر 

(1988) 
 شبکۀ عصبی

176 
AI  وتس و فانت 

(1993) 
 ST 201 شبکۀ عصبی

چندمتغیره و تحلیل تمایزی  (1987 وه )

 لاجیت

177 
AI  اودوم و شاردا

(1993) 
 ST 202 عصبیشبکۀ 

چندمتغیره و تحلیل تمایزی  ( *1987لااو )

 لاجیت

178 
ST  لین و ورتین

(1993* ) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره و لاجیت
203 ST 

 ارلز و پرا اش 

(1987) 

 های آماری چندمتغیرهمدل

179 
THE  بو ووینسکی

(1993) 
 ST 204 ینقدیریت مدنظریه

 همکارانو یسی  

(1986) 

 پروبیت

180 
AI  وتس و فانت 

(1992) 
 شبکۀ عصبی

205 ST ( 1986اندرو) 

تحلیل تمایزی چندمتغیره و 

 لاجیت

181 
AI 

 O-ST 206 ا تمال خطی (1992وارناس )
 یسی و واتسون 

(1986) 

قضاوتی، تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره

 

 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در سایرکشورهاهای پیش( روند پژوهش3ادامۀ جدول )
Table (3) (continued) The research of predicting financial distress and bankruptcy in other countries 

 کد ردیف

تاریخ پژوهشگران و 

 انتشار پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 کد ردیف بینیپیش

تاریخ پژوهشگران و 

 بینیهای پیشها و تکنیکمدل انتشار پژوهش

207 ST  ( *1986)لارنس 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
230 

ST 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی  (1983آلتمن )

208 AI-ST 
فریدمن و همکاران 

(1985) 

تحلیل تمایزی و 

بندی الگوریتم پارتیشن

 بازگشتی

231 

ST 
یس و موری هناوال

(1983) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

209 ST 
جنتری و همکاران 

(1985) 
 232 لاجیت، پروبیت

ST 
 یخطیص وتحلیل تشختجزیه (1982 وه )

210 ST 
لویتان و نابلت 

(1985) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
233 

ST و 1983) بتز و بلهول

1982) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

211 ST 
رز و  ولاری 

(1985) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
234 THE ( 1982بوث) 

، ترازنامهفکیک تیارهای مع

 یآنتروپ یۀنظر

212 ST 
فریدمن و همکاران 

(1985) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
235 THE 

چن و شیمردا 

(1981) 
 های مالیمتغیره، نسبتتک

213 ST ( 1985زاوگرن) 236 لاجیت ST ( 1981تا و سیح) یخطیص وتحلیل تشختجزیه 

214 AI-ST 
فریدمن، آلتمن و  ا 

 (1985او )

بندی الگوریتم پارتیشن

 بازگشتی
237 AI ( 1981اسکات)  قماریرانۀ ونظریۀ 

215 ST 
 یسی و بارتزاک 

(1985) 

لاجیت و تحلیل 

 تمایزی چندمتغیره
238 ST 

 استاگنا و ماتالکسی 

(1981) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

216 
ST  زمیجوسکی

(1984) 
 قضاوتی (1980زیمر ) O 239 پروبیت

217 ST ( 1984تافلر) 240 پروبیت ST ( 1980تافلر)  چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

218 

ST  تا اهاشی و

 (1984همکاران )

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
241 

ST  شارما و ماهاجان

(1980) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 
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219 
ST 

 (1984لو )
 لاجیت

242 
ST  راجا و گوو ای

(1980) 
 یخطیص وتحلیل تشختجزیه

220 
ST 

 (1984آیزان )
تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
243 

ST  پت وی و سینکی

(1980) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

218 

ST  تا اهاشی و

 (1984همکاران )

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
244 

ST 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی  (1980ماریاس )

221 
AI  ماریاس و همکاران

(1984* ) 
 245 الگوریتم افراز بازگشتی

ST  دامبولنا و خووری

(1980) 
 یخطیص وتحلیل تشختجزیه

222 
ST  و همکارانفولمر 

(1984) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
246 O ( 1980 یسی) قضاوتی 

223 
ST  ریچاردسون و

 (1984دیویدسون )

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
247 

ST 
 رگرسیون لجستیک (1980ولسون )ا

224 

ST 

 (1984تی )تیاپه

تمایزی  تحلیل

یل تحل وچندمتغیره 

 یرهمتغتکیک تفک

248 

ST 
آلتمن و لوالی 

(1980) 
 یخطیص وتحلیل تشختجزیه

225 

ST 

 (1983هامر )

ی خطیص تشخیل تحل

 ۀدرجیک تفکیل تحلو 

2 

249 

ST 
 و همکاراناهورونی 

(1980) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

226 
ST 

 (1983اسپرینگیت )
تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
250 

ST  نورتون و اسمیت

(1979) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

227 

ST 

 (1983)منسا 

یل تمایزی تحل

یل و تحلیره چندمتغ

 یتلوج

251 

ST 
ایرل و ماریس 

(1979) 
 چندمتغیرهتحلیل تمایزی 

228 
ST 

 252 لاجیت 1983زاوگرن )
ST  یمیان و ویلسون

(1978) 

چندمتغیره و تحلیل تمایزی 

 رگرسیون لجستیک

229 
ST 

 (1983بوث )
تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
253 

ST 
 (1978وین ریچ )

چندمتغیره تحلیل تمایزی 

 غیرخطی

 
 بینی درماندگی مالی و ورشکستگی در سایرکشورهاهای پیش( روند پژوهش3ادامۀ جدول )

Table (3) (continued) The research of predicting financial distress and bankruptcy in other countries 

 کد ردیف

تاریخ پژوهشگران و 

 انتشار پژوهش

های ها و تکنیکمدل

 کد ردیف بینیپیش

تاریخ پژوهشگران و 

 بینیهای پیشها و تکنیکمدل انتشار پژوهش

254 
ST 

 (1978اسپرینگیت )
تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
277 ST ( 1973ویلکاس) ایدوجمله 

255 
ST  ماسون و هریس

(1978) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
278 ST ( 1973آلتمن) وتحلیل تشخیص خطیتجزیه 

256 
ST 

 (1978 تز )
تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
279 THE ( 1973لو) 

معیارهای تفکیک ترازنامه، 

 نظریۀ آنتروپی

257 

ST 

 (1977مارتین )

یل تحل لاجیت،

ی و خطیص تشخ

 2ۀ درجیک تفکیل تحل

280 ST ( 1973گروو) 
وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره
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258 
ST 

 (1977مویر )
تحلیل تمایزی 

 281 چندمتغیره

ST 

 تحلیل تمایزی چندمتغیره (1972دیکین )

259 

ST 

 (1977تافلر )

وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره
282 

ST 
 وتحلیل تشخیص خطیتجزیه (1972ادمیستر )

260 
ST  سانتومرو و وینسو

(1977) 

تحلیل تمایزی 

 چندمتغیره
283 

ST 
 (1972لیس )

وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره

261 ST ( 1977هانوک) 284 پروبیت ST ا تمال خطی (1970فر )میر و پی 

262 
ST 

 (1977دیکین )
وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره
285 

ST 
 (1969تیل )

معیارهای تفکیک ترازنامه، 

 نظریۀ آنتروپی

263 
ST 

 286 لاجیت (1977مارتین )
ST 

 (1968دنیل )
وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره

264 
ST 

 287 ایرگرسیون چندمر له (1977بیلدربیک )
ST 

 (1968آلتمن )
وتحلیل تمایزی تجزیه

 چندمتغیره

265 
ST  آلتمن و همکاران

(1977) 

وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره
288 

ST 
 (1968آلتمن )

وتحلیل تفکیک تجزیه

 متغیرهتک

266 ST ( 1976دیاموند) 289 طرح تفکیک عینی ST ( 1966هوریگان) رگرسیون چندگانه 

267 
ST 

 (1976تیشا )
وتحلیل تشخیص تجزیه

 خطی
290 

THE 
 های مالیمتغیره، نسبتتک (1966بیور )

268 
ST 

 (1976بیرمن )
وتحلیل تشخیص تجزیه

 خطی
291 

THE 
 آورنهای زیانسبت (1962ندوف )جک

269 
ST  آلتمن و لوریس

(1976) 

وتحلیل تشخیص تجزیه

 خطی
292 

THE 
 ایرگرسیون رتبه (1959فیشر )

270 
ST 

 (1975سینکی )
وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره
293 

THE 
 ( *1957والتر )

 های مالیمتغیره، نسبتتک

271 O ( 1975لیب بی) 294 قضاوتی THE ( 1945چودسوون) الگوی نرمال ساختار مالی 

272 ST ( 1974بلوم) 
وتحلیل متمایز تجزیه

 چندمتغیره
295 

THE 
 (1942مروین )

 های مالیمتغیره، نسبتتک

273 THE 
پینچس و همکاران 

(1975) 

های متغیره، نسبتتک

 مالی
296 

THE و وینا ور اسمیت

(1935) 

 های مالیمتغیره، نسبتتک

274 ST ( 1974بلوم) 
وتحلیل تمایزی تجزیه

 چندمتغیره
297 

THE 
 (1932پاتریک )فیتز 

 های مالیمتغیره، نسبتتک

275 THE  ،1973بلک و شولز 
های ریسک نظریه

 THE 298 اعتباری

رانسمر و فوستر 

 های مالیمتغیره، نسبتتک ( *1931)

276 THE ( 1973مرتون) 
های ریسک نظریه

 اعتباری
 

 

شاااده در اساااتفاده گوناگونهای بینی در ایران و ساااایر  شاااورها را به تفکیک نو  مدلهای پیشآمار پژوهش 4جدول 

 دهد.های ایران و سایر  شورها نشان میپژوهش
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 شدهمدل استفادهبینی در ایران و سایر کشورها به تفکیک نوع های پیش( آمار پژوهش4جدول )

Table (4) Statistics of forecasting studies in Iran and other countries by type of models used 
 ایران سایر کشورها

 ردیف نوع مدل

 استفاده ۀدور

 هااز مدل

 هایمدل تعداد

 شدهاستفاده

 استفاده ۀدور

 هااز مدل

 هایتعداد مدل

 شدهاستفاده

 1 های آماریمدل 43 1401-1380 117 2023-1996

 2 های هوشمندمدل 40 1402-1381 125 2023-1981

 3 های تر یبیلمد 17 1402 -1388 25 2020-1985

 4 های نظریمدل 0 -------- 21 1998-1931

 5 هاها و مدلسایر روش 2 1394-1390 10 2011-1975

 جمع 102  298 

  3و  2های جداول منبعی برگرفته از داده

 

 دهد.ها را در ایران و سایر  شورها نشان میدر پژوهش گوناگونهای روند استفاده از مدل 5جدول 
 بینی در ایران و سایرکشورهاهای پیشهای گوناگون در پژوهش( روند استفاده از مدل5جدول )

Table (5) The trend of using different models in forecasting research in Iran and other countries 

 

مالی و ورشکستگی و روند تعداد  ل مقالات در بینی درماندگی های پیشها در پژوهشروند استفاده از انوا  مدل 2شکل 

شان می  رشد مواجهبهآغاز شده و با روندی فزاینده و رو 1380ها از سالدهد. در ایران این پژوهشایران و سایر  شورها را ن

ست بوده  سه نو  مدلا شمند و مدلهای آماری، مدلو از  ستفاده  ردههای هو ها این پژوهش، 2شکل اند. طبق های تر یبی ا

سال  شورها از  سایر  شده، از  1931 ه در  سایر مدلشامل مدل نو  مدل 5آغاز  شمند، نظری، تر یبی و  ها های آماری، هو

شی داده ش ضاوتی( بهره)نظیر تحلیل پو صعودی اینبرده ها یا ق شورها پژوهشگونه اند. برخ فِ روند  سایر  ها در ایران، در 

 روند آن در الِ نزول است.

  

 شده برایهای استفادهمدل

 بینی ورشکستگیپیش

1349-1310 1359-1349 1369-1359 1379-1369 1389-1379 1402-1389 

1970-1931 1980-1970 1990-1980 2000-1990 2010-2000 2023-2010 

 25 18 0 0 0 0 های آماری )ایران(مدل

 9 17 16 40 30 5 های آماری )سایر  شورها(مدل

 32 8 0 0 0 0 های هوشمند )ایران(مدل

هوشمند )سایر هایمدل

  شورها(
0 0 5 49 46 25 

 0 0 0 0 0 0 های نظری )ایران(مدل

 0 0 4 4 4 9 های نظری )سایر  شورها(مدل

 14 2 0 0 0 0 های تر یبی )ایران(مدل

 8 9 4 4 0 0 های تر یبی )سایر شورها(مدل

 0 0 0 0 0 0 ها )ایران(سایر مدل

 3 4 0 2 1 0 ها )سایر شورها(سایر مدل

 74 28 0 0 0 0  ل )ایران(جمع

 45 76 73 55 35 14  ل )سایر شورها(جمع
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 و ورشکستگی و تعداد کل مقالات در ایران و سایر کشورها بینی درماندگی مالیهای پیشها در پژوهش( روند استفاده از انواع مدل2شکل )
Figur (2) The trend of using different financial distress and bankruptcy prediction models and the 

trend of the total number of articles in Iran and other countries 

 

 گیری نتیجه

شر تبه اهمیت پیشتوجهبا ستگی  شک سی و تحلیل بینی ور ایران طی  پژوهش در 102ها، هدف این پژوهش مرور، برر

بینی درماندگی مالی و های پیشدربارۀ مدل 2023-1931های پژوهش در سایر شورها طی سال 298و  1402-1380های سال

 ها است.ورشکستگی شر ت

شر ت در ایفای تعهدات یافته شینۀ پژوهش تأ ید بر آن دارد  ه درماندگی مالی )ناتوانی  صل از مبانی نظری و پی های  ا

ش ستگی قانونی منجر نمیآن( با ور شک ست و درماندگی مالی الزاماً به ور ستگی متفاوت ا  .(Rostami et al., 2011) شود ک

 دهد سااال بین مر لۀ درماندگی مالی و ورشااکسااتگی  امل را نشااان می 5الی  3ها وجود فاصاالۀ زمانی بین نتایج بررساای

(Hernandez Tinoco & Wilson, 2013)های و بهبود شاار تهنگام آن در مرا ل اولیه به ؛ بنابراین، ت ش برای شااناسااایی

 است.درماندۀ مالی بسیار مهم 

سی شان داد  ه این پژوهشنتایج برر سال ها ن صعودی ادامه دارد و 1402آغاز و تا نون ) 1380ها در ایران از  ( با روندی 
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سه نو  مدل ستفاده  رده طی این دوره ایرانیان از هر  صنوعی و تر یبی ا شمند م شته و اند. آماری، هو ستردگی گذ برخ فِ گ

ها، اسااتفاده از بینیآماری نظیر تحلیل تمایزی چندگانه، رگرساایون لجسااتیک و پروبیت در پیشهای اسااتفادۀ فراوان از تکنیک

سبات تکاملی و الگوریتمتکنیک شمند مبتنی بر محا صبیهای هو شبکۀ ع صنوعی و الگوریتم  های فراابتکاری نظیر  ژنتیک، م

تاب، الگوریتم پرندگان و  رم شاابیتم مورچگان، الگوریتمجمعی  یوانات نظیر الگورگرفته از هوشهای الهامویژه الگوریتمبه

ست. این مدل شته ا شمگیر دا شی چ ستند دقت پیشها و الگوریتمنظایر آن، افزای ستگی ها توان شک بینی درماندگی مالی و ور

اران، روی پژوهشااگران، ساایاساات گذدقت افزایش دهند. همچنین، آیندۀ نویدبخشاای را روبه %100ها را گاهی تا شاار ت

 دهند.ها و جامعه قرار میشر ت

سبت مدلنتیجۀ دیگر بالاتر سبتهای پیشبودن ن شورها ن سایر   سیبینی جدید و نوآورانه در  ست. برر ها به ایران بوده ا

شان داد  ه از بین  سی 102ن سازی  رده یا طرا ی جدید ( مدل را بومی%76/61عدد از آنها ) 63شده در ایران، پژوهش برر

ست  ه از بین شته و به  ارگرفتهدا سی 298اند. این در  الی ا شورها، پژوهش برر سایر   سازی یا آنها بومی %5/87شده در 

 اند.طرا ی جدید  رده و به  ارگرفته

و  بینی درماندگی مالیهای پیشها و تکنیکدلدلیلِ شواهد متعدد و متضاد دربارۀ توانایی مها نشان داد  ه بهنتایج بررسی

شر ت ستگی  شک شگی یک مدل یا تکنیک خاص پیشتوان قاطعانه دربارها، نمیور توان بینی نظر داد؛ زیرا نمیۀ برتری همی

طور مطلق برتر باشاااد. اما بینی بههای پیشها و برای همۀ تعداد دورهیک تکنیک یا مدل را یافت  ه برای همۀ شااار ت

های هوشمند مبتنی بر محاسبات تکاملی در درجۀ اول ترتیب مدلها بهبینی مدلیشتوان گقت  ه ازلحا ِ دقتِ پطور لی میبه

توان های آماری توانمند و جدید میهای نظری قرار دارند. در بین تکنیکهای آماری و مدلهای تر یبی، مدلدقت، سپس مدل

شاره  رد. در بین ا(  Lohmann et al., 2022; Lohmann & Möllenhoff, 2023های رگرسیون لجستیک غیرخطی )به تکنیک

های روش( Jones, 2017) های تقویت گرادیانهای جدید، پر اربرد و دقیقی مانند مدلتوان روشهای هوش مصنوعی میمدل

شین ) شب( و مدلChen et al., 2023یادگیری ما ( و Bayat et al, 2018تاب )های مبتنی بر هوش جمعی نظیر الگوریتم  رم 

 نظایر آن را توصیه  رد  ه همچنان در الِ تکامل و  شف هستند.

سیتوجهبا صیه میبه نتایج برر شگران تو شتر تکنیکد به متنو شوها، به پژوه دلیلِ بینی اقدام  نند و بههای پیشسازی بی

های محاسباتی فراابتکاری تکاملی و تر یبی، درزمینۀ گسترش یادگیری و ترویج و های نوین مبتنی الگوریتمدقت بالای تکنیک

شر ت ارگیری آنها برای پیشبه ستگی  شک شنهاد میپژبه ها همت گمارند. بینی درماندگی مالی و ور شگران پی شود  ه وه

گانۀ   رشده توسط آنها بپردازند تا به به تحلیل روند و  نترل و نظارت پویای ساختاری سه (2023همچون لومن و مولنوف )

 ها دست یابند.بینشی پویا دربارۀ وضعیت مالی پویای شر ت

شبه ضرورت پیشدلیلِ تفاوت میان درماندگی و ور ستگی و  موقع، به بورس اوراق گیری بهبینی درماندگی مالی و پیشک

شنهاد می شود. بهادار تهران پی ستگی اقدام  شک شخیص درماندگی مالی و ور شاخص مجزایی برای ت شود  ه دربارۀ تعریف 

شود؛ کسته و سالم استفاده میهای درمانده مالی و ورشقانون تجارت برای معیار شناسایی شر ت 141 اضر، از مادۀ در ال

 های درمانده هنوز فرصت تجدید ساختار و تداوم فعالیت و ا یای این وا دها وجود دارد.زیرا برای شر ت

ستفاده شگران، ا سرمایهبینی درماندگی مالی و مدیران، به نندگان از نتایج پیشبه پژوه صیه میویژه به  شود  ه گذاران، تو

سک درماندگی پیشپس از هر بحرانی به ستگی، بهمالی بینی دوبارۀ ری شک شر تو ور سط  ه ویژه برای  های  وچک و متو

های قبل از بحران دیگر صادق نباشند. بینیپذیرترند، اقدام  رد؛ زیرا ممکن است پیشتری داشته و آسیبوضعیت مالی ضعیف

 های  وچک و متوسط توجه  افی شود.رای شر تبینی بهای ویژه و تخصصی پیشلشود  ه به طرا ی مدتوصیه می

های متمر زتر و های آنها مؤثرند و مدلمدل بینیهای شااار ت بر دقت پیشهای صااانعت و ویژگیجا ه ویژگیازآن
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های تخصصی را برای ل( مد2018شود  ه همانند ناظمی ارد انی و همکاران )تر توانمندی بالاتری دارند، توصیه میتخصصی

 تدوین  رد. …بودن قلمرو فعالیت آنها والمللی یا ملیها، بینبینی بر سبِ صنعت، اندازۀ شر تپیش

بینی و بررسی و تحلیل پویای ریسک وشکستگی در سطح بازار، صنعت و شر ت و توجه به توصیۀ نهایی توجه به پیش

 اند. ردهسه ساختاری است  ه لومن و مولنوف   ر 

 

 منابع

ل را ن از مآلتم ۀشاادعدیلل تدی مبینیشن پوای ت(. ارزیاب1392) مید  ،فر وثری د، وشاایر ،تاتلی  مرضااا،غ ، ردسااتانی

 .99-83 (،9)3 ،گااذاریرمااایااهش سااااداناهااا. ر ااتی شااااورشااااکسااااتاگا ن ویاوتای ناالای ماارماااناادگاد
https://jik.srbiau.ac.ir/article_7595.html  

بینی الگویی برای پیش ۀارائ (.1397اساا م ) ،فاخر و ،رضااامحمد ،آخوند ،جعفر ،باباجانی ، ساان محمد ،سااروعلیا ابراهیمی

 .167-198 (،4)15 ،اقااتصاااااد مااقااداری .پااویااای درماااناادگاای مااالاای بااا اسااااتاافاااده از تااحاالاایاال بااقااا
10.22055/jqe.2019.25894.1877https://doi.org/ 

سرمی،  بیبه )پور، ا مد، و میرزایی ا مد سۀ مدل تحلیل1392ا شبکه(. مقای بینی های عصبی در پیشتمایزی چندگانه با مدل 

ستگی شک سیراق بهادار تهران. شده در بورس اوشر تهای پذیرفته ور سابر سابداری و   . 4-21(، 19)5، تحقیقات  
https://doi.org/10.22034/IAAR.2013.104532 

 x00708.tb6486.1988-1467j./10.1111://doi.org/https. .فعالیت ی تداوم 7 بخش(. 1392ایران )  سابرسی استانداردهای

ی الن محرای ببینیشد در پقه نجون وریات جوری صااجزاب ار یه از ت(. اسااتفاد1393، ساالیمان )زندی ن، و،  ساایاعتمادی

  _html510523https://journals.iau.ir/article.. 89-63(، 21)6،  سابرسی ی والی مسابدار  هایپژوهشها. ر تش

بینی درماندگی برای پیشاسااتفاده از مدل زمیجوسااکی ساانجی (. بررساای امکان1392) سااحرافشاااری، اساادا ، و خلیفه، 

صلۀ  بهادار اوراق شده در بورسپذیرفته هایشر ت (، 4)45، مدیریت می در  مطالعات(. 1386-1380زمانی تهران )فا
231-254 .524181https://www.noormags.ir/view/ar/creator/   

ی هار تی شاااالی منیدگل تا تما ی ور تت شااا(.  ا می1399) رهادف ، نیفی ر، واصاااغلیع ،رساااتمیانواری لهام،ا ،اقبالی

تپ با تهرار تهاداق بوراس اوره در بدشاااهذیرف ناییی تگرعدیلش تقن نبیین  مهاوا ی یرونع در نابت ممدیری دیریت.ی 
  https://doi.org/20.1001.1.23455888.1399.8.1.7.2 .224–187(، 1)8 ،نتظامیا

 رمه.ت ت. انتشاراالیل مسائی در مگیرتصمیم(. 1401، رامین )موقینعی انواری رستمی، علی اصغر، و زمان

ستمی، انواری سی،  میدعلیر صغر، همتی، محمد، و عبا ضا )ا شر تپیش(. 1388ر ستگی  شک های بورس تهران با بینی ور
. سااومین  نفرانس بین المللی انجمن ایرانی تحقیق در عملیات، های عصاابی و الگوریتم ژنتیکاسااتفاده از روش شاابکه

  https://civilica.com/doc/671035دانشگاه صنعتی امیر بیر، دانشکدۀ ریاضی و علوم  امپیوتر، تهران. 

شم، شکنبت بینی منظور پیشیک روش تر یبی به ۀ(. ارائ1397) سعید ،متحدجو ، وگر  ت، فمحمدجواد ،سلیمی ،محمدها

مالی شااار ت ندگی  ما تهدر پذیرف هادار تهرانهای  قات . شااااده در بورس اوراق ب  .192-173(، 2)20، مالیتحقی
https://doi.org/10.22059/frj.2018.248070.1006570 

ق وراس اوره در بدشهذیرفتی پهار تی شرشکستگی وبین(. پیش1397محمدی، مجید ) و ،اعلیرض ، سیدا مدیبیات، علی، 

باهرار تهاداب فادا ن  ندسااا. ابتم شااابرم  لگوریته از اسااات ممه ی ی والی  . 262-234(، 37)9هادار، ق بورات امدیر
https://www.sid.ir/paper/197873/fa  

ستگی وبین(. پیش1402) امیرعباس ،نجفی و ،هعطی ،تر من شک ی بر بتنی م اوادهی دهادلب مر یه از تستفادا با اهر تشی ر

 .]در  ال چاپ[ ،هادارق بورات امدیری ی والی ممهندس .ادرستی نبندستهد ۀریمج

https://jik.srbiau.ac.ir/article_7595.html
https://doi.org/10.22055/jqe.2019.25894.1877
https://doi.org/10.22034/IAAR.2013.104532
https://doi.org/10.1111/j.1467-6486.1988.tb00708.x
https://journals.iau.ir/article_510523.html
https://www.noormags.ir/view/ar/creator/524181
https://doi.org/20.1001.1.23455888.1399.8.1.7.2
https://civilica.com/doc/671035
https://doi.org/10.22059/frj.2018.248070.1006570
https://www.sid.ir/paper/197873/fa
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سینی سول سید ،  ضا ) ،گنجیو  ،امین ،نژاد اجیان ،ر شاخص1402 میدر سیت  سا سبت (. تحلیل   ستگی ن شک به ور

مشاااااخص خۀ عمر شااار الی در مرا ل مختلف های  مالیت. چر تأمین  یت دارایی و   .100-77(، 1)11، مدیر
http://dx.Doi.org/10.22108/AMF.2023.134999.1756  

( با 1995و ارزشیابی اولسون )بینی (. توسعۀ الگوهای پیش1396رضا )دمحم ،نایینی امامی و ،سید علی ،واعظ ،ولی ،دادادیخ

 .116-99(، 1)5، ماادیااریاات دارایاای و تااأماایاان مااالاای.  ااردن ریسااااک ورشااااکسااااتااگاایلااحااا 
https://doi.org/10.22108/amf.2017.21155 

شالی مرماندگی دبینپیش (.1396)یری، پرویز پ و ،یخدا ریمی، پر  یسابدار ت عا طی از ار یبی تلگوی ابناها بر متر ی 

با ربازا و یکن لگرسااایود رویکرر  م .جسااات نا عاه مفصااال بداری  جربت تطال مسااااا . 168-145(، 55)14 ،الیی 
https://doi.org/10.22054/qjma.2018.11118.1366 

 PCA-مالی با اساااتفاده از روش تر یبی بینی درماندگیپیش (.1397)لطفی، فروغ  ، وزاده، محمد سااانقلی ،خردیار، ساااینا

ANFIS سی مالی و مدیریت اوراق بهادار .سازی ازد ام  بوترو الگوریتم فراابتکاری بهینه صلنامه مهند -157 (،37)9 ،ف

133 .https://sanad.iau.ir/journal/fej/Article/663479?jid=663479  

ی هاپژوهشالی. ن محرای ببینیشت در پدیریی موانایش ت(. نق1396) حمد ساااینم ،ینآرا قدیریانه، و شاااکرال ،خواجوی

 https://doi.org/10.22108/FAR.2018.107709.1172 .101–83(، 4)9 ،الیی مسابدار 

ن با هرار تهاداق بوراس اوره در بدشااهذیرفتی پهار تی شاارشااکسااتگی وبین(. پیش1399ساایما ) ،بگلوشاایخ و ،مر ی ،دباغ

بی مهاااوشر بکااۀ عصاااا عی شاااا نو فمااد ی وصاااا مرل  ل  .168-153 (،2)5، یااهساااارمااا ه وتوسااااعاا. و
10.22103/jdc.2020.16422.1102https://doi.org/ 

حقیقات . تهای عصبی مصنوعیها با استفاده از شبکهبینی درماندگی مالی شر ت(. پیش1383عید )پور، سف ح، و رضا ،راعى

  https://jfr.ut.ac.ir/article_11342.html. 69-39(، 1)6، مالی

ها با اسااتفاده از بینی درماندگی مالی شاار ت اربرد ماشااین بردار پشااتیبان در پیش (.1387)عید پور، سااف ح، و رضااا ،راعى

  https://acctgrev.ut.ac.ir/article_27750.html. 34-17(، 4)15 های  سابداری و  سابرسی،بررسی .مالی هاینسبت

سی ربین(. پیش1396محمودی، مریم ) و ،هراموز، نجم  بهادارق وراس اوری در بر یبل تده از مستفادی با االی مرشکستگک وی

 http://doi.org/10.22051/jfm.2017.11702.1145. 75-51 (،1)5، الیت مدیرید مراهبرهران. ت

  اربردبینی درماندگی مالیی (. تبیین متغیرهای مالی مؤثر در پیش1400محمدرضاااا ) ،فتحی ، ومهرزاد ،مینویی،  مید ،ر یمی

 .84-65(، 101)25، لاساااااتااایاااک ایااارانصاااااناااعااات  .شاااااباااکاااۀ عصااااابااای مصاااااناااوعااای
https://www.iranrubbermag.ir/article_130984.html  

ی هار تی شااالی مرماندگی د(. ارزیاب1390) رزانهف ،اسااکندری ا، ولیالسااتانی، میرفی شاامس ف ح حمدرضااا،م ،رسااتمی

ی هاپژوهشجستیک. ن لرگرسیو ا وهادهی دوششل پحلین تیی باقایسهم ۀهرانی مطالعر تهاداق بوراس اوره در بشدذیرفتهپ

  https://mri.modares.ac.ir/article_36.html. 147-129(، 3)15 ، یرانت در ادیریم

هدی )زادهرساااول یت ورشاااکساااتگی شااار ت آلتمن مدل  اربرد(. 1380، م تدبیر، هادر تعیین وضاااع  .13(120 .)
https://ensani.ir/file/download/article/20110102143526-(1376).pdf  

ی رشکستگی بر والی مدرماندگ اثرات(. 1402علیمی، امیر ) و ،ارضروستا، سعید، عبدالر یمیان، محمد سین، عسکرزاده، غ م

  https://civilica.com/doc/1708448 ی.علوم اس م د ودیریت، اقتصای ملس م.  نفرانهار تش

 ورشکستگیی بینیشی پهادلد ماربری  (. بررس1388جوری، مهدی )مران ه، وخانی، راضیعلی ودپشتی، فریدون،ی ررهنما

شفالم ن وآلتم سی. هرانر تهاداق بوراس اوره در بدشهذیرفتی پهار تر در  سی ی وسابداری  هابرر سابر   ،16(2،) 

19-34. https://acctgrev.ut.ac.ir/article_19967.html  

http://dx.doi.org/10.22108/AMF.2023.134999.1756
https://doi.org/10.22108/amf.2017.21155
https://doi.org/10.22054/qjma.2018.11118.1366
https://sanad.iau.ir/journal/fej/Article/663479?jid=663479
https://doi.org/10.22108/far.2018.107709.1172
https://doi.org/10.22103/jdc.2020.16422.1102
https://jfr.ut.ac.ir/article_11342.html
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 ز وره یهالفم علگوریته از استفادی با ارشکستگی وبینیشپ ۀهینب دلم ۀ(. ارائ1396ا نب، معصومه ) و ،نستایش، محمد سی

یاب مقایساااان در مارآیی آی  ارز با  قاآلتمن.  Zدله  بدارت  تحقی . 55-41 (،43)11،  سااااابرسااای ی وسااااا
https://doi.org/10.22034/IAAR.2019.96979 

شاااده در بورس اوراق بهادار تهران با های پذیرفتهبینی درماندگی مالی شااار ت(. پیش1388ساااعیدی، علی، و آقایی، آرزو )

. 78-59(، 2)16، هااای  سااااابااداری و  ساااااباارساااایبااررساااایاز شاااابااکااۀ باایااز.  اسااااتاافاااده
https://acctgrev.ut.ac.ir/article_20001.html  

ضا ) سپرینگیت برای پیش (.1382شا ری، عبدالر سی  اربرد مدل ا شر تبرر ستگی  شک شده در بورس های پذیرفتهبینی ور

  https://elmnet.ir/doc/10031020-29178 . نامۀ  ارشناسی ارشد، دانشگاه امام صادق[]پایان بهادار تهران اوراق

 .یرانیی اهار تی در شاااالن محرابینی بت پیشهی جدلم ۀ(. ارائ1385محسااان ) ،عراقی ساااهرابی و ،دمجی ،پناهیشاااریعت

  https://qjma.atu.ac.ir/article_4224.html. 41-19(، 16)4، الیی مسابداری  جربت تمطالعا

سبی سول ،طهما ستمیانواری ،ر صغرعلی ،ر شیدی ،ا سی ربین(. پیش1397ج ل ) سید ،ریفشیصادق و ،سعبا ،خور ک ی

شالم درماندگی سیو م وصمیت تاملی، درخل عحلیی تهادلاز مه ستفادن با اهرار تهاداق بوراس اوری بهار تی  ن رگر

  https://ensani.ir/fa/article/author/189848 . 206-189(، 27)7، گذاریرمایهش سدانیک. جستل

سبی سول ،طهما ستمیانواری ،ر صغرعلی ،ر شصادق ،ا شیدی و ،لج  سید ،ریفی  ی ط عاتی ا(. محتوا1397عباس ) ،خور

ش.  اویادهد دویکری با رالی مرماندگی دبینیشی در پمال عملکرد ی وفکر رمایهس یهااخصش ، الیت مدیریز مندام اچ

8(24 ،)129-158 .https://jfmp.sbu.ac.ir/article_95570.html  

 بای انکی بالن محرای بمادهاعنوانِ نی بهالت م می سهااخصی شثربخشی ابررس (.1399) زاداله، فتحی و ،اعلیرض فر،عاطفی

س ورس(.ه در بدشهذیرفتی پانکهای بوردم ۀ)مطالع ندمتغیرهت چجیی لاهادلی مکارگیرب ق ورات امدیری ی والی ممهند

  https://journals.iau.ir/article_669243.html. 361-333(، 42)11، هادارب

بینی درماندگی مالی با (. رویکردی نوین در پیش1402علی ) ،نمکی و ،سااعید ،پورف ح ، اوه ،شااهر ی ،الهعزت ،عباساایان

، مدیریت دارایی و تأمین مالی. مالی و روش تر یبی درخت تصاامیم تقویت گرادیان ۀاط عات مبتنی بر شاابکبکارگیری 

 http://doi.org/10.22108/AMF.2023.138909.1818]در  ال چاپ[. 

ضا ،راعی، سعید ،پورف ح سی ) ،نوروزیا، و ر ستفاده از روش تر یبی انتخاب ویژگی پی1397عی شناور و در(. ا شرو  پی پی

شتیبان در پیش شین بردار پ شر تما ، تحقیقات مالی .شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهبینی درماندگی مالی 

20(3 ،)289-304 .2018.113928.1005868frj./10.22059https://doi.org/ 

(.  اربرد روش تر یبی ماشاااین بردار پشاااتیبان و انتخاب 1396محمد )، زادههندیجانیو  ،لکوان ،نوروزیان، ساااعید ،پورف ح

(، 1)19، تحقیقات مالی. شاده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهمالی شار تبینی درماندگی منظور پیشویژگی به

156-139 .2015.52758jfr./10.22059https://doi.org/ 

صغر ) ،ارم، و سعید ،پورف ح شر ت(. پیش1395ا ستفاده از الگوریتم  لونی مورچگانها با بینی درماندگی مالی  تحقیقات  .ا

 /2016.61596jfr./10.22059https://doi.org. 368-347(، 2)18، مالی

 مقایسۀ ی ورشکستگی وبینیشک در پنتیم ژلگوریتد ا(.  اربر1390الدینی، نرگس )نجم ش، و، محمود، جاوید، داریوفیروزیان

،  سااابرساای ی وسااابداری  بررساایهاهران. ر تهاداق بوراس اوره در بدشااهذیرفتی پهار تن در شااآلتم Zدل ن با مآ

18(65 ،)99-114 .https://acctgrev.ut.ac.ir/article_24161.html  

بینی ریسااک ورشااکسااتگی در پیش KMV (. بررساای  اربرد اسااتفاده از مدل1393و افشااار، منیژه ) ،قالیباف اصاال،  ساان

https://doi.org/10.22034/iaar.2019.96979
https://acctgrev.ut.ac.ir/article_20001.html
https://elmnet.ir/doc/10031020-29178
https://qjma.atu.ac.ir/article_4224.html
https://ensani.ir/fa/article/author/189848
https://jfmp.sbu.ac.ir/article_95570.html
https://journals.iau.ir/article_669243.html
https://doi.org/10.22108/amf.2023.138909.1818
https://doi.org/10.22059/frj.2018.113928.1005868
https://doi.org/10.22059/jfr.2015.52758
https://doi.org/10.22059/jfr.2016.61596
https://acctgrev.ut.ac.ir/article_24161.html
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مهندسی مالی و مدیریت آلتمن.  Z ۀمدل با نتایج مدل رتب ۀشده در بورس اوراق بهادار تهران و مقایسهای پذیرفتهشر ت

  https://sanad.iau.ir/journal/fej/Article/511483?jid=511483. 88-75(، 5)21 ،اوراق بهادار

 (. انتشارات دانشگاه تهران.10)ج.   قوق و تجارت، ورشکستگی و تصفیه(. 1399فراهانی، محمد سین ) مقامقائم

رشااکسااتگی آلتمن، شاایراتا، اولسااون، ی وبینیشی پدلهات مقی د(. بررساا1389مقدم، امیرهادی )معنوی ن، وقدرتی،  ساا

ی سابدارت  تحقیقاهران. ر تهاداق بوراس اوری در ب کک مژنتی ه وزادرجک فاسکور، ژنتیایزیمسکی، اسپرینگیت، سی
 42010.10515IAAR./203410.2. 144-128، (7)2،  سابرسی و
ی ینبیشپی هادلمی یواناتی (. بررسااا1388فرزانه ) یرزاده،نصااا و ،دمحم مساااعود، ،پورفرد، غ ممقدم، ابوالفضااال، یریقد

، توسعه ش ودانهادار. ق بوراس اوره در بشدیرفتهذپی هار تشی رشکستگوی ینبیشن در پلسووا ن وآلتم یرشکستگو

16(28) ،193-220.  https://profdoc.um.ac.ir/paper-abstract-1013494.html  

در ا هر تی شقتصادی ارشکستگی وبینیشی پرای برطل ش تماا ۀهینل بدن م(. تعیی1385) وادج ،فرسعادت ر، و با ، میجانی

  https://journals.mofidu.ac.ir/article_47067.html. 28–3 ،(2)2 ،های اقتصادیمطالعات و سیاست. ایران

های بینی ورشکستگی شر تهای آلتمن و اسپیرینگیت در پیش(. بررسی  اربرد مدل1388محمدزاده، امیر، و نوفرستی، مریم )

 .77-65(، 83)20، هااای ماادیااریااتپااژوهااششاااااده در بااورس اوراق بااهااادار تااهااران. پااذیاارفااتااه
http://doi.org/10.30495/jdaa.2023.699866  

های مدل ۀوسیلها بهبینی درماندگی مالی شر ت( پیش1391) ملیحه ،پورابراهیم و ،مرتضی ،سردشت شفیعی ،محسن ،مرادی

 .136-113(، 18)5 ،فصااالنااامااه بورس اوراق بهااادارتحلیاال ممیزی چناادگااانااه.  و ماااشاااین بردار پشاااتیبااان
https://ensani.ir/fa/article/316773  

 اس می. مجازاتقانون (. 1388های مجلس شورای اس می )مر ز پژوهش

شر تیش(. پ1388) سلیم ، ریمی تکلو، و الدیننظام سید ،مکیان ستگی  شک شبکهبینی ور ستفاده از  های های تولیدی با ا

صنوعی )مطالع شر ت ۀعصبی م ستان  رمانموردیی  صاد مقداری. های تولیدی ا صادی اقت سیهای اقت -129(، 1)6 (،)برر

144 . https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/614371  

ضا ) شار، و  رمی، غ مر صفی، یا سان، مهرانی،  اوه، من سا سی  اربردی الگوهای پیش1384مهرانی،  ستگی (. برر شک بینی ور

(، 41)12، بررسیهای  سابداری و  سابرسیشده در بورس اوراق بهادار تهران. های پذیرفتهزیمسکی و شیراتا در شر ت

131-105 .https://doi.org/20.1001.1.26458020.1384.12.3.4.5  

های تجربی پژوهش. بینی سود(. بررسی تأثیر بیش اطمینانی مدیریتی بر خطای پیش1396منصور ) ،طاهری و مهرانی، ساسان،
 https://doi.org/10.22051/jera.2017.7386.1072. 164-147(، 4)7،  سابداری

بینی پویا در ورشااکسااتگی مالی با اسااتفاده از روش پیش (.1399)آرش  ،آ ریون و ،هاشاام ،مکاری ،میرعرب بایگی، علیرضااا

 .229-211 (،3)17 ، ارافننشااریهشااده در بورس اوراق بهادارتهران(. های پذیرفتهمورد مطالعهی شاار ت) وئیساات مالم
10.48301/kssa.2020.124675https://doi.org/ 

بینی پیش(. طرا ی و تبیین الگوی 1397علیرضاااا ) ،ندوشااان محمدی و ،و ید ،مهرجردی زار  ،مهدی ،اظمی ارد انین

(، 2)6، مدیریت دارایی و تأمین مالی. ها بر سبِ صنایع منتخب با استفاده از الگوی درخت تصمیمورشکستگی شر ت
121-138 .2017.21355amf./10.22108https://doi.org/  

بر ی اقعد ووساات یریدمؤثر می یارهاعمت یولوان ییتع وی بند(. مدل1397 ساان ) ی،نارو چ ،زهره یها،محمد،  اج ی،نماز

  https://doi.org/10.22051/jfm.2018.13604.1257 .27-1، (4)6ی، المت یریدد مراهبر. یرشکستگو بینیپیش

ه از ستفادن با اهرار تهاداق بوراس اوری بهار تی شالی مرشکستگی وبین(. پیش1389مریم ) ،شریفی، و محمدرضا ،بختنیک

  https://imj.ut.ac.ir/article_21316.html. 180-163، (1)2، نعتیت صمدیری، صنوعیی مصبی عهابکهش

https://sanad.iau.ir/journal/fej/Article/511483?jid=511483
https://www.iaaaar.com/article_105154.html
https://profdoc.um.ac.ir/paper-abstract-1013494.html
https://journals.mofidu.ac.ir/article_47067.html
http://doi.org/10.30495/jdaa.2023.699866
https://ensani.ir/fa/article/316773
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/614371
https://doi.org/20.1001.1.26458020.1384.12.3.4.5
https://doi.org/10.22051/jera.2017.7386.1072
https://doi.org/10.48301/kssa.2020.124675
https://doi.org/10.22108/amf.2017.21355
https://doi.org/10.22051/jfm.2018.13604.1257
https://imj.ut.ac.ir/article_21316.html
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ن هلسوت اوجیل لحلیی تدلهاه از مستفادی با ارشکستگی وپیشبین .(1391)  سین میراسماعیلی، سیدو ودیعی، محمد سین، 

ی و نل چتحل ها.  ر وولمف ۀندگا قایساااه آن مم نا قاه تفصااال بدارت  حقی  .172-146(، 13)4،  ساااابرسااای ی وساااا
2012.104700iaar./10.22034https://doi.org/  

ی الی مرماندگل دحلیی در تدیریتد م. رویکر(1398)سامیران  ،ادهزهخواج و ،یعلفیاض ،پرویز ،الحیصمما ،سامد  سی، وقفی

ی هابررسااای. NSGA-II,ABC))اشاااینی مادگیری یاهشوی ریررگکان با بیراا ۀرمایر ساااازان بمعد ت ونعش صاااخب

  https://barresybazargani.itsr.ir/article_36587.html. 55-33(، 96)17، ازرگانیب

سنج (.1398)دارابی، رویا  و ،سامد  سی، وقفی ش خی در بالی مرماندگی دینبشیی در پصنوعش موی ههالگوریتمی ااعتبار

-213، (91)23 ازرگانی،ه بپژوهشنام .ریسک ی وقتصادی، مالی، مدیریتن ا ی  تغیرهاش مقد بر ن یأن با تمعد ت ونعص

243 .https://pajooheshnameh.itsr.ir/article_36983.html  
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