
 

ISSN: 3116-0964 

Prediction of Financial Distress in Companies Listed on the Tehran Stock 
Exchange Using Support Vector Machines (SVM) Optimized by  

Metaheuristic Algorithms 
 

Hossein Sabzevari¹*, Kiana Rostami² 
¹ M.A. in Financial Management, University of Isfahan, Isfahan, Iran (Corresponding Author) Corresponding Author's Email: H.sabzevari@gmail.com 

² M.A. in Financial Management, University of Isfahan, Isfahan, Iran 

 

 

 

AR TI C LE  I N F O  
 AB S TR AC T  

Article history: 
Received:10/10/2025 

Received in revised form:17/10/2025 

Accepted:11/11/2025 

Available online:06/12/2025 

 Financial distress is considered one of the most critical stages preceding corporate 
bankruptcy, and its timely identification can prevent substantial losses for investors, 
creditors, and other stakeholders. In recent years, machine learning techniques have 
been widely employed in financial distress prediction due to their strong capability to 
extract complex patterns from financial data. In this study, the Support Vector 
Machine (SVM) is utilized as one of the most effective classification algorithms. 
Given the sensitivity of SVM performance to its tuning parameters, metaheuristic 
algorithms are employed to optimize the model parameters. The primary objective of 
this research is to develop a hybrid model based on SVM and metaheuristic 
optimization algorithms to improve the accuracy of financial distress prediction for 
companies listed on the Tehran Stock Exchange (TSE). Previous studies have 
demonstrated that the application of metaheuristic algorithms, such as the Genetic 

Algorithm (GA), Particle Swarm Optimization (PSO), and Ant Colony Optimization 
(ACO), can significantly enhance the performance of SVM models and improve 
prediction accuracy. 
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های‌بردار‌‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌با‌استفاده‌از‌ماشین‌های‌پذیرفته‌بینی‌درماندگی‌مالی‌شرکت‌پیش
‌های‌فراابتکاری‌‌شده‌با‌الگوریتم‌(‌بهینهSVMپشتیبان‌)

‌2،‌کیانا‌رستمی*و1حسین‌سبزواری‌
 H.sabzevari@gmail.comنویسنده مسئول(، ایمیل نویسنده مسئول: ) کارشناسی ارشد مدیریت مالی، دانشگاه اصفهان، اصفهان، ایران -*و1

 کارشناسی ارشد مدیریت مالی، دانشگاه اصفهان، اصفهان، ایران -2

‌چکیده ‌اطلاعات‌مقاله 

شود که شناسایی  ها محسوب می ترین مراحل پیش از ورشکستگی شرکت درماندگی مالی یکی از مهم

نفعذان   گذااران، اتتااردهنذدگان و سذایر  ی    های گسترده برای سرمایه تواند از بروز زیان موقع آن می به

های یادگیری ماشین به دلیل توانایی بالا در استخراج الگوهای  های اخیر، روش در سال .جلوگیری کند

 .اند بینی درماندگی مالی مورد استفاده قرار گرفته طور گسترده در حوزه پیش های مالی، به پیچیده از داده

بندی استفاده  طاقه های تنوان یکی از کارآمدترین الگوریتم در این پژوهش، از ماشین بردار پشتیاان  به

هذای   نسذات بذه پارامترهذای تنییمذی، از الگذوریتم      SVMبا توجه به حساسیت تملکذرد   .شده است

هدف اصلی این مطالعه، ارائه مدلی  .شود سازی پارامترهای مدل بهره گرفته می فراابتکاری برای بهینه

بینی درمانذدگی مذالی    دقت پیشمنیور افزایش  ابتکاری به های فرا و الگوریتم SVMترکیای ماتنی بر 

دهذد کذه    نتایج مطالعات پیشین نشان می .شده در بورس اوراق بهادار تهران است های پایرفته شرکت

سازی ازدحام  رات و الگوریتم کلذونی   های فراابتکاری نییر الگوریتم ژنتیک، بهینه استفاده از الگوریتم

بینی را افزایش  ل توجهی بهاود بخشد و دقت پیشطور قاب را به SVMتواند تملکرد مدل  مورچگان می

 .دهد
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‌مقدمه-1

ها در حفظ سلامت مذالی و مذدیریت    دیگری به توانایی آنهای تجاری بیش از هر زمان  ها و شرکت در دنیای رقابتی و پویای امروز، بقای سازمان

زایذی،   ای در رشد اقتصادی، اشتغال کننده ترین بازیگران اقتصادی در بازارهای سرمایه، نقش تعیین تنوان مهم ها به شرکت .بهینه منابع وابسته است

نفعذان   تواند آثار نامطلوبی بر  ی ها می ختلال در وضعیت مالی شرکترو، هرگونه ا ازاین .کنند گااری و تخصیص بهینه منابع ایفا می توسعه سرمایه

هذایی کذه    تذرین چذالش   یکی از مهم .گااران، کارکنان و حتی کل اقتصاد کشور بر جای گاارد مختلف از جمله سهامداران، اتتااردهندگان، سرمایه

تدریج توانایی ایفذای تعهذدات    الی است؛ وضعیتی که در آن شرکت بهشوند، پدیده درماندگی م ها در طول چرخه حیات خود با آن مواجه می شرکت

رو، شناسذایی   ازایذن  .(2024یابذد )بیذور،    مالی خود را از دست داده و در صورت تداوم این شرایط، احتمال ورشکستگی و خروج از بازار افزایش می

همواره از موضوتات مهم و مورد توجذه پژوهشذگران، مذدیران مذالی و     بینی آن پیش از وقوع بحران،  های درماندگی مالی و پیش زودهنگام نشانه

 .نهادهای نیارتی بوده است

شود که در آن شرکت با مشکلات نقدینگی، کاهش سودآوری، افذزایش   ای پیش از ورشکستگی تعریف می تنوان مرحله درماندگی مالی معمولاً به

شذود، امذا بیذانگر کذاهش تذوان       این وضعیت اگرچه الزاماً به ورشکستگی منجر نمذی  .شود یها و ناتوانی در بازپرداخت تعهدات خود مواجه م بدهی

هذا   دهد که بسیاری از شرکت شده نشان می مطالعات انجام .نفعان ایجاد کند ای برای  ی تواند پیامدهای گسترده تملیاتی و مالی شرکت است و می

هایی  رو، توسعه مدل دهند؛ ازاین هایی از ضعف مالی و کاهش تملکرد را از خود بروز می پیش از اتلام رسمی ورشکستگی، برای چندین سال نشانه

اهمیت این موضوع در بازارهای سرمایه  .(2025ای برخوردار است )آلتمن،  ها را در مراحل اولیه شناسایی کنند، از اهمیت ویژه که بتوانند این نشانه

هذای محیطذی    المللی و تدم قطعیذت  های بین های مالی، تحریم ، به دلیل نوسانات اقتصادی، محدودیتنوظهور، از جمله بورس اوراق بهادار تهران

 .های مهم پژوهشی در ادبیات مالی و حسابداری تادیل شده اسذت  میلادی به یکی از حوزه 1960بینی درماندگی مالی از دهه  پیش.دوچندان است

تواننذد توانذایی    های مالی می ( نشان داد که برخی نسات1966بیور ) .های مالی استوار بودند نسات نخستین مطالعات در این زمینه تمدتاً بر تحلیل

 Z-Score ( با معرفی مدل معروف1968پس از آن، آلتمن ) .های در معرض شکست داشته باشند های سالم از شرکت مناسای در تفکیک شرکت

تنوان یکی از  های طولانی به این مدل برای سال .بینی ورشکستگی برداشت های پیش مدلماتنی بر تحلیل ممیزی چندگانه، گام مهمی در توسعه 

هذای آمذاری    ( از روش1980در ادامه، پژوهشذگرانی نییذر اولسذون )    .ها مورد استفاده قرار گرفت ترین ابزارهای ارزیابی وضعیت مالی شرکت مهم

هذای سذنتی را کذاهش     های مدل دگی مالی بهره گرفتند و تلاش کردند محدودیتبینی درمان تری همچون رگرسیون لجستیک برای پیش پیشرفته

 .دهند

هذا وابسذتگی بذه فذروض      ترین محدودیت آن مهم .هایی مواجه هستند ها با محدودیت های آماری کلاسیک، این مدل با وجود موفقیت نسای مدل

در تمل، رفتذار مذالی    .روابط پیچیده و غیرخطی میان متغیرهای مالی استسازی  ها و ناتوانی در مدل آماری خاص، حساسیت نسات به توزیع داده

هایی کذه بتواننذد    بنابراین، استفاده از روش .ها غالااً غیرخطی، پویا و پیچیده است ها تحت تأثیر توامل متعددی قرار دارد که روابط میان آن شرکت

هذای چشذمگیر    در این راستا، پیشرفت .(2014رسد )هسیه و همکاران،  ی به نیر میسازی کنند، ضرور خوبی شناسایی و مدل ها را به این پیچیدگی

 .بینی درماندگی مالی فراهم کرده است تر پیش های دقیق های جدیدی را برای توسعه مدل در حوزه هوش مصنوتی و یادگیری ماشین، فرصت

ها  ریزی صریح، از داده هایی تمرکز دارد که قادرند بدون برنامه الگوریتمهای مهم هوش مصنوتی است که بر توسعه  یادگیری ماشین یکی از شاخه

های حجیم و کشذف روابذط    های یادگیری ماشین به دلیل قدرت بالا در تحلیل داده های اخیر، الگوریتم در سال .گیری کنند الگو بیاموزند و تصمیم

هذا و   بینی قیمت سهام، مدیریت ریسک اتتااری، ارزیابی تملکذرد شذرکت   پیش .اند دهای در حوزه مالی پیدا کر پنهان میان متغیرها، کاربرد گسترده

انذد کذه    مطالعذات مختلذف نشذان داده    .(2021شذوند )کذیم،    های کاربرد این فناوری محسوب مذی  ترین حوزه بینی ورشکستگی از جمله مهم پیش

دهند و قادرند با دقت بیشتری وضعیت  های آماری سنتی ارائه می های یادگیری ماشین در بسیاری از موارد تملکرد بهتری نسات به مدل الگوریتم

یکی از قدرتمندترین و پرکذاربردترین   تنوان به های مختلف یادگیری ماشین، ماشین بردار پشتیاان در میان روش.بینی کنند ها را پیش مالی شرکت

این الگوریتم نخستین بار توسط واپنیک و همکاران معرفی شد و به دلیل توانذایی بذالا در حذل مسذائل      .شود بندی شناخته می های طاقه الگوریتم

ن بردار پشتیاان، یافتن یک ابرصفحه مانای اصلی تملکرد ماشی .(2019بندی و رگرسیون، مورد توجه گسترده محققان قرار گرفت )واپنیک،  طاقه

شود که مدل از  این ویژگی موجب می .های مختلف را با بیشترین حاشیه ممکن از یکدیگر جدا کند های متعلق به کلاس بهینه است که بتواند داده
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ای امکذان   ن، اسذتفاده از توابذع هسذته   همچنذی  .های جدید تملکذرد مطلذوبی ارائذه دهذد     قابلیت تعمیم مناسای برخوردار بوده و در مواجهه با داده

 .کند و این مزیت، ماشین بردار پشتیاان را به ابزاری مناسب برای مسائل پیچیده مالی تادیل کرده است سازی روابط غیرخطی را فراهم می مدل

 SVM دهد کذه  ها نشان می تایج این پژوهشن .اند بینی درماندگی مالی تأیید کرده مطالعات متعددی کارایی بالای ماشین بردار پشتیاان را در پیش

بینذی بذالاتری    های تصای مصنوتی، از دقت پذیش  هایی نییر تحلیل ممیزی چندگانه، رگرسیون لجستیک و حتی برخی شاکه در مقایسه با روش

 .انتخاب مناسب پارامترهای مدل استهای اساسی در استفاده از ماشین بردار پشتیاان،  حال، یکی از چالش بااین .(2015برخوردار است )مین و لی، 

توانذد منجذر بذه     ها می تأثیر مستقیمی بر تملکرد نهایی مدل دارند و انتخاب نامناسب آن (γ) و پارامتر هسته (C) پارامترهایی نییر ضریب جریمه

 .شود احل طراحی مدل محسوب میترین مر به همین دلیل، تعیین مقادیر بهینه این پارامترها یکی از مهم .برازش شود برازش یا کم بیش

ای از  های فراابتکذاری مجموتذه   الگوریتم .اند های فراابتکاری روی آورده های اخیر، پژوهشگران برای حل این مسئله به استفاده از الگوریتم در سال

ابلیت بالایی در حذل مسذائل پیچیذده    اند و ق های طایعی، زیستی و اجتماتی طراحی شده های جستجوی هوشمند هستند که با الهام از پدیده روش

صورت گسترده بررسی کرده و  های سنتی جستجو، قادرند فضای پاسخ را به ها برخلاف روش این الگوریتم .(2003سازی دارند )بلوم و راولی،  بهینه

سذازی   توان به الگذوریتم ژنتیذک، بهینذه    میهای فراابتکاری  ترین الگوریتم شده از جمله شناخته .های محلی جلوگیری کنند از گرفتار شدن در بهینه

 .ازدحام  رات، الگوریتم کلونی مورچگان و الگوریتم گرگ خاکستری اشاره کرد

بینی درماندگی مالی تادیل  های اخیر به یکی از رویکردهای نوین و مؤثر در پیش های فراابتکاری طی سال ترکیب ماشین بردار پشتیاان با الگوریتم

را بر تهده دارد و بذدین ترتیذب تملکذرد مذدل      SVM رویکرد، الگوریتم فراابتکاری وظیفه جستجوی مقادیر بهینه پارامترهای در این .شده است

 های فراابتکذاری در مقایسذه بذا مذدل پایذه      و الگوریتم SVM های ترکیای ماتنی بر نتایج مطالعات متعدد نشان داده است که مدل .یابد بهاود می

SVM  ،ویژه در مسذائل مذالی    این مزیت به .(1995؛ کندی و ابرهارت، 2014پایداری و قابلیت تعمیم بیشتری برخوردار هستند )میرجلیلی، از دقت

 .کند ها دارای پیچیدگی و تدم قطعیت بالایی هستند، اهمیت بیشتری پیدا می که داده

شذده در بذورس اوراق بهذادار تهذران، رشذد حجذم معذاملات و اهمیذت          فتذه هذای پایر  در بازار سرمایه ایران نیز با توجه به افزایش تعداد شذرکت 

شذرایط اقتصذادی    .شذود  بینی درماندگی مالی بیش از گاشته احساس مذی  های دقیق پیش گااران، نیاز به توسعه مدل گیری آگاهانه سرمایه تصمیم

هذا را   توانند وضعیت مذالی شذرکت   ز جمله تواملی هستند که میهای مالی و تحولات سیاسی ا کشور، نوسانات نرخ ارز، تغییرات تورمی، محدودیت

کذاوی و یذادگیری    هذای نذوین داده   گیری از فنذاوری  در چنین شرایطی، بهره .تحت تأثیر قرار دهند و احتمال بروز درماندگی مالی را افزایش دهند

 .ندهای در معرض خطر ایفا ک تواند نقش مؤثری در شناسایی زودهنگام شرکت ماشین می

شده در بذورس اوراق بهذادار    های پایرفته بینی درماندگی مالی شرکت بر این اساس، پژوهش حاضر با هدف ارائه یک چارچوب هوشمند برای پیش

بینذی،   شرود که این رویکرد ضمن افزایش دقت پی انتیار می .کند های فراابتکاری استفاده می شده با الگوریتم تهران، از ماشین بردار پشتیاان بهینه

گااران، تحلیلگران مالی و نهادهای نیارتی فراهم آورد و از این طریق به ارتقای کارایی بازار سذرمایه و   بتواند ابزار کارآمدی برای مدیران، سرمایه

 .گیری کمک کند کاهش ریسک تصمیم

 

‌مبانی‌نظری‌و‌پیشینه‌پژوهش -2

 درماندگی‌مالی 2-1

هذای اخیذر بذه دلیذل      شود کذه در دهذه   ها محسوب می مفاهیم در حوزه مدیریت مالی، حسابداری و اقتصاد بنگاهترین  درماندگی مالی یکی از مهم

در  .ای را به خود جلذب کذرده اسذت    وکار و تشدید رقابت در بازارهای مالی، توجه گسترده تر شدن محیط کسب افزایش نوسانات اقتصادی، پیچیده

مذدت و   شود که در آن یک شرکت به تدریج توانایی خود را برای ایفای تعهذدات مذالی کوتذاه    ی اطلاق میادبیات مالی، درماندگی مالی به وضعیت

 .شود های تأمین مالی، کاهش سودآوری و افت ارزش بازار مواجه می دهد و با مشکلاتی نییر کماود نقدینگی، افزایش هزینه بلندمدت از دست می

به بیذان دیگذر،    .نفعان شرکت تلقی شود تواند به تنوان یک هشدار اولیه برای  ی دهد و می ی رخ میاین وضعیت معمولاً پیش از وقوع ورشکستگ

موقع و اتخا  تصمیمات اصذلاحی   ای میانی میان تملکرد تادی شرکت و ورشکستگی کامل است که در صورت شناسایی به درماندگی مالی مرحله

 .(2017دارد )التمان و هوتچکیس، مناسب، امکان بازگشت شرکت به شرایط مطلوب وجود 
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ای بذرای سذهامداران،    توانذد پیامذدهای گسذترده    اهمیت درماندگی مالی از آن جهت است که آثار آن تنها محدود به خود شرکت نیست، بلکه مذی 

وارد مرحلذه درمانذدگی مذالی    هنگامی که یک شرکت  .کنندگان و حتی کل اقتصاد به همراه داشته باشد اتتااردهندگان، کارکنان، مشتریان، تأمین

ها و سایر مؤسسات مالی  همچنین بانک .کند گااران نسات به آینده آن کاهش یافته و ارزش سهام شرکت در بازار افت می شود، اتتماد سرمایه می

گااری، افت  کاهش سرمایهدر چنین شرایطی،  .یابد تمایل کمتری به اتطای تسهیلات جدید خواهند داشت و هزینه تأمین مالی شرکت افزایش می

رو،  از ایذن  .(2022تولید، تعدیل نیروی انسانی و کاهش توان رقابتی شرکت از جمله پیامدهای محتمذل خواهذد بذود )روس، وسذترفیلد و جذردن،      

 .کندتواند نقش مهمی در کاهش خسارات اقتصادی و افزایش کارایی تصمیمات مدیریتی ایفا  شناسایی زودهنگام درماندگی مالی می

هذای   اند، اما این دو مفهوم از نیر ماهوی تفاوت اگرچه مفاهیم درماندگی مالی و ورشکستگی در بسیاری از مطالعات به جای یکدیگر استفاده شده

ورشکستگی معمولاً یک وضعیت حقوقی و قانونی است که پس از ناتوانی کامل شذرکت در ایفذای تعهذدات خذود و طذی       .مهمی با یکدیگر دارند

دهد و بیذانگر ضذعف    شود، در حالی که درماندگی مالی مفهومی اقتصادی و تملیاتی است که پیش از ورشکستگی رخ می احل قانونی اتلام میمر

های ورشکسته پیش از ورشکستگی وارد مرحله درمانذدگی مذالی    به تاارت دیگر، تمامی شرکت .(1966تدریجی تملکرد مالی شرکت است )بیور، 

ها از طریق اصلاح سذاختار مذالی، افذزایش سذرمایه، تجدیذد       های درمانده الزاماً ورشکسته نخواهند شد؛ زیرا برخی از آن مه شرکتشوند، اما ه می

 .توانند از بحران خارج شوند ها یا بهاود تملکرد تملیاتی می ساختار بدهی

انذد کذه    هذای مختلذف نشذان داده    پذژوهش  .ای بذروز آن اسذت  هذ  های مرتاط با درماندگی مالی، شناسایی توامل و نشانه ترین چالش یکی از مهم

بینذی مذورد    توانند به تنوان ابزارهای پیش ای از تلائم هشداردهنده همراه است که در صورت پایش مستمر می درماندگی مالی معمولاً با مجموته

دی تملیاتی، افذزایش نسذات بذدهی، کذاهش سذرمایه در      های نق ها، کاهش جریان کاهش مستمر سودآوری، افت بازده دارایی .استفاده قرار گیرند

های مرتاط با درماندگی مالی هستند )کذاراپتو و همکذاران،    ترین شاخص های مالی و کاهش ارزش بازار سهام از جمله مهم گردش، افزایش هزینه

بینذی   هذای پذیش   دلیل نقش مهمی در توسعه مدلاند و به همین  ها معمولاً چند سال پیش از وقوع بحران مالی قابل مشاهده این شاخص .(2021

 .ای بیش از پذنج دهذه دارد   بینی درماندگی مالی سابقه دهد که مطالعات تلمی مرتاط با پیش بررسی ادبیات پژوهش نشان می.درماندگی مالی دارند

هذای   هذای مذالی نشذان داد برخذی نسذات      اتبا استفاده از تحلیذل نسذ   1966یکی از نخستین پژوهشگران این حوزه، ویلیام بیور بود که در سال 

-Z مذدل مشذهور   1968پس از آن، ادوارد آلتمن در سذال   .های در معرض شکست تفکیک کنند های موفق را از شرکت حسابداری قادرند شرکت

Score مانای تحلیذل ممیذزی   این مدل بر  .شود بینی ورشکستگی محسوب می های پیش ترین و پرکاربردترین مدل را معرفی کرد که یکی از مهم

 .(1968بینذی کنذد )آلذتمن،     ها را با دقت قابل قاذولی پذیش   چندگانه طراحی شد و توانست با ترکیب چند نسات مالی، احتمال ورشکستگی شرکت

 .بینی درماندگی مالی بپردازند های جدید پیش های بعد به توسعه مدل موفقیت این مدل موجب شد تا پژوهشگران بسیاری در دهه

هذای سذنتی    هذا باتذش شذده اسذت کذه روش      تر شدن ساختارهای مالی شرکت وکار و پیچیده های اخیر، تغییرات گسترده در محیط کسب سال در

های کلاسیک ماتنی بر فرض خطی بودن روابط میان متغیرها هستند، در  بسیاری از مدل .هایی مواجه شوند بینی درماندگی مالی با محدودیت پیش

تلاوه بر ایذن، افذزایش    .دهد توامل مؤثر بر درماندگی مالی دارای روابط پیچیده، غیرخطی و پویا هستند های اقتصادی نشان می حالی که واقعیت

 .(2020تر را بیش از پیش آشکار کرده است )ژانگ،  های پیشرفته های نوین اطلاتاتی، نیاز به استفاده از روش های مالی و ظهور فناوری حجم داده

بینذی درمانذدگی مذالی رشذد چشذمگیری       کاوی، هوش مصنوتی و یادگیری ماشین در حوزه پیش های داده ه این نیاز، استفاده از تکنیکدر پاسخ ب

هذایی کذه    شذرکت  .دهد، ساختار نامناسب سرمایه شذرکت اسذت   یکی از توامل مهمی که احتمال وقوع درماندگی مالی را افزایش می.داشته است

افذزایش   .مالی ماتنی بر بدهی دارند، در شرایط رکود اقتصادی یا افزایش نرخ بهره با ریسک بیشتری مواجه خواهند بذود  وابستگی زیادی به منابع

همچنین ضعف  .دهد های اقتصادی کاهش می پایری شرکت را در مواجهه با شوک های ثابت مالی شده و انعطاف اهرم مالی موجب افزایش هزینه

گااری نامناسب و کاهش قدرت رقابتی نیز از جمله توامل داخلذی مذؤثر بذر     ناکارآمدی تملیاتی، تصمیمات سرمایهدر مدیریت سرمایه در گردش، 

 .(2022روند )بریگام و اوهارد،  درماندگی مالی به شمار می

ز، نرخ بهره، رشذد اقتصذادی،   تورم، نرخ ار .گیری درماندگی مالی دارند تلاوه بر توامل داخلی، متغیرهای کلان اقتصادی نیز نقش مهمی در شکل

در اقتصذادهای   .ها را تحت تأثیر قرار دهنذد  توانند تملکرد مالی شرکت های سیاسی از جمله تواملی هستند که می ثااتی های اقتصادی و بی تحریم

تواند موجب افذزایش   اقتصادی مینوسانات شدید  .ها بسیار چشمگیر است در حال توسعه، از جمله ایران، تأثیر این متغیرها بر وضعیت مالی شرکت
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هذا بذه وضذعیت درمانذدگی      ها شود که در نهایت احتمال ورود آن کنندگان و کاهش سودآوری شرکت های تولید، کاهش قدرت خرید مصرف هزینه

 .(1402دهد )حسینی و همکاران،  مالی را افزایش می

گااری تا حد زیادی بر مانای ارزیابی ریسک و بذازده   دارد؛ زیرا تصمیمات سرمایهای  بینی درماندگی مالی اهمیت ویژه گااران، پیش از منیر سرمایه

در نتیجه،  .انداز مطلوبی برخوردار باشند هایی را انتخاب کنند که از ثاات مالی و چشم کنند شرکت گااران همواره تلاش می سرمایه .گیرد صورت می

گیذری و کذاهش ریسذک     بینی کنند، موجذب بهاذود کیفیذت تصذمیم     الی را با دقت بالا پیشدسترسی به ابزارهایی که بتوانند احتمال درماندگی م

بینی درماندگی مالی برای ارزیابی ریسک اتتااری مشتریان  های پیش ها نیز از نتایج مدل همچنین اتتااردهندگان و بانک .گااری خواهد شد سرمایه

 .(2023پولوس و لازاریس، کنند )باربو و تعیین شرایط اتطای تسهیلات استفاده می

اهمیت روزافزون  .ای چندبعدی و پیچیده است که تحت تأثیر توامل مالی، تملیاتی، مدیریتی و محیطی قرار دارد در مجموع، درماندگی مالی پدیده

های اصذلی   بینی آن به یکی از اولویت های دقیق و هوشمند برای شناسایی و پیش این موضوع در بازارهای مالی موجب شده است که توسعه مدل

اقتصذادی  تنها از بذروز خسذارات سذنگین     های در معرض درماندگی مالی نه موقع شرکت شناسایی به .پژوهشگران و فعالان حوزه مالی تادیل شود

تذرین   رو، درماندگی مالی همچنان یکی از مهم از این .سازد کند، بلکه امکان اتخا  اقدامات اصلاحی و بازسازی مالی را نیز فراهم می جلوگیری می

اران و گذا  گیذری سذرمایه   رود و نقش اساسی در مدیریت ریسذک، تصذمیم   موضوتات مورد مطالعه در ادبیات مالی و حسابداری معاصر به شمار می

 .کند ارتقای کارایی بازارهای سرمایه ایفا می

 (SVM) ماشین‌بردار‌پشتیبان2-2         

شود که طی  بندی و رگرسیون محسوب می های یادگیری ماشین در حوزه طاقه یکی از قدرتمندترین و پرکاربردترین الگوریتم ماشین بردار پشتیاان

ایذن الگذوریتم    .ژوهشگران تلوم کامپیوتر، آمار، مهندسی و تلوم مذالی بذه خذود جلذب کذرده اسذت      ای را در میان پ سه دهه گاشته توجه گسترده

هذدف   .(1995معرفی شد و بر پایه نیریه یادگیری آماری توسعه یافت )واپنیک،  1990نخستین بار توسط ولادیمیر واپنیک و همکارانش در دهه 

هذای مختلذف اسذت؛ بذه      های متعلق بذه کذلاس   بهینه برای جداسازی داده ی یا ابرصفحهگیر اصلی ماشین بردار پشتیاان، یافتن یک مرز تصمیم

ایذن ویژگذی باتذش     .شذوند، حذداک ر شذود    های هر کلاس، که بردارهای پشتیاان نامیده می ترین نمونه ای که فاصله این ابرصفحه از نزدیک گونه

 .های جدید نیز تملکرد مناسای ارائه دهد پایری بالایی برخوردار باشد و بتواند در مواجهه با داده شود که مدل از توان تعمیم می

هذای یذادگیری ماشذین دانسذت؛ زیذرا ایذن الگذوریتم توانسذت بسذیاری از           توان نقطه تطفذی در توسذعه روش   ظهور ماشین بردار پشتیاان را می

بندی ماتنی بر فروض آماری خاصذی   های طاقه ، بسیاری از روشSVM پیش از توسعه .بندی را برطرف کند های سنتی طاقه های مدل حدودیتم

سذازی   گیذری از اصذول بهینذه    در مقابل، ماشین بردار پشتیاان با بهره .های پیچیده و غیرخطی تملکرد مطلوبی نداشتند بودند و در مواجهه با داده

ها ارائه کرد که از نیذر دقذت و قابلیذت تعمذیم در بسذیاری از مسذائل از        بندی داده و نیریه یادگیری آماری، چارچوبی قدرتمند برای طاقهریاضی 

 .(1995های سنتی پیشی گرفت )کورتس و واپنیک،  روش

ای است که بتواند  هدف الگوریتم یافتن ابرصفحهبندی دودویی،  در مسائل طاقه .استوار است اساس تملکرد ماشین بردار پشتیاان بر مفهوم حاشیه

کند که بیشترین فاصله را  ای را انتخاب می ابرصفحه SVMنهایت ابرصفحه ممکن،  در میان بی .های دو کلاس مختلف را از یکدیگر جدا کند داده

ی در کاهش خطای تعمذیم و افذزایش دقذت مذدل     شود، نقش مهم این فاصله که حاشیه نامیده می .های آموزشی داشته باشد ترین نمونه از نزدیک

 .(2006های جدید خواهد داشت )بیشاپ،  برازش کاهش یافته و مدل تملکرد پایدارتری در داده هرچه مقدار حاشیه بیشتر باشد، احتمال بیش .دارد

در بسیاری از مسائل واقعی، از جمله مسائل مذالی،   .سازی روابط غیرخطی است ترین مزایای ماشین بردار پشتیاان، توانایی آن در مدل یکی از مهم

بذرای حذل ایذن     .ها را از یکدیگر تفکیذک کذرد   گیری ساده آن توان با استفاده از یک مرز تصمیم صورت خطی نیست و نمی روابط میان متغیرها به

کنند تا امکان جداسازی  ه فضایی با ابعاد بالاتر منتقل میها را از فضای اولیه ب توابع هسته داده .گیرد بهره می  از مفهوم توابع هسته SVMمسئله، 

هذا را بذا دقذت     این ویژگی موجب شده است که ماشین بردار پشتیاان بتواند روابط پیچیده و غیرخطذی موجذود در داده   .ها فراهم شود بهتر کلاس

 .(2002سازی کند )شولتکف و اسمولا،  بالایی مدل

ای،  هسته خطی، هسته چندجمله .اند که هر یک برای شرایط خاصی مناسب هستند ن بردار پشتیاان توسعه یافتهای مختلفی برای ماشی توابع هسته

به  RBF در میان این توابع، هسته .شوند ترین توابع هسته محسوب می و هسته سیگموئید از جمله رایج (RBF) هسته شعاتی یا تابع پایه شعاتی

سازی روابط غیرخطی، بیشترین کاربرد را در مطالعات مالی و اقتصادی دارد )گراس و همکذاران،   مناسب در مدل پایری بالا و توانایی دلیل انعطاف
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 های ماتنی بر ترین مراحل طراحی سیستم انتخاب نوع هسته و پارامترهای مرتاط با آن تأثیر مستقیمی بر تملکرد مدل دارد و یکی از مهم .(2021

SVM شود محسوب می. 

دهذد کذه مذدل بذه جذای       برازش زمانی رخ مذی  بیش .است برازش های مهم ماشین بردار پشتیاان، مقاومت بالای آن در برابر بیش یژگیاز دیگر و

هذای جدیذد داشذته     ها، جزئیات و نویزهای مجموته آموزشی را فرا گیرد و در نتیجه تملکرد ضعیفی در داده یادگیری الگوهای کلی موجود در داده

به همین دلیل،  .کند بندی برقرار می ای طراحی شده است که تعادلی مناسب میان پیچیدگی مدل و دقت طاقه به گونه SVM ساختار ریاضی .باشد

 .(2021ها محدود باشد نیز قادر است تملکرد مطلوبی ارائه دهد )جیمز و همکاران،  این الگوریتم حتی در شرایطی که حجم داده

در بسذیاری از کاربردهذای مذالی، تعذداد متغیرهذای       .های با ابعاد بالا اسذت  جسته ماشین بردار پشتیاان، کارایی آن در دادهیکی دیگر از مزایای بر

هایی با مشکلاتی نییر افزایش پیچیدگی محاسااتی و کاهش دقذت مواجذه    های سنتی در مواجهه با چنین داده ورودی بسیار زیاد است و الگوریتم

این ویژگی باتش شده اسذت کذه ایذن     .خوبی مدیریت کند های چندبعدی را به بندی، داده قادر است با حفظ دقت طاقه SVMدر مقابل،  .شوند می

ای پیذدا   بینی ورشکستگی و تشخیص تقلب مالی کاربرد گسذترده  هایی نییر تحلیل بازارهای مالی، ارزیابی ریسک اتتااری، پیش الگوریتم در حوزه

 .(2022کند )هان، کامار و پی، 

هایی پیچیده، پویا و سرشذار از   بازارهای مالی محیط .های اخیر، استفاده از ماشین بردار پشتیاان در تلوم مالی رشد چشمگیری داشته است در سال

بذه   SVM یتمالگور .ها روابط میان متغیرها غالااً غیرخطی و متأثر از توامل متعدد اقتصادی، سیاسی و رفتاری است تدم قطعیت هستند که در آن

 .های مالی، به ابزاری ارزشمند برای تحلیلگران مالی و پژوهشگران تادیل شذده اسذت   دلیل توانایی بالای خود در استخراج الگوهای پنهان از داده

گی مالی تملکذرد  بندی اتتااری، مدیریت ریسک و شناسایی درماند بینی قیمت سهام، رتاه اند که این الگوریتم در پیش مطالعات مختلف نشان داده

 .(2023موفقی داشته است )چن و همکاران، 

بینی وضعیت مالی  پیش .ها است بینی درماندگی مالی و ورشکستگی شرکت ترین کاربردهای ماشین بردار پشتیاان در حوزه مالی، پیش یکی از مهم

 .های مهم پژوهشگران بذوده اسذت   ، همواره یکی از چالشها به دلیل پیچیدگی روابط میان متغیرهای مالی و تأثیرپایری از توامل محیطی شرکت

های  های سالم را از شرکت های آماری سنتی، شرکت قادر است با دقت بالاتری نسات به بسیاری از روش SVM اند که مطالعات متعدد نشان داده

ها و نهادهای نیارتی اهمیت فراوانی  گااران، بانک هاین موضوع به ویژه برای سرمای .(2022در معرض درماندگی مالی تفکیک کند )سونگ و ژائو، 

 .های مالی کمک کند گیری گااری و بهاود تصمیم تواند به کاهش ریسک سرمایه های در معرض بحران می دارد؛ زیرا شناسایی زودهنگام شرکت

ترین این پارامترها شذامل   مهم .تنییمی آن قرار دارد با وجود مزایای فراوان، تملکرد ماشین بردار پشتیاان به شدت تحت تأثیر انتخاب پارامترهای

نیز بر نحذوه تأثیرگذااری    γ کند و پارامتر بندی را تعیین می میزان جریمه خطاهای طاقه C پارامتر .هستند (γ) و پارامتر هسته (C) ضریب جریمه

بینذی   تواند منجر به کاهش دقت مدل و افزایش خطای پذیش  یانتخاب نامناسب این پارامترها م .گاارد های آموزشی در فضای ویژگی اثر می نمونه

 .(2024، تعیین مقادیر بهینه این پارامترها است )لیو و همکاران، SVM های مرتاط با استفاده از ترین چالش به همین دلیل، یکی از مهم .شود

های فراابتکاری نییر  در این میان، الگوریتم .اند استفاده کردهسازی  های مختلف بهینه های اخیر از روش برای رفع این چالش، پژوهشگران در سال

انذد نتذایج بسذیار مطلذوبی در تنیذیم       سازی ازدحام  رات، الگوریتم کلونی مورچگان و الگوریتم گذرگ خاکسذتری توانسذته    الگوریتم ژنتیک، بهینه

رامترها، مقادیر بهینذه را شناسذایی کذرده و موجذب بهاذود دقذت،       ها با جستجوی هوشمند در فضای پا این الگوریتم .ارائه دهند SVM پارامترهای

هذای فراابتکذاری بذه یکذی از      به همین دلیل، ترکیب ماشین بردار پشتیاان بذا الگذوریتم   .(2023شوند )میرجلیلی،  سرتت و قابلیت تعمیم مدل می

 .بینی درماندگی مالی تادیل شده است رویکردهای نوین و پرکاربرد در مطالعات پیش

سذازی روابذط غیرخطذی، مقاومذت در برابذر       هایی نییر دقذت بذالا، توانذایی مذدل     در مجموع، ماشین بردار پشتیاان به دلیل برخورداری از ویژگی

ده ترین ابزارهای تحلیل داده در حذوزه مذالی تاذدیل شذ     های با ابعاد بالا و توانایی تعمیم مناسب، به یکی از مهم برازش، قابلیت پردازش داده بیش

سذازی   ها تملکرد بسیار موفقی داشته و در صورت بهینه بینی درماندگی مالی شرکت دهد که این الگوریتم در پیش شواهد پژوهشی نشان می .است

 .های در معرض بحران مالی مورد استفاده قرار گیرد تواند به تنوان ابزاری قدرتمند برای شناسایی زودهنگام شرکت مناسب پارامترها، می
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 های‌فراابتکاری‌الگوریتم‌2-3

هذایی کذه بتواننذد در زمذان      های مختلف تلمی، مهندسی، مالی و مدیریتی، نیاز به روش سازی در حوزه با گسترش روزافزون مسائل پیچیده بهینه

جستجوی بسیار گسترده،  بسیاری از مسائل واقعی دارای فضای .های نزدیک به بهینه دست یابند، بیش از پیش احساس شده است معقول به پاسخ

های  های کلاسیک ریاضی و الگوریتم ها با استفاده از روش ای هستند که حل آن های متعدد و ساختارهای پیچیده توابع هدف غیرخطی، محدودیت

تلم محاساات هوشمند ترین دستاوردهای  تنوان یکی از مهم به  های فراابتکاری در چنین شرایطی، الگوریتم .قطعی دشوار یا حتی غیرممکن است

پایر هستند که با الهام از فرآیندهای طایعی، زیستی، تکذاملی   های جستجوی تمومی و انعطاف ای از روش ها مجموته این الگوریتم .اند مطرح شده

 .(2003بلوم و راولی، سازی است ) های نزدیک به بهینه برای مسائل پیچیده بهینه حل ها یافتن راه اند و هدف اصلی آن و اجتماتی طراحی شده

کننذد و از راهاردهذای    های ابتکاری سذنتی تمذل مذی    هایی به کار رفت که فراتر از الگوریتم اصطلاح فراابتکاری نخستین بار برای توصیف روش

های دقیق که به دناال یذافتن جذواب کذاملاً بهینذه هسذتند و       برخلاف روش .گیرند هوشمند برای هدایت فرآیند جستجو در فضای پاسخ بهره می

هذایی بذا    کنند در زمان مناسب بذه پاسذخ   های فراابتکاری تلاش می شوند، الگوریتم معمولاً با افزایش ابعاد مسئله با مشکلات محاسااتی مواجه می

بندی، طراحی مهندسی، مدیریت زنجیذره   ای نییر زمان ها در مسائل پیچیده این ویژگی موجب شده است که این الگوریتم .کیفیت بالا دست یابند

 .(2020ای پیدا کنند )یانگ،  بینی مالی کاربرد گسترده های بزرگ، یادگیری ماشین و پیش تأمین، تحلیل داده

اکتشذاف بذه جسذتجوی     .اسذت  برداری و بهره فهای فراابتکاری، توانایی ایجاد تعادل میان دو مفهوم اکتشا های الگوریتم ترین ویژگی یکی از مهم

هذای موجذود و بهاذود     حذل  برداری به تمرکذز بذر بهتذرین راه    گسترده در فضای پاسخ برای یافتن نواحی امیدوارکننده اشاره دارد، در حالی که بهره

که بتوانند میان این دو فرآیند تعادل برقرار کنند شوند  ای طراحی می های فراابتکاری موفق معمولاً به گونه الگوریتم .شود ها مربوط می تدریجی آن

این ویژگی به ویژه در مسائل یادگیری ماشین اهمیذت زیذادی    .(2016های محلی جلوگیری نمایند )میرجلیلی و لوئیس،  و از گرفتار شدن در بهینه

 .ها اغلب دارای فضای جستجوی پیچیده و چندبعدی هستند دارد، زیرا پارامترهای مدل

در میذان   .اند ای خاص در طایعت الهام گرفته اند که هر یک از پدیده های فراابتکاری متعددی را توسعه داده های اخیر، پژوهشگران الگوریتم ههدر د

ردترین ترین و پرکذارب  سازی ازدحام  رات، الگوریتم کلونی مورچگان و الگوریتم گرگ خاکستری از محاوب ها، الگوریتم ژنتیک، بهینه این الگوریتم

هذای یذادگیری ماشذین، در     سازی پارامترهذای مذدل   ها به دلیل توانایی بالا در حل مسائل پیچیده و بهینه این الگوریتم .شوند ها محسوب می روش

 .اند مطالعات مالی و اقتصادی مورد توجه ویژه قرار گرفته

ایذن الگذوریتم بذر پایذه نیریذه       .اری است که توسط جان هالند ارائه شدهای فراابتک ترین الگوریتم شده یکی از نخستین و شناخته الگوریتم ژنتیک

شود و  صورت یک کروموزوم نمایش داده می حل به در الگوریتم ژنتیک، هر راه .(1975تکامل داروین و اصل بقای اصلح طراحی شده است )هالند، 

در  .شذود  تجو از طریق اتمال تملگرهای انتخاب، تقاطع و جهش انجام میفرآیند جس .دهند ها جمعیتی از افراد را تشکیل می حل ای از راه مجموته

هذای دو والذد و    تملگر تقاطع موجب ترکیب ویژگی .مرحله انتخاب، افراد با کیفیت بالاتر شانس بیشتری برای مشارکت در تولید نسل بعدی دارند

ایذن فرآینذد بذه صذورت تکذراری ادامذه        .کند ی، تنوع جمعیت را حفظ میشود و تملگر جهش نیز با ایجاد تغییرات تصادف ایجاد فرزندان جدید می

هذای یذادگیری    سازی پارامترهذای مذدل   اند که الگوریتم ژنتیک در بهینه مطالعات متعدد نشان داده .حل ممکن شناسایی شود یابد تا بهترین راه می

 .(2021دب، ها و حل مسائل مالی تملکرد بسیار مطلوبی دارد ) ماشین، انتخاب ویژگی

ایذن الگذوریتم از    .است که توسط کندی و ابرهارت معرفی شذد  سازی ازدحام  رات های فراابتکاری پرکاربرد، الگوریتم بهینه یکی دیگر از الگوریتم

هر پاسذخ   PSO در .(1995ها الهام گرفته است )کندی و ابرهارت،  جمعی ماهی رفتار اجتماتی پرندگان در جستجوی غاا و همچنین حرکت دسته

هر  ره دارای موقعیت و سرتت مشخصی است و حرکت آن تحت تأثیر دو تامل  .شود صورت یک  ره در فضای جستجو نمایش داده می بالقوه به

شود  رات به تدریج به سمت نواحی امیدوارکننذده   این مکانیزم باتش می .اصلی قرار دارد: بهترین تجربه شخصی  ره و بهترین تجربه کل جمعیت

ترین مزایذای ایذن    های نزدیک به بهینه از مهم سادگی ساختار، سرتت همگرایی بالا و توانایی مناسب در یافتن پاسخ .فضای جستجو حرکت کنند

هذای تصذای و    ها برای تنییم پارامترهای ماشین بردار پشتیاان، شذاکه  ترین روش به یکی از رایج PSOبه همین دلیل،  .رود الگوریتم به شمار می

 .(2023های یادگیری ماشین تادیل شده است )شریواستاوا و همکاران،  سایر مدل

هذا در   م از رفتار طایعی مورچذه این الگوریت .های فراابتکاری مشهور است که توسط دوریگو معرفی شد نیز یکی از روش الگوریتم کلونی مورچگان

ای شیمیایی بذه نذام    ها هنگام حرکت از خود ماده مورچه .(2004ترین مسیر بین لانه و مناع غاا الهام گرفته است )دوریگو و استوتزل،  یافتن کوتاه
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یابذد و احتمذال انتخذاب آن     افذزایش مذی  هرچه یک مسیر بیشتر مورد استفاده قرار گیرد، میزان فرومون موجود در آن  .گاارند فرومون بر جای می

الگذوریتم کلذونی    .تذرین و کارآمذدترین مسذیر شناسذایی شذود      شود که در نهایت کوتاه این فرآیند موجب می .شود ها بیشتر می توسط سایر مورچه

ایذن   .کنذد  سذازی اسذتفاده مذی    مورچگان این رفتار طایعی را به یک روش جستجوی هوشمند تادیل کرده و از آن برای حل مسائل پیچیده بهینه

ای دارد )ژائذو و   هذای یذادگیری ماشذین کذاربرد گسذترده      سازی پارامترهای مذدل  بندی، انتخاب ویژگی و بهینه الگوریتم در مسائل مسیریابی، زمان

 .(2022همکاران، 

ایذن الگذوریتم توسذط     .ی مطذرح شذده اسذت   هذای فراابتکذار   ترین الگوریتم به تنوان یکی از موفق  های اخیر، الگوریتم گرگ خاکستری در سال

در  .(2014های خاکستری الهام گرفته است )میرجلیلذی و همکذاران،    معرفی شد و از ساختار اجتماتی و رفتار شکار گرگ 2014میرجلیلی در سال 

فرآینذد شذکار نیذز     .شذود  مگا میهای آلفا، بتا، دلتا و ا مراتب اجتماتی مشخصی هستند که شامل گرگ های خاکستری دارای سلسله طایعت، گرگ

این رفتارها را به یک مکانیزم جستجوی ریاضی تادیل کرده و از آن بذرای   GWO الگوریتم .شامل مراحل شناسایی طعمه، محاصره و حمله است

بذرداری اسذت کذه     اکتشاف و بهرهترین مزایای این الگوریتم، توانایی ایجاد تعادل مناسب میان  یکی از مهم .کند های بهینه استفاده می یافتن پاسخ

اند که الگوریتم گرگ خاکسذتری در بسذیاری از مسذائل     مطالعات اخیر نشان داده .شود موجب افزایش دقت و جلوگیری از همگرایی زودهنگام می

شذده ارائذه کذرده     های شناخته سازی از جمله تنییم پارامترهای ماشین بردار پشتیاان، تملکردی رقابتی و حتی برتر نسات به برخی الگوریتم بهینه

 .(2023است )میرجلیلی، 

هذای یذادگیری ماشذین     بسیاری از مدل .های اخیر رشد چشمگیری داشته است های فراابتکاری در حوزه یادگیری ماشین طی سال کاربرد الگوریتم

تعیین این پارامترها از طریق آزمون و خطا  .مدل داردها تأثیر مستقیمی بر تملکرد  دارای پارامترهای متعددی هستند که انتخاب مقادیر مناسب آن

های فراابتکاری با جستجوی هوشمند در فضای  الگوریتم .های بهینه منجر نشود بر است، بلکه ممکن است به پاسخ تنها زمان یا جستجوی دستی نه

بخشذند )یانذگ و همکذاران،     بینی مذدل را بهاذود مذی    قت پیشکنند و از این طریق د پارامترها، امکان یافتن بهترین ترکیب پارامترها را فراهم می

2024). 

های  پژوهش .های یادگیری ماشین به یکی از رویکردهای نوین و پرکاربرد تادیل شده است های فراابتکاری با مدل در حوزه مالی، ترکیب الگوریتم

تواند دقت  سازی پارامترهای ماشین بردار پشتیاان می در بهینه GWO و GA ،PSO ،ACO هایی نییر اند که استفاده از الگوریتم متعدد نشان داده

ایذن   .(2023بینی درماندگی مالی، ورشکستگی، ریسک اتتااری و نوسانات بازار را به طذور قابذل تذوجهی افذزایش دهذد )لذی و همکذاران،         پیش

هذای یذادگیری ماشذین بتواننذد      کننذد کذه مذدل    ی را فراهم میهای محلی، شرایط ها با جستجوی مؤثر در فضای پاسخ و اجتناب از بهینه الگوریتم

 .های واقعی و پیچیده مالی داشته باشند تملکرد بهتری در داده

هذا در حذل    توانذایی آن  .شذوند  ترین ابزارهای محاساات هوشمند در تصر حاضر محسذوب مذی   های فراابتکاری یکی از مهم به طور کلی، الگوریتم

های یادگیری ماشین، موجذب شذده اسذت     سازی مدل یری بالا، قابلیت سازگاری با انواع مسائل و تملکرد موفق در بهینهپا مسائل پیچیده، انعطاف

بینذی درمانذدگی مذالی نیذز اسذتفاده از       در حذوزه پذیش   .های تلمی و کاربردهای صنعتی پیدا کننذد  ای در پژوهش ها جایگاه ویژه که این الگوریتم

گیذری   بینی، افزایش قابلیت تعمیم مدل و ارتقای کیفیت تصمیم تواند به بهاود دقت پیش ر کنار ماشین بردار پشتیاان میهای فراابتکاری د الگوریتم

 .های هوشمند مالی ایفا نماید مالی منجر شود و از این منیر نقش مهمی در توسعه سامانه
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 : الگوریتم های فرا ابتکاری1شکل

 

 روش‌تحقیق-3

شده در بورس  های پایرفته بینی درماندگی مالی شرکت کاربردی است و با هدف توسعه و ارزیابی یک مدل هوشمند برای پیشاین پژوهش از نوع 

هذای   های تاریخی و تحلیل کمّی است و تذلاش دارد بذا اسذتفاده از تکنیذک     رویکرد کلی مطالعه ماتنی بر داده .شود اوراق بهادار تهران انجام می

هذا را بذه دو طاقذه     ها را شناسایی کرده و بر اسذاس آن، وضذعیت مذالی شذرکت     های مالی شرکت های پنهان موجود در دادهیادگیری ماشین، الگو

شذود و بذه    بندی استفاده مذی  تنوان مدل اصلی طاقه به (SVM) در این راستا، از ماشین بردار پشتیاان .بندی کند طاقه« درمانده مالی»و « سالم»

بنابراین، این پژوهش از نیذر هذدف    .سازی خواهند شد های فراابتکاری بهینه ایی آن، پارامترهای مدل از طریق الگوریتممنیور افزایش دقت و کار

 .گیرد محور قرار می در دسته تحقیقات کاربردی و از نیر روش در زمره تحقیقات کمی و داده

 جامعه‌آماری3-1

انتخاب ایذن جامعذه    .شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی مورد بررسی است های پایرفته جامعه آماری این تحقیق شامل تمامی شرکت

شذده در بذورس    های پایرفته شرکت .های بورسی در اقتصاد کشور انجام شده است به دلیل اهمیت بالای بازار سرمایه ایران و نقش کلیدی شرکت

تذلاوه   .سازد های دقیق آماری و الگوریتمی را فراهم می ستند که امکان انجام تحلیلتری ه تر و قابل دسترس معمولاً دارای اطلاتات مالی شفاف

های مورد استفاده از نیر سذاختاری دارای پراکنذدگی مناسذای     شود که داده های اقتصادی در بورس تهران موجب می بر این، تنوع صنایع و فعالیت

 .ری داشته باشدپایری بالات بوده و مدل پیشنهادی بتواند قابلیت تعمیم

اند از نمونه حذاف خواهنذد    های مالی سالانه بوده هایی که دارای اطلاتات ناقص یا غیرقابل دسترس در صورت برای انتخاب نمونه آماری، شرکت

یاری از هذای مذالی، در بسذ    ها و مؤسسات اتتااری به دلیذل تفذاوت در سذاختار صذورت     های فعال در صنایع مالی مانند بانک همچنین شرکت .شد

هایی خواهذد بذود کذه در طذول دوره      در نهایت، نمونه نهایی شامل شرکت .ها افزایش یابد شوند تا همگنی داده مطالعات مشابه از نمونه حاف می

 .اند زمانی مورد مطالعه، اطلاتات مالی کامل و قابل اتکایی ارائه کرده

 متغیرهای‌پژوهش3-2
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های مذالی   متغیرهای مستقل بر اساس نسات .شوند ی شامل متغیرهای مستقل و متغیر وابسته تقسیم میدر این پژوهش، متغیرها به دو دسته اصل

ها قادرند ابعاد مختلف تملکرد  این نسات .شوند ها در ادبیات مالی شناخته می های کلیدی سلامت مالی شرکت تنوان شاخص اند که به انتخاب شده

 .مالی از جمله نقدینگی، اهرم مالی، سودآوری و کارایی تملیاتی را پوشش دهند

 های‌مالی‌منتخب(‌:‌متغیرهای‌مستقل‌پژوهش‌)نسبت1جدول‌

‌توضیح ‌ردیف نام‌متغیر

 1 نسات جاری مدت های کوتاه سنجش توانایی شرکت در پرداخت بدهی
 2 نسات بدهی وابستگی شرکت به منابع مالی بدهیمیزان 

 3 ها بازده دارایی ها در ایجاد سود سنجش کارایی استفاده از دارایی
 4  بازده حقوق صاحاان سهام میزان سودآوری برای سهامداران

 5 حاشیه سود خالص درصد سود خالص از فروش
 6 ها داراییگردش  ها در تولید درآمد کارایی استفاده از دارایی

 7 جریان نقد تملیاتی های تملیاتی توانایی شرکت در ایجاد نقدینگی از فعالیت
های مهم نقذدینگی،   تنوان یکی از شاخص تنوان م ال، نسات جاری به به .هر یک از این متغیرها نقش مهمی در تایین وضعیت مالی شرکت دارند

نسات بدهی نیز میزان اتکای شرکت به منابع مذالی خذارجی را    .مدت خود را دارد یا خیر دهد که آیا شرکت توانایی پوشش تعهدات کوتاه نشان می

 و ROA های سودآوری ماننذد  از سوی دیگر، شاخص .یسک مالی باشدای از افزایش ر تواند نشانه کند که افزایش بیش از حد آن می مشخص می

ROE های اولیذه درمانذدگی مذالی در     تنوان یکی از نشانه ها معمولاً به بیانگر توانایی شرکت در ایجاد بازده از منابع در اختیار هستند و کاهش آن

 .شود نیر گرفته می

در نهایذت،   .دهنذد  ها را نشان مذی  ها و استفاده بهینه از دارایی تملکرد شرکت در کنترل هزینهها نیز به ترتیب  حاشیه سود خالص و گردش دارایی

هذایی کذه از نیذر حسذابداری      شود، زیذرا حتذی شذرکت    بینی درماندگی مالی محسوب می ها در پیش ترین شاخص جریان نقد تملیاتی یکی از مهم

توانذد   بنذابراین، ترکیذب ایذن متغیرهذا مذی      .و در انجام تعهدات مالی خود ناتوان باشندسودآور هستند ممکن است با کماود نقدینگی مواجه شوند 

 .تصویری جامع از وضعیت مالی شرکت ارائه دهد

ایذن متغیذر شذامل دو حالذت      .شود بندی دودویی تعریف می صورت یک متغیر طاقه متغیر وابسته در این پژوهش وضعیت مالی شرکت است که به

هذای مسذتمر، یذا کذاهش شذدید       های مشخصی از ناتوانی در ایفای تعهذدات مذالی، زیذان    هایی که نشانه شرکت .است« سالم» و« درمانده مالی»

هایی که از ثاات مالی نسای برخوردار بوده و توانایی ادامه فعالیذت تذادی را    در مقابل، شرکت .گیرند نقدینگی دارند، در طاقه درمانده مالی قرار می

 .شوند بندی می سالم دستهدارند، در طاقه 

تنوان ورودی  ها استخراج شده و پس از پردازش اولیه، به های مالی سالانه شرکت های مربوط به متغیرهای مستقل از صورت در این پژوهش، داده

سازی مقیذاس   ی پرت و یکسانها سازی، حاف داده ها به مدل، فرآیندهایی مانند نرمال پیش از ورود داده .گیرند مورد استفاده قرار می SVM مدل

 .ها جلوگیری شود متغیرها انجام خواهد شد تا از بروز خطاهای ناشی از اختلاف مقیاس داده

بخش آموزش برای یذادگیری الگوهذای داده توسذط     .شوند ها به دو بخش آموزش و آزمون تقسیم می همچنین به منیور افزایش دقت مدل، داده

بنذدی امکذان بررسذی     این تقسیم .رود های جدید به کار می بینی داده مون برای ارزیابی تملکرد مدل در پیشاستفاده شده و بخش آز SVM مدل

 .برازش جلوگیری خواهد کرد کند و از بروز بیش پایری مدل را فراهم می قابلیت تعمیم

هذای   لی، الگذوریتم ماشذین بذردار پشذتیاان و روش    های مذا  ای طراحی شده است که بتواند با ترکیب داده در نهایت، ساختار کلی پژوهش به گونه

رود که استفاده از این رویکرد ترکیای بتواند دقذت   انتیار می .بینی درماندگی مالی ارائه دهد سازی فراابتکاری، یک چارچوب جامع برای پیش بهینه

گااران و نهادهای نیذارتی   گران مالی، سرمایه ای تحلیلطور قابل توجهی افزایش دهد و ابزار مناسای بر های سنتی به بینی را نسات به روش پیش

 .فراهم آورد
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 مراحل‌اجرای‌مدل3-3

ای طراحی شده است تا بتواند با حداقل خطذا و بیشذترین دقذت،     مند و چندمرحله صورت یک فرآیند نیام اجرای مدل پیشنهادی در این پژوهش به

ها تذا ارزیذابی نهذایی تملکذرد مذدل را       آوری داده اند که از مرحله جمع ای تدوین شده گونه این مراحل به .بینی کند ها را پیش وضعیت مالی شرکت

 .پوشش دهند و امکان بازتولید نتایج در مطالعات آتی را فراهم سازند

شده در  های پایرفته های مالی شرکت در این مرحله، اطلاتات مربوط به صورت .شود انجام می ها های مالی شرکت آوری داده جمعدر نخستین گام، 

 .شود ها و صورت جریان وجوه نقد استخراج می های سود و زیان، ترازنامه های سالانه، صورت بورس اوراق بهادار تهران از منابع معتار مانند گزارش

شذود   به همذین دلیذل، تذلاش مذی     .نهایی داردای در دقت مدل  کننده ها نقش تعیین دهند و کیفیت آن ها پایه اصلی تحلیل را تشکیل می این داده

 .ها از منابع رسمی و قابل اتتماد گردآوری شوند تا از بروز خطاهای اطلاتاتی جلوگیری شود داده

ان تنذو  های متفاوت و ناهمگون هسذتند؛ بذه   های مالی معمولاً دارای مقیاس داده .گیرد انجام می ها سازی داده پردازش و نرمال پیشدر مرحله دوم، 

هذای   تواند تملکرد الگذوریتم  این تفاوت مقیاس می .شوند م ال، برخی متغیرها به صورت درصدی و برخی دیگر به صورت ریالی یا نساتی بیان می

تفاده از شوند و در نهایت بذا اسذ   سازی شده، مقادیر گمشده مدیریت می ها پاک بنابراین، در این مرحله داده .یادگیری ماشین را تحت تأثیر قرار دهد

 .شوند به یک مقیاس واحد تادیل می Z-Score یا Min-Max سازی مانند های استاندارد نرمال روش

معمذولاً   .شود پایری مدل انجام می منیور ارزیابی توان تعمیم بندی به این تقسیم .شوند ها به مجموته آموزش و آزمون تقسیم می دادهدر گام سوم، 

مانده برای آزمون و ارزیابی تملکرد نهذایی مذورد اسذتفاده قذرار      درصد( برای آموزش مدل و بخش باقی 80تا  70ند ها )مان ای از داده بخش تمده

نشذده   هذای جدیذد و مشذاهده    شده را بر روی داده کند تا مشخص شود مدل تا چه حد قادر است الگوهای یادگرفته این رویکرد کمک می .گیرد می

 .درستی اتمال کند به

بنذدی   تنذوان مذدل اصذلی طاقذه     بذه  SVM در ایذن مرحلذه، الگذوریتم    .گیرد صورت می طراحی مدل پایه ماشین بردار پشتیاانهارم، در مرحله چ

در این مرحلذه اهمیذت زیذادی دارد و     (Kernel) انتخاب نوع هسته .گیرد های آموزشی شکل می سازی شده و ساختار اولیه آن بر اساس داده پیاده

 .شود سازی روابط غیرخطی استفاده می به دلیل توانایی بالا در مدل RBF معمولاً از هسته

بنذدی را   میزان جریمه خطاهای طاقذه  C پارامتر .شود انجام می های فراابتکاری با استفاده از الگوریتم γ و C سازی پارامترهای بهینهدر گام پنجم، 

تواند منجر به کاهش دقذت   انتخاب نامناسب این پارامترها می .ای ویژگی اثرگاار استها در فض نیز بر گستره تأثیر نمونه γ کند و پارامتر تعیین می

برای یذافتن   یا الگوریتم کلونی مورچگان سازی ازدحام  رات ، بهینه هایی مانند الگوریتم ژنتیک در این پژوهش، الگوریتم .برازش شود مدل یا بیش

 .شوند میمقادیر بهینه این پارامترها به کار گرفته 

 های فراابتکاری به مدل آمده از الگوریتم دست در این بخش، مقادیر بهینه به .شود انجام می شده بهینه SVM آموزش مدل ترکیایدر مرحله ششم، 

SVM پذایری   این ترکیب موجب افزایش دقت، پایداری و توان تعمذیم  .شود های آموزشی آموزش داده می اتمال شده و مدل نهایی بر اساس داده

 .ها خواهد شد بینی وضعیت مالی شرکت مدل در پیش

های آزمون اجرا شده و تملکرد آن  دیده بر روی داده در این مرحله، مدل آموزش .گیرد صورت می ارزیابی تملکرد مدلدر نهایت، در مرحله هفتم، 

های سالم و درمانده  بندی صحیح شرکت تا چه اندازه در طاقه دهد که مدل این ارزیابی نشان می .شود های مختلف ارزیابی می با استفاده از شاخص

 .مالی موفق بوده است

 معیارهای‌ارزیابی‌عملکرد3-4

ایذن معیارهذا امکذان     .شذود  بنذدی اسذتفاده مذی    ای از معیارهای استاندارد در مسائل طاقه برای ارزیابی دقت و کارایی مدل پیشنهادی، از مجموته

 .دهند بینی آن ارائه می های مختلف فراهم کرده و تصویر جامعی از توانایی پیش سنجش تملکرد مدل را از جناه

  دقت

 .درستی انجام شده است های مدل به بینی دهد چه نساتی از پیش بندی است که نشان می ترین معیارهای ارزیابی در مسائل طاقه دقت یکی از مهم

هرچه مقدار این شذاخص بذالاتر    .دهد ها را نشان می های صحیح )چه م ات و چه منفی( به کل نمونه بینی اارت دیگر، دقت نسات تعداد پیشبه ت

 .شود باشد، تملکرد کلی مدل بهتر ارزیابی می
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های درمانذده مذالی را    حیح شرکتشود، توانایی مدل در شناسایی ص ها نیز شناخته می حساسیت که با نام نرخ شناسایی صحیح م ات:حساسیت

در مسائل  .درستی تشخیص دهد دهد مدل تا چه اندازه قادر است موارد واقعی درماندگی مالی را به در واقع این معیار نشان می .کند گیری می اندازه

واند پیامدهای جدی به همذراه داشذته   ت های در معرض بحران می ای برخوردار است، زیرا تدم شناسایی شرکت مالی، حساسیت بالا از اهمیت ویژه

 .باشد

کند که مذدل تذا    این معیار بیان می .دهد های سالم را نشان می ها، توانایی مدل در تشخیص شرکت ویژگی یا نرخ شناسایی صحیح منفی: ویژگی

تنذوان شذرکت درمانذده     هذا بذه   تااه آنبنذدی اشذ   درستی شناسایی کند و از طاقذه  هایی را که از نیر مالی سالم هستند به چه حد قادر است شرکت

 .جلوگیری نماید

ایذن شذاخص زمذانی     .شذود  محاساه مذی  و حساسیت  صورت میانگین هارمونیک دقت یکی از معیارهای ترکیای است که به F1 امتیاز:F1 امتیاز

کند تعادلی میان شناسایی  تلاش می F1 .های سالم و درمانده برابر نااشد ها نامتوازن باشند، یعنی تعداد شرکت کند که داده اهمیت بیشتری پیدا می

 .ها و کاهش خطای م ات کا ب برقرار کند صحیح م ات

بندی است که تملکرد کلذی مذدل را    های طاقه ارزیابی در مدل های ترین شاخص یکی از مهم AUC معیار:ROC (AUC) سطح‌زیر‌منحنی

 AUC دهذد و مقذدار   رابطه بین حساسیت و نرخ خطای م ات کا ب را نمایش می ROC منحنی .دهد گیری نشان می های تصمیم در تمام آستانه

 .ی قدرت تفکیک بالاتری خواهد بودتر باشد، مدل دارا نزدیک 1به  AUC هرچه مقدار .بیانگر قدرت تفکیک مدل بین دو کلاس است

 

 نتایج‌-4

و  های ترکیای ماتنی بر ماشذین بذردار پشذتیاان    رود استفاده از مدل شده در این پژوهش، انتیار می شناسی ارائه با توجه به چارچوب نیری و روش

شذده در بذورس    های پایرفتذه  درماندگی مالی شرکتبینی  بهاود قابل توجهی در تملکرد پیش SVM های فراابتکاری، نسات به مدل پایه الگوریتم

تنها در سطح افزایش دقت کلی مدل قابل مشاهده خواهد بود، بلکه در ابعاد مختلفی همچذون کذاهش    این بهاود نه .اوراق بهادار تهران ایجاد کند

در واقذع،   .یری مدل نیز نمود پیدا خواهد کذرد پا های در معرض بحران، و ارتقای قابلیت تعمیم بندی، افزایش توان تشخیص شرکت خطاهای طاقه

های کلاسیک در انتخاب پارامترهای بهینه و  های  اتی مدل ، غلاه بر محدودیتSVM سازی با های هوشمند بهینه هدف اصلی از ترکیب الگوریتم

 .های مالی است بهاود تملکرد در شرایط پیچیده و غیرخطی داده

بینی درماندگی مالی، دقت  ویژه پیش در مسائل مالی، به .باشد  بینی افزایش دقت پیشترین دستاورد این رویکرد،  رود مهم در گام نخست، انتیار می

 .گااری یا اتتااردهی شذود  تواند منجر به تصمیمات نادرست سرمایه ای در اتتاار نتایج دارد، زیرا حتی درصد کمی از خطا می کننده مدل نقش تعیین

های سنتی تملکرد مناسای دارد، اما حساسذیت بذالای آن نسذات بذه انتخذاب پارامترهذای        ر مقایسه با بسیاری از روشاگرچه د SVM مدل پایه

های فراابتکاری ماننذد الگذوریتم    رود استفاده از الگوریتم در این پژوهش، انتیار می .شود در برخی شرایط بهینه نااشد باتش می γ و C کلیدی مانند

موجب شود این پارامترها به صورت خودکار و بهینه تنییم شذده و در نتیجذه مذرز     و الگوریتم گرگ خاکستری  ازدحام  راتسازی  ، بهینه ژنتیک

ها بذه دو   بندی شرکت این فرآیند به طور مستقیم موجب افزایش دقت طاقه .ها شکل گیرد تری در فضای ویژگی گیری مدل به شکل دقیق تصمیم

هذای   در مذدل  .اسذت  بنذدی  کذاهش خطاهذای طاقذه   در کنار افزایش دقت، یکی دیگر از نتایج مهم مورد انتیذار،  .شدگروه سالم و درمانده خواهد 

دهد که یذک شذرکت    خطای نوع اول زمانی رخ می .شوند تقسیم می و خطای نوع دوم بینی مالی، خطاها معمولاً به دو دسته خطای نوع اول پیش

افتد که یک شذرکت واقعذاً درمانذده، بذه تنذوان       شناسایی شود، در حالی که خطای نوع دوم زمانی اتفاق میسالم به اشتااه به تنوان درمانده مالی 

تذری دارد، زیذرا تذدم شناسذایی      از منیر اقتصادی و مدیریتی، خطای نوع دوم معمولاً پیامدهای به مراتذب سذنگین   .بندی شود شرکت سالم طاقه

های  رود مدل انتیار می .نفعان شود ها و سایر  ی گااران، بانک های مالی گسترده برای سرمایه زیان تواند منجر به های در معرض بحران می شرکت

 .های فراابتکاری بتوانند تعادل بهتری میان این دو نوع خطا برقرار کنند و نرخ خطای کلی مدل را کاهش دهند ترکیای با استفاده از الگوریتم

هذای   های اساسذی در داده  یکی از چالش .است های درمانده مالی افزایش توانایی مدل در شناسایی شرکتار، یکی دیگر از نتایج کلیدی مورد انتی

ایذن تذدم تذوازن     .هذای درمانذده اسذت    مراتب بیشتر از شرکت های سالم معمولاً به ها است؛ به این معنا که تعداد شرکت مالی، نامتوازن بودن داده

بینی کلاس اک ریذت داشذته باشذند و در نتیجذه، تملکذرد ضذعیفی در شناسذایی         ک تمایل بیشتری به پیشهای کلاسی تواند موجب شود مدل می
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گیذری   های فراابتکاری باتش تنییم بهینه مرز تصمیم رود استفاده از الگوریتم در این پژوهش، انتیار می .زده از خود نشان دهند های بحران شرکت

ویژه برای نهادهای نیذارتی و   این موضوع به .های درمانده( داشته باشد نسات به کلاس اقلیت )شرکتای که مدل حساسیت بیشتری  گونه شود، به

 .تواند از بروز خسارات جدی جلوگیری کند های در معرض ورشکستگی می موقع شرکت گااران اهمیت زیادی دارد، زیرا شناسایی به سرمایه

های سالم را  دهد که مدل تا چه اندازه قادر است شرکت این شاخص نشان می .است ش ویژگی مدلافزایدر ادامه، یکی دیگر از نتایج مورد انتیار، 

بینی، تمرکز بیش از حد  های پیش در بسیاری از مدل .ها به تنوان شرکت درمانده جلوگیری کند بندی اشتااه آن درستی شناسایی کرده و از طاقه به

های  رود استفاده از الگوریتم با این حال، انتیار می .بندی کلاس اک ریت شود اهش دقت در طاقهبر شناسایی کلاس اقلیت ممکن است منجر به ک

 .ای که مدل بتواند هر دو گروه را با دقت قابل قاول شناسایی کند گونه فراابتکاری موجب ایجاد تعادل مناسب میان حساسیت و ویژگی شود، به

هذا   در شذرایطی کذه داده   و حساسذیت  تنوان میانگین هارمونیک دقت این شاخص به .خواهد بود F1 زبهاود امتیااز دیگر نتایج مهم این پژوهش، 

هذای سذالم بیشذتر از     هذای مربذوط بذه شذرکت     با توجه به اینکه در مسائل مالی معمولاً تعداد نمونه .کند ای پیدا می نامتوازن هستند، اهمیت ویژه

های ترکیاذی نسذات بذه     رود مدل انتیار می .تری از تملکرد مدل ارائه دهد تواند ارزیابی دقیق می F1 Score های درمانده است، استفاده از شرکت

های درمانده و کذاهش خطاهذای م اذت     دهنده تعادل بهتر میان شناسایی صحیح شرکت بالاتری کسب کنند که نشان F1 ، امتیازSVM مدل پایه

 .کا ب است

تذرین   یکی از مهذم  AUC معیار .های ترکیای به طور قابل توجهی افزایش یابد در مدل ROC (AUC) سطح زیر منحنیرود  همچنین، انتیار می

 .دهذد  بندی است که توانایی کلی مدل در تفکیک دو کلاس را بدون وابستگی به یک آستانه خاص نشان می های ارزیابی در مسائل طاقه شاخص

هذای فراابتکذاری بذرای     در این پژوهش، اسذتفاده از الگذوریتم   .مدل بیشتر خواهد بودتر باشد، قدرت تفکیک  نزدیک 1به تدد  AUC هرچه مقدار

 .را بهاود بخشد AUC تواند موجب افزایش قدرت جداسازی مدل شده و در نتیجه مقدار می SVM سازی پارامترهای بهینه

تملکرد بهتری نسات بذه سذایر    الگوریتم گرگ خاکستریو   راتسازی ازدحام   الگوریتم بهینهرود  های مورد استفاده، انتیار می در میان الگوریتم

برداری همزمان از فضای پاسذخ   ها در اکتشاف و بهره دلیل این انتیار، ساختار جستجوی کارآمد و توانایی بالای این الگوریتم .ها داشته باشند روش

کند و معمذولاً سذرتت همگرایذی     به سمت بهترین پاسخ حرکت می ها، به صورت تدریجی با الهام از رفتار اجتماتی پرندگان و ماهی PSO .است

ها و فرآیند شکار گروهی، توانایی بالایی در جلوگیری از گیذر افتذادن در    مراتای گرگ گیری از ساختار سلسله با بهره GWOدر مقابل،  .بالایی دارد

شذود ایذن دو    ها موجب می این ویژگی .رکز بر نواحی بهینه ایجاد کندتواند تعادل مناسای میان جستجوی گسترده و تم های محلی دارد و می بهینه

 .ارائه دهند SVM تری در تنییم پارامترهای ها مانند الگوریتم ژنتیک، تملکرد بهینه الگوریتم در مقایسه با سایر روش

رود نتذایج قابذل    هذا، انتیذار مذی    حل در جمعیت راهنیز به دلیل ماهیت تکاملی خود و توانایی در تولید تنوع  (GA) در تین حال، الگوریتم ژنتیک

هذای   با این حال، تمامی الگذوریتم  .تر پارامترهای کنترلی باشد نیازمند تنییم دقیق GWO و PSO قاولی ارائه دهد، هرچند ممکن است نسات به

 .تری از خود نشان خواهند دادسازی، تملکرد به بدون بهینه SVM فراابتکاری مورد استفاده در این پژوهش نسات به مدل پایه

توانذد یذک چذارچوب     های فراابتکاری مذی  دهد که ترکیب یادگیری ماشین و الگوریتم تر، نتایج مورد انتیار این پژوهش نشان می در سطحی کلان

های مالی ماننذد   لکه در سایر حوزهبینی درماندگی مالی، ب تنها در حوزه پیش این چارچوب نه .های مالی پیچیده فراهم کند قدرتمند برای تحلیل داده

ترین مزایای این  یکی از مهم .بینی ورشکستگی، ارزیابی ریسک اتتااری، تحلیل نوسانات بازار و مدیریت پرتفوی نیز قابل استفاده خواهد بود پیش

توانذد بذه بهاذود کیفیذت      واقعی است کذه مذی  های  گیری ماتنی بر داده های مالی و تصمیم رویکرد، توانایی آن در استخراج الگوهای پنهان از داده

 .ها و بازار سرمایه کمک کند تصمیمات مالی در سطح شرکت

هذای   تنها از نیر آمذاری برتذر از مذدل    فراابتکاری نه-SVM های ترکیای رود نتایج این پژوهش نشان دهد که استفاده از مدل در نهایت، انتیار می

توانند به تنوان ابزارهای کمکی بذرای   ها می این مدل .یار مالی را دارد های تصمیم یت استفاده در سیستمکلاسیک است، بلکه از نیر تملی نیز قابل

گااران و نهادهای نیارتی مورد استفاده قرار گیرند و نقش مهمی در ارتقای شذفافیت، کذاهش ریسذک و بهاذود      مدیران مالی، تحلیلگران، سرمایه

 .کارایی بازار سرمایه ایفا کنند

گیری از رویکردهای نذوین یذادگیری ماشذین،     بینی درماندگی مالی و بهره این پژوهش تلاش شد با تکیه بر ادبیات نیری موجود در حوزه پیش در

شذده در   های پایرفتذه  بینی وضعیت مالی شرکت های فراابتکاری برای بهاود دقت پیش چارچوبی ترکیای ماتنی بر ماشین بردار پشتیاان و الگوریتم

بینی درماندگی مالی یکی از مسائل کلاسذیک و در تذین حذال     طور که در ماانی نیری اشاره شد، پیش همان .س اوراق بهادار تهران ارائه شودبور
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های اولیه ماتنذی بذر    از مدل .میلادی تاکنون مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است 1960پیچیده در ادبیات مالی و حسابداری است که از دهه 

هذای هذوش مصذنوتی و یذادگیری      های رگرسیون لجسذتیک و سذپس ورود روش   های مالی و تحلیل ممیزی چندگانه آلتمن گرفته تا مدل نسات

در این  .های در معرض ورشکستگی بوده است بینی و کاهش خطا در شناسایی شرکت ماشین، همواره هدف اصلی پژوهشگران افزایش دقت پیش

تر هستند، اما در مواجهه بذا روابذط غیرخطذی و پیچیذده      های سنتی اگرچه از نیر تفسیرپایری ساده اند که مدل همسیر، تحقیقات مختلف نشان داد

هذای هوشذمند    کذاوی و الگذوریتم   همین مسئله موجب شده است که رویکردهای ماتنی بذر داده  .های مالی تملکرد محدودی دارند موجود در داده

 .لاسیک مطرح شوندهای ک تنوان جایگزین یا مکمل روش به

ای در مطالعذات   پایری، جایگاه ویژه های نوین، ماشین بردار پشتیاان به دلیل ساختار ماتنی بر حاشیه بیشینه و توانایی بالا در تعمیم در میان روش

انذد   ( نشان داده2023ان )( و چن و همکار2022(، هان و همکاران )2005های متعددی از جمله مطالعات مین و لی ) پژوهش .مالی پیدا کرده است

بینی ورشکستگی، ارزیابی ریسک اتتااری و تشخیص درمانذدگی مذالی تملکذردی     بندی مالی از جمله پیش در بسیاری از مسائل طاقه SVM که

هذای اساسذی در اسذتفاده از     با این حال، یکی از چالش .های آماری کلاسیک مانند رگرسیون لجستیک و تحلیل ممیزی چندگانه دارد بهتر از مدل

گیذری مذرز    ای در شذکل  کننده نقش تعیین γ و C پارامترهایی مانند .این الگوریتم، حساسیت بالای آن نسات به انتخاب پارامترهای تنییمی است

تنوان یکی  همین مسئله در تحقیقات اخیر نیز به .ل شودبرازش مد برازش یا کم تواند منجر به بیش ها می گیری دارند و انتخاب نادرست آن تصمیم

 .سازی سوق داده است های بهینه مطرح شده و پژوهشگران را به سمت استفاده از روش SVM از نقاط ضعف

یی ماننذد ژنتیذک،   هذا  الگذوریتم  .انذد  تنوان ابزارهای قدرتمند جستجوی جهانی مذورد توجذه قذرار گرفتذه     های فراابتکاری به در این راستا، الگوریتم

هذای یذادگیری ماشذین را     تواننذد فضذای پارامترهذای مذدل     اند که مذی  سازی ازدحام  رات و گرگ خاکستری در مطالعات مختلف نشان داده بهینه

و  2014ران )هذای میرجلیذی و همکذا    به تنوان م ال، نتایج پژوهش .ای از پارامترها را شناسایی کنند صورت کارآمد جستجو کرده و ترکیب بهینه به

برداری، در بسذیاری از مسذائل    مراتای و مکانیزم متعادل اکتشاف و بهره دهد که الگوریتم گرگ خاکستری به دلیل ساختار سلسله ( نشان می2023

ان دادند که نش PSO ( در معرفی1995همچنین، کندی و ابرهارت ) .های کلاسیک تملکرد رقابتی یا حتی برتر دارد سازی نسات به الگوریتم بهینه

از سوی دیگر، الگوریتم ژنتیک نیز با الهام از فرآیند تکامذل طایعذی،    .تواند به همگرایی سریع و مؤثر در فضای جستجو منجر شود رفتار جمعی می

دهد  بینی مالی نشان می شها با ادبیات پی تطایق این یافته .های محلی دارد ها و جلوگیری از گیر افتادن در بهینه قابلیت بالایی در حفظ تنوع پاسخ

بینی را بهاود دهد، موضوتی که در مطالعات لی و  های پیش تواند به شکل معناداری تملکرد مدل می SVM ها در کنار که استفاده از این الگوریتم

 .( نیز مورد تأیید قرار گرفته است2023همکاران )

بینذی   های فراابتکاری نسات به مدل پایه، تملکذرد بهتذری در پذیش    با الگوریتم SVM رود که ترکیب در این پژوهش نیز بر همین مانا انتیار می

ها، انتخاب متغیرها  هایی همواره تحت تأثیر کیفیت داده آمده در چنین مدل دست با این حال، باید توجه داشت که نتایج به .درماندگی مالی ارائه دهد

شده در بورس اوراق بهادار  های پایرفته ها به شرکت های این پژوهش، محدود بودن داده ودیتترین محد یکی از مهم .و شرایط اقتصادی قرار دارند

هذای اقتصذادی    توانند نماینده کامذل تمذامی بنگذاه    ها از نیر شفافیت و دسترسی در سطح مناسای قرار دارند، اما نمی اگرچه این داده .تهران است

 .های خارج از بورس باید با احتیاط انجام شود بازارها یا شرکتدر نتیجه، تعمیم نتایج به سایر  .کشور باشند

المللی و تغییذرات   های بین شرایط اقتصادی ایران به دلیل نوسانات نرخ ارز، تورم، تحریم .محدودیت دیگر مربوط به دوره زمانی مورد بررسی است

شده توسط مذدل در   ع ممکن است باتش شود که الگوهای یادگیریاین موضو .های قابل توجهی است ثااتی های کلان اقتصادی دارای بی سیاست

های اصذلی در   تواند یکی از چالش های مالی می به تاارت دیگر، ماهیت پویا و غیرایستای داده .های دیگر نااشند ها قابل تعمیم به دوره برخی دوره

های مهذم ایذن پذژوهش اسذت؛      های مالی نیز از دیگر محدودیت ههمچنین، وابستگی مدل به کیفیت داد .های یادگیری ماشین باشد تملکرد مدل

 .بینی را تحت تأثیر قرار دهد تواند دقت پیش های مالی یا تدم شفافیت اطلاتات می ای که وجود خطا در گزارش گونه به

هذا خذود نیذز دارای پیچیذدگی      گذوریتم شذود، امذا ایذن ال    های فراابتکاری موجب بهاود تملکرد مدل مذی  از سوی دیگر، اگرچه استفاده از الگوریتم

تذلاوه   .بر باشد سازی ممکن است زمان های حجیم، فرآیند بهینه ویژه در مسائل با ابعاد بالا و داده به .محاسااتی و زمان اجرای نساتاً بالایی هستند

ثیرگاار باشد و در برخذی مذوارد نیازمنذد تنیذیم دقیذق و      تواند بر نتایج نهایی تأ های فراابتکاری نیز می بر این، انتخاب پارامترهای داخلی الگوریتم

هذا   سازی تملذی آن  هایی در زمینه بهینه ها قدرتمند هستند، اما همچنان چالش دهد که اگرچه این روش این موضوع نشان می .آزمون و خطا است

 .وجود دارد
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ویژه زمانی که  به SVM های ماتنی بر مدل .مدل نیز اشاره کردهای مرتاط با تفسیرپایری  توان به محدودیت در بخش دیگری از این پژوهش می

شود که درک دقیق روابط میذان   این موضوع باتش می .کنند های جعاه سیاه حرکت می شوند، به سمت مدل های فراابتکاری ترکیب می با الگوریتم

های کلاسیک مانند رگرسیون لجستیک، تفسیر ضرایب  که در مدلدر حالی  .ها بر نتیجه نهایی دشوارتر شود متغیرهای مالی و تأثیر هر یک از آن

های مهم در استفاده تملذی از   بنابراین، یکی از چالش .یابد های یادگیری ماشین این ویژگی تا حدی کاهش می پایر است، در مدل سادگی امکان به

 .بینی و قابلیت تفسیر نتایج است ها، ایجاد تعادل میان دقت پیش این مدل

توانذد   های فراابتکاری می و الگوریتم SVM های ترکیای دهد که استفاده از مدل ها، نتایج و ماانی نیری پژوهش نشان می وجود این محدودیتبا 

مذدیران  یار در اختیذار   تنوان ابزارهای تصمیم توانند به ها می از منیر کاربردی، این مدل .مزایای قابل توجهی برای حوزه مالی به همراه داشته باشد

هذای اولیذه    ای پایش کننذد و در صذورت مشذاهده نشذانه     صورت دوره ها قرار گیرند تا بتوانند وضعیت سلامت مالی سازمان خود را به مالی شرکت

گذااری   ایهها برای ارزیابی ریسک سرم توانند از این مدل گااران می همچنین سرمایه .موقع انجام دهند درماندگی مالی، اقدامات اصلاحی لازم را به

 .محور اتخا  نمایند های داده های مختلف استفاده کنند و تصمیمات خود را بر مانای تحلیل در شرکت

هذای   استفاده از مذدل  .های اتتاارسنجی خود بهره بارند توانند از این رویکرد برای بهاود سیستم ها و مؤسسات اتتااری نیز می از سوی دیگر، بانک

تذری تذدوین    های اتتااری دقیذق  تواند به این نهادها کمک کند تا ریسک نکول تسهیلات را کاهش دهند و سیاست می بینی درماندگی مالی پیش

های پرریسک و افذزایش شذفافیت بذازار     ها برای شناسایی شرکت توانند از این مدل در سطح کلان نیز نهادهای نیارتی و سازمان بورس می .کنند

 .ایت به بهاود کارایی بازار سرمایه و کاهش ریسک سیستماتیک منجر خواهد شداین موضوع در نه .استفاده کنند

بینی درماندگی  های فراابتکاری یک رویکرد مؤثر و قابل اتکا در پیش توان نتیجه گرفت که ترکیب ماشین بردار پشتیاان با الگوریتم در مجموع، می

 .گیری مالی را دارد های واقعی تصمیم رد و هم از نیر تملی قابلیت کاربرد در سیستممالی است که هم از نیر نیری با ادبیات پیشین همخوانی دا

تر و همچنین ترکیب این مدل بذا   های زمانی طولانی تر، دوره های گسترده شود از داده با این حال، برای بهاود نتایج در تحقیقات آینده پیشنهاد می

تواند دقت مدل را بیش  های مالی می ین بررسی نقش متغیرهای کلان اقتصادی در کنار نساتهمچن .های یادگیری تمیق استفاده شود سایر روش

 .ها ارائه دهد تری از وضعیت مالی شرکت از پیش افزایش دهد و تصویر جامع

 
‌

‌منابع

‌

 منابع‌فارسی

‌مقالات

 .68–45(، 2) 19 ران،یا یمال یها فصلنامه پژوهش .ها شرکت یورشکستگ ینیب شیدر پ اانیبردار پشت یها نیکاربرد ماش .(1401) .ن ،یمی، و کر.م ،یاحمد

 .98–75(، 3) 16 ن،ینو یمال تیریمد هینشر .یکاو با استفاده از داده یمال یدرماندگ لیتحل .(1400) .س ،ی، و موسو.ع ،ینیحس

 .56–33(، 1) 14و اقتصاد،  یفصلنامه حسابدار .ها شرکت یبحران مال ینیب شیدر پ یمال یها نسات یبررس .(1399) .ف ،یمی، و ابراه.م ،ییرضا

 .88–65(، 2) 7 ت،یریدر مد یمجله هوش مصنوت .نیماش یریادگی یها مدل یساز نهیدر به یفراابتکار یها تمیکاربرد الگور .(1402) .ح ،ی، و جعفر.ن ،یمیکر

 .112–90(، 4) 12 شرفته،یپ یمال یها فصلنامه پژوهش .کیژنت تمیبا استفاده از الگور رانیا هیدر بازار سرما یمال سکیر ینیب شیپ .(1398) .ر ،ی، و احمد.ع ،یموسو

 .79–55(، 2) 10مجله تلوم داده و اقتصاد،  .یمال یها داده لیدر تحل نیماش یریادگینقش  .(1400) .ک ،ی، و مراد.ا کوکار،ین

 .48–25(، 1) 5هوشمند،  یمال تیریفصلنامه مد .ها شرکت یبحران مال ینیب شیدر پ یایترک یها مدل .(1403) .ف ،ی، و بهرام.ر ،یصادق

 .82–60(، 3) 9 ،یبانک یها پژوهش هینشر .یاتتاار سکیر لیدر تحل یتصا یها کاربرد شاکه .(1397) .ح ،ی، و قاسم.م ،یوسفی

 .63–40(، 1) 8 ،یفصلنامه اقتصاد کاربرد .هوشمند یها با روش یمال یها داده لیتحل .(1396) .ع ،یفی، و شر.ک ،یمراد

 .95–70(، 2) 13 ،یگاار هیو سرما یمجله مال .رانیا هیدر بازار سرما نیماش یریادگی یها تملکرد مدل یبررس .(1402) .س ،ینی، و حس.ح ،یجعفر

 .72–50(، 4) 11 ن،ینو یفصلنامه حسابدار .یبورس یها در شرکت یکشف تقلب مال .(1398) .ر ،یی، و رضا.م ،یمیابراه

 .105–80(، 3) 15 ،یمال تیریمد هینشر .یورشکستگ ینیب شیدر پ یو هوش مصنوت یآمار یها مدل سهیمقا .(1401) .ن ،یمی، و کر.ف ،یبهرام

 .52–30(، 1) 17 ،یمجله اقتصاد مال .رانیا هیبازار سرما لیدر تحل SVM کاربرد .(1403) .م ،ی، و احمد.س ،یموسو

 .68–45(، 2) 6 ،یمال یکاو فصلنامه داده .نیماش یریادگی یها مدل یپارامترها یساز نهیبه .(1400) .ا کوکار،یو ن، .م ،ییرضا



 

‌53صفحه....................................................................................................سبزواری‌و‌رستمینشریه‌مدیریت‌مالی‌هوشمند/‌

 .87–65(، 3) 10 ،یو بانک یاقتصاد پول هینشر .رانیا یدر نیام بانک یاتتاار سکیر لیتحل .(1399) .ح ،ی، و جعفر.ع ،ینیحس

 .78–55(, 2) 8 ،یمال یمجله هوش مصنوت .یبحران مال ینیب شیدر پ قیتم یریادگی .(1402) .س ،ی، و موسو.ر ،یصادق

‌ها‌کتاب

 .تهران: سمت .تیریآمار و کاربرد آن در مد .(1392) .م ،ی، و مؤمن.آ ر، ع

 .تهران: سمت .شرفتهیپ یمال تیریمد .(1394) .م ،یدیسع

 .یتهران: نشر ن .یدر مؤسسات مال سکیر تیریمد .(1396) .ح ،یرازان

 .تهران: دانشگاه تهران .یدر تلوم مال نیماش یریادگی .(1400) .ن ،یمیکر

 .یتهران: نشر ن .هیسرما یو بازارها یاقتصاد مال .(1401) .ح ،یجعفر

 .تهران: دانشگاه تهران .کیپرداخت الکترون یها و نیام یبانکدار .(1395) .ا کوکار،ین

 .تهران: سمت .یمال تیریداده در مد لیتحل .(1398) .ع ،یموسو

 .تهران: انتشارات دانشگاه تهران .یمال ینیب شیپ نینو یها روش .(1402) .م ،ییرضا

 .یتهران: نشر ن .یکاربرد یمال تیریمد .(1397) .ف ،یبهرام

 .تهران: سمت .یمال یها صورت لیاصول تحل .(1396) .س ،ینیحس

 .تهران: دانشگاه تهران .در اقتصاد یکاو داده .(1400) .ر ،یصادق

 .تهران: سمت .یگاار هیسرما تیریمد .(1395) .م ،یمیابراه

 .تهران: سمت .یاقتصاد مال .(1394) .ک ،یمراد

 .یتهران: نشر ن .یمال سکیر لیتحل .(1399) .م ،یوسفی

 .تهران: دانشگاه تهران .در اقتصاد یهوش مصنوت .(1402) .ن ،یمیکر

 .یتهران: نشر ن .شرفتهیپ یمال یبازارها .(1398) .ح ،یجعفر

‌ها‌و‌گزارش‌اسناد

 .یتهران: بانک مرکز .کشور یتملکرد نیام بانک یها گزارش شاخص .(1401) .رانیا یاسلام یجمهور یبانک مرکز

 .تهران .رانیا هیگزارش سالانه بازار سرما .(1402) .بورس و اوراق بهادار سازمان

 .تهران .کشور یو مال یگزارش تحولات اقتصاد .(1400) .رانیآمار ا مرکز

 .تهران .کشور یگزارش ثاات مال .(1401) .ییو دارا یامور اقتصاد وزارت

 .تهران .یکلان اقتصاد یها گزارش شاخص .(1402) .برنامه و بودجه کشور سازمان

 .تهران .ینگیو نقد یاتتاار تیگزارش وضع .(1402) .رانیا یاسلام یجمهور یمرکز بانک

 .تهران .یبورس عیصنا لیگزارش تحل .(1401) .بورس و اوراق بهادار سازمان

 .تهران .کشور ینیام مال یابیگزارش ارز .(1400) .یاسلام یمجلس شورا یها پژوهش مرکز

‌

‌منابع‌انگلیسی

Articles 

Altman, E. I. (1968). Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of corporate bankruptcy. Journal of Finance, 23(4), 589–
609. 

Beaver, W. H. (1966). Financial ratios as predictors of failure. Journal of Accounting Research, 4, 71–111. 

Ohlson, J. A. (1980). Financial ratios and the probabilistic prediction of bankruptcy. Journal of Accounting Research, 18(1), 109–131. 

Vapnik, V. (1995). The nature of statistical learning theory. Springer. 

Cortes, C., & Vapnik, V. (1995). Support-vector networks. Machine Learning, 20(3), 273–297. 

Smola, A. J., & Schölkopf, B. (2002). A tutorial on support vector regression. Statistics and Computing, 14(3), 199–222. 

Kennedy, J., & Eberhart, R. (1995). Particle swarm optimization. IEEE International Conference on Neural Networks. 

Holland, J. H. (1975). Adaptation in natural and artificial systems. University of Michigan Press. 

Dorigo, M., & Stützle, T. (2004). Ant colony optimization. MIT Press. 

Mirjalili, S. (2014). Grey wolf optimizer. Advances in Engineering Software, 69, 46–61. 



 
 
 

‌54صفحه.....................................................................................................سبزواری‌و‌رستمینشریه‌مدیریت‌مالی‌هوشمند/‌

Mirjalili, S., & Lewis, A. (2016). The whale optimization algorithm. Advances in Engineering Software, 95, 51–67. 

Breiman, L. (2001). Random forests. Machine Learning, 45(1), 5–32. 

Goodfellow, I., et al. (2016). Deep learning. MIT Press. 

Chandola, V., et al. (2009). Anomaly detection: A survey. ACM Computing Surveys, 41(3), 1–58. 

Ngai, E. W. T., et al. (2011). Data mining techniques in financial fraud detection. Decision Support Systems, 50(3), 559–569. 

Reurink, A. (2018). Financial fraud: A literature review. Journal of Economic Surveys, 32(5), 1–25. 

Additional Recent Works 

Salahi, M., et al. (2020). Generative adversarial networks in financial applications. Neural Computing and Applications. 

Ramos-Pérez, E., et al. (2020). Volatility modeling in financial markets. Finance Research Letters. 

Darvish, M., et al. (2025). Deep learning approaches in financial time series forecasting. Expert Systems with Applications. 

Loizou, A., & Petkov, N. (2026). Deep learning for financial volatility modeling. Journal of Computational Finance. 

D’Amico, G., et al. (2026). Multimodal learning for financial forecasting. Journal of Financial Data Science. 

Podobinski, M., & Chodzia, P. (2026). GAN-based financial forecasting improvements. IEEE Access. 

 

 


