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  ورشکستگی    

  

  1* میثم جمالی

  28/03/1401تاریخ چاپ:  23/02/1401تاریخ دریافت: 

  چکیده

 است، شده باعث صنایع عرصه در رقابت گرفتن شدت. هستیم جهان سراسر در تجاري بحرانهاي وقوع شاهد روزها این

 طور به و سرمایه صاحبان نگرانی موجبات امر این. شوند خارج رقابت گردونه از و شده ورشکست شرکتها از بسیاري

 براي را هنگفتی زیانهاي میتواند ورشکستگی نهایت در و مالی بحران ینهمچن .است آورده فراهم را جامعه کلی

. باشد داشته پی در مشتریان و اولیه مواد عرضه کنندگان کارکنان، مدیران، اعتباردهندگان، سرمایه گذاران، سهامداران،

 مختلف ذینفعان طرف از کنترل نکردن اعمال شرکتها، ورشکستگی آن، دنبال به و مالی بحران اصلی عوامل از یکی

نمی  نشان سرعت به را خود مالی، بحران وعرضه کنندگان است. کارگران ،یرانمد ،اعتباردهندگان سهامداران، شامل

 آن از استفاده با که هایی راه از یکی. میسازند مستتر را خود غیرمالی و مالی اطلاعات از انبوهی حجم میان در بلکه دهد،

 شناسایی کرد، منابع رفتن هدر به از جلوگیري همچنین و گذاري سرمایه فرصتهاي از مناسب بهره گیري به اقدام میتوان

 ساختار در نهفته مشکلات خطري، زنگ همانند ورشکستگی بر اثرگذار متغیرهاي شناخت. است ورشکستگی عوامل

 فرآهم ذینفع مراجع و افراد سایر و گذاران سرمایه مدیران، براي را موقع به عکس العمل امکان و میکنند آشکار را مالی

 سود و اصل سوخت شدن از شرکت، یک ورشکستگی امکان پیش بینی با میخواهند همواره گذاران یهسرما می آورد.

 از مانع آن وسیله به بتوانند که هستند روشهایی پی در روآنها، این از. کنند جلوگیري خود، سرمایه شده تضمین

عدم قدرت  می یابد. کاهش شدت به شرکتها سهام قیمت ورشکستگی، صورت در زیرا شوند؛ شرکتها مالی ورشکستگی

است به سبب وقایعی باشدکه درحدوث آن  ممکن ورشکستگی یاتوقف خوانده می شود، که تاجرازپرداخت دیونش

 هاخودتاجرنقی نداشته باشدوحتی ممکن است تمام کوشش خودرابه کاربرده باشدکه درچنین وضعیتی قرارنگیرد،

ماتی است که ورشکستگی تاجرناشی ازاقدا اماگاه هرچه باشدبه اعتباروحیثیت اولطمه واردمی کند. یراورشکستگیز

ازیک شخص حرفه اي انتظارنمی رودومی توان آن راخطاي عمدي یاغیرعمدي تاجردرامورتجاري اش تلقی کردکه 

به نام  بلکه مدیران شرکت هاي تجاري شخصاعمل تجاري انجام نمی دهند،. دراینصورت وضعیت متفاوت است

درصورت ورشکستگی شرکت مدیران  ینبنابرا؛ وحساب شرکت عمل می کنندوبه اصطلاح وکیل شرکت هستند

  رانمیتوان ورشکسته اعلام کرد.

  واژگان کلیدي

  شهرداري، حسابداري، ورشکستگی
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 مقدمه

 می حتیرا به هکنند دهستفاا هر که ستا شکستگیور بینی پیش يها لمد فترینومعر و ترین دهسا از یکی لتمنآ لمد

 ديقتصاامحیط مناسب ستا ممکن و هشد تعیین يیگرد ديقتصاا محیط در لمد ینا یباضر ماا. دگیرربکارا آن نداتو

 دهه چند در بسیاري هاي لاشت]83ص  )،1393( ،یدحم فر، یدوکوثريرش ،یغلامرضاوتاتل کردستانی،[ .نباشد انیرا

 هوش آماري، الگوهاي نظیر کنونی متفاوت الگوهاي و است گرفته صورت ورشکستگی بینی پیش براي گذشته

 از یک هر .دانست ورشکستگی بینی پیش براي پژوهشگران و محققان ادستاوردهاي توان می را تئوریک و مصنوعی

 ورشکستگی .برد نام کارا و جامع الگوي یک عنوان به آنان از توان نمی که دارند قدرتی و ضعف نقاط الگوها این

 پیدا دلایل همین دارند، نقش آن بروز و ظهور در متنوع و مختلف ازعلل اي مجموعه که است چندوجهی اي پدیده

 نسبت و ها صورت .هستند الگوها این آشیل پاشنه دارند، نقش اقتصادي بنگاه ورشکستگی در که بسیاري پنهان و

 حسابداري اطلاعات حالیکه در دهند می تشکیل را مصنوعی هوش و آماري الگوهاي اصلی مایه خمیر مالی هاي

 شده توجه مدیریت سوء نظیر کیفی هاي ویژگی برخی به تئوریک هاي مدل در .نیستند بنگاه یک نماي تمام آئینه

 بینی پیشی در کنونی الگوهاي ناتوانی به توجه با .ندارند تحقیقات در چندانی کاربرد الگوهاهنوز این ولی است

 و است نبوده رو روبه چندانی آکادمیک پیشرفت با هنوز زمینه این در تحقیقات که کرد ادعا توان می ورشکستگی

؛ محمود معین الدین،[ .دهند رانشان اقتصادي بنگاه یک وضعیت از دهنده هشدار علائم توانند می تنها الگوها این

 ]1ص  )،1392( االله، یتهدا ،یانکلمات ؛رضالعبدا شفیعی،

 ابزارهائی وجود به نیاز ایران بهادار اوراق بورس ونوسانات نیویورك بورس نظیر جهان هاي بورس شاخص کاهش

 ساخته است. به ضروري گذشته از بیش گذاري را سرمایه براي بهینه انتخابی و ها شرکت مالی توان براي ارزیابی

 می محسوب ورشکسته شده ارائه هاي مدل برمبناي ها شرکت برخی حالیکه در ایران محیطی شرایط در عنوان مثال

 و متنوع معلول عوامل ورشکستگی که داشت اذعان باید پدیده این تبیین دارند. درولی همچنان تداوم فعالیت  شوند

الگوهاي  کارائی میزان نیست. بنابراین آسانی کار آن دلایل دقیق یا دلیل تعیین که است یکدیگر با مرتبط

 با تر محتاطانه برخوردي باید و است جدي سوال ورشکستگی مورد بینی پیش براي کمی مدلی تعیین و ورشکستگی

 اقتصاد به اي شتاب فزاینده وسیع، محیطی تغییرات و فناوري سریع پیشرفت پیشرفت .داشت کنونی نتایج الگوهاي

راافزایش  ورشکستگی احتمال محدود، را سود به یابی دست هاي اقتصادي بنگاه روزافزون رقابت است، بخشیده

 مهم هاي ازموضوع گذاري سرمایه به تصمیم و مطلوب هاي فرصت تشخیص وتصمیم گیري مالی رارهبردي ترمیکند.

 در پنهان هاي جمله ریسک از می باشد که دردرون آن ریسک وعدم اطمینان پنهان است. ورشکستگی مالی مدیریت

 باشدوآخرین مرحله ازحیا ت اقتصادي شرکت هاست. ورشکستگی می اي آشنا واژه اغلب که است گذاري سرمایه

حداقل  زمینه این در گذاران سرمایه هدف و است مؤثر توسعه اقتصاد و سرمایه بازار نقدینگی بر معمولاً ها شرکت

هاي  شرکت به اعتباردهی معمولاً ها بانک ورشکستگی، زمان شدن ریسک سوخت اصل سرمایه خوداست. در
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 اضافی ریسک جبران اي بر را بالاتري بهره دهند، می ها شرکت به که وامی ازاي در و داده کاهش را ورشکسته

 هاي شرکت و بازنشستگی صندوق هاي همچون گذاري سرمایه مؤسسات مشابه، صورت به .می کنند درخواست

 این کنند، می آن اقدام مشابه بازارهاي یا ها بانک ي قرضه اوراق خرید به بیشتر داده و کاهش را سهام خرید بیمه،

 رشداقتصادي کاهش و ها شرکت هزینه سرمایه افزایش سرمایه، بازارهايدر  نقدینگی کاهش به نهایت در فرایند

  .شد خواهد منجر

  اهمیت موضوع ورشکستگی

باتوجه به تحولاتی که درجهان امروزرخ داده کشورهاي درحال توسعه باتهدیدات بی شماري روبه روهستندولذابراي 

ازاین راه کارها  یکی استفاده بهترازامکانات خودهستند.حل مشکلات اقتصادي خودنیازمندیافتن راهکارمناسب براي 

سرمایه گذاري است که موجب جذب سرمایه هاي غیرکاراوهدایت آن ها به بخش هاي مولد اقتصادي شده وازسوي 

 یلاسماع اقدامی،[ دیگرسرمایه گذاري هادرصنایعی هدایت خواهدشدکه ازسودبیشتریاخطرکمتري برخوردارند.

 ]166 ص )،1394( حبیبه، ام و آزماینده، یمجتب و ملکی، سهراب وکردرستمی،

 کارکنان ،اعتباردهندگان مالی یک شرکت وپایداري آن دربرابرورشکستگی برروي ذینفعان یعنی سهامداران، موقعیت

 ود.ب "ویلیام بیور" یقتحق پژوهشی که باعث ایجادمدلی براي پیش بینی ورشکستگی شد. یناول و...تاثیرگذاراست.

 .کسی بودکه براي پیش بینی ورشکستگی شرکت ها ازروش هاي آماري ونسبت هاي مالی استفاده کرد یناواول

 بعنوان ورشکستگی]167 ص )،1394( حبیبه، ام آزماینده، ;یمجتب ملکی، ;سهراب ،یکردرستم ;یلاسماع اقدامی،[

وکیلی [. باشد می نیزرایج بسیار و است باستانی اي مقوله تقریباً زیرا شود می تلقی مالی مدیریت در اهمیت با اي مقوله

 ردمو تموضوعا از یکی شکستگیور موضوع .]18ص  )،1393( سمانه، یدهس و زیدي، یننازن وري، یدوپیلهحم فرد،

 قابل همیتا از يتبهبندر تموسسا و نهندگاردعتباا اران،سرمایهگذ ايبر ع،موضو ینا. ستا مالی يهازاربا نفعالا توجه

 پیامدهایی چه شکستگیور هپدید عقوو رتصو در که هستند اننگر شرکتها نینفعاذ ارههمو. ستا رداربرخو توجهی

 انیزم .دنمو ندیشیره اچا و پیشبینی را شرکتها شکستگیور ،قبل از انمیتو چگونه و دبو هداخو نناآ رنتظاا در

 همسو ايبطهرا آن در هشد منجاا ديقتصاا نکلا ينظریهها هیدگاد از ي، اریهگذ سرما انمیز با جامعه ديقتصاا پیشرفت

 که دشو دهستفاا آن از ينحو به یا دنگیر رتصو مناسب يفرصتها در اريسرمایهگذ ینا گرا لحا .دارد متناسب و

 ئهارا اران،سرمایهگذ به کمک يهاراه از یکی .شد هداخو ملی دقتصاا به لطمه باعث ،باشد شتهاند را زملا ییراکا

 تتصمیما يمبنا ،باشد یکتردنز قعیتوا به پیشبینیها چههر .ستا ها شرکت مالی ضعیتو رهبادر پیشبینی يلگوهاا

  ]18ص  )،1393( سمانه، یدهس و زیدي، یننازن وري، یدوپیلهحم وکیلی فرد،[.گرفت هداخو ارقر يصحیحتر

  ورشکستگی تعریف

 یتالیاییاریشه  یسی) درانگلbankruptcy( یورشکستگ لغت .است مردم عموم براي آشنا اي واژه ورشکستگی

)Banca votta روم باستان زمانی که  دردوران است."نیمکت یاصندلی شکسته") داردومعنی تحت الفظی آن
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به قول وقرارخودعمل نکرده ودین  یاگربازرگان بازرگانان دورهم جمع شده معاملات روزانه راانجام می دادند،

درپارلمان  یلاديم 1542قانون ورشکستگی درسال  یناول اورامی شکستند. یصندل خودرادرسررسیدادانمی نمود،

قانون براي بدهکارانی که قادربه  یندرا انگلیس تصویب شدوتوسط هنري هشتم پادشاه انگلیس امضاشدوبه اجرادرآمد.

نامه دهخداواژه ورشکستگی معادل افلاس  درلغت به عنوان حبس تادیبی تعیین می شد. یمدت پرداخت دیون خودنبودند،

و  يمهد ناظمی اردکانی،[ وپریشانی وناداري تعریف شده وفردورشکسته کسی است که هرچه داشته ازدست داده است.

 ]2ص  )،1394( ،یدوح زارع مهرجردي،

 ناظمی اردکانی،[که سرمایه ومال خودراازدست داده است. درفرهنگ لغات فارسی معین ورشکسته معادل فردي است

  ]2ص  )،1394( ،یدوح و زارع مهرجردي، يمهد

 عهده بر که وجوهی تأدیه از توقف نتیجه در تجاري شرکتهاي یا تاجر ورشکستگی: میدارد قانون تجارت بیان 412ماده 

 و تاجر به منحصر یورشکستگ نمی شود.ورشکستگی  قانون مشمول جزء کسبه بودن تاجر .میگردد حاصل اوست

 داشته بدهی ها پرداخت از توقف نیست تاجر که زمانی در اگر کند ترك را تجارت که يتاجر .است تجاري شرکتهاي

  ]301ص  )،1395( البنین، ام درویش پوریان،[.نمیگردد ورشکستگی مقررات مشمول و نمیگردد محسوب تاجر باشد

 شرکت یک در یا و نیست اجاره پرداخت به قادر که کوچک فروشی خرده مغازه یک در است ممکن ورشکستگی

 ،یهرتمن ;یمصطف آزموده گیلاندهی،[ دهد رخ سالانه مستمر زیان و مطلوب نقدینگی نداشتن دلیل به بزرگ تولیدي

 ]1 ص )،1394( ،یرام

 هزینه ورشکستگی صورت در زیرا دارند ها بنگاه بینی پیش براي زیادي تمایل دهندگان اعتبار و گذاران سرمایه 

 از بسیاري رقابتی، وضعیت شدن حاکم آن متعاقب و مالی هاي بازار توسعه با .شود می تحمیل ها آن به زیادي هاي

 را ذینفعان سایر و سرمایه صاحبان نگرانی موجب امر این .شوند می خارج رقابت ازگردونه و ورشکست هاتشرک

 هایی ش رو دنبال به کنند جلوگیري خود سرمایه فرع و اصل شدن سوخت از اینکه براي آنان و آورد می فراهم

 از استفاده هاتشرک فعالیت تداوم بینی پیش هاي ش رو از یکی .کنند می بینی پیش را مالی نهاي بحرا که هستند

  ]1 ص )،1394( ،یرام ،یهرتمن ;یمصطف آزموده گیلاندهی،[ است مالی بحران بینی پیش الگوي

فقدان  و مالی تنگناي نشانه معمولا و گردد می اطلاق زمان سررسید در تعهدات ایفاي در ضعف به مالی ورشکستگی

 این امثال و بالا عملیاتی هزینه ضعیف، سرمایه مانند ساختار علل دیگري از ناشی خود که است گردش در سرمایه

 نشانه معمولا و گردد می اطلاق زمان سررسید در تعهدات ایفاي در ضعف به اعسار یا مالی موارداست. ورشکستگی

 هزینه ضعیف، سرمایه مانند ساختار دیگري علل از ناشی خود که است گردش در فقدان سرمایه و مالی تنگناي

 ،یعیمحمودوشف معین الدین،[ تجارت اصلاحی است. قانون 141مواردمشمول ماده  این امثال و بالا عملیاتی

  ]2ص  )،1392( االله، یتهدا ،یانعبدارضاوکلمات
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  دلایل ورشکستگی

 برون دلایل. نمود تقسیم سازمانی برون و سازمانی درون دلایل دسته دو به کلی طور به میتوان را ورشکستگی دلایل

 عمومی، تقاضاي در انتقالات و بهبودها و تجارت در تغییرات رقابت، اقتصادي، سیستم ویژگیهاي: از عبارتند سازمانی

 واحد که هستند عواملی تجاري واحدهاي ورشکستگی سازمانی درون عوامل. تصادفات و مالی تأمین تجاري، نوسانات

 و است غلط گیري تصمیم از ناشی عوامل این اغلب. کند جلوگیري آنها از مناسب، اقدامات انجام با میتواند تجاري

 اعتبار، حد از بیش ياعطا :از عبارتند عوامل این. دانست تجاري واحد خود متوجه مستقیم طور به باید را آنها مسئولیت

 ]72ص ، )1392( السادات، فاطمه وامیري، شکراله ،خواجوي [تقلب.  و خیانت ناکافی، سرمایه ناکارا، مدیریت

 بروز دلایل یا دلیل تعیین بنابراین میشوند ورشکسته یکدیگر با مرتبط و متنوع عوامل تأثیر تحت معمولاً شرکتها

 بیرونی عوامل از ناشی ورشکستگی کلی تقسیم بندي یک در نیست، آسانی کار خاص مورد هر در مالی مشکلات

 ;راحله روزاوشان،[)1389نیکبخت وشریفی،است ( تعریف شده ی)سازمان درون( درونی وعوامل ی)سازمان برون(

  ]3ص  ،1394 محسن ،یدیانحم

 در مالی مشکلات موجبات ولی نیست قابلکنترل شرکت بهوسیله که میشود پارامترهایی شامل بیرونی عوامل -الف

 تغییرات اقتصادي، ساختارهاي در تغییر اقتصادي، سیستم ویژگیهاي میتوان را عوامل این آورند، می فراهم شرکت را

 بازار، در رقابت شدت طبیعی، بلایاي و رویدادها مالی، تأمین به مرتبط مشکلات تجاري، نوسانات تجارت، در

 ... و بهره نرخ افزایش قیمتها، سقوط تورم، فروش، میزان در کاهش استخدام، عدم ومصرف، تولید بین ناسازگاري

 3]ص )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ )1389نیکبخت وشریفی،کرد ( تعریف

 ،( یشازحدب نسیه يفروشها ( مشتریان به اعتبار بیش ازاندازه توسعه و ایجاد نظیر مواردي نیز درونی عوامل -ب

 خطاهاي و منابع و تکنولوژي و رقابت عرصه در مدیریت ابتکار و توانایی تجربه، آموزش، فقدان ( مدیریت ناکارا

 [ )1389نیکبخت وشریفی،( یشودم شامل را ... و تقلب خیانت، سرمایه، اثربخش مدیریت در ناتوانی ،( یمدیریت

  ]4ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،

 پژوهش از عمدهاي بخش شرکت، وضعیت در درونی و بیرونی عوامل از یک هر مستقیم تأثیر و مؤثر نقش علیرغم

 در برخوردارند بیشتري وزن از که عواملی تکیه بر با و است استوار مالی نسبت هاي بر ارائه شده تاکنون که هائی

 ]4ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ .انگاري کرده اندعوامل سهل  سایر محاسبه

  ازآن است که: ی) حاک2005همکاران ( و بیور یافته هاي

 شناور سهام شرکت، اندازه شرکت، عمر صنعت، نوع سهم، نسبی روز ارزش سهام، بازار بازده نظیر بازار متغیرهاي

 محسوب ورشکستگی بینی پیش در مهمی فاکتور سهام قیمت نوسان حد و معاملاتی نماد توقف مبنا، حجم آزاد،

 در نیز حسابداري اطلاعات نقش و مالی هاي نسبت انتخاب مبناي عوامل، از برخی گرفتن نادیده از فارغ .میگردند

). 1382سلیمانی امیري،است ( بوده اخیر دهه هاي بحث برانگیز موضوعات از موفق و بحران داراي شرکتهاي بین تمایز
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 روزاوشان،[ .قرارگرفت آرایی ظاهر و دستکاري معرض در است ممکن و بوده تاریخی ماهیتاً مالی نسبت هاي چراکه

 ]4ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله

  پیش بینی ورشکستگی

 توقیف احتمال با شرکتهایی بین تمایز آن اصلی هدف و است مهم مدیریتی علوم از یکی شرکت ورشکستگی بینی پیش

 مشکلات بروز به تواند می مالی موسسات در نادرست تصمیمات اتخاذ این، بر علاوه. است سالم هاي شرکت از قانونی

 تحمیل غیره و دولتها مدیران، سهامداران، یا مالکان به را زیادي اجتماعی هاي هزینه و بیانجامد شرکت توقیف یا مالی

 در هم و صنعتی هاي حوزه در هم طرفدار پر موضوعی به شرکتها ورشکستگی بینی پیش نحوه دلیل، همین به. نماید

 ندارد، وجود شرکتها ورشکستگی زمینه در اي پخته نظریه هیچ هنوز آنجاییکه از. است شده بدل دانشگاهی تحقیقات

 کننده بینی پیش هاي مدل و ویژگی گزینش خطاي و سعی فرایندهاي اساس بر غالباً حوزه این در شده انجام مطالعات

 اقدام شرکتها ورشکستگی زمینه در آماري روشهایی ارائه به نسبت محققان از بسیاري گذشته در .اند پذیرفته صورت

و  يمهد کریمی شهرکی،[ .FAو  LDA,MDA,QDA,LRAعبارتنداز ترین روش هاي آماري  یاصل اند. نموده

 ] 2ص  )،1395( ،یمجتب مطلبیان،

 ورشکستگی بینی پیش هاي روش و مدلها

  بیور ویلیام مدل

 از مجموعه یک 1996 سال در بیور .است معروف متغیره تک مدل به که شد مدلی ایجاد به منجر بیور تحقیقات

 شرکت یک مالی وضعیت ارزیابی براي مالی هاي نسبت بهترین او نظر از و بود مالی نسبت 30 شامل که ها نسبت

طبقه بندي  گروه شش در ها شرکت مالی وضعیت ارزیابی چگونگی اساس بر را ها آن سپس نموده، انتخاب را بودند

  ] 2ص  )،1394(، یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی، [ کرد.

 کل به خالص درآمد نسبت نسبت نقد، جریان نسبت :از بودند عبارت بیور مالی هاي نسبت گانه شش هاي گروه

 به نقدي هاي دارایی نسبت ها، دارایی کل به ها بدهی نسبت ها، دارایی کل به نقدي هاي دارایی نسبت ها، دارایی

  :بود شده تنظیم زیر مبناي چهار بر بیور مدل .فروش از حاصل بازده نسبت و جاري بدهی

 .دهد می کاهش را ورشکستگی احتمال شرکت یک نقدي درآمد -1

 کاهش را ورشکستگی احتمال نیز باشد می بازار در شرکت فعالیت از ناشی که شرکت بالاي نقدي جریان خالص -2

 .دهد می

 .برد می بالا را شرکت آن ورشکستگی احتمال شرکت هر زیاد هاي بدهی میزان -3

 آزموه گیلاندهی،[دهد می افزایش را ورشکستگی احتمال عملیاتی هاي هزینه براي نیاز مورد نقد بالاي نرخ -4

 ] 2ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف
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ذخیره  ورشکسته، غیر هاي شرکت به نسبت کمتري نقدي جریان برداشتن علاوه ورشکسته هاي شرکت همچنین

 دریافت براي ورشکسته هاي شرکت تمایل که نمود اعلام او ضمن در .دارند ها آن به نسبت نیز کمتري نقدي

 تعهدات پوشش براي کمتري سرمایه ورشکسته هاي شرکت که هرچند است ورشکسته غیر ازشرکتهاي بیشتر قروض

 ها شرکت بندي طبقه اعتبار میزان در نسبت، هر ارزش که رسید نتیجه این به خود پژوهش پایان در یورب .دارند خود

 بالاي ارزش دهنده نشان کمتر، بندي طبقه خطاي میزان و بوده ورشکسته غیر و ورشکسته تهاي شرك هاي گروه در

 .کرد معرفی بودند بندي طبقه خطاي نرخ کمترین داراي که را نسبت شش بیور اصل، این طبق .باشد می نسبت هر

  :از عبارتند نسبت شش این

 ها دارایی کل به نقد جریان -1

 ها دارایی کل به خالص سود -2

 ها دارایی کل به ها بدهی کل -3

 ها دارایی کل به گردش در سرمایه -4

 جاري نسبت -5

  اعتباري فاصله نداشتن نسبت -6

 بندي طبقه خطاي .است ها دارایی کل به نقد جریان نسبت بالا، نسبتهاي میان از نسبت بهترین که داشت اظهار بیور

ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[.بود 13/0حدو  ورشکستگی از قبل سال یک براي این نسبت

3 [ 

شامل  مجموعه یک )1966سال ( در بیور .است معروف متغیره تک مدل به که شد منجر مدلی ایجاد به بیور تحقیقات

 او سپس .میباشند شرکت یک سلامت ارزیابی براي نسبت ها بهترین او نظر به که کرد انتخاب را مالی نسبت 30

 خالص، درآمد نسبت هاي نقد، جریان نسبت هاي گروه شش در سازمان ها، ارزیابی چگونگی اساس بر را نسبت ها

 و موجود بدهی به نقدي درآمد نسبتهاي کل، درآمد به نقدي درآمد ينسبتها کل، درآمد به بدهی نسبت هاي

  ]5ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ کرد. طبقه بندي فروش از حاصل بازده نسبتهاي

 آلتمن مدل

 تجزیه روش از 1968 سال در آلتمن .باشد می ورشکستگی زمینه در مطالعات ارزشمندترین از یکی آلتمن مطالعات

 نظر به که مالی نسبت 22 میان از روش این با وي .کرد استفاده مالی هاي نسبت انتخاب براي ممیزي چند تحلیل و

 بهترین ایشان نظر از که ترکیبی صورت به را نسبت پنج بودند، ورشکستگی بینی پیش براي مالی نسبتهاي بهترین او

  ] 3ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ نمود. انتخاب بود ورشکستگی کننده بینی پیش
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 مدل .بود دارا مالی هايت نسب دیگر میان در را عملکرد بهترین که ساخت تابعی نسبت پنج این ترکیب با آلتمن

 :باشد می زیر صورت به آلتمن

Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+X5  1شماره (رابطه(  

 :آن در که

=X1 دارایی کل / گردش در یهسرما 

=X2 دارایی کل / انباشته سود 

=X3 دارایی کل / مالیات و بهره از قبل درآمد  

=X4 ها بدهی دفتري ارزش / سهام صاحبان حقوق بازار ارزش 

=X5 کل دارایی هافروش/ 

 بین شده محاسبه zواگر  ورشکسته شرکت باشدآن 81/1 از کمتر شرکتی براي شده محاسبه zاگر درمدل آلتمن 

 ،باشد 61/2تراز شده بزرگ  محاسبه z اگر و دارد قرار ناحیه ورشکستگی در مربوط شرکت ،باشد 61/2و  81/1اعداد 

 33و ورشکسته  شرکت 33 شامل اي نمونه خود، مدل آزمون براي ورشکستگی آن خیلی کم است. آلتمن احتمال

 تحلیلگران، .بود نیز انتقاد مورد همواره اما گرفت قرار گسترده استفاده مورد z مدل موردمطالعه قرارداد. فعال شرکت

 عمومی تجارت ماهیت که هایی شرکت براي تنها zمدل  که بودند مدیران شرکآي آن ها معتقد حتی و حسابداران

 را ارائه داد. روشن ’zنمودومدل جدیدي به اسم  رااصلاح zمدل  1983درسال  آلتمن لذا باشد؛ می استفاده قابل دارند

 بازار ارزش جاي به سهام دفتري ارزش کردن شد جانشین ’zکه باعث ایجادمدل  zمدل  روي آلتمن اصلاحیه ترین

 مدل نهایت در و داد تغییر را خود مدل هاي محدوده مدل ’z و ضرایب فوق جانشینی از پس همچنین آلتمن .بود آن

 :گردید ایجاد زیر در شده ارائه صورت به آلتمن دوم

  Z= 0.717X1+.847X2+.3.1X3+.42X4+.998X5 )2شماره (رابطه 

 غیرورشکسته استفاده نمود. آلتمن شرکت 33و ورشکسته  شرکت 33شامل  اي نمونه از خود مدل آزمون براي آلتمن

نسبت فروش به کل دارایی ( یرمتغ گرفتن نظر در بدون بار این و داد تغییر را خود مدل هم باز 1995 سال در سپس

 ] 4ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ .رسانید نتیجه به را خود ها) مدل

 :باشد می زیر صورت به آلتمن مدل .آورد وجود به مدل ضرایب در تغییراتی متغیر حذف از پس وي

  Z"=6.56X1+3.2X2+6.72X3+1.05X4 )3شماره (رابطه  

 در دارد، وجود آن ورشکستگی ، احتمالباشد 1/1از  تر کوچک شرکتی براي شده محاسبه مقدار اگر مدل این در

 ،باشد 6/2از بیش  شده محاسبه نسبت اگر که درحالی .برد می سر به ورشکستگی ناحیه در حالت این شرکت در واقع

 ] 4ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ورشکستگی آن بسیارکم است. احتمال
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 کین دي مدل

 در هرچند که شده انجام مالی هاي نسبت از استفاده با ورشکستگی بینی پیش جهت دیگري تحقیقات آلتمن از بعد

 دست به نتایج ولی شد اصلاح ها روش آماري، شهاي رو و ها داده آوري جمع در بهبود واسطه به تحقیقات این

 هاي نسبت به 1972سال  در کین دي نمونه عنوان به .نیافت تغییر اي ملاحظه قابل صورت به محققان توسط آمده

 استفاده موفق هاي شرکت نمونه انتخاب براي تطابق جاي به تصادف از و کرد بیور مراجعه توسط شده آزمایش اولیه

 ورشکستگی از قبل سال سه تا تمایز توانایی از و داشت را آلتمن مدل بندي طبقه دقت آمده بدست ممیز معادله .کرد

 شد حاصل عدم یکنواختی حاصله نتایج در شد داده مطابقت معتبر نمونه با وقتی اما ؛بود برخوردار کارآمد صورت به

  ]7ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[داشت.  وجود برآوردي مدل در اي ملاحظه قابل تزلزل یعنی

 اسپرینگیت مدل

 مدلی ایجاد به موفق 1978سال  در وي .بخشید تداوم را ورشکستگی مدل ایجاد زمینه در آلتمن مطالعات اسپرینگیت

  ]7ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ شد) است معروف او خود به نام که

 بودن ورشکسته ویا بودن فعال تشخیص براي مالی هاي نسبت بهترین او نظر از که مالی نسبت 19ابتدا  اسپرینگیت

 ها بین آن از را مالی نسبت چهار ممیزي چند تحلیل و تجزیه از استفاده با سپس و نموده انتخاب را بود ها شرکت

  :داد ارائه را زیر مدل بینی، پیش محدوده و مربوط ضرایب نمودن پیدا از پس و نمود انتخاب

Z=1.03A+3.07B+0.66C+0.4D )4رابطه شماره (   

 :آن در که

A=ها دارایی کل / گردش در سرمایه 

B=ها دارایی کل / مالیات و بهره از قبل سود 

C=جاري بدهی / مالیات از قبل سود 

D=ها دارایی کل / فروش 

 مدل مربوطه ورشکست نخواهدشد. شرکت .نشود 862/0کمتراز  شده محاسبه نسبت که هنگامی تا اسپرینگیت مدل در

 هاي مجموعه براي را مدل این زیادي تیمهاي و گرفته قرار آزمون مورد جهان مناطق از بسیاري در اسپرینگیت

 همه این از یکی در حتی که است توجه جالب اند، نموده آزمون ورشکسته غیر و ورشکسته کتهاي ازشر متفاوتی

 باشند اعتبار بی اسپرینگیت مدل که نتیجه این به نیز مورد یک اند پرداخته اسپرینگیت بررسی مدل به که تحقیقاتی

  ]7ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ نرسیدند)

 اهلسون مدل

 مدل .نمود استفاده مالی نسبتهاي و لجستیک تحلیل و تجزیه از ورشکستگی بینی پیش مدل یک ایجاد براي اهلسون

 2163خود  مدل آزمون براي اهلسون .است شده تشکیل مالی اهرم و عملکرد نقدینگی، میزان ازجمله متغیر نه از وي
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 روي خود مدل آزمون از پس وي .نمود انتخاب ورشکسته غیر شرکت 2058و ورشکسته  شرکت 105شامل  شرکت

 زیر صورت به اهلسون مدل .آورد بدست ورشکستگی از قبل سال یک براي 85/0نرخ دقتی معادل  فوق هاي شرکت

  :باشد می

Z= -1.32 -.407x1 +6.03x2 -1.43x3 +.0757x4 +72.1x5 -.521x6 -2.37x7 -1.83x 8-.285x9 

)5شماره (رابطه   

 که درآن:

X1=GNP شاخص / ها دارایی کل لگاریتم 

=X2 ها دارایی کل / ها بدهی کل 

=X3 ها دارایی کل / گردش در یهسرما 

=X4 جاري هاي دارایی / جاري هاي یبده 

=X5 صفر عدد صورت این غیر در یک عدد باشد ها دارایی مساوي یا بیشتر ها بدهی اگر 

=X6 صفر عدد صورت این غیر در یک عدد باشد منفی گذشته سال دو براي خالص سود اگر 

=X7 ها دارایی کل / خالص سود 

=X8 ها بدهی کل / عملیات از حاصل وجوه 

=X9  تغییرسودخالص نسبت به سال قبلمیزان  

 یمصطف آزموه گیلاندهی،[شود. می ورشکست مربوطه شرکت شود صفر از کمتر Yکه مدل اهلسون زمانی  

  ] 6- 5ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی،

 CA-SCOREمدل 

 این آوردن بدست براي ها آن .گردید ایجاد کانادا مونترال در کبک دانشگاه دانشمندان از گروهی توسط مدل این

 20تا  1 ینب ها آن سالانه فروش که شرکت 173پژوهش  این در .نمودند استفاده متغیره چند تحلیل و تجزیه از مدل

 نسبت بهترین نها آ نظر به که مالی نسبت 30کوبک  دانشگاه دانشمندان .گرفتند قرار موردبررسی بود دلار یلیونم

 را زیر مدل متغیره چند تحلیل و تجزیه از استفاده وبا نموده انتخاب را بودند ورشکستگی بینی پیش براي مالی هاي

 :نمودند ارائه

CA-SCORE= 4.50913X1 +4.508X2 +0.3936X3 -2.7616  

  )6رابطه شماره (

X1=سرمایه صاحبان سهام/کل ارایی ها 

X2=غیرعادي اقلام و مالیات از قبل سود/کل دارایی ها+ مالی   مخارج 

X3=فروش / کل دارایی ها 
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 سالانه که لوکس تجاري کارخانجات از تایی 172نمونه  یک با همراه مالی نسبت 30از دراین تحقیق  دانشمندان

  ]9ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[کردند.  استفاده داشتند، دلار میلیون 20تا  1معادل  فروش

 شیراتا یوشیکو مدل

 آن و باشد می مثبت بسیار نکته یک داراي شد، ارائه ژاپنی هاي شرکت ورشکستگی بینی پیش براي که شیراتا مدل

 مالی نسبت 61 یراتاازش ندارد، تأثیري شیراتا مدل دقت میزان بر نها آ اندازه و ها شرکت صنعت نوع که است این

 با را خود مدل فوق هاي نسبت بررسی از پس وي .نمود استفاده خود مدل در مالی تهاي نسب بهترین انتخاب براي

  :داد ارائه زیر صورت به متغیر چهار از استفاده

  Z=0.014X1-0.058X2-0.062X3-0.003X4+0.7416 )8رابطه شماره (

  که درآن:

  =X1ها سودانباشته/کل دارایی 

 =X2هزینه تنزیل وبهره/وام ها+اوراق قرضه+

 =X3کل /فروش 1اسناددریافتی+حساب هاي پرداختی+

  =1X4-سال جاري/ناخالص سرمایه گذشته) (ناخالص سرمایه

 مناسب همدیگر از ورشکسته غیر و ورشکسته هاي شرکت تفکیک يبرا 38/0عدد  که داد نشان شیراتا تحقیقات

  ] 7ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ .نقطه است ترین

 زیمسکی مدل

 با شرکتها ورشکستگی بینی پیش مورد در مدلی ارائه سمت به را وي مالی هاي نسبت روي زیمسکی فراوان مطالعات

 مالی هاي نسبت از ورشکستگی بینی پیش مدل ایجاد براي زیمسکی .کشاند مختلف مالی تهاي نسب ترکیب کمک

 نسبت این که گفت باید .کرد استفاده نماید می گیري اندازه را تجاري واحد مالی مهاي اهر و عملکرد نقدینگی، که

 اساس بر شد اشاره آن به بالا در که طوري همان بلکه بود نگرفته قرار استفاده مورد دیدگاه نظري اساس بر فقط ها

 بینی پیش مدل ایجاد در زیمسکی ضمن در .بودند شده انتخاب مالی نسبتهاي روي زیمسکی پیشین مطالعات

  صورت زیرمی باشد: یجادگردیدبها 1984مدل درسال  ینا نمود. استفاده لاجیت تحلیل و تجزیه از ورشکستگی

  X= -4.3 -4.5X1+5.7X2 -0.004X3 )9رابطه شماره (

  =X1ها سود خالص/کل دارایی 

 =X2ها کل بدهی ها/کل دارایی 

  =X3 يجاردارایی هاي جاري/بدهی هاي 

 ] 8ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[شرکت ورشکسته است. آن ،اباشد X<0اگر که 
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 .کرد استفاده ورشکستگی پیش بینی مدل ایجاد براي مالی اهرمهاي و عملکرد نقدینگی، مالی نسبتهاي از زمیسکی

 نسبتهاي روي زمیسکی پیشین مطالعات مبناي بر آنها بلکه بودند انتخاب نشده نظري دیدگاه اساس بر تنها نسبت ها این

  کرد استفاده خود مدل ایجاد براي پروبیت تجزیه وتحلیل از وي ضمن در .بودند انتخاب شده مالی

 تافلر مدل

 یمصطف آزموه گیلاندهی،[.داد انجام ورشکستگی بینی پیش با ارتباط در تحقیقاتی انگلستان در 1983سال  در تافلر

 ] 8ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی،

 هاي شرکت اطلاعات با و کرد آوري جمع را 1976تا  1969ورشکسته دربین سال هاي  شرکت 46اطلاعات  وي

  ارائه نمودکه به صورت زیراست: بینی پیش براي مدلی و داد مطابقت موفق

  Z=C0+C1R+C2W+C3FR+C4L )10( رابطه شماره

  که درآن:

 =R يگذار سرمایه بازده نرخ

  =Wدرگردش سرمایه 

  =L ینگینقد

  =FRسهام مالی به حقوق صاحبان  نسبت ریسک،

  =C0,c1,c2,c3ثابت ضرایب 

ازارئه این مدل او نمونه اي  پس بینی کرد. یشدرصدپ 16،18،13،53 یبترت به را مدل در متغیرها از یک هر سهم تافلر

 115مدل  ینا کرد. ارزیابی را ها آن فوق مدل از استفاده با و کرد انتخاب را دار ریسک هاي ازشرکت هاي شرکت

 0,35 سال 4طی  .کرد بندي طبقه خطرناك حد در را اطلاعاتی بانک در موجود صنعتی شرکت 825 ینازب شرکت

 روبرو ها بدهی بازپرداخت در توانایی عدم با تقریباً اقتصادي لحاظ به یا ها ریسک داریاورشکسته شدند ازشرکت

 ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[.ماندند باقی خطرناك هاهنوزهم درحد ازشرکت 27/0 یشب و شدند

 ] 8ص  )،1394(

 هنوز خیر است. یا ارزشمند فوق مدل اینکه اما دهد می نشان را بینی پیش تهاي قابلی بعضی مدل که است واضح

 به فعالیت هنوز بعد سال چهار تا خطرناك حد در شرکت 115از  شرکت 44 ینکها بر علاوه زیرا نیست روشن چندان

 براي را عملی مشکلات مدل این .شد ورشکست خطرناك وضعیت با ها شرکت از یکی دادند، می ادامه خود

تا  1973 يها سال در ها آن بالقوه مشتریان وضعیت از درصددرصد 21تا  11مؤسسات اعتباري به وجودآوردچون بین 

  9ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[طبقه بندي کرده بودند. درحدخطرناك 1980
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 فولمر مدل

رابراي پیش  یمدل 1984ل سا در وي .است درکتنوگا تنسی دانشگاه مالی و حسابداري دپارتمان مالی پروفسور فولمر

 ارزیابی در متغیره چند تحلیل و تجزیه از مدل این ارائه براي فولمر .کرد ارائه تجاري واحدهاي ورشکستگیبینی 

 مدل ایجاد براي را خود آزمون مورد نسبت از مورد 9فوق  روش کمک به که نمود استفاده مالی نسبت 40کاربرد 

  9]ص )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ورشکستگی برگزید.  بینی پیش

 شرکت 30تعداد که ازاین  شرکت 60شامل  نمونه یک از خود ورشکستگی بینی پیش مدل آزمون براي فولمر

  :باشد می زیر شکل به فولمر مدل .نمود استفاده ورشکسته غیر شرکت 30و ورشکسته 

H= 5.528V1+0.212V2+0.073V3+1.27V4 - 0.12V5+2.335V6+0.575V7+1.083V8 

+0.894V9 -6.075 

  )11شماره (رابطه 

  که درآن:

V1=سودانباشته/کل دارایی ها 

V2=فروش/کل دارایی ها 

V3=سودقبل ازمالیت/حقوق صاحبان سهام 

V4=جریان نقد/کل بدهی ها 

V5=بدهی/کل دارایی ها 

V6= جاري/کل دارایی هابدهی هاي   

V7=لگاریتم کل دارایی هاي مشهود 

V8=سرمایه درگردش /کل بدهی ها 

V9=لگاریتم ودقبل ازبهره ومالیات/بهره 

  9]ص )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[

 شرکت آن صورت این غیر در و شد خواهد ورشکسته بررسی مورد شرکت شود صفر از کمتر Hدرمدل فوق اگر 

 سال یک براي ورشکستگی بینی پیش مدل این دقت که داد نشان فولمر هاي پژوهش نتایج .شد نخواهد ورشکسته

 بین در فولمر مدل .است بوده 81/0حدود  ورشکستگی از قبل سال یک از بیش براي و 98/0 یورشکستگ از قبل

 شرکت ورشکستگی بینی پیش در دقت میزان بیشترین داراي تاکنون شده ایجاد بینی ورشکستگی پیش هاي مدل تمام

آزموه [بود. برساند حداقل به را اول نوع خطاي که مدلی ایجاد در فولمر نیز تاکید امر این دلیل .باشد می ها

 ] 9ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف گیلاندهی،
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 و ناموفق گروه دو براي را شرکت نمونه 60،ساله 5زمانی  دوره یک در آمریکا در 1984سال  در همکاران و فالمر

 قانون مشمول سال ( مبنا سال از قبل سال دو و سال یک اطلاعات جمع آوري از پس آنها .کردند انتخاب موفق

 نسبت 40کاربرد  ارزیابی براي متغیره چند تجزیهوتحلیل از فالمر .نمودند مدل متغیرهاي محاسبه اقدام به( یورشکستگ

 راحله روزاوشان،[کرد.  استفاده ورشکسته غیر شرکت 30و ورشکسته  شرکت 30شامل  تایی 40نمونه  یک براي مالی

  ]8ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان،

 زاوگین مدل

 شرح به خلاصه طور به کند، می استفاده لوجیت آماري تحلیل از که زاوگین کریستین خانم توسط شده تدوین مدل

  :باشد زیرمی

  )12رابطه شماره (

 Z=0.23883 -0.108X1 -1.583X2 -10.78X3 +3.074X4 +0.486X5 -4.35X6 -0.11X7  

  که درآن:

  =X1فروش متوسط موجودي ها/

  =X2ها متوسط حساب هاي دریافتنی/متوسط موجودي 

  =X3ها سرمایه گذاري کوتاه مدت+موجودي نقد/کل دارایی 

 =X4 يجاردارایی هاي آتی/بدهی هاي 

 =X5ها دارایی -سودعملیاتی/بدهی هاي جاري

 =X6ها دارایی -بدهی بلندمدت/بدهی هاي جاري

  =X7ثابت فروش/خالص سرمایه درگردش +دارایی ها 

 شود: می محاسبه زیر صورت به ورشکستگی احتمال مدل این در

  ] 10ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ .

احتمال	ورشکستگی =
�

����
  )3(رابطه شماره  

 مثبت ضرایب با متغیرهایی و دهند می افزایش را ورشکستگی احتمال منفی ضرایب با متغیرهایی مربوط، مدل در 

 دامنه در عددي است مربوط شرکت ورشکستگی احتمال که مدل خروجی .دهند می کاهش را ورشکستگی احتمال

 بیشتر شرکت احتمال ورشکستگی باشد، تر نزدیک یک به و بوده تر بزرگ عدد این هرچه .است یک تا صفر بین

 براي را تري پایین ورشکستگی احتمال باشد، تر نزدیک صفر به و باشد تر عددکوچک این هرچه برعکس و است

 ضرایب ورشکسته، و عادي هاي شرکت مالی هاي صورت از بااستفاده زاوگین خانم .داد خواهد نشان شرکت

 ضرایب و گرفته نظر در را 1980شرکت هاي ورشکسته سال  يو محاسبه کرد. سال 5براي  را مدلش متغیرهاي

 ورشکستگی احتمال مربوطه، ضرایب اساس بر سپس .کرد 1979تا  1975از سال متوال  5براي  را مدلش متغیرهاي
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 احتمال 1979تا  1975کردکه دردوره سال هاي  مشاهده وي .کرد بررسی نمونه براي را ورشکسته شرکت یک

  ] 10ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ .است داشته صعودي روند مذکور شرکت ورشکستگی

 بررسی ها سال آن طول در شرکت آن سهام قیمت روند با را مذکور شرکت رونداحتمال ورشکستگی تغییرات سپس

 نزولی تغییرات شرکت سهام قیمت شرکت، ورشکستگی احتمال صعودي روند با همزمان که کرد مشاهده و کرد

 فرض به اتکا عدم دلیل به زاوگین مدل .است یافته کاهش ورشکستگی، افزایش احتمال با همراه سال به سال و داشته

 مدل لکن باشد، می نزدیک واقعیت به ورشکستگی، بینی پیش مدل در استفاده مورد متغیرهاي جامعه بودن نرمال

 را مختلف شرایط با جوامع از بسیاري در کاربرد اند، قابلیت کرده تدوین مدل آن اساس بر که فرضی استناد به آلتمن

 بودن نرمال فرض به اتکا عدم دلیل به زاوگین مدل در که است این آن بر وارد ایرادات از یکی حال، این با .دارد

 کردن پیدا براي لوجیت مدل و پارامتریک نا آمار تحلیلهاي از مستقیم استفاده و مدل هاي نسبت و متغیرها توزیع

 شده محاسبه ضرایب آلتمن، مدل مثل ممیزي تحلیل هاي مدل با مقایسه بینی، پیش مدل متغیرهاي و ها نسبت ضرایب

  ] 10ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[ کمتري دارند. همبستگی باهم متغیرها

موجودي  متوسط به دریافتنی حساب هاي متوسط فروش، به موجودي ها متوسط شامل ترتیب به مدل این متغیرهاي

 کل ( به عملیاتی سود جاري، بدهی به آنی دارایی دارایی ها، به کل نقد وجه به علاوه کوتاه مدت سرمایه گذاري ها،

 در سرمایه + ثابت یدارای ( به فروش و( يجار بدهی -دارایی کل ( به بلندمدت بدهی ،( يجار بدهی -دارایی

 ]10ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ میباشد. )گردش

 این چه هر .دارد قرار یک و صفر بین دامنه در عددي است، مربوطه شرکت ورشکستگی احتمال که مدل خروجی

 به و کوچکتر عدد این چه هر برعکس و است بیشتر شرکت ورشکستگی احتمال باشد، نزدیکتر یک به و عددبزرگتر

صورت  از استفاده با زاوگرن .داد خواهد نشان شرکت براي را پایین تري ورشکستگی احتمال باشد، صفرنزدیک تر

 روزاوشان،[کرد. محاسبه سال 5براي  را مدلش متغیرهاي ضرایب ورشکسته و ورشکسته غیر شرکت هاي مالی هاي

 ]10ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله

 داشته نزولی تغییراتی شرکت سهام قیمت شرکت ورشکستگی احتمال صعودي روند با همزمان که کرد ي مشاهده و

 فرض به اتکا عدم دلیل به زاوگرن مدل .است پیداکرده تنزل ورشکستگی احتمال افزایش با همراه سال به وسال

 ) .می باشد نزدیک واقعیت به ورشکستگی، بینی پیش مدل در مورداستفاده متغیرهاي جامعه توزیع بودن نرمال

  ]11ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[

 توزیع بودن نرمال فرض به اتکا عدم دلیل به زاوگرن مدل در که است آن او مدل بر وارد ایرادات از یکی بااین حال 

 مدل متغیرهاي ضرایب کردن پیدا جهت لوجیت مدل و پارامتریک نا آمار هاي تحلیل از مستقیم استفاده و متغیرها

 همبستگی باهم متغیرها شده محاسب ضرایب آلتمن، مدل مثل ممیزي تحلیل هاي مدل با مقایسه در بینی، پیش

  ]11ص  )،1394( ،محسن وحمیدیان، راحله روزاوشان،[ ) )Zavgren,1985دارند ( کمتري
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  جمع بندي

 ینکها بر وهعلا شرکت یک نشد شکستهباور .شرکت هاستوقوع ورشکستگی وآثاروتبعات آن مسئله اي حیاتی براي 

 ندا دهبو رکا به لمشغو شرکت در که اديفرا ،هندد ستد از را دخو سرمایۀ از قسمتی و کنند می می رضر آن ارانسهامد

 و شکستگیور عموضو که ستا لیلد همین به .دگیرقرارمی تأثیر تحت نهایشا ادهخانواوندگیهز و شوند میربیکا نیز

 شکستگیور هاست. پیشبینی مالی دقتصاا و ها شرکت هبنگا رفتار نظریۀ در صلیا تموضوعا از یکی آن نمواپیر مسائل

 لحا نماز با شکستگیور ايبر هشد پیشبینی نماز ،یعنی ؛باشد بیشتر آن مانیز فقا نخست که دبو هداخو مفید مانیز

 شتهدا را شکستگیور از يجلوگیر ايبر زملا يها امقدا منجاا ايبر کافی فرصت شرکت تا باشد شتهدا يبیشتر فاصلۀ

 و نباشد رشکاآ و ضحوا انچند دعملکر در لختلاا و مالی شفتگیآ علایم که دگیر رتصو مانیز بینی پیش دوم،. باشد

 و مالی شفتگیآ که شرکتی نشد شکستهاکه پیش بینی ورچر زد؛ سحد را شکستگیور عقوو دهسا یابیارز با اننتو

 شرکتی ايبر ستا بدیهی ارد.ندبینی پیش ايبر زيمدلسا به زينیا و نیست سختی انچند رکادارد اوانفر يبدهیها

 ;احمد اسدزاده، ;ینحس (پناهی،باشد  هشد رشکاآ آن شکستگیور علائم از ريبسیا شد هداخو شکستهور بعد لکهسا

بینی پنج ساله ورشکستگی مالی براي شرکت هاي پذیرفته شده دربورس  یشپ ،1393بهاروتابستان  ،یرضاعل مرند، یلیجل

  )76-57.ص ،16دوره  ،1شماره  اوراق بهادارتهران،

 الگو یک گزینش هستند، خود خاص قوت و ضعف ط نقا داراي ورشکستگی بینی پیش هاي الگو از یک هر

 خود مالی پریشانی هاي نشانه که دلیل بدین است. پیچیدگی پیچیده امري محیطی شرایط و نفعانذی نیازهاي متناسب

 هنگام به شوند. شناسائی نمی ظاهر سرعت به و کنند می مستتر مالی غیر و مالی اطلاعات از انبوهی حجم میان در را

 مشکلات و عمل شرایط این در زنگ خطري همانند ها مدل این است، شرایطی چنین در رمزموفقیت مالی مشکلات

 ]7ص  )،1392( االله، یتهدا ،یانکلمات ;عبدالرضا ،یعیشف ;محمود معین الدین،[.راآشکارمی کنند مالی ساختار در نهفته

 چارچوب و حسابداري استانداردهاي نظیر کشورها خاص هاي ي ویژگ باید نیز ورشکستگی الگوهاي کاربرد در

 بازار صنعت، نوع نظیر متغییرهائی یا کلان اقتصاد شرایط و سرمایه و مالی بازارهاي ساختارهاي گذاري، قانون هاي

 اقتصادي یکواحد سازمانی درون هاي ویژگی کنار در شده را تولید خدمات یا و کالا فروش بازار اولیه، مواد تامین

 ها شرکت مالی وضع پیشبینی براي کارا مدلی توان نمی ها ویژگی این به توجهی بی صورت در داشت، مدنظر

خواهدداد.  افزایش را شرکت مالی وضعیت برابر در را الگوها حساسیت ها ویژگی این دادن قرار بود. مدنظر متصور

 نیاز بینی، پیش مدل یک کنار در همواره و دهد نمی ارائه کاملی مدل دنیا در عملکرد ارزیابی روشهاي از یک هیچ

 تصمیم به منتهی همیشه ورشکستگی بینی پیش مدل یک به اتکا باشد، می نیز گیرنده تصمیم اي حرفه قضاوت به

 بهینه تصمیمگیري نیازمند که دارند وجود متعددي ذینفع گروههاي ضمناً .شود نمی ذینفع گروههاي طرف از صحیح

 تمرکزکرد. آنها از یکی بر بینی پیش مدل ارائه در بتوان بهتر تا کرد محدود را گروهها این است زم لا و اند

 که باشند می دولت پوشش یا و حمایت تحت مختلف دلایل به بنا محیطی ایران هم بنگاه هایی هستند که یطدرشرا
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 به کردند می فعالیت خصوصی شرکت یک بصورت ها بنگاه این اگر هستند، روبرو اي عدیده مشکلات با همواره

 اسی ي س شرایط ایران، بویژه محیطی شرایط دلایل به بنا لیکن بودند، ورشکستگی اعلام به ناچار قوي، بسیار احتمال

 ارزان ارز از استفاده نقدینگی، ترزیق مثال عنوان به متفاوت اشکال در کمک دریافت با ها بنگاه اینگونه اجتماعی

 مشتریان به فروش کالا، فروش پیش خارجی، مشابه کالاي واردات از جلوگیري ارزان، مواداولیه دریافت یا قیمت

 هاي بنگاه ورشکستگی اعلام نبودن مرسوم دلیل به مشغولند، فعالیت تداوم به وانحصاري بزرگ هاي قرارداد و خاص

 ظاهري حیات به ها شرکت اینگونه ورشکستگی رغم علی است ممکن دولت پوشش تحت هاي بنگاه بویژه تجاري

 است اهمیت حائز آنچه نیست ها شرکت ورشکستگی ملاك یاخصوصی دولتی مالکیت شود دقت باید میدهند ادامه

 اهمیت ها شرکت در ریزي برنامه و اهداف و تعیین استراتژي دیگر عبارت به است ها شرکت این مدیریت نحوه

  ]7ص  )،1392( االله، یتهدا ،یانکلمات ;عبدالرضا ،یعیشف ;محمود معین الدین،[ فراوانی دارد.

 پیش هاي مدل بهترین کشف هدف با آماري هاي تکنیک و موجود اطلاعات اساس بر بسیاري آکادمیک تحقیقات

  ] 16ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[است. گرفته صورت ورشکستگی بینی

 تا شود می شامل رانیز توسعه حال در کشورهاي بلکه است نشده محدود یافته توسعه کشورهاي به تحقیقات این 

 آوري باجمع پژوهش این در شود ارائه مختلف کشورهاي مالی و اقتصادي هاي محیط به توجه با جدید هایی مدل

 ورشکستگی روند پرداختیم ورشکستگی بررسی مختلف هاي مدل آوري جمع به اي کتابخانه تحقیقات و اطلاعاتی

 و اقتصادي نوسانات تاثیر تحت ها شرکت بلکه نیست مدت دراز و تدریجی فرایند یک ها، شرکت اقتصادي

 هزینه تولید، هزینه بودن بالا باید عوامل این همه به گردند، می ورشکستگی دچار مدت کوتاه سیاسی در متغییرهاي

 به ها مدل در که برد نام ها شرکت ورشکستگی سازمانی درون عوامل عنوان به را تولید بوروکراسی و پرداختی بهره

 مورد و متعادل را ها مدل این باید خود سازمانی درون نیازهاي به توجه با هرکشوري و است شده اندکی توجه آنان

  ] 16ص  )،1394( ،یرام وهرتمنی، یمصطف آزموه گیلاندهی،[.دهد قرار خود استفاده

 حدوا فعالیت ارستمرازامندند علاقه نهندگاد رعتباا و ارانگذ سرمایه هیژو به مالی يها رتصو از نکنندگا دهستفاا

 به ف،هد ینا تحقق جهت مهم اريبزا مالی ماندگیدر و شکستگیور يها لمد. باشند شتهدا گاهیآ ه،ینددرآ ريتجا

 شتهدا بالایی قتد که شکستگیور بینی پیش يها لمد حیاطر ايبر ديیاز يها شتلا انهشگروپژ. ندرو می رشما

  ] 84ص  )،1393( ،یدحم فر، یدوکوثريرش ،یغلامرضاوتاتل کردستانی،[ ند.ا داده منجاا ،باشد

مطالعه موضوع ورشکستگی بسیارمهم است زیراورشکستگی یک شرکت منجربه گسترش بحران به سایرسیستم هاي 

و  یمجتب و ملکی، سهراب وکردرستمی، یلاسماع اقدامی،[.مالی ودرنهایت باعث ایجادبحران سیستماتیک می گردد

  167] ص )،1394( حبیبه، ام آزماینده،

 منابع و ماخذ



 2827- 2845، ص 1401 بهار، 84شماره رویکردهاي پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداري،   18
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اثربهره وري وراهبردرهبري هزینه وتمایز  مطالعه ،1394،زهره و محموددهنوي، یمصطف و رجبی، یانچشمه ،یمی) عظ3

  94زمستان  هشت، سال ،27 شماره علمی پژوهی حسابداري مدیریت، فصلنامه برخطرورشکستگی،

مهم ترین عوامل موثردرورشکستگی شرکت هابااستفاده  ییشناسا ،1392السادات، فاطمه و امیري، شکراله ،ي) خواجو4

  90-69ص  ص یازدهم، سال ،38 شماره تجربی حسابداري مالی، مطالعات فصلنامه ،TOPSIS-AHP ازتکنیک

اثرریسک ورشکستگی برتوان اقلام تعهدي غیرعادي درپیش بینی  یبررس ،1392و بذرافشان آمنه  یعل ،ی) رحمان5

  50شماره  1392حسابرسی سال سیزدهم بهاز  دانش جریان نقد،

ورشکستگی  یابیارز ،1394بهار  حبیبه، ام و آزماینده، یمجتب و ملکی، سهراب وکردرستمی، یلاسماع ،ی) اقدام6

مهندسی مالی  مجله برپایه تحلیل پوششی داده ها، یروش دربورس اوراق بهادارتهران بابکارگیري مدل پویایی شبکه:

 22شماره  ومدیریت اوراق بهادار،

ه مدلی جهت پیش بینی ورشکستگی ، ارائ1393بهار  سمانه، یدهس و یدي، یننازن پیله وري، یدوحم فرد، یلی) وک7

 )،ANFIS( یرپذشرکت هاي پذیرفته شده دربورس اوراق بهاداراتهران بااستفاده ازسیستم استنتاج فازي عصبی انطباق 

  18شماره  مهندسی مالی ومدیریت اوراق بهادار، مجله

رپیش بینی ورشکستگی شرکت تقویتی بهینه د کاربردروش ،1395 یرت 30،یمجتب و مطلبیان، يمهد شهرکی، یمی) کر8
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