
 

 

 چکیده

 بوده گذارانهيسرما مسائل نيمهمتر از يکي همواره ،يگذارهيسرما يبرا يريگميتصم

 يهاشرکت از يوسع فيط انيم از تا کننديم تلاش بورس در گذارانهيسرما. است

 ضمن تا دهد انجام را خود يگذارهيسرما متعدد يمال يهاشاخص به توجه با و عضو

بر اين اساس امروزه،  .شود متحمل زين را سکير نيکمتر بازده، نيبالاتر به يابيدست

هايي ها وجود دارد. يکي از روشهاي اين شرکتتحليل دادههاي متعددي براي روش

بندي پردازد روش خوشهها ميبندي اين شرکتبه دسته ،هاانبوه دادهکه از ميان 

هاي موفق از شرکتو تفکيک شناسايي پژوهش حاضر با هدف  بر اين اساس،است. 

و  K-means بنديبا استفاده از روش خوشه بازار بورس اوراق بهادار تهران ناموفق

هاي فرا ابتکاري انجام گرفته است. نتايج اين تحقيق الگوريتم حل اين مسأله با کمک

هاي فراابتکاري در مقايسه با روش به روش حاکي از آن است که حل اين مسأله

منجر شده است. همچنين اين نتايج با  ي سراسريمعمول، کاراتر بوده و به بهينه

هاي عضو بورس بهادار تهران با روش تعيين نتايج حاصل از تفکيک شرکت

 ورشکستگي آلتمن مقايسه شده و توسط اين روش نيز تأييد شده است.

 

 کلید واژه:

هاي فرا الگوريتم ،K-meansمدل  بندي، بازار بورس اوراق بهادار تهران،خوشه

 ورشکستگي آلتمن.ابتکاري، مدل 

 

 مقدمه

 وجود. است سرمايه بازار هايفعالیت و بورس مديون امروز، جهان در اقتصادي توسعه

 رشد يهاشاخص از فعال و مناسب يمال يهاسازمان با همراه کارآمد و يقو يبازارها

 براي رسمي و متشکل بازار ،بهادار اوراق بورس. است کشور هر ياقتصاد يتوسعه و

 بورس رونق. است خاص مقررات و ضوابط با قرضه اوراق يا سهام اوراق فروش و خريد

به شمار  کشور ياقتصاد يتوسعه زانیم سنجش يبرا يمهم اریمع عنوان به بهادار اوراق

 (.1391 زاده،يشکوه و يعيود) است جامعه ياقتصاد توازن و تعادل باعث ورفته 

 متعدد عوامل و يگذارهيسرما يابزارها يگسترده فیط ژهيوبه ،سرمايه بازار يدگیچیپ

را  گذارانهيسرما يبرا را ييدارا سبد انتخاب درخصوص يریگمیتصم آنها، بر مؤثر

 بهترين انجام دنبال به همواره گذارانسرمايه (.Zhong & Enke, 2017د )کنيم دشوار

 هايشرکت تفکیك درپي منظور بدين شود، عايدشان بیشتري نفع تا بوده گذاريسرمايه

 يمال يهاشاخص تعدد و عضو يهاشرکت عیوس فیط به توجه با هستند ناموفق و موفق

 برخوردار بالايي اتکاي قابلیت از و کند آسان را امر اين بتواند که روشي ارائه شده، ارائه

 از يامجموعه دررا  خود يگذارهيسرما از اين طريق، افراد تا است اهمیت حائز باشد

 زین را سكير نيکمتر بازده، نيبالاتر به يابیدست ضمن تا دهد انجام ياگونه به هاشرکت

هاي گوناگوني براي تفکیك تکنیك ون. تاکن(Nagy & Ormos, 2018) شود متحمل

هاي تعیین ورشکستگي )مهراني و مدلهاي موفق از ناموفق ارائه شده است. شرکت

(، 1388دانش شکیب و فضلي، گیري چندمعیاره )تصمیمهاي (، تکنیك1384همکاران، 

؛ 1389و پورربي،  زاده؛ تقي1388پورازبري،  زاده و ابراهیمها )قليتحلیل پوششي داده

؛ درخشان و همکاران، 1390هاي فراابتکاري )راعي و همکاران، ( تکنیك1384خواجوي، 
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هايي است که براي ( از جمله روشZhong & Enke, 2017؛ Tekin & Gümüs, 2017؛ 1391کاوي )فريد و پورحیدري، ( و داده1391

هاي متعدد ها استفاده از دادههاي ناموفق مورد استفاده قرار گرفته است. وجه مشترک تمامي اين روشهاي موفق از شرکتتفکیك شرکت

 2کاويداده رايجهاي است که از جمله روش 1بنديهخوش مورد استفاده، هايکي از اين تکنیكباشد. ها ميهاي مالي اين شرکتدر صورت

کند تا چیزهايي هاي متعدد تلاش ميو با توجه به شاخص سازي(مینیممسازي )ي بهینهي يك مسألهبندي با ارائهخوشهآيد. حساب ميبه

اين  حلهاي گوناگوني نیز براي روش بندي،خوشه هايي روشبا ارائهقرار دهد.  هستند در يك خوشههاي يکسانيرا که داراي ويژگي

شوند. ختم مي 3ي محليها به بهینه. بسیاري از اين روشباشدمي هاييداراي مزايا و معايب و محدوديت كيهر که است شده ارائه مسأله

سريع و قابل انجام در زمان معقول تاکنون راه حل باشد. براي اين مسائل مي Hard-NP 4بندي از جمله مسائل علاوه براين، مسائل خوشه

 يهاروش هاي اخیر،(. در سالGüngör & Ünler, 2008هاي فراابتکاري نیاز است )به روش از اين رو براي حل، استپیدا نشده

سراسري  يو يافتن بهینه کارا يها جستجوبه کار گرفته شده است که مزيت اين روشبندي خوشه مسائلگوناگوني براي حل  يفراابتکار

و حل اين  K-meansهاي اوراق بورس بهادار تهران با استفاده از روش بندي شرکت. براين اساس، پژوهش حاضر به منظور، خوشهاست

و جستجوي هارموني ( ICA)، رقابت استعماري (BBO) سازي مبتني بر جغرافیاي زيستيهاي فراابتکاري بهینهي الگوريتموسیلهمسأله به

(HS انجام ) است.گرفته  

هاي فراابتکاري و الگوريتم K-meansبندي است. پس از بیان مقدمه به توضیح روش خوشه شده ساختاردهي صورت بدين مقاله ادامه در

و متغیرهاي تحقیق ارائه خواهد شد. نتايج حاصل از  ماريآي جامعهروش تحقیق، شود. در بخش سوم براي حل اين مسأله پرداخته مي

وهش را تشکیل ژمن بخش چهارم اين پتن با مدل ورشکستگي آلآي و مقايسههاي مذکور ها با استفاده از الگوريتمشرکت بنديخوشه

 آمده است. 1فرايند انجام تحقیق در شکل دهد. در نهايت نیز پیشنهادات کاربردي و پژوهشي متناسب با نتايج ارائه شده است. مي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 (: فلوچارت انجام تحقيق1شکل )

 
 

 هاسازي دادهاستخراج و آماده

 استفاده از نظر خبرگان و کارشناسان ي تحقیقات گذشتهمطالعه

 هاي نسبتمحاسبه

 هاتعیین تعداد خوشه

به روش  K-Meansبندي حل خوشه

 فراابتکاري
 

 به روش سنتي  K-Meansبندي حل خوشه

ي ضريب ورشکستگي آلتمن براي محاسبه

 هاي مورد بررسيشرکت

سنتي و فراابتکاري با مقدار ضريب بندي خوشهي حل مقايسه

 ورشکستگي آلتمن

هاي موفق عضو بورس تهران و شناسايي شرکت

 ي پیشنهاداتارائه
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 . مباني نظري تحقیق1

بندي ارائه ترين روش خوشهبه عنوان رايج K-meansبندي روش خوشهبندي ارائه شده سپس در ابتداي اين بخش ابتدا تعريفي از خوشه

و جستجوي  (BBO) سازي مبتني بر جغرافیاي زيستي(، بهینهICA)رقابت استعماري هاي فراابتکاري لگوريتمادر ادامه نیز  .شودمي

 .ددگرکار گرفته شده است، معرفي ميبهدر اين پژوهش بندي خوشهبراي حل مسأله ( که HS)هارموني 

  بندي. خوشه1.1

از شده است. معرفي کاوري داده هاي متعددي برايتاکنون روش و است اطلاعات يایدن در مهم اریبس يهاشاخص از يکي داده، پردازش

 ساختار صیتشخ و داده يفضا به ورود تیقابلبیش از سايرين رايج بوده به طوري که  يبندخوشه شده، روش هاي ارائهمیان روش

 يهاخوشه اي هامجموعه ريز از يتعداد به ناهمگن تیجمع میتقس عمل به بنديخوشه. (Chen. et. al., 2013) دينمايم ريپذامکان را هاداده

 نییتع شیپ از يهادسته به يبندخوشه که است نيا 5بنديطبقه از يبندخوشه زيتما وجه. ( ,.2011Andrés, et. al) شوديم گفته همگن

 از اي هادسته نيا ابد؛ييم اختصاص شده نییتع شیپ از يادسته به هاداده از کدام هر مدل كي اساس بر يبنددسته در. ندارد هیتک شده

 بنديخوشه دراند. دهيگرد نییتع نیشیپ هايپژوهش هايافتهي قيطر از اي( ...و پوست رنگ ت،یجنس مثل) اندداشته وجود عتیطب در ابتدا

 کاربر توسط زین گروه هر نيعناو و شونديم بنديگروه تشابه براساس صرفاً هاداده و ندارد وجود ايشده نییتع شیپ از دسته چیه

 . گردديم نییتع

 قراردادن يبندخوشه که گفت توانيم گريد انیب به. اندنشده يبندطبقه که است هاداده از ياوعهممج در يساختار افتني ،يبندخوشه

 حداکثر خوشه هر درون يهاداده نیب شباهت ،جهینت در. گرنديکدي هیشب يخاص يهيزاو از گروه هر ياعضا که است ييهاگروه در هاداده

 گريکدي به که ييهانمونه يعني بوده فاصله نجا،يا در شباهت اریمع. باشديم حداقل متفاوت يهاخوشه درون يهاداده نیب شباهت و

 جينتا تیفیک رايز باشد؛يم مهم اریبس يبندخوشه در داده دو نیب فاصله محاسبهبر اين اساس، . رندیگيم قرار خوشه كي در کترندينزد

 جاديا سبب و سازديم را هاداده يفضا در حرکت است تجانس عدم معرف همان که فاصله .داد خواهد قرار ریتغ دستخوش را يينها

 خوشه كي در اساس نيا بر و هستند كينزد هم به داده دو نيا چقدر که دیفهم توانيم داده دو نیب فاصله محاسبه با. گردديم هاخوشه

 . شوديم داده قرار

هاي متنوعي مورد استفاده قرار گرفته است. بندي دادهاست که براي خوشه K-meansبندي روش خوشههاي متداول براي يکي از روش

ترين فاصله با کند به طوري که همة اجزاء هر زير مجموعه از نزديكمجموعه )خوشه( تقسیم ميزير kاين الگوريتم مجموعة داده را به 

کند. ها انتخاب ميشيء )نمونه ورودي( را به صورت تصادفي به عنوان مراکز خوشه Kمرکز آن زير مجموعه برخوردار باشند. اين روش، 

هاي مناسب انتساب ه به خوشههاي تعیین شداقلیدسي با مراکز خوشه يحداقل فاصلههاي ورودي( را بر اساس آنگاه ساير اشیاء )نمونه

شوند. اين عملیات آنقدر تکرار ها در نظر گرفته ميدهد. سپس میانگین هر خوشه مجدداً محاسبه شده و به عنوان مرکز جديد خوشهمي

 کمینه شود عبارت است از: K-Meansوش ها ديگر تغییر نکنند. معیاري که بايد در رشود تا مراکز خوشهمي


 


c

k Qkx

kCxE
1  

 است.  kQمرکز خوشه  kCامین خوشه و  kQ ،kها، تعداد خوشه Cکه در رابطة بالا، 

 6. الگوريتم رقابت استعماري2.1

باشد که براي اولین بار توسط مي انسان سیاسي-اجتماعي تکامل گرفته از الهام سازيبهینه الگوريتم يك استعماري رقابت الگوريتم

 نامیده« کشور»يك  آنها از کدام هر که اولیه تصادفي، جمعیت تعدادي با الگوريتم . اين( ارائه شد2007پزگرگري و کارولوکس )آتش

 هايسیاست الگوريتم، اين شوند. درمي تقسیم 8استعمارگر يا امپريالیست و 7مستعمره دستة دو به گردد. کشورهامي شروع شوند،مي

 الگوريتم در هانخبه عناصر جمعیت )معادل از بهترين تعدادي .دهندمي راتشکیل الگوريتم اين اصلي ، هستة10استعماري رقابت و 9جذب

 به بسته شوند. استعمارگرهاگرفته مي نظر در مستعمره، عنوان به نیز جمعیت يباقیمانده و شده امپريالیست انتخاب عنوان به ژنتیك(

 مستعمرات حرکت 2 کنند. شکلجلب مي خود سمت به خاص روند يك با را مستعمرات اين عکس دارند، نسبت هزينه تابع با که قدرتشان

 به زبان و فرهنگ محورهاي در راستاي را مستعمره کشور امپريالیست، کشور شکل، اين مطابق دهد.نشان مي امپريالیست سمت به را

  .کندمي جذب خود سمت
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New Position 

of Colony
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Imperialist

d
x

 
 حرکت مستعمرات به سمت امپريالیست (:2شکل )

رابطه  صورتبه يکنواخت توزيع با تصادفي اعدادي نیز θو  xنشان داده شده است.  dبا  مستعمره و استعمارگر میان فاصلة شکل، اين در

 .باشندمي زير

),(;),0(   UdUx
 

 آن به مختلف هايجهت از استعمارگر، کشور سمت به حرکت حین در مستعمره کشور تا شودمي باعثتر از يك باشد بزرگ βچنانچه 

 نیز آن کاهش و شودمي امپريالیست اطراف جستجوي افزايش باعث آن افزايش که است دلخواه پارامتري γرابطه،  اين در. نزديك شود

و  βانتخاب  ها،سازيپیاده اکثر در .کنند حرکت استعمارگر به مستعمره واصل بردار به نزديك ممکن، حد تا مستعمرات تا گرددسبب مي

γ  4/و  2به ترتیبπ است بوده مناسبي انتخاب (Hosseini Nasab, et. al., 2010) .تشکیل  بخش دو هر به امپراطوري، هر کل قدرت

 تعريف وابستگي با اين رياضي، حالت در. دارد بستگي آن، مستعمرات و( هستة مرکزي عنوان به) امپريالیست کشور يعني آن يدهنده

 . است شده مدل (،ζآن ) مستعمرات قدرت میانگین از درصدي اضافة امپريالیست، به کشور قدرت مجموع صورتبه امپراطوري قدرت

. . ( ) { ( )}n n nT C Cost imperialist mean Cost coloniesof empire   
 عمل موفق استعماري، رقابت در نتواند که امپراطوري هر. شودشروع مي آنها میان امپريالیستي رقابت اولیه، هايامپراطوري گیريبا شکل

يك  بقاي بنابراين،. شد خواهد حذف استعماري، رقابت از صحنة ،(کند جلوگیري نفوذش کاهش از حداقل يا و) بیفزايد خود قدرت و بر کند

جريان  در نتیجه، در. بود خواهد آنها درآوردن سیطره به و هاي رقیب،امپراطوري مستعمرات جذب در آن قدرت به وابسته امپراطوري،

ها امپراطوري. شد خواهند حذف تر،ضعیف هايامپراطوري و بزرگتر افزوده هايامپراطوري قدرت بر تدريج به امپريالیستي، هايرقابت

به  قدرت لحاظ از مستعمرات، زمان، گذشت با. دهند نیز پیشرفت را خود مستعمرات تا شد خواهند مجبور خود، قدرت افزايش براي

 واحد امپراطوري يك که است زماني استعماري، رقابت نهايي حد. خواهیم بود همگرايي نوع يك شاهد و شد نزديکتر خواهند هاامپراطوري

 الگوريتم را فلوچارت 3 شکل. باشیم داشته دنیا هستند، در خیلي نزديك امپريالیست کشور خود به موقعیت، لحاظ از که با مستعمراتي

 دهد.مي نشان
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 رقابت استعماري (: الگوريتم3شکل )

 زيستي جغرافیاي بر مبتني سازي. بهینه3.1
 2008 سال در که است هوشمند سازيبهینه حوزه در جديد نسبتاً هايالگوريتم از يکي( BBO) 11زيستي جغرافیاي بر مبتني سازيبهینه

. است شده گرفته الهام متعدد هايزيستگاه در جانداران 13هايگونه انتشار چگونگي از الگوريتم، اين در. شد معرفي 12سايموندَن  توسط

 سازيبهینه مدل ايجاد به منجر نهايتدر  که شده استخراج رياضي مدل ها،زيستگاه در گونه مهاجرت چگونگي براي احتمالي مدلي ارائه با

هايي با گاهي اصلي اين الگوريم از تمايل جانواران به انحصار منابع و در نتیجه تصمیم به مهاجرت به سکونتايده .است شده جديدي

 گاهبراي يك سکونتشود. گیري مياندازه( HSI) 14جمعیت کمتر شکل گرفته است. تابع هدف اين الگوريتم با شاخص تناسب سکونت

ي مثبت دارد. به عبارت ديگر، هر ( رابطهμاين مکان ) 16ي معکوس دارد و با مهاجرت ازجمعیت رابطه( با λاين مکان ) 15خاص، مهاجرت به

پذيري يك مکان با تر است. حداکثر میزان مهاجرتکمتر باشد نرخ مهاجرپذيري آن بیشتر و مهاجرت از آن کم گاهچه جمعیت يك سکونت

 شروع

 هاي اولیهتشکیل امپراتوري

 حرکت کشوهاي مستعمره به سمت کشورهاي استعمارگر

 استعمارگر جابجايي بین مستعمره و

ي کمتر از اي با تابع هزينهآيا متعمره

 استعمارگر وجود دارد؟

 هاي کل امپراتوريمحاسبه تابع هزينه

ترين امپراتوري که بیشترين احتمال ترين مستعمره از ضعیفانتخاب ضعیف

 تصاحب را داراست

وجود  آيا امپراطوري بدون مستعمره

 دارد؟

 حذف امپراتوري

 آيا شرط توقف ارضا شده است؟

 نپايا

 بله
 خیر

 بله

 خیر

 خیر
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maxS پذيري آن نیز با و حداکثر نرخ مهاجرتE شود. به همین ترتیب،داده شده ميننشا I گاههم بیانگر حداکثر نرخ مهاجرت از يك سکونت 

برابر يك عدد ثابت است که در اين پژوهش برابر يك درنظر گرفته شده است.  Eو  I(. معمولاً، در تئوري اين الگوريتم مجموع 4است )شکل 

شود که عبارت است از ( تعیین ميSIV) 17ژنتیك( با متغیر شاخص تناسب متغیرهاي تصمیم در اين الگوريتم )معادل ژن در الگوريتم

کنند. متغیر پذيري يك مکان را تعیین ميديگر شده يا سکونت گاهنسبت به سکونت گاهمجموعه عوامل که باعث برازندگي يك سکونت

 . شودشناخته ميشاخص تناسب سکونت به عنوان متغیر وابسته شاخص تناسب به عنوان متغیر مستقل و 

 

 
 هامدل مهاجرت گونه (:4شکل )

ها، گاهپذيري بیشتري هستند. در اين سکونتهايي که شاخص تناسب سکونت کمتري دارند داراي مهاجرتگاهدر اين الگوريتم، سکونت

(، تحت تأثیر تغییر احتمالي عوامل ساير SIVمتغیر شاخص تناسب )دهند يا همان را تشکیل ميها پذيري آنعواملي که مهاجرت

متغیر شاخص تناسب )عامل( را مهاجرت ها، با يك احتمال مشخص، گاهو ساير سکونت گیرندپذيري بیشتر قرار ميها با مهاجرتگاهسکونت

برداري تصادفي و با تحت تأثیر قرار گرفته و منبع تغییر با نمونه iλبا نرخ  iگاه مهاجرپذير دهند. به عبارت ديگر، هر عامل در سکونتمي

ام باشد، آن kام متغیر i گاهطور تصادفي منبع تغییر )مهاجرت( سکونتکند. به عنوان مثال، اگر بهها تغییر ميگاهاز ساير سکونت jμنرخ 

( براساس jμشود. اين احتمال )گاه مهاجرپذير منتقل ميسکونت ( بهj≠iام )jگاه از سکونت jμمتغیر )متغیر شاخص تناسب(، به احتمال 

داشته باشد نرخ مهاجردهي بالاتري  گاهي که شاخص تناسب سکونت بیشتريشود. يعني سکونت( تعیین ميHSIشاخص تناسب سکونت )

هايي گاهها از سکونتيگر، مشخصهگاه مهاجرپذير دارد. به عبارت دنیز داشته و شانس بیشتري در تغییر متغیر شاخص تناسب سکونت

در اين  18شود. سايمون براي افزايش تنوع( انتقال داده ميکمتر HSIهاي بدتر )با تابع هدف گاهکه محل سکونت بهتري هستند، به سکونت

دهد. به طور کلي، مراحل اين الگوريتم به صورت اي که براي تغییر انتخاب شده است را نیز پیشنهاد ميرا هم براي گونه 19، جهشالگوريتم

 زير است:

( HSI)ها: اين ارزيابي براساس شاخص تناسب سکونت ها( به صورت تصادفي و ارزيابي آنگاهتولید مجموعه جمعیت اولیه )سکونت -1

 گیرد.( که همان متغیرهاي تصمیم مسأله است صورت ميSIVیرهاي شاخص تناسب )و با استفاده از متغ

شاخص تناسب سکونت هر (، اين دو نرخ بر اساس μاين مکان ) 20( و مهاجرت ازλپذيري به اين مکان )هاي نرخ مهاجرتپارامترتعین  -2

بیشتر  μو کمتر  λونت بیشتري بوده داراي نرخ گاهي که داراي شاخص تناسب سکشود به طوري که سکونتگاه تعیین ميسکونت

 باشد. مي

 گیرد:انجام مي 3 يمرحله iگاه مانند به ازاي هر سکونت -3

 گیرد:مراحل زير انجام مي iگاه ام در سکونتkبه ازاي متغیر  3-1

 شود:( تغییرات طبق مراحل زير را اعمال ميSIV) ikxدر  iλبا احتمال  1-1-3

 انجام ميشود xik به xjk( را با توجه به مقادير μ و به صورت تصادفي تعیین گرديده و مهاجرت از متغیر 2j-1-3 مبداء مهاجرت )

((𝑥𝑖𝑘 = 𝑥𝑖𝑘 + 𝛼(𝑥𝑗𝑘 −𝑥𝑖𝑘) 

 گیرد.تغییرات تصادفي )جهش( صورت مي ikxي با احتمال معین بر روي مؤلفه 3-1-3

 شود. به دست آمده ارزيابي ميشاخص تناسب سکونت هاي جديد بر اساس ي پاسخمجموعه -4

 .شودي بَعد ايجاد ميجمعیت مرحله هاي انتخاب،جمعیت قديمي و جمعیت ناشي از مهاجرت ترکیب شده و با استفاده از روش -5

 گرديم.برمي 3ي در صورت برآورده نشدن شرط خاتمه به مرحله -6
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 الگوريتم جستجوي هارموني. 4.1

اين الگوريتم با الهام از فرايند  میلادي ارائه گرديد.( 2001) شبراي اولین بار توسط گیم و همکاران )HS (21جستجوي هارموني الگوريتم

اي از نوازندگان موسیقي ايجاد شده است. در اين روش، هر نوازنده ي مجموعهآهنگي( به وسیلهسازي يا همبهبود و تکامل هارموني )هم

نوازد بیانگر مقداري است که که هر نوازنده مي 23دهد. در طول اجراي الگوريتم هر نوتيك متغیر تصمیم را نشان مي 22يا ابزار موسیقي

ي سراسري است. ي بهینهگان يا نقطهبین نوازنده 24شود. هدف از تکرار الگوريتم يافتم بهترين هارمونيبه متغیر تصمیم تخصیص داده مي

گسسته و پیوسته کارا بوده و به دلیل تصادفي بودن عملیات در مراحل مختلف، احتمال متوق شدن الگوريتم  اين الگوريتم براي متغیرهاي

 ي محلي اندک است. مراحل الگوريتم جستجوي هارموني به صورت زير است:در بهینه

شود. اين ارامترهاي الگوريتم مشخص مي: در اين مرحله تابع هدف مسأله و پهیاول يپارامترها و يسازنهیبه لهأمس هیاول يمقدارده -1

و نرخ تنظیم  (HMCR) 26ي هارموني(، نرخ انتخاب از حافظهHMS) 25ي هارموني يا تعداد بردارهاي جوابي حافظهندازهپارامترها شامل ا

عنوان ( بهMax It.الگوريتم )( براي تنظیم فرکانس و تعداد تکرار BW) 28( براي بهبود بردارهاي جواب و همچنین پهناي باندPAR) 27گام

 شوند. ( بین صفر تا يك تعیین ميPARو نرخ تنظیم گام ) (HMCRي هارموني )است. مقادير دو نرخ انتخاب از حافظهشرط خاتمه 

شده و بر  رموني با انتخاب تصادفي مقادير متغیرها در هر بردار پاسخ تولیدي هاي: در اين مرحله ماتريس حافظههارمون حافظه تولید -2

 شوند: اساس مقدار تابع هدف مرتب مي
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 HMS برابر نوازندگان حافظه اندازه واقع در است، شده ساخته نوازنده n توسط يهارمون K که شودمي فرض يهارمون حافظهدر 

 است. (مسئله در گذار ریتاث يرهایمتغ تعداد) نوازنده تعدادستون يا  n و سطر HMSتولیدي شامل  سيماتربنابر اين، . است يهارمون

 : افتهي بهبود ديجد يهارمون كي جاديا -3

𝑥 بردار هارموني جديد  ′ = (𝑥1
′ , 𝑥21

′ , … , 𝑥𝑁
′  3تنظیم گام و  -2ي قبلي؛ ها از حافظهانتخاب مؤلفه -1 گیرد:برمبناي سه قانون انجام مي  (

 HMCR -1ي قبلي استفاده شده و با احتمال هاي حافظهاز مؤلفه HMCRبا احتمال  جديد، ي هارمونيهاانتخاب تصادفي. در انتخاب مؤلفه

 . شودبه صورت تصادفي ساخته مي

 شود. تغییرات جزئي در جواب جديد به صورت زير ايجاد مي PARدر ادامه براي بهبود جواب يا به عبارتي تغییر فرکانس، با احتمال 
If (rand()<PAR) 

        
BWrandxx ii  ()''

 
Else 

        

''

ii xx 
 

end 

 يهارمون حافظه کردن روز به -4

ي هارموني بهتر باشد به حافظه اضافه شده و بدترين هارموني اگر مقدار تابع هدف بردار هارموني جديد از بدترين هارموني در حافظه

 شود.ميدف حموجود از حافظه 

 .يابدادامه مي شود تمام تکرارها اي شود ارضا يانيپا شرط که يزمان تا 4و3 يها گام -5

  . مروري بر مطالعات قبلي انجام شده5.1

اوراق بهادار در مطالعات گوناگوني  سربو در فعال يهاشرکتهاي فراابتکاري براي تعیین سبد سهام يا ارزيابي عملکرد استفاده از الگوريتم

 ود:شآنها در ادامه اشاره ميانجام گرفته که به برخي از 



 

 98 تابستاننشریه علمی پژوهشی مدیریت فردا/ سال هجدهم/               
 

 10 

 شرکت 146 و شده انجام سكير از يمتفاوت فيتعار اساس بر كیژنت تميالگور از استفاده با سهام سبد يسازنهیبه و انتخاب يپژوهش در

 يتکرارها در كیژنت تميالگور که است داده نشان قیتحق جينتا. است گرفته قرار يبررس مورد 1387 تا 1380 يهاسال يط بورس در فعال

-نیانگیم مدل) سكير از متفاوت مدل دو نیب ياختلاف نیهمچن. است برخوردار سهام سبد انتخاب جهت ييبالا ثبات و ينگیبه از مختلف

 (.1389 همکاران، و گرگز) است نشده مشاهده( انسيوار مین-نیانگیم مدل و انسيوار

 نيا در. است شده استفاده سهام پرتفوي مقید سازي بهینه مساله حل منظور به (HS) هارموني جستجوي الگوريتم از گريد يقیتحق در

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته سهم 20 قیمت اطلاعات از استفاده با سهام پرتفوي سازيبهینه مساله حل منظور به پژوهش

 اين نتايج. گرددمي رسم واريانس نیم و واريانس خطرپذيري عامل با الگو دو براي گذاريسرمايه کاراي مرز ،1387 اسفند تا 1385 مهر از

 در بهینه هايجواب يافتن در و کرده عمل موفق سهام، پرتفوي مقید سازيبهینه در هارموني جستجوي روش که دهدمي نشان تحقیق

 .(1390 همکاران، و يراع) است برخوردار قبولي قابل دقت از بازده و خطرپذيري سطوح تمامي

 دو ق،یتحق نيا در. است شده استفاده بهادار اوراق بورس سهام از ييدارا مجموعه كي انتخاب در كیژنت تميالگور از گريد يپژوهش در

 سكير نيکمتر و بازده نيبالاتر با ييدارا مجموعه تم،يالگور نیاول. است شده يطراح نهیبه به كينزد يپاسخ افتني يبرا كیژنت تميالگور

 نییتع ييدارا مجموعه در را هاييدارا از كي هر وزن دوم، كیژنت تميالگور و انتخاب را هاييدارا ريسا با يهمبستگ بيضر نيکمتر زین و

 يشنهادیپ جينتا و ادهیپ سهام 200 از شیب با تهران بهادار اوراق بورس در شده عرضه سهام يرو بر تميالگور دو نيا ت،ينها در. کنديم

 (.1382 ،يعشق و ریشه زادهيعبدالعل) است شده رائه گذارانهيسرما يبرا

 توسعه از پس مقاله اين در. است شده لحاظ هاگزينه تعدد و چندگانه اهداف سهام، از مجموعه بهترين انتخاب هدف با گريد يپژوهش در

 پیشنهاد پارتو تدريجي-تبريد سازي شبیه و مورچگان اجتماع يابيبهینه روش دو ترکیب بر مبني روشي مارکويتز، سهام سبد انتخاب مدل

 مقايسه ديگر فراابتکاري روش چند عملکرد با تهران، بهادار اوراق بورس در آن عملکرد روش، اين اعتبارسنجي منظور به. است گرديده

( حوزه اين در طرح قابل معیارهاي نظر نقطه از) مذکور هايروش به نسبت پیشنهادي روش برتري از حاکي آمده بدست نتايج. است شده

 (. 1391 همکاران، و درخشان) است بوده

 شرايط تحت مارکوويتز مدل نظر مورد کاراي مرز رهگیري پي در و گرفته نظر در را مارکوويتز سهام سبد انتخاب لهأمس گريد قیتحق در

 هايداده از استفاده با مقید مسأله پیشنهادي، ژنتیك الگوريتم وسیله به منظور بدين. باشدمي سهام تعداد صحیح عدد هايمحدوديت وجود

 است آن از حاکي آمده دست به نتايج. است شده مقايسه مارکوويتز نامقید مساله با و نموده حل خارجي نیز و داخلي هايشرکت واقعي

 سهام سبد مساله نتیجه در و نموده سازيبهینه به اقدام موجه، جستجوي فضاي در است توانسته نمونه دو هر در پیشنهادي الگوريتم که

 (.1386 همکاران، و فرديتقو) نمايد حل خوبي به را مقید

ي دریپورح و ديفربه پژوهش  تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاشرکت سهام يبندبخشندي براي باستفاده از تکنیك خوشه

 داده لیتشک 1388 تا 1384 يهاسال يفاصله در سربو در فعال يهاشرکت يتمام را قیتحق نيا يآمار جامعهود. ش( مربوط مي1391)

 يشنهاداتیپ اساس نيا بر و گرفته قرار خوشه سه در يفاز ياخوشه لیتحلو بر اساس  يمال يهاشاخص اساس بر فوق يهاشرکت. است

 (. 1391 ،يدریپورح و ديفر) است شده ارائه گذارارانهيسرما سهام سبد بیترک يبرا

در ( 2008) 29توسط گونگور و آنلراي که ندي نیز به وفور استفاده شده است. در مطالعهباي فراابتکاري براي حل مسأله خوشههاز روش

از روش فراابتکاري جستجوي ممنوع استفاده کرده  K-Harmonic meansبندي از نوع خوشهکشور ترکیه انجام گرفت براي حل مسائل 

بوده است. نتايج اين تحقیق نشان داده است که استفاده از روش فراابتکاري به  UCIهاي استاندارد وهش از دادهژهاي اين پاست. داده

منجر شده است. همچنین در ( هاي بزرگ مسأله)به خصوص در اندازهازي فبندي معمولي و حتي نسبت به حل خوشهتري جواب مناسب

استفاده  K-Harmonic meansبندي از نوع خوشهسازي تبريد براي حل مسائل از شبیه 2007ديگري از اين دو نويسنده در سال ي مطالعه

 بوده است. در جواب  30ي بهینه سراسري و همچنین استواريشده است. نتايج اين تحقیق نیز حاکي از ارائه

( VNS) 31از روش فراابتکاري جستجوي همسايگي متغیر Harmonic means-Kبندي خوشهحل مسائل نیز براي  ي ديگريدر مطالعه

( نشان داده شده است که روش 2008استاندارد مشابه پژوهش گونگور و آنلر )هاي استفاده شده است. در اين مطالعه با استفاده از داده

VNS  کندبندي ارائه ميسازي تبريد و روش ابتکاري حل مسائل خوشهممنوع، شبیهجواب بهتري را در مقايسه با روش جستجوي 

(Alguwaizani, et. al., 2011). 

همچنین از بندي و ( براي تنظیم پارامترهاي خوشهPSO) ذراتاجتماع سازي بهینههاي تايوان از روشديگري در کشور  در پژوهشي

ANFIS شرکت الکترونیك عضو بورس اوراق  160ي آماري اين پژوهش را است. جامعه شدهکار استفاده و بیني شکست کسب براي پیش
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هاي بلندمدت دارد بینينتايج اين تحقیق حاکي از آن است که روش ترکیبي فوق، کارايي بیشتري در پیشدهند. بهادار تايوان تشکیل مي

(Chen, 2013.) 

استفاده شده است.  means -Kبندي براي حل مسائل خوشه 32گرفته شده از کوانتمژنتیك الهامي ديگري نیز از روش الگوريتم در مطالعه

، در ي سراسريبهینهي نشان داده که روش پیشنهادي علاوه بر ارائههاي واقعي سازي شده و دادههاي شبیهنتايج اين تحقیق براي داده

 .(Xiao, et. al., 2010است )داشته هاي مرسوم اثربخشي بیشتري روشساير  مقايسه با

و شبکه  means -Kبندي در کشور تايوان از روش ترکیبي خوشه 33هاي تخته مدار چاپيبیني فروش شرکتبراي پیش ديگري در تحقیقي

بندي بازار بخشها و دادهتر بندي براي کاهش و پردازش آساناز خوشهعصبي مصنوعي فازي استفاده شده است. در اين پژوهش، ابتدا 

استفاده از روش نشان داده که تحقیق بیني فروش صورت گرفته است. نتايج ساله پیش 5هاي بهره برده شده سپس با استفاده از داده

 . (Chang, et. al., 2009) اثربخشي بیشتري داشته است ترکیبي در مقايسه با ساير رويکردها

ايران استفاده مشتريان مخابرات رفتارهاي بندي براي خوشه SOM 34د سازماندهيي خوو نقشه means -Kروش  در پژوهشي ديگر از

استفاده بیني اين رفتار بندي اين مشتريان و از شبکه عصبي مصنوعي براي پیشي بعدي از درخت تصمیم براي طبقهشده است. در مرحله

 Farvareshاست )بندي بدون خوشهبیني پیشهاي ساير روش شده است. نتايج اين تحقیق حاکي از دقت بالاي اين روش ترکیبي نسبت به

& Sepehr, 2011.) 

استفاده شده است و نتايج  K- meansبندي ي خوشهدر پژوهشي ديگر از روش فراابتکاري الگوريتم رقابت استعماري براي حل مسأله

و دحام ذرات، کلوني مورچگان زسازي اع، بهینهفراابتکاري از جمله الگوريتم ژنتیك، جستجوي ممنوهاي اين روش با ساير روش

استوارتر و  مذکورهاي در مقايسه با ساير روشعماري تمده از الگوريتم رقابت اسآسازي تبريد مقايسه شده است. نتايج به دست شبیه

 (. Niknam, et. al, 2011تر بوده است )مناسب

  ي آماري و متغیرهاي مورد بررسي. روش تحقیق، جامعه2

نتهي به ها مآن هاي ماليرتدهد که صوشرکت پذيرفته شده در اوراق بورس بهادار تهران تشکیل مي 66ي آماري اين پژوهش را جامعه

هاي مالي حسابرسي شده است. اين اطلاعات از سايت مرکز بورس اوراق بهادار تهران گرفته و پس از پالايش، صورت 30/12/91تاريخ 

( 1968) 35آلتمن که در مطالعات نسبت 5از  ،هاها استخراج شده است. براي بررسي اين شرکتي از اين صورتهاي مورد بررسنسبت

ها و اطلاعات مربوط به اين متغیرها که اولاً داده استبه اين دلیل ها از اين نسبت. استفاده است قرار گرفته بهره برده شدهاستفاده مورد 

نسبت براي ارزيابي يك شرکت و  5ثانیاً مطالعات متعددي وجود دارد که از اين ها موجود و در دسترس بوده است. براي تمامي شرکت

هاي متعدد همچنین نويسندگان فراواني در حوزههاي آماري و غیرآماري استفاده کرده است. ها با استفاده از مدلبیني ورشکستگي آنپیش

 اند: ها عبارتاين نسبت(. Andrés, et, al, 2011اند )لتمن را تأيید کردههاي ارائه شده توسط آتبار شاخصهاي زماني متفاوت اعو در دوره

1Xهاي در گردش به کل دارايي: نسبت سرمايه 

2Xها: نسبت سود انباشته به کل دارايي 

3X( نسبت سود قبل از مالیات :EBITبه کل دارايي )ها 

4X هابه ارزش دفتري کل بدهي: نسبت ارزش بازار سهام 

5Xها: نسبت فروش کل به کل دارايي 

 ي زير را ارائه کرده است:به منظور بررسي ورشکستگي يا سلامت يك شرکت معادله آلتمن در اين مدل

Z= 0.717X1 + 0.84X2 +3.1X3+0.42X4+0.998X5 

 ورشکستگي مابین سالم و بین اين دو مقدار، شرکت حالتي 9/2باشد شرکت ورشکسته، بیش از  2/1به دست آمده کمتر از  Zچنانچه مقدار 

 ورشکستگي خواهد داشت. غیر و

ي فرمول زير نرمالیزه شده و سپس براي حل مسألهها با استفاده از اين دادهها، ابتدا سازي آنها و همسانبه منظور استفاده از اين نسبت

 (:Alguwaizani, et. al., 2011بندي مورد استفاده قرار گرفته است )خوشه

Ni
MinxMaxx

Minxx
x

ii

ii
i ,...,2,1100* 
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اراي پارامترهاي متعددي هستند. براي تنظیم پارامتر هاي فراابتکاري مورد استفاده در اين پژوهش دلازم به ذکر است هر يك از الگوريتم

ها، بهترين پارامتر براي هر کدام درنظر الگوريتممکرر اجراي از مطالعات قبلي انجام شده استفاده گرديده و با ها، هر يك از اين الگوريتم

  آمده است. 1گرفته شده که در جدول 

 مورد استفاده هاي فراابتکاري(: تنظيم پارامترهاي الگوريتم1جدول )

 (HSجستجوي هارموني ) (BBOسازي مبتني بر جغرافیاي زيستي )بهینه (ICAرقابت استعماري ) الگوريتم

ها
تر

رام
پا

 

200 MaxIt. 200 MaxIt. 300 MaxIt. 

50 nPop 50 nPop 20 HMS 

10 nImp 0.2 Keep Rate 0.99 HMCR 
nPop-

nImp nCol Linspace(1,0,nPop)* μ 0.2 PAR 

2 Β 1-μ λ 0.05×(VarMax-VarMin) BW 

0.1 pRevolution 0.9 α   

0.05 Revolution 

Rate 
0.1 pMutation   

0.1 Ζ     

 تساعد حسابي بین يك تا صفر به تعداد جمعیت: *

بهترين ي خوشه مفید خواهد بود. يافتن تعداد بهینههاي فراابتکاري هاي مورد بررسي با استفاده از الگوريتمبندي شرکتپیش از خوشه

ها حداقل باشد. مراکز خوشهن است که مجموع تشابه بین مرکز هر خوشه و اعضاي آن خوشه حداکثر و مجموع تشابه بین آ تعداد خوشه

شود استفاده شده است. در اين شاخص تلاش مي (DBIبولدين )-در اين پژوهش به منظور انتخاب بهترين تعداد خوشه از شاخص ديويس

𝑂چنانچه کند. را نیز بررسي مي هاخوشهي بین فاصله ايخوشهي درون تا علاوه بر فاصله = {𝐶𝑛 |𝑛 = 1,2, … ,𝐾}  مجموع مراکز

Onها باشد و مراکز خوشه nC ها وهخوش = {Ci|i = 1,2, … , ‖Tc − O‖}  مجموعه باقیمانده چیزهايي که به عنوان مرکز خوشه انتخاب

خوشه به صورت  Kبا بندي کیفیت نتايج خوشهن صورت گرفته است آبندي روي ي تمامي اشیائي است که خوشهمجموعه nTاند و نشده

R(K) کمترين مقدار شود که تعريف ميR(K) گیري اين شاخص اندازههاي مولفر یرد.گبه عنوان تعداد بهینه خوشه مورد استفاده قرار مي

 شود:زير تعريف ميبه صورت 

R(K) =
1
K
∑( max

1≤m≤K,m≠n
{
sn + sm
dnm

})

K

n=1

 

𝑠𝑛 =
1

‖𝑂𝑛‖
∑ ‖𝑐𝑖 − 𝑐𝑛‖

𝑐𝑖∈𝑂𝑛

 

𝑠𝑚 =
1

‖𝑂𝑚‖
∑ ‖𝑐𝑗 − 𝑐𝑚‖

𝑐𝑗∈𝑂𝑚

 

𝑑𝑛𝑚 = ‖𝑐𝑛 − 𝑐𝑚‖ 
 

و  mCي میانگین شباهت بین مرکز خوشه mSو  nOي ي اعضاي خوشهو همه nCي میانگین شباهت بین مرکز خوشه nSدر اين معادله، 

-هر چه مقدار شاخص ديويسدهد. را نشان مي nmdدهد. همچنین شباهت مرکز دو خوشه با را نشان مي mOي ي اعضاي خوشههمه

 بندي است. ( کمتر باشد نشانگر مطلوبیت بیشتر خوشهDBIبولدين )

 . نتايج و يافته ها3

براي  خوشه 3 ،. بنابراين(2)جدول  باشدمي 3بولدين حاکي از آن است که بهترين تعداد خوشه برابر -نتايج حاصل از شاخص ديويس

سازي مبتني بهینهفراابتکاري هاي در نظر گرفته شده است. سپس با استفاده از الگوريتماوراق بهادار تهران ي بورس هابندي شرکتخوشه

به منظور  K- meansي مسأله( HS)و جستجوي هارموني ( ICA)، رقابت استعماري (FA) تابکرم شب، (BBO) بر جغرافیاي زيستي

 بهادار تهران حل شده است.هاي بورس شرکت بنديخوشه
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 بولدين بر اساس تعداد خوشه-(: مقادير شاخص ديويس2جدول )

 (DBIبولدين )-ديويسشاخص  (Kتعداد خوشه )

2 948/0 

3 837/0 

4 000/1 

5 899/0 

6 961/0 

7 932/0 

8 006/1 

9 995/0 

 3در جدول  ها( جوابMean( و میانگین )Min(، کمترين )Maxبار اجراي برنامه براي هر الگوريتم در قالب بیشترين ) 20نتايج حاصل از 

 وشرمقايسه با هاي فراابتکاري در الگوريتمي به وسیله K-Meansبندي خوشه يآمده است. اين نتايج حاکي از آن است که حل مسأله

فراابتکاري مورد استفاده داراي تفاوت اندکي الگوريتم  براي سه علاوه براين، اگر چه نتايج جوابباشد. داراي جواب بهتري ميمرسوم 

 ت. اس

 هاي فرا ابتکاريبا استفاده از الگوريتم K-Meansبندي ي خوشه(: نتايج حل مسأله3جدول )
 الگوريتم فراابتکاري

 جواب
K- means 

رقابت استعماري 

(ICA) 

سازي مبتني بر جغرافیاي بهینه

 (BBOزيستي )
 (HSجستجوي هارموني )

Max 1714.007 1563.503 1563.513 1562.91 

Mean 1714.007 1562.973 1562.944 1562.895 

Min 1714.007 1562.865 1562.871 1562.882 

 

 استفادههاي مورد به تفکيک الگوريتمهاي موجود در هر خوشه (: تعداد شرکت4جدول )

 الگوريتم فراابتکاري

 خوشه
K- means 

رقابت استعماري 

(ICA) 

سازي مبتني بر جغرافیاي بهینه

 (BBOزيستي )

جستجوي هارموني 

(HS) 

 16 16 16 40 1خوشه 

 22 22 22 1 2خوشه 

 28 28 28 25 3خوشه 

 66 66 66 66 جمع کل

 

ي دوم و سوم هاشرکت به ترتیب در خوشه 40و  25ي اول و يك شرکت در خوشه K-Meansبندي خوشه روشدر دهد نتايج نشان مي

 28و  22، 16به نتايج يکساني رسیده که به ترتیب هاي فراابتکاري طريق هر سه الگوريتمبندي از قرار گرفت است. اين نتايج براي خوشه

 (. 4)جدول  گیردهاي اول تا سوم قرار ميشرکت در خوشه
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 مذکور به تفکيک هر خوشه هايمورد بررسي براي شرکت نسبت 5هاي آماري (: ويژگي5جدول )
 مقادير آماري

 خوشه
 (Meanمیانگین ) (Minمینمم ) (Maxماکزيمم )

انحراف معیار 

(Std.dev.) 

ه 
ش

خو
1 

1X 0.574 0.165 0.325 0.123 

2X 0.558 0.219 0.428 0.088 

3X 0.564 0.166 0.423 0.093 

4X 25.056 1.921 8.422 4.962 

5X 1.865 0.437 0.980 0.366 

ه 
ش

خو
2 

1X 0.321 -0.156 0.091 0.122 

2X 0.422 0.174 0.293 0.074 

3X 0.348 0.065 0.225 0.070 

4X 9.801 1.354 3.689 2.173 

5X 1.429 0.186 0.592 0.294 

ه 
ش

خو
3 

1X 0.518 -0.223 0.156 0.148 

2X 0.221 0.006 0.112 0.056 

3X 0.296 0.004 0.117 0.064 

4X 5.980 0.204 1.361 1.264 

5X 2.672 0.163 1.093 0.491 

 

نشان داده شده است. همچنین، نتايج  5شرکت مذکور و به تفکیك هر خوشه در جدول  66مورد بررسي براي  نسبت 5هاي آماري ويژگي

آمده است. نتايج اين آزمون نشان  6خوشه در جدول  3نسبت )ويژگي( در  5حاصل از آزمون تحلیل واريانس به منظور بررسي برابري 

ها در میانگین اين ويرگي ددرص 95در سطح اطمینان ا، ه( صفر براي تمامي نسبت.sigداري )مقدار معنيبا توجه به ن است که آي دهنده

 ها به درستي صورت گرفته است.تفکیك بین خوشهخوشه برابر نبوده و به عبارت ديگر  3

 خوشه 3(: آزمون برابري ميانگين متغيرهاي مورد بررسي در 6جدول )
  Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

X1 

Between Groups 

Within Groups 

Total 

.524 

1.187 

1.711 

2 

63 

65 

.262 

.019 

13.909 .000 

X2 

Between Groups 

Within Groups 

Total 

1.081 

.335 

1.416 

2 

63 

65 

.540 

.005 

101.494 .000 

X3 

Between Groups 

Within Groups 

Total 

.954 

.361 

1.316 

2 

63 

65 

.477 

.006 

83.219 .000 

X4 

Between Groups 

Within Groups 

Total 

508.439 

542.554 

1050.993 

2 

63 

65 

254.219 

8.612 

29.519 .000 

X5 

Between Groups 

Within Groups 

Total 

3.235 

10.794 

14.029 

2 

63 

65 

1.617 

.171 

9.440 .000 

 

هاي مورد بررسي هاي فراابتکاري با نتايج مدل ورشکستگي آلتمن براي شرکتبندي به روش الگوريتمدر ادامه، نتايج حاصل از خوشه

 Zهاي سالمي هستند که میانگین ي اول تماماً شرکتخوشه دهد کهنشان ميشود. نتايج اين مقايسه مقايسه ميعضو بورس بهادار تهران 

دهند. بیش از هاي نیمه سالم تشکیل ميدرصد را شرکت 40هاي سالم و دوم را شرکتي درصد از خوشه 60بوده است.  9/2آنها بیش از 

 (. 7سالم هستند )جدول  هاي غیري سوم نیز شرکتدرصد از خوشه 82
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 وش تعيين ورشکستگي آلتمنبندي با ري نتايج خوشه(: مقايسه7جدول )
 وضعيت شرکت

 خوشه

 ورشکسته نيمه سالم سالم
 جمع کل

 درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد

 16 - - - - 100 16 خوشه اول

 22 - - 40 9 60 13 خوشه دوم

 28 71/10 3 43/71 20 86/17 5 خوشه سوم

 66 3 29 34 جمع کل

 

 سینا، و فارابي داروسازي هايآمده است. شرکت 8( در جدول Zاي هر خوشه و مقدار ضريب ورشکستگي آلتمن )هلیست شرکت

 هايشرکت ،ايران چیني خاک صنايع و چادرملو صنعتي و معدني بافق، معادن ايران، معدني مواد فرآوري ،ايران املاح معدني هايشرکت

بر  که بوده اول يخوشه هايشرکت جزء باما و کالسیمین بهبهان، سیمان کرمانشاه، پتروشیمي صنايع خوزستان، فولاد و خراسان فولاد

 هاي سالم و پربازده هستند. اساس مدل آلتمن شرکت

 ( به تفکيک خوشهZاي مورد بررسي و مقدار ضريب ورشکستگي آلتمن )ه(: شرکت8جدول )
 3ي خوشه 2ي خوشه 1ي خوشه

 Zمقدار  نماد شرکت Zمقدار  نماد شرکت Zمقدار  نماد شرکت

 دسینا

 دفرا

 زمگسا

 سبهان

 سنیر

 شاملا

 شفارا

 فاسمین

 فخاس

 فخوز

 فراور

 کاما

 کبافق

 کچاد

 کخاک

 کرماشا
 

5.174 

5.654 

7.092 

7.244 

6.013 

6.571 

4.102 

7.375 

7.121 

5.193 

5.975 

6.968 

12.347 

6.535 

5.958 

3.372 

 

 اخابر

 داسو

 دالبر

 درازک

 (ذرپارس)رتاپ

 رکیش

 ساراب

 ستران

 سخاش

 سشمال

 سغرب

 سکرما

 سمازن

 شاراک

 شیراز

 غپینو

 فجر

 فملي

 کرازي

 کروي

 کطبس

 والبر

 

3.204 

3.027 

2.846 

2.778 

1.935 

3.729 

3.267 

2.137 

3.020 

2.324 

3.276 

3.948 

3.552 

3.479 

1.823 

2.210 

5.009 

3.598 

2.780 

5.510 

1.801 

4.057 

 

 بکام

 پکرمان

 چکارن

 ختراک

 خشرق

 خفتر

 خموتور

 دابور

 دارو

 دامین

 دلر

 ديران

 رتکو

 سدور

 شدوص

 شسینا

 شفارس

 شلعاب

 شنفت

 غاذر

 غشصفا

 فسرب

 قزوين

 قصفها

 کپشیر

 کلوند

 مداران

 ولیز

1.058 

2.523 

2.089 

1.693 

1.199 

1.306 

1.823 

1.669 

1.427 

2.031 

1.618 

1.619 

2.128 

1.817 

4.507 

2.472 

1.597 

2.155 

2.484 

4.455 

3.927 

3.883 

2.227 

3.961 

2.266 

1.441 

2.335 

0.722 

 گیري نتیجه

ناسند. اين امر، به خصوص در مسائل شايش ميهیريگترين وظايف مديران است که برخي مديريت را با تصمیمحیاتيگیري يکي از تصمیم

هاي موفقي است گذارن در بازار، يافتن شرکتي اساسي سرمايههاي بیشتري همراه است. بر اين اساس، يکي از دغدغهمالي با حساسیت

 گسترده، و ديشد رقابت نه،یزم نيا در هيسرما يبازده و بورس در يگذارهيسرما يبالا تیاهمگذاري در آن سودآور باشد. که سرمايه

 ازد. سيك روش کارا براي اين پايش را الزامي مي به ازین يریگاندازه يابزارها تنوع و هاشرکت يابيارز يهاشاخص تعدد
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بندي است که در مطالعات ها خوشهگیرد. يکي از اين روشصورت ميها براساس معیارها و از طرق مختلفي معمولاً شناسايي اين شرکت

(، ICA)رقابت استعماري هاي فراابتکاري هاي فراابتکاري براي حل آن استفاده شده است. در اين پژوهش، استفاده از روشجديد، از روش

هاي معمول در مقايسه با روش K-Meansي ( در حل مسألهHS)و جستجوي هارموني  (BBO) سازي مبتني بر جغرافیاي زيستيبهینه

هاي عضو بورس بهادار تهران با ي سراسري منجر شده است. همچنین اين نتايج با نتايج حاصل از تفکیك شرکتکاراتر بوده و به بهینه

شرکت  66رکت از ش 16روش تعیین ورشکستگي آلتمن مقايسه شده و توسط اين روش نیز تأيید شده است. نتايج حاکي از آن است که 

هاي سالم و پربازده بوده و معرفي ها جزء شرکتي اول قرار گرفته که بر اساس روش آلتمن تمامي اين شرکتمورد بررسي در خوشه

 رساند. خطر ياري ميهاي کمگذاريگذاران را در امر سرمايهها سرمايهاين شرکت

بندي بندي و همچنین خوشههاي ديگر تفکیك يا خوشههاي مختلط، روشاستفاده از دادههاي بورس، در ادامه به منظور بهبود تفکیك شرکت

هاي تاگوچي، طراحي هاي فراابتکاري جديد و تنظیم پارامتر با استفاده از روششود. همچنین استفاده از ساير روشفازي پیشنهاد مي

 ك نمايد. بندي کمي خوشهي حل مسألهتواند به توسعهآزمايشات و ... مي

 منابع

 گرفتن نظر در با سهام سبد انتخاب جهت فراابتکاري الگوريتم يك (. ارايه1386محسن. ) طینت طاها و خوش محمدتقي، منصوري فرد تقوي

 .69-49 (:4)7 اقتصادي، هايصحیح پژوهش عدد هايمحدوديت

 از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس در سیمان تولیدکننده هايشرکت کارايي (. ارزيابي1389میروحید ) هوشنگ و پورربي زادهتقي

 .220-199: 7اقتصادي،  ، پژوهشنامه(1381-1387) هاداده پوششي تحلیل مدل

 کارآترين از پرتفويي تعیین در( DEA) ها داده پوششي تحلیل (، کاربرد1384مسعود ) علیرضا و ربیعه فرد شکراله، سلیمي خواجوي

 .75-89(: 2) 22شیراز،  دانشگاه انساني و اجتماعي تهران، علوم بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هايشرکت

  (AHP–TOPSIS)استفاده با تهران بهادار اوراق بورس سیمان هايشرکت بندي (. رتبه1388) معصومه و فضلي، صفر دانش شکیب،

 . 109-129، 32مديريت،  اندازترکیبي، چشم رويکرد از

 بورس در چندگانه اهداف با سهام سبد انتخاب براي فراابتکاري (. رويکردي1391پیام ) زاده حمیدرضا و حنفي مکاني مجتبي، گل درخشان

 .331-318 (:3)23، (مهندسي علوم المللي بین نشريه) (فارسي) تولید مديريت و صنايع مهندسي المللي بین تهران نشريه بهادار اوراق

 روش از استفاده با و «واريانس نیم-میانگین» رويکرد با سهام سبد سازي(. بهینه1390بیکي، هدايت ) شاپور و علي محمدي،رضا،  راعي،

 .128-105 :(3)15 ،(انساني علوم مدرس) ايران در مديريت هاي، پژوهش«هارموني جستجوي»

 اوراق بورس سهام دارايي از مجموعه يك انتخاب در ژنتیك الگوريتم (. کاربرد1382) شهیر، سیمین و عشقي، کوروش زادهعبدالعلي

 .175-192، 17ايران، اقتصادي هايپژوهش بهادار. فصلنامه

از تحلیل  استفاده با بورس اوراق بهادار تهران در شده پذيرفته هاسهام شرکت بندي(. بخش1391) پورحمیدي مسعود فريد داريوش

 .105-128(، 3) 4مالي، هاي حسابداري اي فازي، پزوهشخوشه

 با تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هايشرکت بنديرتبه مدل (. طرح1388مصطفي ) پورازبري محمدحسن و ابراهیم زادهقلي

 .193-173: 5اقتصادي،  . پژوهشنامه(آشامیدني و غذايي مواد صنعت: مورد) هاداده پوششي تحلیل از استفاده

سازي سبد سهام با استفاده از الگوريتم ژنتیك بر اساس تعاريف (. انتخاب و بهینه1389عباسي، ابراهیم و مقدسي، مطهره )گرگز، منصور، 

 .115-136(، 11) 5متفاوتي از ريسك. مديريت صنعتي دانشکده علوم انساني دانشگاه آزاد اسلامي واحد سنندج، 

 و ورشکستگي زيمسکي بینيپیش الگوهاي کاربردي (. بررسي1384) مي، غلامرضاو کر مهراني، ساسان، مهراني، کاوه، منصفي، ياشار

 .105 -131 (،4) 12حسابرسي،  و حسابداري هايبهادار تهران، بررسي اوراق بورس شده در پذيرفته هايشرکت در شیراتا

گذاران در بورس اوراق بهادار، گیري سرمايه(. بررسي معیارهاي مالي مؤثر بر تصمیم1391زاده، محمود )وديعي محمدحسین و شکوهي
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