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  چكيده 
 ساير و خود، رقيبان، محيط وضعيت بايد دائماً هابنگاه كه مديران و است ايگونه به امروز رقابتي دنياي

 در بتوانند تا بزنند مقتضي اقدامات به دست سپس و كنند رصد را خود فعاليت در دخيل عوامل و عناصر

 هايفعاليت تمامي از ناپذير جدايي ريسك، بخشي. باشند داشته سوددهي و بمانند باقي رقابت صحنه

 بنديبودجه انجام و مالي مشكلات از پيشگيري با رابطه در تنها آن، نه اثربخش مديريت و است تجاري

 از يكي واقع در. بخشدمي بهبود نيز را گيريتصميم فرايند كند، بلكهمي كمك شركت به ايسرمايه

 با بسيار پذيري، نقشريسك. است اختصاصي ريسك با داشتن مديريت، سروكار وظايف تريناصلي

 رهنموت بالاتر اقتصادي رشد سمت به را هاآن تواندمي و دارد هاشركت رقابتي مزيت حفظ در اهميتي

 در را خود سهم طريق اين از تا كنندمي دنبال را مختلفي هايرقابتي، استراتژي محيطي در هاشركت. سازد

 سطح پذيرش مستلزم استراتژي هر انتخاب. نمايند ايجاد ديگران ورود براي را موانعي و داده افزايش بازار

 كه حالي در. گذاردمي تأثير شركت اختصاصي ريسك بر متفاوت ايگونه به و است ريسك از متفاوتي

 مقابل در شركت پذيريبازار، آسيب در شركت سهم افزايش دليل تجاري، به هايياستراتژ برخي انتخاب

سامانمند. در اين مقاله  ريسك كاهش به منجر توانندمي و داده كاهش را اقتصادي كلان نوسانات

نهايت اهميت برآورد  ريسكهاي كه مديران با آنها در هنگام تصميم گيري سر و كار دارند را توضيح و در

  و ارزيابي ريسك توسط مديران توضيح داده مي شود. 
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  مقدمه

ها تهمين منظور مديران شرك به. به حداكثر رساندن ثروت سهامدارانش است، ترين هدف هر شركتمهم

و  يش دادهارزش بازار شركت را افزا، ز تركيبات و تصميمات مختلف مالياكنند تا با استفاده تلاش مي

 جمله از مديريت مختلف تصميمات. )١٣٩٥، (اخضري و همكاران هدف شركت را تحقق بخشند

 دستكاري لقاب تعهدي ليكن معيارهاي. است تاثيرگذار شركت آتي عملكرد روي، مالي تأمين تصميمات

 احتياج مالي عمناب به گذاري سرمايه براي شركتها. هستند بيشتري عينيت واجد نقدي معيارهاي و بوده

 با و بوده سودآور دبتوان شركت تا شود خوبي تعيين به بايد آنها از استفاده و سرمايه منابع اما، دارند

 را آنها از ستفادها نحوه و مالي تامين منابع كه است مدير يك وظيفه اين و. نشود مواجه نقدينگي مشكلات

، نقدي هايجريان ايجاد همچنين و سرمايهساختار  بهينه تركيب و تأمين مالي تصميمات. كند تعيين

 ارزيابي رايب مهم شاخص يك سودآوري. بازپرداخت توان و آمده بدست مالي از منابع مطلوب ياستفاده

 را شركت سود تواند مي كه فروش قيمت و فروش مقدار، ها نظير هزينه عواملي و است شركت عملكرد

ر س به سر نقاط نواعا بايد، اقلام اين ميان ارتباط فهم براي. است برخوردار اهميت بالايي از، دهد تغيير

 روي أثير گذار برتداخلي و خارجي  عوامل از يك هر كه آنجا از طرفي از. شود شناخته هااهرم و شركت

 تاثيرگذار دارانسهام به بالاتر سود پرداخت و شركت درآمد رساندن به حداكثر در شركتها موفقيت ميزان

 قدقي شناخت با بايد ادياقتص سياستگذاران و سرمايه بازار اندر كاران دست و هامديران شركت، باشدمي

 اسبيمن به بازده معقول يسكر قبول با بتوانند گذارانسرمايه كه نمايند اتخاذ تصميماتي محيطي اين عوامل

 و كارهاي ساز و مديران گيريتصميم، هاشركت به مربوط مختلف موضوعات بين از اين رو. يابند دست

 ترين موضوعات مهم زا ها شركت عملكرد ارزيابي. دارد ايويژه نقش، كندكنترلي كه مديران اتخاذ مي

 هايگيري ميمتص از و پايه بسياري است مديران و دولت، دهندگان اعتبار، گذاران سرمايه توجه مورد

 عملكرد ارزيابي مختلف هايروش ميان از روش بهترين انتخاب در. باشدمي سازمان از خارج و داخل

 به دسترسي در هانسازما موفقيت ميزان گربيان ارزيابي عملكرد. شود اعمال كافي دقت بايد هاشركت

 . است اهدافشان

  

  بيان مسأله
و  عناصر ساير و محيط، رقيبان، خود وضعيت بايد دائماً هابنگاه اي است كهامروز به گونه رقابتي دنياي

 در صحنه بتوانند تا بزنند مقتضي اقدامات به دست سپس و كنند رصد را خود فعاليت در دخيل عوامل

 ثابت هايهزينه، برسودآوري اثرگذار هاي هزينه انواع از يكي. باشند داشته سوددهي و بمانند باقي رقابت

 روبرو زياد مخاطرات و تعهدات را با انتفاعي واحد هااهرم. شودمي ناميده اهرم عنوان تحت كه است

 سهام سود و وام بهره مانند مالي ثابت هايو هزينه استهلاك مانند، عملياتي ثابت هاي هزينه نظير. كنندمي

 آن در اقتصادي هاي بنگاه كه محيطي. )١٣٩٥، است (صابري و همكاران سرمايه ساختار از ناشي كه ممتاز
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 به مجبور حيات ادامه براي ها شركت و رقابتي است بسيار و رشد حال در محيطي، كنند مي فعاليت

 سرمايه انجام طريق از خود هاي فعاليت بسط و المللي و بين ملي سطح در متعددي عوامل با رويارويي

 معمولاً  ها آن. دارند نياز مالي منابع به گذاريسرمايه انجام ها برايشركت. باشند مي جديد هاي گذاري

 هاآن از تركيبي بلكه، كنندنمي استفاده) بدهي يا سهام صاحبان حقوق( منبع يك از فقط مالي تأمين براي

، كنندمي فعاليت آن در هاشركت و اقتصادي هايبنگاه كه واقعي دنياي در. دهندقرار مي استفاده مورد را

 بيشتر سبب مالي منابع تركيب سازي بهينه. هاستآن مسائل ترين مهم از مالي منابع سازي تركيب بهينه

 هستند كه هاييشركت، موفق هايشركت امروزه. شودمي سرمايه هزينه شدن كمتر و شركت شدن ارزش

كنند  بهينه مديريت نحو به را خود مالي ساختار كوشندمي، مطلوب مالي ساختار بر مؤثر عوامل شناسايي با

  . )١٣٩٠، (اسدي و همكاران

لذا مديران ناگزيرند به ، كشورهاي مختلف با يكديگر تفاوت محسوسي دارندها در ساختار سرماية شركت

از عوامل مختلفي نظير عوامل اقتصادي و ، گيري در مورد تركيب بهينه ساختار سرمايههنگام تصميم

هاي مربوط به تأمين مالي و آثاري كه اين عوامل بر گيريهاي شركتي استفاده كنند و بايد تصميمويژگي

مديران مالي براي ايجاد ساختار مالي ، علاوه بر اين. مورد توجه قرار دهند، گذارندر سرمايه ميساختا

هاي دروني شركت و عوامل اقتصادي را مد نظر قرار دهند و با توجه به اين متغيرها در مناسب بايد ويژگي

يكي ، حوة تأمين ماليگيري درمورد ن). تصميم٢٠١٥، ١پي حداكثر كردن ارزش شركت باشند (جاني و بت

، هاي سودآور در صحنة رشد شركتتأمين مالي براي اجراي پروژه. باشداز مسائل مهم در هر شركتي مي

مديران مالي بايد بدانند كه چه منابعي جهت تأمين مالي وجود دارد و اثر . كندنقش بسيار مهمي ايفا مي

شركت چيست؟ توانايي شركت در مشخص ها بر سودآوري و ريسك مالي گيري هر يك از آنبهره

از عوامل ، هاي مالي مناسبگذاري و تهيه برنامهساختن منابع مالي بالقوه براي تهيه سرمايه به منظور سرمايه

  . )١٣٩٦، آيد (يارمحمدي و همكاراناصلي رشد و پيشرفت شركت به حساب مي

 هنده ساختارد رابطة بين اجزاي تشكيل، استمديران مالي كنوني  ترين مسائلي كه دامنگيريكي از پيچيده

ر برآورد و مشكلات معيني د، در عمل. راي تأمين مالي استاي از وام و سهام بو آن آميزه، سرمايه است

ه منابع كهمان طور ، در واقع. دگذاري وجود داركاربرد هزينه سرمايه براي ارزيابي تصميمات سرمايه

هاي متفاوتي نيز اي هزينهاين منابع دار. . .)، وام و، سهام ممتاز، ام عاديمختلف تأمين مالي وجود دارد (سه

ينه ه جاي هزرمايه بساز ميانگين موزون هزينه ، به علت وابستگي متقابل هزينه سرمايه منابع معين. هستند

هاي ژهش براي پرواين هزينه ميانگيني است كه به عنوان معيار پذير. شوديك منبع معين استفاده مي

يش از گذاري براي پذيرش بايد حداقل نرخ بازدهي بيك پروژه سرمايه. شودگذاري استفاده ميسرمايه

  . )١٣٩١، هزينه سرمايه آن به دست دهد (انصاري و بيدسكان

                                                
1. Jani & Bhatt 
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نه تنها در رابطه با ، هاي تجاري است و مديريت اثربخش آنبخشي جدايي ناپذير از تمامي فعاليت، ريسك

بلكه فرايند ، كنداي به شركت كمك ميبندي سرمايهكلات مالي و انجام بودجهپيشگيري از مش

سروكار داشتن با ريسك ، ترين وظايف مديريتدر واقع يكي از اصلي. بخشدگيري را نيز بهبود ميتصميم

تواند ها دارد و مينقش بسيار با اهميتي در حفظ مزيت رقابتي شركت، پذيريريسك. اختصاصي است

هاي مختلفي استراتژي، ها در محيطي رقابتيشركت. ها را به سمت رشد اقتصادي بالاتر رهنموت سازدآن

كنند تا از اين طريق سهم خود را در بازار افزايش داده و موانعي را براي ورود ديگران ايجاد را دنبال مي

اي متفاوت بر ريسك و به گونهانتخاب هر استراتژي مستلزم پذيرش سطح متفاوتي از ريسك است . نمايند

به دليل افزايش سهم ، هاي تجارييدر حالي كه انتخاب برخي استراتژ. گذارداختصاصي شركت تأثير مي

توانند منجر پذيري شركت در مقابل نوسانات كلان اقتصادي را كاهش داده و ميآسيب، شركت در بازار

 بخش عنوان به گيريتصميم. )٢٠١١، ٢(نگوينبه كاهش ريسك سامانمند (ريسك بازار شركت گردند 

 زيرا دانندمي خود اصلي را كار گيريتصميم مديران است اغلب مديريت مطرح ادبيات ناپذير جدايي

 به سازمان بسته هر موفقيت طرفي از، نمايند گيريتصميم، شود بايد انجام آنچه دربارة پيوسته بايد آنان

، محيطي تغييرات، پيچيده اطلاعات تاثير نيز تحت تصميمات اين و گيردمي مدير كه است تصميماتي

 تأثير عوامل تحت تواندگيري ميتصميم همچنين. دارد قرار رواني هايويژگي و تجارب فردي، ترديد

گيري يكي تصميم. )١٣٩٤، نشان و ناجيگيرد (علم قرار افراد يا شغلي و فردي مشخصات جمله از مختلفي

سازماندهي و يا كنترل در واقع چيزي جز ، انجام وظايفي مانند برنامه ريزي. مديريت استهاي از مهارت

  . )١٣٨٥، (تاجر نوري ها نيستگيري درباره نحوه و چگونگي انجام اين فعاليتتصميم

 آن با توان نمي را ديگري فرايند هيچ و است مديريت فرآيندهاي مهمترين از گيري تصميم شك بدون

سوي  از گرفت قرار توجه مورد و شد مطرح علم يك عنوان به مديريت دانش كه زماني از و دانستبرابر 

از  هيچكدام كه شد مطرح اساسي وظايف عنوان به مختلفي وظايف مديريت علم صاحبنظران و دانشمندان

بعضي  كه نحوي به اند نشده قائل اهميت گيري تصميم اندازه به مديريت وظايف ساير براي نويسندگان اين

از  ايمجموعه صورت به كه مديريت دانش. اند دانسته گيري تصميم معادل را مديريت علم بزرگان اين از

 در كند مي غيرجلوه و نظارت، نوآوري، سازماندهي، ريزي برنامه، سازمان شناخت به مربوط هاينظريه

امروزه بخش مهمي از وقت و كار . )١٣٩٦، گيرد (كرمي مي قرار استفاده مورد گيري تصميم شكل عمل به

، ريزيتوان گفت وظايف اساسي برنامهكه ميشود به طوريگيري ميمديران صرف حل مشكل و تصميم

جريان امور و ، هاخط مشي، بر اثر تصميم. گيري استرهبري و كنترل نيز مستلزم تصميم، سازماندهي

گيري چهارچوبي براي بنابراين تصميم. گردندميدستورات لازم صادر ، اقدامات آتي مشخص شده

سال كند (كهننقش بسيار مهمي در مديريت ايفا مي، سازد و از اين روعملكرد كاركنان سازمان فراهم مي

هاي سازماني را معين كيفيت و چگونگي اين تصميم ميزان توفيق و تحقق هدف. )١٣٩٠، و همكاران

                                                
2. Nguyen 
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ق اهداف سازماني بيان كننده و نشان دهنده اثر بخشي نظام تصميم به عبارت ديگر ميزان تحق، كندمي

  . )١٣٨٧، (تبري باشد گيري مديران مي

ر مل مهم داز عوا ها به مديران خود به عنوان يكينت محيط پيرامون موجب شده تا سازمالاتغيير و تحو

ديران نيازمند چنين شرايطي مدر . كنند نگاه محيطي هايتقاضاها و چالش ગتلاجهت فائق آمدن بر تحو

 سازمان هاي بي شماري جهت اتخاذ تصميمات كارآمد و اثر بخشي بيشتر درها و توانمنديمهارت

ي و هم مل درونتواند هم عوااين عوامل مي، عوامل بسياري در تصميم گيري مديران دخيل است. باشندمي

حت تواند تكه مي و احساسات دروني مدير شامل عواطف، تواندعوامل دروني مي، عوامل بيروني باشد

مهارت ، پذيري مديريسكرقدرت جسارت و ، تواناز عوامل ديگر مي، هاي محيطي باشدتاثير چالش

ر فرآيند دتواند مين، هاي ذكر شده باشداگر مديري فاقد توانايي، بديهي است. باشد. . گيري آني وتصميم

ه به جايگا جهت دستيابي، رد ذكر شدهها علاوه بر مواسازمانها و يا شركتمديران . گيري موفق باشدتصميم

را  ير عواملايد سابحاصل ، بايد تمام عوامل اثرگذار در تعيين افزايش يا كاهش مقدار سود، بالاي رقابتي

اري و يسك تجعواملي همچون اهرم عملياتي و عوامل اثرگذار بر آن و همچنين ر. نيز در نظر بگيرند

خاذ صميمي اتتر شده توان به درستي مديريت نمود و با درنظر گرفتن موارد ذكامل اثرگذار بر آن را ميعو

  . دنمود كه سبب جذب حداكثر سود و كاهش ميزان ضرر و زيان شركت يا سازمان مورد نظر شو

   

  اهميت موضوع تحقيق
هاي و افزايش عدم قطعيت و ريسكها از يك سو هاي موجود در پروژهامروزه افزايش هزينه و پيچيدگي

هاي تجاري از سوي ديگر باعث شده است كه مديران پروژه به منظور كاهش خطرپذيري موجود در محيط

ريزي و كنترل پروژه استفاده از مديريت ريسك را در برنامه، و انحراف پروژه از اهداف تعيين شده

ها همواره به دنبال راهكارهايي هستند كه مانمديران ارشد ساز. هاي خود قرار دهندسرلوحه فعاليت

بديهي است دليل اصلي عدم موفقيت ، كيفيت و بودجة تعيين شده به اتمام برساند، ها را در قالب زمانپروژه

ها در پروژه است (باقري و مديريت نامناسب ريسك، ها در قالب زمانة كيفيت و بودجة تعيين شدهپروژه

كسب و كار،  يايدر دن. است كياستراتژ تيريمد قيتحق يجزء مركز يتيريمد سكير. )١٣٩٥، لطفي

با توجه به  يتيريمد يها مواجه شوند. در واقع، استراتژدر برابر سازمان نانيبا عدم اطم ريناگز ديبا رانيمد

 در دينبا يتيريمد يبالا سكيتوجه به رب، يترت نيبه ا. دارد يارزش كمنان، يعدم اطم نياز ا يخطر ناش

 نيمهم است. ا يتيريمد سكيدرك ر. رديمورد توجه قرار گ يبه آسان تيحوزه فعال اي ينظر يعرصه علم

را نشان  داشته باشد يشركت ها و اقتصاد جهان يتواند برا يم سكير تيريمد ديعواقب شد داديرو

  ). ٢٠١٤(سيپل،  ٣دهدمي

                                                
3. Siepel 
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 نيو چن رديگيها صورت مدر شركت يابيبازار يها يريگ ميدهد كه چگونه تصم ينشان ماين تحقيق 

كند يم ييرا شناسا يابيبازار طيمح كيابتدا  يابيبازار رندهيگ ميتصم كيدهد كه يعموما نشان م يقيتحق

 نييتع يها برا نهيگز يابيارز تيدهد و در نهايبه آن واكنش نشان م نيگزيجا نيچند جاديسپس با ا و

 يرو، فرض اساس نياز ادهد. را بدست آورند را نشان مي سود بلند مدت نيكه احتمال دارد بزرگتري كسان

شده اند تا به  يزيبه دقت برنامه ر يابيبازار ماتياست كه تصم نيا يابيبازار يريگ ميدر تصم قيتحق

سهام  متيكننده ق نييما عوامل تع). ٢٠٠٠، ليفلانگ، ١٩٩٢(فولكر، ٤كمك كنندي اهداف سازمان

كننده  نييعوامل تع نيمهم تر، ييو دارا ياتيعمل يهايژگي. وميكنيم يرا بررس يمال ريغ يهاشركت

كند. علاوه  يسهام را مشاهده م متازنوسانات قي٪١٥تنها  يمال سكيشركت مدرن، ر يهستند. برا سكير

در  يكه هر روند صعود دهد ياست و نشان م افتهي كاهشسه دهه گذشته  يدر ط يمال سكيرن، يبر ا

دهد كه چرا يم حيامر توض نيقرار گرفته است. ا يعوامل اقتصاد ريثأنوسان بودن سهام كاملا تحت ت

 ريدر بخش غ ستين عيشا ري) در دوره بحران اخياقتصاد يتي(به عنوان مخالفت با نارضا يبحران مال

(برترام،  ٥است دهيرس ياسابقه يحد ب نيارزش سهام، به بالاتر يثبات يب يارهايبه عنوان مع يحت، يانتفاع

ها به جهت جذب حداكثر سود و حداقل زيان براي شركت دائما با يكديگر در ). مديران شركت٢٠١٣

رقابتند، توجه به عوامل تعيين كننده افزايش ميزان سود دريافتي و جلوگيري از پيامدهاي ناگوار ناشي از 

  ي است. هاي اشتباه براي يك مديرامري اساسگيريتصميم

  

  هاي تحقيقپيشينه
  پيشينه داخلي

در پژوهشي به بررسي تحليل اهرم مالي و اهرم عملياتي و ، )١٣٩٦باصري و حكاكي در سال (

گذاري و هلدينگ پذيرفته شده هاي سرمايهپذير بر عملكردهاي حسابداري شركتگذاري ريسكسرمايه

بررسي تاثير اهرم مالي و اهرم عملياتي و ، اين پژوهشهدف اصلي . در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند

سرمايه گذاري ريسك پذير بر عملكردهاي مالي شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

از شركتهاي ، در اين پژوهش براي تعيين نمونه ي آماري. پيمايشي بود-روش اين پژوهش توصيفي. بود

شركت پذيرفته شده در بورس اوراق  ٧٣كه نمونه اي شامل ، استفاده شده استگذاري و هلدينگ سرمايه

نتايج حاصل از اين پژوهش نشان . مورد بررسي قرار گرفته است ١٣٩٥تا  ١٣٨٠بهادار تهران در بازه زماني 

مايه سرمايه گذاري ريسك پذير بر بازده سرمايه تاثير مثبت دارد و متغير تركيبي اهرم مالي و سر، داد كه

گذاري ريسك پذير بر بازده سرمايه تاثير منفي دارد و متغير تركيبي اهرم عملياتي و سرمايه گذاري ريسك 

پذير بر بازده سرمايه تاثير ندارد و ميزان تاثير متغيرهاي مستقل اهرم مالي و اهرم عملياتي و سرمايه گذاري 

                                                
4. Folkes,Leeflang 
5. Bartram 
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  ٧ / بررسي اهميت ارزيابي و برآورد ريسك توسط مديران 

 
كه اين ميزان تاثير ، درصد است ٣٢ايه مقدار ريسك پذير و متغيرهاي كنترلي بر متغير وابسته بازده سرم

قابل ملاحظه است و سرمايه گذاري ريسك پذير بر بازده دارايي تاثير دارد ولي متغير تركيبي اهرم مالي و 

پذير بر بازده دارايي سرمايه گذاري ريسك پذير و متغير تركيبي اهرم عملياتي و سرمايه گذاري ريسك 

  د.تاثير ندار

 ريسك با عملياتي اهرم و مالي اهرم در پژوهشي به بررسي رابطة بين، )١٣٩٥اعيلي در سال (مينويي و اسم

 پژوهش هدف اين. تهران پرداختند بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت در سيستماتيك

اين روش . بود نايرا سرمايه بازار در هاشركت سيستماتيك ريسك با حسابداري اطلاعات ارتباط بررسي

 سود جمله از حسابداري متغيرهاي از تعدادي رابطه تحقيق ينا در. پيمايشي بود-پژوهش توصيفي

 انتخاب داريحساب اطلاعات از نمادهايي عنوان به، مالي اهرم درجه، عملياتي اهرم درجه، حسابداري

، تهران بهادار وراقا بورس سازمان در شده پذيرفته هاي شركت )سيستماتيك( بازار ريسك با كه اندشده

 مورد ساله ١٠ دوره مورد نياز براي اطلاعات كه شركت ٨٧تعداد، دراين راستا. گرفت قرار آزمون مورد

سود  بين كه كرد بيان پژوهش نتايج. شدند انتخاب بود دسترس قابل آنها مورد در )٨٤-٩٣( تحقيق

 د دارد و بينوجو مستقيم رابطه %٩٥ اطمينان باسطح سيستماتيك با ريسك مالي اهرم و درجه حسابداري

  . معني دار وجود ندارد رابطه سيستماتيك و ريسك عملياتي اهرم درجه

روي ، اليمتصميمات مختلف مديريت از جمله تصميمات تامين ، )١٣٩٤طالب نيا و همكاران در سال (

واجد  ي نقديمعيارهاليكن معيارهاي تعهدي قابل دستكاري بوده و . عملكرد آتي شركت تاثيرگذار است

هاي يانبر جر مالي مديريت بنابراين تحقيق حاضر به بررسي اثر تصميمات تامين. عينيت بيشتري هستند

ربوط به ماده هاي د، دراين تحقيق. پردازدهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مينقدي شركت

ي مختلف هاسبتن. ندشركت منتخب در بورس اوراق بهادار تهران مورد مطالعه و بررسي قرار گرفته ١٣٧

، جه نقدريان وو طبقات پنج گانه صورت ج )ساختار سرمايه(بدهي به عنوان شاخص تصميمات تامين مالي 

ه د استفادقدي مورن به عنوان شاخص جريانات، )سه طبقه اي( با رويكردي متفاوت از ساير تحقيقات مشابه

اي برمبن. تار گرففرضيات با استفاده از آزمون هاي رگرسيوني چندگانه مورد آزمون قر. قرار گرفته اند

عد دي سال بنات نقارتباط معناداري ميان متغيرهاي تصميمات تامين مالي مديريت و جريا، نمونه انتخابي

  . مشاهده گرديد

بررسي تاثير نوسانات جريانات نقدي بر ريسك رابطه با در ، )١٣٩٠( نهندي و همكاران در سال

روش اين پژوهش . به پژوهش پرداختند هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانسيستماتيك شركت

ارزيابي مطلوبيت يك بستر سرمايه گذاري در وضعيت نامطمئن ، به اين ترتيب كه. پيمايشي بود-توصيفي

خصوصا ، هاريسك شركتبه عبارتي ديگر آگاهي از ميزان . ده آن استبراساس مقادير ريسك و باز

هدف اصلي تحقيق حاضر . ها ايفا نمايدتواند نقش بسزايي در تصميم گيري ريسك سيستماتيك مي

در اين تحقيق تاثير نوسانات جريانات . بررسي تاثير نوسانات جريانات نقدي بر ريسك سيستماتيك است
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 )ايران ٢از بخش هاي صورت جريان وجوه نقد (طبق استاندارد حسابداري شماره نقدي مرتبط با هر يك 

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسي قرار گرفته بر ريسك سيستماتيك شركت

از لحاظ روش از نوع علي يا پس از وقوع ، اين تحقيق از حيث هدف از نوع تحقيقات كاربردي. است

شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي دوره  ٧٣تحقيق اطلاعات مالي  در اين. است

يون و ها از تكنيك آماري تحليل رگرسبه منظور آزمون فرضيه. بررسي شده است ١٣٨٧تا  ١٣٨٣زماني 

ت درصد نوسانات جريانا ٩٥كه در سطح اطمينان  دادنتايج تحقيق نشان ت. همبستگي بهره گرفته شده اس

نوسانات جريانات ، نوسانات جريانات نقدي مرتبط با ماليات بر درآمد، هاي عملياتينقدي ناشي از فعاليت

هاي تامين مالي بر هاي سرمايه گذاري و نوسانات جريانات نقدي ناشي از فعاليتنقدي ناشي از فعاليت

ريانات نقدي مرتبط با بازده ريسك سيستماتيك تاثيري مثبت و معني داري دارند در حالي كه نوسانات ج

  . ها و سود پرداختي بابت تامين مالي اثر معني داري بر ريسك سيستماتيك نداردسرمايه گذاري

 
  هاي خارجيپيشينه

 يندهايفرآن، يشياهداف سازمان: پ)در پژوهشي با هدف بررسي ٢٠١٨در سال ( ٦كتلار و همكاران

-به پژوهش پرداختند. روش اين پژوهش توصيفي رفتار و عملكرد شركت يآن برا يامدهايو پ يسازندگ

 قاتيدر تحق يفرض مداوم و مركز كي يقطع يوجود اهداف سازمانپيمايشي بود. به اين ترتيب كه 

از  ياريشده است. بس رپايدانش به موقع و د نيمجدد ا يوجود بازنگر نياست، با ا تيريسازمان و مد

سنتز  يبرا يكم يهارا به خود جلب كرده اند و تلاش يمتفاوت اريتوجه بس، يمهم اهداف سازمان يهاجنبه

 يبررس سندگانياهداف متفاوت در رفتار و عملكرد شركت وجود دارد. نو نياثرات ا سهيكردن و مقا

 يم فيا تألر يليتحل يدهند و چارچوبيرا ارائه م يموجود در مورد اهداف سازمان يو تجرب يشواهد نظر

 ديتأك خوردباز يو چالش ها نهيآنها، نقش زم جيها و نتانهيشيكنند كه بر اهداف مختلف سازمان، اهداف، پ

جهت ارتقاء درك در حال  شتريب قيتحق يدستورالعمل برا سندگانيچارچوب، نو نيدارند. با توجه به ا

  كردند.  نييرفتار و عملكرد شركت تع يآن برا يامدهايو پ يحاضر از اهداف سازمان

 در تجاري هاي ريسك تحليل و مالي هاي شاخص از )، در پژوهشي به بررسي استفاده٢٠١٨در سال ( ٧ويبو

 نسبت مورد در تجربي هايداده به پژوهش، دستيابي اين از اندونزي پرداخت. هدف در مالي نرخ بيني پيش

) ERM افشاي( تجاري ريسك و دارايي به وريبهره نسبت مسئله، حل نقدينگي، نسبت سوددهي، نسبت

پيمايشي بود. -روش اين پژوهش توصيفي. اندونزي بود در توليدي هايشركت مالي آسيب بيني پيش در

 نارضايتي بيني پيش در چندگانه تحليل و تجزيه مدل كه اي بودتجربي شواهد دنبال به پژوهش همچنين اين

 اندونزي بهادار اوراق بورس در كه شركت ١٢٤. است اندونزي معتبر در توليدي هاي شركت مالي

)IDX (شدند.  انتخاب هدفمند طور كه در اين پژوهش به اندرسيده ثبت به ٢٠١٥-٢٠١٤ دوره طول در

                                                
6. Kotlar & eta 
7. Wibowo 
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 متغيرهاي كه داد نشان پژوهش نتايج. قرار گرفت استفاده مورد مدل افزارنرم عنوان به ٢٠١٦ سال هايداده

 ديگر، بازدهي سوي از. كنند بينيپيش را مالي دشواري توانندمي تجاري ريسك و پذيري سودآوري، حل

 هاتحليل و تجزيه از ٪٧. ٨٤. كنند بيني پيش را مالي اختلال تواندنمي ها دارايي برداري بهره و نقدينگي

 از ٪٩. ٩١حال،  عين در بودند ؛٢٠١٥-٢٠١٤ در مالي دشواري شرايط بيني پيش درستي به قادر محرك

  . كند بينيپيش ٢٠١٦ سال در دقيقا را وضعيت تواندمي آميز تبعيض هاتحليل و تجزيه

چند گانه و برنامه  هينظر كي، يتيريمد سكيردر رابطه با ، )٢٠١٧در سال( ٨هوسكيسان و همكاران

 سكيربه اين ترتيب كه . پيمايشي بود-روش اين پژوهش توصيفي. به پژوهش پرداختند ندهيآ يقاتيتحق

، و عملكرد يرقابت تيبهبود مز يبرا. است كياستراتژ تيريمهم مد ياز جنبه ها يكي يتيريمد يريپذ

 يريپذ سكير يرسم ياقتصاد يها هيفرض. نامطمئن طيمح كياغلب در ، دارند سكيبه ر ازين رانيمد

(نامعلوم)  شتريقمار ب كياما ، مشابه هستند يدو استراتژ يمورد انتظار برا يهادهد كه اگر ارزشينشان م

كند كه يآژانس فرض م هينظر، ها هيفرض نيبر اساس ا. كننديتر انتخاب م قيبا استنباط دق رانيمد، است

و  آژانس هيدر نظر قيو تحق هينظارت شوندما نظر ايجبران ، بهتر جينتا هب دنيرس يبرا ديارشد با رانيمد

كشد بررسي ساسي راجع به ريسك را به چالش مينظريه هايي كه اين فرض ا را همراه با يتيريمد سكير

  كنيم:مي

 –جتماعي امدل آژانس رفتاري و ديدگاه مربوط به ثروت ، چشم انداز هينظر، شركت يرفتار هينظر 

 يبه بررس هاهينظر نيا نيدر داخل و ب قيتحق يهافرصت شنهاديو پ يما با بررس فوقو نظريه ، عاطفي

  . يتيريمد سكيجامع در مورد ر قيبرنامه تحق كيتا  ميپرداز يم اتيادب

: استاندارد مديريت هايسيستم ادغام در پژوهشي به بررسي، )٢٠١٧در سال ( ٩فريرا ربلو و همكاران

 مديريت هاي سيستم ادغام بالقوه مشاركت بررسي هدف از اين پژوهش. تجاري پرداختند ريسك مديريت

 در موجود خطرات انواع از هماهنگ بهتر مديريت يك اين. بود يكپارچه MS يك در(MS)استاندارد 

 نتايج پژوهش نشان داد كه ادغام. پيمايشي بود- روش اين پژوهش توصيفي. بود فرايندهاي سازماني

MSهمچنين. شود مي خطرات شناسايي فرآيند هماهنگ شدن و سازگار، گسترده، يكپارچه به منجر ها 

 تجارت كليدي هاي جنبه شود كه برخطراتي مي رسيدن حداقل موجب به يكپارچگي اين كه شد مشخص

  . گذارد مي تأثير

 زمينه در كارآفرينان شخصي )، در پژوهشي به بررسي خصوصيات٢٠١٥در سال ( ١٠كوزوبيكوآ و همكاران

 هايشركت بخش در كار و كسب پرداختند. مسئله SME بخش در تجاري ريسك مديريت و ادراك

 براي زيادي اهميت حاضر حال در. است امروز علمي تحقيق محوري بسيار منطقه يك متوسط و كوچك

 اين از هدف. است شده داده تجارت انجام براي افرادي دانش و شخصي هايشرط پيش درباره تحقيق

                                                
8. Hoskisson & eta 
9. Ferreira Rebelo eta 
10. Ozubíková& eta 
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. است تجاري هاي ريسك مديريت و ادراك به رويكرد و شخصيتي هايويژگي بين رابطه بررسي پژوهش

 به نظر، كارآفرينان مورد دانش و شخصيتي هايويژگي اساس پيمايشي بود. بر- روش اين پژوهش توصيفي

 در در اين پژوهش تفاوت بازرگانان، همچنين و كارفرمايان و كارآفرينان: شوندمي تقسيم دسته دو

 نرخ اين پژوهش در كارآفرينان از گروه دو هر. است گرفته قرار بررسي مورد آنها كارآفريني هاينگرش

بود در نظر  بحران طول در شركت عملكرد كاهش دهنده نشان خطر، كه مهمترين عنوان به را بازار

 شدن نزديك در كارآفرينان هاينگرش در توجه قابل هاي تفاوت كه داد نشان پژوهش نتايج. گرفتندمي

 هايروش تجارت از شده تعريف هايبندي دسته كه شد مشخص كه دارد، جايي وجود اعتباري ريسك به

 كه نشان داد اين پژوهش از حاصل نتايج. دارد تجاري هاي بانك اعتباري شرايط شناخت براي مختلفي

 خطرات مديريت در آنها توانايي ارزيابي هنگام در كارآفرينان فردي هايگروه از اطمينان از بالايي سطح

  . است كارآفرينان فردي هاي ويژگي از نظر صرف كارآفريني خوشبيني شدت و شركت در مالي

 بخش در تجاري ريسك واقعي )، در پژوهشي به بررسي مشكلات٢٠١٥در سال ( ١١بلاس و همكاران

SME .هايويژگي مقايسه و گيري تعريف، اندازه مقاله اين اسلواكي پرداختند. هدف از موردي مطالعه 

. بود اسلواكي انتخابي مناطق در) SME( متوسط و كوچك هايشركت براي تجاري ريسك توجه قابل

 در تحقيق كل. شد آوري جمع پرسشنامه از استفاده با هاپيمايشي بود و داده-روش اين پژوهش توصيفي

 و SME ١٠٥ نمونه در Trencin منطقه شد، در انجام SME ١٠٢ از اي نمونه روي بر براتيسلاوا منطقه

 منطقه در تجاري ريسك مهم عوامل بنابراين. انجام شد SME ١٦٨ از اينمونه در Zilina منطقه در

پژوهش  نتايج اساس بر. گرديد مقايسه زيلينا و ترنسين متوسط مناطق به اسلواكي داريسرمايه اقتصادي

 درك بازار ارزش ميانگين. است مناطق همه در تجاري، بازار ريسك ترينمهم كه گرفت نتيجه توانمي

هاي كارآفرينان  شركت سودآوري و عملكرد در منفي روند وجود دليل همين به. بود ٪٥٠ از بيش شده

  . وجود دارد

  

  مباني نظري
 تفكيك. باشدمي »گيريتصميم« دارند كار سرو آن با مداوم طور به مديران تمام كه فراگردهايي از

 اجراي در قدم اولين. انددانسته يكديگر مترادف را آنها كه است حدي به مديريت از گيريتصميم ناپذيري

 برقراري و اطلاعات وجود بدون گيريتصميم اينكه به توجه با. است گيريتصميم مديريت وظايف

. است مديريت براي لازم اطلاعات آوردن فراهم ايوظيفه چنين اجرايي پايه، نيست ميسر لازم اطلاعات

 دنبال به كه كندمي مجبور را مدير جاري وقايع به مربوط اطلاعات فقدان و آينده به نداشتن اطمينان

 كه است سازمان در پروده هايداده همان اطلاعات. برود غيررسمي يا رسمي ارتباطات برقراري و اطلاعات

                                                
11. Belás & eta 
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 افزايش هاگيريتصميم در را مديريت اطمينان، اطلاعات تأمين صحيح روند در خود ارتباطي نظم طريق از

  . )١٣٩٦، دهد (اماميان و همكارانمي

  

  ريسك 
ه، به علاو است شده مالي بنگاههاي براي ريسك مديريت اهميت افزايش به منجر ريسك اهميت

 به رغربي منج كشورهاي حتي يا شرقي جنوب آسياي كشورهاي مانند كشورها بعضي تلخ هايتجربه

 مانند در جهان ياقتصاد و سياسي ثباتي بي است. شده مقوله اين به گذارانقانون  و مديران بيشتر توجه

 چندان دو ار بنگاه هاي مالي ريسك هابانك محيط در سريع تغييرات ايجاد و اطلاعات فن آوري ظهور

 به حققانم توجه جلب ريسك و مديريت بيشتر يافتن اهميت به منجر عوامل اين كه اي گونه به كرده

 دارد علمي و قوي ابزارهاي به نياز ريسك مديريت وظايف از يك هر دادن انجاماست.  شده حيطه اين

  .)١٣٩٣، (سعيدا اردكاني

  

   ريسك مفهوم
 خاص تعريف، حال فراخور به محققان از يك هر كه شويممي متوجه كنيممي مراجعه تعاريف به كه زماني

 همه كه كرد ادعا نتوا وجودمي اين با. اند كرده مطرح گسترده مباحث و دلايل اقامه با را خود نظر مورد

. كرد مشاهده آنها در توانمي را مشترك عامل سه كه اندشده ارائه هايي موقعيت بيان براي تعاريف اين

   كه: شويم مي مواجه ريسك با هايي موقعيت در ما بنابراين

 آورد.  مي بار به نتيجه ازيك بيش اقداممان يا عمل :اولاًــ 

 خواهدشد.  حاصل كداميك دانيم نمي نتايج شدن ملموس و حصول زمان تا :ثانياً ــ 

  باشد داشته ههمرا رابه نامطلوبي پيامدهاي تواند مي الوقوع ممكن نتايج از يكي حداقل :ثالثاًــ 

. است يكسان تعاريف اين تمام محتواي حال اين با، رفته كار به ريسك تعريف در متفاوتي تعابير هرچند

 بر محدوديت ايجاد و اعمال طريق از بالقوه صورت به كه ايواقعه و پيشامد هرگونه بروز عنوان به ريسك

 و بيسچوف( شودمي تعريف، كند متزلزل را سازمان اهداف تحقق امكان، سازمان هايفعاليت و ظرفيت

 لغات فرهنگ. است كرده تعريف گرفتن قرار خطر معرض در را ريسك وبستر فرهنگ. )٢٠١٣، ١٢داسكي

 ميزان ريسك. داند مي است محاسبه قابل كه گذاري سرمايه بالقوه زيات را ريسك نيز گذاري سرمايه

  . )١٣٩١، حيدري(. شود مي تعريف انتظار مورد بازده با گذاري سرمايه واقعي بازده ميان اختلاف

 در بازار كنندگان مشاركت كه چرا، كند مي پيدا مالي حوزه در فراواني كاربرد جهت بدين ريسك مفهوم

 سرمايه امروزه رسد مي نظر به البته. پرسند مي آن ريسك سطح از بهاداري اوراق هرگونه با مواجه نخستين

 به را آن، بايد كه گونه آن يا كنندنمي توجه بازدهي متغير كنار در ريسك متغير به چندان ايراني گذاران

                                                
12. Bischof & Daske 
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 بازده و ريسك متغير دو كه حالي در، دهند نمي قرار توجه مورد گذاري سرمايه براي مهم معياري صورت

 انتخاب در عوامل موثرترين از. )٢٠١٣، داسكي و بيسچوف( گيرد قرار توجه مورد يكديگر كنار در بايد

 كوشند مي گذاران سرمايه. است گذاري سرمايه بازده و ريسك به گذار سرمايه توجه، گذاري سرمايه

. باشد داشته را ريسك كمترين و بازده بيشترين كه نمايند گذاري سرمايه جايي در را خود مالي منابع

 بازده شدن حداكثر كننده محدود عامل عنوان به ريسك بر، سود بر تمركز كنار در بايد ها شركت، بنابراين

 بيشتر تلاش، جهت بدين. است غيركمي و ذهني مفهومي ريسك، بازده خلاف بر. نمايند مديريت نيز

، همكاران و اعتمادي(. است شده متمركز ريسك گيري اندازه و شناخت بر مالي و اقتصادي نظران صاحب

 بيان به. گيرد مي تعلق فرد به كه است گذاري سرمايه ريسك جبران حقيقت در بازار ريسك ) صرف١٣٩١

 ولي، دارد نظر در متناسبي بازدهي، كند گذاري سرمايه ريسك بدون دارايي در گذاري سرمايه اگر ديگر

 پذيرش جايزه عنوان به كه دهد مي اي جايزه او به، گذار سرمايه طرف از ريسك پذيرش علت به بازار

 محاسبات در وسيعي كاربردهاي بازار ريسك صرف محاسبه. ميشود ناميده بازار ريسك صرف يا ريسك

 ارزشيابي، )اي سرمايه بندي بودجه( گذاري سرمايه هاي تحليل جمله از، دارد مالي گري تحليل و مالي

 يا پول تعهد گذاري سرمايه. . . و ها شركت مالي وضعيت بررسي، فايده و هزينه هاي تحليل، بهادار اوراق

 قالب در مفيد و سودمند هاي برگشت منفعت منظور به، ديگر دارائيهاي يا وسايل مالي خريد براي سرمايه

 معناي به گذاري سرمايه، كلي ديدگاه از. است) سرمايه منافع( وسايل ارزش از قدرداني يا سهام سود، بهره

 از اقتصادي مكاتب تمامي در. است آينده در بيشتر پولهاي به دستيابي براي دسترس در هاي پول مصرف

 كيفي عامل يك عنوان به ريسك گذاري تأثير و اهميت بر ها نئوكلاسيك و ها كينزين، ها كلاسيك جمله

، است استوار پايه دو بر گذاري سرمايه هر واقع در. است شده تأكيد اشخاص گذاري سرمايه تصميمات بر

 به زماني فرد عقلائي كنش تئوري مطابق. گذاري سرمايه از حاصل بازده ديگر عامل و ريسك نخست

 اين غير در، باشد شده تأمين او براي بازدهي و ريسك از مطلوبي حد كه ورزد مي مبادرت گذاري سرمايه

 اصلي عامل دو امنيت و بازدهي، ديگر عبارت به. بود نخواهد مطلوب او براي گذاري سرمايه انجام صورت

  . )١٣٩٢، ميرزاخاني( هستند گذاري سرمايه براي تصميم در

  

  ريسك با مرتبت هاي ديدگاه
  :اول ديدگاهــ 

 گونه هر گاليتز ندمان افرادي. است آينده در اقتصادي بازدهي در احتمالي نوسان گونه هر مثابه به ريسك

 مورد نتيجه هك را اي پديده هر گيلب و نامند مي ريسك را عايدي گونه هر در نوسان هرگونه در نوسان

  .داند مي ريسك سازد منحرف را گذار سرمايه انتظار
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  :دوم ديدگاهــ 

 را ريسك اركويتزم مانند افرادي. است آينده در اقتصادي بازدهي منفي احتمالي نوسانات عنوان به ريسك

 دادن ستد از يا درآمد كاهش احتمال هيوب. كندمي تعريف متغيير يك اي دوره چند معيار انحراف

  . )١٣٨٩، نادري( داند مي ريسك را سرمايه

  

  ريسك اجزاء
 در. است خاص و امع اجزاي ميان تمايز ايجاد، تركوچك اجزاء به كل ريسك تقسيم براي منطقي راهيك

 دو اين. شوندمي تقسيم سيستماتيك غير و سيستماتيك هاي ريسك دسته دو به ها ريسك، گذاري سرمايه

 گفته سيستماتيك غير ريسك و سيستماتيك ريسك هاآن به گذاريسرمايه هايوتحليلتجزيه در كه جزء

  . )١٣٩٢، ميرزاخاني(. است ارائهقابل زير صورتبه شودمي

  

  بازار)  غير( سيستماتيك غير ريسك
 سيستماتيك غير ريسك باشد نداشته ارتباطي كل تغييرپذيري به كه بهادار اوراق كل بازده در تغييرپذيري

 ريسك همچون عواملي به و است خاصي بهادار اوراق به منحصر ريسك نوع اين. دارد نام) بازار غير(

 ريسك از حدودي تا بهادار اوراق تمامي اگرچه. دارد بستگي نقدينگي ريسك و مالي ريسك و تجاري

 و لانگ( است مرتبط عادي سهام با بيشتر ريسك نوع اين حالبااين هستند برخوردار سيستماتيك غير

  . )٢٠١٥، ١٣اسچولز

  

   سيستماتيك ريسك
 روبرو نهاآ با گذاران سرمايه كه است گوناگون هاي ريسك از اي مجموعه ماهيتا، سيستماتيك ريسك

 ريسك، ارز نرخ نوسانات ريسك، سياسي ريسك، بازار ريسك به توان مي ها ريسك اين جمله از، هستند

 محيط و بازار ويس از تحميلي ريسك دهنده نشان سيستماتيك ريسك. نمود اشاره. . . و بهره نرخ نوسانات

 تغييرات با ستقيمام كه بهادار اوراق كل بازده در تغييرپذيري يعني) بازار( سيستماتيك ريسك. است خارج

 ضهقر اوراق يا سهام زا اعم بهادار اوراق تمامي تقريباً و است مرتبط عمومي اقتصاد يا بازار كلي تحولات و

 ربرگيرندهد مستقيماً سيستماتيك ريسك اينكه براي، هستند برخوردار سيستماتيك ريسك از حدودي تا

 ربطي اينكه ايبر، است اجتناب غيرقابل ريسك از قسمت اين. است تورم و بازار، بهره نرخ نوسان ريسك

 ريسك اين در .)١٣٩٤، نوربخش و تهراني( ندارد سهام در تنوع ايجاد و گذار سرمايه عملكرد نحوه به

 و اقتصادي شرايط رنظي كنترل قابل غير عوامل دليل به كه است گذاري سرمايه بازده نرخ در تغيير احتمال

  . )١٣٩٢، نوري و ميرزاخاني( آيد مي وجود به حاكم اجتماعي

                                                
13. Lang & Scholz 
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 اداقتص يا بازار كلي تحولات و تغييرات با مستقيماً كه بهادار اوراق كل بازده در تغييرپذيري كلي طور به

 راقاو يا سهام از ماع بهادار اوراق تمامي تقريباً. دارد نام) بازار( سيستماتيك ريسك است مرتبط عمومي

 يماً مستق سيستماتيك ريسك اينكه براي، هستند برخوردار سيستماتيك ريسك از حدودي تا قرضه

، است اجتنابابلغيرق ريسك از قسمت اين. است تورم و بازار، بهره نرخ نوسان هايريسك دربرگيرنده

  . )١٣٨٩، پور رانحي(. ندارد سهام در تنوع ايجاد و گذارسرمايه عملكرد نحوه به ربطي اينكه براي

 به مختص تنها و است بازار كلي تحولات از ناشي كه شود مي گفته ريسكي به سيستماتيك ريسك لذا

. آيد مي وجود به بازار كلي هاي حركت اثر در سيستماتيك ريسك ديگر بيان به. باشدنمي خاصي شركت

 ليكن و، برد بين از را غيرسيستماتيك ريسك توان مي سهام سبد سازي گونه پر با پرتفوليو هاينظريه طبق

 مالي بازارهاي ديگر و بانك سيستم، ريسك از گونه اين انتقال. ماندمي باقي همچنان سيستماتيك ريسك

 هاي تكنولوژي و توليدات به توجه با اكنون هم. كند مي تهديد را مقرراتي سيستم نيز و آن مشتقات و

 نوع اين كنترل و شناسايي جهت قانوني و رسمي نهادهاي راه سر بر زيادي مشكلات، مالي بازار در جديد

 با آنها فاصله و شده كمتر بازار اطلاعات بر كننده كنترل نهادهاي تسلط، نتيجه در. دارد وجود ريسك

 حدودي تا قرضه اوراق يا سهام از اعم بهادار اوراق تمامي تقريباً. است شده بيشتر بازار در كنندگان شركت

 نوسان هاي ريسك دربرگيرنده سيستماتيك ريسك اينكه براي، هستند برخوردار سيستماتيك ريسك از

 نحوه به ربطي اينكه براي، است اجتناب غيرقابل ريسك از قسمت اين. است تورم و بازار، بهره نرخ

 محصولات كلي بازده در تغييرپذيري از قسمت آن. ندارد سهام در تنوع ايجاد و گذار سرمايه عملكرد

 اوراق تمامي معمولاً. گويند سيستماتيك ريسك دارد بستگي اقتصاد يا بازار تغييرات به مستقيماً كه را مالي

 و بازار، تورم ريسك همچون عواملي دربرگيرنده و برخوردارند سيستماتيك ريسك از حدودي تا بهادار

  . )٢٠١٥، ١٤لوپز(است  كاهش غيرقابل ريسك نوع اين. است بهره نرخ

 را سهم يك حساسيت ميزان كه ميشود محسوب سيستماتيك ريسك گيري اندازه براي معياري بتا ضريب

، گيرد قرار بررسي مورد زماني دوره يك در سهم يك بازده و بازار بازده اگر. سنجد مي بازار كل به نسبت

 ازاء به كندمي بيان كه نيست آن زاويه ضريب يا خط شيب جز چيزي بتا. شودمي آشكار حساسيت ميزان

  . )٢٠١٥، اسچولز و لانگ( يابد مي تغيير چگونه سهم يك بازده، بازار بازده در تغيير

 عواملي وجود دليل به كه است سهام مجموعه ريسك كل از بخش آن دهنده نشان، سيستماتيك ريسك

 سيستماتيك ريسك مهم عوامل از. است آمده وجود به، دهندمي قرار تأثير تحت را سهام كل قيمت كه

 ريسك كل از بخش آن همچنين. است بيكاري و تورم، تجاري هاي چرخه، اقتصادي و سياسي تحولات

 آن. شود مي ناميده غيرسيستماتيك ريسك است خاص صنعت يا شركت يك مختص كه را سهام مجموعه

 غيرسيستماتيك ريسك، داد كاهش بتوان سهام تعداد افزايش راه از كه را سهام مجموعه ريسك از بخش

. )١٣٩٤، پارسائيان و جهانخاني( گويند سيستماتيك ريسك داد كاهش نتوان طريق اين از كه را بخشي و

                                                
14. Lopez 
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  ١٥ / بررسي اهميت ارزيابي و برآورد ريسك توسط مديران 

 
 اثربخشي ارتقاي و تقويت براي كه است جديد رويكردهاي از يكي نيز ريسك مديرت و شناسايي

 اطمينان عدم يا و زيان متحمل احتمال مفهوم با ريسك، طوركلي به. گيردمي قرار استفاده مورد هاسازمان

 مشتركي عناصر شامل ريسك اشكال تمامي. دارد متنوع هايبندي طبقه و مختلف انواع كه ميشود شناخته

 اتخاذ سپس و ريسك سنجش مفهوم به، ريسك مديريت. هستند پيامدها و شرايط، فعاليت، محتوا چون

 قابل آنها تأثير و وقوع احتمال حسب بر هاريسك انواع. دارد دلالت ريسك مديريت براي راهبردهايي

 و كاهش، اجتناب، انتقال( مناسب هاياستراتژي اعمال و ريسك پرتفوي هم آن نتيجه و است بندي طبقه

  . )١٣٩٣، جو رشادت و معمار(است ) پذيرش

 دارد كارسرو خارجي و داخلي رويدادهاي از دسته آن نامطلوب اثرات كاهش با عمدتا ريسك مديريت

 از تشكلم بايد ريسك مديريت. دهند مي قرار تأثير تحت را سازمان فعاليت آوري زيان طور به كه

 كار به زمانسا يك استراتژي سراسر در كه باشد اي توسعه حال در و مستمر فرآيندهاي از اي مجموعه

 توجه مورد را يندهآ و حال، گذشته به مربوط هاي ريسك كليه مند قاعده اي شيوه به بايد و شوندمي گرفته

 دارد قرار برمعت مفهومي اصول مبناي بر كه مؤثر ريسك مديريت. )١٣٩٥، ينگابادي طاووسي( دهد قرار

 و ريسك جشسن مفهوم به، ريسك مديريت. دهدمي تشكيل را گيري تصميم فرآيند اين از مهمي بخش

  . )١٣٩٤، معمار و جو رشادت( دارد دلالت ريسك مديريت براي راهبردهايي اتخاذ سپس

مديريت ريسك يكي از موضوعاتي است كه طي دو دهه اخير به سرعت توسعه يافته، هدف از مديريت 

ها و موسسات مالي، با همه حساسيت و پيچيدگي و مشكل بودن آن، اين است كه بوسيله  ريسك در بانك

شوند و در ريسك ميالمقدور از رخدادهاي نامطلوب كه منجر به بروز آن تمهيداتي صورت پذيرد تا حتي

بيني هستند، پيشگيري شود و نهايتاً ميزان ريسك را به حداقل ممكن برساند، نكته مهم عين حال قابل پيش

اي از ها كارآمدتر و مناسبتر باشد، باز هم ممكن است پارهبينيدر اين است كه هر قدر اين تمهيدات و پيش

هاي هستند رخ دهند. اين بخش از ريسك، يعني ريسكبيني رخدادهاي نامطلوب كه ذاتاً غيرقابل پيش

شود، بيني و پيشگيري (سيستماتيك)، معمولاً با تمهيدات و طرق علمي ديگر مقابله ميغيرقابل پيش

موضوع كفايت سرمايه، بيمه، كمك دولت و بانك مركزي در موارد اضطراري از جمله تمهيداتي است 

شوند تا موجب گردند كه بانك با خطر و پيشگيري بكار گرفته ميبيني هاي غيرقابل پيشكه براي ريسك

). بين مديريت ريسك و اندازه گيري ريسك تفاوت ٢٠١٣، ١٥(بلك و همكاران غيرقابل جبران مواجه نشود

گيري ريسك كمي كردن مقدار ريسك ميباشد، مديريت ريسك وجود دارد. در حالي كه هدف از اندازه

مشخص كردن اشاره به پروسه و فرآيندي دارد كه موسسات مالي، براي تعريف استراتژي تجاري، 

، ١٦(چانگ كنندها از آن پيروي مينترل اين ريسكو كهايي كه با آن مواجهند، كمي كردن ريسك

). مديريت ريسك عبارتست از فرآيندي كه از طريق آن يك سازمان يا سرمايه گذار با روش بهينه ٢٠١٥

                                                
15. Black & eta 
16. Chang 
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دهد، بر اين اساس مديريت ريسك ابتدا انواع ريسك ها اع ريسك ها از خود واكنش نشان ميدر مقابل انو

سازد. بطور كلي، مديريت ريسك فرآيند وش كنترل آنها را مشخص ميرا شناسايي مي كند و سپس ر

شناسايي، ارزيابي و كنترل ريسك هاي اتفاقي بالقوه اي است كه مشخصاً پيشامدهاي ممكن آن، خسارت 

 ارزيابي يا سنجش فرآيند ). همانا كه مديريت ريسك٢٠١٥، ١٧(لوپز باشديا عدم تغيير در وضع موجود مي

 براي استراتژي متداول چهار است. متفكران ريسك اداره براي ح استراتژيهاييطر سپس و ريسك

  اند: برشمرده ريسك مديريت

  ديگر) بخش توسط ريسك انتقال ريسك (قبولــ 

  شود) ريسك موجب كه فعاليتي انجام از ريسك(عدم اجتنابــ 

 شود).  زيان شدت كاهش موجب كه هاييريسك (شيوه كاهشــ 

  ). ١٣٩٣وقوع) (معمار و رشادت جو،  هنگام در زيان ريسك(قبول پذيرشــ 

جموعه منظامي است كه سازمان ضمن شناسايي و تحليل ريسك ها، ، مديريت ريسكدر تعريفي ديگر 

زان ها اتخاذ مي كند و ميزان موفقيت مديريت ريسك به ميهاي را براي رويارويي با آنفنون و استراتژي

ناسب خور متوانمندي در ارزيابي ريسك ها، به كارگيري تركيب بهينه از استراتژي و وجود يك باز

  بستگي دارد. 

  ين اساس اين تعريف مديريت ريسك متشكل از سه جزء مي باشد: ا بر 

  ها شناسايي و تحليل ريسكــ 

  هاي رويارويي با ريسك ها، فنون و استراتژي ــ

  بازخور.  ــ 

يت هاي مديردهند و كم وبيش در تمام ديدگاهريسك را تشكيل مياين اجزا، اصول بنيادين مديريت 

ود آمده يسك به وجي نگرش به مديريت رر پارادايمي در شيوهيتغي، ي اخيرهاريسك وجود دارند. در سال

 ديريتماست به طوري كه بجاي بررسي مديريت ريسك از يك ديدگاه جزيره اي، نگرشي كل گرا به 

  ). ١٣٨٩(عراقي و زارع، ريسك اتخاذ مي شود 

  

   تجاري ريسك
 شركت) ناخالص( درآمد ميزان در است مواجه آن با شركت يك كه عملياتي شرايط آثار به ريسك اين

 ورود، مشابه محصولات توليد، جديد ورودرقباي، محصول يك از مشتريان استقبال عدم. شودمي اطلاق

 كه هستند شرايطي اوليه مواد هزينه تغيير و فروش قيمت تغيير، محصول توليد در جديد هاي تكنولوژي

 شرايط برحسب شركتها همواره ترتيب اين به. گذارندمي تأثير شركت تجاري ريسك آن بهتبع و بردرآمد

 چه تا شركت يك اينكه. داشت خواهند خود عايدي در اطمينان عدم نوعي هستند مواجه آن با كه عملياتي

                                                
17. Lopez 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jn

ra
im

s.
ir

 o
n 

20
26

-0
6-

10
 ]

 

                            16 / 26

http://jnraims.ir/article-1-98-en.html


  ١٧ / بررسي اهميت ارزيابي و برآورد ريسك توسط مديران 

 
 دارد بستگي شركتها عملياتي و مديريتي ساختار به زيادي حد تا است متأثر شرايطي چنين از حد

  . )١٣٩٢، نوري و ميرزاخاني(

  

  فرايند تصميم گيري مديران
اي به شمار گيري بحث تازهمطالعه فرايندهاي تصميم. اي در زندگي آدمي داردگيري نقش گستردهتصميم

هاي مختلف پيرامون مقوله ها و حوزههاي اخير تحقيقات متعددي در رشتهدر طي سال. آيدنمي

ها و متعددي در رابطه با سبكهاي بنديتاكنون طبقهگيري انجام گرفته است كه درنتيجه آنها تصميم

فرآيندهاي شناختي زيادي مانند ، گيريتصميم. نظران ارائه شده استگيري توسط صاحبهاي تصميممدل

. )١٣٩١، نياگيرد (صفاريحافظه و يادگيري را به خدمت مي، قضاوت، حل مسئله، اطلاعات و پردازش آنها

بين شقوق متفاوت براي رسيدن به هدف خاصي ، گيري را به عنوان فرآيند انتخابتصميم ١٩و بايرنز ١٨ميلر

شود و هاي مختلف نيز دانسته ميگيري همچنين انتخاب يك راهكار از ميان گزينهتصميم. كنندتعريف مي

 تصميم گيري به معني. )١٣٩٠، زادهشود (هاديريزي ناميده ميبر طبق اين تعريف هسته مركزي برنامه

به گونه كلي . ها و انتخاب بهترين آنها براي حل مسأله استها براي ارزيابي گزينهآوري دادهفرايند جمع

تصميم به معناي انتخاب يك راهكار از ميان دو يا چند گزينه در يك رفتار پيشگيرانه و به منظور حصول به 

ظران مديريت مراحل صاحبن. يك هدف يا دستاورد خاص با حداقل مخاطره و ريسك ممكن است

گيري شامل مراحل اما اكثر آنان معتقدند كه عمل تصميم، اندگوناگوني را براي اتخاذ تصميم مطرح نموده

  زير است:

 شناسايي و تعريف مسأله. ــ 

 يافتن شقوق مناسب. ــ 

 ارزيابي ضقوق و انتخاب راه حل مناسب. ــ 

 ريزي و اجراي راه حل منتخب. برنامهــ 

 ارزيابي نتايج حاصل از اجراي راه حل منتخب. ــ 

شوند به گونه كلي مديران همواره بنابر ضرورت شغلي در انجام تمامي وظايف خود با شرايطي مواجه مي

گيري يكي از وظايف مهم وظيفه تصميم، به همين دليل. كه لزوم اتخاذ تصميم از جانب آنان ضروري است

اسكات و بروس از . )١٣٩١، (حيدري و مرزوقي باشدماني ميو اساسي آنان در فرايندهاي ساز

هاي دروني و گيري مديران كه تحت تأثير ويژگيپنج سبك تصميم ١٩٩٥پژوهشگراني هستند كه در سال 

. شخصيتي افرادند را مطرح كردند كه تا كنون مورد توجه پژوهشگران عرصة سازمان و مديريت بوده است

                                                
18. Miller 
19. Byrnes 
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               ١٣٩٧  پاييز  ،هشتم ، شمارهدومسال                                                   رويكردهاي پژوهشي نو در علوم مديريتفصلنامه /  ١٨

 
آني و وابسته است كه در ادامه به اختصار به ، اجتنابي، شهودي، گيري عقلاييهاي شامل: تصميماين سبك

  شود: ها اشاره ميآن

 گيرنده به شناسايي تمامي راهكارهاياين سبك بيانگر تمايل تصميم گيري عقلايي:سبك تصميم

وب توسط و مطلهاي مختلف و در نهايت انتخاب راهكار بهينه ارزيابي نتايج هر راهكار از جنبه، ممكن

فرد ، گيريتصميم به عبارتي در اين سبك. گيري استشرايط تصميم گيرنده در هنگام مواجهه باتصميم

 تيابي بهو دس تصميم گيرنده از يك فرايند ثابت و كاملاً مشخص جهت انتخاب و اجراي بهترين راه حل

ود را بر تصميمات خ، كننده ميستفادگيري عقلايي اافرادي كه از سبك تصميم. كنداهداف پيروي مي

نابع هم از م وروني اساس جستجو و تجزيه و تحليل كامل و همه جانبه تمامي اطلاعات موجود هم از منابع د

  . )١٣٩٥، دهند (قرباني جاجرم و همكارانبيروني قرار مي

هاي گيري شهودي فرآيند ناخودآگاه است كه در سايه تجربهتصميم گيري شهودي:سبك تصميم

 گيري فرد تصميم گيرنده منطق روشني در رابطه با درستآيد در اين شيوه تصميماستنتاج شده بدست مي

كند درست مي بودن تصميم خود ندارد بلكه با تكيه بر بينش و فراست دروني خود آن چيزي را كه فكر

  . هدداست انجام مي

بر  صميم گيرنده و تكيهاين سبك بيانگر عدم استقلال فكري و عملي ت گيري وابستگي:سبك تصميم

  . )١٣٩١، (ياراحمدي و مرادي هاي ديگران در هنگام اتخاذ تصميم استها و راهنماييحمايت

به  گيرنده و تمايل ويگيري آني بيانگر احساس اضطرار تصميمگيري آني: سبك تصميمسبك تصميم

بك سترين زمان ممكن است به عبارتي ديگر مديراني كه از اين ترين و سريعاتخاذ تصميم نهايي در كوتاه

گيري بلافاصله و بي درنگ گيري آني برخوردارند در هنگام مواجهه شدن با موقعيت تصميمتصميم

  . كنندتصميم اصلي خود را اتخاذ مي

ه با گيري اجتنابي برخورداند در هنگام مواجهسبك تصميمافرادي كه از  گيري اجتنابي:سبك تصميم

هر گونه  گيري را به تعويق انداخته و ازتصميم. پذير باشدمسأله (مشكل يا فرصت) تا آنجا كه امكان

توان تلاش و گيري اجتنابي را ميبنابراين سبك تصميم. روندواكنش نسبت به مسأله رخ داده طفره مي

هاي تاز موقعي نده به اجتناب از اتخاذ هر گونه تصميم و تا حد امكان دوريگيرتمايل فرد تصميم

تلاطم و متغير امروزي كه شتاب تغييرات مدر دنياي . )١٣٩٢، ناصر، گيري تعريف نمود (پورصادقتصميم

ها بيشتر گيري واقعاً مشكل است؛ زيرا در چنين شرايطي روابط بين پديدهتصميم، به صورت تصاعدي است

عات ه اطلابير خطي است و مديران براي فائق آمدن بر اثرات متغيرهاي خطي و غيرخطي بايد مجهز غ

طلاعاتي جمله ا اطلاعات اقتصادي بويژه اطلاعات حسابداري و مالي از. مربوط و به موقع باشند، دقيق

ند و در بين كنها استفاه ميمدت و استراتژيك از آنهستند كه مديران همواره در تصميمات كوتاه

ا كاربرد ر گيري و به طور كلي در انواع تصميمات ممكن است بيشترينمتغيرهاي گوناگون مؤثر در تصميم

  . )١٣٩٤، (صالحي و همكاران داشته باشند
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  ١٩ / بررسي اهميت ارزيابي و برآورد ريسك توسط مديران 

 
  گيري نتيجه

 قدم اولين. اندستهدان يكديگر مترادف را آنها كه است حدي به مديريت از گيريتصميم ناپذيري تفكيك

 و اطلاعات وجود بدون گيريتصميم اينكه به توجه با. است گيريتصميم مديريت وظايف اجراي در

 مديريت براي لازم اتاطلاع آوردن فراهم ايوظيفه چنين اجرايي پايه، نيست ميسر لازم اطلاعات برقراري

 دنبال به كه كندمي رمجبو را مدير جاري وقايع به مربوط اطلاعات فقدان و آينده به نداشتن اطمينان. است

 رويكردهاي از يكي نيز ريسك مديرت و شناسايي. برود غيررسمي يا رسمي ارتباطات برقراري و اطلاعات

 ريسك، طوركلي به. گيردمي قرار استفاده مورد هاسازمان اثربخشي ارتقاي و تقويت براي كه است جديد

 متنوع هايبندي طبقه و مختلف انواع كه ميشود شناخته اطمينان عدم يا و زيان متحمل احتمال مفهوم با

 مديريت. تندهس پيامدها و شرايط، فعاليت، محتوا چون مشتركي عناصر شامل ريسك اشكال تمامي. دارد

 نواعا. دارد دلالت ريسك مديريت براي راهبردهايي اتخاذ سپس و ريسك سنجش مفهوم به، ريسك

 اعمال و ريسك فويپرت هم آن نتيجه و است بندي طبقه قابل آنها تأثير و وقوع احتمال حسب بر هاريسك

 اثرات كاهش با عمدتا ريسك مديريت. است) پذيرش و كاهش، اجتناب، انتقال( مناسب هاياستراتژي

 را سازمان ليتفعا آوري زيان طور به كه دارد سروكار خارجي و داخلي رويدادهاي از دسته آن نامطلوب

 حال در و مستمر فرآيندهاي از اي مجموعه از متشكل بايد ريسك مديريت. دهند مي قرار تأثير تحت

 مند قاعده اي هشيو به بايد و شوندمي گرفته كار به سازمان يك استراتژي سراسر در كه باشد اي توسعه

 ).١٣٩٥، ديينگابا طاووسي( دهد قرار توجه مورد را آينده و حال، گذشته به مربوط هاي ريسك كليه

 گيري تصميم دفرآين اين از مهمي بخش دارد قرار معتبر مفهومي اصول مبناي بر كه مؤثر ريسك مديريت

 مديريت يبرا راهبردهايي اتخاذ سپس و ريسك سنجش مفهوم به، ريسك مديريت. دهدمي تشكيل را

به  اي مربوطريسك هبا توجه به مطالب فوق مديران در تصميم گيري هاي خود بايد . دارد دلالت ريسك

  . تصميمات خود را ارزيابي و برآورد نمايند
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  فهرست منابع و مآخذ

ت جريانات نقدي بر بررسي تاثير نوسانا، ١٣٩٠، حسين، آب روان، همزه، بيوراني، يونس، بادآور نهنديــ 

، يتاي مديرهپژوهشفصلنامه ، هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانريسك سيستماتيك شركت

  . ١٣٩٠/پائيز و زمستان  ٩٣و  ٩٢هاي  نامه شماره ويژه

ز ر بر آن: شواهدي اتحليل واشكافانه ساختار سرمايه و عوامل موث، ١٣٩٠، محمد، فرايمني، دري، احمدــ 

، ٨١ ي، شمارهاطبايبورس اوراق بهادار تهران. فصلنامه مطالعات تجربي حسابداري مالي دانشگاه عالمه طب

   .٨٣-٨٣صص 

، هاي نقدير جريانبمديريت  تامين مالي اثرتصميمات، ١٣٩٤، فاطمه، مريدي، دسينه، قدرتاله، طالب نياــ 

  . ٤تا ٧٨صفحه، ١٣٩٤تابستان /٦٢شماره /٧، سالحسابرسيوحسابداري ماليپژوهشهاي

همگام با بازار  بر اساس تئوريا ههاي تامين مالي شركتبررسي سياست، ١٣٩٠ه، فاطميوسف، عمار، مــ 

انشكده د، شرنشدهنامه كارشناسي ارشد منتشده در بورس اوراق بهادار تهران. پايانهاي پذيرفتهشركت

  . مديريت و حسابداري دانشگاه شهيد بهشتي

ري و ريسك بررسي رابطه بين ريسك تجا، ١٣٩٢ميرزايي، حسين، ختايي، محمدرضا، قنبري، يوسف، ــ 

ري حسابدا فصلنامه، هاي دارويي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانعملكرد شركتمالي با 

 ٩- ٧٧. صص، ١٣٩٢تابستان ، ٤يشماره پياپ، شماره دوم، سال دوم، سلامت

رايران در مقايسه با علل ساختار متفاوت سرمايه د، ١٣٩١، معصومه، علوي، علي، پور، رسول، نعمتينعيمــ 

صص  هارم،چرقي آسيا، پژوهشنامه حسابداري مالي و حسابرسي، شماره سيزدهم، سال كشورهاي جنوب ش

٧- ٧٦٢ 

ري محرك ريسك ، تأثير متغيرهاي حسابدا١٣٩٥صابري، مريم، اسفنديارپور، مهديه، نوروزي، محمد، ــ 

 بداري،هاي تجربي حساهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار، پژوهشبر بازده غيرمتعارف سهام شركت

 . ٢٥سال هفتم، شمارة 

انداز ها، چشمبنگاه ، بررسي عوامل مؤثر بر ساختار مالي١٣٩٠اسدي، غلامحسين، خشنود، سميرا، دولّو، ــ 

 . ٤مديريت مالي، شمارة

هاي شركت و ساختار سرمايه، فصلنامة ، ربطة ويژگي١٣٩٣مقدم، كيوان، باغوميان، رافيك، عزيززداهــ 

 . ٤٣مطالعات تجربي حسابداري مالي، سال يازدهم، شمارة

بندي معيارهاي تأمين ، شناسايي و اولويت١٣٩٦مقدم، غلامرضا، يارمحمدي، رضا، آذر، عادل، مصباحيــ 

ت اپژوهشي مطالع-لميرمايه انساني اسلامي از منظر اقتصاد مقاومتي، دو فصلنامة عمالي مطلوب در بازار س

 اقتصاد اسلامي. 

ي در ، نقش تجزيه و تحلي استراتژيك و ريسك تجار١٣٩٣غلامرضايي، محسن، مافي، منصور، ــ 

 م. هارة نحسابرسي مالي، فصلنامة علمي پژوهشي دانش حسابداري و حسابرسي مديريت، سال سوم، شم
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  ٢١ / بررسي اهميت ارزيابي و برآورد ريسك توسط مديران 

 
هاي نفتي روژه، الگويي جهت اجراي فرايند مديريت ريسك در پ١٣٩٥باقري، سجاد، لطفي، محمدرضا، ــ 

يت استاندارد و كيفيت، سال ششمم، ترويجي مدير -، فصلنامة علميPMBOKگيري از استاندارد با بهره

 . ١شمارة 

ري و ريسك بطة بين ريسك تجا، بررسي را١٣٩٣ميرزائي، حسين، ختائي، محمدرضا، قنبري، يوسف، ــ 

بداري هاي دارويي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامة حسامالي با عملكرد شركت

 ). ٤سلامت، سال دوم، شمارة پياپي (

كاري بر مديريت ، بررسي تأثير محافظه١٣٩٢سده، مصطفي، شيرزاد، علي، انصاري، عبدالمهدي، دريــ 

شده در  هاي پذيرفتهسود مبتني بر اقلام تعهدي، مديريت واقعي سود و سطح كلي مديريت سود در شركت

 . وزدهمنبورس اوراق بهادار تهران، فصلنامة علمي پژوهشي حسابداري مديريت، سال ششم، شمارة 

كاري شرطي و غير شرطي بر ريسك سيستماتيك و ، تأثير محافظه١٣٩٥زلقي، حسن، بيات، مرتضي، ــ 

 . ٦٢غيرسيستماتيك، دانش حسابرسي، سال شانزدهم، شمارة 

بيني سود و ريسك مالي و تجاري در ، بررسي رابطة خطاي پيش١٣٨٩نيا، ناصر، علينقيان، نسرين، ايزديــ 

 . ٧ابرسي، شمارةرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، تحقيقات حسابداري و حسهاي پذيشركت

كاري ، بررسي رابطة بين ميزان ريسك عملياتي با محافظه١٣٩٤نشان، جليل، پيري، پرويز، رفعتــ 

، ٢ رةاليات، دوهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامة اقتصاد و مغيرشرطي در بين شركت

 . ١شمارة

لة ، ارزيابي ريسك و حسابرسي مبتني بر ريسك، مج١٣٩٠اردكاني، مهدي، اسدي، مرتضي، ناظميــ 

 . ١١هاي اقتصادي، شمارةاقتصادي، ماهنامة بررسي مسائل و سياست

هاي شغلي مديران گيري و ويژگي، رابطه ترديد در تصميم١٣٩٤نشان، فاطمه، ناجي، سيدعلي، علمــ 

 ، فصلنامة مديريت پرستاري، سال چهارم، دورة چهارم، شمارة اول. پرستاري

گيري گروهي، فصلنامة مطالعات مديريت و ، بررسي مسائل و مشكلات تصميم١٣٩٦كرمي، هادي، ــ 

 . ١، شمارة٣حسابداري، دورة 

گيري مديران، ، تأثير فناوري اطلاعات بر تصيم١٣٩٠شناس، مينا، سال، محمدعلي، زارع، ميترا، حقكهنــ 

 مديريت فرهنگ و توسعه اقتصادي. 

كاري حافظهم، بررسي ارتباط بين ١٣٩٤عليار، صياد، جبارزاده كنگرلويي، سعيد، ظاهر، صادق، پوروليــ 

ات، اد و ماليهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامة اقتصحسابداري و كيفيت سود شركت

 . ١، شمارة٢دورة

 . ٣٣كاري در حسابداري، دانش و پژوهش حسابداري، شمارة، محافظه١٣٩٢يلي، امير، جلــ 
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               ١٣٩٧  پاييز  ،هشتم ، شمارهدومسال                                                   رويكردهاي پژوهشي نو در علوم مديريتفصلنامه /  ٢٢

 
گذاري ريسك پذير بر ، تحليل تأثير اهرم عملياتي و سرمايه١٣٩٦باصري، سعيد، حكاكي، امير، ــ 

گذاري و هلدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، هاي سرمايهعملكردهاي حسابداري شركت

 هوشمندي. وزههاي نوين مديريت در حرانس سالانه پارادايمكنف

ا برجه اهرم مالي ، بررسي رابطة بين سود حسابداري، درجه اهرم عملياتي، د١٣٩٥اندرزيان، مهرداد، ــ 

ديريت مهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، كنفرانس جامع علوم ريسك سيستماتيك شركت

 و حسابداري. 

ن: شواهدي از آ، تحليل واشكافانه ساختار سرمايه و عوامل مؤثر بر ١٣٩٠فر، محمد، ري، احمد، ايمنيبدــ 

 . ٣٠بورس اوراق بهادار تهران، مطالعات تجربي حسابداري مالي، شمارة

هاي اطلاعاتي در ، نقش سيستم١٣٩٦بيگي، حسين، اولاد، محمد، نصرالهي، كلثوم، اماميان، ياسر، حسنــ 

المللي حسابداري گيري مديران سازماني، سومين همايش ملي و سومين همايش بينعملكرد تصميم بهبود

 ايران. 

 بين رتباطا بررسي) ١٣٩٣(ندوشن، محمدرضا جعفري پور، محمدرضا؛ فرهادي اردكاني، سعيد؛ سعيداــ 

 بانكي، سال و پولي مديريت توسعة فصلنامة. بانكها اعتباري ريسك و تقاضا پوشش معيار نقدينگي ريسك

  ، تابستان٣ دوم، شمارة

: شركت ارزش و ، افشا١٣٩١اعتمادي، حسين، حصارزاده، رضا، محمدآبادي، مهدي، بذرافشان، آمنه، ــ 

 نجم، شمارهپ مديريت، سال حسابداري پژوهشي علمي ايران، فصلنامه نوظهور سرمايه بازار از شواهدي

 سيزدهم. 

 سهام هبازد با آن رابطه و سيستماتيك غير ريسك بر موثر عوامل ، بررسي١٣٩١حيدري، علي، ــ 

  مركز. تهران ادآز ارشد، دانشگاه كارشناسي نامه بهادار، پايان اوراق بورس در شده پذيرفته هايشركت

 در ذاريگ سرمايه ريسك افزايش عوامل مهمترين شناسايي) ١٣٩٢(نوري، عباس و ميرزاخاني، حسنــ 

، ٩ و ١٠هاي مارهش اقتصادي مجله. آنها منفي آثار كاهش منظور به راهكارهايي ارائه و ايران صنعت بخش

  ٤٨- ٢٣آذرودي، صفحات، 

 بر هادارتهرانب اوراق بورس صنايع بازار ريسك برآورد) ١٣٨٩(زارع، امير يكه عراقي، مريم؛ خليليــ 

 . ٧، شمارهVaR، خطر معرض در ارزش مدل مبناي

الي بر ارزش ، بررسي تأثير تصميمات م١٣٩٥عباسي، ابراهيم، اخضري، حسين، پورعليخاني، الهه، ــ 

گذاري كم و مازاد وجوه نقد در بورس تهران، فصلنامة علمي پژوهشي هاي سرمايهها با فرصتشركت

 گذاري، سال پنجم، شمارة هفدهم. دانش سرمايه

نوين جهت  ، رويكرد ريسك تجاري؛ رويكردي١٣٩٥جتبي، خليليان موحد، سميه، سليماني مارشك، مــ 

 . ١٦افزايش كيفيت حسابرسي، مطالعات حسابداري و حسابرسي، شمارة 
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هاي ررسي نارساييب، ١٣٩٣قرباني، سعيد، آقايي، محدعلي، احمديان، وحيد، نيكزادقاديكلايي، مهديس، ــ 

دانش  يران،ل حسابرسي مبتني بر ريسك امدل حسابرسي مبتني بر سيستم و امكان جايگزيني آن با مد

 . ٥٧حسابرسي، سال چهاردهم، شمارة 

 سنجش و ريسك مديريت كننده تعيين عوامل شناسايي«، )١٣٩٣( جو، حميده رشادت و معمار، عليــ 

يازدهم،  سال .مديريت ، فصلنامه»تندگويان پتروشيمي سهامي شركت در استراتژيك مديريت بر آن تاثير

 تابستان. ، ٣٤ شماره

و  مالي سود برعملكرد نرخ وريسك نقدينگي ريسك تاثيرمديريت). ١٣٩٥(ينگابادي، ميثم طاوسيــ 

 نامهدار، پايانبها اوراق دربورس شده پذيرفته مالي گريو واسطه گذاري سرمايه هاي شركت سودآوري

  مركزي. تهران واحد اسلامي آزاد ارشد، دانشگاه كارشناسي درجه دريافت براي

 ي با ارزش بازار، بررسي رابطة بين اهرم مالي و اهرم عمليات١٣٩٤جناني، محمدحسن، مرادي، سميه، ــ 

 ها در بازار سهام سرمايه ايران، همايش سراسري مباحث كليدي در علوم مديريت وسهام شركت

 حسابداري. 

ري اتي با سودآوو اهرم عملي، رابطة مديريت سرمايه در گردش، اهرم مالي ١٣٩٠كرماني، سيد مصطفي، ــ 

نامة كارشناسي ارشد، دانشگاه پيام نور، هاي بخش خودرو در بورس اوراق بهادر تهران، پايانشركت

 دانشكده علوم اجتماعي و اقتصادي مركز بهشر گروه حسابداري. 

اتي و هرم عملياادي و نيكومرام، هاشم، علويان قوانيني، مريم، بررسي رابطه بين رشد ارزش افزوده اقتصــ 

 ارزش شركت، مجله مطالعات مالي، شمارةدوم. 

گيري در مديران هاي عمومي تصميم، بررسي و مقايسه سبك١٣٩١حيدري، الهام، مرزوقي، رحمت اله، ــ 

اه شي دانشگآموز شيراز، فصلنامة علمي پژوهشي رهيافتي نو در مديريت دانشگاه مطالعه موردي: دانشگاه

 . ٤آزاد اسلامي واحد مرودشت، سال سوم، شمارة

ه وانان و بررسي رابطيش بيني رفتارهاي مخاطره آميز در نوج، پ١٣٩٣، مهرداد، اكبري، صفاري نيا، مجيدــ 

، ال دومسفصلنامه پژوهش هاي روان شناسي اجتماعي، ، آن با منبع كنترل و سبك هاي تصميم گيري

 . ٦شماره 

مديران،  گيري ميمتص سبك و عاطفي هوش بين رابطه ، تبيين١٣٩٠مقدم، اكرم، طهراني، مريم،  هاديزادهــ 

 . ١٨ دوره). پيشرفت و مديريت رفتار( دانشور هشيپژو – علمي ماهنامه

گري ، بررسي نقش ميانجي١٣٩٥رضا، زاده، غلامرضا، خوراكيان، عليقرباني جاجرم، زهرا، ملكــ 

گيري عقلايي و شهودي مديران بر رابطة هوش هيجاني و رفتارهاي نوآورانه، فصلنامة هاي تصميمسبك

 . ٢مطالعات رفتار سازماني، سال پنجم، شمارة

گيري مديران و شدت ررسي رابطة بين سبك تصميم، ب١٣٩١ياراحمدي، محسن، مرادي، سميه، ــ 

 ر. كارآفريني شركتي، اولين همايش ملي كارآفريني، دانشگاه آزاد اسلامي واحد خميني شه
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هاي گيري با مزيت رقابتي در شركتهاي تصميم، بررسي رابطه بين سبك١٣٩٢پورصادق، ناصر، ــ 

صلنامة صنعت و دانشگاه، سال ششم، فبي، هاي صنعتي استان آذربايجان غركوچك و متوسط شهرك

 . ٢٠و ١٩شمارة 

ها و تنگناهاي مربوط به ، واكاوي نارسايي١٣٩٤كرم، مرادي، محمد، بزرگمهريان، شاهرخ، صالحي، الهــ 

 . ١٨گيري مديران، پژوهش حسابداري، شمارةنقش حسابداري در فرايند تصميم

 تدوين و مطالعه ازمانس انتشارات. اجتماعي علوم در تحقيق بر اي، مقدمه)١٣٩٦(رضا،  نيا، محمد حافظيــ 

 ٢٣چاپ. هادانشگاه انساني علوم كتب

 . ويرايش: تهران. تربيتي علوم و شناسيروان در تحقيق ، روش)١٣٩٣(دلاور، عليــ 

شركت،  ، بررسي رابطة بين ساختار سرمايه و عملكرد١٣٩٥زاده، افتخار، شيرغلامي، فاطمه، صادقــ 

 . ١، شمارة٢فصلنامة مطالعات مديريت و حسابداري، دورة

، تحليل سهام عادي ١٣٩٤سروستاني، حسين، نيكومرام، هاشم، زادهموسويان، سيد عباس، حسنــ 

 ماميه، دوار جايگاه مبيع در عقد بر اساس فقه ق بهادار تهران دهاي پذيرفته شده در بورس اوراشركت

 ژوهشي تحقيقات مالي اسلامي، سال چهارم، شمارة اول. پ-فصلنامة علمي
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