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‌هاي‌حسابداري‌مالي‌و‌حسابرسي‌پژوهش

‌‌9911تابستان/‌‌64شماره‌/‌‌همدوازدسال‌

  904تا‌‌77صفحه‌

 
 

 مدل مدیریت ریسک شرکتی و پیامدهای آن

 شرکتسود  های ویژگیدر کنترل مؤثر  
‌

 
 1یقادر ینالد صلاح

 2وردی یتار یداله

 

 چكيده
شناسایی و مدیریت ریسک، از رویکردهای جدیدی است که برای تقویت و ارتقای اثربخشی 

گیرد. هدف از مدیریت ریسک شناسایی و ارزیابی ریسک و کاهش  یممورد استفاده قرار  ها سازمان

مدل ریسک شرکت برآورد و  حاضر مطالعه آن با استفاده از منابع اقتصادی در اختیار مدیر است. در

پژوهش شامل  یجامعه آمارمورد بررسی قرار گرفته است.  سود شرکت های ویژگیآن بر خشی اثرب

 یطو نمونه پژوهش با اعمال شرا باشد یه در بورس اوراق بهادار تهران مشد یرفتههای پذ شرکت

ها و آزمون  وتحلیل داده تجزیه یشرکت  انتخاب شده است. برا 921پژوهش به تعداد  یرهایمتغ

در این تحقیق جهت  .استفاده شده است ییتابلو های داده یونرگرس یآمار یکاز تکن ها یهفرض

ی سود بهره کار محافظهبودن سود و  موقع بهاز سه معیار پایداری سود،  سود های ویژگیگیری  اندازه

تأثیر معناداری بر  یسازمان یسکر یریتحاضر، مد پژوهشبر اساس نتایج گرفته شده است. 

 ود ندارد.س های ویژگی

 
 

 ی سودکار محافظهبودن سود،  موقع بهپایداری سود، ، مدیریت ریسک ی کليدی:ها واژه
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 مقدمه -1
 یشفناوری، باعث افزا ییراتتغدر و سرعت  آزادسازی تجارت از جمله، بازاردر  مختلف تغییرات

تصمیمات  یازمندها ن ، شرکتبازاری یناست. در چن شدهها  در سازمان یریترقابت و دشواری مد

بخش  اردمعتبر قرار د یمؤثر که بر مبنای اصول مفهوم یسکر یریتمد. هستند یرانمدصحیح 

جهت حداقل  مؤثرمدیریت ریسک روشی . دهد یم یلرا تشک گیری یمتصم یندفرآ یناز ا یمهم

( 2119، 2)چپمن و وارد ها شرکت( و بهبود عملکرد 9119، 9کردن اثرهای نامطلوب ریسک )ایزینگر

و  یمال های ییاز توانا یصنعت و آگاه یطمح یط کلان،ارشد بر اساس شناخت مح یرانمداست. 

 یاها راه  آن یانو از م کنند یمی ها را بررس به هدف یابیمختلف دست یها راه خود، ی مؤسسهانسان

یی را ها روشهمواره  ها شرکت (.9931، و صادقی )حاج باقریکنند  یمانتخاب تر را  مناسب یها راه

کنند، در این راستا، مدیریت ریسک به عنوان  یمهای کاری جستجو  یناناطمبرای مقابله با عدم 

معرفی شده است. شناسایی و مدیریت ریسک یکی از  ها سازمانابزاری کارآمد برای مدیران 

گیرد. به  یممورد استفاده قرار  ها سازمانرویکردهای جدید است که برای تقویت و ارتقای اثربخشی 

بابایی و شود ) یمطور کلی ریسک با مفهوم احتمال تحمل زیان و یا عدم اطمینان شناخته 

باید  ها برای کاهش هزینه سرمایه خود و افزایش ثروت سهامداران، شرکت (.9931، وزیرزنجانی

تر شرکت بالا شده از سوی هر چه دقت و کیفیت اطلاعات ارائهو  را کاهش دهند های خود یسکر

بنابراین توجه به کیفیت اطلاعات ارائه شده ، خواهد بودتر  یینباشد، ریسک اطلاعاتی آن شرکت پا

که اطلاعات مربوط به سود در مقایسه با سایر  ها مهم و حیاتی است. از آنجا برای مدیران شرکت

به  است، توجه گذاران یهبیشتر مورد توجه سرما اطلاعات گزارش شده توسط سیستم حسابداری

مدیریت  (.9911، محمودآبادی و زمانیاست ) های کیفی سود گزارش شده بسیار مهم ویژگی

یابی به اهداف  دستکند تا اطمینان قابل قبولی برای  یمریسک واحد تجاری، ریسک را مدیریت 

یر تصمیمات مربوط تأث یتبا توجه به اهم (.2111، گوردون و همکارانآورد )واحد تجاری را فراهم 

باعث  مدیریت ریسکآیا که  یممهم هست ینبه دنبال پاسخ به ا پژوهش مدیریت ریسک در این به

بر  مؤثررفتاری  با تکیه بر دلایل در این راستا، در این پژوهش ؟شدخواهد  سود های ویژگی تغییر در

 هب توجه با شده است. نظری سود، سعی بر توسعه ادبیات های ویژگیارتباط بین مدیریت ریسک و 

 زیرا بود خواهد برخوردار ای یژهو اهمیت از پژوهش موضوع بررسی و مطالعه شده مطرح مطالب

 در. خواهد شد ها شرکتدر  شناسایی و ارزیابی ریسک نحوه زمینه در دانش و آگاهی افزایش باعث

 بخش در تحقیق روش. است شده پرداخته تحقیق های یهفرض و ادبیات نظری، مبانی بیان به ادامه

 .است شده بیان پنجم و چهارم بخش در ترتیب به گیری یجهنت و پژوهش های یافته و سوم
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 مبانی نظری -2
 مدیریت ریسک -2-1

ها یا احتمال خطرهایی  یسکرمنظور از مدیریت ریسک شناسایی، تحلیل و کنترل اقتصادی 

زندحسامی و ساوجی، ) یدنماها و درآمدهای بنگاه اقتصادی را تهدید  یدارائتواند  یماست که 

بخشی به عملیات مقابله با  ی است که جهت نظما سامانه(. در واقع، مدیریت ریسک همان 9919

مانند یک رادار جلو بین عمل کرده  مدیریت ریسک شود. یمعدم قطعیت یا احتمال انحراف طراحی 

هم شوند، چیزهایی را که ممکن است سبب خطری م تا کند یوجو م و آینده غیرقطعی را جست

(. از سوی 9931ی، ا حمزه)دری و  کشف شود فرصتی مهم ها اجتناب شو د یا شناسایی و از آن

به  مند علاقه. مدیران اند داشتهتوجه زیادی  ها شرکتاخیر به گزارش سود  های سالدیگر مدیران در 

ری و اغلب به سود شرکت وابسته است. سود حسابدا ها آنیرا پاداش زحفظ رشد سود هستند 

گیری توسط افراد استفاده  یمتصمشود که در هنگام  یماجزای آن ازجمله اطلاعاتی محسوب 

دیریت ریسک بنگاه تأثیرات مهمی بر م (.9911، و نریمانی آبادی یفشرعلیمرادی شود ) یم

دارد از شرایط غافلگیرکننده به  هایی که مدیریت ریسک یتقابل واسطهدارد، به  ها شرکتوکار  کسب

 ها شرکتکند و موجب تأثیر بر درآمد و سود  یمکند، وقایع بالقوه را هدایت  یمنحو مؤثر پیشگیری 

از سه ( 2111و همکاران ) یسفرانس یقبا توجه به تحق (.2191شد )ادماندز و همکاران، خواهد 

کارانه بودن سود( بهره گرفته شده  ظهسود، به موقع بودن سود و محاف یداریسود )پا یفیک یژگیو

 شده است. یسود بررس یژگیبا هر سه و یسکر یریتاست. در ادامه ارتباط مد

 

 مدیریت ریسک و پایداری سود -2-2

باعث  ،یدر فناور راتییتغ یشدن و سرعت بالا یوکار، مثل جهان کسب طیتحولات عمده در مح

 یمؤثر که بر مبنا سکیر تیریاست. مد دهیها گرد در سازمان تیریمدی رقابت و دشوار شیافزا

دهد  یم لیرا تشک گیری تصمیم ندیفرا نیاز ا یبخش مهم معتبر قرار دارد، یاصول مفهوم

 و انجام یابیارز ،ییشناسا ندیفرا سک،یر تیریگفت که مد توان یم(. 9931 ،یخراسان یاراحمدی)

ممکن آن،  یشامدهایاست که مشخصاً پ یا بالقوه یاتفاق های یسکو اصلاح ر یکنترل اقدامات

واحد  سکیر تیریمد (.9931 ،یرزنجانیو وز ییباشد )بابا یم در وضع موجود رییعدم تغ ایخسارت 

را  یاهداف واحد تجار بهی ابیدست یبرا یقابل قبول نانیاطم تا کند یم تیریرا مد سکیر ،یتجار

سود  افزایش پایداری ها، منجر به در شرکت سکیر تیرینظام مد تیفیبا ک یفراهم آورد. اجرا

شود )ادماندز  یم دهید ده یانهای ز های سود ده و هم در شرکت موضوع هم در شرکت نیا .شود یم

کاهش اثرات مربوط به  یبرا سکیر تیریها از مد به طور معمول در شرکت (.2191و همکاران، 

www.SID.ir

http://www.SId.ir


Archive of SID

  سود‌شرکت‌يها‌يژگیآن‌در‌کنترل‌مؤثر‌و‌يامدهایو‌پ‌يشرکت‌سکیر‌تیریمدل‌مد      70

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1911 تابستان/ 64شماره   

ها  بر عملکرد و کارکرد شرکت طیشرا نیا یرفتار یرکاهش تأث جهیدر نت و نامساعد طیشرا شیدایپ

و نشان  یخارج یدادهایرو نامطلوب از اثرات یریشرکت در جلوگ کی. زمانی که شود یاستفاده م

 نوسانات بازار یاثرات اقتصاد بهتر عمل کند، در واقع در برابر یطیمح راتییدادن واکنش به تغ

در  کند یرا اعمال م سکیمؤثر ر تیریمد یشرکت یوقت گر،ی؛ به عبارت دشود یحساس م کمتر

آن  ینوسان سودآور جهیبهتر عمل کرده و در نت یطیمح و اختلافات راتییانطباق با تغ هنگام

 .(9939گردد )مهرگان،  یکمتر م

 

 بودن سود موقع بهمدیریت ریسک و  -2-3

مربوط باشد، باید در زمانی که مؤثر واقع  کنندگان استفادهاطلاعات سود برای اینکه به تصمیم 

به عبارت دیگر اطلاعات باید به موقع باشد. اگر ؛ قرار گیرد کنندگان استفادهشود، در دسترس 

گذاران نیز واقعی خواهد بود.  یهسرمااطلاعات مربوط به سود به موقع باشند، بازده مورد انتظار 

دهند. از جمله این  یمی را تحت تأثیر خود قرار یرهای بیرونی، فعالیت واحد تجارمتغبرخی از 

های عدم  یسکرباشد و سازمان در معرض طیف وسیعی از  یمعوامل بیرونی قوانین و مقررات 

هایی مدیریت در راستای کاهش  یسکرگیرد و شناسایی چنین  یمرعایت قوانین و مقررات قرار 

(. بهنگام بودن اطلاعات مالی، 9911رضایی،  نماید )فیروزعلیزاده و یماثرات نامطلوب بیرونی عمل 

است، چرا که بهنگام بودن اطلاعات  ها شرکتیکی از مهمترین ارکان کیفیت ارائه اطلاعات مالی 

(. هدف اولیه 9911اسدی و خالقی، شود )تواند به استفاده بهتر و مفیدتر از اطلاعات منجر  یم

توان گفت  یم(. 9911مشایخ و نصیری، باشد ) یمگیری  یمتصمگزارشگری مالی، سودمندی در 

یک ابزار  عنوان بهکارگیری مدیریت ریسک یکپارچه مبتنی بر گزارشگری مالی  مدیران با به

 نماید. یمهای پیرامون واحد تجاری اقدام  یسکرهوشمند در جهت کاهش 

 

 بودن سود کارانه محافظهمدیریت ریسک و  -2-4

باشد که به عنوان تفاوت در  یمسود  های ویژگییگر از بودن سود یکی د کارانه محافظه

ریسک بالاتر انگیزه (. 2119واتس، است )تأییدپذیری لازم برای شناخت سود و زیان تعریف شده 

دهد. تمایل مدیران به حفـظ  یمدیران را برای به تأخیر انداختن شناسـایی اخبـار بـد افزایش م

گی اسـت )مـدیران اطلاعات خصوصی در اختیار دارند که در اخبـار بـد ناشـی از مشـکل نماینـد

سهامداران در یک راستا قرار  های یتها بـا اولو آن هـای یـتاولودسترس افراد بیرونی نیسـت و 

دار جلوه دهند تا پاداش  یهندارد(. مدیران انگیزه دارند تا این اطلاعات را بـه نحـو مطلوبی سو

تواننـد بـا بـه تـأخیر انداختن شناسایی اخبار بد به آینده  یمـخویش را افزایش دهند. مـدیران 
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خواهد یافت(، حق اختیارهـای قابـل اعمال خود را تحقق بخشند. با در ی که شرایط بهبود هنگام)

از  یتر الاتری دارند، طیف گستردهکـه ریسـک ب ییها نظر گرفتن ثابت بودن سایر عوامل، شرکت

نتـایج ممکـن را در اختیـار دارنـد و درنتیجـه، احتمال بیشتری وجود دارد هنگامی که وضع 

شرکت بهبود یابد، عملکرد خوبی داشـته باشـند. بنـابراین، انگیزه مدیران برای به تأخیر انداختن 

ساختار  (.2199شود )کی، یتشـدید م شناسایی اخبار بد بـه امیـد اخبـار خـوب در آینـده،

 شیحسابداری به موقع و افزا اطلاعات دیتول ت،یریمنجر به نظارت بهتر مد مدیریت ریسک یکپارچه

. دیمدیره و انجام اقدامات لازم خواهد گرد هیئت اخبار بد برای مطلع ساختن ییسرعت شناسا

 (.2111و همکاران،  ایداشت )گارس شده را به دنبال خواهد منافع ذکر یتمام زیکاری ن محافظه

همچون  دییکل فیمدیره برای اجرای کامل وظا برای هیئت دیابزاری مف عنوان کاری به محافظه

به یی نسبت به پاسخگو نانیشرکت، اطم ییاجرا رانی، نظارت همه جانبه بر مدها یاستراتژ نییتع

سازی کامل  با پیاده (.2111مطرح شده است )جو آن هو،  دیهای جد در سال نفعانیسهامداران و ذ

را  یندگینما مشکلاتیابد و  یم، افزایش تیرینظارت مؤثر بر قراردادها و رفتار مدمدیریت ریسک، 

 مالکان و ییهنگام عدم همسو ادیبه احتمال ز یندگینما مسائل نکهیتوجه به ا .دهد یکاهش م

کند،  فایا یندگینما در اداره مشکلات یکاری واقعاً نقش فظهخواهد بود و اگر محا دتریشد رانیمد

 یابد شیکاری افزا محافظه برای و مالکان، تقاضا رانیتضاد منافع مد شیبا افزا رود یآنگاه انتظار م

 (.2111و همکاران،  ای)گارس

 

 پيشينه پژوهش -3
ی به بررسی ادغام گزارشگری پایدار در مدیریت ریسک ا مطالعهدر ( 2191شاد )کاشیف 

حاکی از آن است که  ها آنسازمانی و ارتباط آن با عملکرد تجاری پرداختند و نتایج پژوهش 

و همچنین  کارگیری مناسب مدیریت ریسک سازمانی تأثیر قابل توجهی بر عملکرد شرکت دارد به

 از طریق مدیریت ریسک سازمانی تأثیر بگذارد.تواند بر عملکرد شرکت  یمی پایدار ده گزارش

در پژوهشی به این موضوع پرداختند که آیا استخدام مدیر ریسک با چارچوب ( 2191کارانجا )

کارگیری مدیریت  چارچوب به ها شرکتمدیریت ریسک کوزو سازگار است؟ و با این که هدف آیا 

ها  کنند؟ که یافته یمانطباق( را رعایت ی و ده گزارشاستراتژی، عملیات، کوزو )ریسک چهارگانه 

 یو به استثنا افتد ینهاد اتفاق م -در سطح شرکت ERM سازی یادهکه پحاکی از آن است 

بنگاه به منظور بهبود  یکمنبع استراتژ به عنوان یکرا  ERMتوانند،  یها م ، شرکتیده گزارش

 .یرنددر نظر بگ یتجار یاتعمل
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های مدیریت ریسک بر نوسانات سود  یتفعالرسی کردند که آیا بر (2191همکاران )و  ادماندز

باید منابعی را برای برای کنترل نوسانات سود  ها شرکتتأثیر دارد؟ که نتایج حاکی از آن است، 

 کنترل ریسک خود اختصاص دهند.

در  یسازمان سکیر تیریمد های یوهشی به بررسی ا مطالعهدر  (2191همکاران )عبدالرشید و 

 یاساس ینگران کیبه  لیبه سرعت تبدی سازمان سکیر تیریمد ی پرداختند،های مالز شرکت نیب

خطرات و انتخاب  ییشناسا یبرا رانیمد یبرا کردیروهدف این مطالعه  شده است. عیدر تمام صنا

 نیدر ب مدیریت ریسک یکپارچه یسطح اجرا ییشناسااست و  شرکت سکیربا توجه پاسخ مناسب 

 است. یمختلف در مالز عیصنا

در عملکرد  یداخل یحسابرس یاثربخش یبررسپژوهشی به در  (9911) ییآقافتحی عبدالهی و 

 با انطباق ،دهد ینشان م قیتحق جینتای پرداختند که های دولت و کنترل سازمان سکیر تیریمد

ارشد و  تیریمد تیحما ،ینامحدود، منشور رسم یدسترس ،یا حرفه یحسابرس یاستانداردها

حسابرسان  یاستقلال سازمان نیب ن،ی. همچنداردی حسابرس یبا اثربخش یمیکارکنان ارتباط مستق

 وجود ندارد و یا رابطه یحسابرس یبا اثربخش یداخل یاز حسابرس سازمان ریو درک مد یداخل

و با عملکرد کنترل  معکوس رابطه یدخل یحسابرس سکیر تیریبا عملکرد مد یبودجه کاف ریمتغ

 دارد. دار یمعن میرابطه مستق یداخل یحسابرس

 در یفرا مدرن پرتفو یدر تئور یسکر یابیارز یارهایمع ییکارا( 9911زهرا )پورزمانی، 

 پس از یشانقرارداد. ا یرا موردبررس یمشترک در دوران رونق تجار گذاری یهسرما یها صندوق

 با ی،مدرن پرتفو یآن با تئور یسهنامطلوب و مقا یسکر یابیزدر ار یفرا مدرن پرتفو یتئور تشریح

 با استفاده از 9911تا  9931های  سال یگذاری مشترک ط صندوق سرمایه 19 یها از داده استفاده

 عملکرد ینکه ب یدرس یجهنت ینکندال، به ا یهمبستگ یبو ضر یرمناسپ یا رتبه یهمبستگ ضریب

ی همبستگ یانداز، نسبت امگا و بازده واقع گذاری مشترک بر اساس نسبت چشم سرمایه یها صندوق

ی ها بندی صندوق رتبه ینب دهد یمطالعه نشان م ینا یجنتا ینوجود دارد. همچن داری معنی

 در دوران رونق یواقع یانداز، نسبت امگا و بازده مشترک بر اساس نسبت چشم گذاری سرمایه

 جود ندارد.داری و معنی تفاوت

ها،  مؤثر بر عملکرد شرکت یها یکی از جنبه( عنوان کردند که 9911) یزمانمحمودآبادی و 

بین سازوکارهای راهبری  به بررسی رابطه در پژوهش خود ها آن ها است. آن پذیری یسکمیزان ر

ه راهبری شرکتی بر رابط شرکت، عملکرد مالی و همچنین اثر سازوکارهای پذیری یسکشرکتی، ر

میزان نتایج پژوهش حاکی از آن است که  .پرداختندو عملکرد مالی  پذیری یسکبین ر

 ها دارد. ها رابطه مثبت و معناداری با عملکرد مالی آن شرکت پذیری یسکر
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واحد  سکیر تیریمد ندیدر فرا یداخل نقش حسابرسان یبه بررس( 9911) یمیآژنگ و عظ

بر استقرار  یمبنی مسئله پرداخت که با وجود الزامات قانون نیها به ا آن قیپرداختند. تحق یتجار

است که تا چه اندازه  نیا آید یم شیکه پ یاساس ها، سؤال در شرکت یداخل یواحد حسابرس

شناخته و  یدرست به سازمان سکیر تیریمد ندیخود را در قبال فرا فیوظا یداخل حسابرسان

 نیحاصل از ا جیحوزه ارائه دهند. نتا نیرا در ا دخوی و مشاورها یخدمات اعتباربخش توانند یم

ها  عموماً با آن یتجار واحد که هایی یسکبه ر یبود که توجه حسابرسان داخل نیا انگریب پژوهش

 نیقوان تیرعا مربوط به های یسکبه ر یشتریتوجه ب یداخل حسابرسان و باشد یروبروست اندک م

در خصوص  یتفاوت معنادار ق،یتحق نیدر ا نیهمچن دارند. یگزارشگر یو مقررات و استانداردها

مشاهده  یرمالیو غ یمال های شرکت نیمربوطه ب های یسکبه ر یحسابرسان داخل یواکنش اقدامات

 .نشد

مدیریت ریسک و کاربرد آن در پژوهشی به بررسی در  (9919) یمیرحسعادت جوی اوردکلو و 

حاصل از  های ارزش در معرض خطر پرداختند و یافته سنجیبازار سرمایه با استفاده از مدل ریسک 

ترکیبی چنین سیستمی راهکار مناسبی  های یکاستفاده از تکن دهد ینتایج فرضیات تحقیق نشان م

کارایی تخصیصی بازار  گذاری، همچنین را برای تخصیص بهینه منابع و انتخاب صحیح مسیر سرمایه

 زده را به دنبال خواهد داشت.سرمایه و تعادل بهینه بین ریسک و با

 :شود یمطرح م پژوهش به شـرح زیـر های یه، فرضمطرح شدهمبانی نظری با توجه 

 تأثیر دارد. ها شرکتمدیریت ریسک شرکتی بر پایداری سود  (9

 تأثیر دارد. ها شرکتمدیریت ریسک شرکتی بر به موقع بودن سود  (2

 تأثیر دارد. ها شرکتی سود کار محافظهمدیریت ریسک شرکتی بر  (9

 

 ی پژوهششناس روش -4

است که با استفاده از روش  در حوزه تحقیقات اثباتی از نوع تحقیقات کاربردیپژوهش این 

های آماری به کمک  یلتحلی صورت گرفته است. اقتصادسنجی ها رگرسیون چند متغیره و مدل

پذیرفته شده در بورس  های را شرکت پژوهشانجام شده است. جامعه آماری  Eviews10 افزار نرم

 9931ساله از ابتدای سال  99دهد. قلمرو زمانی برای یک دوره  یراق بهادار تهران تشکیل ماو

 های شرکتتعیین شده است. نمونه آماری این پژوهش آن دسته از  9911لغایت پایان سال 

 پذیرفته شده در بورس است که دارای شرایط زیر باشند:

 دارا باشند. 9911الی  9931باید همه اطلاعات مورد نیاز را در دوره زمانی  ها شرکت (9
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در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده باشند و تا پایان  9911باید همه قبل از سال  ها شرکت (2

 از تابلو معاملات بورس حذف نشده باشد. ها آن، نماد 9911سال 

 باشد. سال هر ماه اسفند پایان به منتهی ها شرکت مالی سال (9

 ( نباشند.گری واسطه ینگ،هلد گذاری، سرمایه) یمال های شرکت جزء (1

ها به  ماند که تمام آن شرکت پذیرفته شده در بورس تهران باقی 921های فوق  یتبا اعمال محدود

های پژوهش با استفاده از مدل زیر  یهفرضمدل ریاضی جهت آزمون  .یدعنوان نمونه انتخاب گرد

 است.تخمین زده شده 

 (9)  

30 1 2 4 5 6 7 8
EP β β ERM β SIZE β LEV β GS β LOSS β VO β CAP β AGE ε

i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t
          

 (2) 

30 1 2 4 5 6 7 8
TE β β ERM β SIZE β LEV β GS β LOSS β VO β CAP β AGE ε

i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t
          

(9) 

30 1 2 4 5 6 7 8
CE β β ERM β SIZE β LEV β GS β LOSS β VO β CAP β AGE ε

i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t i,t
          

 

EP :پایداری سود، TE :و  به موقع بودن سودCE :سود، بودن کارانه محافظهERM:  مدیریت

: VO: زیان شرکت،LOSS،: رشد فروشGS: اهرم مالی،LEV،: اندازه شرکتSIZEریسک، 

 : عمر شرکت.AGE: افزایش سرمایه وCAPنوسانات بازده سهام، 

 

 پژوهش يرهایمتغ -4-1
 وابسته متغير

سود، به موقع  یداریسود )پا یفیک یژگیاز سه و( 2111و همکاران ) یسفرانس پژوهشبا توجه به 

 کارانه بودن سود( بهره گرفته شده است. بودن سود و محافظه

 پایداری سود

از  سود پایداری سنجش برای. است تحقیق یها دورهطول  در سود پایداری متغیر وابسته تحقیق

 دوره سود از تابعی جاری دوره سود در آن که شود یم استفاده متغیره تک رگرسیونی معادله یک

است  سود پایداری نماینده به عنوان سود تداوم مدل این در عبارتی، به. است تلقی شده ماقبل

 .(2111،و همکاران یسفرانس)

(1)      EARN i,t = α0 + α1 EARN i,t-1 + ε i,t 
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 :داریم آن در که

EARN i,tجاری؛ عملیاتی دوره : سود 

EARN i,t-1پیشین؛ عملیاتی دوره : سود 

ε i,tجمله خطا :. 

 و شود یم اجرا نمونه های شرکت یها داده از طریق تحقیق دورههای  سال کلیه برای آزمون این

α1(مستقل متغیر ضریب )یبضر یزانچه مهر  .است تحقیق طول دوره در سود پایداری درجه α1 

 (.9913دسینه و همکاران، دارد و بالعکس ) یشتریب یفیتاست و ک یدارتربزرگتر باشد سود پا

 

 به موقع بودن سود
 استفاده شده است: 1برای ارزیابی این ویژگی از مدل 

 (1)     E i,t = β0 + β1NEG i,t +β2RET i,t + β3NEG i,t × RET i,t +ε i,t 
 

ی ها ارزشضریب تعیین تعدیل شده حاصل از برآورد مدل با علامت منفی بیانگر این ویژگی است. 

و  یسفرانسدارد )بیشتر( سود کمتر )بر بهنگام بودن  ، دلالتآمده  دستکمتر( به ) یشترب

 .(2111،همکاران

E i,t سود عملیاتی شرکت :i  در سالt  های ابتدای دوره همان  ییداراکه برای استاندارد شدن بر

 شرکت تقسیم شده است.

NEG i,tشاخص بازده منفی شرکت : i  در سالt  است. اگر بازده سالانه منفی باشد، این شاخص

 مساوی یک و در غیر این صورت صفر است.

RET i,t بازده سالانه شرکت :i  در سالt .است 

 

 بودن سود کارانه محافظه
ی ها بازدهی منفی بر ضریب ها بازدهمعادل نسبت ضریب  1این ویژگی سود بر اساس برآورد رابطه 

 مثبت سهام در نظر گرفته شده و به شرح زیر محاسبه شده است:

(1)      2 3

2
Conservatism

 






شود.  یمی منفی سهام تمایز قائل ها بازدهی مثبت و ها بازدهی بین کار محافظهدر این مدل   

دارد ی سود کار محافظهبیشتر( بودن کمتر )کمتر( به دست آمده دلالت بر ) یشتربی ها ارزش

 .(2111،و همکاران یسفرانس)
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 متغير مستقل

 گيری شاخص مدیریت ریسک نحوه اندازه

یری گ اندازهشود که جهت  یمدر این پژوهش مدیریت ریسک به عنوان متغیر مستقل معرفی 

در  ها آن( بهره گرفته شده است. این عوامل بر اساس توانایی 2111همکاران )آن از مدل گوردون و 

 .اند شدهشناسایی  ها شرکتنیل به اهداف تعیین شده 

(1)     ERMI EU CI FS FC MBD
0 1 2 3 4 5

             
 

ERMI :ی مدیریت ریسکها شاخص 

EUعدم اطمینانی محیطی : 

CI :رقابت صنعت 

FSاندازه شرکت : 

FCپیچیدگی شرکت : 

MBDمدیره : نظارت هیئت 

دهنده انحراف از بهترین مدل پیشنهادی  باشد که نشان یمجزء خطای مدل  در مدل فوق 

باشد، به این صورت که هر چقدر جزء خطای مدل کمتر باشد  یم( 2111همکاران )گوردون و 

به عنوان مدیریت  نشان از مدیریت ریسک بالای شرکت دارد و بلعکس. به همین منظور 

 ریسک تعریف شده است.

 

ERM :ی مدیریت ریسکها شاخص 

از چهار شاخص  2111در سال  9در کمیسیون تردوی معروف به کوزو ها سازمانکمیته حمایت از 

زیر جهت مدیریت ریسک سازمانی، کنترل داخلی برای بهبود عملکرد سازمانی و حکمرانی بهتر و 

 استفاده نمود. ها سازمانکاهش میزان تقلب در 

 (3)    
2 2 2 2

ERMI
1 1 1 1

Strategy Operation reporting Compliance
k k k k

   
   
    

 

 استراتژی
به منظور ماندن در شرایط رقابتی بازار دارد. در این  ها شرکتی اتخاذی توسط کارها راهاشاره به 

فعال در این عرصه  های شرکتکند وضعیت رقابتی خود را نسبت به سایر  یمحالت شرکت سعی 

های شکست و افزایش  ینههز(. حفظ استراتژی رقابتی موجب کاهش 2113، 1حفظ نماید )پورتر


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به ی فروش ها فرصتکنند از  یمسعی فعال در یک صنعت  های شرکتارزش شرکت خواهد شد. 

نسبت به میانگین فروش صنعت نشان  iآمده حداکثر استفاده را نمایند. فروش بیشتر شرکت  وجود

 توان یرا م یریپذ رقابت(. در واقع 2111از حفظ استراتژی رقابتی خواهد بود )گوردون و همکاران، 

 یک یه و ماندن در صحنه رقابت عادلانه براافزود رشد ارزش ی،سهم بازار، سود ده یی افزایشتوانا

یری اثربخشی مدیریت گ اندازه(. از طریق دیگر 9911مهد و همکاران،  یبن) کرد ی معرفیدوره طولان

سازی  یادهپدر کاهش ریسک سیستماتیک است. مزیت عمده  ها شرکتیری توانایی گ اندازهریسک، 

کردن ریسک منابع موجود از طریق اتخاذ سیستم مدیریت ریسک، کاهش ریسک از طریق مدیریت 

یری گ اندازه(. جهت 2111، 1، نوکو و استولز2111، 1سیاست پورتفولیو است )هویت و لیبنبرگ

 شود: یماستراتژی رقابت از دو رابطه زیر استفاده 

(1)       ,

1

Salesi t Sales
Strategy

Sales








 
 tدر سال  i: فروش شرکت 

 : میانگین فروش صنعت

Sales


 در صنعت ها شرکت: انحراف معیار فروش 

(91)      
2

Strategy
  

 

  



        

 t-1منهای بتای شرکت در سال  t: بتای شرکت در سال 

 : میانگین بتای صنعت

 در صنعت ها شرکتکل  : انحراف معیار 

 

 یور بهره
شود. هر  یمیری گ اندازههای شرکت در فرآیند عملیات شرکت  یخروجبه عنوان ارتباط ورودی و 

ها بیشتر باشد نشان از عملکرد بهتر شرکت  یورودهای شرکت در سطح معینی از  یخروجاندازه 

منجر به کاهش ریسک و افزایش ارزش شرکت خواهد شد  ها شرکتی ور بهرهخواهد بود. افزایش 

توان بهره گرفت  یمی از دو رابطه زیر ور بهرهیری گ اندازه(. جهت 2111)گوردون و همکاران، 

 (:2111؛ گوردون و همکاران، 2111، 1)کیامز

(99)       Total Assets1
SalesOperation  

 

ti
Sales

,

Sales













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 : فروش شرکت

 شرکت های دارائی: جمع کل 

(92)     
 

Number of Employees2
SalesOperation  

 : فروش شرکت

 : تعداد پرسنل شرکت

 

 گزارشگری
ی مالی قابل اعتماد است. مدیریت سود با هدف تحریف حقایق و تقلب مالی ها گزارشهدف، ارائه 

(. گزارشگری مالی ضعیف ریسک 2111، 3نشان از گزارشگری مالی ضعیف است )کوهن و همکاران

( و گوردون 2112) 1شرکت را بالا برده و باعث کاهش ارزش شرکت خواهد شد. جانسون و همکاران

یری ضعف در گزارشگری مالی از اقلام تعهدی اختیاری و گ اندازه ( جهت2111همکاران )گوردون و 

یری متغیر گ اندازه. جهت اند کرده( استفاده 9119) 91یاری مدل تعدیل شده جونزاخت یرغ

 توان استفاده کرد: یم 93و  99گزارشگری از رابطه 

(99)        
1

Reporting
NDA

NDA DA



 

 که در آن:

NDA باشد: یم 91: اقلام تعهدی غیر اختیاری است که جهت محاسبه آن به شرح رابطه 

 

(91)          ΔREV PPEt t1α α α
1 A 2 3 Ai,t 1 i,t 1, 1

REC
NDAt A

i t


  

 
 

 

DA است: 91: اقلام تعهدی اختیاری که نحوه محاسبه آن به شرح رابطه 

(91)         TA PPEt t1α α ( REV α εtA 1 A 2 A 3 A ti,t 1 i,t 1 i,t 1 i,t 1
    

   
 

 

 آید: یمبه دست  91کل اقلام تعهدی از رابطه 

(91)     
, , , , , ,t t

CA CL STD CASH DEP
i t i t i t i t i t

TA          

 

 :فوق روابط به توجه با

t
NDAسال  در اختیاری غیر : اقلام تعهدیt 

Sales

sTotalAsset

Sales

Employees ofNumber 

www.SID.ir

http://www.SId.ir


Archive of SID

 71 ‌     ‌يورد‌يتار‌دالهی‌و‌يقادر‌نیصلاح‌الد 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1911 تابستان/ 64شماره   

, 1
A

i t :شرکت  های ییدارا کلi  در سالt-1 

REV
t

قبل سال به نسبت جاری سال فروش : تفاوت 

REC
t

جاری نسبت به سال قبل سال دریافتنی یها حساب خالص : تفاوت 

PPE
t

 tسال  ناخالص تجهیزات و آلات ینماش : اموال،

α1, α2,α3  دیآ یبه دست م 13پارامترهای خاص شرکت است که از رابطه. 

,t t
TAجمع کل اقلام تعهدی : 

,t t
CA های جاری سال  ییدارا: تغییر درt نسبت به سال t-1 

,t t
CL های جاری سال  یبده: تغییر درt  نسبت به سالt-1 

,t t
CASHال : تغییر در وجه نقد و معادل وجه نقد سt  نسبت به سالt-1 

,t t
STD های بلندمدت سال  یبده: تغییر در حصه جاریt  نسبت به سالt-1 

,t t
DEP های مشهود و نامشهود در سال  ییدارا: هزینه استهلاکt 

آیند  یمو اقلام تعهدی اختیاری از تفاوت کل اقلام تعهدی و اقلام تعهدی غیر اختیاری به دست 

 یعنی:

(91 )       
,

,
,, 1t t

TAi t
NDAA i ti t

DA  


  

 

(93               )       Reporting Material Weakness Auditor Opinion Restatement2    

 

 WeaknessMaterial =بندهای( برابر است با تعداد 2191و همکاران ) یمطابق با پژوهش ل 

 مستقل. ساعلام شده در گزارش حسابر

OpinionAuditor  ینایر در غو  9= اظهار نظر حسابرس، اگر گزارش حسابرس مقبول باشد عدد 

 صفر خواهد بود. صورت

tRestatemen صورت  ینا یرو در غ 9ارائه عدد  ید)در صورت تجد یمالی ها صورت= ارائه مجدد

 .صفر(

 

 انطباق
افزایش انطباق با قوانین و مقررات ریسک را کاهش داده و باعث افزایش ارزش شرکت خواهد شد. 

( دریافتند که رعایت استانداردهای پذیرفته شده حسابرسی مستلزم 9111) 99اوکیف و همکاران
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( جهت 2111)گوردون و همکاران،  ژوهشهای حسابرسی خواهد بود. مطابق با پ ینههزتقبل 

 توان بهره گرفت: یمیری متغیر انطباق از دو رابطه زیر گ اندازه

1

Auditor Fees

Total Assets
Compliance       (91)  

 الزحمه حسابرسی : حق

 های شرکت : جمع کل دارائی

2

Settlement Net Gain (Loss)

Total Assets
Compliance      (21)  

 

 : سود یا زیان خالص

 شرکتهای  : جمع کل دارائی

 

EU: عامل عدم اطمينان محيطی 
عدم  یندانست. ا یبینی آت قابل پیش یرغ یدادهایدر رو یشرا افزا یطیمح ینانعدم اطم توان یم

 یگزارشگردر واقع ها به وجود آورد.  سازمان یرا برا یادیمشکلات ز تواند یم یطیمح یناناطم

 است تر یچیدهدارند، پ یو پر نوسان یرمتغ یتجار یاتکه عمل ییها عملکرد در شرکت و سنجش یمال

کنترل  یستمس یرمجموعهبه عنوان ز یسکر مدیریت از (. هدف9911)خدادی و همکاران، 

 ینانهاست. لذا، عدم اطم در شرکت ینامشخص آت یدادهایرو یریتو مد ییشناسا یریت،مد

 .(2111ران، )گوردون و همکا باشد یم یسکر یریتبر مد یرگذارتأث یعامل تواند یم یطیمح

 

 شود: یمیری این عامل از سه پارامتر استفاده گ اندازهجهت 

 () الف( ضریب تغییرات فروش

 ب( ضریب تغییرات هزینه سرمایه

 () ج( ضریب تغییرات سود خالص قبل از مالیات

 t سال در i سود خالص قبل از مالیات شرکت: 

 آید: یمبا استفاده از سه پارامتر فوق عدم اطمینان محیطی به شرح زیر به دست 

(29)         3
1

EU Log CV Xkk


 

 

FeesAuditor 

Assets Total

(Loss)Gain Net  Settlement

Assets Total















it

SCV















it

ICV

it
I
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(22)         

2
11

,
1

Z Zk t k
t

n
CV Xk

Zk










 
 
 

 

 = ضریب تغییرات عدم اطمینانی

t در نظر گرفته شده است. 9911الی  9931 های سال 

 (tدر سال  k= عدم اطمینان ) 

 سال nدر طول  kمتوسط تغییرات عدم اطمینان  

 ( ضریب تغییرات هزینه سرمایه2 ( ضریب تغییرات فروش9برای عدم اطمینان  1و  2و  3

 ( ضریب تغییرات سود خالص قبل از مالیات.9

 برای محاسبه هزینه سرمایه از روش میانگین موزون هزینه سرمایه استفاده خواهد شد.

 

(29)   
E DM M

WACC K Ks D
E D E DM M M M

 

 

    
    
    

 

 که در آن: 

DM  ها یبدهکل = ارزش دفتری 

EM ارزش بازار حقوق صاحبان سهام = 

KD حداقل نرخ سود مورد انتظار تسـهیلات در عقـود مشـارکتی   ) یات= نرخ هزینه بدهی بعد از مال 

 (شود. یممنتشر شده توسط بانک مرکزی در قلمرو زمانی تحقیق در نظر گرفته 

KS نرخ هزینه صاحبان سهام = 

شـود کـه    یم ـکه به منظور محاسبه نرخ هزینه مورد انتظار سهام عادی از مـدل گـوردون اسـتفاده    

 فرمول آن به صورت زیر است:

(21)        10

0

gD
K g

S P


  

D0 :سود نقدی هر سهم در دوره جاری 

P0قیمت سهم در ابتدای سال : 

g :نرخ رشد سود سهام 

 

 
k

XCV











1,,, tk
X

tk
X

tk
ZtkX ,

kZ




K
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CI: رقابت صنعت 
رقابت بالا. با توجه به  یعنی یینکه تمرکز پا کند یم یریگ رقابت صنعت تمرکز صنعت را اندازه

 یشیمناسب جهت پ یدر اتخاذ استراتژ یهر شرکت سع یب،های رق شرکت ینب یدوجود رقابت شد

وجود ها  شرکت یبرا یدارپا یاحتمال خطر عدم سودآور یشهرقبا را دارد، لذا هم یرگرفتن از سا

 .(2111)گوردون و همکاران،  داشت خواهد

(21 )     
2

1
1

n SitCI
TotalSsti

 

 

 سهم بازار 
 tفروش هر شرکت در سال 

 tفروش صنعت در سال 

 

FSاندازه شرکت : 
مورد توجه قرار گرفته است  یاندازه شرکت و ساختار سازمان ینارتباط ب یسازمان یتئور یاتدر ادب

و  یاندازه شرکت جهت طراح یبالا یتمحققان از اهم ین(. همچن9111، 92و لورچ لاورنس)

 9119، 91یر و همکاران؛ م9131 ،99هاکا و همکاراناند ) کرده یاد یریتکنترل مد یستماستفاده آر س

های  ییداراطبیعی میانگین کل  یتمعامل از لگار ینا یریگ (. جهت اندازه9111، 91زو شلد 9119

 .خواهد شداستفاده 

(21 )     FS LN AVEASSET 
 

 FC پیچیدگی شرکت: پیچیدگی شرکت باعث کاهش یکپارچگی اطلاعات و مشکلات بیشتر در :

شود، بنابراین برای کاهش پیچیدگی نیاز به مدیریت ریسک سازمانی  یمسیستم کنترل داخلی 

. باشند یم شرکت یچیدگیاز اجزاء پ ینههز یچیدگیپ(. 2111گوردون و همکاران،باشد ) یمقوی 

با  ییها . در سازمانشود یم یفبا درآمدها تعر ها ینهبه عنوان وسعت پوشش هز یچیدگی هزینهپ

با  یچنانکه سود به آسان کند یکمتر، بهای تمام شده به تناسب درآمدها حرکت م یچیدگی هزینهپ

بهای تمام شده متناسب با . اگر گردد یبینی شده در درآمدها، مشخص م پیش ییراتتغ به تو جه

 ینیب یش، به پشود یبینی درآمدها م مواردی که منجر به پیش یدننکند سپس فهم تغییر درآمد

 موارد، احتمالاً یرسا ییربینی عملکرد در صورت عدم تغ پیش یجه،کمک کند. در نت تواند ینم سود

و  درآمدها ینارتباط ب یقاز طر ینههز یچیدگیپ ین؛ بنابراگیرد یقرار م ینههز یچیدگیپ یرتأث تحت

CI

it
S

st
S
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؛ زالی و جهانشاد، 2192جارید و همکاران، شود ) یم یریگ اندازه یرمترقبهسود قبل از اقلام غ

9911.) 

(21)    1* (revenues& earnings)FC CORREL 

 

 

MBDمدیره : نظارت هيئت 
محاسبه و  ها فروشمدیره بر لگاریتم  مدیره از طریق تقسیم تعداد اعضای هیئت یر نظارت هیئتمتغ

 شود. یمیری گ اندازه

(23 )      Board of Directors

log( ),
MBD

Si t
 

Board of Directorsمدیره : تعداد اعضای هیئت 

log( )
,

S
i t

 ها فروشلگاریتم : 

 

 متغيرهای کنترلی
 .ها یدارائمجموع لگاریتم طبیعی برابر است با (: SIZEشرکت )اندازه 

 .ها یدارائمجموع به  ها یمجموع بدهبرابر است با نسبت (: LEVشرکت )اهرم مالی 

اختلاف فروش نسبت به فروش سال قبل تقسیم بر فروش برابر است با (: GSشرکت )رشد فروش 

 .سال قبل

 در غیر این صورت عدد صفر 9(: در صورت گزارش زیان توسط شرکت عدد LOSS) شرکت زیان

 .انحراف معیار بازده سهام (:VOسهام )نوسانات بازده 

 ها. ییدارا های ثابت به ارزش دفتری کل ییداراارزش نسبت  (:CAP) هیسرما شیافزا

 (: از لگاریتم اختلاف سال مالی و سال تأسیس شرکت به دست خواهد آمد.Ageعمر شرکت )

 

 های پژوهش یافته -5
 مدل مدیریت ریسک شرکتی -5-1

با استفاده از آزمـون   3( در رابطه 2111کوزو )ابتدا برای سنجش مدل ریسک شرکتی از معیارهای  

( بـرای  2111کـوزو ) شـود تـا مشـخص گـردد کـه آیـا معیارهـای         یم ـتفاوت میانگین تخمین زده 

 داری دارند؟ یمعنسود در دو دسته بالا و پایین با هم اختلاف  های ویژگی
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 ها يانگينم وینتایج آزمون تسا -1جدول 

 سود های ویژگی

 ی سودکار محافظه به موقع بودن سود پایداری سود

یی با ها شرکت

پایداری سود 

 بالا

یی با ها شرکت

پایداری سود 

 پایين

یی با ها شرکت

به موقع بودن 

 سود بالا

یی با به ها شرکت

 موقع سود پایين

یی با ها شرکت

ی کار محافظه

 سود بالا

یی با ها شرکت

ی کار محافظه

 سود پایين

 332/9 113/9 193/1 322/9 111/9 311/9 میانگین دو گروه

 t 111/9- 191/9- 111/1آماره 

 111/1 131/1 991/1 داری یمعنسطح 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

درصد و  1ها بیشتر از  یانگینمداری آزمون تفاوت  یمعنشود سطح  یمهمانطور که مشاهده 

سود در دو دسته بالا و پایین تفاوت قابل  های ویژگیاین است که میانگین  دهنده نشان

( در 2111کوزو )توان اذعان داشت که مدل مدیریت ریسک  یمی با هم ندارد لذا ا ملاحظه

یی با ویژگی سود پایین تفاوتی ندارد، در ها شرکتیژگی سود بالا نسبت به وبا  های شرکت

توسعه پیدا کرده و از مدل مدیریت ریسک شرکتی گوردون و ( 2111کوزو )نتیجه مدل ریسک 

 (، بهره گرفته شده است.2111همکاران )

 
 (2002گوردون )مدل مدیریت ریسک شرکتی نتایج آزمون  -2جدول 

ERMI EU CI FS FC MBD
0 1 2 3 4 5

             

 داری یسطح معن t آماره ضریب متغير مستقل

 111/1 939/1 391/91 عرض از مبدأ

 111/1 -111/9 -1119/1 محیطی عدم اطمینان

 111/1 111/2 291/1 رقابت صنعت

 111/1 -211/3 -913/1 اندازه شرکت

 /113 -119/1 -131/1 پیچیدگی شرکت

 111/1 -331/1 -332/1 مدیره نظارت هیئت

 Fآماره 

 (.Probداری ) سطح معنی

111/21 

(111/1) 

 112/9 آماره دوربین واتسون

 لیمر )چاو( Fآزمون 

 (.Probداری ) سطح معنی

331/1 

(111/1) 
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ERMI EU CI FS FC MBD
0 1 2 3 4 5

             

 داری یسطح معن t آماره ضریب متغير مستقل

 آزمون هاسمن
 (.Probداری ) سطح معنی

911/13 
(1111/1) 

Rضریب تعیین )
2) 

AdjRضریب تعیین تعدیل شده )
2) 

199/1 

139/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ی تلفیقی ها دادهو مبتنی بر آزمون چاو روش تخمین  9بر اساس نتایج مندرج در جدول 

ی تابلویی استفاده کرد لذا جهت تشخیص اثرات ثابت یا تصادفی ها دادهمناسب نیست و بایستی از 

ی ذکر شده، مدل اثرات ثابت انتخاب شده ها آزمونآزمون هاسمن استفاده شده است. بر اساس 

 1در سطح خطای  Fه ها آمار کل داده یبمدل پژوهش به صورت ترک ینتخم یجطبق نتا است.

دار است که دهنده معناداری کل رگرسیون است. همچنین ضریب تعیین به دست  یمعندرصد 

درصد از تغییرات متغیر وابسته را  9/19دهد متغیرهای توضیحی مورد نظر حدود  یمآمده نشان 

مشکل خود همبستگی و  به دست آمده است 112/9واتسون نیز -دهند. آماره دوربین یمتوضیح 

متغیرهای  t، آماره 9بر اساس نتایج جدول  .بین جملات اختلال مدل برآوردی وجود نخواهد داشت

 رابطه( 2111کوزو )توضیحی مدل به جز متغیر پیچیدگی شرکت با شاخص مدیریت ریسک 

همکاران ریسک گوردون و  مدلبنابراین مدل ریسک شرکتی بهینه بر اساس ؛ معناداری دارد

 است: ( به شرح زیر2111)

ERM 10 / 814 0 / 0003EU 4 / 235CI 0 / 378FS 6 / 882MBD       
 

های تحقیق  یهفرضتوان در ادامه به تخمین  یمبا توجه دست آمدن مدیریت ریسک شرکتی 

 پرداخت.

 

 ی تحقيقها دادهآمار توصيفی  -5-2
 معیار، مینیمم و ماکزیمم تمامی انحراف میانگین، ، مقادیرها دادهوتحلیل اولیه  جهت تجزیه

 نشان داده شده است. 9در جدول  پژوهشدر این  شده متغیرهای استفاده
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 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
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 ی توصيفیآمارها -3جدول 

 مينيمم ماکزیمم
انحراف 

 استاندارد
 متغيرها ميانگين

 پایداری سود 111/1 311/1 -119/1 191/1

 به موقع بودن سود 119/1 211/1 111119/1 111/1

 ی سودکار محافظه 913/9 911/92 -1/191 91/119

 مدیریت ریسک شرکت 212/9 113/9 1191/1 113/91

 اندازه شرکت 191/99 119/9 329/1 911/91

 اهرم مالی شرکت 111/1 931/1 111/1 111/1

 رشد فروش شرکت 293/1 199/1 -313/1 113/1

 زیان شرکت 911/1 991/1 111/1 111/9

 نوسانات بازده 113/1 111/1 193/1 931/1

 افزایش سرمایه 219/1 931/1 199/1 111/9

 عمر شرکت 191/9 911/1 113/1 391/9

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

شاخص  و است توزیع ثقل مرکز و تعادل نقطه که بیانگر است میانگین مرکزی شاخص ترین یاصل

متغیر مدیریت ریسک  برای میانگین مقدار برای مثال است. ها داده مرکزیت دادن نشان برای خوبی

 همچنین انحراف .اند یافته نقطه تمرکز این حول ها داده بیشتر دهد یم نشان که است 212/9 با برابر

 از مشاهدات پراکندگی برای میزان است معیاری و پراکندگی پارامترهای از مهمترین یکی معیار

ی و پراکندگی سود دارای بیشترین کار محافظهبین متغیرهای پژوهش متغیر  در .است میانگین

 افزایش سرمایه دارای کمترین پراکندگی است.متغیر 

 

 ها یانسآزمون ناهمسانی وار -5-3
 همسانی فرض عنوان که به باشد یواریانس خطاها م ثابت بودن معادله رگرسیون، مفروضات یکی از

که  شود یخطاها، واریانس ثابتی نداشته باشند، گفته م تی کهصور . درشود یشناخته م ها یانسوار

 ناهمسانی واریانس وجود دارد.

بـوده  درصـد   1بیشـتر از   داری یحاکی از سـطح معن ـ  ها یانسبررسی نتایج آزمون ناهمسانی وار

همسـانی واریـانس   نادارای  پژوهش، این بدان معنا است متغیرهای شود یاست. لذا فرض صفر رد نم

 باشند. ینم
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 وایت() یانسآزمون ناهمسانی وار -4جدول 

 
 مدل ها یانسناهمسانی وارآزمون 

 F سطح معناداری ناهمسانی
 

 9 111/9 992/1 ندارد

 2 119/9 119/1 ندارد

 9 131/1 131/1 ندارد

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 آزمون فرضيه پژوهش -5-4
که نتایج آزمون فرضیه اول  استفاده شده است 9جهت انجام فرضیه اول پژوهش از برآورد مدل 

 باشد: یمپژوهش به شرح زیر 
 

 نتایج آزمون فرضيه اول پژوهش -5جدول 

 متغير توضيحی
 نتایج آزمون

Coeff T Prob. VIF 

 - 111/1 -111/1 -311/1 مبدأعرض از 
 191/9 911/1 -211/9 -193/1 مدیریت ریسک شرکت

 121/9 111/1 129/1 111/1 اندازه شرکت
 191/9 119/1 -111/1 -111/1 مالی شرکتاهرم 

 111/9 913/1 111/9 121/1 رشد فروش شرکت
 121/9 111/1 311/1 991/1 زیان شرکت

 199/9 191/1 -919/2 -131/1 نوسانات بازده

 111/9 121/1 191/1 912/1 افزایش سرمایه

 111/9 113/1 -121/1 -191/1 عمر شرکت

 Fآماره 

 (.Probداری ) سطح معنی
931/1 

(111/1) 
 111/9 آماره دوربین واتسون

 لیمر )چاو( Fآزمون 
 (.Probداری ) سطح معنی

311/2 
(111/1) 

 آزمون هاسمن
 (.Probداری ) سطح معنی

191/91 
(191/1) 

Rضریب تعیین )
2) 

AdjRضریب تعیین تعدیل شده )
2) 

129/1 
911/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
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نتایج به دست آمده  ارائه شده است، 1که در جدول یه اول تحقیق فرضبا توجه به نتایج آزمون 

از آزمون چاو بیانگر وجود مدل اثر ثابت برای مدل است. برای انتخاب بین مدل اثر ثابت و مدل اثر 

هاسمن، مدل نهایی، مدلی با  آزمونطبق نتایج  ؛ کهشود یمتصادفی از آزمون هاسمن استفاده 

درصد(  1) ( از سطح خطای مورد پذیرش111/1) Fآماره  داری یسطح معنباشد.  یماثرات ثابت 

 قرار دارد 1/2و  1/9آماره دوربین واتسون نیز بین  دار است. بوده و کل مدل رگرسیونی معنیکمتر 

 دهد ینیز نشان مدهد همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد. ضریب تعیین  یمکه نشان 

درصد از تغییرات متغیر وابسته را تبیین  9/12حدود رلی وارد شده و کنتکه متغیرهای مستقل 

 ها شرکتهدف از تدوین فرضیه اول، بررسی تأثیر مدیریت ریسک شرکتی بر پایداری سود کنند.  یم

برابر  مدیریت ریسک شرکتمتغیر بود که با توجه به نتایج به دست آمده از برآورد الگو، ضریب 

است، در  11/1و بیشتر از خطای  911/1باشد و با توجه به سطح خطای آن که برابر با  یم -193/1

یرهای کنترلی متغگیرد. علاوه بر آن سطوح معناداری  ینمنتیجه این فرضیه مورد تأیید قرار 

( نیز 111/1سطح معناداری شرکت )(، زیان 111/1سطح معناداری شرکت )پژوهش شامل اندازه 

معنادار و مثبتی دارد و  رابطهو زیان شرکت با پایداری سود شرکت است که اندازه  دهنده آن نشان

معنادار و منفی دارد ولی ارتباط معنادار بین  رابطه( 191/1سطح معناداری سهام )نوسانات بازده 

علاوه بر این از  اهرم مالی، رشد فروش، افزایش سرمایه و عمر شرکت با پایداری سود یافت نشد.

باشد از  یم 1کمتر از  متغیرها)معیار عامل تورم واریانس( برای تمامی  VIFیی که مقدار آماره آنجا

 ی میان متغیرها در مدل وجود ندارد.خط همتوان گفت  یماین رو 

مدل نهایی، مدلی  ارائه شده است، 1 که در جدولیه دوم تحقیق با توجه به نتایج آزمون فرض

 1) ( از سطح خطای مورد پذیرش111/1) Fآماره  داری یسطح معنباشد.  یمبا اثرات تصادفی 

 1/2و  1/9آماره دوربین واتسون نیز بین  دار است. بوده و کل مدل رگرسیونی معنیکمتر درصد( 

نیز نشان دهد همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد. ضریب تعیین  یمکه نشان  قرار دارد

درصد از تغییرات متغیر وابسته را  22حدود رلی وارد شده و کنتکه متغیرهای مستقل  دهد یم

بودن  موقع بههدف از تدوین فرضیه دوم، بررسی تأثیر مدیریت ریسک شرکتی بر کنند.  یتبیین م

مدیریت ریسک متغیر بود که با توجه به نتایج به دست آمده از برآورد الگو، ضریب  ها شرکتسود 

و بیشتر از خطای  331/1وجه به سطح خطای آن که برابر با باشد و با ت یم 119/1برابر  شرکت

گیرد. علاوه بر آن سطوح معناداری متغیرهای  ینماست، در نتیجه این فرضیه مورد تأیید قرار  11/1

دهنده آن است که  ( نیز نشان111/1سطح معناداری شرکت )کنترلی پژوهش شامل رشد فروش 

سطح شرکت )معنادار و مثبتی دارد و زیان  ابطهربا به موقع بودن سود شرکت رشد فروش 

معنادار و منفی دارد ولی  رابطه( 111/1سطح معناداری سهام )( و نوسانات بازده 121/1معناداری 
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 سودارتباط معنادار بین اندازه شرکت، اهرم مالی، افزایش سرمایه و عمر شرکت با به موقع بودن 

)معیار عامل تورم واریانس( برای تمامی  VIFعلاوه بر این از آنجایی که مقدار آماره  یافت نشد.

 ی میان متغیرها در مدل وجود ندارد.خط همتوان گفت  یمباشد از این رو  یم 1کمتر از  متغیرها

 
 پژوهش نتایج آزمون فرضيه دوم -6جدول 

 متغير توضيحی
 نتایج آزمون

Coeff T Prob. VIF 

 - 112/1 -111/9 -211/1 عرض از مبدأ

 119/9 331/1 912/1 119/1 مدیریت ریسک شرکت

 119/9 911/1 -111/1 -111/1 اندازه شرکت

 119/9 211/1 -131/9 -111/1 اهرم مالی شرکت

 111/9 111/1 191/9 191/1 رشد فروش شرکت

 113/9 121/1 -291/2 -191/1 زیان شرکت

 912/9 111/1 -229/1 -111/1 نوسانات بازده

 113/9 391/1 -291/1 -111/1 افزایش سرمایه

 111/9 113/1 211/1 113/1 عمر شرکت

 Fآماره 

 (.Probداری ) سطح معنی

191/11 

(111/1) 

 191/2 آماره دوربین واتسون

 لیمر )چاو( Fآزمون 

 (.Probداری ) سطح معنی

911/9 

(111/1) 

 آزمون هاسمن

 (.Probداری ) سطح معنی

119/92 

(921/1) 

Rضریب تعیین )
2) 

AdjRضریب تعیین تعدیل شده )
2) 

222/1 

291/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

نتایج به دست آمده  ارائه شده است، 1که در جدول یه سوم تحقیق با توجه به نتایج آزمون فرض

مشترک( ) یدمقو مدل نهایی، مدلی با اثرات  از آزمون چاو بیانگر رد مدل اثر ثابت برای مدل است

بوده و کمتر درصد(  1) ( از سطح خطای مورد پذیرش111/1) Fآماره  داری یسطح معنباشد.  یم

که نشان  قرار دارد 1/2و  1/9آماره دوربین واتسون نیز بین  است.دار  کل مدل رگرسیونی معنی

که  دهد ینیز نشان مدهد همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد. ضریب تعیین  یم

www.SID.ir

http://www.SId.ir


Archive of SID

  سود‌شرکت‌يها‌يژگیآن‌در‌کنترل‌مؤثر‌و‌يامدهایو‌پ‌يشرکت‌سکیر‌تیریمدل‌مد      900

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
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درصد از تغییرات متغیر وابسته را تبیین  9/21حدود و کنترلی وارد شده متغیرهای مستقل 

ی سود کار محافظههدف از تدوین فرضیه سوم، بررسی تأثیر مدیریت ریسک شرکتی بر کنند.  یم

 بود که با توجه به نتایج به دست آمده از برآورد الگو، ضریب متغیر مدیریت ریسک شرکت ها شرکت

است،  11/1و بیشتر از خطای  239/1باشد و با توجه به سطح خطای آن که برابر با  یم 119/1برابر 

گیرد. علاوه بر آن سطوح معناداری متغیرهای کنترلی  ینمجه این فرضیه مورد تأیید قرار در نتی

(، 199/1سطح معناداری شرکت )(، اهرم مالی 111/1سطح معناداری شرکت )پژوهش شامل اندازه 

( نیز 111/1سطح معناداری سهام )( و نوسانات بازده 199/1سطح معناداری شرکت )زیان 

زیان شرکت و نوسانات بازده سهام با  شرکت، اهرم مالی،ت که اندازه دهنده آن اس نشان

معنادار و مثبتی دارد. ولی ارتباط معنادار بین رشد فروش، افزایش سرمایه  رابطهی سود کار محافظه

)معیار  VIFعلاوه بر این از آنجایی که مقدار آماره  یافت نشد. سودی کار محافظهو عمر شرکت با 

ی میان خط همتوان گفت  یمباشد از این رو  یم 1کمتر از  متغیرهایانس( برای تمامی عامل تورم وار

 متغیرها در مدل وجود ندارد.

 
 نتایج آزمون فرضيه سوم پژوهش -7جدول 

 متغير توضيحی
 نتایج آزمون

Coeff T Prob. VIF 

 - 123/1 -913/2 -131/2 عرض از مبدأ
 119/9 239/1 112/9 119/1 مدیریت ریسک شرکت

 339/9 199/1 1211/2 913/1 اندازه شرکت
 112/9 111/1 123/1 999/9 اهرم مالی شرکت
 112/9 331/1 -993/1 -121/1 رشد فروش شرکت

 931/9 199/1 191/2 133/9 زیان شرکت

 991/9 111/1 299/1 311/1 نوسانات بازده

 112/9 291/1 933/9 191/1 افزایش سرمایه

 111/9 1111/1 -119/1 -219/1 عمر شرکت

 Fآماره 

 (.Probداری ) سطح معنی
193/1 

(111/1) 
 113/9 آماره دوربین واتسون

 لیمر )چاو( Fآزمون 
 (.Probداری ) سطح معنی

131/1 
(123/1) 

Rضریب تعیین )
2) 

AdjRضریب تعیین تعدیل شده )
2) 

219/1 
211/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 گيری يجهنتبحث و  -6
یدها و تهددهند،  یمرا در درون و بیرون تحت تأثیر قرار  ها سازمانتغییرات پویایی که امروزه 

شوند،  یموکار  کنند و منجر به تغییر شکل و شیوه کسب یمیی که برای سازمان خلق ها فرصت

ی با در رویاروی ها آندر شرایط پرتلاطم امروزی به توانمندی  ها سازمانبنابراین حیات و سودآوری 

جز در سایه  مهمی خلق شده دارد، تحقق این ها فرصتی از بردار بهرهتغییرات سریع محیط و 

در عرصه  ها فرصتبه مدیریت تهدیدها و  نگر کلکارگیری مدیریت ریسک بنگاه که یک نگاه  به

سازمان دارد، ممکن نخواهد بود. در همین راستا این مطالعه به تبیین مدل مدیریت ریسک شرکتی 

سود پرداخته است. همانطور که ملاحظه نمودید فنون مدیریت ریسک  های ویژگیو تأثیر آن بر 

( جهت ارائه مدیریت ریسک بنگاه بررسی شد و مشخص گردید که 2111کوزو )ارائه شده توسط 

سود بالا و پایین وجود ندارد و  های ویژگیبا  های شرکتداری بین مدیریت ریسک  یمعنتفاوت 

( عواملی اثرگذار بر مدیریت ریسک شرکت را 2111همکاران )این مسئله گوردون و  جهت بهبود

 921که بر این اساس مدل نهایی برای  کنترل گردد ها شرکتبایست توسط  یممهم تلقی نموده و 

مورد بررسی قرار گرفت و  9911تا  9931های  سالشرکت به عنوان نمونه در نظر گرفته شده طی 

های تحقیق ارتباط مدیریت ریسک با  یهفرضبر اساس  ؛ واستخراج گردیدمدل ریسک بهینه 

سود مورد بررسی قرار گرفت که نتایج هر سه فرضیه تحقیق حاکی از آن است که بین  های ویژگی

داری  یمعنی سود ارتباط کار محافظهمدیریت ریسک شرکت با پایداری سود، به موقع بودن سود و 

وکارهای ایرانی در شرایطی خاصی از نظر  و کسب ها شرکتتوان ابراز داشت که  یمیافت نشد و 

شود که  یمموجب  ها شرکت، پیچیده شدن محیط فعالیت این اند گرفتهاقتصادی و اجتماعی قرار 

. مفهوم اند بودهمواجه  ها آنکمتر با  قبلاًهای گوناگون قرار گیرند که  یسکروکارها در معرض  کسب

یفتاده است و کمتر سازمانی را جا نایرانی  های سازمانمناسب در  طور بهیسک شرکت مدیریت ر

توان یافت که از این روش و شاید تحت این عنوان به اسم یک استراتژی واحد برای مدیریت  یم

و ادماندز ( 2191) 91این تحقیق بر خلاف تحقیقات فلوریو و لئونی نتایجهایش استفاده کند.  یسکر

و کوان و  (2191) 91های شنول و کاراکا باشد و از این حیث با یافته یم( 2191)همکاران 

مبنی بر عدم ارتباط بین  با در نظر گرفتن نتایج پژوهش باشد. همسو می (2192)93همکاران

خود،  های گیری که در تصمیم شود یمپیشنهاد  گذاران سرمایهسود به  های ویژگیمدیریت ریسک و 

 مد نظر قرار ندهند؛ و سود های ویژگیارتقای برای  را به عنوان معیاری ریسکمدیریت صرفاٌ وجود 

 برنامه تدوین منظور به لازم بسترهای شود که به ایجاد یپیشنهاد ممدیران شرکت به  همچنین

باشد، توجه  یمی نظام راهبری شرکتی ها ارکانو ایجاد کمیته ریسک که یکی از  سازمان راهبردی

 بازار خارجی های یسکر به پاسخگویی برای ابزاری عنوان به ریسک یند. مدیریتهر چه بیشتر نما
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 .گردد یم معرفی شرکت سودآوری نوسان منظور کاهش هستند، به مدیریت کنترل از فراتر که

 احتمال افزایش و شرکت مالی احتمال درماندگی کاهش باعث است ممکن سودآوری ثبات چراکه

 به بنابراین مناسب گردد های یتموقع و ها طرح از استفاده منظور به کم هزینه با ای یهسرما تهیه

 ؛ وکنند توجه از پیش بیش خود سازمان در ریسک مدیریت مقوله به شود یم توصیه ها شرکت

 اقدامات زیر را در دستور کار قرار دهند:

سالانه  یگزارش رسم یکارائه حداقل  یته،کم یکبه  یسکر یریتمد یتمحول نمودن مسئول

مدیره به مشارکت  درخواست هیئت ،مدیره مهم شرکت به هیئت های یسکدر خصوص مشروح ر

 یدر مورد چگونگ یارهاییفراهم کردن دستورالعمل و مع یسک،در نظارت بر ر ییاجرا یرانمد یشترب

 یسک.ر یابیارز

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

www.SID.ir

http://www.SId.ir


Archive of SID

 909 ‌     ‌يورد‌يتار‌دالهی‌و‌يقادر‌نیصلاح‌الد 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1911 تابستان/ 64شماره   

 منابعفهرست 
بررسی تأثیر دفعات گزارشگری مالی روی عدم "(، 9911اسدی، غلامحسین و مرتضی خالقی، ) (9

 .23-1، صص 22، مجله دانش حسابداری، "تقارن اطلاعاتی و هزینه سرمایه

 ،"سکیر تیریدر مد یداخل نقش حسابرسان یبررس"(، 9911) ،یمیعظو عابد  آژنگ، احمد (2

 .93-9(، صص 9)2عمل،  و هی: نظریمجله حسابرس

مدیریت ریسک، رویکردی نوین برای "(، 9931بابایی، محمدعلی و حمیدرضا وزیرزنجانی، ) (9

 .21-91، صص 911، مجله تدبیر، "ها سازمانارتقای اثربخشی 

توان رقابتی محصول و هزینه "(، 9911کیا، ) یدیوحنژاد و الهام  مهد، بهمن، داود یعقوب یبن (1

 .993-911(، صص 21)1الی و حسابرسی، ی حسابداری مها پژوهش، "حقوق صاحبان سهام

 در یفرا مدرن پرتفو یدر تئور یسکر یابیارز یارهایمع ییکارا"(، 9911) زهرا،ی، پورزمان (1

 یحسابدار یها ، مجله پژوهش"یگذاری مشترک در دوران رونق تجار سرمایه یها صندوق

 .11-11 و سوم، دوره نهم، صص یشماره س ی،و حسابرسی مال

در صنعت  یسکر یریتمد یعتوض یبررس"، (9931)صور و فرزاد صادقی، من حاج باقری، (1

 .پروژه یریتالمللی مد کنفرانس بین ین، ششم"ساخت کشور

 ینانکننده عدم اطم اثر تعدیل"(، 9911ی، )بوعلی مهدی عربی و صادق آل ولخدادی،  (1

حسابداری ی ها پژوهش، مجله "یعدم تقارن اطلاعات و سود یریتمد ینبر رابطه ب یطیمح

 .11-19(، صص 21)1مالی و حسابرسی، 

تعیین استراتژی پاسخ به ریسک در مدیریت ریسک " ،(9931)ی، ا حمزهو احسان  بهروز ی،در (3

 یریتمد ،")مطالعه موردی: پروژه توسعه میدان نفتی آزادگان شمالی( ANPوسیله تکنیک  به

 .12-11 صص ،(1)2 ی،صنعت

تأثیر معیارهای مبتنی بر "(، 9913فرزانه حیدرپور، ) دسینه، مهدی، یداله تاری وردی و (1

ی حسابداری مالی و ها پژوهش، مجله "های سود بر ریسک نامطلوب سود حسابداری ویژگی

 .911-919(، صص 19)99حسابرسی، 

، "بینی سود بر رفتار پیش یسازمان یچیدگیپ یرتأث"(، 9911زالی، اعظم و آزیتا جهانشاد، ) (91

 .11-12، صص 99 ی، انجمن حسابداری ایران،حسابرس و یحسابدار یقاتتحق

، "نیتأممدیریت ریسک در مدیریت زنجیره "(، 9919زندحسامی، حسام و آوا ساوجی، ) (99

 .11-91، صص 1فصلنامه مدیریت توسعه و تحول، 
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مدیریت ریسک و کاربرد آن در "(، 9919ی اوردکلو، مهدی و مهدی علی رحیمی، )جو سعادت (92

، فصلنامه مدیریت "ارزش در معرض خطر استفاده از مدل ریسک سنجیبازار سرمایه با 

 .19-11، صص 1صنعتی، 

در رابطه  ها ینههز ینقش چسبندگ"(، 9911آبادی، عباس و فریبا نریمانی، ) یفشرعلیمرادی  (99

، تحقیقات حسابداری و حسابرسی، انجمن "بر آن مؤثر یها سود و مؤلفه یفیتک یانم

 .31-11صص ، 93حسابداری ایران، 

در  یداخل یحسابرس یاثربخش یبررس"، (9911)یی، آقا محمدعلی احمد و ی،عبداله یفتح (91

 ی،های دولت سازمان یریت، فصلنامه مد"یهای دولت و کنترل سازمان یسکر یریتعملکرد مد

 .11- 39 (، صص9)1

یریت ریسک رابطه رقابت در بازار محصول و مد"(، 9911فیروزعلیزاده، اکرم و فرزین رضایی، ) (91

ی کاربردی در ها پژوهش، "یکپارچه مبتنی بر گزارشگری مالی بر تصمیمات مدیریت

 .219-919(، صص 1)1گزارشگری مالی، 

شرکت و  پذیری یسکبررسی رابطه بین ر"(، 9911محمودآبادی، حمید و زینب زمانی، ) (91

بداری مالی، ، مطالعات تجربی حسا"یبر سازوکارهای راهبری شرکت یدعملکرد مالی با تأک

 .911-919(، صص 11)92

بررسی تأثیر شفافیت گزارشگری مالی بر "(، 9911مشایخ، شهناز و سپیده سادات نصیری، ) (91

(، صص 91)1ی حسابداری تجربی حسابداری، ها پژوهش، "مربوط بودن ارزش سود حسابداری

921-911. 

 یپوشش لیها: تحل عملکرد سازمان یابیدر ارز یکم یها مدل"، (9939)، مهرگان، محمدرضا (93

 دانشگاه تهران. تیری، انتشارات دانشکده مد"ها داده

، "ساز ندهیآ یرانمد یت؛ اولویمنابع انسان یزیر برنامه"(، 9931یاراحمدی خراسانی، مهدی، ) (91

 .11-19(، صص 991)93مجله مدیریت، 
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