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Investigating the relationship between organizational risk management and 

business performance measured through economic value added analysis 

 

 

Abstract 

 

Introduction: According to the theoretical foundations of Enterprise risk management 

implementation by reducing income fluctuations, increases the value of business and 

improves business performance. Is. 

Research Method: This research is applied from the point of view of purpose and from 

the point of view of nature and descriptive method, correlation and in terms of data 

collection, so it is an event that multivariate panel regression has been used to analyze 

information. The economic value-added formula is used to measure the variable of 

business performance, and the Gordon et al. Model is used to measure the independent 

variable of organizational risk management. The research sample includes the 

selection of 112 companies between 1390 and 1397 from among the companies listed 

on the Tehran Stock Exchange. 

Results: The results showed that there is a positive and significant relationship 

between organizational risk management and business performance and the 

correlation coefficient between risk management and business performance is equal 

to 33% and statistically significant and the coefficient of model determination is equal 

to 77%. And the results of the research are consistent with the theoretical foundations 

and the results of other researches (6-1). 

Conclusion: By implementing Enterprise risk management, companies identify and 

manage potential and actual risks around the organization and reduce revenue 

fluctuations and increase returns and improve performance in an organization and 

business. 
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 و تجزیه طریق  از شده  بررسی رابطه بین مدیریت ریسک سازمانی و عملکرد تجاری اندازه گیری
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 چکیده

. اسرت شرد   ایجام تجاری  عملک د و  سراممای   ریسر  مدی یت   اج ای  بین  رابطه  ب رسر   هدف  با  حاضر  پژوهش 

 آوری  جمع لحاظ ام و  همبسرری   توصرری، ،  روش  و  ماهیت   دیدگا  ام و  کارب دی  هدف،  دیدگا  ام پژوهش این

 شرد   اسری،اد   میغی   چند پایل   رگ سریو  ام اطلاعات  تحلیل و تجزیه منظور به  که اسرت  رویدادی پس  اطلاعات،

مسریلل  میغی   گی ی ایدام  ب ای و  اقیصرادی  افزود  ارمش ف مول ام تجاری  عملک د  میغی   گی ی ایدام  ب ای.  اسرت 

 در  شرر کت  112 پژوهش این یمویه.  اسررت  شررد   اسرری،اد   همکارا  و  گوردو   مدل ام  سرراممای  ریسرر   مدی یت 

 پژوهش  یافیه های.م  باشرد تا ا   باادار  اوراق بورس در شرد  پذی فیه  شر کیاای  ام میا  13۹7 تا 13۹۰  سرالاای

ضرر ی  و بود   تجاری  عملک د و  سرراممای   ریسرر   مدی یت   اج ای میا  معناداری  و  مثبت   رابطه دهند   یشررا 

 تعیین  ضر ی   و  باشرد م  معنادار آماری یظ  ام و %33 معادل تجاری عملک د  با  ریسر  مدی یت   بین  همبسری  

- 6ها ایجام شد  در این ممینه ) پژوهش سای   ییایج با و یظ ی مبای  با پژوهش ییایج و  باشد م    %77  با ب اب   مدل

را  سرامما   پی امو   بال،عل  و باللو   های ریسر  سراممای ، ریسر   مدی یت   اج ای با  شر کیاا لذا.دارد همخوای ( 1

ی  در عملک د  بابود  موج   و  بامد   افزایش و  درآمدی  یوسرایات  کاهش به منج   و کنند م   مدی یت  و  شرناسرای 

 .شوید م   اقیصادی  بن ا  و  سامما 
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 مقدمه

ریسر  ام ومی بسری   به توا  مدی ا  در پیش بین ،   سرودآوری و موفلیت ی  سرامما  در شر ایر پ  تلاط  و پ 

سرامما  دارد به طوری که اگ  ریسر  های باللو  و بال،عل را شرناسرای  و  شرناسرای  و کنی ل ریسر  های پی امو  آ  

مردی یرت کننرد، م  تواینرد ب ای فود ف صررریارا و مزیرت هرای رقرابی  ایجراد کننرد و عملک د تجراری فود را بابود  

 (.  1)  بخشند و اگ  آیاا را یادید  ب ی ید ی  تادید جدی ب ای بلا سامما  محسوب م  شود

  به   بیشری   سرودآوری  و  رقابت  افزایش  و ح،ظ  ب ای  سرامما  ی در ع صره جاای  و بامارهای رقابی ، بلا و رشرد 

  سرررنجش  یییجه  در  و کنی ل  و ریزی ب یامه ،هدف  تعیین  ط یق ام ام  این دارد و  بسررری    عملک د  مسررریم   بابود

  عملک د   گی ی ایدام . شروید  آگا  شرد  تعیین پیش ام  اهداف به  ییل در  موفلیت  میزا  ام تا  شرود م   حاصرل  عملک د

  به   دسررییاب  میزا   ،رقبا  موقعیت   ،گذشرریه  روید  با ملایسرره در  شرر کت   موقعیت  مورد در را اطلاعات  کار  و  کسرر  

توا     مناسرر  ها با عملک د    سررامما   .دهد م  ذین،عا  و مدی ا  به  آیاا به  دسررییاب   چ وی   و  سرراممای   اهداف

  ی ارهایبا اسررری،اد  ام مع  تجاریعملک د  .  کنند  ب مذرا ج  بیشررری ی گذارا   هیسررر مارقابی  فود را بالا ب د  و 

. یک  ام بای ین روش ها ایدام  گی ی عملک د تجاری با اسرری،اد  ام روش ارمش  اسررت   ی یقابل ایدام  گ  خیلفم

 .(2) افزود  اقیصادی م  باشد

مدی یت ریسر  سراممای  با کاهش یوسرایات درآمدی، ارمش کسر  و کار را افزایش م   طبق مبای  یظ ی اج ای  

دهد، بامد  بیشررری ی را ف اه  م  کند، هزینه سررر مایه ای را کاهش داد  و کارآی  شررر کت را افزایش م  دهد و  

 ام   ریس  ت مدی ی و  گی ی ایدام   شرناسرای ، با  موج  بابود در عملک د تجاری م  شرود. مدی یت ریسر  سراممای 

 تضرمین را  سرامما  پایداری همچنین، دارد و سرامما  پایدار  توسرعه  در  مام   یلش پایداری،  با م تبر فط ات  جمله

و   ی در مورد کارآ ایدک مطالعات    تاکنو اما  شررود،   م   اقیصررادی رشررد ایجاد ثبات، پایداری و  باعث   و کند م 

کاهش و مدی یت ریسر  های سرامما  و همچنین بابود عملک د  و تاثی  آ  ب   ی مدی یت ریسر  سراممای سرودمند

  ا یسراال بام وجود دارد که آ  یهنوم  که   گ فت  جهیتوا  یی  م   ه طور کلتجاری شر کت صرورت گ فیه اسرت و ب

ب  ارمش مایند    مبین  ی یایدام  گ   سری یام یظ  سر  یتجار  عملک د شیمدی یت ریسر  سراممای  منج  به افزا  اج ا

 ؟ یف ایشود    اقیصادی م  ارمش افزود 

 مبانی نظری  

    اسرت که سرامما  ها با آ  روب و م ی ، کنی ل و مدی یت ریسر  های به دیبال شرناسراسراممای    سر یر  ت ی یمد

شناسای  و   قیرا بطور جامع و دق کلیه ریسر  های باللو  و بال،عل در ع صره رقابت جاای  یاگزی ید. شر کیاا  یدشرو 

ب  عملک د کسر  و    اآیا  یو تأث   سراممای  سر یر  ت ی یبه مدیسربت     سرنی  سر یر ت ی یمد  گسری شکنند. مدی یت  

،  باشرد  میک  معمول یتجار یها  یاسری اتژبه تواید   دهد که رشرد کسر  و کار تناا یم  کار به وضرو  یشرا  م

 (.  1م  باشند ) داریتوسعه پا به منظور  ی اه نهیمم جادیاو   یتجار یها  یبابود اسی اتژبدیبال هموار  بلکه  

  بابود  به  ،بیشری   منافع  کسر    و  رقابت   افزایش و ح،ظ منظور  به  شر کت  توسرعه  ،رقابی   بامارهای  و  جاای  ع صره در

  ملایسره   در  شر کت   موقعیت  مورد در را اطلاعات   کار و  کسر    عملک د گی ی ایدام  دارد و  بسری    عملک د مسریم 

 ذین،عا  و مدی ا  به  آیاا به  دسرییاب   چ وی   و سراممای  اهداف به  دسرییاب  میزا   ،رقبا  موقعیت  ،گذشریه  روید  با

.  کنند  ب مذرا ج  بیشری ی گذارا  هیسر ماتوا  رقابی  فود را بالا ب د  و    مناسر  ها با عملک د   سرامما   .دهد م 

. یک  ام بای ین روش هرا ایردام  گی ی  اسرررت   ی یقرابرل ایردام  گ   خیلفم  یارهرایر برا اسررری،راد  ام مع  تجراریعملک د  

 (.2) م  باشد عملک د تجاری با اسی،اد  ام روش ارمش افزود  اقیصادی
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ف ض ک دید که مدی یت    (2)، یوکو و اسرریولزیمدی یت ریسرر  سرراممای  و عملک د تجار نیرابطه ب  یراسرریا در

افزایش دهد بدین  ها را س یرو مدی یت کلیه ی    بخشد  با بابودساامدارا  را  ث وتریس  ساممای  در یظ  دارد  

را     رقابی ت یمز  ت یو در یاا  باینه سررامدرا  یتجار یها  سرر یری، و تجار   یاسرری اتژ  یب یامه ها  صررورت که با

مناسر    یو اقیصراد   یاسری اتژ ماتیمدی یت ریسر  قادر به اتخاذ تصرم  قیدق سری یسرامما  با سر ی   .بابود بخشرد

    ب رسر   ی(  3)  و لوی  وروفل کند.  یگذار هیسر مابالات  با ارمش فالص  یدارد تا در پ وژ  ها لیتما  ، می ااسرت 

مسریلی  و  ای  شر کت رابطه   ارمش و  سر یر ت ی یمدفامیدید بین ایجام دادید و    سر یر  ت ی یمد  اتیکامل ام ادب

  ب ای  ارمش جادیکه مدی یت ریسر  سراممای  در سرامما  منج  به ا دید( ف ض ک 4و همکارا  ) یلا .  اسرت مثبی   

مدی یت ریسر     یاج ا نیرا ب   رابطه علّ  یک د  اسرت که  نیرا تدو   مدل  سرند ییو  نیشرود. ا  سراامدارا  م

 کند.    م ارائهساممای  و بابود ارمش ساامدار 

تجراری و بابود    ارمشافزایش مردی یرت ریسررر  سررراممرای  و    شیپرذ  نیب یمطرالعرات ارتبراث مثبرت معنرادار  ب ف 

را   یشرر کت در بورس مالز 528 که  (5)  طاه  و رضررالتایید یک دید، مایند پژوهش  عملک د تجاری شرر کت را

  کیوام یسربت   را با اسری،اد    یمطالعه ارتباث مدی یت ریسر  سراممای  و ارمش تجار  نی. اق ار داد  اید   ب رسر مورد 

وجود   یدارارابطه معن یمدی یت ریسر  سراممای  و ارمش تجار  نیب یشرا  داد که جیک د  اسرت. ییا  ابیمار  نیتوب

د را  کن  م جادیارمش ا  سرامما  یکه مدی یت ریسر  سراممای  ب ا  دگا ید نیییوایسریه اسرت ام ا  یدارد. مطالعه کل

مطالعات ام روش    نی، اتجاریام عملک د     اسراسر  یپژوهش و داد  ها یتوجه به روش ها  با .کند   باییپشری تایید و

( ام بامد   3)  اسررری،اد  ک دید. فلورو و لوی تجاریعملک د    ی یایدام  گ  یب ا  مخیل،  یها  یمخیلف و تکن یها

  ی ( ب ا7و همکارا  ) ( و م  شررایه6که لچن  و گاتزرت )   ، در حالاسرری،اد  ک د   نیتوبکیو  و یسرربت  ا  ه ی دارا

    مشرواهد یشرا  اسری،اد  ک دید.   یها ی دارا   نی زیجا  نهیبه هز  شر کت   یعملک د ام یسربت ارمش بامار     ابیارم

شرامل م،اوم  مطالعات  ام   و هیچکدام  شرد  اسرت  دیو بامار تأک  یمطالعات فلر ب  عملک د اقیصراد نیا در  دهد که

ابزار ایدام    نی. ارمش افزود  اقیصرادی بای م  باشردی  ت ی یعملک د و مد  ابیارم  یب  ارمش ب ا   مبین  ی یایدام  گ 

عملک د     ابیو اطلاعات بامار را در ارم  یمایند اقیصراد، حسرابدار   ام عوامل یمجموعه ا  ایعملک د اسرت م  ی یگ 

  و عملک د   سرراممای مدی یت ریسرر     نیگ فت که رابطه ب جهیتوا  یی  م   . به طور کلدر یظ  م  گی دشرر کت  

  ش یمنج  به افزا  مدی یت ریسر  سراممای  ایسراال بام وجود دارد که آ  یهنوم   ماید  اسرت و جهییی  ب یتجار

  ارمش افزود  اقیصادی م  شود یا فی ؟ب  ارمش مایند    مبین ی یایدام  گ  سی یام یظ  س یعملک د تجار

 پیشینه تحقیق

و   ییوآور  یدر عملک د شر کت را با دریظ گ فین دو میغ ماث   سر یاث بخش ر ت ی یمددر پژوهشر  تاثی   آیدرسرن 

ام   یبا   ب دار  ی اث بخش، دو توایا  سرر یر ت ی ییشررا  داد مد ییایج این پژوهشک د.    ب رسرر   هیسررافیار سرر ما

عملک د شر کت دارد.  اب  یمثبت و معناداررابطه ی  و کند   م    یمضر  را ت ک  یام آثار اقیصراد  ی یف صریاا و جلوگ 

 (.8)  شد  است  لیتعد نییپا  و اه م مال یدر یوآور یگذار  هیاث  مطلوب با س ما نیا

به ب رسر     های مالزیاع  شر کی  و عملک د شر کت اجیم  مسروولیت   افشرای  عنوا   با پژوهشر  در  آرشراد و راما  

یشررا  داد که   پژوهشپ دافیند. ییایج این  ملک د شرر کیاای مالزیتاثی  افشررای مسرروولیت اجیماع  ب  افزایش ع

افشررای فعالییاای مسرروولیت اجیماع  شرر کیاا اث  قابل توجا  ب  روی موفلیت شرر کیاا دارد. همچنین سررافیار  

 .(۹) گ ددمالکیت غال  باعث بابود فعالییاای افشای مسوولیت اجیماع  م 
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  میوسر  و  کوچ   مشاغل در  ش کت  عملک د ب  تجاری واحد ریس  مدی یت  تأثی  مورد در ای  مطالعه  لوکیایچو  

  ک د    ب رسرر  را  شرر کت   عملک د ب   ریسرر   مدی یت  تأثی  ،2۰12 تا 2۰۰7 دور  ط   شررمال  ای لند و ای لیس در

  تأثی    میوسرر و  کوچ  های  بن ا  عملک د  ب (  ریسر  مدی یت   با  رابطه در) مدی ا   تعداد  که داد یشرا   ییایج.  اسرت 

  مشررراهد  (  شررر کت   عملک د معیار  عنوا   به) دارای   بامد  و  یلدی های  ج یا   بین ای رابطه همچنین و گذارد م 

 (.1۰)است   یشد 

کنند      ایجیو عملک د شر کت، یلش م   سراممای  سر یر ت ی یمد  یها  و یبا عنوا  شر   و همکارا  در پژوهشر   ایگی

  تی یمد یها  و یشرر   نیب   رقابی  ت یمز ییلش واسررطه ا  به ب رسرر   کنند  سررواد مال لیو یلش تعد   رقابی  ت یمز

و    سراممای  سر یر ت ی یمد  یها  و یشر  نیب  کنند  سرواد مال  لیو عملک د شر کت و یلش تعد   سراممای سر یر

شررر کرت    سررر یر  ت یر  یمرد  یهرایرافیره هرای پژوهش بیرا  کننرد  این اسرررت کره روش    پ دافیره ایرد.   رقرابی  ت یر مز

  ی تا حد   رقابی  ت ی. مزاث گذار اسرت کوچ  و میوسرر    یو عملک د شر کیاا   رقابی  ت یمز  روی ب چشرم ی ی  بطور

  ن یب رابطه  ، سرواد مالنیو عملک د شر کت اسرت. علاو  ب  ا   سراممای سر یر ت ی یمد  یها  و یشر  نیواسرطه رابطه ب

 (.11) کند  م لیتعد   را به طور قابل توجا   رقابی  ت یو مز   ساممای  س یر ت ی یمد  یها  و یش

 پیشینه داخلی

  به  م بوث  اطلاعات ب رسر  با  ،شر کت   عملک د و ریسر   مدی یت   عنوا  تحت   پژوهشر  در  وردی و جلودار تاری

  بین  رابطه ،1388-1384 مال   دور   در  تا ا   باادار اوراق  بورس در شرررد  پذی فیه  شررر کت  87 مال   صرررورتاای

  ، ریسر  مدی یت   گی ی ایدام  و  ارمیاب  ب ای  ،مطالعه  این در.  ک دید ب رسر   را شر کت   عملک د و ریسر   مدی یت 

  و   اسرت  شرد   اسری،اد  مدی    هیوت  ب  یظارت و  شر کت   ایدام   ،صرنعت   رقابت  ،محیط  اطمینا  عدم  عامل  چاار ام

دسرت    جیییاآیاا به  .اسرت  شرد   گی ی ایدام  سرال پایا  در سراامدارا   اضراف   بامده  با  شر کت   عملک د همچنین

با عملک د شر کت  صرنعت و ایدام  شر کت    رقابت  ، عنی سر یر  ت ی یام عوامل مد  یداد دو میغ  که یشرا  م  افیندی

 .(12)  رابطه مثبت دارید

  صرنایع   شر کیاای عملک د  و  ریسر  مدی یت   روشراای ام  اسری،اد  رابطه  عنوا  تحت   تحلیل  درو همکارا     نیحسر 

  این   ییایج.  ک دید  ب رسرر  را غذای   شرر کیاای  عملک د و  ریسرر  مدی یت   تکنیکاای ام  اسرری،اد  بین رابطه ،غذای 

 معناداری   و  مثبت   رابطه  ش کت  عملک د  با  ش کت   ریس  مدی یت   های تکنی  ام  اسری،اد   که  دهد م   یشرا   مطالعه

  شر کت عملک د  با معناداری رابطه  اسری اتژی  ریسر   مدی یت  فلر  ،ف ع  های  ف ضریه ب رسر  در ،همچنین. دارد

 (.13) یدارد

  ب   تأکید با  "شر کت  ارمش  و ریسر   مدی یت  بین رابطه  ب رسر "  عنوا  تحت  ای مطالعه  در همکارا   و ما با  پور

  تا ا    باادار اوراق  بورس در شرد  پذی فیه  شر کت   124 ب رسر   با  ،حسراب سر   کمییه  و مدی    هیوت   ویژگیاای  یلش

 آورد بدست  ییایج  ها داد  تحلیل  و تجزیه ب ای میغی   چند  پایل  رگ سیو  ام اسی،اد  و 13۹4-13۹۰  سالاای  ط 

 .(14) یابد م   افزایش ها  ش کت  ارمش  ،ریس  مدی یت   افزایش با داد  یشا  که

  عملک د   با  شرر کت  ریسرر   مدی یت  ام اسرری،اد   بین رابطه  مطالعه  عنوا  تحت  ای  مطالعه در همکارا  و دهلای 

  ب رسر   را  ای ا  بیمه های  شر کت   عملک د با  شر کت  ریسر   مدی یت  های  تکنی  ام  اسری،اد  ،بیمه های  شر کت 

  ش کت  عملک د  شرافص  ی  عنوا   به  سراام  صراحبا   حلوق  بامد   شرافص که  دهد  م  یشرا   مطالعه  این ییایج.  ک د

  شررود  م   پیشررنااد  ،مطالعه  این  ییایج به توجه  با.  یدارد  سرراممای  ریسرر   مدی یت   شررافص  با داری معن  ارتباث
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  کل   فط  تا ،دهند افزایش را  شر کت  ف وش  و بامار سرا   مناسر   های  اسری اتژی ام اسری،اد   با بیمه  های  شر کت 

 (15) دهند  افزایش را  ش کت  ارمش و  عملک د همچنین و  داد  کاهش را  سامما   شکست 

  های   شررر کت  مال  عملک د  ب   موث   ریسررر  مدی یت  تأثی   عنوا  تحت   ای  مطالعه در احیمال  ی  و  عسررر  یژاد

  مدی یت تأثی   ب رسر  ب ای مال  اه م و  فک ی  سر مایه ای واسرطه  یلش:  تا ا   باادار اوراق  بورس در شرد  پذی فیه

  این  بین رابطه همچنین مال  اه م و فک ی  سرر مایه ای واسررطه  یلش  و ها  شرر کت  مال   عملک د ب   موث  ریسرر 

  تأثی   بامار ارمش رشرد و ها  دارای  بامد  ی خ  ب  موث   ریسر  مدی یت   که داد یشرا   ییایج. ک د  ب رسر  را میغی ها

 یلش و  اسرت  داد   ق ار واسرطه را  دارای  بامد   میزا  و  موث  ریسر   مدی یت  بین رابطه فلر  مال   اه م. دارد  مثبت 

 (.16) است  شد  تأیید  بامار ارمش رشد و  موث  ریس   مدی یت  بین رابطه در فلر  فک ی  س مایه ای واسطه

  کارای   افزایش و  مدی یت   توایای  بین رابطه در( ERM)  شر کت  ریسر  مدی یت  یلش  عنوا  تحت  ای  مطالعه در

گذاری را   سر مایه  کارای   افزایش در ها  شر کت  ریسر  مدی یت  یلش تأثی  همکارا ، و صریادی ،گذاری  سر مایه

  میغی   ( و17م  وی )  و  دمی جا  مدل  ط یق ام  مدی یت   توایای  مسررریلرل  میغی   ،مطرالعره این در. ب رسررر  یمودید

  گذاری   سر مایه وری  با    وابسریه میغی   و( 18)همکارا    و گوردو   ط یق ام  شر کت   ریسر  مدی یت  ت   میوسرر

  شرد   پذی فیه  شر کیاای ام  شر کت  1۰6 اییخاب  شرامل تحلیق یمویه. شرد  گی ی  ایدام (  1۹)همکارا   و بیدل  توسرر

  شر کت  ریسر   مدی یت  که داد  یشرا   مطالعه این  ییایج.  اسرت  13۹5 تا 138۰  سرال ام تا ا   باادار اوراق  بورس در

  سرر مایه  یاکارآمدی  کاهش یا گذاری  سرر مایه وری  با    افزایش در مدی یت   توایای  بین رابطه در  تاثی ی  تناای  به

 (.2۰) یداردش کت ها  گذاری

 فرضیه های  پژوهش

  افزود   ارمش تحلیل و تجزیه  ط یق ام شرد   گی ی ایدام  تجاری عملک د  و سراممای   ریسر   مدی یت   اج ای بین_

 وجود دارد. معناداری اقیصادی رابطه

  ریسر   مدی یت   جمله ام سراممای  ریسر   مدی یت   عناصر  که  ف ع  ف ضریه 12  ،اصرل  ف ضریه  بای  در    ب ای

  عناصر    با ایطباق  عدم به را  ریسر   مدی یت  و  گزارشر  ی  ریسر  مدی یت   ،عملیات   ریسر   مدی یت   ،اسری اتژی 

  ومی   هزینه  میوسرر طور به. دایند م  م تبر  مالیات ام پس فالص  عملیات   سرود  جمله ام  اقیصرادی  افزود  ارمش

 .شود م  آممایش و بحث  می   ش   به  س مایه  بامد  و  س مایه

 روش شناسی پژوهش

  یوع   ام  و  توصررری،   تحلیق  ،روش  و  مراهیرت   یظ   ام  و  اسرررت   کرارب دی  تحلیق  یوع  ام  تحلیق  این  ،هردف  یظ   ام

 آمار ام  که  اسرت  رویدادی ام  پس تحلیق  ی  ،ها داد  آوری  جمع  یظ  ام ،همچنین.  شرود م  محسروب  همبسری  

  ییام  مورد اطلاعات.  اسرت   ک د  اسری،اد  اطلاعات  تحلیل ب ای  میغی   چند پایل  رگ سریو  و  اسرینباط  آمار ،توصری، 

  جمع  ای  کیابخایه روش به یظ ی مبای .  اسرت  تحلیق های داد  همچنین  و  یظ ی  مبای  شرامل تحلیلات  ایجام  ب ای

  و   فارج  و  دافل  های رسررراله مطالعه با  و  تحلیلات   م اکز و ها  کیابخایه به  م اجعه با  که طوری به ،شرررد آوری

  اسریخ ا    روش ام تحلیق های داد  آوری  جمع ب ای.  شرد  آوری  جمع  فارج  و  دافل  ملالات ،ها  کیاب همچنین

  دامنه .  اسرت  شرد   اسری،اد  ها  ف ضریه آممو  و تحلیل  ب ای و  Excel افزار ی م ام سرامی  م ت   ب ای سرسس و  اسرناد

  13۹7 تا 13۹۰ سرال ام تا ا   باادار  اوراق بورس در شرد   پذی فیه های  شر کت   شرامل تحلیق این  مکای  و ممای 

 در  و  اسرت  تا ا   باادار  اوراق بورس در  شرد  پذی فیه های  شر کت   کلیه  شرامل تحلیق این  آماری جامعه.  باشرد م 
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  ، روش این طبق.  اسرت  شرد  اسری،اد   آماری یمویه اییخاب ب ای  سریسریماتی  حذف  گی ی یمویه  روش ام  مطالعه این

 :است   می  موارد  شامل که  است   شد  گ فیه یظ  در یمویه اییخاب  ب ای ش ایط 

 تغیی  را  فود  فعالیت  اطلاعات آوری  جمع مما   مدت در و  اسررت   اسرر،ند  ما  پایا   ها  شرر کت  مال   سررال  پایا . 1

 .است  یداد  تغیی  را  مال  سال یا یداد 

  ، مال  های واسررطه ،گذاری  سرر مایه های  شرر کت  مال   سررسرراتو م و ها  بای  ام بخشرر   منیخ   های  شرر کت . 2

 .هسیند تولیدی  و  یبود  لیزینگ  و هلدینگ

 .است   موجود 13۹7 تا 13۹۰  سالاای  ش کیاای با رابطه در تحلیق این در ییام  مورد اطلاعات. 3

 .داشیه باشد 13۹7 سال  پایا  تا  ساام بورس در  حضور و پذی ش تا ا   باادار اوراق  بورس در 13۹۰ ام  قبل. 4

 .است   ش کت  112  شامل تحلیق این های یمویه تعداد ،شد  ذک   ش ایر  به توجه  با

 مدل و متغیرهای پژوهش:

( و طبق ادبیات سرای  پژوهش های م تبر ام قبیل  18ب ای آممو  ف ضریات پژوهش طبق مدل گورد  وهمکارا  ) 

 ام مدل های رگ سیوی  می  اسی،اد  شد  است: (11و همکارا  ) ایگ( و ی1۰لوکیایچو  )

 

 ( جات آممو  ف ضیه اصل :1مدل)

                  ℬ𝒫𝔦𝔱 = β0 + β1(𝐸𝑅𝑀𝔦𝔱) + 𝛽2(𝑆𝐹𝔦𝔱) + 𝛽3(𝑂𝑊𝑁𝐸𝑅𝔦𝔱) + 𝛽4(𝐹𝐿𝔦𝔱) + 휀𝔦𝔱 

 که در آ ،

BP =   عملک د تجاری ش کتi  در سالt  

ERM =   مدی یت ریس  ساممای  ش کتi  در سالt 

SR =   ایدام  ش کتi  در سالt 

OWNER  =   مالکیت یاادی ش کتi  در سالt 

FL  =   اه م مال  ش کتi  در سالt 

 

 ریسک سازمانی. متغیر مستقل: مدیریت  1

 در  سرراممای   ریسرر   مدی یت   سررامی کم   و  گی ی  ایدام   ب ای( 18) همکارا   و  گوردو   مدل  ،مطالعه این در 

  ریسر   مدی یت   هدف  چاار  که ،(21)  کومو  سراممای   ریسر  مدی یت   مدل  ب اسراس.  شرود  م   اسری،اد  ها  شر کت 

  و   قوایین  رعایت   عدم  ،ریسرر  مدی یت   و  گزارشرر  ی ریسرر   مدی یت   ،عملیات  ریسرر   مدی یت   ،اسرری اتژی 

 .کند م  تع یف را  ساممای   ریس  مدی یت  مل رات

 :است  می  ش   به  ساممای   ریس  مدی یت   ابزارهای ام ی  ه  تع یف   

 استراتژیک: ریسک های مدیریت .1.1

سراممای ، توایای  کاهش  ممای  که ی  شر کت اسری اتژی موفل  داشریه باشرد، فصروصرا در ممینه مدی یت ریسر   

ریسر  سریسریماتی  شر کت را دارد. بطوری که با تنوع بخشرید  به سربد سر مایه گذاری، ریسر  های سریسریماتی   

( بناب این کاهش ریسر  سریسریماتی  که با ضر ی  بیا مع ف  م  شرود در شر کت  2۰را کنی ل و کاهش م  دهد )

 س  اسی اتژی  در یظ  گ فیه م  شود.یسبت به سای  ش کت های هما  صنعت به عنوا  عامل ری

 :  1ف مول
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𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦 =

∆β𝔦 − μ∆β

δ𝛥𝛽
 

 که در آ ،

 ∆𝛽𝑖  تغی ات بیا در ش کت =i 

𝜇𝛥β =  میای ین تغی ات بیا در صنعت 

σΔβ  = ایح اف معیار بیا ام همه ش کت های هما  صنعت 

 مدیریت ریسک های عملیاتی: .2.1

  بای    عملک د  معنای به ،باشررد بالات  صررنعت   ی   در  رقبا مداری  مشرری ی و  ف وش میزا  ه چه  ،سررامما  ی  در

  گ فیه   یظ  در صرنعت   ف وش  میوسرر به  ف وش  یسربت   ،عملیات  فط   عامل  ،بناب این.  اسرت   رقبا به یسربت   سرامما 

  (.22)شود   م 

 :2ف مول

 

𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝒾 − 𝜇𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠

𝛿𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠
 

 که در آ ،

 Salesi  درآمد ف وش فدمات ش کت :i .م  باشد 

μsales  :باشد  درآمد ف وش و فدمات در ه سال در ه  صنعت م  نیای یم. 

σsales  :باشد  درآمد ف وش و فدمات در ه سال در ه  صنعت م اریایح اف مع. 

 مدیریت ریسک های گزارشگری: .3.1

  مجموع   ب  تلسری  عادی تعادی  اقلام(  مطلق قدر)  کامل ارمش  یسرب   یسربت   ،شر کت   گزارشر  ی ام  اطمینا  معیار 

  آیاا   کامل ملادی   ط یق ام توا  م  را آیاا یسررب  ارمش  ،بناب این.  اسررت   ی مال  غی  و ی مال تعادی  اقلام  کل ارمش

 .ک د  ارمیاب   بای 

 :3ف مول

𝑅𝑒𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 =
|𝑁𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙 𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠|

|𝑁𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙 𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠| + |𝐴𝑏𝑛𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙 𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠|
 

 

 :را به دست آورداقلام تعادی غی  ی مال ام را  مدل جویز م  توا   

 :4ف مول

𝑇𝐴𝔦𝔧𝑡/𝐴 𝔦𝑗𝑡−1 = 𝑎𝑗𝑡[1/𝐴𝔦𝑗−1] + ℬ1𝑗𝑡[∆𝑅𝐸𝑉𝔦𝑗𝑡 / 𝐴𝔦𝑗𝑡−1] + ℬ2𝑗𝑡  [𝑃𝑃𝐸𝔦𝑗𝑡/𝐴𝔦𝑗𝑡−1] + ℰ𝔦𝑗𝑡 
 

= TAijt   شر کت   دراقلام تعادی    مجموعi  در صرنعت j سرود قبل ام اقلام غی  می قبه مناای    بااسرت  معادلکه

 ج یایاای  یلدی عملیات 

−1 𝐴𝑖𝑗𝑡 = ش کت  در دارای  ها کل مجموعi  صنعت  و j 

𝑅𝐸𝑉𝑖𝑗𝑡= Δ   ش کت  در درآمدها در اتتغییi صنعت  وj 

 = 𝑃𝑃𝐸𝑖𝑗𝑡 ش کت  در ماشین آلات و  تجایزات اموال،  یافالصi  صنعت   وj 

Eijt  =   ش کت   درجز فطاi صنعت  وj    در واقعیا Abnormal Accruals 
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 .م  باشد غی  ی مال تعادی اقلام مناای تعادی اقلام مجموع در واقع ی مال تعادی اقلام لذا

 

 مدیریت ریسک های عدم رعایت قوانین و مقررات: .4.1

  گزارش   در  ایطبراق عردم  بنردهرای تعرداد  یسررربرت   ،تحلیق  این  در  اسررری،راد   مورد  مل رات  و  قوایین  سرررنجش  معیرار 

  ام  که  اسرت  صرنعت  هما  های  شر کت  مل رات و  قوایین  رعایت  عدم بندهای  تعداد  میوسرر به  شر کت   حسراب سر 

 :شود م  محاسبه  می  ف مول

 :5ف مول

 عدم  رعایت قوایین  و مل رات

=
تعداد  بندهای عدم  رعایت قوایین  و مل رات در گزارش  حساب س   ش کت

 میای ین  تعداد  بندهای عدم  رعایت قوایین  و مل رات در گزارش  حساب س    ش کیاای  ه   صنعت   
 

 

 . متغیر وابسته: عملکرد تجاری2

  که   دهند  م  یشرا ( 25) همکارا  و  اسری   .اسرت   گی ی ایدام   قابل  مخیلف معیارهای ام  اسری،اد  با تجاری  عملک د

  سر مایه  تبدیل در مدی یت   کارای  دهند   یشرا  که  اسرت  تجاری  عملک د  اسراسر   معیار ی ارمش افزود  اقیصرادی  

عملک د    ارمیاب   ب ای راارمش افزود  اقیصرادی  پژوهش این.  ب ای سراامدارا  اسرت  ارمش ایجاد  سرود و گذاریاا به

  با  توا  م  را. ارمش افزود  اقیصرادی  م  کند اتخاذ  عملک د، اقدامات  سرای   به یسربت   بود   ب جسریه دلیل به تجاری

 .ک د محاسبه می  مدل ام  اسی،اد 

 :6ف مول

EVA =  NOPAT – ( WACC ∗  Capital Employed ) 
 که درآ ،

NOPAT : مالیات ام پس فالص  عملیات   سود 

: WACC س مایه هزینه  موم  میای ین   

  : Capital Employedبه کار رفیه  هیس ما 

 (: (ROIC هی بازده سرما. 1.2

ب ای بلرررای یررر  شررر کت همررروار  کرررس    شود.  شنافیه م زیی  "هیبامگشت س ما"ص فاً با عنوا    اریمع نای

به    س مایه ی خ بامد   .لامم و ض وری است ای   درآمررد و در همررین راسرریا کررس  بررامد  بررالات  ام هزینرره س مایه

 :ش   ذیل محاسبه میشود

 

 

 

 :  7ف مول

𝑟 =
𝑁𝑂𝑃𝐴𝑇

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 

 درآ ،  کره

r    : سر مایه  یر خ برامد 
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 NOPAT    :  سررود فرالص عملیرات  بعرد ام کرس مالیرات 

 capital   :هس مای 

 سود خالص عملیاتی بعد از کسر مالیات:. 2.2

را     اعیبار بده نیتأم   اتیمال  یایها و مزا نهیام سرود اسرت که هز یاریمع  اتیمال  بعد ام کسر فالص    اتیعملسرود  

 که طبق ف مول می  محاسبه م  شود:کند  حذف م

 :8ف مول

سود  عملیات   فالص بعد  ام کس   مالیات  = عملیات   درآمد   ∗ (𝟏 −  (مالیات  ی خ 

 ه ای: میانگین موزون هزینه سرمای  .3.2

شرود که شرامل   محاسربه م   شر کت  منابع تامین مال میای ین مومو  هزینه  هزینه سر مایه ب اسراس  میای ین مومو  

  .است هزینه حلروق صاحبا  ساام   همچنین  و های بلندمدت هزینه بده 

 . متغیر های کنترلی:3

  . اندازه شرکت:1.3

  ارائه  توجه  قابل و  مثبت   عامل ی   عنوا  به  سراممای   ریسر  مدی یت   ب   شر کت  ایدام  تأثی  ،تحلیلات  بیشری  در

 رابطه این  (26) وار  و پی ج و(  22)  لیبنب گ و  هویت   توسررر شررد   ایجام مطالعات در ،مثال  عنوا  به.  اسررت  شررد 

  پیچیدگ   دامنه افزایش یییجه در بزرگ  های  شرر کت  در  که  گ فت  یییجه توا  م   بناب این  ،اسررت  معنادار و  مثبت 

این میغی  با ل اریی  طبیع  کل دارای  ها   .باشرد  داشریه کارآمد  ریسر   مدی یت   سریسری  ی  به  بیشری ی ییام  ،ریسر 

 محاسبه م  شود و به عنوا  ی  میغی  کنی ل  در تجزیه و تحلیل رگ سیو  وارد شد  است.

 . مالکیت نهادی:  2.3

 در  کنی ل  سریسری  سرامی  پیاد   ب ای  بیشری ی  فشرار ،یاادی  مالکیت  تحت  های  شر کت   در  ،یمایندگ   تووری طبق 

  ، اسراس این  ب (. 27) دارد  وجود ریسر   مدی یت   جامع سریسری  سرامی  پیاد  به  بیشری ی  تمایل و دارد  وجود  شر کت 

  میغی   ی   عنوا  به میغی   این و  دارید  سراممای   ریسر  مدی یت   سریسری  سرامی  پیاد  به  بیشری ی  تمایل  شر کیاا این

   .است   شد  گنجاید   رگ سیو  تحلیل در  کنی ل

 . اهرم مالی: 3.3

  تحلیل  در کنی ل   میغی  ی   عنوا  به و  شرود  م   محاسربه  شر کت   سراام  کل به بلندمدت بده  تلسری  ام  یسربت  این

 .شود م  لحاظ  رگ سیو 

 یافته های پژوهش:

م  باشرررد که یشرررا  م  دهد بیشررری  داد  ها حول این ملدار تم کز یافیه و    5.۰7میای ین میغی  عملک د تجاری  

اسرت.   ۰.87ایح اف معیار م بوث به این میغی  یشرا  م  دهد که میزا  پ اکندگ  داد  ها یسربت به میای ین ب اب  با 

که یشررا  دهند  ت،اوت میاد در میزا  عملک د   7.57ا  ت 1.۹7همچنین کمی ین و بیشرری ین میزا  داد  این میغی  ام 

م  باشرد که یشرا  م    ۰.۰8تجاری شر کیاای منیخ  م  باشرد. میای ین میغی  مدی یت ریسر  های اسری اتژی   

دهرد بیشررری  داد  هرا حول این ملردار تم کز یرافیره و ایح اف معیرار م بوث بره این میغی  یشرررا  م  دهرد کره میزا   

  - 2.7۹اسرت. همچنین کمی ین و بیشری ین میزا  داد  این میغی  ام  1.18یسربت به میای ین ب اب  با   پ اکندگ  داد  ها

که یشررا  دهند  ت،اوت اید  در میزا  مدی یت ریسرر  های اسرری اتژی  شرر کیاای منیخ  م  باشررد.   4.3۰تا 

د  ها حول این ملدار م  باشررد که یشررا  م  دهد بیشرری  دا  -۰.77میای ین میغی  مدی یت ریسرر  های عملیات   
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تم کز یافیه و ایح اف معیار م بوث به این میغی  یشرا  م  دهد که میزا  پ اکندگ  داد  ها یسربت به میای ین ب اب   

که یشرا  دهند  ت،اوت میاد در  3.41تا  -۹.۹۰اسرت. همچنین کمی ین و بیشری ین میزا  داد  این میغی  ام  2.۰8با  

ت  شر کیاای منیخ  م  باشرد. میای ین میغی  مدی یت ریسر  های گزارشر  ی  میزا  مدی یت ریسر  های عملیا

م  باشررد که یشررا  م  دهد بیشرری  داد  ها حول این ملدار تم کز یافیه و ایح اف معیار م بوث به این میغی    ۰.51

بیشری ین میزا   اسرت. همچنین کمی ین و  ۰.14یشرا  م  دهد که میزا  پ اکندگ  داد  ها یسربت به میای ین ب اب  با 

که یشررا  دهند  ت،اوت اید  در میزا  مدی یت ریسرر  گزارشرر  ی شرر کیاای   ۰.۹۹تا  ۰.۰2داد  این میغی  ام 

م  باشرد که یشرا  م  دهد  1عدم رعایت قوایین   موجود در منیخ  م  باشرد. میای ین میغی  مدی یت ریسر  های

ار م بوث به این میغی  یشررا  م  دهد که میزا  پ اکندگ   بیشرری  داد  ها حول این ملدار تم کز یافیه و ایح اف معی

که   2.68تا  ۰.1۹اسرت. همچنین کمی ین و بیشری ین میزا  داد  این میغی  ام  ۰.36داد  ها یسربت به میای ین ب اب  با  

 م  باشد. اییخاب عدم رعایت قوایین ش کیاای   موجود در یشا  دهند  ت،اوت میاد در میزا  مدی یت ریس  های

 

 

 

 (1جدول شماره)

علالالا ملالالات  نام متغیر

 اختصاری

انلاحلارا    میانگین

 معیار

 بیشترین کمترین

 BP 5.۰7 ۰.87 1.۹7 7.57 عملکرد تجاری

 SRM ۰.۰8 1.18 2.7۹- 4.3۰ مدیریت ریسک های استراتژیک

 ORM ۰.77- 2.۰8 ۹.۹۰- 3.41 مدیریت ریسک های عملیاتی

 RRM ۰.51 ۰.14 ۰.۰2 ۰.۹۹ مدیریت ریسک های گزارشگری

ملادیریلات ریسلالالاک هلاای علادم رعلاایلات  

 قوانین و مقررات

NRM 1 ۰.36 ۰.1۹ 2.68 

 SF 2.۹5 1.13 ۰.۰۰4 1۰.35 ایدام  ش کت 

 OWNER ۰.2۹ ۰.17 ۰.۰۰2 ۰.۹۰ مالکیت یاادی

 FL 1.72 1.26 ۰.۰1 5.81 اه م مال 

 منبع: یافیه های پژوهش             

 آزمون های تشخیص مقدماتی

م  باشرد و ف ض صر،  رد م  شرود و سرافیار پایل اییخاب م    %5دراین تحلیق .میزا  آمار  ی چاو کمی  ام سرط   

 شود.

 (2جدول شماره)

 یییجه سط  معناداری آمار  آممو  مدل

 سافیار پایلتایید  ۰.۰۰ 651 چاو ف ضیه اصل  ی 

 منبع: یافیه های پژوهش
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در گام دوم تصرمی  در فصروب ب آورد مدل اث  ثابت در ملابل اث ات تصرادف  م  باشرد. این موضروع به رابطه بین  

تغی ات ع ض ام مبدا و میغی  های توضرریح  در مدل بسرری   دارد. تشررخیص ال وی مناسرر  در این م حله با  

عناداری م بوث به آمار  ی هاسرمن  در ییایج آممو  هاسرمن، سرط  ماسری،اد  ام آممو  هاسرمن ایجام شرد  اسرت و 

به دسرت آمد  اسرت . بناب این آمار  ی هاسرمن معنادار یبود  و ف ض صر،  این آممو    ۰/ 14و به میزا   %5بیش ام 

رد یم  شرود، بناب این بین ملادی  ع ض ام مبدا و میغی  های توضریح  همبسری   وجود یدارد و اسری،اد  ام اث ات  

سربی  اسرت. پس ام تعیین وتشرخیص  ال وی مناسر  ب آورد مدل به صرورت ال وی پایل  تصرادف  ب ای این مدل منا

با اث ات تصرادف  به ب رسر  م، وضرات کلاسری  رگ سریو  پ دافیه شرد و به دلیل اینکه ال و اث ات تصرادف  م   

 (.  11باشد، به ایجام آممو  ی مال بود  ملادی  فطا و عدم فود همبسی   فطاها مدل ک،ایت م  کنی  )

 (3جدول شماره)

 یییجه سط  معناداری آمار  آممو  مدل

 تایید مدل اث ات تصادف  ۰.14 6.86 هاسمن ف ضیه اصل  ی 

 منبع: یافیه های پژوهش

یک  ام ف ض های اسراسر  در تخمین مدل رگ سریو  عدم وجود فود همبسری   بین جملات فطا م  باشرد که  

  2به   در واقع  ملدار آمار  ی دوربین واتسرو  اگ اسری،اد  شرد  اسرت.   واتسرنجات ب رسر  آ  ام آممو  دوربین 

ملرادی  فطرا فواهد بود. ملردار آمار  ی    میرا فود همبسررری      یبود یمرایا  گ ( 2.5تا   1.5  یعن  مابین)   بودیزدی  

م  باشرد که یشرا  دهند  ی عدم وجود فود همبسری   بین ملادی  فطا   2.۰4۹دوربین واتسرو  مدل ی  ب اب  با  

یک  دی   ام ف ض های اسراسر  در تخمین مدل رگ سریو   ی مال بود  ملادی  فطا  م  باشرد . ی مال   م  باشرد.

  ام آممو  جارکیوب ا مورد ب رسر  ق ار گ فت. سرط  معن  داری آممو  جارکیو ب ا  بود  تومیع فطاها  با اسری،اد

را رد ک د. در یییجه تومیع فطاهای مدل  H0یم  توا  ف ضریه   %5م  باشرد بناب این در سرط  فطای    ۰/ 22معادل  

 به تومیع ی مال یزدی  م  باشد. 

 (1شکل شماره )

 
 منبع: یافیه های پژوهش

تخمین مدل رگ سریو  منج  به ییایج کاذب یشرود پیش ام ب آورد مدل ام مایا بود  میغی های توضریح   ب ای اینکه 

اطمینا  حاصرل شرد و با توجه به اینکه   و میغی  وابسریه به وسریله آممو  لوین، لین، چیو و آممو  ای ، پسر ا  و شرین

 احی  ب آورد ک د.کلیه میغی  ها در سط  ملادی  فود مایا بود  م  توا  مدل را به ر

 جدول نتایج فرضیه های تحقیق:

ف ضریه ف ع  که با معادل رگ سریو  پایل  چند میغی    به روش اث ات تصرادف    12ییایج آممو  ف ضریه اصرل  و 

 مورد آممو  ق ار گ،یه به ش   می  م  باشد:

 وجود دارد.ف ضیه اصل : بین مدی یت ریس  ساممای  و عملک د تجاری رابطه معناداری 
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 (4جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰16 -2.41 -۰.۰۰3 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 سازمانی

۰.33 6.63 ۰.۰۰ 

 ۰.۰۰ ۹4.57 3.76 اندازه شرکت

 ۰.27 1.۰8 ۰.۰۰2 مالکیت نهادی

 ۰.۹7 -۰.۰7 -2.32 اهرم مالی

 1.۹6 آماره دوربین واتسون F 31882158آماره 

 ۰.77 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

 ییایج رگ سیو  ف ضیه اصل :

 رد م  شرود و رابطه  H0کمی  م  باشرد، ف ض  %5ام   Fبا توجه به اینکه ضر ی  ضر ی  معنادار بود  آمار  ی

دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت ریسر  و    وجود تجاری عملک د  و  سراممای   ریسر  مدی یت   بین معناداری

درصد م  باشد و ام یظ  آماری   %5کمی  ام  tم  باشد و ض ی  معنادار بود  آمار  ی  %33عملک د تجاری معادل 

 م  باشد. %77معنادار م  باشد و ض ی  تعیین مدل 

 رابطه معناداری وجود دارد. اتیالام مبعد فالص     اتیسود عمل. بین مدی یت ریس  اسی اتژی  و  1ف ضیه ف ع 

 (5جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 3.62 28۹3461 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 استراتژیک

38255 ۰.43 ۰.66 

 ۰.44 ۰.76 8۰435 اندازه شرکت

 ۰.۰5 -1.۹3 -3۹1747۹ مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -2.6۰ -354768 اهرم مالی

 ۰.۹7 آماره دوربین واتسون F 2.6۰آماره 

 ۰.۰3 ضریب تعیین مدل F ۰.۰3سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

 

رد م  شررود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشررد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی

ریسرر  اسرری اتژی  و سررود عملیات  فالص بعد ام مالیات رابطه معناداری وجود دارد و ضرر ی  همبسرری   بین  

  % 5بیشری  ام  tو ضر ی  معنادار بود  آمار  ی  38255مدی یت ریسر  اسری اتژی  با سرود عملیات  فالص معادل  

 م  باشد. ۰.۰3شد و ض ی  تعیین مدل  درصد م  باشد و ام یظ  آماری  معنادار یم  با
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 رابطه معناداری وجود دارد.  هیس ما  میای ین مومو  هزینه کاهش  . بین مدی یت ریس  اسی اتژی  و2ف ضیه ف ع 

 (6جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 7.36 ۰.21 متغیر ثابت

ریسلالالالاک   ملالادیلالاریلالات 

 استراتژیک

۰.۰۰ ۰.56 ۰.57 

 ۰.۰۰ 4.25 ۰.۰1۹ اندازه شرکت

 ۰.۰7 -1.78 -۰.12 مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.67 -۰.۰4 اهرم مالی

 1۰16 آماره دوربین واتسون F 1۹.67آماره 

 ۰.14 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

رد م  شررود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشررد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی 

ریسر  اسری اتژی  و میای ین مومو  هزینه سر مایه رابطه معناداری وجود دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت  

درصرد   %5بیشری  ام  tار بود  آمار  ی و ضر ی  معناد %۰ریسر  اسری اتژی  با میای ین مومو  هزینه سر مایه معادل  

 م  باشد.  ۰.14م  باشد و ام یظ  آماری معنادار یم  باشد و ض ی  تعیین مدل 

 رابطه معناداری وجود دارد.  س مایهبامد  . بین مدی یت ریس  اسی اتژی  و  3ف ضیه ف ع 

 (7جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 8.87 ۰.23 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 استراتژیک

۰.۰۰1 ۰.35 ۰.72 

 ۰.۰۰ 3.12 ۰.۰1 اندازه شرکت

 ۰.۰۰ -3.۰6 -۰.17 مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.33 -۰.۰3 اهرم مالی

 1.2۰ آماره دوربین واتسون F 17.52آماره 

 ۰.13 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

رد م  شررود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشررد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی

ریسر  اسری اتژی  و بامد  سر مایه رابطه معناداری وجود دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت ریسر  اسری اتژی   

درصرد م  باشرد و ام یظ  آماری  معنادار   %5بیشری  ام   tو ضر ی  معنادار بود  آمار  ی   %۰.1با بامد  سر مایه معادل  

 م  باشد. ۰.13یم  باشد و ض ی  تعیین مدل 
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 رابطه معناداری وجود دارد. اتیام مالبعد فالص     اتیسود عملبین مدی یت ریس  عملیات  و  . 4ف ضیه ف ع 

 (8جدول شماره )

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 3.72 2۹85788 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 عملیاتی

2۹7387 2.81 ۰.۰۰ 

 ۰.4۹ ۰.67 6875۹ اندازه شرکت

 ۰.1۰ -1.63 -33771۹2 مالکیت نهادی

 ۰.۰1 -2.52 -344251 اهرم مالی

 ۰.۹۹ آماره دوربین واتسون F 4.47آماره 

 ۰.۰۹ ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش              

رد م  شررود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشررد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی 

ریسرر  عملیات  و سررود عملیات  فالص رابطه معناداری وجود دارد و ضرر ی  همبسرری   بین مدی یت ریسرر   

درصد م  باشد و ام   %5ی  ام کم  tو ض ی  معنادار بود  آمار  ی2۹7387عملیات  با سود عملیات  فالص معادل  

 م  باشد. ۰.۰۹یظ  آماری معنادار م  باشد و ض ی  تعیین مدل 

 رابطه معناداری وجود دارد.  هیس ما . بین مدی یت ریس  عملیات  و میای ین مومو  هزینه5ف ضیه ف ع 

 (9جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 7.51 ۰.21 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 عملیاتی

۰.۰۰1 2.38 ۰.۰17 

 ۰.۰۰ 4.38 ۰.۰1 اندازه شرکت

 ۰.13 -1.5۰ -۰.1۰ مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.64 -۰.۰4 اهرم مالی

 1.15 آماره دوربین واتسون F 21آماره 

 ۰.13 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش            

رد م  شررود و بین مدی یت   H0کمی  م  باشررد، ف ض  %5ام  Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی  

ریسرر  عملیات  و میای ین مومو  هزینه سرر مایه رابطه معناداری وجود دارد و ضرر ی  همبسرری   بین مدی یت  
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درصرد  %5کمی  ام   tو ضر ی  معنادار بود  آمار  ی   %۰.1ه سر مایه معادل  ریسر  عملیات  با میای ین مومو  هزین

 م  باشد. ۰.13م  باشد و ام یظ  آماری معنادار م  باشد و ض ی  تعیین مدل 

 رابطه معناداری وجود دارد.  س مایهبامد  . بین  مدی یت ریس  عملیات  و  6ف ضیه ف ع 

 (10جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ ۹.۰5 ۰.23 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 عملیاتی

۰.۰۰4 1.85 ۰.۰4 

 ۰.۰۰ 3.15 ۰.۰13 اندازه شرکت

 ۰.۰۰ -2۰81 -۰.16 مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.32 -۰.۰38 اهرم مالی

 1.2۰ آماره دوربین واتسون F 18.31آماره 

 ۰.12 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منیع: یافیه های پژوهش           

رد م  شررود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشررد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی

ریسر  عملیات   و بامد  سر مایه رابطه معناداری وجود دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت ریسر  عملیات  با  

درصرد م  باشرد و ام یظ  آماری  معنادار   %5کمی  ام   tو ضر ی  معنادار بود  آمار  ی  %۰.۰4بامد  سر مایه معادل  

 باشد.  م  ۰.12م  باشد و ض ی  تعیین مدل 

 رابطه معناداری وجود دارد. اتیام مالبعد فالص     اتیسود عمل. بین مدی یت ریس  گزارش  ی و  7ف ضیه ف ع 

 (11جدول شماره)

 سط  معناداری tآمار   ض ای    میغی 

 ۰.۰۰۹ 2.5۹ 237۰۰48 میغی  ثابت 

ریسرررر   مرردی یررت 

 گزارش  ی

883685 1.1۹ ۰.23 

 ۰.36 ۰.۹۰ ۹1623 ایدام  ش کت 

 ۰.۰6 -1.83 -3851881 مالکیت یاادی

 ۰.۰1 -2.51 -344476 اه م مال 

 ۰.۹8 آمار  دوربین واتسو  F 2.81آمار  

 ۰.۰4 ض ی  تعیین مدل F ۰.۰24سط  معناداری  

 منبع: یافیه های پژوهش            
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رد م  شررود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشررد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی

ریسر  گزارشر  ی و سرود عملیات  فالص رابطه معناداری وجود دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت ریسر   

درصرد م  باشرد   %5بیشری  ام   tو ضر ی  معنادار بود  آمار  ی 883685گزارشر  ی با سرود عملیات  فالص معادل 

 م  باشد. ۰.۰4دار یم  باشد و ض ی  تعیین مدل و ام یظ  آماری معنا

 رابطه معناداری وجود دارد.  هیس ما . بین مدی یت ریس  گزارش  ی و میای ین مومو  هزینه  8ف ضیه ف ع 

 (12جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 4.68 ۰.15 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 گزارشگری

۰.۰۹3 2.88 ۰.۰۰4 

 ۰.۰۰ 4.74 ۰.۰2 اندازه شرکت

 ۰.۰8۹ -1.6۹ -۰.11 مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.5۹ -۰.۰4 اهرم مالی

 1.15 آماره دوربین واتسون F 21.85آماره 

 ۰.16 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

رد م  شررود و بین مدی یت   H0کمی  م  باشررد، ف ض   %5ام   Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی

ریسر  گزارشر  ی و میای ین مومو  هزینه سر مایه رابطه معناداری وجود دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت  

  % 5کمی  ام   tو ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی %۹.3ریسرر  گزارشرر  ی با  میای ین مومو  هزینه سرر مایه معادل  

 م  باشد. ۰.16و ام یظ  آماری معنادار م  باشد و ض ی  تعیین مدل  درصد م  باشد

 رابطه معناداری وجود دارد.  س مایهبامد  . بین  مدی یت ریس  گزارش  ی و  ۹ف ضیه ف ع   

 (13جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 4.74 ۰.14 متغیر ثابت

ریسلالالاک   ملادیریلات 

 گزارشگری

۰.157 5.۰8 ۰.۰۰ 

 ۰.۰۰ 3.63 ۰.۰15 اندازه شرکت

 ۰.۰۰1 -3.12 -۰.17 مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.44 -۰.۰38 اهرم مالی

 1.1۹ آماره دوربین واتسون F 25.۰8آماره 

 ۰.1۹  ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 
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 منبع: یافیه های پژوهش            

رد م  شررود و بین مدی یت   H0کمی  م  باشررد، ف ض  %5ام  Fبا توجه به اینکه ضرر ی  معنادار بود  آمار  ی  

ریسرر  گزارشرر  ی و بامد  سرر مایه رابطه معناداری وجود دارد و ضرر ی  همبسرری   بین مدی یت ریسرر   

درصرد م  باشد و ام یظ   %5م کمی  ا  tو ضر ی  معنادار بود  آمار  ی   %15.7گزارشر  ی با  بامد  سر مایه  معادل 

 م  باشد. ۰.1۹آماری معنادار م  باشد و ض ی  تعیین مدل 

رابطه   اتیام مالبعد  فالص     اتیسرود عمل. بین مدی یت ریسر  عدم رعایت قوایین و مل رات و  1۰ف ضریه ف ع 

 معناداری وجود دارد.

 (14جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 3.52 3۰۰8۰22 ثابتمتغیر 

مدیریت ریسلاک عدم  

و  قلاوانلایلان  رعلاایلات 

 مقررات

175۹42- ۰.488- ۰.62 

 ۰.35 ۰.۹3 ۹3۹5۹ اندازه شرکت

 ۰.۰5 -1.۹1 -387118۰ مالکیت نهادی

 ۰.۰1 -2.54 -3477۹5 اهرم مالی

 ۰۹7 آماره دوربین واتسون F 2.63آماره 

 ۰.۰4 ضریب تعیین مدل F ۰.۰33سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

رد م  شرود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشرد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضر ی  معن  دار بود  آمار  ی

ریسر  عدم رعایت قوایین و مل رات و سرود عملیات  فالص رابطه معناداری وجود دارد و ضر ی  همبسری   بین  

و ضر ی  معنادار بود    -175۹42مدی یت ریسر  عدم رعایت قوایین و مل رات با سرود عملیات  فالص  معادل 

 م  باشد. ۰.۰4آماری  معنادار یم  باشد و ض ی  تعیین مدل درصد م  باشد و ام یظ   %5بیشی  ام   tآمار  ی 

رابطره   هیر سررر مرا  . بین مردی یرت ریسررر  عردم رعرایرت قوایین و مل رات و میرای ین مومو  هزینره11ف ضررریره ف ع 

 .معناداری وجود دارد

 (15جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ 7.۰6 ۰.22 متغیر ثابت

ریسلالالاک علادم رعلاایلات  ملادیریلات  

 قوانین و مقررات

۰.۰14- ۰.۹3- ۰.34 

 ۰.۰۰ 4.6 ۰.۰2 اندازه شرکت

 ۰.۰8 -1.74 -۰.11 مالکیت نهادی
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 ۰.۰۰ -7.56 -۰.۰4 اهرم مالی

دوربلالایلالان   F 1۹.86آماره  آملالااره 

 واتسون

1.14 

 ۰.15 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش             

رد م  شرود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشرد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضر ی  معن  دار بود  آمار  ی 

ریسررر  عدم رعایت قوایین و مل رات و میرای ین مومو  هزینره سررر مایه رابطره معنراداری وجود دارد و ضررر یر   

و ضر ی     -%1.4عایت قوایین با  میای ین مومو  هزینه سر مایه  معادل  ر  یبودریسر   در  همبسری   بین مدی یت 

  ۰.15درصد م  باشد و ام یظ  آماری  معنادار یم  باشد و ض ی  تعیین مدل   %5بیشی  ام   tمعنادار بود  آمار  ی 

 م  باشد.

 

 

 

 

 رابطه معناداری وجود دارد.  س مایهبامد   بین مدی یت ریس  عدم رعایت قوایین و مل رات و   .12ف ضیه ف ع 

 (16جدول شماره)

 سطح معناداری tآماره  ضرایب   متغیر

 ۰.۰۰ ۹.۰1 ۰.26 متغیر ثابت

مدیریت ریسلاک عدم  

و  قلاوانلایلان  رعلاایلات 

 مقررات

۰.۰3- 2.34- ۰.۰1 

 ۰.۰۰ 3.3۹ ۰.۰14 اندازه شرکت

 ۰.۰۰ -2.۹5 -۰.17 مالکیت نهادی

 ۰.۰۰ -7.۰8 -۰.۰3 اهرم مالی

 1.1۹ آماره دوربین واتسون F 18.۹2آماره 

 ۰.14 ضریب تعیین مدل F ۰.۰۰سطح معناداری 

 منبع: یافیه های پژوهش            

رد م  شرود و بین مدی یت    H0کمی  م  باشرد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضر ی  معن  دار بود  آمار  ی

مدی یت   میا ریس  عدم رعایت قوایین و مل رات و بامد  س مایه رابطه معناداری وجود دارد و ض ی  همبسی   

و ضر ی  معنادار بود  آمار     -%3قوایین و مل رات با بامد  سر مایه  معادل   یمود عدم رعایت  در صرورت  ریسر   

 م  باشد.   ۰.14درصد م  باشد و ام یظ  آماری  معنادار م  باشد و ض ی  تعیین مدل  %5کمی  ام   tی
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 بحث ونتیجه گیری:

ایدام   یمدی یت ریس  ساممای  و عملک د تجار یاج ادر این پژوهش به دیبال پاسخ این سوال بودی  که آیا بین 

رابطه معناداری وجود دارد یا فی . در آممو  ف ضریه  ارمش افزود  اقیصرادی   لیو تحل  هیتجز  قیشرد  ام ط   ی یگ 

عملک د تجاری رابطه معناداری وجود دارد، و   سراممای مدی یت ریسر  اج ای   نیباصرل  پژوهش که بیا  م  کند 

  معناداری  رد م  شرود و رابطه  H0کمی  م  باشرد، ف ض %5ام   Fبا توجه به اینکه ضر ی  معنادار بود  آمار  ی

دارد و ضر ی  همبسری   بین مدی یت ریسر  و عملک د    وجود تجاری عملک د  و  سراممای  ریسر   مدی یت  بین

  بین  معنادار و  مثبت  رابطه داد  یشرا  ب ایم  باشرد   %77م  باشرد و ضر ی  تعیین مدل ب اب  با   %33تجاری معادل  

  مطابلت(  1-6)  تحلیلات  سررای   ییایج و یظ ی مبای   با که ،تجاری  عملک د و  سرراممای  ریسرر   مدی یت  میغی  دو

  و   باللو  فط ات مدی یت  و  شرناسرای  و  سراممای   ریسر  مدی یت   اج ای  با ها  شر کت   که  دهد م   یشرا  و دارد

  سرر مایه  هزینه ،دی   ط ف ام و  شررود م  تجاری ارمش و  بامد   افزایش  ،درآمد  یوسررایات کاهش به  منج  واقع 

 .بخشد م   بابود را کار  و  کس   عملک د و دهد م   افزایش را  عملیات  وری  با   و دهد م   کاهش را  ش کت 

  ریسرر    مدی یت   جمله ام  سرراممای   ریسرر  مدی یت   میغی   عناصرر   بین معنادار و  مثبت  رابطه تحلیل و تجزیه در

  عناصرر    با ریسرر   مدی یت  ایطباق  عدم  و گزارشرر  ی  ریسرر  مدی یت   ،عملیات   ریسرر  مدی یت   ،اسرری اتژی 

  ، اسرت مالیات ام بعد سرود  فالص عملک د  و  سر مایه  بامد   ،سر مایه هزینه ومی   میوسرر جمله ام تجاری  عملک د

  مومو    میای ین  شرامل که تجاری  میغی  عملک د سره  با  اسری اتژی   ریسر  مدی یت  میغی  پژوهش،  های  یافیه طبق

 در آماری لحاظ ام  اما و  مثبت   همبسری   رابطه مالیات ام بعد فالص  عملیات   سرود و  سر مایه بامد   سر مایه، هزینه

یشرا  دهند  این موضروع م  باشرد که مدی یت ریسر  اسری اتژی  به   که باشرد یم  معنادار  %۹5 اطمینا  سرط 

 پژوهش  سرای   ییایج و اصرل   ف ضریه آممو  یییجه صرورت معناداری ب  میزا  عملک د تجاری تاثی  یم  گذارد و با

  مومو    میای ین  شررامل  که تجاری عملک د میغی   سرره  با  عملیات   ریسرر  مدی یت  میغی . یدارد همخوای (  1-6) ها

  آماری   لحاظ ام  و  مثبت  همبسری   رابطه اسرت   مالیات ام  بعد فالص  عملیات   سرود و سر مایه  بامد   سر مایه، هزینه

که یشرا  دهند  این موضروع م  باشرد که مدی یت ریسر  عملیات  به   باشرد م  معناداری %۹5  اطمینا  سرط  در

  سرای    ییایج و  اصرل   ف ضریه آممو  یییجه با میزا  عملک د تجاری تاثی  م  گذاردصرورت مسریلی  و معناداری ب  

  میای ین   شرامل که تجاری  عملک د میغی  دو  با  گزارشر  ی  ریسر   مدی یت  دارد. میغی  همخوای (  1-6) ها پژوهش

  م   معناداری  %۹5  اطمینا  سرط   در آماری لحاظ ام و  مثبت   همبسری   رابطه سراام  بامد  و  سر مایه هزینه  مومو 

که یشرا  دهند  این موضروع م  باشرد که مدی یت ریسر  گزارشر  ی به صرورت مسریلی  و معناداری ب  میزا    باشرد

  و  دارد ( همخوای 1-6) ها پژوهش سررای   ییایج و  اصررل  ف ضرریه آممو  یییجه  با عملک د تجاری تاثی  م  گذارد



 

3666 

ماهنامه 
علمی 
(

مقاله عل
می

 _
پژوهشی
) 

جامعه شناسی سیاسی ایران، سال 
پنجم

،شماره 
یازدهم، بهمن
 

1401
 

  سرراام  بامد   شررامل  که  تجاری  عملک د میغی   ی  با مل رات و  قوایین یمود   رعایت  عدمو  ریسرر   مدی یت  میغی 

یشررا  دهند  این    که  باشررد م  معناداری  %۹5 اطمیا   سررط  در آماری لحاظ ام و  مثبت   همبسرری   رابطه  اسررت،

موضرروع م  باشررد که مدی یت ریسرر  عدم رعایت قوایین ومل رات تناا ب  بامد  سرراام به صررورت مسرریلی  و  

 .دارد همخوای (  1-6) ها پژوهش  سای   ییایج و اصل   ف ضیه آممو  یییجه  اری تاثی  م  گذارد بامعناد
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