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 .جع مورد استفاده استناد شده استهاي محققان ديگر به مروهشدر استفاده از نتايج پژ •
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 .تامتيازي در هيچ جا ارائه نشده اس
«  كليه حقوق معنوي اين اثر متعلق به دانشگاه فردوسـي مشـهد مـي باشـد و مقـالات مسـتخرج بـا نـام         •
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دනر کاردان ଘ خاජໍ اอশૢه زॐ࢟ت داوری اଌن پایان ଓฬ را ଘ ࠱ھده دا ௭ل พ়ࢁඟ را دارم و ୀاীشان آرزوی ندرਠণی را از পناب دනر ودی و 

  .دارم
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ری ਗی عادی، ੀय़ندس ਖ৷ඟ໊یੀय़ندس  یاط،خൎیൎیان،ੀय़ندس ੀय़ندس  خاৣمໆرکار    .࣒مصേ࣓ماণ ଡپاسఴذا

భ  واده امৗی خا ਝ و  ࢌশماॐ جام پروژه ازࣱل و اજূࡗ
رم و دଌن وণیه از آ৩ھا พ়ࢁਗ ඟی ৶مام  ੌول دوره    .ज़وऴم রوده ا৯د، ീযیار ণپاسఴذا

گان سلاਠঃی و کاঃیاਟی آرزوঃندمرا ड़ورد ੪ॸف ऒود ້ار داد৯د صേ࣓ماพ় ଡࢁਗ ඟیభ پایان از ৳ماਗی ସ୍ای  اশ࣊جاষࢋ  िঙ ایୀ ࣒م و.  
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  دهيچك

كه حاصل يك تحقيق و پژوهش تجربي در حوزه حسابداري و مالي است، ميزان ارتباط  پايان نامهاين 
ارزش افزوده اقتصادي با ريسك تجاري و ريسك مالي را مورد بررسي قرار مي دهد، تا ميزان كاربرد اين 

محاسبه متغيرهاي  با مطرح كردن شش فرضيه پس از. معيار اقتصادي، در بازار سرمايه ايران مشخص گردد
هاي هاي تحقيق، در مورد شركتبه تحليل يافته) روش رگرسيون چندگانه(هاي آماريتحقيق توسط روش

شركت فعال در يازده  138كه شامل  1388 -1380هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سال
ژوهش بيانگر آن است كه بين ريسك نتيجه نهايي حاصل از اين پ. باشند،پرداخته استصنعت مختلف مي

و بين  دار مثبت وجود داردتجاري با ارزش افزوده اقتصادي مبتني بر ارزش بازار و دفتري رابطه معني
آزمون . دار وجود نداردريسك مالي با ارزش افزوده اقتصادي مبتني بر ارزش بازار و دفتري رابطه معني

 صنايع از صنعت با كارآمدي متغير وابسته نشان داد كه هيچ يكآماري معنادار بودن در خصوص ارتباط نوع 

 .ارتباط خطي معناداري با متغير ارزش افزوده اقتصادي مبتني بر ارزش بازار و دفتري، ندارند

  ارزش افزوده اقتصادي، ريسك تجاري، ريسك مالي :هاي كليديواژه

  

   



  ب
 

  فهرست
  كليات تحقيق–فصل اول 

  ٣  ...............................................................................................................  مقدمه  1-1

  ٣  ..........................................................................................  موضوع انيب و حيتشر  1-2

  ٥  ..............................................................................  تحقيق انجام اهداف و ضرورت  1-3

  ٥  ..................................................................................................  قيتحق اتيفرض  1-4

  ٦  ..............................................................................................  قيتحق انجام روش  1-5

  ٦  ..........................................................................................................................  قيتحق روش  1-5-1

  ٧  ..............................................................................................  آنها يآور جمع يچگونگ و هاداده  1-5-2

  ٧  ..........................................................................................................................  تحقيق قلمرو  1-5-3

  ٧  ..........................................................................................................................  يمكان قلمرو  1-5-4

  ٧  ..........................................................................................................................  يزمان قلمرو  1-5-5

  ٨  ......................................................................................................................  يموضوع قلمرو  1-5-6

  ٨  ...................................................................................................................  )N( يآمار جامعه  1-5-7

  ٩  .....................................................................................................................  )n( يآمار نمونه  1-5-8

  ٩  .......................................................................................  يديكل يها واژه فيتعر  1-6

  ١٠  .......................................................................................  قيتحق كنندگان استفاده  1-7



  ت
 

  ١١  ..................................................................................................  قيتحق ساختار  1-8

  مباني نظري و پيشينه تحقيق-دومفصل 

  ١٤  .............................................................................................................  مقدمه  2-1

  ١٥  .........................................................  اقتصادي افزوده ارزش اريمع شدن مطرح ليدلا  2-2

  ١٧  ................................................................................  اقتصادي افزوده ارزش مفهوم  2-3

  ١٨  ..............................................................................  اقتصادي افزوده ارزش فيتعر  2-4

  ١٨  .............................................................................................  EVA يها كاربرد  2-5

  ١٨  ...............................................................................  آن يرهايمتغ و EVA محاسبه  2-6

  ١٩  ......................................................................................  ماليات كسر از پس عملياتي خالص سود  2-6-1

  ٢٢  ..............................................................................................  هاييدارا ارزش خالص اي هيسرما  2-6-2

  ٢٢  ...............................................................................................................  (r)هيسرما بازده نرخ  2-6-3

  ٢٣  ...........................................................................................................  يمال كرديرو  3-1- 2-6

  ٢٤  ......................................................................................................  ياتيعمل كرديرو  3-2- 2-6

  ٢٥  ............................................................................................................  )c( هيسرما نهيهز نرخ  2-6-4

  ٢٧  ............................................................................................................  داربهره يهايبده نهيهز  2-6-5

  ٢٧  ..................................................................................................................  يعاد سهام نهيهز  2-6-6

۳متيق به درآمد نسبت روش  6-1- 2-6
۾
  ......................................................................................  ٢٨  

  ٢٨  .....................................................  )گوردون مدل(رشد نرخ علاوه به سهام ينقد سود روش  6-2- 2-6

  ٣٠  ..............................................................................................  سكير يابيارز كرديرو  6-3- 2-6



  ث
 

  ٣١  ..............................................................  ياقتصاد افزوده ارزش اريمع و معايب ايمزا  2-7

  ٣٣  ..................................................................................................  سكير فيتعر  2-8

  ٣٣  ......................................................................................................................  يتجار سكير  2-8-1

  ٣٥  ....................................................................................................  يتجار سكير محاسبه نحوه  2-8-2

  ٣٥  ..................................................................................................  ياتيعمل اهرم درجه  2-1- 2-8

  ٣٦  .................................................................................................  فروش اريمع انحراف  2-2- 2-8

  ٣٦  .......................................................................................  عملياتي سود تغييرات صد در  2-3- 2-8

  ٣٦  .........................................................................................  ياتيعمل سود اريمع انحراف  2-4- 2-8

  ٣٧  .........................................................................................................................  مالي ريسك  2-8-3

  ٣٧  .......................................................................................................  يمال سكير محاسبه نحوه  2-8-4

  ٣٩  ...................................................................................  نيشيپ قاتيتحق بر يمرور  2-9

  ٣٩  ........................................................................  MVAو EVA ارتباط با مرتبط شده انجام قاتيتحق  2-9-1

  ٤٣  ...........  بازار ارزش نييتب يبرا عملكرد يابيارز يارهايمع ريوسا EVA ارتباط با مرتبط شده انجام قاتيتحق  2-9-2

  ٤٧  ...................................  سهام بازده راتييتغ نييتب يبرا سود و EVAارتباط با مرتبط شده انجام قاتيتحق  2-9-3

  ٥٠  ............  عملكرد يابيارز اريمع عنوان به EVA با يمال و يتجار سكير ارتباط با مرتبط شده انجام قاتيتحق  2-9-4

  تحقيق روش-سومفصل 

  ٥٦  .............................................................................................................  مقدمه  3-1

  ٥٦  ......................................................................................................  قيتحق نوع  3-2

  ٥٧  ....................................................................................................  تحقيق قلمرو  3-3



  ج
 

  ٥٧  ........................................................................................................................  يمكان قلمرو  3-3-1

  ٥٧  ........................................................................................................................  يزمان قلمرو  3-3-2

  ٥٧  ....................................................................................................................  يموضوع قلمرو  3-3-3

  ٥٨  ....................................................................................  اطلاعات يگردآور روش  3-4

  ٥٨  ...............................................................................................  قيتحق يرهايمتغ  3-5

  ٥٨  ....................................................................................................................  مستقل يرهايمتغ3-5-1

  ٥٨  .................................................................................................................  يتجار سكير  1- 3-5-1

  ٥٩  ....................................................................................................................  يمال سكير  2- 3-5-1

  ٦٠  .........................................................................................................................  وابسته ريمتغ  3-5-2

  ٦٠  .......................................................................................................  ياقتصاد افزوده ارزش  1- 3-5-2

  ٦١  ..............................................................  ماليات كسر از پس عملياتي خالص سود  1- 2-1- 3-5

  ٦١  .......................................................................  هاييدارا ارزش خالص اي هيسرما  2- 2-1- 3-5

  ٦٢  .........................................................................................  هيسرما نهيهز نرخ  3- 2-1- 3-5

  ٦٥  ...................................................................................................................  يكنترل يرهايمتغ  3-5-3

  ٦٥  ..........................................................................................................  شركت اندازه  3-1- 3-5

  ٦٥  .............................................................................................  درماندگي مالي شاخص  3-2- 3-5

  ٦٧  .....................................................................................  انتظار مورد سود رشد شاخص  3-3- 3-5

  ٦٧  ..........................................................................................................  صنعت ريمتغ  3-4- 3-5

  ٦٨  ..................................................................  يريگنمونه روش و يآمار نمونه جامعه،  3-6

  ٦٩  ...........................................................................................  يآمار ليتحل روش  3-7



  ح
 

  ٧٠  ............................................................................................................................  ونيرگرس  3-7-1

  ٧٠  ..............................................................................................................  بودن داريمعن آزمون  3-7-2

  ٧١  .......................................................................................................................  نييتع بيضر  3-7-3

  ٧١  ....................................................................................  قيتحق يها هيفرض آزمون  3-8

  ٧٣  ...................................................................................................  فصل خلاصه  3-9

  هاي تحقيقها و آزمون فرضيهتجزيه تحليل داده-چهارمفصل 

  ٧٥  .............................................................................................................  مقدمه  4-1

  ٧٦  ................................................................................  قيتحق يهاداده يفيتوص آمار  4-2

  ٧٦  ..................................................................................................  تجاري ريسك هايداده توزيع  4-2-1

  ٧٧  .....................................................................................................  يمال سكير يها داده عيتوز  4-2-2

  ٧٨  ...........................................................................  سهام صاحبان حقوق بازار ارزش هايداده توزيع  4-2-3

  ٧٩  ...........................................................................................  شركتها ورشكستگي يها داده عيتوز  4-2-4

  ٨٠  ..............................................................................  انتظار مورد سود رشد شاخص يها داده عيتوز  4-2-5

  ٨٢  .............................................................  بازار ارزش بر يمبتن ياقتصاد افزوده ارزش يها داده عيتوز  4-2-6

  ٨٣  ...........................................................  يدفتر ارزش بر يمبتن ياقتصاد افزوده ارزش يها داده عيتوز  4-2-7

  ٨٤  .................................................................................................  صنعت كيتفك به ها داده عيتوز  4-2-8

  ٨٥  .....................................................................................  تحقيق هايفرضيه آزمون  4-3

  ٨٥  ............................................................................................................  1 هيفرض مدل يابيارز  4-3-1



  خ
 

  ٨٩  ............................................................................................................  2 هيفرض مدل يابيارز  4-3-2

  ٩٣  ............................................................................................................  3 هيفرض مدل يابيارز  4-3-3

  ٩٧  ............................................................................................................  4 هيفرض مدل يابيارز  4-3-4

  ١٠١  ..........................................................................................................  5 هيفرض مدل يابيارز  4-3-5

  ١٠٥  ..........................................................................................................  6 هيفرض مدل يابيارز  4-3-6

  ١١٠  .................................................................................................  فصل خلاصه  4-4

  نتايج تحقيق و ارائه پيشنهادها-پنجمفصل 

  ١١٢  ...........................................................................................................  مقدمه  5-1

  ١١٢  ................................................................................................  قيتحق خلاصه  5-2

  ١١٣  .............................................................................  قيتحق جينتا و ها افتهي ليتحل  5-3

  ١١٣  ........................................................................................................  اول هيفرض آزمون جينتا  5-3-1

  ١١٤  ........................................................................................................  دوم هيفرض آزمون جينتا  5-3-2

  ١١٥  .......................................................................................................  سوم هيفرض آزمون جينتا  5-3-3

  ١١٦  .....................................................................................................  چهارم هيفرض آزمون جينتا  5-3-4

  ١١٦  .......................................................................................................  پنجم هيفرض آزمون جينتا  5-3-5

  ١١٧  ......................................................................................................  ششم هيفرض آزمون جينتا  5-3-6

  ١١٩  .......................................................................................  قيتحق يهاتيمحدود  5-4



  د
 

  ١٢٠  ........................................................................................  يكاربرد يشنهادهايپ  5-5

  ١٢١  ..........................................................................  يآت قاتيتحق يبرا ييشنهادهايپ  5-6

  ١٢٢  ...........................................................................................................  يفارس منابع

  ١٢٦  .............................................................................................................نيلات منابع

  ١٢٨  .................................................................................................................  وستيپ

 

 فهرست جداول

20  .....................................................................از ديدگاه استوارت هاي حقوق صاحبان سهاممعادل. 1-2جدول 
22   ...........................................................................طبق رويكرد مالي NOPATمحاسبه سرمايه و . 2-2جدول 

23   .....................................................................طبق رويكرد عملياتي NOPATمحاسبه سرمايه و . 3-2جدول 

50    ...................................................................هاي انجام شده در تحقيقات خارجيخلاصه پژوهش. 4-2جدول 
51    .....................................................................تحقيقات داخليهاي انجام شده در خلاصه پژوهش. 5-2جدول 
 ......................................1386 - 1380هايسالطيدرصنعتبخشبهاعطاييتسهيلات سود نرخ. 1- 3جدول 61
67  ....................................................................................صنعتتفكيكبهانتخابينمونه هايشركت. 2- 3جدول
74  ....................................................86تا  80هاي طي سال هاي توصيفي مقادير ريسك تجاري آماره. 1- 4جدول
75   .......................................................86تا  80هاي طي سال هاي توصيفي مقادير ريسك مالي آماره. 2- 4جدول

76   .......................86تا  80هاي طي سال هاي توصيفي مقادير ارزش بازار حقوق صاحبان سهام آماره. 3- 4جدول

78   .......................................................86تا  80هاي طي سال هاي توصيفي مقادير ورشكستگي آماره. 4- 4جدول

79  ..........................86تا  80طي سال هاي  هاي توصيفي مقادير شاخص رشد سود مورد انتظار آماره. 5- 4جدول
80  ......86تا  80طي سال هاي  بازارمبتني بر ارزش  هاي توصيفي مقادير ارزش افزوده اقتصادي آماره. 6- 4جدول
81   ...86تا  80طي سال هاي  دفتريمبتني بر ارزش  هاي توصيفي مقادير ارزش افزوده اقتصادي آماره. 7- 4جدول

82  ..................................................................................................ميانگين متغيرها به تفكيك صنعت. 8- 4جدول
بازار و ريسك تجاري مبتني بر ارزش جدول مدل نهايي رگرسيون مقطعي ارزش افزوده اقتصادي .9-4جدول  



  ذ
 

 
84 

، شاخص رشد سود شاخص درماندگي ماليارزش بازار حقوق صاحبان سهام، لگاريتم(با متغيرهاي كنترلي
 ....................)............................................................................................صنعتمورد انتظار و متغير مجازي 

88 

دفتري و ريسك  مبتني بر ارزش جدول مدل نهايي رگرسيون مقطعي ارزش افزوده اقتصادي.10-4جدول 
شاخص صاحبان سهام، شاخص درماندگي مالي،  ارزش دفتري حقوقلگاريتم(تجاري با متغيرهاي كنترلي

 ..................................................................................................صنعترشد سود مورد انتظار و متغير مجازي 

92 

زار و ريسك مالي بامبتني بر ارزش جدول مدل نهايي رگرسيون مقطعي ارزش افزوده اقتصادي . 11-4جدول 
، شاخص رشد سود شاخص درماندگي ماليارزش بازار حقوق صاحبان سهام، لگاريتم(با متغيرهاي كنترلي

........).........................................................................................................مورد انتظار و متغير مجازي صنعت

96 

دفتري و ريسك مبتني بر ارزش جدول مدل نهايي رگرسيون مقطعي ارزش افزوده اقتصادي . 12-4جدول 
، شاخص رشد شاخص درماندگي ماليارزش دفتري حقوق صاحبان سهام، لگاريتم(مالي با متغيرهاي كنترلي

  ...........................................................................................)..............سود مورد انتظار و متغير مجازي صنعت

100 

و ريسك مالي  بازار مبتني بر ارزش جدول مدل نهايي رگرسيون مقطعي ارزش افزوده اقتصادي. 13-4جدول 
، شاخص رشد سود شاخص درماندگي ماليارزش دفتري حقوق صاحبان سهام، لگاريتم(با متغيرهاي كنترلي

.......................................................................................................)..........ظار و متغير مجازي صنعتمورد انت

104 

جدول مدل نهايي رگرسيون مقطعي ارزش افزوده اقتصادي دفتري و ريسك تجاري و مالي با . 14-4جدول 
، شاخص رشد سود شاخص درماندگي ماليارزش دفتري حقوق صاحبان سهام، لگاريتم(متغيرهاي كنترلي

 .......................................................) ........................................................مورد انتظار و متغير مجازي صنعت

107   ...............................................................................................................هاخلاصه نتايج فرضيه. 15-4جدول 

116   ................................................................................ششمهاي اول تا خلاصه نتايج آزمون فرضيه. 1-5جدول 

  

  اشكالفهرست 
74   .................................................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين ريسك تجاري طي سال. 1-4نمودار 

75  ......................................................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين ريسك مالي طي سال. 2-4نمودار 
77   ....................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  طي سال. 3-4نمودار 
78   .....................................................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين ورشكستگي طي سال. 4-4نمودار 

79   .........................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين شاخص رشد سود مورد انتظار طي سال. 5-4نمودار 



  ر
 

80  .............................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين ارزش افزوده اقتصادي بازار طي سال. 6-4نمودار 
81  ...........................................86تا  80هاي مقايسه ميانگين ارزش افزوده اقتصادي دفتري طي سال. 7-4نمودار 
86    ............................................................ها بر اساس نمودار هيستوگرامبررسي نرمال بودن باقيمانده. 8- 4نمودار
86  .......................................ها بر اساس نمودار چندك در مقابل چندكبررسي نرمال بودن باقيمانده. 9-4نمودار 
90  ..........................................................ها بر اساس نمودار هيستوگرامبررسي نرمال بودن باقيمانده. 10- 4نمودار
90   ....................................ها بر اساس نمودار چندك در مقابل چندكبررسي نرمال بودن باقيمانده. 11-4نمودار 

93  ..........................................................ها بر اساس نمودار هيستوگرامبررسي نرمال بودن باقيمانده. 12- 4نمودار
94   ....................................ها بر اساس نمودار چندك در مقابل چندكي نرمال بودن باقيماندهبررس. 13-4نمودار 
97   .........................................................ها بر اساس نمودار هيستوگرامبررسي نرمال بودن باقيمانده. 14-4نمودار 
98    ....................................ها بر اساس نمودار چندك در مقابل چندكبودن باقيماندهبررسي نرمال . 15-4نمودار 
102    ..........................................................ها بر اساس نمودار هيستوگرامبررسي نرمال بودن باقيمانده. 16- 4نمودار
102    ....................................ها بر اساس نمودار چندك در مقابل چندكباقيماندهبررسي نرمال بودن . 17-4نمودار 
106    ..........................................................ها بر اساس نمودار هيستوگرامبررسي نرمال بودن باقيمانده. 18- 4نمودار
106    ....................................ها بر اساس نمودار چندك در مقابل چندكباقيماندهبررسي نرمال بودن . 19-4نمودار 

 

   



 

2 
 

 

 

 

 

 

فصل اول
كليات تحقيق

تجزيه و تحليل 
  اطلاعات



 کൎیات ূ਼࡛࣪ق                                                                                                                                                                                                                                                                                                   ઔधل اول
 

3 
 

  
  
  
  
  

 مقدمه 1- 1

ها را تري از عملكرد مالي واحدتر و مناسبهايي كه امكان ارزيابي دقيقاستفاده از روش گرايش به
سرمايه گذاران نيازمند اطلاعاتي هستند كه بتوانند براي ارزيابي  .فراهم آورد، همواره وجود داشته است
تصميمات بايد از لحاظ مالي و ديدگاه  اينكهبه ويژه  .گيرندتصميمات استراتژيك خود از آن بهره

هايي كه امروزه مورد توجه يكي از معيار .تحليلگر مالي چنان باشد كه در شركت ايجاد ارزش كند
- يمبا اين معيار  .است ارزش افزوده اقتصاديمديريت مالي و حسابداري مديريت قرار گرفته، مفهوم 

بنابراين معيار مناسبي براي سنجش  .كرد گيرياندازهسود اقتصادي شركت را به شكل درستي  توان
رود و آثار تصميمات مديريت بر قيمت سهام شركت نيز با آن قابل كارايي عملياتي شركت به شمار مي

  .برآورد است

 تشريح و بيان موضوع 2- 1

 سهامداران،توجه  مورد موضوعات ترينمهم از سرمايه هايبازار توسعه به توجه با عملكرد ارزيابي

 مديران موفقيت تا ازميزان دارند تمايل همواره گذاران سرمايه .است مديران و ها دولت دهندگان، اعتبار

 اندازه چه شده انجام گذاريازسرمايه مندند دريابندعلاقه آنها. يابند آگاهي شانسرمايه از كارگيريبه در

 است شده ارزش ايجاد  اهداف ترينمهم از بلندمدت در سهامداران ثروت و افزايش ارزش ايجاد.

 يهزينه گرفتن نظر در با تا هستند معياري به دنبال منظور تحليلگران اين به. شودمي محسوب هاشركت
 اقدام سهامداران ثروت افزايش و شركت ارزش كردن براي حداكثر گذاريسرمايه بازده نرخ و سرمايه

هاي انجام شده در اين زمينه بيشتر از طريق معيارهاي حسابداري مانند سود در گذشته ارزيابي .كنند
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اما  .بودند هاشركتنگر عملكرد انماي هاداراييهاي مالي مانند بازده عملياتي انجام مي گرفت و يا نسبت
- هايي از جمله ناديده گرفتن ريسك و قابليت دستكاري ارقام مبتني بر سود تعهدي، باعث مينارسايي

نوروش و (را به گونه اي مطلوب نشان دهند هاشركتگونه معيارها نتوانند عملكرد شدند كه اين
چه كه تر مدعي سنجش ارزش، يعني آناين مساله باعث شد معيارهاي جديد ).1383،همكاران

  .مطرح گردد سهامداران واقعا به دنبال آن بودند،
 مديريت و عملكرد گيرياندازه براي مهم ابزاريبه عنوان  EVA(1(اقتصادي افزوده ارزش امروزه 

معياري است كه در آن سعي شده تا براي محاسبه  اقتصادي افزوده ارزش .گرفته است قرار توجه مورد
در اين  .سود خالص عملياتي، هزينه فرصت همه منابع بكار گرفته شده از جمله سرمايه نيز لحاظ گردد

ي مورد بررسي در نمونه تحقيق، هاشركتارزش افزوده اقتصادي براي محاسبه عملكرد از نيز تحقيق 
  .شودمياستفاده 

تصميمات  و هادارايي تركيب از ناشي كه است شركت ريسك كل از بخش آن ريسك تجاري
 اطمينانعدم  يا هادارايي بازده آتي برآوردهاي به اعتماديبي به تجاري ريسك. مي باشد شركت عملياتي

 باشد، نكرده بدهي استفاده از خود مالي تأمين براي شركت كه درصورتي سهام صاحبان حقوق بازده به

هاي د به خاطر نيروهاي خارجي مانند محدوديتتوانميعلت وجود اين نوع ريسك . گرددمي مربوط
يري كشورها ركود جهاني يا بحران در معاملات تجاري شركت در نتيجه اختلافات و درگ تجاري،
 چون ملاحظات كارائي،د در نتيجه عواملي همتوانميهاي داخلي ريسك تجاري علتهمچنين  .باشد
  ).1386 ،و همكاران احمدپور(ريزي ضعيف و اقدامات غير قانوني توسط كاركنان باشدبرنامه

 باره اين در كه تصميماتي و سرمايه ساختار به كه است شركت كل ريسك از ريسك مالي آن بخش

 اشمالي نيازهاي كه شركت ايشيوه و شركت مالي سياست به مالي ريسك .مربوط است مي شود، گرفته

  .دارد بستگي مي نمايد، تأمين را
 بر هاريسك تأثير چگونگي درك براي هاانسازم به كمك هدف در اين پژوهش با اساس براين 

ريسك هاي مستقل، ميزان همبستگي بين سعي بر آن است تا با به كارگيري مدل ،سازمان عملكرد
  .قرار گيرد بررسيمورد  تجاري و ريسك مالي با ارزش افزوده اقتصادي

                                                 
1. Economic Value Added 
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 ضرورت و اهداف انجام تحقيق 3- 1

 از گذارانهدف سرمايه قطع طور به. است آن مالكان براي ارزش ايجاد سازمان، هر اصلي هدف
 يا شركت اگر .باشدمي شانگذاريسرمايه با متناسب يبازده كسب شركت، يك در گذاريسرمايه
 تر،وسيع سطح در بلكه هاشركتداخلي  افراد و گذارانسرمايه تنها نه باشد موفق ارزش در ايجاد سازمان
 تنها نه ارزش به دستيابي و عملكرد شركت بهبود براي. شد خواهد منتفع ايجاد ارزش اين از جامعه

  .گيرد قرار توجه مورد بايد نيز آن خارجي عملكرد بلكه داخلي عملكرد
با رويكردي مبتني بر برخي از مفاهيم مالي و اقتصادي سعي بر اين دارد تا در بين اين پژوهش  

 با هاشركتريسك تجاري و ريسك مالي اي ميان ي عضو بورس اوراق بهادار تهران، مقايسههاشركت
اميد آن است كه نتايج . انجام دهدد داخلي افزوده اقتصادي به عنوان يك معيار ارزيابي عملكر ارزش

گذاران و استفاده اين تحقيق بتواند گامي در جهت كمك به اتخاذ تصميمات مناسب براي سرمايه
  .كنندگان بر دارد

 فرضيات تحقيق 4- 1

به عبارت ديگر،  .هاي جامعه استاي در خصوص پارامتر، فرضيه حدس عالمانهدر تحقيق علمي
تا بتوان  شودميكه اعتقادي بر آن باشد، پذيرفته حالت اصلي كه اغلب بدون آنست از فرضيه عبارت ا

هايي كه نزد ما معلوم است يا از آن نتايج منطقي استخراج كرد و بدين ترتيب مطابقت آن را با واقعيت
 . آنها را معلوم ساخت، آزمود توانمي

ريسك كته است كه آيا بين تحقيق حاضر در صدد روشن ساختن اين نشد  تشريحهمانطور كه 
ي دارمعنيرابطه  اقتصادي عملكرد ارزيابي معيار يك عنوان به افزوده اقتصادي تجاري و مالي با ارزش

هستيم كه به اين سئوالات پاسخ در اين پژوهش ما درصدد آن وجود دارد؟ با توجه به اين مقدمه، 
  :دهيم

 محكم يافت؟  اي اقتصادي رابطهافزوده  ميان ريسك تجاري و ارزش توانميآيا  )1
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افزوده اقتصادي تاثير معناداري خواهد  عنوان يك عامل در ارزشآيا ريسك مالي خود به  )2
  داشت؟

  :شودمي، فرضيات زير مطرح اي اين تحقيق كه در بالا بيان شدهبراي پاسخ دادن به سوال
ذيرفته شده در بورس ي پهاشركتبازار  بين ريسك تجاري و ارزش افزوده اقتصادي :1فرضيه

  .وجود دارد يدارمعني اوراق بهادار تهران رابطه
ي پذيرفته شده در بورس هاشركتدفتري  بين ريسك تجاري و ارزش افزوده اقتصادي: 2فرضيه

 .وجود دارد يدارمعني اوراق بهادار تهران رابطه
پذيرفته شده در بورس اوراق ي هاشركتبازار  بين ريسك مالي و ارزش افزوده اقتصادي:  3فرضيه

  .وجود دارد يدارمعني بهادار تهران رابطه
ي پذيرفته شده در بورس هاشركتدفتري  بين ريسك مالي و ارزش افزوده اقتصادي: 4فرضيه

  .وجود دارد يدارمعني اوراق بهادار تهران رابطه
ي پذيرفته شده در هاشركتبازار  با ارزش افزوده اقتصاديتجاري و  مالي بين ريسك: 5فرضيه

  .وجود دارد يدارمعني بورس اوراق بهادار تهران رابطه
ي پذيرفته شده در هاشركتدفتري  تجاري با ارزش افزوده اقتصاديمالي و بين ريسك : 6فرضيه

 .وجود دارد يدارمعني بورس اوراق بهادار تهران رابطه

 روش انجام تحقيق 5- 1

  روش تحقيق 1-5-1
-واقعي صورت اطلاعات بر مبتني و حسابداري اثباتي تحقيقات حوزه در تجربي نوع از تحقيق اين

 بررسي براي و بوده مقطعي همبستگي نوع از تحقيق اين ديگر سوي از باشد،مي هاشركت مالي هاي

-مي چون و خواهد شداستفاده  رگرسيون تحليل و تجزيه از تحقيق وابسته و مستقل متغيرهاي بين رابطه

. گرددمي محسوب كاربردي تحقيق نوعي لذا باشد، داشته كاربرد اطلاعات از استفاده فرآيند در تواند
ي آماري هاشاخصهاي آمار توصيفي شامل جداول، نمودارها و براي بررسي اهداف تحقيق از روش


