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 چکیده
تاب است.  حائز اهمیتشرکت در بازار  یمال ماتیدر توسعه تصم یمال تاب آوریتصور وجود دارد که  نیا

 رانینگرش مد لذااست،  در نظر گرفته شده  هیجز مهم از ساختار سرما کیبه عنوان  نیتوسط محقق یمال آوری

هدف از انجام این  .اشدشرکت ب ماتیتصم نییدر تع یدینقش کل دیبا سکیرتاب آوری مالی و نسبت به 

بورس  رشیمورد پذ یدر شرکت ها یمال یو تاب آور ژهیو سکیل، رک سکیر نیارتباط ب یپژوهش، بررس

از نوع  تیو به لحاظ ماه ،یهدف از نوع کاربرد ی. روش انجام پژوهش بر مبنااست اوراق بهادار تهران

بهادار تهران در  وراقشده در بورس ا رفتهیپذ یشرکت ها هیپژوهش کل نیا یاست. جامعه آمار یهمبستگ

 یغربالگر وهیبه ش یریاست. به منظور نمونه گ 1400تا پایان سال  1396ساله از ابتدای سال  5قلمرو زمانی 

شرکت به  138های فوق الذکر تعداد   استفاده شده است. پس از اعمال حذف سیستماتیک بر اساس محدودیت

)با استفاده  یو آمار استنباط یفیفتند. از روشهای آمار توصگر قرارکاوی  عنوان جامعه آماری انتخاب و مورد داده

ها و برازش مناسب مدل  هیفرض دییاز تا یحاک ها افتهی. شد استفاده ها داده لیتحل یبرا (Eviewsاز نرم افزار 

 یو تاب آور کل سکیر نیکه بهنده آن است نشان دی پژوهش ها هیحاصل از آزمون فرض جیپژوهش است. نتا

 نیوجود دارد. بنابرا یمعنادار رابطه مثبت و شرکت یمال یو تاب آورویژه  سکیر، و نیز بین شرکت یمال

 یشتریب ییایخود پو یها یاستراتژ یهستند که در توسعه اجرا ییبالا شرکت ها یتاب آور یدارا یشرکت ها

 کنند. یسازمان، بهتر عمل م یبرا یخارج یها سکیدارند و در غلبه بر ر

 .تهران بهادار اوراق بورس کل؛ سکیر ژه؛یو سکیر ؛یمال یآور تاب: کلیدی  کلمات
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 .مقدمه1

رشد و توسعه واحدهای تجاری، تحولات و شدت گرفتن رقابت بین شرکت ها از جمله 

مواردی هستند که موجب ایجاد شکاف اطلاعاتی در بازار و نیز عدم اطمینان در واحدهای 

است. به تجاری می شوند. در چنین موقعیتی مفهوم ریسک با فعالیت های شرکت عجین شده 

همین جهت سنجش و ارزیابی آن در تصمیمات سرمایه گذاران از جایگاه ویژه ای برخوردار 

است. جایگاهی که موجب گردیده تا بررسی ریسک از مباحث جذاب در حوزه مالی و 

 (.1،2021حسابداری به شمار آید)چونگ

اطمینان کامل  با توجه به عدم وجود بازار کارا، تصمیمات واحد های تجاری در موقعیت

نیست و وقوع رویدادها در مرحله برنامه ریزی غیرقابل پیش بینی، می تواند توانایی واحد 

تجاری را برای دستیابی به اهداف از پیش برنامه ریزی شده تحت تاثیر قرار دهد. بدین لحاظ، 

نی ایمن مدیران شرکت ها تلاش می کنند تا به نحوی خود را در مقابل وقایع غیرقابل پیش بی

سازند. بنابراین ضروری است تا در تصمیماتی که به آینده تسری پیدا می کند محتاطانه عمل می 

کنند و بخشی از قدرت و توان خود را برای موارد غیر قابل پیش بینی در آینده و توانایی واکنش 

گونه ای ایجاد مناسب در برابر این وقایع حفظ می کنند. در واقع مدیران شرکت ها در تلاشند به 

جریانات نقدی واحد تجاری را در طول عمر شرکت هموار کنند تا در قبال فعالیت هایی که 

قدرت آنها در کسب جریانات نقدی آتی تحت تاثیر قرار می دهد، عکس العمل مناسبی نشان 

ز دهند. یکی از ابزارهای اساسی در برآورده ساختن این امر مهم ضرورت دارد، استفاده درست ا

سیاست های تاب آوری مالی است که با عدم بکارگیری بخشی از توانایی استقراض شرکت برای 

رویارویی با مخاطرات و ریسک های احتمالی شرکت، تاثیر ویژه ای در هموارسازی جریانات 

 نقدی دارد و بدین شکل توانایی حفاظت از رویدادها و حوادث غیرقابل پیش بینی آتی را دارد.

احد های تجاری در محیطی پویا و با میزان بالایی از ریسک فعالیت می کنند. لذا امروزه و

لازم است برای مواجهه با چنین محیطی و استفاده بهتر از منابع، قابلیت تاب آوری با تغییرات 

محیطی توسعه یابد. تاب آوری مالی شرکت ها را قادر می سازد تا مزیت رقابتی به دست آورند 

نقش با اهمیتی در  د عملکرد در چنین موقعیت رقابتی شوند. تاب آوری مالیو موجب بهبو

                                                           
1
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توانمند نمودن مدیران در رابطه با فرصت های سرمایه گذاری ایفا می کند. مشکلات بازار 

سرمایه، ایجاد تاب آوری را برای شرکت ها به منظور بهره مندی از فرصت های سودآور 

ین زمینه نشان دهنده آن است که چگونه تهدیدات بوجود ضروری دانسته است. تحقیقات در ا

آمده توسط شرکت ها موجب عدم استفاده از فرصت های سودآوری می گردد، حتی زمانی که 

 (.2020مدیران علاقه مند به استفاده از فرصت های سرمایه گذاری هستند)گریگوری،

ر بیان کلی انحراف رویدادها ریسک از احتمال وقوع خطر و مواجهه با زیان حکایت دارد و د

از موارد مطلوب و مورد انتظار را در بر می گیرد. ریسک از رخدادهای غیر قابل پیش بینی پدید 

می آید و احتمال وقوع این حالت بین صفر و یک قرار دارد. لازم است که شرکت ها همواره 

آوری مالی به عنوان ابزاری  شیوه های را برای مقابله با ریسک کنکاش کنند، در این راستا، تاب

ضروری و کارآمد است که به مدیران شرکت ها معرفی شده است. تاب آوری مالی یک رویکرد 

نوین است که برای ارتقا و اثر بخشی شرکت ها مورد استفاده قرار می گیرد. به طور کلی تاب 

در توانایی آن آوری ظرفیت یک شرکت برای تنظیم استراتژی هایی برای پیش بینی ریسک ها 

برای تداوم ایجاد روابط قوی با مشتریان و تحریک فروش، منعکس می گردد. همچنین توانایی 

شرکت برای ایستادگی در برابر تغییرات در محیط خارجی آن در توانایی آن برای پایدار نگه 

رج داشتن هزینه ها از طریق حفظ روابط خوب با تأمین کنندگان خود، منعکس می گردد. مخا

عملیاتی منعکس کننده کارایی مدیریتی، انطباق پذیری با شرایط متغیر، و نشانه ای از تخصیص 

کارآمد منابع هستند. و در نهایت، قیمت سهام نشان دهنده توانایی شرکت برای ایستادگی در برابر 

آنرا  ریسک ها و بازیابی از آنها است چون این احساسات بازار نسبت به شرکت و استراتژی های

 (.2021منعکس می سازد. با این حال تاب آوری شرکت یک شرایط پویا است)چونگ،

   با توجه به مطالب ارائه شده، هر گونه تصمیمات سرمایه گذاری می تواند بر ریسک

تاثیر گذار باشد. لذا بهینه کردن فعالیت های مالی نیاز به اطلاعات به موقع و سودمند در 

این زمینه است. کسب بهینه منابع موجب موفقیت شرکت ها می شود و شرکت ها از 

زار را دنبال کنند و از محاسن و مزایای فعالیت در بازار طریق آن قادرند فرصت های با

استفاده نمایند. علیرغم اینکه طی سال های اخیر توجه گسترده ای نسبت به تاب آوری 

شرکت وجود دارد اما این موضوع از لحاظ تجربی و خصوصاً در رابطه با ریسک 

ه مطالب ارائه شده شرکت، بندرت به صورت تجربی بررسی شده است. . حال با توجه ب
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این سوال مطرح می شود که آیا بین ریسک شرکت و تاب آوری مالی رابطه ای وجود 

 دارد یا خیر؟

 .مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

 مفهوم ریسک

 گر،ید انی. به بدیآ یشده به دست م ینیب شیو بازده پ یاز مابه التفاوت بازده واقع سکیر

 کیاز  شتریکه ب یتیدر موقع ییاز آن دارا یناش یبازده آت راحتمالییاز تغ یناش ییدارا سکیر

را  سکیتوان ر یم اینامند.  سکینامطلوب را ر تیوضع کی.)امکان رخداد میرا برآورد کن جهینت

گذار  هیبازده با نرخ بازده مورد انتظار سرما ینمود که از احتمال تنوع نرخ واقع فیتعر نیچن

 .باشد

تصمیم گیرندگان اطلاعات اندکی در زمینه عوامل محیطی دارند  به معنای آن است که ریسک

و پیش بینی تحولات بیرونی برای آنها دشوار است. از دیدگاه راهبردی سازمانی که بتواند در 

محیط رقابتی و با استفاده از منابع محدود بالاترین جایگاه را بدست آورد، موفق است. ریسک، 

بل پیش بینی که شاخصه آن تحولات سریع در فن آوری روبه رو واحد تجاری را با محیطی غیرقا

می کند. تغییرات و اقدامات پیش بینی نشده ممکن است ماهیت رقابت را با کسب فرصت های 

 (.  1،2020نوین و تهدیدات برای واحد تجاری تغییر دهد)ژانگ و همکاران

افظه کارتر می شوند و هنگامی که عدم اطمینان افزایش می یابد، مدیران شرکت ها مح

( و فان 2017)2بنابراین سیاست های مدیریت نقدینگی مشابهی را انجام می دهند.  دمیر و ارسان

( همچنین به دلیل انگیزه های احتیاطی نشان دادند که شرکتهایی که با عدم 2019)3و همکاران 

 ن وجه نقد دارند.  اطمینان بالای سیاست اقتصادی مواجه هستند، تمایل بیشتری به نگهداشت

 مفهوم تاب آوری مالی

تاب آوری مالی را به عنوان توانایی ایجاد رویدادهای سودمند به دنبال تحولات تحمیل شده 

در واحد تجاری و نیز سازگاری قابل پیش بینی تغییراتی که هدف های واحد تجاری را تحت 

ب آوری بیشتری هستند توانایی تاثیر قرار می دهد تعریف می کنند. شرکت هایی که دارای تا

                                                           
1
 Zhang , et al 

2
 Demir & Arsan 

3
 Fan et al 
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مواجهه با ریسک های منفی و ناخوشایند در زمان رکود های مالی و اقتصادی را دارند. این 

شرکت ها توانایی رویارویی با شرایط مناسب و قابل استفاده سرمایه گذاری با حداقل هزینه را 

 (.2021دارند)چونگ،

 دیو تجد یدسترس یشرکت برا کی ییتوانا»به عنوان  توان یرا م یمال تاب آوریاصطلاح 

 یشرکت برا کی ییتوانا»دهنده  کرد و نشان فیتعر« کم نهیخود با هز یساختار منابع مال

 یها فرصت ای ینقد یها انینشده به جر ینیب شیپ یها مؤثر به شوک ییگو پاسخ

به دست  یشرکت برا کی ییتوانا یمال تاب آوریاست. به طور خاص،  «اش یگذار هیسرما

 یریانعطاف پذ جادیا ،یگذار هیسرما یبه موقع منابع، استفاده از فرصت ها برا لیتعد ایآوردن 

و کمک به به حداکثر رساندن ارزش شرکت  ندهیآ رمنتظرهیغ دادیبا هر گونه رو ییارویرو یبرا

ها مهم است. با  شرکت یکه برا افتیکرد و در یرا بررس یمال تاب آوری اتیادب کویاست. گر

دارد. دو راه  یو حفظ آن بستگ یابیدست یشرکت برا ییآن به اهداف و توانا یحال، اثربخش نیا

 یها نهیاجتناب از هز شود، یها قابل توجه م شرکت یبرا یمال تاب آوریآن  قیکه از طر یاصل

کم است )کورتمن و  یگذار هیاز سرما یو کاهش عوارض ناش ینبحرا طیدر شرا یمال یشانیپر

 (.2019همکاران ،

: تکامل ایدر برابر خطر بلا یری( در مطالعه خود به انعطاف پذ2022و همکاران )  نیگراولا

با  یدهد امروزه تاب آور ینشان م جیو فرصت ها پرداخته است. نتا یدیمسائل کل ،یمفهوم

مؤلفه مورد  25از  یا عهشود. آنها مجمو یمشخص م یطبقه بند نیاز مؤلفه ها و چند یانبوه

 تیریها و ابعاد مد مؤلفه نیا نیب یجالب وندیرا ارائه نمودند، و پ یآور تاب فیتعر یاستفاده برا

 تیتقو یبرا یانداز که چشم شود، یم داری( پدیابیواکنش و باز ،یآمادگ ،یریشگی)پ سکیر

 . دهد یارائه م ها تیتوسعه ظرف قیاز طر یآور تاب

 رشی( و پذی)تاب آور یریانعطاف پذ سک،یر ی( در مطالعه خود به بررس2021) چونگ

 سکیحاصل از پژوهش آنها نشان داد که شرکت ها در مواجهه با ر یها افتهیپرداختند.  عتیشر

نشان دهنده آن است  که شرکت  نیهمچن جیهستند. نتا رتریپذ و انعطاف دارتریپا یاقتصاد یها 

 دارند.  یمسلمان مستقر هستند عملکرد بهتر یکه در کشورها یزمان عتیمنطبق با شر یها

 داریبر توسعه پا یمال یریپذ نقش انعطاف یبه بررس یقی( در تحق2021و همکاران ) تنگ

 یریپذ مشهود پرداختند. انعطاف یها ییدر نظر گرفتن دارا  19-دیدر طول بحران کوو یسازمان
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 ینقد یها انینشده جر ینیب شیپ یها مؤثر به شوک ییگو پاسخ یشرکت برا کی ییبه توانا یمال

 دارد و یک عامل کلیدی در توسعه پایدار شرکت است.  آن اشاره یگذار هیسرما یها فرصت ای

صنعت  یمال یآور تاب یمفهوم یبه  مدل ساز ی( در پژوهش1401و همکاران) یمشک

فعالان  اریرا در اخت یاطلاعات سودمند پژوهش نیا جیبحران پرداختند. نتا طیدر شرا یهتلدار

 یگذاران و نظارت کنندگان دولت استیس زیبحران و ن طیبه منظور بقاء در شرا یصنعت هتلدار

 .دینما یمقررات مربوط ارائه م نیتدو یبرا

و نقش  یمال یریپذ انعطاف سک،یرابطه ر یبررس( در پژوهشی 1401خدامی و جوانمرد)

حاصل از  یها افتهپرداختند. ی بورس اوراق بهادار تهران یرقابت بازار محصول در شرکت ها

 یریپذ و رقابت بازار محصول با انعطاف سکیپژوهش حاضر نشان داد که ر یها هیآزمون فرض

 یمال یریپذ با انعطاف سکیر نیدارند و رقابت بازار محصول بر ارتباط ب یارتباط مثبت یمال

 ندارد. یریتأث

 نیبر رابطه ب یسازمان سکیر تیریمد ری( در مطالعه خود به تأث1400و فرساد ) یپوراحمد

پژوهش آنها نشان دهنده آن است که  یها افتهیسود پرداختند.  تیریو مد یمال یریانعطاف پذ

شود. و  یو بالا بردن ارزش واحد تجار یاتیعمل ییقادر به بهبود کارا یسازمان سکیر تیریمد

نامطلوب  راتیرو به رو هستند از تاث ییبالا سکیبا ر نانیعدم اطم لیکه به دل ییشرکت ها

 گردند.  یموجب کاهش نوسانات سود م تیو کنترل نموده و در نها یریجلوگ سکیر

پرداختند.  هیبر ساختار سرما یطیمح نانیعدم اطم ریتاث ی( به بررس1400و همکاران ) برزگر

 رینشان داد که تاث 1398 تیلغا 1392 یسال ها یشرکت در ط 150 یانجام شده رو یها افتهی

 .مثبت و معنادار است هیبر ساختار سرما یطیمح نانیعدم اطم

 . روش تحقیق3 

 ت،یو ماه وهیاست. از لحاظ ش یکاربرد یجزء پژوهش ها ق،یهدف تحق ثیاز ح قیتحق نیا

 ایدو  نیب یرابطه ا ایگردد آ نییآن است که تع یو هدف اصل یحاضر از نوع همبستگ قیتحق

آن چقدر است؟  زانیرابطه وجود دارد م نی)قابل سنجش( وجود دارد و اگر ایکم ریچند متغ

شده در بورس اوراق  رفتهیپذ یمربوط به شرکت ها یاطلاعات مال تحقیق،اطلاعات اساسی این 

بهادار تهران است. از این رو به دلیل سهولت در دسترسی، شفافیت در ارائه و قابلیت اتکای بالا 

در محتوای اطلاعات و همچنین به واسطه مقبولیت عمومی از سوی استفاده کنندگان حرفه ای 
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ن نظارتی بر عملکرد گذاران و تحلیل گران مالی مجرب و تحکیم قوانی هاین عرصه از قبیل سرمای

 آوری جمع برای تحقیق این در .شرکت ها بهره گرفته شده است یشرکت ها، از اطلاعات مال

 ای، کتابخانه بخش در. است شده استفاده میدانی و ای کتابخانه روش دو از ها داده و اطلاعات

 و ها کتاب نیز و اینترنت از شده اخذ متعدد مقالات از عمدتاً تحقیق پیشینه و نظری مبانی

 آوری جمع منظور به میدانی بخش در. است شده آوری جمع لاتین و فارسی تخصصی مجلات

 نیا در لذا. گردید استفاده صورت های مالی در شده منعکس اطلاعات از نیاز مورد های داده

 و کتب شامل ای کتابخانه روش تحقیق، ادبیات به مربوط اطلاعات گردآوری روش تحقیق

 در نیاز مورد اطلاعات آوری جمع برای و باشد، می خارجی و داخلی نشریات و مختلف مقالات

 .گردد می استفاده تجربی های داده از و بوده میدانی ها فرضیه آزمون جهت تحقیق، این

هدف اصلی این تحقیق ارائه روش مالی جهت سنجش و ارزشیابی تاب آوری مالی و آزمون 

های بورسی است و تلاش برای امکان پذیر نمودن تهیه، ارائه و تجربی آن با ریسک در شرکت 

تحلیل صورت های مالی کامل و واقعی در سیستم حسابداری مورد استفاده در شرکت ها و 

ارزیابی صحیح و واقعی سهامداران و سرمایه گذاران از شرکت ها می باشد. لذا هدف کلی 

مالی در شرکت های پذیرفته شده در بورس تحقیق حاضر بررسی رابطه بین ریسک و تاب آوری 

 اوراق بهادار تهران است.

 .فرضیه تحقیق3.1

 ( بین ریسک کلی و تاب آوری مالی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.1

 . (  بین ریسک ویژه و تاب آوری مالی رابطه مثبت و  معناداری وجود دارد2

های پذیرفته شده در بورس اوراق  ی شرکت ی آماری پژوهش حاضر، شامل کلیه جامعه

 باشد. می 1400تا پایان سال  1396ساله از ابتدای سال  5بهادار تهران در قلمرو زمانی 

پژوهش حاضر به صورت هدفمند است؛ بدین صورت که در هر مرحله، از بین  یریگ نمونه

در نهایت هایی که دارای شرایط زیر نباشند، حذف شده و  های موجود، شرکت ی شرکت کلیه

 های باقیمانده جهت انجام آزمون انتخاب خواهند شد: کل شرکت

 ی مالی شرکت ها منتهی به پایان اسفند ماه باشد. برای رعایت قابلیت مقایسه، دوره -1
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های بازنشستگی،  ها، صندوق گذاری، بیمه، بانک های سرمایه شرکت ها جزء شرکت -2

گذاری در  ی سرمایه و انگیزه مالیتاب آوری د. زیرا گری مالی، هلدینگ و لیزینگ نباشن واسطه

 آنها متفاوت از بقیه است.

 ی مورد بررسی تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی نداده باشند. شرکت ها در دوره -3

 . ی متغیرهای مورد نیاز در دسترس باشد اطلاعات مالی شرکت ها برای محاسبه -4

 .شته باشندشرکت هایی که توقف معاملاتی ندا -5

شرکت به  138های فوق الذکر تعداد   بر اساس محدودیت 1پس از اعمال حذف سیستماتیک

 -سال 690کاوی قرار گرفتند. بر این اساس تعداد  انتخاب و مورد داده 2عنوان جامعه آماری

 شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب می گردد.

 .مدل مفهومی تحقیق3.2

 (1مدل )

TRi,t=αi+ β1FRi,t +β2SIZEi,t-1+ β3B/Mi,t-1+ β4LEVi.t-1+ β5LIQi.t-1+ 

β6LIQRi.t-1+ β7SROAi.t-1+ β8I/Ai.t-1+ℇi,t 

 (2مدل )

IRi,t= αi+ β1FRi,t +β2SIZEi,t-1+ β3B/Mi,t-1+ β4LEVi.t-1+ β5LIQi.t-1+ 

β6LIQRi.t-1+ β7SROAi.t-1+ β8I/Ai.t-1+ℇi,t 

 که در آن:

TRi,t ریسک کل شرکت =i  در سالt .است 

IRi,t ریسک ویژه شرکت =i  در سالt .است 

FRi,t تاب آوری شرکت =i  در سالt  .است 

 = SIZEi,t-1 اندازه شرکتi 1-در سال t .است 

B/Mi,t-1 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار شرکت =i 1-در سال t .است 

LEVi,t-1 اهرم مالی شرکت =i 1-در سال t .است 

LIQi,t-1 نقد شوندگی سهام شرکت =i 1-در سال t .است 

LIQRi,t-1 ریسک نقد شوندگی شرکت =i 1-در سال t .است 

                                                           
1 Systematic deletion 
2 Statistical Society 
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SROAi,t-1 انحراف معیار بازده دارایی های  شرکت =i 1-در سال t .است 

I/Ai,t-1 نسبت سرمایه گذاری به دارایی های  شرکت =i 1-در سال t .است 

ℇi,t.جزء خطاء است = 

 متغیر وابسته

وابسته و به معنای انحراف  هایبه عنوان متغیر و ریسک ویژه در تحقیق حاضر ریسک کلی

ریسک ویژه به معنای انحراف معیار  .معیار سالانه از بازده روزانه سهام در سال قبل است

( با استفاده از بازده های روزانه مازاد سال قبل 1997باقیمانده ها از مدل چهار عاملی کارهارت )

 ه به صورت زیر تعریف می گردد:است ک

 
 که در آن: 

 Rit بازده شرکتi  برای روزt  .است 

Rft  است.نرخ بدون ریسک 

 (Rmt-Rft)  بازده مازاد پورتفوی بازار برای روزt  .است 

SMBt تفاوت بین بازده های پورتفوی های سهام سرمایه سازی کوچک و بزرگ برای روزt 

 است. 

HMLt  و « بالا»تفاوت بین بازده های پورتفوی های ارزش دفتری به قیمت بازار سهام

 است.  tبرای روز « پایین»

UMDt .تفاوت بین بازده های پورتفوی های سهام بازده بالا و پایین قبلی است 

ℇit.جمله خطای تصادفی است 

  متغیر مستقل

 از رابطه زیر به دست می آید:تاب آوری مالی است. تاب آوری شرکت متغیر مستقل تحقیق 
FRit=ln((ROAit+CAit)/ᵟ(ROAit)) 

 که در آن:

ROAبازده دارایی های شرکت :  

ᵟ (ROAit) انحراف استاندارد بازده دارایی های شرکت : 
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: CA  کفایت سرمایه شرکت این نسبت عبارت است حاصل تقسیم سرمایه پایه به مجموع

برحسب درصد است. این نسبت بر اساس آیین نامه  دارایی های موزون شده به ضرایب ریسک

 ( در صورت های مالی شرکت افشا می گردد.1390کفایت سرمایه )

 متغیرهای کنترلی 

، نسبت (B/M)اندازه شرکت، نسبت ارزش دفتری به قیمت بازار تحقیق حاضر شامل: 

حراف معیار بازده سرمایه گذاری به دارایی، اهرم مالی، نقدشوندگی سهام، ریسک نقدینگی، ان

 است. (ROA)دارائی ها 

 است.  طبیعی مجموع دارایی های شرکت تمیبرابر با لگار :اندازه شرکت

 یدارائ یبازار برا متیبه ق ینسبت ارزش دفتر: (B/M)بازار  متیبه ق ینسبت ارزش دفتر

 است.  یعاد یها

 کل است.  یها یبر دارائ میتقس هیمجموع مخارج سرما ی:به دارائ یگذار هینسبت سرما

این متغیر در مدل استفاده  لیدل نیبه ا به مجموع داراییها.بلندمدت  ینسبت بده اهرم مالی:

عمل کردن به  یشرکت برا ییاست و توانا سکیر یراب جیکننده را نییعامل تع ککه ی می شود

 سازد.  یخود را منعکس م یتعهدات بده

 روزانه سهام است.  ییجا به جا نیانگیم :سهام ینقدشوندگ

روزانه سهام است. جا به  ییجا به جا نیانگیم رییتغ بیضر یبه معنا ی:نقدشوندگ سکیر

سهام  ی. هم نقدشوندگ( استبر سهام منتشره روزانه میسهام معامله شده روزانه تقس)سهام  ییجا

 یم حیسهام را توض متیحرکات ق یبر رو تمعاملا تیفعال راتیتأث ،ینقدشوندگ سکیو هم ر

 (. 2018و همکارانش  ایدهند )کورد

را کنترل  ینقد اناتیجر سکیسال گذشته، ر 5 یدر ط :(ROA)یبازده دارائ اریانحراف مع

 .کند یم

 . یافته های تحقیق4

 .آمار توصیفی4.1

 ( آمار توصیفی متغیرهای تحقیق1جدول )
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/21 کل سکیر
0 

09
3/0 

57/
1 

25
/0 

15
/0 

11/
2 

31
/7 

6
90 

008 ژهیو سکیر
/0 

00
2/0 

046
/0 

32
/0- 

05
/0 

13/
4- 

18
/20 

6
90 

/42 شرکت یتاب آور
5 

47
/5 

63/
13 

91
/1- 

94
/1- 

04/
0 

93
/3 

6
90 

/39 اندازه شرکت
13 

45
/13 

45/
18 

50
/10 

38
/1 

58/
0 

41
/3 

6
90 

به  یارزش دفتر
 ارزش بازار

94/
1 

17
/2 

43/
1 

99
/3- 

30
/1 

02/
1 

60
/3 

6
90 

/87 یاهرم مال
0 

90
/0 

85/
1 

40
/0 

26
/0 

16/
1 

30
/6 

6
90 

015 سهام ینقد شوندگ
/0 

00
1/0 

045
/0 

22
/0- 

07
3/0 

22/
3- 

77
/12 

6
90 

نقد  سکیر
 یشوندگ

83/
0 

80
/0 

85/
1 

40
/0 

40
/0 

66/
1 

00
/7 

6
90 

انحراف معیار 
 ییبازده دارا

012
/0 

00
4/0 

205
/0 

00
1/0 

02
6/0 

50/
5 

71
/6 

6
90 

به  یگذار هیسرما
 ها  ییدارا

87/
2 

38
/0 

23/
195 

00
2/0 

30
/13 

85/
11 

98
/16 

6
90 

میانگین متغیر ( نشان دهنده آمار توصیفی متغیرهای تحقیق است. در این جدول 1)جدول 

های مربوط به این متغیر حول این  دهد بیشتر داده هست، که نشان می 21/0برابر با  ریسک کل

ها  دهد نیمی از داده هست که نشان می 093/0برابر با  ریسک کلمیانه متغیر  .اند یافتهنقطه تمرکز

 ریسک کلانحراف معیار برای متغیر  تر از این مقدار هستند. تر از این مقدار و نیمی دیگر بیش کم

هست، یعنی این متغیر چولگی به راست دارد و  11/2برابر با  ریسک کلت. ضریب اس15/0برابر 

 به این اندازه از مرکز تقارن انحراف دارد. 

 .آزمون ریشه واحد)آزمون پایایی(4.2
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فولر  دیکی شین، و پسران ایم، آزمون چهار هر به توجه با وابسته متغیرهای مستقل و کلیه

 است بدان معنی این. هستند پایا پژوهش دوره در چو و لین لوین، نیز و پرون فلیپس ،افتهی لیتعد

 ثابت مختلف های بین سال متغیرها کوواریانس و زمان طول در متغیرها واریانس و میانگین که

 متغیرها این از استفاده و نداشته تغییرات ساختاری موردبررسی های شرکت درنتیجه،. است بوده

وجود ریشه  فرضیه صفر، در این آزمون .شود نمی رگرسیون کاذب آمدن وجود به باعث مدل در

 واحد است.

H0وجود ریشه واحد و در این صورت متغیر ناپایا است : 

H1: .عدم وجود ریشه واحد و در این صورت متغیر پایا است 

 پایایی متغیرها در سطح با عرض از مبدأ ( نتایج آزمون2جدول )

 لوین،  نام متغیر

 چو و لین

 ایم،
 و پسران

 شین

فولر  دیکی
 یافته تعدیل

فلیپ
 پرون س

 کل سکیر
 

آماره 
 آزمون

43/
170- 

56/23- 27/296 10/
463 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(001/0) (000
/0) 

آماره  ژهیو سکیر
 آزمون

49/41
- 

09/4- 58/287 58/
231 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

 تاب آوری مالی
 

آماره 
 آزمون

84/20
- 

82/3- 40/256 86/
401 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

آماره  اندازه شرکت
 آزمون

04/44
- 

15/6- 28/320 80/
339 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

 یارزش دفتر
 به ارزش بازار

آماره 
 آزمون

43/42
- 

41/7- 91/293 45/
416 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

/89 08/225 -66/2499/1آماره  
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 370 - آزمون یاهرم مال

معنادا
 ری

(000/
0) 

(023/0
) 

(012/0) (000
/0) 

 
 ینقد شوندگ

 سهام

آماره 
 آزمون

25/44
- 

77/9- 73/416 89/
420 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

 
نقد  سکیر

 یشوندگ

آماره 
 آزمون

70/21
- 

82/2- 62/248 47/
521 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(002/0
) 

(000/0) (000
/0) 

انحراف معیار 
 ییبازده دارا

 

آماره 
 آزمون

09/18
- 

82/3- 15/78 57/
66 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

 یگذار هیسرما
 ها ییبه دارا

آماره 
 آزمون

44/70
- 

94/5- 26/247 29/
511 

معنادا
 ری

(000/
0) 

(000/0
) 

(000/0) (000
/0) 

 مأخذ: محاسبات تحقیق

 متغیرها و است شده صفر رد فرض متغیرها، ( آزمون ریشه واحد2جدول ) با نتایج با مطابق

توان استدلال کرد که همه  آمده، می دست بر اساس نتایج به. هستند دار درصد معنی یک سطح در

ریسک کل و ریسک  یعنی وابسته متغیرهای فرضیه، آزمون اند. برای متغیرها در سطح پایا شده

مستقل یعنی تاب آوری شرکت و متغیرهای کنترلی یعنی اندازه بانک، اهرم  متغیر همراه ویژه به

یی و بازده دارا ی،نقد شوندگ سکیر ،سهام ینقد شوندگ ،به ارزش بازار یارزش دفترمالی، 

پس از بررسی پایایی متغیرها و پیش از . است قرارگرفته موردبررسی ها ییبه دارا یگذار هیسرما

تخمین مدل باید اطمینان حاصل شود که رابطه رگرسیونی در نمونه موردبررسی دارای عرض از 

عرض از مبدأهای مشترک و شیب مشترک  مبدأهای ناهمگن و شیب همگن است یا اینکه فرضیه

در مدل قرار گیرند، برای تمام مقاطع  1ورت تلفیقیص ها به شود. اگر دادهدر بین مقاطع پذیرفته می

                                                           
1 Pooling Data 
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شود. در این حالت اثر مقاطع در نظر گرفته نشده  عرض از مبدأ و شیب یکسانی در نظر گرفته می

 گیرد.لیمر مورداستفاده قرار می -Fاست. بدین منظور آزمون 

 درصد 5لیمر در سطح  Fآزمون  نتایج (3) جدول

F نتیجه احتمال لیمر محاسباتی 

 ریسک کلمدل 

 H0فرضیه رد  000/0 39/9

                
 مدل ریسک ویژه

 

 H0فرضیه رد  000/0 74/3

 مأخذ: محاسبات تحقیق

تر است  بزرگ (25/1در سطح پنج درصد) جدول Fلیمر محاسباتی از آماره  Fکه  از آنجایی

نمایش داده  1سطح اطمینان شود و یا سطح معناداری که در این جدول با فرضیه صفر رد می

شود یعنی فرضیه امکان وجود  درنتیجه فرضیه صفر رد می کمتر شده است،05/0شود از  یم

 شود. های پانلی رد می های تلفیقی به نفع داده داده

 

 هاسمن .آزمون 4.3

 اثر با های پانلی داده الگوی و تصادفی اثر با پانلی های داده الگوی بین انتخاب برای اینجا در

روش اثرات  در ادامه باید مشخص شود که از کدام. است شده استفاده هاسمن آزمون از ثابت

  ثابت و یا روش اثرات تصادفی برای تخمین استفاده شود؟

H0 استفاده از روش اثرات تصادفی: 

H1 استفاده از روش اثرات ثابت: 

𝝌به کمک آماره  هاسمن  آزمون (نتایج4)جدول 
𝟐

 درصد 5محاسباتی در سطح  

                                                           
1 Prob 

𝜒آماره 
2

 نتیجه احتمال محاسباتی 

 مدل ریسک کل

 .H0فرضیهتایید  296/0 56/9

مدل ریسک  
 ویژه

 

 .H0فرضیهتایید  631/0 14/6
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 قمأخذ: محاسبات تحقی

𝜒میزان آماره
2

𝜒که  . ازآنجاییاست 5آزادی  ی درجه آمده برای مدل با دست به 
2

از  محاسباتی 

𝜒آماره 
2

شود و یا  تر است فرضیه صفر تأیید می کوچک (50/15پنج درصد) در سطح جدول 

 بیشتر شده است،05/0شود از  یمنمایش داده  1سطح اطمینان سطح معناداری که در  این جدول با

توان نتیجه گرفت که روش مناسب جهت برآورد الگو  شود. می درنتیجه فرضیه صفر پذیرفته می

آمده  دست ان فرض صفر را پذیرفت. لذا بر اساس نتایج بهتو روش اثرات تصادفی است چراکه می

 شود. استفاده می جهت برآورد مدل روش اثرات تصادفی

 آزمون همبستگی متغیرهای تحقیق.4.4

متغیرهای تحقیق با مقیاس نسبتی و پیوسته باشند از ضریب همبستگی برای  که یدرصورت

شود. نتایج آزمون همبستگی متغیرهای تحقیق در جدول  ها استفاده می بررسی همبستگی بین آن

همبستگی بین هر جفت متغیر تخمین زده شده است و در زیر آن نیز  ارائه شده است.( 5شماره )

آمده  دست داری همبستگی مذکور به برای معنی tده با استفاده از آزمون آم دست مقدار احتمال به

باشد، همبستگی بین دو  05/0آمده کمتر از  دست است. برای هر جفت متغیری که این احتمال به

کمتر باشد،  01/0داری است و چنانچه این احتمال از  % معنی95متغیر مربوط، در سطح اطمینان 

 داری است.  % نیز معنی99مربوطه در سطح اطمینان همبستگی بین دو متغیر 

 

 نتایج آزمون همبستگی( 5)جدول 

م

 تغیر

T

R 

I

R 

F

R 

SI

ZE 

B

M 

L

EV 

LI

Q 

LI

QR 

S

ROA 

I

A 

T

R 
1          

IR 09

/0 

1         

F01001        
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 مأخذ: محاسبات تحقیق

داری و جهت  توان معنی آمده برای میزان همبستگی می دست با توجه به این موارد و علامت به

احتمال  مثال با توجه به عنوان دو بررسی کرد. به صورت دوبه همبستگی بین متغیرهای پژوهش را به

توان بیان کرد که  می ریسک کل،تاب آوری مالی و آمده برای همبستگی بین متغیرهای  دست به

بین این دو متغیر رابطه وجود دارد و  ریسک کلفارغ از کنترل اثرات سایر متغیرها بر روی 

دهد که رابطه بین دو متغیر آمده نشان می دست آمده برای همبستگی به دست به نفیعلامت م

 است. معکوسمذکور 

 .برآورد مدل اول تحقیق4.5

TRi,t=αi+ β1FRi,t +β2SIZEi,t-1+ β3B/Mi,t-1+ β4LEVi.t-1+ β5LIQi.t-1+ 

β6LIQRi.t-1+ β7SROAi.t-1+ β8I/Ai.t-1+ℇi,t 
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 به روش اثرات تصادفی مدل اول تحقیق ( نتایج حاصل از برآورد مدل6جدول )

 احتمال آماره t ضریب متغیر

 مدل ریسک کل

 000/0 18/14 62/11 عرض از مبدأ

 000/0 14/7 29/0 شرکت یتاب آور

 000/0 43/5 011/0 اندازه شرکت

به  یارزش دفتر

 ارزش بازار

19/0 530/0 596/0 

 033/0 13/2 006/0 یاهرم مال

 062/0 86/1 29/0 سهام ینقد شوندگ

 070/0 81/1 005/0 ینقد شوندگ سکیر

بازده انحراف معیار 

 ییدارا

50/0 07/2 038/0 

به  یگذار هیسرما

 ها  ییدارا

004/0 996/0 319/0 

R
2 57/0 

Rتعدیل شده
2 55/0 

 F (000/0 )23/62آماره 

 D.W 86/1آماره 

 مأخذ: محاسبات تحقیق                

 همان که H0 فرضیه که است این بیانگر آماره، این به معناداری مربوط سطح و F آماره مقدار

 در .است کل معنادار در شده، برآورد رگرسیون مدل و شود می رد مدل است، کل نبودن معنادار

 توسط وابسته متغیر درصد از تغییرات 57تقریباً  یعنی .است 57/0برابر  تعیین ضریب مدل، این

 86/1مدل  واتسون دوربین به مربوط آمده دست آماره به .است توضیح قابل مستقل متغیرهای

بررسی تأثیر  .است مدل خودهمبستگی خطاهای نبود بیانگر ،قرار دارد دامنه این در و است
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نقد ی، اهرم مال دهد که متغیرهای متغیرهای کنترلی بر متغیر وابسته )ریسک کل( نشان می

متغیرهای بر یی بازده دارا اریانحراف معی، اندازه شرکت و نقد شوندگ سکیر،  سهام یشوندگ

 دارند،ک کل متغیر ریسرابطه معنادار با % 10% و 5%، 1در سطحگذارند.  می معناداری تأثیر وابسته

تاثیر معناداری بر متغیر  ها ییبه دارا یگذار هیسرماو  به ارزش بازار یارزش دفتراما متغیرهای 

ریسک کل ندارند. متغیر مربوط به تاب آوری مالی دارای ضریب مثبت است بدین معنی که 

دیگر یک درصد افزایش در  عبارت شود. به افزایش تاب آوری مالی باعث افزایش ریسک کل می

توجه به اینکه  دهد. بنابراین با درصد افزایش می 29/0اندازه  را به ی، ریسک کلمال یتاب آور

توان نتیجه گرفت که در  است پس می 05/0کمتر از  یمال یتاب آورمعناداری ضریب متغیر 

وجود دارد. انتظار می  درصد ارتباط معناداری بین تاب آوری مالی با ریسک کل 5سطح خطای 

 رود با افزایش شاخص تاب آوری مالی، ریسک کل شرکت نیز افزایش یابد. لذا شرکت هایی که

تاب آوری مالی بالایی برخوردارند بهتر می توانند به تغییرات محیطی پاسخ دهند. نتایج تحقیق 

(، خدادادی و 1399(، شریفی )2016(، سونگ و همکاران)2021فوق با تحقیقات چونگ)

( 1398(، مرادی و سلطان دوست )1398(، ابراهیم پورابزری و همکاران )1399همکاران)

( همخوانی 1400(، دارابی و همکاران)2017ا تحقیقات فراندو و همکاران)همخوانی دارد، لکن ب

 ندارد.

 .برآورد مدل دوم تحقیق4.6

IRi,t= αi+ β1FRi,t +β2SIZEi,t-1+ β3B/Mi,t-1+ β4LEVi.t-1+ β5LIQi.t-1+ 

β6LIQRi.t-1+ β7SROAi.t-1+ β8I/Ai.t-1+ℇi,t 

 تصادفی مدل دوم تحقیقبه روش اثرات  (.نتایج حاصل از برآورد مدل7جدول )

 احتمال آماره t ضریب متغیر

 مدل ریسک ویژه

 000/0 81/4 50/3 عرض از مبدأ

 000/0 71/6 24/0 شرکت یتاب آور

 000/0 06/7 082/0 اندازه شرکت

به  یارزش دفتر

 ارزش بازار
069/0 24/0 

810/0 
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 احتمال آماره t ضریب متغیر

 000/0 76/7 095/0 یاهرم مال

 062/0 86/1 29/0 سهام ینقد شوندگ

 000/0 84/3 002/0 ینقد شوندگ سکیر

بازده انحراف معیار 

 ییدارا
21/0 62/4 

000/0 

به  یگذار هیسرما

 ها  ییدارا
004/0 248/0 

804/0 

R
2 61/0 

Rتعدیل شده
2 59/0 

 F (000/0 )21/17آماره 

 D.W 95/1آماره 

 مأخذ: محاسبات تحقیق                

 همان که H0 فرضیه که است این بیانگر آماره، این به مربوطمعناداری  سطح و F آماره مقدار

 شده، برآورد رگرسیون مدل و شود می رد است، )ضرایب تمام بودن صفر(مدل کل نبودن معنادار

درصد از  61تقریباً  یعنی .است 61/0برابر  تعیین ضریب مدل، این در .است کل معنادار در

 به مربوط آمده دست آماره به. است توضیح قابل مستقل متغیرهای توسط وابسته متغیر تغییرات

 خودهمبستگی خطاهای نبود بیانگر ،قرار دارد دامنه این در و است 95/1مدل  واتسون دوربین

 .است مدل

اهرم  دهد که متغیرهای بررسی تأثیر متغیرهای کنترلی بر متغیر وابسته )ریسک ویژه( نشان می

بر یی بازده دارا اریانحراف معی، اندازه شرکت و نقد شوندگ سکیر،  سهام ینقد شوندگی، مال

متغیر ریسک رابطه معنادار با % 10% و 5%، 1در سطحگذارند.  می معناداری تأثیر متغیرهای وابسته

تاثیر  ها ییبه دارا یگذار هیسرماو  به ارزش بازار یارزش دفتراما متغیرهای  دارند،ویژه 

معناداری بر متغیر ریسک ویژه ندارند. متغیر مربوط به تاب آوری مالی دارای ضریب مثبت است 

دیگر یک  عبارت شود. به می ژهیو سکیربدین معنی که افزایش تاب آوری مالی باعث افزایش 
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این دهد. بنابر درصد افزایش می 24/0اندازه  را به ژهیو سکیری، مال یتاب آوردرصد افزایش در 

توان نتیجه  است پس می 05/0کمتر از  یمال یتاب آوربا توجه به اینکه معناداری ضریب متغیر 

درصد ارتباط معناداری بین تاب آوری مالی با ریسک ویژه وجود  5گرفت که در سطح خطای 

 دارد.

 در تبیین یافته های فوق چنین استنباط می شود که میان تاب آوری مالی و ریسک ویژه رابطه

مستقیم و معناداری وجود دارد و انتظار می رود با افزایش تاب آوری مالی ریسک ویژه شرکت 

(، شریفی 2016(، سونگ و همکاران)2021نیز افزایش یابد. نتایج تحقیق فوق با تحقیقات چونگ)

(، مرادی و سلطان 1398(، ابراهیم پورابزری و همکاران )1399(، خدادادی و همکاران)1399)

(، دارابی و 2017( همخوانی دارد، لکن با تحقیقات فراندو و همکاران)1398دوست )

 ( همخوانی ندارد.1400همکاران)

 . بحث و نتیجه گیری5

 گر،یصنعت خاص است. به عبارت د ایشرکت  کیخاص  یها سکیمربوط به ر ژهیو سکیر

 سکیصنعت هستند. مانند ر ایخاص آن شرکت  یها یژگیکه منحصراً مرتبط با و ییها سکیر

است که  ییها سکیکل، مربوط به ر سکیر اماشرکت خاص.  کیمحصولات  یکاهش تقاضا برا

 رابطه در نرخ بهره. رییتغ اینوسانات اقتصاد کلان، تورم،  سکی. مانند رگذارد یم ریبر کل بازار تاث

 کی ژهیو یها سکیصورت است که هر چقدر ر نیبه ا یمال یآور با تاب سکیدو نوع ر نیا

منحصراً به خود  ژه،یو یها سکیر رایآن کمتر خواهد بود. ز یمال یآور باشد، تاب شتریشرکت ب

است که  یسکیکل بازار، ر سکیر گر،ید یسو ازدارد و کنترل آن دشوارتر است.  یشرکت بستگ

مربوط به  سکشانیاز ر یشتریکه سهم ب ییها شرکت نیاند. بنابرا ها با آن مواجه شرکت یتمام

در صورت وقوع  رایزبرخوردار خواهند بود.  یبالاتر یمال یآور کل بازار باشد، از تاب سکیر

ها  شرکت یرقابت تیو مز رندیگ یقرار م ریها تحت تاث همه شرکت ،یکلان اقتصاد یها سکیر

و  ژهیو سکیر نیگرفت که ب جهینت توان یم نیبنابرا. کند ینم یچندان رییتغ گریکدینسبت به 

باشد،  شتریب ژهیو یها سکیوجود دارد. هرچه سهم ررابطه معناداری ها  شرکت یمال یآور تاب

معنا که  نیدارد، به ا یآور با تاب یمیکل بازار رابطه مستق سکیر اماکمتر خواهد بود.  یآور تاب

بالاتر  زیشرکت ن یمال یآور باشد، تاب شتریکل شرکت ب سکیکل بازار در ر سکیهرچه سهم ر

 خواهد رفت.
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در پایان می توان چنین نتیجه گیری نمود که شرکت ها در محیط های رقابتی و با درجه 

بالایی از عدم اطمینان و ریسک فعالیت می کنند. بنابراین به منظور رویارویی با چنین محیطی و 

هستند. تاب آوری  بکارگیری مناسب از منابع، نیازمند بهبود قابلیت تاب آوری با تغییرات محیطی

مالی باعث می شود شرکت ها مزیت رقابتی بدست آورند و موجب کاهش ریسک شرکت و 

 کیو تفک ییها مستلزم شناسا شرکت سکیاثربخش ر تیریمدلذا  بهبود عملکرد شرکت شوند.

 تیریو مد ژهیو یها سکیاست. تمرکز بر کاهش ر یکلان اقتصاد یها سکیو ر ژهیو یها سکیر

بنابراین اغلب شرکت  .کند یم یانیها کمک شا شرکت یمال یآور کلان، به بهبود تاب یها سکیر

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، در شرایط بی ثباتی و رکود بازار سرمایه به دلایلی نظیر 

انرژی هسته ای و تحریم های بین المللی هستند و مشتریان بالقوه و سهامداران از ریسک بالای 

 سهام شرکت ها سخن می گویند. 

 های پژوهش  .پیشنهادهایی در راستای یافته5.1

پس از انجام مراحل یک پژوهش علمی، اگر پژوهش از یک روند سیستماتیک و پژوهشگرانه 

صورت گرفته باشد، محقق می تواند نظراتی را هم در مورد یافته ها و نتایج پژوهش و هم 

به راهکارها و پیشنهادهایی را به منظور بهبود وبسط پژوهش های آتی بیان کند. با توجه به نتایج 

و ی، ریسک ویژه کل سکیر دست آمده از آزمون فرضیه تحقیق یعنی وجود رابطه معنادار میان

 های کلان اقتصادی ها از ریسک های ویژه و تفکیک آن ریسکپیشنهاد می گردد  یمال یتاب آور

 به طور دقیق شناسایی گردد.

کت، پیشنهاد می شود با توجه به وجود رابطه معنادار بین ریسک ویژه و تاب آماری مالی شر

بخشی به  راهبردهایی برای کاهش ریسک ویژه از طریق مدیریت بهینه زنجیره تامین، تنوع

 اتخاذ گردد. محصولات و بازارها، و افزایش کارایی عملیاتی

با توجه به وجود رابطه معنادار بین ریسک ویژه و تاب آماری مالی شرکت، پیشنهاد می شود 

تقویت  ز طریق افزایش سرمایه، بهبود نقدشوندگی و تامین مالی پایدارهای مالی شرکت ا بنیان

 گردد.

با توجه به وجود رابطه معنادار بین ریسک ویژه و تاب آماری مالی شرکت، پیشنهاد می شود 

صورت  های اقتصاد کلان بر عملکرد شرکت بینی تاثیر شوک ریزی سناریو محور و پیش برنامه
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برنامه ریزی  های رکود اقتصادی مدیریت بحران و اضطراری برای زمان های جامع برنامهپذیرد و 

 شود.

با توجه به وجود رابطه معنادار بین ریسک ویژه و تاب آماری مالی شرکت، پیشنهاد می شود 

ایجاد گردد و  ها ها برای پایش و کنترل مستمر ریسک ای در شرکت های مدیریت ریسک حرفه تیم

اجرای این راهکارها باعث برقرار گردد.  های بحرانی ن شرکت در زماننفعا ارتباط موثر با ذی

های اقتصاد  های ویژه را مدیریت کرده و در برابر شوک ها بتوانند بهتر ریسک شود شرکت می

 .آوری مالی بالاتری داشته باشند تر شوند و تاب کلان مقاوم

تاب آوری شرکت ها حائز اهمیت با توجه به اینکه منابع مالی برای گسترش فعالیت و میزان 

است به محققان پیشنهاد می گردد تحقیقی درباره ارائه وجود چنین تاب آوری انجام دهند  به 

سازمان بورس اوراق بهادار به عنوان یک نهاد ناظر بر شرکت ها توصیه می شود که اطلاعات 

استفاده کنندگان درون لازم در خصوص اجزای تاب آوری مالی شرکت ها به لحاظ استفاده بهتر 

 سازمانی و برون سازمانی از صورت های مالی افشا گردد.
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