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 چکیده
برای مدیریت، طیف وسیعی از خطرات  ERMدر سال های اخیر، بسیاری از سازمان ها با استفاده از چارچوب 

( به عنوان قابل توجه ترین عمل در این دوره (ERMعملکرد خود را بهبود داده اند، زیرا مدیریت ریسک سازمانی 

بر عملکرد شرکت با نقش تعدیل کننده سرمایه  ERMمی شود. بنابراین مطالعه حاضر به بررسی تاثیر  محسوب

و عملکرد شرکت خواهد پرداخت. به عنوان مثال، شرکت هایی با سرمایه فکری بالاتر  ERMفکری و رابطه بین 

و بازارها مقاوم شوند. یافته ها حاکی از  می توانند به احتمال زیاد در برابر اثرات تغییرات غیر منتظره در اقتصادها

آن است که، کشورهای توسعه یافته مسائل ریسک خود را از طریق سیستم های مدیریت ریسک پیچیده رفع کرده 

اند، اما کشورهای در حال توسعه مثل پاکستان هنوز با این معضل مواجه هستند. کشورهای توسعه یافته استراتژی 

ای سرمایه خود اتخاذ کرده اند، اما کشورهای در حال توسعه مانند نپال، هند، بنگلادش و را در بازاره ERMهای 

 .استفاده می کنند ERMپاکستان هنوز از کشور های توسعه یافته در زمینه اتخاذ شیوه های 

 ، سرمایه فکری، عملکرد شرکت ERM  :واژگان کلیدی

 

 مقدمه -3
توسعه اقتصادی، سهامداران و سرمایه گذاران برخوردار است. سرمایه گذاران نیاز به عملکرد شرکت ها از اهمیت پویائی برای 

بازده بالا در سرمایه گذاری خود دارند و سازماندهی کسب و کار به خوبی می تواند سود سهام درازمدت را برای ذینفعان خود به 

ن است واحدهای تولید محیطی مناسب تر داشته باشند، ارمغان بیاورد. شرکت های دارای عملکرد مالی بالاتر و سودآورتر ممک

(. با 2019محصولات با کیفیت بهتر را برای مشتریان خود به ارمغان بیاورند و درآمد کارکنان را افزایش دهند )میرزا و جاوید، 

د ت باید چشم انداز را متمایز کناین وجود، شرکت ها باید برای رسیدن به بازده بالا، با انواع خطرات مواجه شوند. بنابراین، مدیری

 تا سازمان بتواند سود را افزایش دهد در حالی که ریسک را کاهش می دهد. 

شرکت هایی که تکنیک های مدرن مدیریت ریسک را تمرین نمی کنند، ممکن است با  (،2006طبق نظر نوکو و استولز)

دادن تولید مواجه شوند یا سود کمتری داشته باشند. بنابراین، از  توجه به بازار رقابتی و تغییرات سریع تکنولوژیکی، با از دست

چند سال گذشته، شرکت ها سیستم های مدیریت ریسک متعارف خود را به مدیریت ریسک سازمانی تغییر داده اند )رابینسون، 

2002.) 

ت بالا بر روی ریسک شرکت (، مدیریت ریسک سازمانی یک روش جامع و کامل است که مانع از نظار2004) بنهام از نظر

این است که هزینه انتظار برای سرمایه و همچنین  ERMمی شود، علی رغم تجزیه و تحلیل یک به یک خطرات. مفاهیم اساسی 

(. به عنوان مثال، طبق نظر سبحانی و عثمان 2016درآمد را برای افزایش بازده سرمایه شرکت تثبیت کند )استولزلی و ایکسیو، 

در بازارهای سرمایه خود استفاده می   (ERM)کستان در میان کشورهائی که از تکنیک مدیریت ریسک سازمانی (، پا2011)

کنند، پایین ترین رتبه را کسب کرده است. این وضعیت بسیار نامطلوب است برای پاکستان زیرا بنگلادش قبل از استقلال پاکستان 

باید در زمینه پاکستان برجسته شود. با این وجود،  ERMداراست. بنابراین، اهمیت استقلال یافته است و نمره بالاتری از پاکستان 

 بر عملکرد شرکت را تأمین  کند. ERMتا به امروز هیچ مطالعه تجربی در چشم انداز پاکستان وجود ندارد که تأثیر 
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سائل، انطباق، استفاده کارآمد از مزایای متعددی را برای سازمان ایجاد می کند از قبیل هماهنگی موثر با م ERM تصویب

منابع، گزارش ریسک استاندارد و فرهنگ متمرکز بر ریسک موثر. با این حال، پیشنهاد شده است که سرمایه فکری می تواند 

و عملکرد شرکت را به طور قابل توجهی کاهش دهد. سرمایه فکری یک شرکت، تعیین کننده اصلی موفقیت  ERMرابطه بین 

در اقتصاد رقابتی و مبتنی بر دانش است. سرمایه فکری در ادبیات گذشته به عنوان دارایی های نامشهود و دانش آن به ویژه 

محسوب می شود که شامل اطلاعات دقیق در مورد تامین کنندگان و مشتریان، فن آوری ها، راز تجاری، مهارت های کارکنان، 

(. شرکت ها توجه خود را 1779روت سهامداران را افزایش دهد )استوارت، نام های تجاری و ثبت اختراعات است که می تواند ث

(. 2019از دارایی های ملموس به سرمایه فکری جابجا می کنند، زیرا این کار مزیت رقابتی را برای آنها ایجاد می کند )سرمدی، 

؛ 1773؛ بنتیس، 1779ی بخشد )ادوینسون، سرمایه فکری، در مقایسه با دارایی های ملموس، مزیت رقابتی و کارایی را بهبود م

کمک کند تا ارزش  ERM(. بنابراین تصور می شود که سرمایه فکری سریع در یک شرکت می تواند به تطبیق 2009کارل، 

 شرکت را افزایش دهد.
 

 مدیریت ریسک شرکت-2
الی، بهره برداری، کنترل و ، یک رویکرد است که از طریق آن سازمان نظارت، تأمین م(ERM)مدیریت ریسک سازمانی 

ارزیابی انواع خطرات از منابع مختلف را به منظور تقویت روابط کوتاه مدت و بلندمدت، مدت اعتبار شرکت انجام می دهد. با این 

برای بهره مندی نوع خاصی از سهامداران طراحی نشده است، اما ارزش تمام سهامداران را افزایش می دهد. هر نوع  ERMوجود 

مشخص می کند که چقدر ریسک ها قابل قبول است تا  ERMب و کار با چالش ها، خطرات و عدم اطمینان مواجه است، کس

 ERMبتوانند تمام ارزش ذینفعان حفظ شوند. هرچند عدم اطمینان هم در فرصت و هم در ریسک وجود دارد. هدف اصلی 

زمان می تواند به هنگام به دست آوردن توازن بین خطرات هدایت مدیران در جهت انتخاب یک خطر و یا یک فرصت است. سا

ارزش حداکثر می "(. فلسفه اصلی کوزو این بود که 2004مرتبط، اهداف بازگشت و رشد، ارزش مطلوبی به دست آورد )کوزو، 

و بازگشت و  شود زمانی که مدیریت مجموعه ای از استراتژی و اهداف را برای به دست آوردن توازن مطلوب بین اهداف رشد

)مرتضایی و سانجی،  "دهد.اهداف سازمان قرار میریسک های مرتبط، بکار برد و به طور مؤثر و کارآمد منابع را در پی یافتن 

2019.) 

در سازمان وجود دارد، زیرا به گسترش استقرار سرمایه، به دست آوردن فرصت ها،  ERMمنافع بسیاری در استفاده از 

رات متقابل سازمانی، کاهش زیان های عملیاتی، افزایش تصمیم گیری های خطرپذیری و ریسک بوسیله مدیریت و شناسایی خط

راهنمایی برای مدیریت و کنترل انواع خطرات در شرکت هایی که دارای استراتژی و مدل  ERMاستراتژی می پردازد. اساسا، 

ارزیابی می کند که عدم اطمینان می تواند تاثیر  ERM یکپارچه هستند، می باشد. با وجود خطرات مختلف به طور جداگانه،

خطرات مختلف را با همبستگی آنها و رعایت طیف وسیعی از خطرات در  ERMمثبت یا منفی بر عملکرد شرکت داشته باشد. 

 (. 2002یک روش جامع، تجزیه و تحلیل می کند )والکر و همکاران، 

است منجر به فروپاشی بیشتر سازمانها شود به ویژه آنهایی که تجارت خطر در صورتی که به خوبی مدیریت نشود ممکن 

اصلی آنها در معرض خطرات روزمره قرار دارد. این شامل شناسایی و تجزیه و تحلیل خطرات، ایجاد و اجرای تکنیک های مدیریت 

و، ت می باشد.)کوکوبی و دمچیریسک و نظارت بر پیشرفت آن ها جهت جلوگیری و یا کاهش تاثیر ریسک بر عملکرد مالی شرک

پس از بحران مالی جهانی و شکست های شرکت ها، نهاد ذینفعان خواستار نظارت بیشتر بر خطرات اصلی شرکت می  (2016

شوند تا اطمینان حاصل شود که ارزش های سهامداران حفظ و تقویت می شود. یک پاسخ به این انتظارات رو به رشد، ظهور 

است که به عنوان یک سیستم کنترل داخلی شناخته می شود. انتظار می رود که  "ریت ریسک سازمانیمدی"پارادایم جدید 

مدیریت ریسک با تعیین و کاهش ریسک در دستیابی به اهداف استراتژیک، سیستم اندازه گیری عملکرد را تکمیل کند. )کوکوبی 

 (2016و دمچیو، 

شده است، مدیریت ریسک سازمانی ارزش افزایشی را ایجاد می کند، اگر (، پیشنهاد 2009همانطور که توسط پاجاچ و وار)

جریان نقدی خالص منفی را کاهش دهد و شرکت ها در زمان انتخاب یک پروژه رنج می برند. هویت و لیبنبرگ  دریافتند که 

مدیریت ریسک سازمانی  درصد مثبت و قابل توجه است. نتایج تجربی حاکی از آن است که 1مدیریت ریسک سازمانی در سطح 

(.   تحقیقی دیگر نشان می دهد که اگر شرکت 2003، 2006)هویت و لیبنبرگ  دهد می افزایش ٪ 19 و ٪9.6ارزش شرکت را 

درصد( بالاتر از شرکتی است که مدیریت ریسک  19درصد )یعنی  9.6تحت مدیریت ریسک پروژه قرار گیرد، ارزش شرکت 
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بنابراین، استدلال می شود که مدیریت ریسک سازمانی یکی از عواملی است که می تواند ارزش یک سازمانی را انجام نمی دهند. 

 .(2011شرکت را افزایش دهد.)ایزاه و رازالی، 
 

 در پاکستان  (ERM)مدیریت ریسک سازمانی -1
می، دشوار است. در پاکستان به علت فقدان ادبیات و گزارش های عل ERMتصویر روشن در مورد وضعیت فعلی عملیات 

آینده تجزیه و تحلیل ریسک و استراتژی است. با وجود پیاده سازی  ERM تحلیل گران قرن های گذشته استدلال می کنند که

از شیوه های معمول مدیریت ریسک متفاوت است و در طولانی مدت به سازمان کمک خواهد  ERMپیچیده آن در سازمان، 

را در بازارهای سرمایه خود  ERMزیابی کرده اند که کشورهای توسعه یافته استراتژی های (، ار2011سبحانی و عثمان ) کرد. 

اتخاذ کرده اند، اما کشورهای در حال توسعه مانند نپال، هند، بنگلادش و پاکستان هنوز از کشور های توسعه یافته در زمینه اتخاذ 

ند: کمبود کارکنان فناوری اطلاعات و تصویر امنیتی منفی استفاده می کنند. پاکستان با چندین چالش مان ERM شیوه های

مواجه است اما با وجود این چالش ها، پاکستان در حال پیشرفت است تا آگاهی ریسک را در میان موسسات آموزشی و سازمان 

ای ار باشد. بانک هایجاد کند که از طریق آن عدم اطمینان اقتصادی، حملات تروریستی و اعتصابات، کمتر بر تجارت تاثیر گذ

را سازماندهی کرده اند و نیز زودتر از سایر بخش ها آنها را  ERMتجاری پاکستان قبلا اقدامات مدیریت ریسک پیشرفته شامل 

یک مفهوم تازه در بازار سرمایه پاکستان است.  ERMمطابق با بحث قبلی،  برای به دست آوردن مزیت رقابتی در نظر می گیرند.

را توسعه داده اند تا تصمیمات خود را تسهیل کنند و دانش کلی در مورد ریسک هایی که  ERMستان چارچوب شرکت های پاک

 ( 2010می تواند در آینده در شرکت ایجاد شود، را به دست آورند. )چودری، 
 

 سرمایه فکری و عملکرد سازمانی-4

ری نامیده می شود، پایه ای برای موفقیت در قرن بیست دانش، اطلاعات، تجربه و غیره که به طور کلی به عنوان سرمایه فک

(. تکنیک های متعارف اندازه گیری عملکرد قادر به اندازه گیری ابعاد مختلف عملکرد 2019و یکم است )موسی خان و روشن، 

ا ی مدیریت، ارتباط بنیستند، زیرا تنها به جنبه های مالی سازمان تمرکز می کنند. در واقع، مزایای سرمایه فکری مانند کارآی

مشتری، تحقیق و توسعه، نوآوری و غیره، با اندازه گیری های سنتی سنجش و اندازه گیری بسیار دشوار است  )ادوینسون و ملون، 

بسیاری از مطالعات برای تعریف و اندازه گیری سرمایه فکری انجام شده است، اما از لحاظ اقتصادی دشوار بوده است.  (.1779

را برای شناسایی ارتباط بین سرمایه فکری و عملکرد مالی شرکت ها اعمال کرده اند اما نتایج  VAICTMمحققان مدل بعضی از 

 (2009در همه مطالعات مشابه نیستند. )ویلیامز و فیرر، 

ازمان های س برای سازمان های فعال در اقتصاد جدید، سرمایه فکری نه سرمایه فیزیکی به عنوان یکی از ارزشمندترین دارایی

محسوب می شود. دلیل اینکه سرمایه فکری ارزشمند در نظر گرفته شده مربوط به این واقعیت است که دارایی های نامشهود 

 (2012مهم تر از دارایی های ملموس است )چن و همکاران، 

عمدتا به صلاحیت  IC شامل چهار جزء است؛ انسان، مشتری، فرآیند و نوآوری. IC(، 1779بر اساس )ادوینسون و ملون،

شامل سه جزء  ICفردی، ساختار داخلی و ساختار خارجی تقسیم می شود. اما قابل مشاهده است که پذیرفته ترین چارچوب 

است که عبارتند از: سرمایه انسانی )منابع انسانی(، سرمایه ساختاری )ارزش های سازمانی( و سرمایه ارتباطی )روابط(. ) 

(، ذکر می 2010(. علاوه بر این، کمیوکم و همکاران )2010؛ شی و همکاران، 2007؛ هسو و فانگ، 2003؛ چن، 2000بنتیس،

با هم درارتباط هستند و از این رو تأثیر قابل توجهی در موقعیت و عملکرد ارزش شرکت دارند. این   ICکند که این سه ابعاد 

ردند که سرمایه فکری باید شامل سرمایه انسانی، سرمایه ساختاری (، پشتیبانی می شود و اشاره ک2011توسط )نگاه و ابراهیم، 

و سرمایه ارتباطی برای سازمان ها برای دستیابی به اهداف خود باشند. به عنوان وابستگی متقابل و همسو با یکدیگر، بهبود 

 (.2019مکاران، عملکرد شرکت چیزی است که اکثر سازمان ها در تلاش برای دستیابی به آن هستند )ازکورت و ه

(. سرمایه فکری 2009سرمایه فکری به لحاظ افزایش عملکرد سازمانی و سودآوری سازمانی اهمیت دارد )فیرر و استینبانک، 

را می توان با اتخاذ شیوه های مدیریتی و استراتژی هایی که ارزش را از طریق نیروی کار سازمان ایجاد می کنند، توسعه داد و 

(. بنابراین، سازمان ها در سرتاسر 2003آن، بر عملکرد سازمانی در بلندمدت تأثیر می گذارد )اسچیوما و لرو، استفاده بهتر از 

جهان نه تنها تلاش بیشتری در سرمایه گذاری در دارایی های ملموس بلکه در موارد غیرمستقیم نیز انجام می دهند. با این وجود، 

ه سرمایه فکری و عملکرد سازمانی مطلوب نبوده است. به عنوان مثال فیرر و استینبانک تمام مطالعات انجام شده برای بررسی رابط
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(، اشاره کرد که بین سرمایه 2003(، دریافتند که سرمایه انسانی رابطه منفی با عملکرد شرکت دارد. علاوه بر این کاماس )2009)

واقعیت توضیح داد که رابطه بین سرمایه فکری و عملکرد  فکری و عملکرد شرکت ارتباطی وجود ندارد. این را می توان با این

دیگر  یلدل. دانند میسازمانی غیرمستقیم است که نشان می دهد که برخی از متغیرهایی وجود دارند که رابطه را میانه یا متوسط 

رایی های نامشهود و تاثیر آن این است که مطالعات قبلی عمدتا بر روی دارایی های ملموس تمرکز می کنند که توجه کمتر به دا

بر عملکرد سازمانی دارد. این مطالعه نشان می دهد که رابطه مثبت بین سرمایه فکری و اشتراک دانش در شرکت های تولیدی 

اثبات شده است که منجر به افزایش سطح مشارکت کارکنان و افزایش عملکرد سازمان می شود. این نتیجه با یافته های )چن و 

( سازگار است، 2011؛ سلیم و خلیل، 1773؛ نهاپیت و گوشال، 2003؛ ریوتا و مچیتلا، 2011؛ نگاه و ابراهیم، 2012، همکاران

 (.2019)ابیدات و همکاران، 

دانش ایجاد شده و انباشته از استراتژی های سرمایه فکری باید در همه سطوح سازمانی به اشتراک گذاشته و مبادله شود تا 

(. نتیجه این مطالعه رابطه مثبت بین 2011استفاده از استراتژی سرمایه فکری را ارتقا دهد )شی و همکاران،  مزایای سازمانی

؛ قاراخانی 2019؛ کیم، 2007؛ زاک و همکاران، 2011اشتراک دانش و عملکرد سازمانی را ثابت می کند. این نتیجه با نتایج )کیو، 

( سازگار است. به اشتراک گذاری دانش و توانایی به دست آوردن و به 2006یئو،  ؛2011؛ نگاه و ابراهیم، 2012و موساخانی، 

(. 2019کارگیری دانش، مهارت های ضروری است که می تواند به طور مستقیم به افزایش عملکرد سازمانی کمک کند )کیم، 

رد مشارکت بالا نیز می تواند به ارتقاء عملکتحقیقات دیگر نشان داد که کاربرد و استفاده از شیوه های مدیریت منابع انسانی با 

(. نتایج این تحقیق نشان داد که به اشتراک گذاری دانش در حقیقت رابطه 2011سازمانی کمک کند )مویدن خاتی و همکاران، 

زایای مبین سرمایه فکری و عملکرد سازمانی را به نحو قابل توجهی میانجی می کند. اشتراک اطلاعات یک عامل اصلی است که 

عملکردی حاصل از سرمایه فکری را افزایش می دهد. شرکت های غافلگیر کننده به اشتراک گذاری دانش ممکن است مزایای 

(. تأثیر بر عملکرد سازمانی و بهبود آن عبارتند از: فرهنگ سازمانی 2019کامل سرمایه فکری را جذب نکنند )ابیدات و همکاران، 

(، یادگیری فردی و سازمانی )مولینا و کالاهان، 2011و استراتژی سازمان )تیونمات و اسمیت، (، محیط زیست 2011)آبجولی، 

(. تعاریف زیادی برای عملکرد سازمانی فراهم 2011(،  مشارکت کارکنان و تعهد به اهداف سازمانی )بهاتی و همکاران، 2007

نایی یک سازمان در ایجاد نتایج و اقدامات در سطح قابل قبول (، عملکرد به توا2012شده است، با توجه به قارخانی و موساخانی )

(، اشاره کرد که عملکرد سازمانی اشاره به درجه ای است که یک سازمان با 2011اشاره دارد. علاوه بر این رامایا و همکاران )

(، پنج بعد برای سنجش عملکرد 2007نیازهای خود و نیازهای ذینفعان خود برای زنده ماندن به آن نیاز دارد. زاک و همکاران )

سازمانی پیشنهاد کرد که شامل نوآوری، نرخ توسعه محصول جدید، رضایت مشتری، حفظ مشتری و هزینه های عملیاتی است. 

(، چهار بعد برای سنجش عملکرد سازمانی پیشنهاد می کند: بازده دارایی، بازده حقوق 2011از سوی دیگر کلارک و همکاران )

 (2019ام، رشد درآمد و بهره وری کارکنان. )ابیدات و همکاران، صاحبان سه

(، می توان نتیجه گرفت که صرف نظر از صنعتی که در آن یک سازمان فعالیت می کند، سرمایه 2000با توجه به )بنتیس، 

 ت افزایش یابد، اما ارزشبا سرمایه فکری زیاد، الزام گزارشگری مالی ممکن اس فکری ارتباط معنی داری با عملکرد شرکت دارد.

شرکت را نیز افزایش می دهد. دارایی های معنوی ارزشمند در یک سازمان می تواند مسائل برجسته ای را حل کند مانند: سیاست 

ریسک، نظارت بر کنترل داخلی، مسئولیت پذیری و گزارش دهی به سهامداران، استراتژی هیئت مدیره و نظارت بر مدیریت ارشد 

 (.2006ریک، )کرک پات

مطالعات پیشین نیز بیان داشتند که بنگاهها با سرمایه فکری، سریع تر و بهتر قادر به تحمل تغییرات پیش بینی نشده در 

اقتصادها و بازارها هستند. این شرکت ها می توانند به طور معقول در معرض خطر قرار گیرند و می توانند به روش بهتر آنها را 

(. سهم عناصر خاص سرمایه فکری در عملکرد شرکت ها ممکن است بسته به صنعت 2004و همکاران،  اداره کنند )سوفیان

 (.2010متفاوت باشد )کیانتو و همکاران، 
 

 مدیریت ریسک شرکت و عملکرد شرکت -5
، در محیط پر جنب و جوش جهانی امروز، مدیریت ریسک یک نگرانی ضروری برای کسب و کار است )گوردون و همکاران

یکی از ابزارهای موثر است که توسط شرکت ها برای   (ERM)(. محققان تخمین زده اند که مدیریت ریسک سازمانی 2007

(. به طور کلی، هدف اصلی مدیریت ریسک این است که نظارت 2002کاهش خطرات احتمالی آنها استفاده می شود )کیولپ، 

ی و نشان دادن فعالیت های خطرناکی که گاهی اوقات درآمد غیرمستقیم به مستمر بر عملیات روزانه، ساخت برنامه های بازیاب
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(. عملکرد مدیریت ریسک 2011؛ مشان و همکاران، 2007؛ گوردون و همکاران، 2003سازمان ارائه می دهند، باشد. )آندرسن، 

ملکرد ریسک بستگی به سرمایه ع "موفقیت"آینده  پیشرفت قابل توجهی در سه بعد مهم داشته است: ادغام، فناوری و مردم.

 گذاری متوازن در تمام سه حوزه دارد تا بتواند کار خود را به طور کلی انجام دهد.

در طی دهه های گذشته، مدیریت ریسک طیف وسیعی از اقدامات ریسک و همچنین ریسک چندگانه را به خود اختصاص 

ده شرکت ها در این روزها درک و فهم انواع خطرات مختلف است )لیو، (. اولویت اول و نگرانی عم2006داده است )نوکو و استولز، 

(. در این روزها، کسب و کارها کمتر 2001(. در صورت برخورد با معضل، ممکن است خطراتی ایجاد شود )آبو و همکاران، 2012

یریت یکپارچه ریسک، مدیریت در مورد برخورد با خطرات مختلف به صورت جداگانه نگران هستند، در نتیجه، شرایط مانند مد

توانایی حفظ برخی  ERM(، 2004ریسک شرکت و مدیریت ریسک در سطح گسترده ای از شرکت ها به وجود آمده است )کالیتا،

از خطرات را در مقابله با دیگران دارد و از طریق مدیریت پورتال ریسک پیچیده، ارزش سهام را افزایش می دهد. در اکثر شرکت 

یسک اصلی مسئولیت رسیدگی به همه نوع خطرات را دارد، اما در واقع، ارتباطات و ساختار ریسک باید در همه سطوح ها، تنها ر

را پذیرفته اند، اما اقتصادهای در حال ظهور  ERM(. اگر چه کشورهای توسعه یافته قبلا اقدامات 2009شرکت توسعه یابد )مولر، 

در بازارهای سرمایه خود هستند. به عنوان مثال، سلطانی زاده و همکاران  ERMهنوز در تلاش برای پیاده سازی چارچوب 

در سراسر صنایع مالزی متفاوت است، هتل ها و بخش های زیربنایی بیشتر احتمال  ERM(، بررسی کردند که پیاده سازی 2014)

در شرکت  ERMاختگی برای اندازه گیری (، از متغیرهای س2019برتین تی و همکاران ) .را اجرا کنند ERM دارد که طرح اولیه

 های اروپایی استفاده کردند.

 

 پیشینه تحقیق-6
 (، دریافت که سرمایه انسانی رابطه منفی با عملکرد شرکت دارد.2009فیرر و استینبانک )

قرار  فاده(، در تحقیق خود نشان داد که تکنیکهای مدیریت ریسک در شرکت های بیمه کشور اوگاندا مورد است2001اریک )

می گیرد. همچنین  نتایج حاکی از این است که عملکرد مالی شرکت های بیمه دراین تحقیق، نسبت های نوسان را با اندازه 

ROE  .نشان می دهند 

(، 2003کوجانسیویو و لونکویست ) (، اشاره کرد که بین سرمایه فکری و عملکرد شرکت ارتباطی وجود ندارد.2003کاماس )

رای بررسی رابطه بین سرمایه فکری و عملکرد شرکت با توجه به سودآوری و بهره وری انجام داد. نتایج نشان داد یک مطالعه ب

(، با استفاده از 2007موا و همکاران ) که سرمایه فکری با بهره وری رابطه معنی داری دارد، اما هیچ رابطه ای با سودآوری ندارد. 

سی تاثیر استراتژی مدیریت ریسک بر عملکرد توسعه محصول جدید پرداختند. یافته های نمونه ای از شرکت های چینی، به برر

آنها نشان می دهد که استراتژی های مدیریت ریسک که بر عوامل تکنولوژیکی، سازمانی و بازاریابی تمرکز می کنند، به صورت 

 جداگانه و تعاملی عملکرد توسعه محصول جدید را بهبود می بخشد.

(، رابطه بین مدیریت ریسک و عملکرد سازمانی را مورد بررسی قرار داد. آنها نشان دادند که این 2007همکاران ) گوردون و

رابطه بستگی به پنج عامل خاص شرکت دارد، عدم اطمینان محیط زیست، رقابت در صنعت، پیچیدگی شرکت، اندازه شرکت، و 

اطراف شرکت  ، شرکتها باید به متغیرهای متنی که در ERMد که برای اجرای نظارت بر هیئت مدیره. در نهایت، آنها اظهار داشتن

برعملکرد شرکت ارائه کردند. با  (ERM) یک رویکرد جامع برای ارزیابی اثر مدیریت ریسک سازمانی . انها وجود دارد توجه کنند

و عملکرد شرکت بستگی به رابطه  ERMبین شرکت آمریکایی به عنوان نمونه، آنها ادعا کردند که ارتباط  112در نظر گرفتن 

و پنج عامل موثر بر یک سازمان دارد، نظارت هیئت مدیره، پیچیدگی شرکت، اندازه شرکت، رقابت صنعت و  ERMمناسب بین 

 عدم قطعیت محیط زیست. 

ی بین سرمایه فکری  شرکت انگلستانی بود نشان داد که رابطه معنادار مثبت 900(، در تحقیقی که در 2010زقال و ملول ) 

 (، نشان داد که سرمایه فکری بر عملکرد سازمانی تأثیر قابل توجهی دارد. 2010تسنگ ) و عملکرد مالی شرکت وجود دارد.

تایی از   106بر عملکرد شرکت را مورد بررسی قرار دادند. آنها یک نمونه  ERMنیز تأثیر پذیرش  (،2010پاجاچ و وار )

ریسک اندازه گیری کنند. آنها تصور می استخدام مدیر ارشد را از طریق  ERMتصمیم گرفتند دند و شرکت ها را انتخاب کر

را در سازمان اداره و پیاده سازی کند. در نتیجه، آنها دریافتند که تصویب  ERMکردند که مدیر ارشد ریسک ممکن است اغلب 

ERM ا مکانیزم ایجاد ارزش می تواند نوسانات درآمد را کاهش دهد. با این وجود، آنهERM .محسن و همکاران  را پیدا نکردند

مدیریت ریسک مؤثر و عملکرد شرکت: سرمایه گذاری در نوآوری و سرمایه فکری با استفاده از "(، در تحقیقی با عنوان 2011)
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دآوری شده است تا تسهیل سو . که بر توانایی پاسخ مدیریت ریسک به خارج از عوامل کنترل بازار متمرکز"رویکرد رفتاری و عملی

سازمانی را افزایش دهد که منجر به بهبود عملکرد شرکت می شود. نتایج تحقیق آنها نشان داد که ارتباط مثبت و معنی دار بین 

مدیریت ریسک کلیدی و عملکرد شرکت در شرکت هایی که در، توسعه و نوآوری سرمایه گذاری کرده اند و شرکت هایی که در 

 یی از سرمایه های فکری و صنایع دارای دانش سریع سرمایه گذاری می کنند، وجود دارد.سطح بالا

(، مدیریت ریسک را در شرکت های هند بررسی می کند و دلایل پذیرش یا عدم پذیرش رویکرد یکپارچه در 2011گوپتا )

واند عملکرد سازمانی را بهبود بخشد، مدیریت ریسک را بررسی می کند. وی نشان می دهد که حتی اگر مدیریت ریسک مؤثر بت

  شرکت ها زیرساخت های کافی برای مدیریت ریسک سرمایه گذاری گسترده ای ندارند. 

آرنولد و  ارزش مثبت نسبت به ارزش شرکت دارد. ERM(، در تحقیقی دریافتند که پیاده سازی 2011هیت و لیبنبرگ )

به مهارت شرکت در انطباق  ERMسازمانی پشتیبانی می کند. علاوه بر این، از مهارت  ERM(، پیشنهاد کردند، 2011همکاران )

(، به این نتیجه رسیدند که مهارت استراتژیک رابطه ی قابل 2012ویلند و والنبرگ ) .ا قوانین جدید نظارتی کمک می کندب

(، اثر 2012کوون و همکاران ) توجهی با عملکرد شرکت دارد و مدیریت ریسک رابطه ی قابل توجهی در مهارت شرکت دارد .

تاثیر  ERM(، در تحقیق آنها تأیید شده است که پیاده سازی 2019بر عملکرد شرکت نیافتند. کیساکا و واورو ) ERMمهمی از 

ثبت شده است، دارد. همچنین  Q Tobinشرکت که در بورس اوراق بهادار نایروبی با اندازه گیری  22قابل توجهی در ارزش 

 و ارزش شرکت وجود دارد. ERMی داری بین سطح اجرای رابطه معن

ویشنیو و  به افزایش مزایای کسب و کار در بحرین کمک خواهد کرد. ERM (، توضیح داد که استفاده از2019جلال کریم )

 (، نشان داد که سرمایه فکری به طور مثبت بر عملکرد شرکت تاثیر می گذارد.2014گاپتا )

تأمین شود. با  (EVA) را به تصویب رساندند تا اثر آن بر عملکرد شرکت  ERMچوب پیاده سازی (، چار2011شاد و لای )

 . لکرد شرکت توسط محققان معتبر استدر عم ERMشرکت سهامی فهرست شده در مالزی، تاثیر مثبت اجرای  120استفاده از 

د شرکت، در شرکت های ثبت شده در مالزی پرداختند. و تأثیر آن برعملکر ERM، نیز به ارزیابی اجرای (2011پینگ ومسیوولو) 

پاسخ را با مدل معادلات ساختاری تجزیه و تحلیل کردند. یافته های آنها نشان می دهد  109آنها از طریق روش بررسی، تقریبا 

 می تواند بر عملکرد شرکت تاثیر مثبت داشته باشد. ERMکه پیاده سازی 

احمد و ماناب  و عملکرد شرکت در شرکت های بیمه هلندی پیدا کرد. ERMیزی از اجرای (، نیز رابطه ناچ2011ایکنوورت )

، ریسک اصلی در نیجریه را جمع آوری کردند. آنها مدیران ارشد (، از طریق روش بررسی داده ها از ماموران مالی اصلی و2016)

 فلوریو و لئونی  ی و غیر مالی شرکت تاثیر بگذارد.می تواند به طور مثبت بر عملکرد مال ERMاظهار داشتند که پیاده سازی 

نوازخان و انگوکی علی  برعملکرد شرکت در شرکت های ایتالیایی نشان دادند. ERM(، نیز اثرات مثبتی از پیاده سازی 2016)

به ویژه در . د(، به این نتیجه رسیدند که تأثیر قابل توجه و مثبت مدیریت ریسک سازمانی بر عملکرد شرکت وجود دار2019)

 و عملکرد شرکت وجود دارد. ERM پاکستان به دلیل کمبود شواهد تجربی، ارتباط بین تصویب

(، در تحقیقی به بررسی نحوه اجرای برنامه مدیریت ریسک سازمانی بر عملکرد شرکت ها با استفاده از 2019سلیمان و آدم )

ارچه برای اندازه گیری شاخص مدیریت ریسک سازمانی مورد مدل مدیریت ریسک سازمانی برای بخش بانکی و یک مدل یکپ

می پردازد. ده بانک تجاری ذکر شده با شاخص مدیریت ریسک سازمانی به عنوان 2016استفاده در مطالعه مختار و سلیمان 

ه متغیر به عنوان س  (FV)و ارزش شرکت   (SPR)، بازگشت قیمت سهام (ROAE)متغیر مستقل اصلی و بازده سهام میانگین

مستقل جداگانه انتخاب شدند. نتایج تحقیق  نشان می دهد که رابطه مثبت بین پیاده سازی مدیریت ریسک سازمانی و عملکرد 

در بخش بانکی نیجریه وجود دارد. یافته های این مطالعه سازگار با سایر مطالعات است که از داده های صنایع مختلف استفاده 

 م می آورند تا یافته های این مطالعه را به طور کلی به شرکت های صنایع دیگر متصل سازند.می کنند و مبنایی را فراه

)انسان، ارتباطی و  ICدر تحقیقی به مطالعه، ارائه بینش تجربی در رابطه بین سه عنصر اصلی  (،2019اندریوا و گارنینا )

نمونه  یه، رشد خالص فروش و سهم بازار، پرداختند. ساختاری( و عملکرد سازمانی شرکت های روسی، از جمله سودآوری سرما

شرکت روسی است. اطلاعات در مورد عناصر مختلف سرمایه فکری با کمک یک پرسشنامه که توسط مدیریت اجرایی  240شامل 

استفاده پاسخ داده شده است جمع آوری گردید. داده ها با  2011شرکت های موجود در نمونه در طی ماه های ژانویه تا مارس 

از مقیاس هایی جمع آوری گردید که در حال حاضر در سطح بین المللی مورد استفاده قرار گرفته است. یافته ها بر مبنای تحلیل 

رگرسیون نشان می دهد که سرمایه ساختاری و انسانی بر عملکرد سازمانی تاثیر مثبت دارد، در حالی که سرمایه ارتباطی تاثیری 

(، به این نتیجه رسیدند که شرکت های خصوصی اقدامات داوطلبانه مدیریت ریسک پروژه را 2019مکاران )مافرولا و ه ندارد.
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 ERMنفر از پاسخ دهندگان بود، در مورد اعمال روش های  93انجام می دهند. آنها با استفاده از نتایج یک نظرسنجی که شامل 

تحت تاثیر ساختار مالکیت شرکت قرار گرفته است، بررسی  ERM در شرکت های خصوصی ایتالیا و در مورد اینکه آیا تصویب

کردند. آنها فهمیدند که این آژانس منازعه بین سهامداران و سهامداران اقلیت است که وقتی پراکندگی مالکیت کاهش می یابد، 

دارد. علاوه بر  ERMهای  اثر می گذارد و زمانی که مالکیت بیشتر پراکنده می شود، شرکت تمرکز بیشتری بر پروژه ERMبر 

این، نقش های مختلف صاحبان مختلف را مستند کردند. به طور خاص، در راستای تئوری آژانس حامی، شرکت های تحت کنترل 

قرار می گیرند در حالی که در مطابقت با نظریه آژانس رفتاری، شرکت های تحت کنترل فردی  ERM دولت  تحت شدت بیشتر

 توجه می کنند. ERMتصویب و خانوادگی کمتر به 

 

 نتیجه گیری 
تر داشته باشند، محصولات با ن است واحدهای تولید محیطی مناسبشرکت های دارای عملکرد مالی بالاتر و سودآورتر ممک

هایی که تکنیک های نان را افزایش دهند، همچنین شرکتکیفیت بهتر را برای مشتریان خود به ارمغان بیاورند و درآمد کارک

درن مدیریت ریسک را تمرین نمی کنند، ممکن است با توجه به بازار رقابتی و تغییرات سریع تکنولوژیکی، با از دست دادن م

تولید مواجه شوند یا سود کمتری داشته باشند. بنابراین، از چند سال گذشته، شرکت ها سیستم های مدیریت ریسک متعارف 

ده اند. دانش، اطلاعات، تجربه و غیره که به طور کلی به عنوان سرمایه فکری نامیده خود را به مدیریت ریسک سازمانی تغییر دا

 (.2019خان و روشن، قیت در قرن بیست و یکم است )موسیمی شود، پایه ای برای موف

هش و عملکرد شرکت را به طور قابل توجهی کا ERMبا این حال، پیشنهاد شده است که سرمایه فکری می تواند رابطه بین 

دهد. سرمایه فکری یک شرکت، تعیین کننده اصلی موفقیت آن به ویژه در اقتصاد رقابتی و مبتنی بر دانش است. سرمایه فکری، 

در مقایسه با دارایی های ملموس، مزیت رقابتی و کارایی را بهبود می بخشد. بنابراین تصور می شود که سرمایه فکری سریع در 

 کمک کند تا ارزش شرکت را افزایش دهد. ERMیک شرکت می تواند به تطبیق 

مدیریت ریسک سازمانی یک روش جامع و کامل است که مانع از نظارت بالا بر روی ریسک شرکت می شود همچنین مدیریت 

ریسک سازمانی، انتخاب استراتژی را افزایش می دهد. انتخاب استراتژی نیاز به تصمیم گیری ساختاری دارد که ریسک را تحلیل 

 (.2019ی کند و منابع را با ماموریت و بینش سازمان ترکیب می کند )کوزو، م

نتیجه اینکه کشورهای توسعه یافته مسائل ریسک خود را از طریق سیستم های مدیریت ریسک پیچیده رفع کرده اند، اما 

رهائی که از تکنیک مدیریت کشورهای در حال توسعه مثل پاکستان هنوز با این معضل مواجه هستند. پاکستان در میان کشو

در بازارهای سرمایه خود استفاده می کنند، پایین ترین رتبه را کسب کرده است. این وضعیت بسیار   (ERM)ریسک سازمانی 

 نامطلوب است برای پاکستان زیرا بنگلادش قبل از استقلال پاکستان استقلال یافته است و نمره بالاتری از پاکستان داراست.

، یک رویکرد است که از طریق آن سازمان نظارت، تأمین مالی، بهره برداری، کنترل و  (ERM)سک سازمانی مدیریت ری

ارزیابی انواع خطرات از منابع مختلف را به منظور تقویت روابط کوتاه مدت و بلند مدت، مدت اعتبار شرکت انجام می دهد. با این 

ن طراحی نشده است، و ارزش تمام سهامداران را افزایش می دهد. هر نوع برای بهره مندی نوع خاصی از سهامدارا ERMوجود 

مشخص می کند که چقدر ریسک ها قابل قبول است تا  ERMکسب و کار با چالش ها، خطرات و عدم اطمینان مواجه است، 

یرا به گسترش استقرار در سازمان وجود دارد، ز ERMبتوانند تمام ارزش ذینفعان حفظ شوند. منافع بسیاری در استفاده از 

سرمایه، به دست آوردن فرصت ها، مدیریت و شناسایی خطرات متقابل سازمانی، کاهش زیان های عملیاتی، افزایش تصمیم گیری 

راهنمایی برای مدیریت و کنترل انواع خطرات در شرکت  ERMهای خطرپذیری و ریسک بوسیله استراتژی می پردازد. اساسا، 

ارزیابی می کند که  ERMاتژی و مدل یکپارچه هستند، می باشد. با وجود خطرات مختلف به طور جداگانه، هایی که دارای استر

عدم اطمینان می تواند تاثیر مثبت یا منفی بر عملکرد شرکت داشته باشد. همچنین انتظار می رود که مدیریت ریسک با تعیین 

دازه گیری عملکرد را تکمیل کند. نتایج نشان می دهد که پیاده و کاهش ریسک در دستیابی به اهداف استراتژیک، سیستم ان

 سازی مدیریت ریسک سازمانی بر عملکرد شرکت تأثیر قابل توجه و مثبت دارد. 

را در بازارهای سرمایه خود اتخاذ کرده اند، اما کشورهای در حال توسعه مانند  ERMکشورهای توسعه یافته استراتژی های 

همچنین  استفاده می کنند. ERMو پاکستان هنوز از کشورهای توسعه یافته در زمینه اتخاذ شیوه های  نپال، هند، بنگلادش

  :نتایج سایر مطالعات به شرح زیر می باشد
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(، در یک بررسی مفهومی تأثیر تعدیل کننده سرمایه فکری را با استدلال های نظری درباره 2019نوازخان و انگوکی علی )

همچنین پیشنهاد شده است که مطالعات آینده باید این رابطه را به صورت  ملکرد شرکت پیشنهاد کرده اندو ع ERM رابطه بین

را بر عملکرد  ERM جداگانه در بخش مالی و غیر مالی در پاکستان آزمایش کنند. به منظور گسترش دیدگاه، مطالعات باید تأثیر

 ERM را نمی توان با شاخص های ERM یف است، بنابراین اثربخشیسیاست افشای پاکستان ضع .و عملکرد بازار تأمین کند

در پاکستان توسعه  ERM پیشنهاد می شود که  شاخص .معمولی توسعه داد که توسط محققان قبلی مورد آزمایش قرار گرفت

ی لکرد در بخش بانک(، نشان دادند که یک رابطه مثبت بین پیاده سازی مدیریت ریسک سازمانی و عم2019سلیمان و آدم ) .یابد

نیجریه وجود دارد. یافته های این مطالعه سازگار با سایر مطالعات است که از داده های صنایع مختلف استفاده می کنند و مبنایی 

 را فراهم می آورند تا یافته های این مطالعه را به طور کلی به شرکت های صنایع دیگر متصل سازند. 

ان دادند که سرمایه ساختاری و انسانی بر عملکرد سازمانی تاثیر مثبت دارد، در حالی که سرمایه نش (،2019اندریوا و گارنینا )

(، به این نتیجه رسیدند که سرمایه فکری بر عملکرد سازمانی و به اشتراک گذاری 2019ابیدت و همکاران ) ارتباطی تاثیری ندارد.

مثبتی بر عملکرد سازمانی دارد. همچنین، مشخص شد که اشتراک دانش، دانش تاثیر مثبت دارد و به اشتراک گذاری دانش تأثیر 

 تاثیر مثبتی بر رابطه بین سرمایه فکری و عملکرد سازمانی داشته است. 

(، به این نتیجه رسیدند که در راستای تئوری آژانس حامی، شرکت های تحت کنترل دولت  تحت 2019مافرولا و همکاران )

گیرند در حالی که در مطابقت با نظریه آژانس رفتاری، شرکت های تحت کنترل فردی و خانوادگی  قرار می ERM شدت بیشتر 

(، یافته های تجربی تحقیق آنها نشان می دهد که پیاده سازی 2019)توجه می کنند. تئو وهمکاران  ERMکمتر به تصویب 

ERM ر معناداری این ارتباط را میانجی می کند. با این ارتباط معنی داری با عملکرد شرکت دارد و چابکی استراتژیک به طو

(، 2019مرتضایی و سانجی ) و عملکرد شرکت را به طور قابل ملاحظه ای کاهش نمی دهد.  ERMرابطه بین اجرای  QIAFحال، 

نمونه نشان  می پردازد. آزمون های یکنواخت مطالعه ERMدر تحقیقی که به بررسی تغییرات در عملکرد مالی با توجه به اجرای 

 ، نوسان کمتری در قیمت سهام داشته و افزایش معناداری در اندازه و اهرم متغیرها دارد. ERMمی دهد، که استفاده از 
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Abstract 

In recent years, many organizations have improved the range of performance risks through 

the use of the ERM framework for management, as corporate risk management (ERM) is 

considered to be the most significant action in this period. Therefore, the present study 

examines the impact of ERM on corporate performance with the role of intellectual capital 

moderator and the relationship between ERM and corporate performance. For example, 

companies with higher intellectual capital can be more likely to resist the effects of 

unexpected changes in economies and markets. The findings indicate that developed 

countries have eliminated their risk issues through complex risk management systems, but 

developing countries like Pakistan are still facing this problem. Developed countries have 

adopted ERM strategies in their capital markets, but developing countries like Nepal, India, 

Bangladesh and Pakistan still use developed countries to adopt ERM practices. 
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