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Abstract 

	

In recent years, increasing efforts have been made in all companies to invest in risk management 
and governance processes. In this paper, we examine the impact of enterprise risk management 
(ERM) on firm performance by examining whether the establishment of a board-level risk 
committee (BLRC), as an important governance mechanism that oversees ERM processes from 
the outside, enhances or We investigate the weakening of the company's performance. Based on 
260 observations of listed FTSE350 companies in the UK during the period 2015-2012, we find 
that ERM is significantly effective and positively affects company performance. We also find that 
stronger BLRC governance complements this relationship and increases the effects of ERM 
performance in the firm. Our findings show that simply forming a BLRC is not a solution for ERM 
oversight, however, having a structurally strong BLRC is crucial for effective ERM governance. 
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 سکیر تیریمدنقش عملکرد سازمانی با استفاده از فرآیندهاي 

 

 علی قاسمی

 علوم ترجمان عالی آموزش موسسه  DBAآموخته دانش

 

 چکیده

 سکیر تیو حاکم تیریمد يندهایدر فرآ يگذار هیسرما يشرکت ها برا یدر تمام يا ندهیفزا ي، تلاش ها ریاخ يها در سال
 تهیکم جادیا ایموضوع که آ نیا ی) بر عملکرد شرکت را با بررسERM( یسازمان سکیر تیریمد ریمقاله ، تأث نیانجام شده است. در ا

نظارت دارند،  رونیاز ب ERM يندهایکه بر فرآ یتیسازوکار مهم حاکم کیعنوان  به) ، BLRC( رهیمد ئتیدر سطح ه سکیر

 FTSE350شده  رفتهیپذ يمشاهده از شرکت ها 260. بر اساس میکن یم یعملکرد شرکت شده را بررس فیتضع ای تیموجب تقو
مثبت  ریباشد و بر عملکرد شرکت تأث یاثربخش م يبطور معنادار ERMکه  میافتی، ما در 2015-2012ره دو یدر انگلستان در ط

در شرکت را  ERMرابطه است و اثرات عملکرد  نیکننده ا لیتکم BLRC تریقو تیکه حاکم میافتیدر نیگذارد. ما همچن یم
حال ،  نیبا ا ست،ین ERMنظارت بر  يراه حل برا کی BLRC لیدهد که صرفا تشک یما نشان م يها افتهیدهد.  یم شیافزا

 مهم است. اریبس ERMکارآمد  تیحاکم يباشد برا يقو يکه از نظر ساختار BLRC کیوجود 

 عملکرد سازمانی، حاکمیت کارآمد،  یسازمان سکیر تیریمد :يدیکل يهاواژه 

 

 .مقدمه1

، منجر به  2009-2007) از GFC( یجهان یو بحران مال 2000دهه  لیاواشرکت ها در  ی، از جمله ورشکستگ ریاخ يدادهایرو
) 2009) شده است. در انگلستان ، گزارش واکر (RM( سکیر تیریاقدامات مد شیافزا يبرا یالملل نیب ینظارت يکردهایرو شیافزا

شده در  رفتهیپذ يشرکت ها کنند که یم شنهادی) پFRC  ،2011  ،2014a  ،b( یمال يگزارشگر يشورا يو دستورالعمل ها
 سک،یر تیریدر مد رهیمد ئتیه شتریجامع و مشارکت ب RMچارچوب  کی جادی، از جمله ا شرفتهیپ RMاز اقدامات  دیبورس با

ز آن کنند ، که تمرک یم يرویپ شنهاداتیپ نیدر انگلستان از ا یبورس ياز شرکت ها يا ندهیکنند. در حال حاضر تعداد فزا يرویپ
بهبود عملکرد  ي) براBLRC( رهیمد ئتیدر سطح ه سکیر تهیکم جادی) و اERM( یسازمان سکیر تیریمد ندیفرآ يساز هادیبر پ

 نیا ایآ نکهیا ژهی، به و یسیانگل يبر عملکرد شرکت ها ERM ریتأث یمقاله با بررس نیاست. در ا رهیمد ئتیه سکینظارت بر ر
 یاندک قاتی. تا به امروز ، تحقمیکن یکمک م ERMمربوط به  اتیاست ، به ادب شده فیتضع ای تیتقو BLRC يریرابطه با بکارگ

در انگلستان  یبورس ياز شرکت ها يشواهد یمطالعه به بررس نیانجام شده است است. ا BLRC کی يامدهایدر مورد نقش ها و پ
 .مسئله نوظهور ارائه دهد نیا مورددر  یمهم يها نشیپردازد تا ب یم

) بر BLRC(از جمله مقاومت ساختاري ERMاز قوانین نظارت بر مشارکت انگیزه گرفته است ، تاثیر فرآیند تحقیق ما که 

توبین به عنوان شاخص عملکرد شرکت بر  Qدر نظر گرفته است. ما از شاخص را   FTSE350عملکرد شرکت در شرکت هاي 

، لین و همکاران 2011، هویت و لیبنبرگ 2015و گالاغر  ، فارل2013اساس مطالعات قبلی استفاده کردیم (باکستر و همکاران 

) را به عنوان شاخص ترکیبی از کارایی فرآیندهاي 2009(گاردون و همکاران ERM) و شاخص 2011، مک شان و همکاران 2012



ERM  به کار گرفته ایم. در تحقیقات قبلی، وجود فعالیتERM ردیم (هویت و را با استفاده از متغیر دوگانه اندازه گیري ک
) 2009). در مقابل، شاخص گاردون و همکاران (2010، پاگاچ و وار 2012، لین و همکاران 2018، لکنر و گاتزرت 2011لیبنبرگ 

را با توجه به رویکرد تجاري،گزارش و پذیرش  ERMدر یک شرکت است و کارایی فرآیندهاي  ERMمنعکس کننده وجود عملکرد 

با استفاده از شش جنبه مرتبط با ساختار و ترکیب اندازه گیري  BLRC. قدرت ساختاري (COSO,2004)اندازه گیري می کند 
می شود و از قوانین نظارت بر ریسک و تحقیقات قبلی انجام شده در مورد کارایی/ کارآمدي کمیته هاي هیئت مدیره با قوانین 

 ).2011، زمان و همکاران 2003و همکاران  ، زي2002استفاده می شود (گود وین و سیو  BRLCنظارتی مشابه با 

داراي ارتباط مثبت با عملکرد شرکت هاي بریتانیا است. نتایج بیانگر این است  ERMنتایج تجربی این تحقیق بیان می کند که 

نظارت شود باید ثروت سهامدار را به حداکثر برساند.  BLRCاست و اگر توسط  "داخلی " RMیک شکل موثر از  ERMکه 

با ساختار قوي دارد (یک کمیته با سطح بالاي نظارت و کوشش متشکل از کارشناسان مالی با جنسیت  BLRCتایج دلالت بر وجود ن

به تنهایی  BLRCبر عملکرد شرکت را تقویت می کند. این مطلب بیانگر این است که استفاده از  ERMهاي مختلف) که تاثیر 

ضروري است. چون  ERMبراي نظارت موثر BLRC. به هر حال، قدرت ساختاري کافی است ERMبراي دست یابی به نظارت 

)، در این تحقیق به 2015، هینس و همکاران 2009در حال ظهور است (برون و همکاران ERMیک اقدام  BLRCشکل گیري 

رد شرکت را تضعیف بر عملک ERMتاثیر  BLRCاز طریق این موضوع پرداخته ایم که آیا  RM بیان شکاف در مطالعات کنونی
 و تقویت می کند و به این حوزه کمک مهمی می کند.

فرضیه ها بسط داده  3، پیش زمینه تحقیق آورده شده است و در بخش 2این تحقیق به صورت زیر ادامه یافته است. در بخش

در مورد یافته هاي تجربی ، بحث 5در مورد روشهاي تحقیق، متغیرها و تکنیک هاي تحلیلی بحث می کند. بخش  4بخش .شده اند

 با خلاصه نتایج، کاربردها و محدودیت ها جمع بندي می شود. 6است و بخش 

 . پیش زمینه2

بیان کرده است  (FRC,2011,2014a,b)بیان کرده است که  FRC) گزارش داده است و قوانین 2009در بریتانیا، والکر(

استفاده کنند. قوانین بیان می کنند که شرکت هاي  ERMخی براي که شرکت هاي لیست شده بریتانیا باید از یک روش تاری
لیست شده بریتانیا از یک روش چند وجهی براي شناسایی و ارزیابی ریسک استفاده می کنند و تمام ریسک هاي پیش روي شرکت 

در تمام  (BLRC)شود  که با استفاده از ساختار نظارتی پر ریسک نظارت می RMرا در نظر می گیرند. یک زیر ساختار موثر
سطوح شرکت، فرهنگ قوي ریسک را پروش می دهد، رویکرد ریسک شرکت را تائید می کند و بر برنامه هاي کاهش ریسک سازمانی 

براي  RMبیان کرد که شرکت هاي لیست شده از یک سیستم موثر  FRC(2014b)نظارت می کند. با در نظر گرفتن این موارد،
هاي اصلی تاثیر گذار بر عملکرد سازمانی، چشم انداز آینده و یا صدمه از شهرت استفاده می کنند. در نتیجه مقابله در برابر ریسک 

در شرکت هاي لیست  BRLCوجود قوانین شفاف ارائه شده براي کمیته هاي بریتانیا، تاکید تحقیق ما بر این موضوع است که آیا 

کافی می باشند. انگیزه ما،  (2009)بیان شده در گزارش والکر  ERMهاي شده از نظر ساختاري براي تائید و حمایت عملکرد

، تقاضا GFCو عملکرد شرکت با استفاده از داده هاي بریتانیا به دلایل زیر است. بعد از  ERMگردآوري شواهد در مورد رابطه بین 

از طریق شکل  (2009)ست. تحقیق والکر براي ریسک هاي شرکتی در بریتانیا و همچنین در سطح بین المللی افزایش داشته ا

 در شرکت هاي لیست شده بریتانیا به افزایش تقاضا کمک کرده است. ERMو تشویق استفاده از عملکرد  BLRCگیري 

نیز نیازهاي مشابهی را براي شرکت هاي لیست شده آمریکا الرامی کرد اما جزئیات  (2010)فرانک  -در آمریکا، تبصره دود

در مقایسه با قوانین بریتانیا ارائه نکرده است. تحقیق قبلی نیز  BLRCدر نظر گرفتن نقش، مسئولیت ها و فرآیندهاي  مشابهی را با

تا کنون  ERMبررسی کرده است. در تحقیقات  ERMاین رابطه را در موقعیت آمریکا و با استفاده از شاخص هاي مختلف براي 



، گراس و 2009هم ارتباط ارزشی دارد(گوردون و همکاران  ERMاین هستند که  اجماع نظري حاصل نشده است و نتایج بیانگر
 ).2011، مک شان و همکاران 2015همکاران 

). در اروپا، دو تحقیق انجام شده 2010، پاگاچ و وار 2012، لین و همکاران 2008و هم ارتباط ارزشی ندارد (بیسلی و همکاران  

داراي ارتباط مثبت با عملکرد شرکت است. با توجه به عدم وجود  ERM) یافتند که 2018ت لچر و گاتزر -2017(فلوریو و لئونی 

بر عملکرد شرکت با استفاده از داده هاي بریتانیا هستیم تا در نظر  ERMاجماع نظر در مطالعات انجام شده، به دنبال بررسی تاثیر 

به عنوان یک مکانیزم نظارتی در  BLRCو در شرایط استفاده از  ارتباط ارزشی دارد و آیا با عملکرد شرکت ERMبگیریم که آیا 
 ارتباط است.

محور شرکت بستگی به تناسب  ERM) بیان کردند که تاثیر عملکرد 2009در یک تحقیق آمریکایی، (گاردون و همکارانش 

کت و تشویق هیئت مدیره براي دارد. آنها اشاره کردند که چگونه مشار ERMدرست بین نظارت توسط هیئت مدیره و فرآیندهاي 

به  2004و سابل و ردینگ در سال  2003ضروري است. این چشم انداز توسط کلفنر و همکارانش در سال  ERMاستفاده موثر از 
در دو جنبه موثر بوده  2009اشتراك گذاشته شده است. تحقیق ما از طریق گسترش نتایج تحقیق گاردون و همکارانش در سال 

یک کمیته فرعی از تمام اعضاي هیئت  -محول شده است BLRCمعمولا به  ERMنکه، بیان کردیم مسئولیت نظارت است. اول ای

و در نهایت عملکرد شرکت تاثیر می  ERMمدیره. ثانیا، بررسی کردیم که چگونه ویژگیهاي ساختاري کمیته ریسک بر کارایی 

مثل نظارت بر ریسک، تقویت  ERMدر انجام مسئولیت هاي  نو ظهور BLRCگذارد. مطالعات قبلی بیان می کنند که یک 
برون و همکاران  -2012فرهنگ ریسک و ارتقاي کیفیت نظارت بر ریسک و گزارش آن به شرکت کمک می کند(آبی و همکاران 

2009 ،COSO 2004ست شده ). مطالعات انجام شده در بریتانیا، شواهدي را در مورد الگوهاي گزارش ریسک در شرکت هاي لی
) 2007). به هر حال، ارتباطات بین نظارت شرکتی و گزارش ریسک (آبراهام و کاکس 2006-2005ارائه می کنند (لینسلی و شرایو 

) بیان می کنند که شواهد تجربی کمی در بریتانیا وجود دارد که به بررسی 2014سنتی بر ارزش شرکت (پانارتو  RMو تاثیرات 

 بر عملکرد شرکت پرداخته اند. BLRC و تاثیر ERMتاثیر اقدامات

متمرکز  RMکمک می کند. ابتدا، تحقیقات انجام شده در بریتانیا در مورد  RMتحقیق ما از طرق زیر به مطالعات بین المللی 
انی رس).تحقیق ما بسط یافته تحقیق قبلی است و تاکید آن بر اطلاع 2018بر انگیزه گزارش ریسک می باشند (الشندیدي و همکاران 

هویت و  – 2017فلوریو و لئونی  -2009گاردون و همکاران  – 2013بریتانیا می باشد (باکستر و همکاران  ERMاز اقدامات 

از جانب افراد حرفه اي و نهادهاي بریتانیا توجه زیادي را به خود  RM). 2010، پاگاچ و وار 2018، لچنر و گاتزت 2011لیبنبرگ 

). پانارتو در FRC 2011,2014bاشاره کرد ( FRCاز جانب  RMآنها می توان به افزایش قوانین جلب کرده است که از جمله 

مالی) در شرکت هاي بریتانیا پرداخته  RMبه بررسی تاثیرات ارزش گذاري بر کاربري اشتقاقی (اقدام انجام شده در  2014سال 
یا غیر قابل توجه با عملکرد شرکت هستند. ما در این تحقیق، است و بیان کرده است که اقدامات منع کننده داراي ارتباط ضعیف 

گسترش دادیم. این  ERMرا با بررسی تاثیرات ارزش گذاري کارایی فرآیندهاي  2014مطالعه انجام شده توسط پانارتو در سال 
مکاران اضافه می کند (آبی و هتحقیق از طریق بررسی مکانیزم هاي نظارت شرکتی تاثیر گذار بر عملکرد شرکت به ادبیات این حوزه 

). تحقیقات قبلی بیان 2013، تائو و هاکینسون 2017، فلوریو و لنونی 2009، برون و همکاران 2018، آمس و همکاران 2012

در سطوح  ERM) و این مطلب دلالت بر استفاده از 2012قوي است (آبی و همکاران  RMنشانگر  BLRCکردند که وجود 

ویژگی  6). ما تحقیقات انجام شده را با بررسی تاثیر 2017ر مکانیزم هاي نظارت شرکتی دارد (فلوریو و لنونی د RMبیشتر و ادغام 

 توسعه داده ایم. ERMبر تاثیرات عملکرد شرکتی  BLRCساختاري 

 



 . توسعه فرضیه ها3

 بر عملکرد شرکت ERMتاثیر  3.1

ERM نها ریسک ها را مدیریت می کنند و به موقعیت هاي مرتبط با شامل روشها و فرآیندهایی است که از طریق آن سازما

به هیئت مدیرهها کمک می کند تا ارزیابی کنند که آیا مدیریت به شناسایی و برآورد  ERMاهداف راهبردي خود دست می یابند.

منجر به  ERMموثر  بیان کردند که فرآیندهاي 2009ریسک هاي موجود در سازمان پرداخته است. برون و همکارانش در سال 
شوك هاي درآمدي کمتر می شودو به مدیرت کمک می کند تا موقعیت ها را شناسایی کند و پردازش و تبادل اطلاعات را افزایش 

به بررسی  ERMدهند، شهرت شرکت را بیشتر کنند و با بهبود اطمینان و نظارت به برنامه ریزي و عملکرد شرکت کمک کنند. 
ک در سطح شرکت کمک می کند که به نوبه خود باید شفافیت را افزایش دهد و منجر به مدیریت بهتر تجارت مسائل مرتبط با ریس

ارائه مزایاي سازمانی از طریق کاهش انحراف درآمدي و قیمت، افزایش کارایی  ERM). هدف2009می شود (برون و همکارانش 

 ).2010اچ و وار است (پاگ RMسرمایه گذاري و ایجاد ترکیب در فرآیند نهایی 

می توانند تصمیم گیري در سطح شرکت را ارتقا دهند،  ERMبیان کردند که فرآیندهاي قوي  2003لیبنبرگ و هویت در سال 

در مورد  (2006)عملیات موثر را افزایش دهند، هزینه ها را کاهش دهند و جریان هاي نقدي را مثبت کنند. به علاوه، ناکو و استالز 

در سطح کلان، ایجاد ارزش با تمرکز بر تعیین کمیت و مدیریت تعاملات  ERMبحث کردند. هدف  ERMکلان مزایاي خرد و 

این  ERMدرآمد است که دسترسی به بازار و سایر منابع را براي رویکردهاي شرکتی تسهیل می کند. در سطح خرد،  –ریسک 
در مرکزیت قرار نگرفته است، اما در تمام سطوح سازمانی اتفاق  اطمینان را ایجاد می کند که تصمیم گیري در میان مدیران ارشد

می افتد و سبب می شود تا تمام هیئت مدیرههاي تجاري ریسک را به عنوان بخشی از فرآیند تصمیم گیري برآورد کنند. بلمونت 

افزایش نظارت و زنجیره  باید عملکرد شرکت را از طریق ERM) بحث کردند که چگونه یک برنامه موفق 2014) و لام (2004(
 موثر تقاضا بهبود ببخشد.

حمایت کردند. بسیاري از تحقیقات  ERMتعدادي از تحقیقات تجربی انجام شده، ادعاهاي مطرح شده تئوري را در ارتباط با 

مناسب بیان کردند که تناسب  2009و عملکرد شرکت، آمریکایی هستند.گاردون و همکارانش در سال  ERMتجربی متمرکز بر 

و متغیرهاي احتمالی (تردید محیطی، رقابت صنعتی، پیچیدگی شرکت، اندازه شرکت و نظارت هاي شرکت) عملکرد  ERMبین 

باعث افزایش ثروت سهامداران تا حداقل  ERM) گزارش کردند که کاربرد موفق 2011شرکت را ارتقا می دهد. هویت و لیبنبرگ (

داراي موقعیت  ERMبیان کردند که شرکت هاي آمریکایی با کیفیت بیشتر 2013در سال درصد می شود. باکستر و همکارانش  20

هستند. فارل  GFCداراي ارتباط قوي با ارتقاي عملکرد شرکت بعد از  ERMبیشتر هستند و فرآیندهاي  ارزش بازاريمالی بهتر و 

درصد است. این محققان گزارش  25رزش شرکت تا داراي ارتباط مثبت با ا ERM) بیان کردند که میزان بلوغ 2015و گالاگر (

سازمانی از عوامل مهم در چشم انداز  ERM، مشارکت اجرایی بالا به پایین و فرهنگ ERMمحققان بیان کردند که تجزیه بلوغ 

ست و با افزایش هزینه و کارامدي درآمد همراه ا ERMبیان کردند که  2015ایجاد ارزش هستند. گراس و همکارانش در سال 

در  RMکارایی را افزایش می دهند به طوري که ارتباطی بین مدل سرمایه اقتصادي و گزارشات  ERMگزارش دادند که اقدامات 

و عملکرد شرکت در اروپا بسیار محدود  ERMایجاد می شود. به هر حال، تحقیق تجربی در مورد رابطه بین  CEOهیئت مدیره یا 

) افزایش می دهد. تحقیق 2017) و ایتالیا (فلوریو و لنونی 2018ت را در آلمان (لچنر و گاتزرت ، ارزش شرکERMاست. استفاده از 
ما، این مطالعات را گسترش می دهد و شواهدي را در مورد موقعیت بریتانیا ارائه می کند. بنابراین، همراستا با مطالعات گسترده 

 رد شرکت، فرضیه زیر را بررسی کردیم:و ارتباطات ان با عملک ERMانجام شده در مورد کارایی 

H1 :ERM .داراي ارتباط مثبت با عملکرد شرکت است 



 و رابطه عملکرد شرکت ERMدر  BLRCنقش  3.2

سازمانی است. به هر حال، براي تائید و اجراي نقش نظارت بر  RM، هیئت مدیره مسئول نهایی FRC(2014b)با توجه به 

اسب فضاي اخلاقی من"به کمیته در سطح هیئت مدیره محول می کند و نقش نظارتی را با ایجاد  ریسک، هیئت مدیره این عملکرد را

متناسب با رویکرد تجاري و تصمیمات اجرایی می باشد. هدف  RMادامه می دهد تا مطمئن شود که عملکرد نهایی  "در سازمان

گزارشات منظم از مدیران می باشد. این کمیته با تمام  و دریافت ERM، مرور فرآیند RMاصلی این کمیته، نظارت بر عملکردهاي 
اعضاي هیئت مدیره در مورد پروفایل ریسک شرکت ارتباط برقرار می کند و پیشنهاداتی را در مورد تصمیمات راهبردي ریسک ارائه 

، به هر حال، (AC)). از گذشته ها، مسئولیت نظارت به کمیته حسابرسی محول شده است 2009FRC,2014bمی کند(، والکر 

، 2009می شود(باتس و لکلرك  AC RM) تردید در مورد کارایی نظارت RMاین مشارکت ها باعث تخریب (عدم فعالیت کافی 

و اهداف نظارتی  RMتوسط شرکت هاي بریتانیا و بخصوص براي  BLRC). بنابراین، استفاده از این راهکار 2009برون و همکاران 

 نیز اشاره شده است. 2009می شود که در پیشنهادات والکر در سال  GFCباعث توجه زیاد پسا 

، کیفیت گزارش  RMدر نظارت بر ریسک به هیئت مدیره کمک می کند و با تقویت  BLEC، عملکردهاي اصلی ERMدر

ه را به عنوان کمیت BLRC، 2001در سال  COSO 2009.(KPMG، 2013و نظارت را افزایش می دهد (باکستر و همکاران 

در هیئت مدیره را به روز رسانی می کند، پیشنهاداتی را در مورد  ERMاي توصیف کرده است که وضعیت سازمانی فرآیندهاي 
راهکار ریسک، تحمل ریسک و رویکرد ریسک ارائه می کند و مالکیت نظارت بر ریسک را تائید می کند و گزارشات ریسک سازمانی 

شناسایی کرده اند. کمیته ریسک، دپارتمان  ERMرا یک مولفه ضروري در  "کمیته ریسک "را بررسی می کند. مطالعات کنونی 

ایجاد می کند و کمک می کند تا فرهنگ گزارش و نظارت بر ریسک تقویت شود و منابع مهمی براي  "چشم انداز جامع "هایی را با 

). 2011، پراتیویتی 2015، دلوتی 2009ن ، برون و همکارا2012فراهم شود (آبی و همکاران  ERMتامین مسئولیت هاي 

BLRC شکاف هاي اجراییERM  را با ایجاد ارتباطات مستقیم با کارکنان در سطوح مختلف پر می کند تا درك عمیق تري از

اطمینان ایجاد می کند که  BLRC).2009، سابرامانیام و همکاران RIMS 2015موقعیت ها و تهدیدات سازمانی بدست آورد (

). این نهاد به صورت مستقیم مسئول 2012استفاده می کند (بوگالا و همکاران  RMبه صورت موثر و کارآمد از اقدامات  سازمان

است که ریسک هاي مالی را در نظر می گیرد و بر سیاست ها  ERMارائه پیشنهادات ارتباطی با هیئت مدیره در مورد فرآیندهاي 

مسئول توسعه و گسترش رویکرد  BLRCبیان کرده است که  2013کوي در سال  ).COSO 2004و رویکردها نظارت می کند (

در بالاترین سطح سازمانی و افزایش فرهنگ اطلاع رسانی قوي  RMو ارزش افزایی از طریق افزایش فعالیت نظارت  ERMسالانه 
 مختلف می باشد. ما مثال هاي زیاديریسک، رفتار نظارت بر ریسک پذیري گسترده و ارتقاي ارتباطات مرتبط با ریسک در سطوح 

 FTSE350انجام شده است و در گزارش سالانه شرکت  BLRCارائه کردیم که توسط  ERMرا در مورد مسئولیت گزارش دهی 

 آورده شده است. Aدر قسمت ضمیمه 

شان دهنده رابطه ن 1را افزایش می دهد. شکل  ERMداراي ساختار قوي کارایی فرآیند  BLRCما پیش بینی کرده ایم که 

را بر عملکرد شرکت ارتقا دهد. مطالعات تجربی  ERMباید تاثیر فرآیندهاي  BLRCمطرح شده است و تشریح می کند که چگونه 

و  BLRCبیان کردند که اندازه  2013شواهدي را فراهم می آورد که این چشم انداز را تائید می کند. انگی و همکارانش در سال 

ارتباط  BLRC، بیان کردند که ساختار 2013تباط منفی با ریسک تهعد شده می باشد. تائو و هاچینسون در سال استقلال داراي ار

 BLRCمثبت با ریسک بازار دارد که به نوبه خود بر عملکرد شرکت تاثیر می گذارد. آنها بحث کرده اند که چگونه همپوشی بین 
بیان کردند که وجود  2016ا کاهش می دهد. الهادي و همکارانش در سال و کمیته هاي تعدیل کننده، عدم تقارن اطلاعاتی ر

BLRC  .و شاخص هاي آنها ارتباط مثبتی با تولید اطلاعات مرتبط با ریسک دارند که منع بیشتر ریسک بازاري را سبب می شوند

عملکرد مالی بلند مدت بحث کرده  و ارتباط آن با قدرت مالی بالاتر و BLRCدر مورد وجود  (2018)اخیرا، آمس و همکارانش 



بسیار کم است، انتظار ما در مورد تاثیر مثبت قدرت ساختاري  BLRCاند. در حالی که تحقیق تجربی مرتبط با کارایی (قدرت) 

BLRC  برERM  و رابطه عملکرد شرکت از تحقیقات قبلی در مورد کیفیت فرآیندهاي نظارت شرکت تبعیت می کند. اوسما و
شاخصی را براي اندازه گیري نظارت قوي و ضعیف ارائه کردند. آنها بیان کردند که هسئت هاي  2011سائورین در سال  -گولیلمون

مدیره در شرکت هاي نظارتی قوي، نظارت هاي موثر دارند و تغییرات ناشی از نظرات و مدیریت بیان را محدود کرده اند. زمان و 

انجام دادند و به کیفیت بالاتر  ACاستفاده کردند و نظارت بیشتر  ACسنجش کارایی از شاخصی براي  2011همکارانش در سال 

قوي بتواند تاثیر مثبت بر کارایی نهایی  BLRCحسابرسی دست پیدا کردند. با در نظر گرفتن مطالعات قبلی، انتظار داریم یک 

ا افزایش می دهد. ما فرضیه زیر را بررسی کرده ر ERMداشته باشد که به نوبه خود کاربردهاي عملکرد شرکت از  ERMعملکرد 
 ایم:

H2 کارایی :ERM  بر عملکرد شرکت در صورت وجودBLRC .قوي افزایش می یابد 

 . روش ها4

 انتخاب نمونه و گردآوري داده 4.1

به عنوان جمعیت هدف  2015تا  2012در دوره زمانی  (LSE)لیست شده در بازار بورس لندن  FTSE350شرکت هاي 

در سپتامبر  FRC(2011)این تحقیق انتخاب شده اند. دلیل انتخاب این دوره زمانی این است که این زمان بعد از صدور قوانین 

بحث شده است. انتخاب  RMاست که در آن در مورد نقش هیئت مدیره و کمیته هاي سطح هیئت مدیره در فرآیندهاي  2011

در طول دوره تحقیق  ERMدا، یک لیست از شرکت هایی آماده شده است که از فرِآیندهاي نمونه در دو مرحله اتفاق افتاده است. ابت

شرکتی،  RM، کارمند ارشد ریسک، ERM(از جمله ERMاستفاده کرده اند و با جستجوي صفحه کلیدي براي فرآیندهاي 
ص شده اند. این روش همراستا با کمیته ریسک و مدیریت ریسک شرکتی، یکپارچه، راهبردي و جامع) در گزارشات سالانه مشخ

). جملات 2010، پاگاچ و وار 2011، هویت و لیبنرگ 2009، گاردون و همکاران 2008تحقیقات قبلی است (بیسلی و همکاران 

توسط  ERM COSO (2004)(داراي کلمات کلیدي) با جزئیات در نظر گرفته می شوند تا درك بهتري از دنبال کردن روش 

شرکت/  410آورده شده است. تعداد کلی  ERM، مثالهاي کاملی از نکات تحقیقی موفق Bدر قسمت ضمیمه  ود.شرکت ها ایجاد ش

شرکت/  275). در مرحله دوم انتخاب نمونه، این تعداد به 1در طول دوره تحقیق انتخاب شده اند (جدول ERMسال با فعالیت 

شرکت شدند.  260اقص شرکت ها، نمونه هاي نهایی شامل کاهش یافت. بعد از خذف مشاهدات ن BLRCو  ERMسال کاربر 

و سایر متغیرها نداشته باشند. منبع اولیه اطلاعاتی  BLRCمشاهداتی ناقص در نظر گرفته می شوند که اطلاعاتی در مورد ویژگیهاي 

اطلاعات مربوط به بازار  نیز براي کسی Datastreamما گزارشات سالانه شرکت ها می باشند. به هر حال، از پایگاه اطلاعاتی 
 شرکت استفاده کرده ایم.



 

 بر عملکرد شرکت ERM ریبر تأث BLRC ریتأث یاز چگونگ يبصر ری. تصو1شکل 

 

 : انتخاب نمونه1جدول 

 

 انتخاب، بحث و اندازه گیري متغیرها 4.2

 (Q)شاخص عملکرد شرکت  4.2.1

در تحقیقات قبلی از شاخص هاي مختلفی براي بررسی عملکرد و ، ERMبر اساس بحث هاي ارائه شده در مورد ارتباط ارزش 

، واکنش بازاري قابل توجهی به اعلام بکار گیري 2008استفاده کرده ایم. بیسلی و همکارانش در سال  ERMکاربرد ارزش آفرینی 

)، 2011(هویت و لیبنبرگ در کوتاه مدت آشکار نمی شوند  ERMمشاهده نکردند. در حالی که مزایاي کاربرد ERMمدیران ارشد 

به عنوان شاخص عملکرد شرکت  Qپرداخته اند از شاخص توبین  ERMتعدادي از تحقیقاتی که به بررسی تاثیرات ارزش آفرینی 
استفاده کرده اند. این انتخاب به این دلیل انجام شده است که انتظارات آینده بازرسان را نشان می دهد و عملکرد بلند مدت شرکت 

). بدلیل تائید و پشتیبانی این شاخص 2011، هایت و همکاران 2015، فارل و گالاگر 2013عکس می کند (باکستر و همکاران را من

توبین به عنوان شاخص عملکرد شرکت بر اساس زمینه هاي زیر استفاده کردیم. این شاخص  Qدر مطالعات انجام شده، ما از شاخص 

ده شده است زیرا چشم انداز آینده نگرانه از عملکرد شرکت فراهم می آورد و در برابر استفا ERMبه طور گسترده در تحقیقات 
، لیبنبرگ و 2011تغییرات مدیریتی آسیب پذیر نیست و نیازمند اصلاح یا استاندارد سازي ریسک نمی باشد (هویت و لیبنبرگ 

بر بررسی انتظارات آینده سهامداران و عملکرد بلند  توبین براي این تحقیق مناسب تر است، زیرا تاکید آن Q). نسبت 1981راس 

است که در آن مزایا در بلند مدت بدیهی هستند. با دنبال  ERMمدت بیشتر از عملکرد تاریخی است. این مطلب همراستا با مفهوم 

ی تقسیم بر ارزش رزرو ی علاوه بر ارزش رزرو شده بدهارزش بازاریتوبین را به عنوان  Qکردن مطالعات مرتبط، ما نسبت شاخص 
 شده اموال بدست می آوریم.



 ERMشاخص  4.2.2

و  "کارمند ارشد ریسک "، "مدیریت ریسک شرکت "، بعضی از محققان از جستجوي کلمات کلیدي مثل ERMبراي سنجش 

) 2010، پاگاچ و وار 2008استفاده کرده اند (بیسلی و همکاران  ERMبراي بررسی تاثیرات قبل و بعد استفاده از  "کمیته ریسک "

، لین و 2018، لچنر و گتزرت 2011را به شکل یک متغیر مبهم بررسی کرده اند (هویت و لیبنبرگ  ERMو وجود فرآیندهاي 

(باکستر و  S&P ERMمثل درجه بندي  ERM). سایر محققان نیز از شاخص هاي پیچیده تر استفاده از 2012همکاران 

) استفاده کرده اند. به هر حال، 2015(فارل و گالانگر  RIMS ERM) یا میزان بلوغ 2011ن ، مک شان و همکارا2013همکاران 

ارائه  ERMو شاخص  ERMدر دسترس نمی باشد و ما از فرآیندهاي کارایی  FTSE350براي شرکت هاي  ERMرتبه بندي 

 ERMش پیچیده اي از میزان استفاده از استفاده کرده ایم زیرا این شاخص، سنج 2009شده توسط گاردون و همکارانش در سال 

 COSOهستند ( COSO ERMفراهم می آورد. این شاخص داراي دو شاخص مستقل است که هر کدام داراي چهار هدف 
 ERM) و هشت سازه فردي را در یک شاخص ترکیبی جمع می کند که به صورت کمیتی و هدف منعکس کننده برنامه 2004

راي استفاده از این شاخص در تحقیق ما وجود دارد. اول اینکه، داده هاي خام براي محاسبه شاخص شرکت هستند. مزایایی نیز ب
داراي متغیرهاي مالی نیاز می باشد که باعث می شود تا تکرار این شاخص در هر موقعیت تحقیقی امکان پذیر شود. ثانیا، مدلهاي 

RM ي در شرکت هاي نمونه در این تحقیق متمرکز بر مولفه هاERM COSO (2004) هستند. در نهایت، چارچوب COSO 
(2004) ERM  به تنهایی می تواند مبانی تحقیق براي ارزیابی برنامه هاي مختلفERM  ساختار 2005باشند(بولینگ و ریگز .(

 ) به صورت زیر هستند.2009(گاردون و همکارانش  ERMداخلی و مولفه هاي شاخص 

 

، 2009ارتقاي راهکار شرکت است. گاردون و همکارانش در سال  ERMدف اول برنامه ، هCOSO (2004)با توجه به  
راهکار را به عنوان توانایی شرکت براي موقعیت یابی شرکت در ارتباط با بازار رقبا تعریف کرده اند. 

برابر Sales µبرابر فروش نهایی یک شرکت در هر سال است،  iSales، به طوري که 

اشاره به انحراف معیار فروش هاي تمام شرکت ها در یک صنعت دارد. این شاخص،  Salesσعت در هر سال و میانگین فروش صن
چگونگی رقابت یک شرکت را در صنعت در قالب حداکثر رساندن موقعیت هاي فروش اندازه گیري می کند. 

غییر در بتاي برابر میانگین ت برابر تغییر در بتاي یک شرکت است،  i Δβاست، به طوري که  

، انحراف معیار تغییر در بتاي تمام شرکت هاي حاضر در صنعت است. این شاخص منعکس کننده توانایی شرکت صنعت است و 

 براي مخاسبه میانگین صنعتی استفاده می کنیم. FTSEدر صنعت براي کاهش ریسک سیستماتیک است. ما از توزیع بخشی 

شرکت و افزایش عملکرد از طریق اختصاص منابع سرمایه است. گاردون و همکاران  ، ارتقاي فعالیتCOSO(2004)هدف دوم 

  1Operationsبازده در نظر گرفته اند. –این فعالیت ها را به صورت کارایی اجرایی شرکت در قالب روابط داده  2009در سال 
، Operations ا از نظر فروش ایجاد شده می سنجد.برابر نسبت فروش یا درآمد نهایی به اموال نهایی است و کارایی اموال شرکت ر

بازده از نظرفروش ایجاد شده هر کدام از  –نسبت فروش یا درآمد کلی به تعداد کارکنان است که نشان دهنده یک رابطه داده 
 کارکنان است. 



فاکتورهاي تاثیر ، پایایی چارچوب گزارش شرکت است. این شاخص به عنوان یکی از مهم ترین COSO (2004)هدف سوم 
، پایایی گزارش را به صورت زیر تعریف 2009گذار بر ریسک نهایی شرکت در نظر گرفته می شود. گاردون و همکارانش در سال 

، به طوري که هر کدام از فاکتورها از کردند: 

یعی به تخفیف نهایی نشان دهنده نسبت تخفیف طب 2Reportingتعریف می شوند. -1یا  0نظر وجود یا عدم وجود به صورت 
 ) ارزیابی می شود.1991است به طوري که تخفیف غیر طبیعی با استفاده از مدل ارزیابی تخفیف جونز (

نهایت،  تغییرات شرکت را با استفاده از قانون کاربردي ارتقا می دهد. گاردون و همکارانش در سال  COSO (2004)در 

برابر نسبت مالیات حسابرسان به تمام اموال است.  1Complianceکرده است:، میزان سازگاري را به صورت زیر تعریف 2009

2Compliance نسبت سود یا ضرر حاصل شده به تمام اموال است. ما نمرات استاندارد شده مقطعی هر کدام از میانبرها را ترکیب ،

شرکت در دست یابی به اهداف  ERMکردیم و سپس آنها را در شاخصی ترکیب کردیم که منعکس کننده کارایی فرآیندهاي 

COSO ERM(2004) .است 

 BLRC(RCPCA)شاخص  4.2.3

). 2017مفهوم نظارت مشارکتی در سطح شرکت یک پدیده انتزاعی و پنهان است و یک شاخص ملموس نیست (بلک و همکاران 
ده می کنند، اما این شاخص ها به هر حال، محققان از شاخص هاي متعدد قابل مشاهده براي سنجش نظارت ریسک شرکتی استفا

سازه اي نیست که در  BLRC). بنابراین، قدرت 2011محدود به میزان فرد گرایی و وجود اطلاعات هستند (زمان و همکاران 
 آزمایشات تجربی به راحتی در دسترس باشد و نیازمند توسعه یک شاخص مناسب بر اساس تحقیقات قبلی و قوانین نظارتی است.

و بخصوص اندازه کمیته، استقلال ، تعداد  BLRCجنبه مرتبط با ساختار  6را با استفاده از  BLRCتحقیق، قدرت ما در این 
جلسات، مهارت مالی، اختلاف جنسی و جهت گیري هاي چند کمیته اي اندازه گیري کردیم. این جنبه ها متمرکز بر قوانین نظارت 

) و عناصر مهم نظارت موفق بر ریسک هستند (دلوتی 2009والکر – FRC, 2012- FRC 2014aبر ریسک در بریتانیا (

2014،FRC 2011 بیان کرد که بدون وجود ساختار مناسب،  2011). بخصوص اینکه، پراتیویتی در سالBLRC  کارآمد نخواهد
 بود.

ساختاري می توانند  بررسی مطالعات انجام شده در مورد کارایی (قدرت) کمیته هیئت مدیره بیان کرده است که ویژگی هاي

با توجه به اندازه، قدرت، استقلال و  ACبیان کردند که کارایی (قدرت)  2002کارایی نظارت را ارتقا دهند. گودوین و سئو در سال 

داراي ساختار قوي می تواند کارایی حسابرسی  ACمهارت حسابداري و مالی تعریف می شود. نتایج این تحقیق بیان می کند که 
ا ارتقا دهد، خطاهاي اظهار نامه هاي مالی را کاهش دهد و شناسایی خطاهاي مدیریتی را افزایش می دهد. همچنین، زمان خارجی ر

بر اساس ویژگیهاي ساختاري از جمله اندازه کمیته، استقلال،  AC، شاخصی را براي اندازه گیري کارایی2011و همکارانش در سال 

موثر می تواند نظارت در محدوده حسابرسی خارجی را  ACردند. آنها پی بردند که انجام قدرت، مهارت مالی و پشتکار معرفی ک

مارتینز و دو  –پاچتا  – 2012(لاري و تیلور ACافزایش دهد. سایر محققان نیز از روشهاي مشابهی براي سنجش قدرت کارایی

سان و 2016یته (کاناپاتیپیلیا و همکاران ) و تعیین کم2004سانگ و ویندرام  -2009رینسبري و همکاران  – 2007فونت   ،

 ) استفاده کردند.2013، تائو و هاچینسون 2009همکاران 

، گامپرس و 2013، الول و یرامیلی 2001با استفاده از روشهاي شناسایی شده در مطالعات نظارت شرکتی (برترند و مالینتان 

)، 2013تائو و هاچینسون  – 2011سائورین  -، اوسما و گیلامون2019، ماگ و همکاران 2007، لارکر و همکاران 2003همکاران 

 انجام دادیم. (PCA)با استفاده از تکنیک تحلیل مولفه اصلی  BLRCسنجش فاکتوري بر اساس ویژگیهاي 



PCA  در تحقیقات نظارت شرکتی براي استخراج فاکتورهاي مشترك و ارائه شاخص ها با استفاده از متغیرهاي نظارتی کوچک
). 2019، ماگ و همکاران 2013، الول و یرامیلی 1995، دیاکون و اوسیلوان 2017و بزرگ استفاده می شود (بلک و همکاران 

PCA  با تجزیه مقادیر اصلی همبستگی ها، فاکتورهاي مشترك را استخراج می کند. این شاخص، بعد گرایی اطلاعات را کاهش می
یجاد می کند که بیشترین اختلاف را در مجموعه اي از متغیرها بیان می کند. براي ساخت دهد و مولفه هاي فاقد ارتباط خطی را ا

استفاده می کنیم. چرخش واریماکس بر اساس نوسان عمودي انجام  PCA، از نوسان واریماکس در BLRCمولفه هاي مشترك
). این روش نیز 2014ند (هایر و همکاران می شود که مجموع واریانس بارهاي مربع در ماتریس فاکتوري را به حداکثر می رسا

تهدیدات احتمالی در چند خطی بودن را کاهش می دهد. بنابراین، فاکتور مشترك می تواند تاثیر مشترك بر جنبه هاي متعدد 

BLRC .در ارتباط با ساختار و تجزیه آن داشته باشد 

 یم اعمال BLRC فیو ضع يقو يها يگروه بند به خود هنمون يها بنگاه بندي میتقس يبرا را مشترك عامل نیا در اینجا ما

 عامل بیدهد. اگر نمره ضر یرا اختصاص م "1"باشد ، مقدار  انهیآن بالاتر از مقدار م یعامل بیاگر مقدار ضر يقو BLRC. میکن

 یمبتن يگروه بند ندیفرا نی. اابدی یصفر اختصاص مآن برابر شود و به ارزش  یمدر نظر گرفته  فیضع BLRC ، باشد میانهکمتر از 

کند.  یمشخص م تیموجود BLRC يساختار يها یژگی) است و نمونه را براساس قدرت و2011( نیساور-لامونیبر اسما و گ
 است. ریبه شرح ز PCAموجود در نمره فاکتور  ERM یمربوط به اثربخش BLRC اتیانتخاب خصوص

منابع سطح  يگذار هیسرما يشرکت برا لیتما يبرا 1اخصیشبه عنوان   BLRCاندازه  BLRC .(RCSIZE)اندازه  •
 BLRCکه یک  ند) مشخص کرد2004شود. بدارد و همکاران ( یاستفاده م ERM يندهایبهبود فرا به منظور هیئت مدیره

را فراهم می کند. نگ و  ناظرمدیران مستقل خارجی در ساختار کمیته قدرت و تنوع نظر مت مشارکتبزرگ از طریق 
 اتی. ادببحث نمودند ERMتوابع  BLRCاندازه  تیتقو ی) در مورد چگونگ2019(مگی و همکاران ) و 2013ان (همکار

 یی) و کاهش کارآ2005آزاد (کارمانو و وافاس ،  2الحاقیبزرگ از جمله مشکلات  يها تهیکم یمنف يامدهایاز پ یبرخ یقبل
 ییکارا شیباعث افزا ادیبزرگ به احتمال ز BLRC میکن ی). ما ادعا م1999د (دالتون و همکاران ، نکن یرا مشخص م

ERM تخصص  یتیاستقلال ، تنوع جنس شیخوب مانند افزا تیحاکم يارهایمع ریاحتمالاً سا تهیکم رایخواهد شد ز ،
 برآورده خواهد کرد. زیرا ن تهیکم نیب رانیو مد رانیمد

سازمان  کیدر  تیریدر ارتباط با نظارت بر مد یمهمبه عنوان عنصر  رهیمد ئتیه بی. ترکBLRC (RCIND)استقلال  •
 معمولاً با نظارت رهیمد ئتیمستقل ه رانیاز مد يشتریکند که تعداد ب یآژانس فرض م هیشود. نظر یدر نظر گرفته م

 تپنهان کردن اطلاعا ایتقلب  يمانند گزارش ها یشخص يرفتارهارا از انجام  رانیهمراه است که به نوبه خود مد شتریب
 نیدر ارتباط است و ا یندگینما يها نهی). سطوح بالاتر نظارت با کاهش هز1976،  نگیکند (جنسن و مکل یم يریجلوگ

کمبود  زکند که شرکتها ا یم شنهادیپ AC اتیدهد. به عنوان مثال ، ادب یم شیشرکت را افزا يبه نوبه خود سودآور
 یرعف يها تهیمستقل در کم رانی، از مد تهیکم يندهایبر فرآ تیریمد ریو کاهش تأث تهیگزارش نادرست از کم يشرکا

پراتیویتی ،  BLRC نهیدر زم ).2011زمان و همکاران ؛2003، .زي و همکاران؛ 2005، پایک  منگنا و (بهره مند شوند
در  تیریو مد رهیمد ئتیه نیب ینیارتباطات ع جادیا ي. براBLRCمستقل به  رانیکه افزودن مدنشان می دهد  )2011(

 نیهمچن BLRCد که استقلال نده ی) نشان م2019است. ماژ و همکاران. ( يشرکت ضرور ERM يتهایرابطه با فعال
مستقل از  یابیکنند که ارز یادعا م) 2013انجی و همکاران (،  بیترت نیکند. به هم یکمک م ERM يندهایبه فرآ

. را کاهش دهد یخطرات اساس در برابررفتن شرکت تواند در معرض خطر قرار گ یم BLRCتوسط  یمناطق خطر اصل
 کنند. تیرا تقو ERMبرنامه  کی یاثربخش دیمستقل با يها BLRC میکن یما تصور م نیبنابرا

                                                
1 : Proxy نماینده، وکیل : 
2 rider 



استفاده  سکیر تهیکوشش کم يبرا نماینده(پراکسی)معمولاً از  BLRCجلسات  تعداد. BLRC (RCMEET) جلسات •

خطر سازمان  يندهایخواهد شد و ممکن است باعث بدتر شدن فرآ يث ناکارآمداحتمالاً باع رفعالیغ BLRCیک شود.  یم
 یابیتدس ياز تلاش ها برا يرا به عنوان نشانه ا رهیمد ئتیدر سطح ه یفرع تهیاز کم دی، دفعات بازد یقبل قاتیشود. تحق

 یاز نظارت مؤثر نشان م یبانیتپش يخود برا فیانجام وظا يارا بر تهیکم ياعضا لیکند و تما یم دییتأ تهیبه اهداف کم
 ERM). 1994،  امزیلی؛ منون و و 2013،  یلیرامیو  لی) ؛ او2002؛ کارسلو و همکاران ،  2000دهد (ابوت و پارکر ، 

جلسات  تعداد،  نیدارد. بنابرا رهیمد ئتیدر ه يریگ میو تصم BLRCبه توجه منظم  ازیدر حال انجام است که ن يندیفرا
 کند.. تیتقو ERMدر  شرفتینظارت موثر بر پ يبرارا  BLRC ییاناتو دیبالاتر با

شرکت  تیحاکم اتیتا به امروز در ادب رهیمد ئتیه يو تجربه اعضا ی. تخصص مالBLRC (RCFIN) مالی کارشناسان •
 تیفیک شیاز جمله افزا رهیمد ئتیدر ه یمثبت حضور کارشناسان مال راتیداشته است. محققان تأث یتوجه قابل توجه

و همکاران  زیک؛  2019؛ ماژ و همکاران ،  2002، سیو و نیکرده اند (گودو ییو ارزش شرکت را شناسا یمال يگزارشگر
احتمالاً  یمتخصص مال کیوجود حداقل در نظر داشتند که ) 2004بدارد و همکاران ( ). 2001زمان و همکاران ؛  2003، 
 مثبتاثري ثروت صاحبان سهام سهم  جادیدهد و در ا یت را کاهش مبخشد ، خطر شکست شرک یسود را بهبود م تیریمد

 چی) ، اما هنوز هFRC  ،2012است ( یالزام نظارت کی ACدر  یمتخصص مال کی، از جمله  ایتانیخواهد داشت. در بر

 دیل باآ دهیا BLRCدهد که  ی) نشان م2009وجود ندارد. گزارش واکر ( BLRCدر  یتخصص مال يبرا یو نظارت یقانون
به  یابیو دست تیریمؤثر با مد يبتواند در بحث ها تاداشته باشد  اریدر اخت یبا تجربه کاف یکارشناس مال کیحداقل 
 کی فی، ما تعر BLRC یتخصص مال يریاندازه گ يکمک کند. برا ERM يدر مرزها سکیر یموضوعات اصل ییشناسا

 ي(در حسابدار يحرفه ا تی: داشتن صلاحمی کنیمست ، عنوان ها ارائه شده ا AC يبرا FRCرا که توسط  یمتخصص مال

 ).FRC  ،2012شرکت ها ( یامور مال نهیدر زم یتجربه کاف و) یامور مال ای
زنان را در  یندگینما يایوجود دارد که مزا يشواهد یشرکت تیحاکم اتی. در ادبBLRC (RCFEM) زنتعداد اعضاي  •

 ریدهد (دوا یو عملکرد شرکت را ارائه م RM جیزنان در نتا رهیمد ئتیه يعضادهد و نقش مثبت ا ینشان م رهیمد ئتیه
و همکاران  يندی؛ سر 1997،  کی؛ پاول و آنس 2013روورز ،  -کراتی؛ ل 2008و همکاران ،  فرانکور؛ 2002و همکاران ، 

ر تواند د یم نیهمچن رهیمد ئتیسطح ه يها تهیدر کم یتیکند که تنوع جنس یاستدلال م یقبل قاتی). تحق2011، 

 .اشدسازمان را به همراه داشته ب کی یتیریمد یکل يها زمی، مکان "همه مرد" رهیمد ئتیسطح ه يها تهیبا کم سهیمقا

 یم قیآن ، ارتباط مؤثر را تشو یفرع يها تهیو کم رهیمد ئتیزن در ه یندگینماوجود کند که  ی) ادعا م2009( گروم

ست که ا "یتفکر گروه"مخالف  دگاهید نیشود. ا یم رهیمد ئتیه ینظارت کل ییتوانا شیفزاکند ، که به نوبه خود باعث ا

کند:  ی) را برجسته متیتنوع (از جمله جنس تیمسئله اهم نیا انیب اب FRCتحت تسلط مردان متداول است.  يدر تابلوها

 ی. مشکلات ناشمی باشد زیلش برانگاست که هم سازنده و هم چا ئتیعملکرد مؤثر هر ه يبرا يضرور یک عمل گفتگو "

را  هازندتوان بحث س یکه م ییاز راه ها یکیقرار گرفته است.  دیدر معرض د یبحران مال لیبه دل ژهیبه و" يگروه بند "از
ود ش یشود ، اما محدود نم یم زیو نژاد ن تیشامل جنس نیا که است رهیمد ئتیدر ه یکرد ، استفاده از تنوع کاف قیتشو

")FRC  ،2014 ئتیزنان در ه که شوند یتصور م) ، 2009،  رای(آدامز و فر "ریپ-پسر " ي). برخلاف شبکه ها2، ص  الف 
 ینشان م اتیادب نیدهند. ا یم شیدرآمد را افزا تیفیو گزارش شفاف ، ک رتنظارت ، تلاش در نظا شیافزا قیاز طر رهیمد

برخوردار بوده و معمولاً  ي، از تحمل کمتر ها يریگ میطلبانه در تصمفرصت  يبا مردان با رفتارها سهیدهد که زنان در مقا
). 1997،  کی؛ پاول و آنس 2002 ،و همکاران  ریکنند (دوا یم يریاز حد جلوگ شیب سکیدرآمد پرخاشگرانه و ر تیریاز مد

 کیوان شفاف به عن يریگ میاستقلال و تصم يبرا ياریبه عنوان مع رهیمد ئتیه یتیاز تنوع جنس يسرانجام ، سطح بالاتر
 ).2007، رز؛ 2013، راورز-لاکرات-کند ( یآن) عمل م نفعانیشرکت (از جمله ذ یخارج طیمح يمثبت برا گنالیس

 يها يریکند. اول ، درگ یم ییدو مشکل را شناسا BLRC جادی) با ا2013( ي. چوBLRC (RCOL) همپوشانی   •
نند. دوم ک جادی، اصطکاك ا رهیمد ئتیه تهیکم کیاز  شیبه ب سکیر تیریمد يها تیمسئول جادیتوانند هنگام ا ینقش م
 تهیکم در تیشود. عضو جادیا سکیر یکل تیریاز مد یینظارت کنند ممکن است واگرا سکیمختلف بر ر يها تهی، اگر کم

راهم را ف ییایزا، م یارتباط يو کاهش شکاف ها فیوظا ریاز تکث يریوضوح نقش ، جلوگ تیتواند با تقو یمتقابل م يها



و همکاران  یزلیدارد (ب RMبه  کاملجامع و  کردیرو کیبه  ازین ERM). همانطور که 2009؛ واکر ،  2013،  يکند (چو

 BLRC کی تیمز "متقابل تهیکم يها ییهم افزا"دهند که  ی) نشان م2009و لکلر ( تزی) ، بCOSO  ،2004؛  2007، 
 ئتیسطح ه يها تهیکم گریبا د BLRC تیعضو یکنند که همپوشان یل ماست. آنها استدلا سکیر یکل تیریدر مد

کند.  نیرا تضم ئتیسطح ه يها تهیکم ریسا با یرا کاهش داده و هماهنگ "لغزش ها"ممکن است احتمال خطرات  رهیمد

، تائو و  یمطالعه تجرب کیکند. در  جادیا RM ییهمه خطرات ، هم افزا حیصح تیریتواند با مد یم BLRC،  نیبنابرا
و جبران خسارت سطح  سکیر يها تهیکه کم نندیب یو عملکرد شرکت م سکیدر ر یمثبت ری) تأث2013( نسونیهاچ
 .داردوجود  رهیمد ئتیه

 کنترل يرهایمتغ 4.2.4

شرکت  در عملکرد هیئت مدیره يها یژگیو ری. اول ، شواهد فراوان در مورد تأثبه چند دلیل عمل نظارت را انجام می دهیم ما 
 ئتی) و استقلال هBMEET( رهیمد ئتی) ، جلسات هBSIZE( هیت مدیره). ما اندازه 2003وجود دارد (گومپرز و همکاران ، 

، انجی 2007، مورا 2013، هوگ و همکاران 2015(هینز و همکاران  یقبل اتی، به دنبال ادب وم. دمیکن ی) کنترل مBIND( رهیمد

 لگاریتم. را انجام می دهیمکنترل عمل ) ESIZEما با در نظر گرفتن اندازه شرکت () 2010 ، اوکانل و کرامر2013و همکاران 
) ، عملکرد SEG( يتجار يها ، تعداد بخش ها ییها به کل دارا ی) به عنوان نسبت کل بدهLEVها ، اهرم ( ییکل دارا یعیطب

) LOSSرتر در نمونه باشد ، و گزارش ضرر (در صدك دهم ب EPS يکه شرکت دارا یدر صورت 1) به عنوان EXPERF( دیشد
) ACRC( سکیو ر يزیاز مم یبیترک تهیاگر شرکت ضرر خالص را در طول سال گزارش کرده است. سرانجام ، اگر کم 1به عنوان 

 يگرید فیتعر 2. در جدول میکن یکنترل م 1و مقدار  یساختگ ریمتغ کیرا توسط  یبیخطر ترک تهیکم کیباشد ،  تهوجود داش
  ارائه شده است. رهایاز متغ

 يآمار لیتحل 4.3

 نی) تخمOLS( یحداقل مربعات معمول کیرا با استفاده از تکن ریز یچندگانه سلسله مراتب ونیما ، رگرس هیدو فرض دنآزمو يبرا

ا بر عملکرد شرکت را که ب BLRC (RCPCA  ،STRONGRC)و  ERM ریتأث یعنی،  ی، اثرات اصل 1. در مرحله میزده ا
. به خصوص میکن یاضافه م H2 شیآزما يتعامل را برا طی، شرا 2. در مرحله میزن یم نیشده است ، تخم يریاندازه گ Qاستفاده از 

و رابطه  ERMدر  يقو BLRC، تعامل  ERM x STRONGRCمرتبط است ، که شامل  H2با  میبه طور مستق 4، مدل 
خاص صنعت کنترل  يها هبر جلو Yاست ،  یمال ریو غ یمال يما شامل شرکتهاعملکرد شرکت است. بعلاوه ، همانطور که نمونه 

 کند. یم

 

 

 

 



 جی. نتا5

 و استخراج عامل متداول یفی. آمار توص5.1

شده ما به طور متوسط  ينمونه بردار يارائه شده است. بنگاهها ينریمستمر و با يرهایمتغ يبرا یفیآمار توص الف3جدول  در

نمونه را  يشرکتها ییمقدار شاخص است که توانا ERMاست.  1.533برابر Qمقدار  نیانگیم رایشوند ، ز یم یابیاز حد ارز شبی
است اما حداقل (حداکثر) نمرات   0 برابر ERM نیانگیدهد. م یخود نشان م ERM يندهایدر فرآ یبه اثربخش یابیدست يبرا

مشخص  الف3، جدول  BLRC اتیاست. در رابطه با خصوص ERM ي(مؤثر) برنامه ها نیناکارآمدتر انگری) ب20.769(( 7.720
و   4.638برابر  RIND و RCSIZE ریمقاد نیانگیم رایمستقل است ، ز رانینمونه شامل مد يشرکت ها BLRC که کند یم

 به BLRC ايه نمونه از خارج تیریمد است که به طور متوسط  یبدان معن نیا ''است.  4 ریهر دو متغ يبرا نیانگیو م 4.226

 انجیبا  سهیرا در مقا UK يها BLRCدر  یخارج رانیاز مد يها تعداد بالاتر افتهی نیهدف وجود دارد. ا نییتع يبرا یتعداد کاف
 دهد.  ینشان م  ،کنند یم دایپ يمالز BLRCs در کشور از خارج عضو 0.512که به طور متوسط  )2013(و همکاران 

 : تعریف متغیرها2جدول 

 اندازه گیري یرمتغ

 متغیرهاي سطح شرکت 

Q 
MTB 
 Erm متغیر

ERM 
 

ERM-DUMMY 
 

 BLRCمتغیر 
PCPCA 

 
 

STRONGRC 
 

RCSIZE 
RCIND 

 
RCMEET 

RCFIN 
RCFEM 

RCOL 
 متغیر تعامل

ERM*RCPCA 
ERM*STRONG 

 متغیرهاي کنترل
BSIZE 

 ها ییبر کل دارا میها تقس یلاوه کل بدهارزش بازاري سهام به ع
 ها ییکل دارا بر میسهام تقس ارزش بازاري

 

شده است.  برگرفته+ انطباق) از گوردون و همکاران  ي+ گزارشگر اتی+ عمل ي(= استراتژ ERM شاخص

)2009( 

 ریدر غ را در گزارش سالانه خود فاش کند ، ERM يندهایبرابر است اگر شرکت فرآ 1با  یساختگ ریمتغ
 برابر صفر است صورت نیا

 
 BLRC ری) بر اساس شش متغPCA( یمؤلفه اصل لیو تحل هیتجز

 صورت نیا رغی در. باشد آنشرکت بزرگتر از مقدار متوسط  RCPCAاست اگر  1برابر با  یساختگ ریمتغ
 برابر صفر است

 BLRC رانیکل مد تعداد

 BLRCکل مدیران مستقل در  تعداد

 یسال مال کیدر  BLRC کل جلسات تعداد

 BLRCدر مورد  یکل کارشناسان مال تعداد

 رهیمد ئتیسطح ه يها تهیکم گریدر د BLRC رانیتعداد کل مد BLRCزن در  رانیکل مد تعداد
 

 RCPCAو  ERM تعامل

 STRONGRCو  ERMتعامل  
 

 رهیمد ئتیکل مدیران در ه تعداد
 یسال مال کیدر  رهیمد ئتیجلسات هتعداد کل  رهیمد ئتیمستقل در ه رانیکل مد تعداد

 کل شرکت يها ییدارا لگاریتم طبیعی
 ها ییها به کل دارا یکل بده نسبت
 يتجار يکل بخش ها تعداد



BIND 
BMEET 

FSIZE 
 

LEV 
SEG 

EXPERT 
 

LOSS 
 

ACRC 
 

) در EPSاز هر سهم ( ياست اگر شرکت درآمد 1برابر با  دیعملکرد شد يریاندازه گ يبرا یساختگ ریمتغ
 برابر صفر است صورت نیا ریصدك دهم برتر در نمونه دارد. در غ

 نیا ریاست اگر شرکت از دست دادن خالص در طول سال گزارش کرده است. در غ 1برابر با  یساختگ ریمتغ
 برابر صفر است صورت

 صورت نیا ریباشد. در غ یبیترک سکیو ر یحسابرس تهیکم يبرابر است اگر شرکت دارا 1با  یساختگ ریمتغ 
 برابر صفر است

  

 .یفیآمار توصالف  3 جدول

 

Q :ها.  ییبر کل دارا میها تقس یسهام به علاوه کل بده ارزش بازاريMTB :ییکل دارا تقسیم برسهام  ارزش بازاري .ERM :شاخص 

ERM و همکاران ( ی+ گزارش ده اتی+ عمل ي(= استراتژ است.  )اتخاذ2009+ انطباق) از گوردون   رانی: تعداد کل مدRCSIZE؛ شده 

BLRC.. :RCIND مستقل در  مدیرانل ک دادتعBLRC .RCMEET:  تعداد کل جلساتBLRC  یسال مال کیدر .RCFIN تعداد :

 تهیکم گریدر د BLRC رانیتعداد کل مد:  BLRC. RCOLزن در  مدیرانتعداد کل : BLRC  .RCFEMدر مورد  یکل کارشناسان مال

: تعداد BMEET. رهیمد ئتیمستقل در ه رانیعداد کل مد: تBINDره؛ یمد ئتیدر ه رانی: تعداد کل مدBSIZE. رهیمد ئتیسطح ه يها

ها.  ییها به کل دارا ی: نسبت کل بدهLEVپوند.  ونیلیها در م یی: ارزش کل داراASSEST. یسال مال کیدر  رهیمد ئتیکل جلسات ه

SEG؛يتجار ي: تعداد کل بخش ها EXPERFياگر شرکت دارا تاس 1برابر  دیعملکرد شد یساختگ ری: متغ EPS باشد  10 يدر صدك بالا

گزارش کرده  یاست اگر شرکت خسارت خالص را در طول سال مال 1برابر با  یساختگ ری: متغLOSS برابر صفر می باشد. صورت نیا ری، در غ

در  شد ،با یبیترک سکیو ر یحسابرس تهیکم يدارااست اگر  1 برابر یساختگ ری: متغACRC. برابر صفر می باشد صورت نیا ریاست ، در غ
 .برابر صفر است صورت نیا ریغ

 



 .BLRC (260 = N)معیارهاي  یمؤلفه اصل لیو تحل هیتجزب:  3جدول 

 

RCSIZEرانی: تعداد کل مد BLRC.. :RCIND مستقل در  مدیرانکل  دادتعBLRC .RCMEET:  تعداد کل جلسات

BLRC  یسال مال کیدر .RCFINدر مورد  ی: تعداد کل کارشناسان مالBLRC . RCFEM : زن در  مدیرانتعداد کلBLRC. 
RCOL  :رانیتعداد کل مد BLRC رهیمد ئتیسطح ه يها تهیکم گریدر د .BSIZEره؛ یمد ئتیدر ه رانی: تعداد کل مدBIND :

 .یسال مال کیدر  رهیمد ئتی: تعداد کل جلسات هBMEET. رهیمد ئتیمستقل در ه رانیتعداد کل مد

 

 



 هاي قوي و ضعیفBLRCج:آمار توصیفی بین  3جدول 

 

RCSIZEرانی: تعداد کل مد BLRC.. :RCIND مستقل در  مدیرانکل  دادتعBLRC .RCMEET:  تعداد کل جلساتBLRC  در

تعداد کل :  BLRC. RCOLزن در  مدیرانتعداد کل : BLRC  .RCFEMدر مورد  ی: تعداد کل کارشناسان مالRCFIN. یسال مال کی

مستقل در  رانی: تعداد کل مدBINDره؛ یمد ئتیدر ه رانی: تعداد کل مدBSIZE. رهیمد ئتیسطح ه يها تهیکم گریدر د BLRC رانیمد

 .یسال مال کیدر  رهیمد ئتی: تعداد کل جلسات هBMEET. رهیمد ئتیه

 



 

 بر عملکرد شرکت BLRCو  ERM: اثر تعاملی دو طرفه 2شکل 

) RCFIN( یکارشناس مال 2.353) ، و RCMEETکنند ( یبار در سال ملاقات م  BLRC  5.115 اعضاي ،بطور متوسط 
 جهیکند. نت یبار در هر سال ملاقات م 5.369را  BLRC ییکای) مطابقت دارد که شرکت آمر2013( یلیرامیبا الول و  نیدارند. ا

 یبا تخصص مال یکاف يمنظم سالانه و اعضا) را شامل جلسات 2009گزارش واکر ( يها هیها توص BLRCدهد که  یما نشان م
 بای) به عنوان اعضا دارند که معادل تقرRCFEMزن ( ریمد 1.142نمونه شرکت ما به طور متوسط  يها BLRCدهند.  یانجام م

75٪ BLRC ییسازگار با راهنما وزن است  رهیمد ئتیعضو ه کیشامل حداقل که ما  يها FRC (2014a) يایاست که مزا 
 کند.  یدر تابلوها را برجسته م یتیجنستنوع 

با  ریمد 23تا  4 نی) بBSIZE( رهیمد ئتیآورده شده است. اندازه ه الف3کنترل در جدول  يرهایمتغ يبرا یفیآمار توص
 بار 8.546نمونه ما به طور متوسط  يها هیئت مدیرهاست.  ری) متغBIND( یخارج ریمد 6.530 نیانگی، با م 10.703 نیانگیم

با میانگین پوند  ونیلیم 111991.312) با اهرم ASSETSکل ( ییدارا نیانگیکنند. م یم داریدباهم ) BMEET( سال رد
(LEV)  26دهد که  ی، نشان م دهد یارائه م ينریبا يرهایمتغ يرا برا ییداده ها الف3، جدول  نیاست. علاوه بر ا 0.642برابر 

ی خالص خسارت) ٪10.3( 27که  یشوند ، در حال یم ي) طبقه بندEXPERF( يداقتصا دشدی عملکرد بخش در بنگاهها) 10٪(

) AcK( یبیترک سکیو ر یحسابرس تهیکم داراي نمونه دوره طول در شرکت) ٪55( 143 ، بعلاوه. اند کرده گزارش دوره طول در را
 هستند. 



با  یعامل لیو تحل هیارائه شده است. تجز BLRCحاصل از استخراج عامل مشترك با استفاده از اقدامات  جینتا ب3 دولدر ج

شود  یروش از چرخش متعامد استفاده شده و فرض م نیشود. در ا یانجام م یاصل يبا استخراج اجزا Varimaxاستفاده از روش 
 Kaiser-Meyer-Olkinدهد که مقدار  ینشان م ب3جدول  A. صفحه ارندند یهمبستگ گریکدیکه عوامل استخراج شده با 

(KMO)  هایر ) و 2007( فیدلو  تاباچنیکمشخص شده توسط  0.6از حداقل آستانه  شتریب یاست که به اندازه کاف 0.808برابر

 نیدهد که ب یم شانن جی). نتاc2 = 696.196  ،p <0.01قابل توجه است ( اریاست. آمار تست بارتلت بس)2014(و همکاران 

 ب3از جدول  B، پانل  نیاست. علاوه بر ا یکاف یعامل لیو تحل هیتجز يها برا وجود دارد و داده یما تنوع کاف BLRCاقدامات 
ما را  مشترك ندهیمشترك به اشتراك گذاشته شده توسط نما انسیدهد که نسبت وار یرا نشان م ییرهایارتباطات استخراج متغ

که عامل مشترك ما به طور  یمعن نیاست ، به ا 0.30اجتماعات بالاتر از حداقل آستانه  هیدهد که کل ینشان م نیدهد. ا ینشان م
از  C). پانل 2007،  دلیو ف کیچن؛ تابا 2014، همکارانو  هایردهد ( یرا نشان م BLRCاقدامات  هیکل انسیوار یقابل توجه

اقدامات  انسواری از ٪54دهد. مؤلفه استخراج شده ما  یموارد را نشان م یکاهش همبستگ سیاز ماتر يا ژهیو ریمقاد ب3جدول 

با فاکتور مشترك استخراج شده ما بطور  BLRCاقدامات  هیدهد که کل ینشان م Dدهد. صفحه  یم حیرا توض BLRC یاصل
 مرتبط است. اریو بس يدار یمعن

شرکت ارزش  کی. اگر میکن یم میتقس فیو ضع يقو يها BLRC، نمونه خود را به  BLRCاستفاده از فاکتور مشترك  با

آمار  ج3شود. جدول  یم يطبقه بند يقو BLRC) داشته باشد ، به عنوان RCPCAنمونه فاکتور مشترك ( نینگایاز م يشتریب
 هیکل يبرا يبالاتر ریمقاد يدارا يقو يها BLRC يدارا يها که بنگاه دهد یکند و نشان م یم سهیدو گروه مقا يرا برا یفیتوص

و زن  یمال يرهایمد يکنند ، دارا یملاقات م يشتریستند ، دفعات بها بزرگتر ، مستقل تر ه BLRC یعنیهستند ،  اتیخصوص
عامل  کی) RC1NDکه استقلال ( میکن یدهند. ما مشاهده م یها نشان م ئتیه ریرا با سا يبالاتر یهستند و همپوشان يشتریب

دارند.  فیضع يها BLRC با سهیدر مقا یمستقل اضاف رمدی 1.9که به طور متوسط است ، يقو يها BLRCبا  زیمتما اریبس
دهد. به عنوان مثال ،  یدو گروه را نشان م يها يریاندازه گ ریمقاد نیانگیم نیب يدار یتفاوت معن ج3از جدول  Cبعلاوه ، پانل 

 Dx = 1.753هستند ( فیضع يها BLRCبزرگتر از  یتر به طور قابل توجه يقو يها BLRCدهد  یمستقل نشان م tآزمون 
 ،t = 12.139.( نظارت بر  ریچشمگ ياز تفاوتها یحاک جینتا نیاERM نیب BLRC است. فیو ضع يقو يها 

 رهیچند متغ لیو تحل هیتجز 5.2

ا با و ر ونیمعادلات رگرس د.کن یگزارش م یچندگانه سلسله مراتب ونیها را با استفاده از رگرس هیآزمون فرض جینتا 4 لجدو

مثبت و  ریدهد ، که نشان دهنده تأث یرا ارائه م یاثرات اصل جینتا 4جدول از  1. مرحله میزن یم نیبدون کنترل اثرات صنعت تخم

 یقبل اتیمطابق با ادب نیکند. ا یم یبانی) پشتH1اول ما ( هیاز فرض نیاست ، بنابرا) (Q  ،t = 1.869,b=0.114بر  ERMمثبت 

؛ نوکو و  2003،  تیو هو بنبرگی؛ ل 2015دهد (فارل و گالاگر ،  یارزش قرار م جادیا يبرا يرا به عنوان ابزار ERMاست که 

در حال2006استولز ،  دهد فاکتور  ینشان م جی، نتا میده یشرکت قرار نم ردعملکو  BLRC نیب یمیکه ما رابطه مستق ی). 

BLRC (RCPCA) با  يدار یما بطور معن مثبت   ری، متغ نی). علاوه بر اb = 0.163  ،t = 2.566همراه است ( Qو 

STRONGRC بالاتر ( بیدار و مثبت است و از ضر یما معنb=0.185 ،t = 3.000 بالاتر از (RCPCA ینشان م جیاست. نتا 
 يرهایبا توجه به متغ است. زیرابطه ناچ نیدارد ، اما ا یرابطه منف Q) با ACRC( یبیترک سکیو ر یحسابرس تهیکم کیکه  دهد

دهد  ی، نشان م(b=-0.538,t=-5.716) ارتباط دارد Qبا  یو منف يبه طور معنادار FSIZEدهد که  ینشان م جی، نتا یکنترل

اطلاعات)  تقارن(مانند عدم ه مسائل مربوط با شتری) و ب2010پاگاچ و وار هستند ( یمال ینشایبزرگتر در معرض خطر پر يکه بنگاه ها

،  b = 0.221( Qو مثبت با  يدار یبه طور معن EXPERF ).  2010مواجهه هستند(زو  شتریب يو اصطکاك ها و مقررات ادار

t = 3.157 را به  يگذار هیسرما يبازار مرتبط است و فرصت ها بالا با واکنش مثبت يدهد سودآور ینشان م که این) همراه است
 ). 2011و همکاران ،  مک شانکند ( یخود جلب م



) وجود دارد و DR2داده شده ( حیتوض انسیدهد. در تمام برآوردها ، وار یتعامل ما را ارائه م طیشرا جینتا 4در جدول  2مرحله 

ما ( هیفرض نی) ، بنابراDF-Statقابل توجه است ( شیافزا نیا و  RCPCAکند. اثر متقابل  یم یبانی) را پشتH2دوم 

RCSTRONG  باERM و مثبت با  يارد یبه طور معنQ  ارتباط دارد)b=0.138,t=2.21  وb=0.12 , t=1.75 .(جینتا 

؛ تائو  2009و عملکرد شرکت است (گوردون و همکاران ،  RM نیدر رابطه ب سکیر تیحاکم ریدر مورد تأث یقبل اتیمطابق با ادب

 ياعضا يدارند فعال تر هستند و دارا ينظارت بالاتر تیکه ظرف ییها BLRCدهد که  یما نشان م جی). نتا2013،  نسونیو هاچ
 یدر عملکرد شرکت را بهبود م ERM ری) هستند ، که به نوبه خود تأثRCSTRONG( یتیو تنوع جنس یبا تخصص مال يشتریب

 بخشد. 

دهد  ینشان م Bو  A يدهد. پانل ها یرا نشان م 4ارائه شده در جدول  لیو طرفه از اثرات تعدد یکیگراف ریتصو کی 2شکل 

رابطه بالاتر در  Qو  ERMرابطه  انگریب Dو  C يدهد. به طور مشابه ، پانل ها یم شیافزا Qرا در  ERMاثر  ادیز RCPCAکه 
 يندهایکه فرآ ییشرکتها يبرابالاتر  STRONGRCو  RCPCAدهد که  ینشان ممساله  نیا است.بالا STRONGRCحضور  با

ERM ریدارند و تأث يترکم ییکارا ERM  درQ يندهایفرآ يدارا يبنگاهها يرا برا ERM تیحما يدهد. برا یم شیموثرتر افزا 
ر مستقل تعامل تا به طو میده یساده را انجام م بیش يها شی، ما آزما 2دو طرفه در شکل  يخود از نمودارها يها افتهیاز  شتریب

ERM  باRCPCA  وSTRONGRC  درQ رود ،  یدهد که ، همانطور که انتظار م ینشان م شاتیآزما نی. امیکن یرا بررس

RCPCA يرو زیاما ناچ یمنفبه صورت  نییپا ERM  وQ  ) b= -0.013  ،t = -1.558 (در حالگذارد  یم ریتأث که  ی، 

RCPCA  رابطه بین بالاERM  وQ   دهد ( یم شیمعنادار و مثبت افزا به طورراb=0.079 ،t = 1.993در حضور  نین). همچ 

STRONGRC )b= 0.104  ،T = 1.983در مقا (با  سهیSTRONGRC به ترت) بیکم b=0.034  ،T = 1.784ری) تأث 

ERM  تر را در  يو قو شتریبQ میکن یمشاهده م. 

دهد. ما از  یوابسته ارائه م ری) به عنوان متغMTBسبت بازار به کتاب (را با ن یچندگانه سلسله مراتب ونیرگرس جینتا 5جدول  
 (د آندرس میکن یعملکرد ارزش شرکت در بازار استفاده م يبرا یپروکس کیبه عنوان  Q يبرا نیگزیجا کیبه عنوان  MTBنسبت 

 = b(  MTBبا  ERMدهد که  یمنشان  يشتریو شواهد ب سازگاري را مشاهده کردیمخود  جیدر نتا ). ما2005و همکاران ، 
0.106  ،t = 1.869 و تعامل  است) همراه ،RCPCA  وSTRONGRC  باERM ریتأث یبه طور قابل توجه ERM  را بر 

MTB   )b = 0.128  ،t = 2.210  وb= 0.111  ،t = 1.750( ینشان م جیکنترل ، نتا يرهای. با توجه به متغافزایش می دهد 

استدلال  نیاز ا که این خود) b=-0.203 ،t = — 03.051همراه است ( MTBبا  یور معنادار و منفاکنون به ط LEVدهد که 
 )2011، (هایت و لیبنبرگ مواجه شوند یمال یشانیپر يبرا يشتریدارند که با خطر ب يشتریبا اهرم بالاتر احتمال ب يکه شرکت ها

ما  یقبل ياه افتهی. مطابق با به مشکل برمی خورند، پشتیبانی می کند يگذار هیبالقوه سرما يکامل از فرصت ها يدر بهره بردار ای
 است. زیاما ناچ یمنف LOSS بیو مثبت است و ضر ردا یمعن EXPERF بی، ضر

 استحکام بررسی وتست 5.3

  ERM ریو غ ERM يشرکت ها سهی. مقا5.3.1

با  ERM لیو تحل هیشامل تجز نی. امیکن یم سهیمقا ERM، ما شرکت ها را با و بدون  H1 يها افتهیاز  یبانیپشت يبرا
آورد و در  یرا به دست م 1افشا شده در گزارش سالانه خود ، ارزش  ERMشرکت  کیاست که اگر  ينریبا يرهایاستفاده از متغ

و  ERMشرکت  349مشاهدات مربوط به سال شرکت که شامل  892از  ینمونه فرع کیدر  جینتا نیباشد. ا یم 0صورت  نیر ایغ
دهد.  یارائه م Qدر  ERM  ،ERM DUMMY يندهایرا با توجه به حضور فرآ جینتا 6است. جدول  ERM ریشرکت غ 543

در  ERM_DUMMYمثبت و مثبت  ریاست ، نشان دهنده تأث دهنشان داده ش 1، که در ستون  OLSبر  یبرآورد مبتن جینتا



Q )b= 0.108  ،t = 2.875( يدهانیدهد که حضور فرآ ینشان م ERM  شیافزا 0.108عملکرد شرکت را با انحراف استاندارد 

 پس از کنترل اثرات در صنعت سازگار است.  2ارائه شده در ستون  جیدهد. نتا یم

انتخاب به طور بالقوه  انحراف) ، 2011، هایت و لیبلبرگانتخاب محکم است ( کی ERM يندهایحال ، از آنجا که اتخاذ فرآ نیبا ا

 ERM يشرکت ها نیکنترل ب رقابلیکنترل اختلافات غ ي) براPSM( شینمره گرا قیما وجود دارد. ما از تطب لیو تحل هیدر تجز
، از  PSMنمونه  کی دیتول يبرا .میآور یرا به حساب م هخود انتخاب بالقو(انحراف) و تعصب  میکن یفاده ماست ERM ریو غ

. ما میکن یتحقق احتمالات استفاده م يکنترل برا يرهایمتغ يبرا ERS_ DUMMYاستفاده کرده و از  کیلجست ونیرگرس
(با  دهمشاه 620شامل  PSM. نمونه همسان میده ینجام مدرصد ا 1 سیدر محدوده کول ینیگزیرا بدون جا کیبه  کی قیتطب

ERM = 310  بدون ،ERM = 310( مهینمونه همسان در ضم يبرا رهایمتغ سهیمقا نیانگی. ماست C.1  کهارائه شده است 

) و 6.7Dx = 0.001  ،P = 0.918( ستیمعنادار ن PROPENSITY-Score ریاختلاف متغ نیانگیدهد که م ینشان م

و شرکت  ERM نیب رهایمتغ ریتفاوت سا نیانگی، م نی. علاوه بر اندارد يدار یتفاوت معن دو گروه نیشده در ب ینیب شیت پاحتمالا
جدول  PSMبرآورد با استفاده از نمونه  جی. نتاستیدار ن یمعن ERM ریغ يها  ری، متغ 3ارائه شده است. در ستون  6در 

ERM_DUMMY ت باشد (دار و مثب یشود که معن یم افتیb=0.086 ،t = 2.324يندهایاتخاذ فرا هدهد ک ی) ، نشان م 

ERM و  هیتجز کیسازگار است. در  6جدول  4پس از کنترل اثرات صنعت در ستون  جیشود. نتا یعملکرد شرکت م شیباعث افزا
 یما سازگار است. به طور کل یلاص جیبا نتا جیکه تمام نتا میدان یو م میکن یم نیگزیرا جا Qwith MTB،  یاستحکام اضاف لیتحل

ما در رابطه با  يها افتهیاز  نیدهد ، بنابرا یم شیعملکرد شرکت را افزا ERM يندهایدهد که اتخاذ فرا یها نشان م افتهی نی، ا
H1 کند. یم یبانیپشت 

 فیو ضع يقو BLRC يبنگاهها سهی. مقا5.3.2

 يخود به گروه ها یساختگ STRONGRCخود را با استفاده از  نمونه يما ، شرکت ها يها افتهیاز صحت  نانیاطم يبرا 

BLRC ریتأث يچندگانه برا ونیرگرس کی جینتا 7. در جدول میکن یم میتقس فیو ضع يقو ERM  برQ دو گروه ارائه شده  يبرا
 يدار یتباط معنار Qبا  ERMدارند ،  يقو يها BLRCکه  ییهمراه است ، اما در شرکتها Qبا  نهایتخم هیدر کل ERMاست. 

 ERM BLRCحال ،  نیبا ا است. )H2دوم ما ( هیاز فرض یبانیپشتکه این خود نشان دهنده ) b = 0.188  ،t = 2.243دارد (

در  ERMدهد که  ینشان م جی). نتاb = 0.134  ،t = 1.368( ستیدار ن یرابطه معن نیوابسته است اما ا Qبه  زین فیضع يها

را  يبالاتر انسیوار يقو BLRC يبنگاهها ونیدر عملکرد شرکت دارد. برآورد رگرس يشتریب ریتأث يقو BLRC يدارا يبنگاهها

)R2يبا بنگاهها سهی) در مقا BLRC نمونه با  يشرکت ها نی. بنابراداده است حیتوض فیضعBLRC ياراد يقو يساختار يها 
 tکنند. آزمون  یرا خراب م ERMارزش  دیوند تولر فیضع يساختار يها BLRCمؤثرتر هستند. در مقابل ،  ERM يندهایفرا

 يدارا يقو BLRC يدهد که شرکت ها ی، نشان م فیو ضع يقو BLRC يگروه ها نیدر ب میانگین يبرابر يمستقل ما برا
 بودهاز نظر اندازه بزرگتر  و) BINDو  BSIZE  ،BMEETو مستقل تر هستند ( وشابزرگتر ، ک یقابل توجه يها هئیت مدیره

)FSIZE) از اهرم بالاتر ، (LEVفیضع يبا شرکت ها سهی) برخوردار هستند و در مقا BLRC اختلافات  نیدارند. ا يشتریسود ب
از  یهستند ، برخ يقو BLRC يکه دارا ییهاتوان گفت که شرکت یسؤال ببرد ، اما م ریما را ز هیاول يتواند استنباط ها یم

 يشوند. برا یم ERM يندهایفرآ ییکارا شی) را دارند که باعث افزاBLRCاز ساختار  ریشرکت (غ ژهیو يادیبن یاصل يهایژگیو
. میکن یاستفاده م BLRC فیو ضع يقو يگروهها نیدر ب یاساس يهایژگیکنترل و يبرا PSMتعصب بالقوه ، ما از  نیپاسخ به ا

 یم ونیکنترل خود رگرس يرهایمتغ يرو را بر STRONGRC ریاستفاده کرده و متغ کیلجست ونیدر مرحله اول ، ما از رگرس
 یدرصد انجام م 1 سیدر محدوده کول ضیرا بدون تعو کیبه  کی قی. ما تطبمیشده را بدست آور ینیب شیتا احتمالات پ میکن

به دست می  )فیضع BLRC = 86، با  يقو BLRC = 86مشاهده (با  172 يوحا PSMنمونه همسان  کی جهی، در نت میده



 ازاتیامت نیانگیدهد که اختلاف م یآزمون نشان م نیارائه شده است. ا C.2 مهیدر ضم شده نمونه همسان سهیمقا نیانگیمآید. 

 C.2 مهیندارند. ضم يدار یشده تفاوت معن ینیب شیدهد احتمالات پ ی) ، که نشان مDx=0.041,p=0.161( ستیمعنادار ن
 يادینب يها یژگیدهد و یو نشان م ستین و قابل توجه دار یمعن ،کنترل يرهایمتغ هیلک نیانگیمتفاوت دهد که  یارائه م يشواهد
از جدول  8-5 يدر ستونها PSMبر اساس نمونه  ونیرگرس جیندارد. نتا يدار یتفاوت معن فیو ضع يقو يها BLRC نیشرکت ب

 يدر بنگاهها )Q )b = 0.235  ،t = 2.216و مثبت با  يدار یبطور معن ERMدهد که  ینشان م جینتا نیارائه شده است. ا 7

دهند. به  ینشان نم Qبر  ERMاز  یقابل توجه ریتأث فیضع BLRC يحال ، شرکت ها نیهمراه است. با ا يقو BLRC يدارا

 ERM يندهایفرآ يرا برا "از بالا دید" BLRCارائه شده توسط  يقو سکیدهد نظارت بر ر ینشان م 7در جدول  جی، نتا یطور کل

 می شود. و کنترل و نظارت بر خطر سکیر ي، استراتژ RMفرهنگ  تیکند و باعث تقو یم جادیمؤثر ا

 معکوس تیعل لیو تحل هیدرون زا: تجز يها ی. نگران5.3.3

،  یرامامیو روابط عملکرد شرکت است (اولول و  ERM یبالقوه در بررس مسئله درون زا کینشان دهنده  یقبل قاتیتحق 

 يندهایفرا در يگذار هیسرما يبرا يشتریب يسودآور تر مشوق ها يکنند که شرکت ها یاستدلال م )2017( ی). فلورو و لون2013
) اندازه EPSشرکت ، که با سود هر سهم ( يسودآور نکهیمعکوس را با در نظر گرفتن ا تیمسئله عل نیدارند. ما ا ERMمؤثرتر 

را انجام  EPS. ما سه اقدامات مختلف ، میده یانجام م، است مرتبط ERMمؤثر  يندهایدر فرا يگذار هیبا سرماو   شود یم يریگ

 هیتجز نی). در اEPS-5YAپنج سال گذشته ( نیانگی) و مEPS-2YAدو سال گذشته ( نیانگی، م يجار لدر سا EPS: میده یم
 ERMمقدار شاخص  يشرکت دارا کیاست که اگر  یساختگ ریمتغ کی) ERM )EFFECTIVE-ERM ی، اثربخش لیو تحل

 کیلجست ونیروش رگرس کیرا با استفاده از  لیلو تح هیتجز نیا جینتا 8. جدول ردیگ یرا در نظر م 1از صفر باشد ، مقدار  شتریب
 ئتیکه ه میفهم یحال ، ما م نی. با استیو گذشته ن یشرکت فعل يبا سودآور ERM یاز اثربخش یحاک جیدهد. نتا یارائه م ينریبا

باکستر است ( یقبل قاتیمرتبط است ، که مطابق با تحق ERM ی) با اثربخشSEG( يتجار يش ها) و تعداد بخBMEET( رهیمد
 BLRC میکن ی. ما استدلال ممیندار یمیو عملکرد شرکت رابطه مستق BLRC نی). لازم به ذکر است که ما ب2013و همکاران 

 يما برا یساختگ ریحال ، ما با در نظر گرفتن متغ نیدهد. با ا یقرار م ریبر عملکرد شرکت را تحت تأث ERM يندهایفرآ ریتأث
BLRC يقو يها )STRONGRCوابسته در برابر اقدامات  ریمتغ نوان) به عEPS میکن یم شیمعکوس را آزما تیعل نی، ا .

 دایو گذشته پ یشرکت فعل يو سودآور يقو BLRCوجود  نیب يدار ینشان داده شده است ، رابطه معن 8همانطور که در جدول 
 ی) مثبت و به طور قابل توجهLEV( م) و اهرBMEET( رهیمد ئتیدهد که کوشش ه ینشان م جیحال ، نتا نینشده است. با ا

 کند. یم نییرا تع يقو BLRC کیوجود 

 يریگ جهیبحث و نت. 6

ین مقاله ، ما بررسی در سالهاي اخیر مطالعات زیادي در انگلیس براي بهبود سازوکار هاي مدیریت ریسک انجام شده است. در ا

 ، با عملکرد شرکت مرتبط است یا خیر. ما همچنین نقش متقابل  ERMیک شرکت ، به ویژه فرآیندهاي  RMمی کنیم که آیا
BLRC به عنوان یک مکانیسم مدیریت ریسک را در این رابطه بررسی می کنیم. ما دریافتیم که فرآیندهاي کارآمد ،ERM  

اندازه گیري شده است ، بهبود می بخشد ، بنابراین مباحث نظري محققان قبلی در مورد ” کیو توبین“عملکرد شرکت را که توسط 

؛ 2017؛ فلوریو و لئونی، 2009؛ براون و همکاران، 2013را تایید می کنیم (باکستر و همکاران،   ERM رابطه عملکرد با پیاده سازي

 ERM یاثربخش سطح بالاتري از به منجر جهینت نیا  .)2006تالز و نوکو، ؛ اس2003؛ لیبنبرگ و هویت، 2009گوردون و همکاران، 
 شتریاق بو انطب گري، گزارش  اتی، عمل ياستراتژ یعنیخود  کیبه اهداف استراتژ یابیشرکت در دست ییشود ، توانا یشرکت م کی
 کی، وجود  ژهیبه و بخشد. یم و عملکرد شرکت را بهبود ERMروابط  BLRC کیکه  دریافتیمما  ).COSO ،2004شود ( یم

BLRC يندهایفرآ يبرا يقو ERM بهبود بخشدعملکرد بازار را  یبه اندازه کاف ضروري است تا. 



دهد که  ینشان م جیدارد. اول ، نتا یروشن یعمل يامدهایکند و پ یکمک م RMدر مورد  یتجرب قاتیمطالعه ما به تحق 

ERM يندهایخاذ فرابا عملکرد شرکت رابطه مثبت دارد و ات ERM که هنوز  سیانگل يبنگاه ها يبراERM  را اجرا نکرده اند
و  ابدیدست  یاهداف سازمان بهدارد تا به طور مؤثر  ازیمؤثر ن ERM ستمیس کی - ستین یکاف اتخاذحال ،  نیجذاب تر است. با ا

 ی، که جدا شده ، تکه تکه و بدون هماهنگ لویر سب یمبتن RM یثروت سهامداران داشته باشد. بر خلاف سنت جادیبر ا یمثبت ریتأث
را در  يریگ میتصم ERMجامع نگرانه  کردیاست ، رو یمال RM يرو دپارتمان توسط بخش) با تمرکز صرفاً ای فهیبه وظ فهی(وظ

شرکت  کیمؤثر ،  ERM کیکند. با اتخاذ  یم يریکند و از جمع شدن خطر در سازمان جلوگ یادغام م کپارچهیسطح  نیچند
 :قیتواند از طر یم

 کند. جادیخود) ارزش ا يبازار خود نسبت به رقبا تی(با حداکثر کردن موقع ياستراتژ )1
 )؛یاتیراندمان عمل شی(با افزا اتیعمل  )2
 و ؛یمعتبر مال يگزارشگر ستمیس  )3
 و مقررات مربوط. نیقوان تیرعا  )4

، استاندارد  RMروش جامع از  کیشود)  یدود به آن نمکند که شامل (اما مح یم فیرا توص ERMروش  نیبهتر )2004( کوسو 

 ی، بوم RM يندهایدر تمام سطوح سازمان ، مشارکت همه کارمندان در فرآ سکیر تیکردن مالک ی، رسم سکیاقدامات ر يساز
ه اتخاذ که چگون میدان یما م است. و ارتباط خطرات و فرصت ها ي، مستند ساز حیاز ضبط صح نانیفرهنگ و اطم سکیر يساز
اعمال کند  RMرا در مورد  FRC يبه صورت مؤثرتر دستورالعمل ها دیذکر شده در انگلستان با يدر شرکت ها ERM يها وهیش
)FRC  ،2011  ،2014a  ،bاز آنجا که  ا). دوم ،ERM شده  هیسازمان خارج از کشور تعب قیجامع است که از طر کردیرو کی

کند. ما  یشرکت فراهم م تیحاکم يرا برا یبستر چند وجه کی،  RM قیکردن ارزش از طرحداکثر  ياست ، هنگام تمرکز بر رو
 یابیارز جیدهد که نتا یما نشان م جیکند. نتا یم یبانیپشت ERMاز عملکرد  BLRC،  مینیب یم سکیر تیکمبا توجه به حا

ERM بیتوسط ساختار و ترک BLRC است که چگونه  نیعه ما امشکلات مطال نیاز مهمتر یکیگذارد.  یم ریتأثBLRC  از نظر
تر  يقو ERM، از  اي بودن تهیکم نیو ب ان، زن یران مستقل بالاتر ، مالی، در اندازه بزرگتر ، فعال تر و با داشتن مد يقو يساختار

 يامدهایبگذارد و پ یمنف ریرابطه تأث نیتواند بر ا یم فیضع BLRC کیکند. در مقابل ،  یم یبانیعملکرد شرکت پشت نیو ارتباط ب
 یمفصل يدستورالعمل ها دیبا ایتانیبر يشرکت ها ینظارت يکند که نهادها یرا کاهش دهد. مطالعه ما مشخص م ERMعملکرد 

 جادی) شرکتها را به ا2009ارائه دهند. واکر ( سکیر تیریبهتر مد تیفیارتقاء ک يبرا BLRCو ساختار  يریرا در رابطه با شکل گ
BLRC تهیمک بیدر مورد ساختار و ترک یدهد ، اما دستورالعمل روشن یشرح م لیخود را به تفص يها تیکند و مسئول یم بیترغ 

شده  رفتهیچارچوب پذ کی )2004کوسو (دارد. از آنجا که  یالملل نیب يامدهایما پ يها افتهیدهد. سرانجام ،  یارائه نم عاملو ت
 یم شنهادی) ، ما پ2018؛ لچنر و گاتزرت ،  2017،  یکند (فلورو و لون یاهم مرا فر ERM یالملل نیدر سطح ب یالملل نیسطح ب

 اریعملکرد شرکت بس يامدهایشرکت ، بهبود پ کی کیتحقق اهداف استراتژ يبرا ERM يندهایراف یبهبود اثربخش يکه برا میکن
مشخص شده است ،  یوسط محققان قبلرا که ت ERMمهم  يهایژگیو ERM يندهایفرآ یکه اثربخش میمهم است. ما انتظار دار

) 2011(مکشن و همکاران ،  یخارج يآژانس ها زا ERM يها ي) ، رتبه بند2008و همکاران ،  یسلی(ب CROمانند قرار ملاقات 
 بیتصو از آنجایی که،  نی). علاوه بر ا2017،  ی(فلورو و لون ERM ي) و سطح اجرا2015(فارل) و گالاگر ،  ERMبرنامه  ارتقا، 

BLRCيندهاینظارت بر فرا يبرا ها RM یو لون دای؛ فلور 2016و همکاران ،  ياست (النجد شیدر سطح جهان در حال افزا  ،
) ما پیشنهاد می کنیم که تعادل ساختاري 2013،  نسونی؛ تائو و هاچ 2013؛ نگ و همکاران ،  2015،  ترزیو پ نزی؛ ه 2017

BLRC  بسیاري برخوردار باشد.براي حاکمیت مؤثر ریسک از اهمیت 

 فتهایبودن  یو کل لیو تحل هی. اول ، اندازه نمونه کوچک قدرت تجزستین تیاز محدود يمطالعه عار نی، ا قاتیهمه تحق مانند
توانند  یم ندهیمحققان آبااین حال است؛  شیو حکومت در حال افزا RMدر  يگذار هیکه سرما چراکند.  یما را محدود م يها



) شاخص 2009مطالعه از گوردون و همکاران ( نی. دوم ، ارندیمطالعه بکار گ نیا میتعمو  لیگسترش تحل يرا برا يزرگترب ينمونه ها

ERM یسنجش اثربخش يبرا ERM متمرکز شده و قدرت 2004( کوسوشاخص در چارچوب  نیکند.. ا یشرکت استفاده م کی (
 یم ندهی. مطالعات آستیشرکت ن کی ERMص قادر به ضبط بلوغ برنامه شاخ نیکند ، اما ا یم يریرا اندازه گ ERMبرنامه  کی

) 2009( واکر، گزارش  میریگ یم دهیرا ناد ERMتر کمک کند. سوم ، ما استقلال عملکرد  شرفتهیپ ERMشاخص  جادیتواند در ا
کامل است.  رهیمد ئتیه هپاسخگو ب تیدر نها سکینظارت بر ر ندیدارد و فرا BLRCشرکت در  يمستقل برا CRO کیبه  ازین

 ERMعملکرد  ییو کارآ یی، پاسخگو CR0انگلستان را از نظر گزارش  يشرکتها سکیتواند چارچوب گزارش ر یم ندهیآ طالعهم
 کند. یبررس BLRCو نظارت 

 ERMگزارش دهنده قابلیت مسیئولت پذیري  A  .BLRCضمیمه 

 ERM گزارش مسئولیت مرجع نام شرکت
 BLRCرش گزا گروه خط مدیر

 69صفحه  2013
 ERM ") استراتژي و سند چارچوب مدیریت ریسک گسترده سازمانی"

 ".را بررسی و تصویب کرد ("
بانک مرکزي از گروه 

 اسکاتلند
 BLRCگزارش 

 61صفحه  2013
این کمیته همچنین برنامه هاي مدیریت را براي تحقق چارچوب جامع "

ایش اثربخشی و ریسک ، با هدف افز (ERM) مدیریت ریسک سازمانی

 ".بیشتر در رابطه با عملکرد مشاغل در نظر گرفت

Petrofac PLC  گزارشBLRC 
 84صفحه  2012

سال  ERM برنامه"  با انتصاب رئیس جدید گروه 2012در 
Enterprise Risk  ، پیش بینی شده بود ، که پس از بررسی مشاغل

؛ شفاف  .یته ارائه دادبه کم ERM برنامه هاي اولیه را براي توسعه برنامه
سازي بیشتر استراتژي مدیریت ریسک پتروفاك و چارچوب مدیریت 
ریسک ؛ و مطابق با توصیه هاي کمیته ، سازگاري بیشتر با روند و زبان 

 " .ریسک و کنترل در خطوط خدمات تجاري را ارائه می دهد
 

 BLRCگزارش  LIOYDSگروه بانک 

 78صفحه  2015
 نییگروه ، تع سکیفرهنگ ر یبررس رهیمد ئتیه سکیر تهیهدف کم"

 فهیوظ نیهمچن تهیکم نیاست. ا سکیر تیریلحن از بالا در رابطه با مد
شده است و  يکاملاً جاساز سکیحاصل کند که فرهنگ ر نانیدارد اطم

 زانیتوافق شده ، م سکیکند. اشتها ر یم یبانیدر همه موارد از گروه پشت
داند  یشرکت قابل قبول م يبرا رهیمد ئتیرا که ه یسکیر يندو دسته ب

 دهد. ی، پوشش م

 ERM شاخص. Bضمیمه 

 ERM شاخص مرجع نام شرکت

AVIVA PLC  گزارش سالانه
 76، صفحه 2013

کار قابل توجهی توسط مدیریت براي بستن موضوعات مطرح شده توسط "
حسابرسی داخلی انجام شده است و سیاست هاي ریسک گروه و معیارهاي 

ري در برابر کمیته سازمانهاي حمایت مالی چارچوب مدیریت ریسک تجا
ترسیم شده است  (COSO چارچوب) Treadway سازمانی کمیسیون

براي ارزیابی از کجا توسعه بیشتر مورد  .تا یک موقعیت پایه را ارائه دهد
 " .نیاز است



G4S PLC  گزارش سالانه
 46، صفحه 2015

بیشتري در مدیریت واحد تجاري مدیریت ریسک سازمانی با دقت "
عملیاتی وارد خواهد شد. یک بررسی کامل سالانه در مورد ریسک به 

 ".عنوان بخشی از روند برنامه ریزي سالانه بررسی خواهد شد

گزارش سالانه  RSAگروه بیمه 
 26، صفحه 2012

ما در چارچوب مشترکی عمل می کنیم که از طریق آن مدیریت و کنترل "
 ".راسر گروه تعبیه شده استریسک در س

Rexam PLC  گزارش سالانه
 32، صفحه 2014

 (ERM) ما همچنان بر روي توسعه چارچوب مدیریت ریسک سازمانی"
 ".کار می کنیم
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