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Abstract 

Purpose 

One of the proven topics in psychology is the influence of people's emotions on their decision-

making process and judgment regarding future events. So that when people have positive 

feelings, they make optimistic choices and when they have negative feelings, they make 

pessimistic choices. 

Method 

This research was carried out using foundational data theory. The statistical population was 

formed by professional and academic experts in accounting and finance fields and the sampling 

method was purposeful, and finally 20 people from the statistical population were interviewed. 

Then, using the results of semi-structured interviews with experts, during the coding stage and 

inspired by the theoretical and empirical literature of the subject, codes were identified and 

categorized into different categories. 

Findings 

Based on the results of interviews with experts and according to the indicators and components, 

a model was presented. The results showed that individual components, emotional and 

emotional components are among the causal factors affecting the time changes of systematic 

risk; Psychological and moral factors are also among the underlying factors for it; While 

emphasis on culture building and individual factors are defined strategies. "Personality 

components" are also considered interfering conditions. 

Conclusion 

The behavioral financial factors of investors have an affecting time changes of systematic risk, 

which should be taken into account in the investment process, and in this research, we identified 

its indicators and components. 
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 فصلنامه مطالعات علوم مدیریت دریایی

 کیستماتیس سکیر یزمان راتییگذاران اثرگذار بر تغ هیسرما یرفتار یمدل عوامل مال یراحط

 3، مهرداد حسینی شکیب2، قدرت اله طالب نیا1محمد محمدی پور

 

 چکیده

 و قضاوت آنان در یریگ یماحساسات افراد بر فرآیند تصم یرگذاریتأث ی،از موضوعات اثبات شده در علم روانشناس هدف: یکی

 یو هنگام ینانهب خوش یها احساسات مثبت باشند دست به انتخاب یکه هرگاه افراد دارا یا است. به گونه یآت یدادهایخصوص رو

 یند. نما یم ینانهبدب یها باشند اقدام به انتخاب یاحساسات منف یکه دارا

 یها رشته یو دانشگاه یا را خبرگان حرفه یجامعه آمارباشد.  شناسی: روش تحقیق این پژوهش تئوری داده بنیاد می روش

عمل  مصاحبه به ینفر از جامعه آمار 02از  تیبه صورت هدفمند بوده که در نها یریگ روش نمونه داده و لیتشک یو مال یحسابدار

با خبرگان )شرکتهای مهم بورسی ازجمله صنایع پتروشیمی ،  افتهیساختار مهین یها مصاحبه جیبا استفاده از نتاسپس آمد. 

و در شده  ییشناسا ییموضوع، کدها یبو تجر ینظر اتیبا الهام از ادب زیو ن یمرحله کدگذار یطکشتیرانی ، فلزی وخودرویی(، 

 بندی گردیدند. ستههای مختلفی د مقوله

مدل ارایه گردید. نتایج نشان  کیحاصله،  یها ها و مولفه حاصل از مصاحبه با خبرگان و با توجه به شاخص جینتا یبر مبناها:  یافته

 شمار به های احساسی و عاطفی جزء عوامل علیّ اثرگذار بر تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک های فردی، مولفه داد که مولفه

سازی و  تاکید بر فرهنگ که حالی در روند؛ می شمار ساز برای آن به زمینه عوامل جزء عوامل روان شناختی و اخلاقی نیز د؛آین می

 گردند. می محسوب گر مداخله شرایط نیز «های شخصیتی مولفه»باشند. می عوامل فردی راهبردهای تعریف شده

تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک تاثیرگذار است که این امر باید در فرآیند گذاران بر  گیری: عوامل مالی رفتاری سرمایه نتیجه

 های آن پرداختیم. ها و مولفه گذاری مد نظر قرار بگیرید که در این پژوهش به شناسایی شاخص سرمایه

 .مالی رفتاری، ریسک، سیستماتیک، بازده سهام، بازده مازاد، تغییرات زمانی واژگان كلیدي:

 هیسلرما  یرفتلار  یمدل عواملل ملال   ی(. طراح1021, مهرداد. )بیشک ینی, قدرت اله, حسایپور, محمد, طالب ن یمحمداستناد:

   3(3)ییایدر تیری. مطالعات علوم مدکیستماتیس سکیر یزمان راتیین اثرگذار بر تغگذارا

                                                                                                                

                       رانیتهران، ا ،یدانشگاه آزاد اسلام قات،یواحد علوم و تحق ،یصنعت تیریمد گروهدکتری،  دانشجوی -1 

Mohammadi.pour1@gmail.com-09125036590 
 Gh_talebnia@yahoo.com-09123360370 رانیتهران، ا ،یدانشگاه آزاد اسلام قات،یواحد علوم و تحق ،یصنعت تیریگروه مد اریدانش -0

 mehrdadshakib@gmail.com-0912698824 رانیکرج، ا ،یواحد کرج، دانشگاه آزاد اسلام ،یصنعت تیریگروه مد اریاستاد -3
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 مقدمه 

کنند و  می شده است که افراد در مواجه با رویدادهای اقتصادی به صورت منطقی عملهای اقتصادی بر این اساس بنا  بیشتر نظریه

گیرند. این فرضیه مبنای اصلی فرضیه بازار کارا است. اما محققان این  می گذاری در نظر سرمایه  کلیه اطلاعات موجود را در فرآیند 

گذاری  سرمایه  د که نشان دهنده عدم وجود رفتار منطقی در مبحث ان اند و مدارکی را کشف کرده فرضیه بنیادی را زیر سؤال برده

گذاران بر این باور  سرمایه  بسیاری از . است. آنها به دنبال درك و توضیح اثرات احساسات انسانی در فرآیند تصمیم گیری هستند

واقع شواهد زیادی وجود دارد که این موضوع  توانند از بازار جلوتر باشند اما در می هستند که آنها به طور موفقیت آمیزی همیشه

)فروش باستانی و  شود می گذاران سرمایه  کند، این اطمینان بیش از حد باعث انجام معاملات زیاد و از بین رفتن سود  می را رد

 ییشده در بازار است. از آنجا ینیب یشهای پ  یمتگذاران نسبت به ق سرمایه  احساسات بازار نشان دهنده نگرش  . (1333همکاران،

گذاران بتواند عامل  سرمایه  رود که احساسات  می کنند، انتظار می منعکس یهگذاران احساسات خود را در بازار سرما سرمایه  که 

 یها دهیپد نزیو ک شری( به نقل از ف0212) ییو کردلو یدگلیب یاسلام(. 0210، 1یراپریرا و و) رفتار توده وار باشد رب یاثرگذار

خود کاملاً  یها یریگ میافراد در تصم ندگوی می مونیو به نقل از سا دانند می سهام مؤثر متیرا در ق یفرد یشناس مربوط به روان

و با در نظر گرفتن  افراد یدر زندگ یمال یها یریگ میتصم تیبا توجه به اهم رو، نیاز ا (؛0223، 0)پمپین کنند یعمل نم ییعقلا

 رفتاری مالی عوامل مدل گذاری، تحقیق حاضر اقدام به طراحیهای مالی رفتاری در ریسک سرمایهاهمیت عوامل اثرگذار بر حوزه

 نماید.سیستماتیک می ریسک زمانی تغییرات اثرگذار بر گذارانسرمایه

 یموجود در حوزه عوامل مال خلاءهای کامل طور به اند گذشته نتوانسته یقاتکه، تحق دهد می حوزه نشان یندر ا یقاتیسابقه تحق

حاضر با  یقاست که تحق یدرحال ینقرار دهند و ا یابیو ارز یبخش را پوشش دهند و مورد بررس یندر ا انگذار سرمایه   یرفتار

از قرار  هایی ینوآور یدارا یستماتیکس یسکر یزمان ییراتاثرگذار بر تغ انگذار سرمایه   رفتاری یمدل عوامل مال یطراح یکردرو

استخراج عوامل موثر بر مدل براساس ( 0. های پژوهشگر  یحوزه براساس بررس یندر ا یقاتیعدم وجود سابقه تحق( 1: است یرز

 یسکر یزمان ییراتاثرگذار بر تغ انگذار سرمایه   یرفتار یاستفاده از نظر خبرگان حوزه عوامل مال( 3 الملل. ینب تحقیقات و ها مدل

 یارائه مدل بوم( 0. استخراج مدل یمصاحبه با خبرگان در راستا یجاستفاده از نتا( 0. استخراج عوامل یدر راستا یستماتیکس

 یستماتیک. س یسکر یزمان ییراتاثرگذار بر تغ انگذار سرمایه   یرفتار یعوامل مال

مند توصیف، تمام  صورت نظام توانند یا تمایل ندارند مسائل را به ان، نمیشود افراد هنگام مواجهه با عدم اطمین اغلب مشاهده می

شود افراد  عمل، مشاهده می ها ترکیب کنند. در گیری های ضروری را ثبت و یا اینکه اطلاعات را برای ایجاد قواعد در تصمیم داده

. در همین کنند شتر ذهنی )و کمتر عینی( استفاده میدر تلاش برای تعیین روش انجام کار سازگار با اهداف، از مسیرهای بی غالبا

گیری در شرایط عدم  عنوان یک الگوی توصیفی برای تصمیم نتقاد از الگوی عقلانیت بها با( 1390کانمن و تورسکی )خصوص، 

امدهای محتمل در مقایسه کنند. به اعتقاد آنها، افراد عموماً به پی انداز را معرفی می اطمینان، الگوی جایگزینی به نام نظریۀ چشم

 متکی انتخابی های موقعیت در شود، می نامیده دهند. این گرایش که اثر اطمینان با پیامدهای مطمئن، کمتر از حد لازم اهمیت می

 (.0223، 3)بدری انجامد می پذیری ریسک به قطعی، های زیان دربرگیرندۀ های موقعیت در و گریزی ریسک به مطمئن، سودهای بر

 و است شده تردید گذارانسرمایه گیریتصمیم تحلیل در اساسی هایپیش فرض از بسیاری در کندمی بیان( 0212) 0داکلاس

                                                 
1. Vieira & Pereira 

2. Pompian 

3. Badri 

4. Duclos 
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 گیرندشناختی تصمیم می ای روانهتورش و هاسوگیری از فارغ که گرفت نظر در توان نمی عقلانی کاملاً افرادی را گذارانسرمایه

 .(0212، داکلاس)

ها و   تواند بر ریسک سیستماتیک شرکت می گذاران سرمایه  های رفتاری   ها و سوگیری  نشان داده است که ویژگیبرخی مطالعات 

و  1)اکونومو «دهد تغییر بتواند را گذار سرمایه انتظار مورد نتیجۀ که است ای پدیده هر» ریسک شاملتغییرات آن اثرگذار باشد؛ 

گذاران منطقی هستند و اطمینان را به عدم اطمینان  است که سرمایه این بر فرض ذاریگ سرمایه مباحث (. در0212همکاران، 

بازده،  -گریز هستند و در ازای قبول ریسک، انتظار دریافت بازده بیشتری دارند. بنابر رابطۀ ریسک دهند. آنها ریسک ترجیح می

کنند،  گذارانی که ریسک پایین را قبول می یی دارند و سرمایهکنند، انتظار بازده بالا گذارانی که ریسک بالایی را قبول می سرمایه

گذاری و بازارهای مالی ازجمله  های سرمایه میزان پذیرش ریسک و قبول آن در شرکت (.1332، 0)هلاندانتظار بازده پایینی دارند 

پذیری عبارتست از  گیری، ریسک صمیمگیری در رفتار آنها اثرگذار است. از دیدگاه ت ترین عواملی است که در هنگام تصمیم مهم

انجام هرگونه فعالیتی معرفی »پذیری را  ؛ به بیان دیگر ریسک(1331، 3)دونو و ولچ «انتخاب سنجیدۀ یک رفتار همراه با ریسک»

 برای را منفعتی و باشد مثبت است ممکن مذکور (. نتیجۀ1333، 0)ورمرزکرد که حداقل یک نتیجۀ مبهم و نامطمئن داشته باشد 

قبول خطرکردن یا پذیرش »پذیری  با زیان مواجه کند. در تعریفی دیگر ریسک را فرد و است منفی یا و باشد داشته همراه به فرد

در حالت کلی، پذیرش یک ریسک، قراردادن  (.0211، 2)حیدر تعریف شده است« احتمال ضرر و زیان برای رسیدن به مقصود

 و روتری با توجه به نتایج حاصل از مطالعات تجربی(. 0213و همکاران، 1)مازادیزدیت یا زیان اس  خود در معرض یک آسیب

شغلی و همچنین   های کار و موقعیت گذاری به محرك های سرمایه پذیری مدیران صندوق ( عوامل مؤثر در ریسک0229ران )همکا

 تجربۀ پذیری، ریسک در مؤثر عامل( 0221ران )توان اشاره کرد. در مقالۀ منخوف و همکا های درآمدی و دستمزد می به محرك

گذارند. در مطالعۀ تجربی  بالاتری از خود به نمایش می پذیری ریسک تجربه، کم مدیران داد نشان نتایج و شود معرفی مدیران

رفتاری   پذیری شناخته شد و این ویژگی وار ناشی از حسن شهرت یکی دیگر از عوامل مؤثر در ریسک ( رفتار توده1333گراهام )

عوامل مؤثر دیگری در  .برسانند انجام به پذیری دیگر مدیران شود مدیران پذیرش ریسک خود را در تقلید از ریسک باعث می

 اشاره توان می شغل مانند اجتماعی های عامل از برخی همچنین و تحصیلات درآمد، به جملۀ آنها پذیری نقش دارند که از ریسک

 در مؤثر عوامل از تحصیلات و دانش سن،. دارند متفاوت پذیری ریسک مختلف، های فرهنگ و یکسان شغلی های گروه با افراد. کرد

های  ها در تصمیم شود که در آن زن پذیری معرفی می گذار در ریسکای دیگر جنسیت نیز عاملی اثر یری هستند. در مقالهپذ ریسک

 (.0223و همکاران،  9)چینتر هستند گذاری از مردان محتاط سرمایه

ویژه ریسک   ها به میزان ریسک شرکتترین مباحث در بازار سرمایه، آگاهی از  یکی از مهمدر همین راستا باید توجه داشت که 

 از تابعی ها، شرکت سهام بازده که است این بر اعتقاد زیرا دارد؛ ها گیری تصمیم در مؤثری نقش که است سیستماتیک

 بازار کل بازده نرخ تغییرات به نسبت سهم یک بازده نرخ تغییرات دهندۀ نشان سیستماتیک،سیستماتیک است و ریسک  ریسک

                                                 
1. Economou 

2. Helland 

3. Devenow, A. & Welch 

4. Wermers 

5. Heydar 

6. Mazaryazdi 

7. Chin 
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بازار، افزایش تعداد مؤسسات  مالی فعال درهای  . شناخت ریسک سیستماتیک بنا بر دلایلی از جمله بزرگ شدن بخشاست سهام

سیستماتیک اهمیت بسیار بالایی را پیدا کرده است. ریسک سیستماتیک  مالی و پیچیده شدن ابزارهای معاملاتی، شناخت ریسک

 ،1ژیانگ و جین) دهد می ز موسسات مالی یا بازارها را تحت تأثیر قراراست که به طور هم زمان بسیاری ا هایی شامل شوك

(. بنابراین و با توجه به اهمیت موضوع مالی رفتاری و ناشناخته بودن برخی ابعاد و اثرات آن ،سوال آغازینی که ذهن 0202

 گذارد. می اثر زمانی ریسک سیستماتیک گذاران چگونه بر تغییرات سرمایه  پژوهشگر را به خود معطوف ساخت این بود که: رفتار 

 مبانی نظري پژوهش

 

 مفهوم شناسی و تاریخچه ریسک

های فراوانی در چگونگی تعریف ریسک وجود دارد ولی  برای درك طبیعت ریسک، ابتدا باید از تعریف آن آغاز کرد. اگرچه تفاوت

واژه ریسک از کلمه عربی )رزق( یا کلمه لاتین دهد.  طور مختصر ماهیت آن را نشان می شود، به تعریفی که در ادامه ارائه می

(riscum)  سود آن از و شده داده شما به خدا سوی از آنچه ( واژه عربی ریسک اشاره به )هر1392، 0اتخاذ شده است )کدار 

 گره یک که چالشی به واژه این لاتین ریشه مقابل در .باشد می مطلوب و اتفاقی پیامدهای به آورید( و دلالت ضمنی آن بدست

، 3است )مرنا و التانی نامطلوب اما اتفاقی پیامدهای به آن ضمنی دلالت و اشاره داشته آورد می وجود به دریانوردان برای دریایی

 معنا این در و شد انگلیسی زبان وارد کردن جرات معنی ( بهrisicareایتالیایی ) کلمه از ریسک ( در قرن هفدهم واژه0222

زمان و با استفاده مداوم از واژه (.  بنابراین به مرور 1331، 0داشت )برنشتین همراه به را سرنوشت و شانس نه و مفهوم گزینش

 آنها وقوع احتمال و نامطلوب آیندهای پی به مربوط که از یک رخداد غیرمنتظره و برنامه ریزی نشده، به تصمیم یا عملی ریسک،

 متبادر ذهن به را متضاد مفهوم دو روند می کار به ریسک ی واژه دادن نشان باشد، تغییر یافت. در زبان چینی علایمی که برای

 المللی بین سازد. سازمان می روبرو فرصت و خطر همزمان شرایط با را ما ریسک دیگر عبارت سازند: خطر و فرصت. به می

 ، ریسک سازمانی را به صورت )تاثیر عدم قطعیت بر اهداف سازمان( تعریف31222در استاندارد مدیریت ریسک  2استاندارد

 قالب در ریسک تواند مثبت، منفی یا انحراف از انتظارات باشد. مفهوم می ریسک تاثیر که دارد تاکید نکته این بر و نماید می

(. شانس وقوع 1333، 1آن. احتمال وقوع یک پی آیند منفی )گراهام آیندهای پی و نامطلوب رخداد یک نظیر متعددی تعاریف

عدم قطعیت شده  و شدن روبرو شامل ذهنیای    (. پدیده0222 اندازه و شدت آن، ترکیبی از هر دو )مرنا و التانی، یک رخداد،

بایست  مقدار زیان می( 1 از ریسک است: یریسک یعنی احتمال متحمل شدن زیان این تعریف شامل دو جنبه اصلاست. بنابراین 

 (. 1333باشد )گراهام، بایست وجود داشته  عدم اطمینان در رابطه با آن زیان نیز می( 0 ممکن باشد.

شده است. ولی سومین   صورت روشن به دو جنبه آن، یعنی زیان و عدم اطمینان اشاره اکثر تعاریفی که از ریسک شده است به در

گیرد که منظور از انتخاب، چگونگی توجه نمودن به آن است.  اشاره قرار می صورت ضمنی مورد جنبه آن یعنی انتخاب، معمولاً به

ریسک عبارت است از انحراف در پیشامدهای  تر آن هستند. و مبنایی برای بررسی عمیق ریسکهای اساسی  این سه شرط، پایه

کنیم.  شود. ما در دنیای مخاطرات و ریسک زندگی می ممکن آینده. اگر تنها یک پیشامد ممکن باشد، انحراف و ریسک کمتر می

                                                 
1. Jiang,S., Jin , X 

2. Kedar 

3. Merna, T. & Al-Thani, F. 

4. Bernstein 

5. ISO 

6. Graham 
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ها را ارزیابی  ها و نتایج آن مجموع تمام ریسک را شناسایی و در ها ها برخورد داریم باید آن ها را تحلیل کنیم، اگر با آن باید ریسک

ها  توان از آن کارگیری معیارهایی که می مدیریت ریسک عبارت است از فرآیند مستندسازی تصمیمات نهایی اتخاذشده و به .کنیم

یابی، انجام اقدامات کنترلی و اصلاح دیگر فرآیند شناسایی، ارز  عبارت به. قبول استفاده کرد جهت رساندن ریسک تا سطحی قابل

تغییر در وضع موجود هست. مدیریت ریسک  ای که مشخصاً پیشامدهای ممکن آن خسارت با عدم های اتفاقی بالقوه ریسک

های روزمره را مدیریت نموده و با خیالی آسوده از  های متداول در فعالیت سازد که به نحو بهتری ریسک ای را قادر می مجموعه

قبول  سازد به نتایج قابل های روزمره خود را ادامه دهد، ضمن اینکه ما را قادر می تر و مؤثرتر فعالیت طور جامع رات تصادفی، بهخسا

 نیاست که عوامل خسارت آفر رهیزنج نیاز نقاط ا کیها مستلزم شناخت هر  ناخت ریسکش .با حداقل هزینه نائل گردیم

ها( را  ها و درآمدها( و نوع تأثیر عامل اول بر عامل دوم )انواع خسارت )پرسنل، اموال، مسئولیت ریذها و ....(، منابع خسارت پ )حادثه

در برابر  شانهای ها و فعالیت حفاظت مستمر از خود، دارایی یها برا کمک به انسان سکیر تیریمد. گیرد در برمی قیطور دق به

هایی را به  ها و روش علم ضابطه نیمواره او را با مخاطره روبرو کرده است. اها، ه انسان یزندگ خیاست که در طول تار ییها حادثه

 فهیتواند وظ ها می ها با استفاده از آن ( و غیرانتفاعی و دولتیو تجار ی)صنعت یهای اقتصاد دست داده است که اشخاص، مؤسسه

ها  یافته با ریسک نظام یبرخورد سکیر تیریمد هیپا نیا ها انجام دهند. بر خسارت یمال نی، کنترل و تأمیابینگری را در ارز آینده

 نیاست. نخست ندهیآ یتمالاح یآمدها شیدرباره پ یمنظور همواره در کار پاسخ گفتن به دو پرسش اساس نیدهد. بد را سامان می

 یدادهایبا رو ییارویرو یاریزی بر همواره در کنار برنامه سکیر تیریمد کرد؟ دیچه با نکهیو دوم ا چه خواهد شد؟ نکهیپرسش ا

ها در برابر  گذاری ها و سرمایه کردن سازمان منیبه دست داده است، ا سکیر تیریکه مد ییها است. بنا بر ضابطه ندهیآ یاحتمال

ها یکپارچه شود.  گذاری در برابر ریسک وسیله آن سیاست است که به یو عمل یفکر یگیری نظام شکل ازمندیها ن خطرها و خسارت

 حل یهای مناسب و مؤثر برا حل راه افتنیهای در معرض خطر و  های مؤسسه مشکل یبه شکل مستمر در کارشناس ینظام نیچن

ها به دست دهد  از آن یساختار لیکند و تحل فیدهد، تعر صیهای موجود را تشخ مشکل دیبا ادشدهی م، نظاهیپا نیهاست. بر ا آن

. ها را ارائه دهد ریسک ی، کنترل و تأمین مالیریشگیهای پ ترین شیوه شده، مناسب دیبن و با گردآوردن اطلاعات مربوط و طبقه

 ثبات، عدم شرایط در گیری و تصمیم محیط در عمده تغییرات وجود و سازی جهانی رشد به رو روند و فناوری اخیر های پیشرفت

 وجود باعث خود این که است گردیده ها سازمان در گیری مدیران تصمیم فرآیند در اطمینان عدم و ریسک افزایش باعث

 دهنده نشان وی های واکنش و ها العمل عکس و تغییرات این با مدیر برخورد نحوه. شده است حال زمان در زیادی های پیچیدگی

 .است رفتار آنان نحوه

 پذیري ریسک

 میزان کننده تعیین و مدیران شخصیتی ویژگی خاص کننده بیان ریسک، به مدیران نگرش نحوه و پذیری ریسک به تمایل میزان 

 هنگام به مدیران از یک سری. هست مدیر یک مقام در گیری فرآیند تصمیم در ایشان گریزانه ریسک یا پذیرانه ریسک رفتار

 ولی عده باشند، می گریز ریسک شخصیتی دارای و بوده باثباتی و آرام شرایط دنبال به و کرده ریسک اجتناب از گیری تصمیم

( 1330نوری بروجردی، باشند ) پذیری می ریسک شخصیتی ویژگی دارای و بوده تغییرات دنبال به کرده، استقبال ریسک از دیگر،

را به حداقل  زا استرس بر و ت هزینهلاتواند مشک مناسب می سکیر تیریمد های استراتژی صحیح با سکیر تیریبرنامه مد کی

: تخمین است شامل دو فاز اصلی یفرآیند سک،یر تیری، مد1. بنا به نظر بوهمدهد رسانده و ادعای خسارت و حق بیمه را کاهش

                                                 
1. Boehm 
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نظارت  ،ریزی برنامه سک،یر تیریریزی مد که مراحل برنامه سکیکنترل ر و بندی است تحلیل و اولویت ی،یکه شامل شناسا سکیر

 (: 1330نیاکان، ) دارای هفت فاز است سکیر تیریمد 1شود. به اعتقاد فیرلی و اقدامات اصلاحی را شامل می سکیر

 سکیعوامل ر ییشناسا -1

 و میزان تأثیر آن سکیتخمین احتمال رخداد ر -0

 شده های شناسایی ریسک لیجهت تعد ییارائه راهکارها -3

 سکینظارت بر عوامل ر -0

 طرح احتمالی کیارائه  -2

 بحران تیریمد -1

 احیای سازمان بعد از بحران -9

 پیشینه پژوهش

اثرات نامتقارن ( به بررسی 0200) 0شود: هه می ها صورت گرفته در این زمینه اشاره  ترین پژوهش در ادامه به نتایج برخی از مهم

 ،یچندک ونیبا استفاده از رگرس وی پرداخت؛ در بازار سهام یزمان ریو بازده متغ سکیبر رابطه ر یگذاران فرد هیاحساسات سرما

با زمان در بازار سهام  ریبازده متغ-سکیو احساسات کل بازار، بر مبادله ر یاز جمله احساسات فرد گذاران، هیاحساسات سرما ریتأث

با  ریمتغ بازده-سکیر ادلهبر مب یتوجه قابل یمنف ریتأث یکه احساسات فرد دادنشان  یتجرب جی. نتانمود یمتحده را بررس الاتیا

معاوضه  یاست. به طور خاص، احساسات مثبت فرد یاثر احساسات فرد یدهنده ناهمگون ها دارد، که نشان زمان در همه چندك

اثرات  ن،یکند. علاوه بر ا می تیآن را تقو یفرد یکه احساسات منف یکند در حال می فیبا زمان را تضع ریبازده متغ-سکیر

 کینسبت به  یتر یقو ریمرتبط با اخبار بد تأث یفرد یاحساسات منف کی یعنی ،ندك وجود دارددر چ یفرد ساتنامتقارن احسا

نسبت به  یزمان ریبازده متغ-سکیر اوضهکه مع دادمطالعه نشان  نیحال، ا نیمرتبط با خبر خوب دارد. با ا یاحساس مثبت فرد

 راتییو تغ متیق نییدر تع یاحساسات فرد دهد یدارد، که نشان م یکمتر تیحساس یاحساسات بازار نسبت به احساسات فرد

نوسانات بازده سهام و احساسات  ینتحت عنوان رابطه ب ی( پژوهش0202) ینو ج یانگژ.  ]02[تر است و مهم دتریسهام مف

گذار بر  یهاثرات احساسات سرمامطالعه ،  یبرا یزمان-ییفضا یامدل پانل پو یکگذاران انجام دادند. آنان با استفاده از  سرمایه  

تا  0210 یهاز ژانو یهای موجود در سهام بورس اوراق بهادار شانگها  نمودند. آنان با استفاده از داده ینوسانات بازده سهام را بررس

گذاران بر  سرمایه  پژوهش آنان نشان داد که احساسات  یجنتا کردند. یها گردآور  یهآزمون فرض یرا برا یازهای مورد ن  داده دسامبر

 .گذارد می یمثبت بر جا یرنوسانات بازده سهام تأث

های مرتب شده  پرتفوی «گذاران بر بازده سهام های احساسی سرمایه تأثیر گرایش»در پژوهشی با عنوان ( 0213) و همکاران 3بیکر

را مورد بررسی  0213لغایت  0210زار و نسبت مالکیت نهادی در قلمرو زمانی بر اساس اندازه قیمت، نسبت ارزش دفتری به با

های احساسی  قرار دادند. بدین منظور مدل چهار عاملی پرتفوی بازار، اندازه شرکت، نسبت ارزش دفتری به بازار و گرایش

های  دار گرایش جود رابطه مثبت و معنیگذاران در تبیین بازده مورد استفاده قرار گرفت. نتایج این تحقیق حاکی از و سرمایه

 .های دارای کمترین اندازه، نسبت ارزش دفتری به بازار و نسبت مالکیت نهادی بود گذاران با بازده سهام شرکت احساس سرمایه

                                                 
1. Fairly 

2. He 

3. Baker 
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از به گذاران و نقش آن در شکل کلی قیمت سهام و نی های رفتاری سرمایه در مطالعۀ خود به ریسک (0211) و همکاران 1تایون 

گذار در  تدابیر مدیریتی و مقرراتی برای کاهش این نوع ریسک اشاره دارند. به نقش عقلانیت و سازگاری رفتاری سرمایه

 . است گیری قیمت سهام نیز اشاره شده  شکل

 سهیو مقا یبه بررس «یگذار سرمایه  های    میت یریگ میبر تصم یلیاثر تما ریتاث یبررس»تحت عنوان  یدر پژوهش (0212) 0رایو

د یرس جهینت نی.او به ا پرداخت یهای انفراد  یریگ میو تصم یگذار سرمایه  های   میهای ت  یریگ میبر تصم یلیاثر تما یگذار ریتاث

 .کنند می ده اقدام انیهای ز  فروش سهام صیبه تشخ رتریباشند و د می یلیاثر تما ریتحت تاث شتریب یگذار سرمایه  های   میکه ت

رابطه  یبه بررس «مهم است؟ یتیهای جنس  تفاوت ای: آیزیگر سکیو ر یلیاثر تما» تحت عنوان ی( در پژوهش0210) 3ر هولگ

 پرداخت. یلیو اثر تما یزیگر سکیبر ر یتیجنس ریتاث یبه بررس یدر بورس سهام آلمان پرداخت. و یلیو اثر تما یزیگر سکیر

 یلیاثر تما یزنان نسبت به مردان دارا نیهستند و همچن زتریگر سکیر ردانکه زنان نسبت به م دندیرس جهینت نیآنها به ا

 .هستند یبالاتر

( برای یک دوره BSEگذاران و بازده سهام را در بورس اوراق بهادار بخارست ) ارتباط بین احساسات سرمایه (0210) 0اوپرا و براد

گذار بر قیمت سهام  ورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد که احساسات فرد سرمایهرا م 0211تا  0220زمانی ده ساله از سال 

 .گذار به سرعت توسط نیروی آربیتراژ حذف خواهند شد ها همچنین دریافتند که تأثیر احساسات فرد سرمایه تأثیرگذار است. آن

 ارتباط، سفسطه سوگیری و تعدیل و اتکا سوگیری بر شهود به اعتماد که داد ( نشان1022اصولیان و همکاران ) پژوهش نتایج

 بر افزون. گذارد می معناداری و منفی تأثیر ارتباط، سفسطه سوگیری بر شناختی توانایی که حالی در دارد، معناداری و مثبت تأثیر

 که داد نشان نیز رگرسیون تحلیل نتایج. دارد معناداری و منفی تأثیر شده کسب بازدهی بر ارتباط سفسطه سوگیری این،

 .کند می تقویت را ارتباط سفسطه سوگیری بر شهود به اعتماد مثبت تأثیر و شناختی توانایی منفی تأثیر جنسیت،

مورد  یها داده بوده است.با بازده مازاد  کیستماتیس سکیمومنتوم و ر نیارتباط ب یبررس ،(1022محبی ) قیتحق زهدف ا

 جینتا گردیدند.استخراج  133۱تا  1333 یها سال یبهادار تهران، در ط شده در بورس اوراق رفتهیپذ یها استفاده، از شرکت

همچنین سایر نتایج دارد.  یو معنادار یمنف ریکه مومنتوم بر بازده مازاد تاثبود  نیا انگریب قیتحق یها هیحاصل از آزمون فرض

 .باشد یم کیستماتیس  سکیبر رمثبت  ریتاث یدارا کیستماتیس  سکیر ریمتغ بیضرنشان داد که 

گذاران با تاکید بر نقش مدیریت اثر بخش  سرمایه  به بررسی تحلیل ارتباط معیار ریسک بر رفتار احساسی  (1022زارع )پژوهش 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده و با  جامعه آماری پژوهش شرکت پرداخت.ریسک و مدیریت سیاسی شرکت 

ساله بین  3ی زمانی  شرکت به عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده در دوره ۱1گیری حذف سیستماتیک،  استفاده از روش نمونه

که بین ریسک سیستماتیک و رفتار  اددمورد بررسی قرار گرفتند. نتایج حاصل از پژوهش نشان  133۱تا  1332های  سال

گذاران رابطه معکوس و معناداری وجود دارد. اثر بخشی مدیریت ریسک ارتباط بین ریسک سیستماتیک و رفتار  سرمایه  احساسی 

تار مدیریت سیاسی ارتباط بین ریسک سیستماتیک و رف هم چنین نتایج نشان داد کهکند. نمی گذاران را تعدیل سرمایه  احساسی 

گذاران  سرمایه  بین ریسک مالی و رفتار احساسی  های بیشتر موید این امر بودند که  یافتهکند. نمی گذاران را تعدیل سرمایه  احساسی 

اثر بخشی مدیریت ریسک ارتباط بین ریسک مالی و رفتار هم چنین مشخص گردید که رابطه معکوس و معناداری وجود دارد. 

                                                 
1.Tuyon 

2. Rau 

3. Holger 

4. Oprea, D. S & Brad, L. 
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مدیریت سیاسی ارتباط بین ریسک مالی و رفتار  دست آمد که در نهایت این نتیجه به کند. نمی ان را تعدیلگذار سرمایه  احساسی 

 د.کن می گذاران را تعدیل سرمایه  احساسی 

هزینه  و ریسک سیستماتیک بر رابطه بین گذاران سرمایه  تمایلات احساسی  شناسایی تأثیر ( به1333پیری و همکاران )تحقیق 

هزینه  در این راستا پرداخت. 1331ا ت 1330های   های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال  شرکت سهام عادی

تمایلات  به عوان متغیر مستقل در نظر گرفته شده اند. همچنین، ریسک سیستماتیک به عنوان متغیر وابسته و سهام عادی

به عنوان متغیر گر و از پارامترهای اهرم مالی، اندازه شرکت، نسبت به اقلام تعهدی و نسبت جریانات  ارانگذ سرمایه  احساسی 

شرکت  110نقدی عملیاتی نیز به عنوان متغیرهای کنترل بهره گرفته شده است. لازم به ذکر است که نمونه آماری تحقیق از 

هزینه سهام  و ریسک سیستماتیک است. نتایج تحقیق نشان داد که بین پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تشکیل شده

 .شود می نیز موجب کاهش این رابطه گذاران سرمایه  تمایلات احساسی  مستقیم و معناداری وجود دارد و عادی

 –سازی ریسک سیستماتیک با استفاده از الگوهای گارچ، ایگارچ، ام گارچ، آرفیما  الگو (،1333راستگو و پناهیان ) پژوهش زهدف ا
بازار و متغیر مستقل بازده ماندۀ الگوی رگرسیونی متمرکز است و متغیر وابستۀ آن  که بر بررسی باقیبود  فیگارچ –و آرفیما  گارچ

های مرتبط برای  داده آنان؛ محسوب گردیدمنزلۀ سودآوری سبد بازار  به آن لگاریتم طبیعی تغییرات شاخص قیمت و بازده نقدی

با  را بررسی الگوهاکرده و استخراج را  13۱2-1330صورت روزانه برای بازۀ زمانی  شرکت در بورس اوراق بهادار تهران و به   190 

نتایج نشان داد الگوی انجام دادند.  و ضریب تایل میانگین قدر مطلق خطا ،اده از سه معیار مجذور میانگین مربعات خطااستف

 .دهندۀ کارآیی زیاد الگو در برآورد بتای ریسک سیستماتیک است فیگارچ در هر سه معیار کمترین خطا را دارد که نشان -آرفیما 

گذاران )در دو گروه گرایشات  سرمایه  های احساسی   بررسی تاثیر گرایش( درصدد 1333بشیری منش و همکاران )پژوهش 

شرکت پذیرفته شده  113نمونه آماری تحقیق شامل  بود.احساسی بالا و پایین( بر رابطه بین ریسک سیستماتیک وهزینه سرمایه 

وابط بین متغیرها از روش رگرسیون چندمتغیره باشد. در بررسی ر می 1331-1330در بورس اوراق بهادارتهران طی دوره زمانی 

ها رابطه مستقیم   بین ریسک سیستماتیک و هزینه سهام عادی شرکت داد کهها نشان   های ترکیبی استفاده شده است. یافته  باداده

تیک و هزینه سهام عادی بالا بر رابطه بین ریسک سیستما گذاران سرمایه  گرایشات احساسی  و معناداری برقرار است. همچنین

)پایین( بر رابطه بین ریسک سیستماتیک و هزینه سهام عادی  گذاران سرمایه  گرایشات احساسی  تاثیر معناداری دارد. ولی در تاثیر

 .نتیجه معناداری یافت نشد

با استفاده از الگوی چهارعاملی فاما و فرنچ و عامل مومنتوم معرفی شده کارهارت، رفتار ( 1332منصورفر و همکاران )در مقاله 

 دادنتایج پژوهش نشان  گردید.بازگشت پذیری بتا براساس درجات مختلف ریسک سبد سهام در بورس اوراق بهادار تهران بررسی 

ر رخ داده است و با حذف سبدهای پرریسک از بازار، رفتار های پرریسک بازا  بازگشت بتا در بورس اوراق بهادار تهران برای سبد

  .شود می پذیری بتا کنترل برگشت

مدت و  مدت، میان های زمانی کوتاه ، بررسی وجود سودهای مومنتوم در بازه(1331موسوی شیری و اکبری )هدف پژوهش 

های معاملاتی  سودهای مومنتوم در استراتژیبلندمدت در بورس اوراق بهادار تهران و نقش ریسک سیستماتیک شرطی در وجود 

شرکت پذیرفته شده  102های یک نمونه آماری شامل  آوری داده های پژوهش که با توجه به جمع نتایج آزمون فرضیهبود. مختلف 

ی زمانی ها بهادار در بازه که در بورس اوراق دادصورت گرفت نشان  1330تا  13۱3های  بهادار تهران طی سال در بورس اوراق

های زمانی بلندمدت سود مومنتوم وجود ندارد سودهای منتج از  مدت سود مومنتوم وجود داشته ولی در دوره مدت و میان کوتاه

های  آیند و پرتفوی می ماهه در نتیجه جبران ریسک بالاتر پیش 10و  1، 3های تشکیل و نگهداری  های معاملاتی با دوره استراتژی

 های بازنده دارند ری از پرتفویبرنده ریسک بالات

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9%20%D8%B3%DB%8C%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%AA%DB%8C%DA%A9-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9%20%D8%B3%DB%8C%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%AA%DB%8C%DA%A9-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9%20%D8%B3%DB%8C%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%AA%DB%8C%DA%A9-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%20%D8%B9%D8%A7%D8%AF%DB%8C-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%DA%AF%D8%B1%D8%A7%DB%8C%D8%B4%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%DA%AF%D8%B1%D8%A7%DB%8C%D8%B4%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3%DB%8C%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86-o-Title-ot-desc/
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 مقایسه روش ارزیابی کیفی ریسک :0جدول

 توضیحات و اهداف ها ویژگی سال روش نام

checklist - 

چک لیست راهنما، برای حصول اطمینان از شناسایی و ارزیابی کلیه 

باشند، هر چند استفاده از  می خطرات سلامت، ایمنی و محیط زیست

ها نباید موجب محدود شدن دامنه هر گونه بازنگری   این چک لیست

 ها معمولا از استاندرادها و تجارب عملیاتی استخراح  شود چک لیست

هایی که پتانسل اشتباه زیاد است یا مواردی  شوند. در نتیجه بر حوزه می

 که در گذشته مشکل شده است، تمرکز دارند.

قدرت روش چک لیست به جامعیت تدوین و 

سهولت آن است. هر خطری که در چک 

لیست بدان اشاره نشده باشد، قطعا در مراحل 

 ارزیابی ریسک کد نظر قرار نخواهد گرفت.

What-lf 133۱ 

این روش خطر توسط انجمن مهندسی شیمی آمریکا در راهنمای پروسه 

این روش، روشی برای آنالیز ارزیابی خطر مورد بحث قرار گرفته است. 

 خطراتی است که به طور مستقیم از اسمشان مشخص هستند.

تواند در تمام عملیات یا  می what-lfآنالیز 

به کار برده شود. این روش  فرآیندهای سیستم

کمتر سیستماتیک و کامل است، و به همین 

دلیل شدیدا به تیم وابسته است. اما نسبت به 

ص و اثبات کمتری دارد. این ها نق  دیگر روش

تکنیک در اوایل تنظیم مقررات ایمنی شکل 

 گرفته است.

PHL - 

هدف استفاده از این روش بهره گیری از تکنیک فهرست مقدماتی 

در درجه اول شناسایی و فهرست نمودن مخاطرات   (PHLمخاطرات)

 بالقوه سیستمی و در مرحله بعد شناسایی پارامترهای بخرانی ایمنی و

باشد. این روش ابزاری در دست  می طبقه بندی رویدادهای ناخوشایند

مدیران برای تخصیص منابع به مناطقی که در فاز طراحی مخاطره آمیز 

روش شباهت بسیاری به برگزاری جلسات  این شده اند. تشخیص داده

 طوفان مغزی دارد.

این تکنیک نیز در اوایل تنظیم مقررات ایمنی 

ه است. هدف این روش تهیه شکل گرفت

فهرستی از مخاطرات شناخته شده و مرود 

باشد. این تحلی به راحتی و با سرعت  می شک

 مورد قبول قابل انجام است.

PHA 1322)آمریکا(  

این روش در آمریکا برای آنالین ایمنی موشک های با پیش برنده مایع 

ایع استراتژیک بکار گرفته شد.همچنین در علوم و فنون دریایی و صن

دریا ، هوافضا ، تجهیزات نظامی و راهبردی حمل و نقل و کشتیرانی و 

ریلی مورد استفاده بوده است. در این تکنیک، ابتدا وقایع نامطلوب، 

پیشرفت های ممکن یا معیار های پیشگیرانه شکل می گیرد. نتیجه این 

د با دقت روش مبنایی را برای تعیین اینکه کدام گروه از مشکلات بای

 بیشتر مورد توجه گیرند. 

این روش گزارشی از خطرات مهم و منتج از 

خطاهای انسانی و ریسک های متناظر آنها 

فراهم می کند.  یک تشریح و بازنگری نسبتا 

سریع از مهمترین ریسک های مربوط به 

سیستم و انسان فراهم می کند.  روشی نسبتا 

ساده است که برای تیم ارزیابی سریع تر قابل 

 فهم است. 

SSHA - 

یک روش تجزیه و تحلیل ایمنی است که به منظور شناسایی  این روش

خطرات، عوامل ایجاد کننده آنها، اثرات، سطح ریسک و طراحی اقدامات 

گیرد  می بازدارنده بنا نهاده شده است. این روش زمانی مورد استفاده قرار

این روش یک  که اطلاعات طراحی تفصیلی سیستم در دسترس باشد.

یازمند آشنایی با مفاهیم بکارگیری این روش ن

ارزیابی مخاطرات و همچنی شناخت طراحی و 

 باشد. ها می  عملکرد کل سیستم و زیرسیستم
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 توضیحات و اهداف ها ویژگی سال روش نام

های   واکاوی عوامل ایجاد کننده مخاطرات که بواسطه روشمدون را برای 

 شناسایی شده اند، ارائه PHAابتدایی ارزیابی مخاطرات همچون 

گرد و  می های ارزیابی دقیق مخاطرات قرار  دهد. این روش جزء روش می

 دهد. می ها، جزئیات طراحی را مورد ارزیابی قرار در سطح زیرسیستم

OSHA - 

این روش یک روش تجزیه و تحلیل ایمنی است که به منظور شناسایی 

های عملیاتی سیستمف عوامل   ها و کنش  مخاطرات موجود در فعالیت

های کنترل و کاهش   تعیین ریسک و روش ایجاد کننده مخاطرات، اثرات،

ها،  گیرد. در این روش کلیه دستورالعمل می آن مورد استفاده قرار

آید مورد ارزیابی  می ها و ماموریت هایی که توسط انسان به اجرا در  روش

 گیرد. می قرار

اهداف این روش ایجاد تمرکز بر روی ایمنی 

های عملیاتی و   سیستم از دیدگاه کنش

ها شناسایی مخاطرات مربوط به کلیه   فعالیت

ها و عملیات در سیستم که ناشی از   فعالیت

 باشد. می افزار و غیر طراحی، خرابی سخت

 سنجش ریسک رویدادهای ناگوار عملیاتی.

 

 روش شناسی پژوهش 

های کیفی   شود و از داده می پژوهش حاضر حیث هدف، یک پژوهش اکتشافی بوده و از نظر نتیجه، پژوهش بنیادی محسوب

-استراتژی پژوهش، پژوهش مبنایی با هدف تئوری کند؛ در واقع این پژوهش، براساس پژوهش کیفی انجام شده و می استفاده
 پردازی است. 

دانشگاه،  یعلم یئته یاعضای مربوطه و شامل حسابداری، مدیریت و مالی  ی خبرگان حیطه جامعه آماری در برگیرنده

های مهم بورسی از صنایع مورد توجه در بازار سرمایه مثل شرکتهای پتروشیمی،  ان، مدیران اجرایی و مالی شرکتخصصمت

 باشد. در ها می گران بازارهای سرمایه و پژوهشگران این رشته کشتیرانی، فلزی، خودرویی و سایر ودانشجویان دکتری، تحلیل

 آنها های به ویژگی توجه با تصادفی انتخاب جای واحدها به که معنی بدین شود؛ می برده کار به هدفمند گیری نمونه کیفی تحقیق

های دیگری، که در این  شود تا خبره در ادامه از افراد مورد مصاحبه خواسته می. شوند می مطالعه انتخاب مورد پدیده به نسبت

 در مقالاتی و کتب .داشتن1ه شامل موارد زیر است: زمینه صاحب نظر هستند، را معرفی نمایند. معیار انتخاب ورود به مصاحب

ی  علمی در حوزه مالی رفتاری و حیطه محافل و ها کنفرانس در .داشتن سابقه سخنرانی0های مالی، مدیریت و حسابداری  حوزه

  های مذکور.  زمینه تجربه پژوهشی در کامل ودارا بودن  .آشنایی3ریسک 

های مربوطه، مصاحبه به عمل آمد. مشخصات کلی   ت علمی و متخصص در حوزهاعضای هیئ نفر از 02در نهایت از 

 آورده شده است: 0شوندگان در مرحله کیفی در جدول شماره  مصاحبه
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 مشخصات کلی افراد مورد مصاحبه 2جدول 

 تعداد گروه مورد مصاحبه

 3 اعضاي هیات علمی

 ۱ مدیران و مسئولان سازمان بورس

 3 سرمایهتحلیل گران بازار 

 نفر 02 جمع كل

ساختاریافته با خبرگان استفاده گردید. دلیل استفاده  های نیمه  ها مصاحبه بوده که، از مصاحبه در این پژوهش، ابزار گردآوری داده

صاحبه را در توان بحث و موضوع م یافته این است که علاوه بر آنکه امکان تبادل نظر و فکر وجود دارد، می ساختار از مصاحبه نیمه 

جهت دستیابی به اهداف پژوهش هدایت نمود. همچنین در طول فرآیند مصاحبه، امکان مشاهده احساسات و رسیدن به باورها و 

ای از طرح پژوهش، نتایج بررسی  شوندگان درباره موضوع پژوهش نیز وجود دارد. قبل از شروع مصاحبه، خلاصه اعتقادات مصاحبه

شوندگان از طریق ایمیل ارسال  اهداف و سؤالات پژوهش جهت مطالعه و آمادگی اولیه برای مصاحبه پیشینه پژوهش، به همراه

شد. سپس نسبت به طرح سؤالات  شده و در ابتدای جلسه مصاحبه نیز در مورد کارهای انجام شده به طور مختصر توضیح داده می

 مصاحبه و انجام فرآیند مصاحبه اقدام شد.

 ها   هتجزیه و تحلیل یافت

 یزمان راتییبر تغ رفت می که انتظارگذاران  سرمایه  مربوط به  یرفتاردر این پژوهش، پس از تعریف موضوع و ابعاد آن، عوامل 

هایی با تنی چند از افرادی که  از لابلای منابع موجود شناسایی شده و استخراج گردید و مصاحبه موثر باشد، کیستماتیس سکیر

رفتاری چه در بخش علمی و چه در فضای اجرایی فعال بودند ترتیب داده شد تا پژوهشگر با مسائل مرتبط از -مالیدر حیطه ی 

بندی از عوامل استخراج شده در بخش اول برسد.این روش فرآیندی  های مختلف آشنا شود. در نهایت به یک جمع دیدگاه

 نزد گروهی از کارشناسان و خبرگان است. بندی دانش موجود در آوری و طبقه ساختاریافته برای جمع
در چندین محور  کیستماتیس سکیر یزمان راتییتغهای موثر بر   های انجام شده، مولفه  با بررسی و تحلیل دقیق مصاحبه

یه ها نیز شناسایی گردیدند. در ادامه، کدهای اول  بندی شده و سپس کدهای مربوط به آن ها طبقه  بندی شد. این مولفه تقسیم

 ها به شرح زیر کدگذاری شدند:  های اصلی و مقوله  شناسایی شده به صورت محوری و در قالب سازه
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 ها ها و مقوله  شناسایی سازه 3جدول 

 كدهاي باز ها مقوله سازه اصلی ردیف

1 

 شرایط علیّ

 یهای فرد  مولفه

 هوش و خلاقیت

 باورهای فردی 0

 های فردی  ها و ظرفیت  مهارت 3

 انعطاف پذیری 0

 بینش شخصی 2

 سواد و مدارك علمی و حرفه ای 1

 توانایی پردازش اطلاعات 9

 قدرت تحلیل ۱

11 

 احساسیهای   مولفه

 های قضاوتی  تورش

 های ترجیحی  تورش 10

 های نتایج تصمیم  تورش 13

10 

 عاطفیهای   مولفه

 ذوق زدگی و هیجان

 شور و شوق 12

 غرور و افتخاز 11

19 

 ي اشرایط زمینه
های روان   مولفه

 شناختی

 خوش بینی

 بدبینی 1۱
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 كدهاي باز ها مقوله سازه اصلی ردیف

 بهینه بینی 13

 خودشیفتگی 02

 به گزینی 01

 بیش اعتمادی 00

03 

 اخلاقیهای   مولفه

 احساس گناه و وجدان

 صداقت 00

 قضاوت اخلاقی 02

 رشد و نمو اخلاقی 01

 اخلاقیهوش  09

 فرهنگ اخلاقی 0۱

03 

 راهبردها

 گذاران سرمایه  ارتقای دانش و آگاهی مالی  فردی

 سازی فرهنگ اجتماعی 32

31 

 پیامدها

 شناسایی تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک

 شناسایی عوامل رفتاری موثر بر تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک 30

 تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک رتبه بندی عوامل رفتاری موثر بر 33

 ارایه مدلی برای شناسایی عوامل رفتاری موثر بر تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک 30

 مصمم بودن یتیهای شخص  مولفه گر شرایط مداخله 32
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 كدهاي باز ها مقوله سازه اصلی ردیف

 ریسک پذیری 31

 خودرای بودن 39

 هوشیاری و زیرکی 3۱

 زودرنجی 33

 گریزی زیان 02

 

عنوان پدیده  به «کیستماتیس سکیر یزمان راتییاثرگذار بر تغ انگذار سرمایه   یرفتار یمدل عوامل مال یطراح» در این پژوهش،

اصلی های   اصلی و محوری این پژوهش در نظر گرفته شده است. پدیده اصلی اساس و محور فرآیند است و روابط بین مقوله

 کیستماتیس سکیر یزمان راتییاثرگذار بر تغ انگذار سرمایه   یرفتار یتایج پژوهش، عوامل مالگیرد. مطابق ن می کلشپیرامون آن 

 توان به صورت زیر ارایه داد: می راگیرد و در نهایت مدل حاصله  در برمی را له اصلیپنج مقو
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ووو۱شکل  دد دد  : د

 

کند.  می را تشریح کیستماتیس سکیر یزمان راتییبر تغ انگذار سرمایه   یرفتار یعوامل مالاثرگذاری  چرایی «:علیّ شرایط» مقوله

گذاران را  سرمایه  اثرگذاری بر عوامل رفتاری ، چگونگی «های عاطفی  مولفه»و « های احساسی  مولفه»، «های فردی  مولفه»مقوله  سه

برای استنتاج مقوله علّی، مراحل و است اثرگذاری علت ، شرایط علیّ د.کنن می تبیینبر تغییرات زمانی ریسک سیستماتیک 

 .بندی طی شده است سازی و مقوله کدگذاری، مفهوم

گیری نحوه مواجهه  هستند و با ایجاد شرایطی پایدار به شکلای    عوامل بسترساز دارای نقش عمده اي(: )زمینه عوامل بسترساز

های   های روان شناختی و مولفه  این عوامل عبارت بودند از: مولفهوند. ش می منجرسیستماتیک ریسک تغییرات زمانی با ارزیابی 

 اخلاقی.
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سیستماتیک و تغییرات آن ریسک بررسی عوامل رفتاری موثر بر شوندگان، اهداف حاصل از  مطابق دیدگاه مصاحبه: پیامدها

 سازی آن. وامل و مدلبندی این ع گذار بر این تغییرات،رتبه اند از: شناسایی عوامل رفتاری اثر عبارت

گذاران  سرمایه  سازی و ارتقای سطح سواد مالی و دانش  بایستی در جهت فرهنگ می برای دستیابی به هدف مورد نظر راهبردها:

 کوشید.

  گر را ایفا نمایند. توانند در این میان نقش مداخله می عوامل شخصیتی نیزگر:  شرایط مداخله

 گیري  بندي و نتیجه جمع

از  کیستماتیس سکیر یزمان راتییگذاران اثرگذار بر تغ سرمایه   یرفتار یمدل عوامل مال یطراح ی هیارااین پژوهش با هدف 

های صورت گرفته و مراحل مختلف پژوهش های حاصل از مصاحبهطریق تئوری داده بنیاد انجام شده است. در این پژوهش، یافته

بندی گردید تا در  بندی و دسته ها، به منظور پاسخ به سؤالات پژوهش، چارچوبذاری مصاحبههای حاصل از کدگارائه شده و یافته

نتایج  به توجه ها فراهم آید. با های این داده ها و ارتباط ی انواع تحلیل نهایت پس از تجزیه و تحلیل و اجرای دو مرحله دلفی زمینه

 و عاطفی جزو عوامل علیّ اثرگذار بر تغییرات زمانی ریسک سیستماتیکهای احساسی   های فردی، مولفه  مولفه که مشخص گردید

تاکید بر فرهنگ  که حالی در روند؛ می شمار ساز برای آن به زمینه عوامل جزو عوامل روان شناختی و اخلاقی نیز آیند؛ می شمار به

گردند. با توجه  می محسوب گر مداخله شرایط نیز «های شخصیتی  مولفه». باشند می سازی و عوامل فردی راهبردهای تعریف شده

 گردد:  می به نتایج حاصله، موارد و نکات زیر پیشنهاد

ی حسابداران رسمی، دستورالعملی را برای تدوین مقررات مربوط به گزارش و ارایه شاخص ریسک  شود تا جامعه می پیشنهاد

 اوراق بهادار تهران ارایه دهد. هم چنین در این راستا پیشنهادها تدوین کرده و آن را به سازمان بورس   سیستماتیک شرکت

 های پذیرفته شده در بورس ابلاغ نماید.  شود تا سازمان بورس اوراق بهادار این دستورالعمل را به شرکت می

 یرهایعلاوه بر متغ، ها و برآوردهای خود شود تا در تحلیل توصیه میفعال در بورس اوراق بهادار  یکارگزاران و مشاوران مالبه 

ها و  ینیب شیو اثر آنان را در پ ندینما یشتریتوجه ب زیگذاران ن هیسرما یرفتار یها یژگیاثرگذار، به و یو اقتصاد یحسابدار

های پتروشیمی،  های بورسی بخصوص شرکت همچنین مدیران عامل و اعضای هیات مدیره شرکت .ندیخود لحاظ نما یبرآوردها

دهند و باجذب نقدینگی توان  کشتیرانی، کانی و فلزی، خودرویی و سایرین که علاوه بر حوزه تولید فعالیت تحقیقاتی نیز انجام می

گذاران  تصمیمات اثرگذار در شاخص تصمیمات هیجانی سرمایهبایست در  بخشد می های عملکردی آنان را تسریع می اجرای برنامه

اعتمادی و عدم جذب  ها را در افشای اطلاعات و سایر اخبار منتشره لحاظ نمایند بنحوی که با بی گیری گر در تصمیم موارد مداخله

 .های جدید مواجه نشوند سرمایه

جهت ارزیابی ریسک خود  یگذار سرمایه   ماتیهنگام اتخاذ تصمتا شود  می پیشنهادگذاران در بورس اوراق بهادار  سرمایه  به 

از عوامل مؤثر بر  یکی رایتوجه کنند؛ ز ،یبه صورت جدهای عاطفی و شخصیتی   سیستماتیک به مولفه هایی همانند مولفه

 سهام است. سکیها ، اطلاعات مربوط به ر  یریگ میمطلوبیت تصم

شود تا سازوکارهایی را برای حمایت از افشای اطلاعات ریسک  می گان مقررات توصیهبه سایر قانون گذاران و تدوین کنند

 ها تعریف و فراهم آورده و از آن حمایت کنند.  سیستماتیک توسط شرکت

گذاری به عامل ریسک سیستماتیک نیز توجه لازم را  سرمایه  شود تا در هنگام انتخاب سهام جهت  می گذاران توصیه سرمایه  به 

 های خود لحاظ نمایند.  داشته و آن را در تصمیم گیری
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به منظور  گردد یم شنهادی، پریسک سیستماتیک و تغییرات زمانی آن گاهیو جا تاهمی به توجه با و شپژوهی ها افتهیبراساس 

گذاران برگزار  سرمایه   آموزشی برای مدیران و تحلیل گران و یها و دوره جلسات ،ها گیری شناساندن اهمیت و جایگاه آن در تصمیم

مبحث ریسک سیستماتیک و  به تنسبی شتریو درك مستمر ب یی، آشناشود تا مدیران و سایر اشخاص می گردد؛ این امر سبب

 . باشند داشته تغییرات زمانی آن

شود دولت و  می شنهادگذاران بر ریسک سیستماتیک و تغییرات زمانی آن موثرند پس پی سرمایه  از آن جا که عوامل مالی رفتاری 

ها   ها و تدوین کتاب  ها و سخنرانی  های مالی رفتاری و برگزاری همایش  ها و سرفصل  ها با گنجاندن برنامه  ای و دانشگاه   مجامع حرفه

 ها به تقویت ادبیات موجود در این زمینه همت گمارند.  و اصلاح سرفصل

  گردد: می های زیر به پژوهشگران پیشنهاد  هایی در زمینه رفت انجام پژوهشبا توجه به مطالعاتی که در این پژوهش صورت گ

 ای در خصوص رابطه بین ریسک سیستماتیک و ریسک سقوط قیمت سهام.   انجام مطالعه

 ی ایران. شناسایی و رتبه بندی عوامل خرد و کلان موثر بر ریسک سیستماتیک در بازار سرمایه

 ها. زمانی ریسک سیستماتیک بر عملکرد شرکت ارزیابی اثرگذاری تغییرات
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 منابع

 
و  یرفتار یها یریسوگ ،یتفکر شهود، (1022) ،اسری ی،حمزه نژاد ،دجلالیس، فیشر یصادق ،محمد ،حسن نژاد ،محمد، انیاصول
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