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مطالعه ) رابطه معیارهای ریسک و بازده در بورس اوراق بهادار تهران

 (شرکت برتر عضو بورس 05: موردی

دکتر بیژن عابدینی     مرادپورسعید    محی الدین مرادپور  

 چکیده
. شرکت برتر بورس است 05پژوهش حاضر به دنبال بررسی تاثیر متغیرهای ریسک و بازده برروی سهام 

مساله اصلی این  هدف اصلی این پژوهش تبیین ارتباط بین شاخص ریسک و بازده سهام است و بر همین مبنا

ارتباط معنی داری وجود  ریسک و بازده در بورس اوراق بهادار تهرانپژوهش این است که آیامیان معیارهای 
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 مقدمه

گذاری و  رشد و شکوفایی هر کشور به سرمایه    

هدایت صحیح  .ریزی مناسب بستگی دارد برنامه

جریانات نقدی به سمت و سوی فعالیتهای 

گذاری؛ رشد اقتصادی، افزایش  تولیدی و سرمایه

تولید ناخالص ملی، ایجاد اشتغال، افزایش درآمد 

سرانه و نهایتاً رفاه عمومی را در پی خواهد 

از اهداف اساسی در هر سرمایه گذاری، . داشت

. استکسب سود و به عبارت کاملتر، کسب بازده 

 بازده یا پاداش سرمایه گذاری، شامل درآمد جاری

و افزایش یا کاهش ارزش ( مثل سود سالانه)

نرخ بازده ». است( منفعت یا ضرر سرمایه) دارائی

واقعی یک مجموعه سرمایه گذاری در اوراق 

بهادار، چگونگی عملکرد سرمایه گذاری های یک 

سرمایه « .شخص را در گذشته نشان میدهد

گذاری،  ن بورس هنگام تصمیمات سرمایه گذارا 

مرتون معتقد . گیرند عوامل مختلفی را در نظر می

است که سرمایه گذاران نسبت به تملک اوراق 

که  (Herold,2003) بهاداری تمایل نشان میدهند

در مورد آن اطلاع و آگاهی بیشتری داشته باشند 

و یا اخیرا به نوعی توجه آنانرا جلب کرده باشد 

ک و بازده دو عامل بسیار مهم هستند که ریس

گذاران را تحت تأثیر قرار   تصمیمات سرمایه

به همین علت شناخت عواملی که . دهند می

شوند  موجب افزایش بازده و یا کاهش ریسک می

در این نوشتار ضمن . حائز اهمیت بالایی است

تشریح کامل مباحث بازار سرمایه و عوامل ریسک 

خواهیم کرد که شناخت عوامل  و بازده، استدلال

اثر گذار بر ریسک و بازده سهام از اهمیت 

بسزایی برای سرمایه گذاری و فعالان بازار سرمایه 

 .برخوردار است

 بیان مساله

 گیری آن یکی از بحث پدیده ریسک و اندازه    

انگیزترین مباحث موجود در تئوری های مالی بر

طلاعات ریسک را می توان نتیجه نبود ا. است

کامل تلقی نمود به طوری که در صورت نبود 

می وجود  به اطمینان کامل از موفقیت، ریسک

از بین انواع ریسک می توان به ریسک . آید

سیاسی، ریسک تغییرات نرخ بهره، ریسک تورم، 

ندگی و ریسک ریسک تجاری، ریسک نقدشو

تعاریف بسیاری از . ورشکستگی اشاره داشت

که در ذیل به چند مورد  ریسک ارائه شده است

 :آن اشاره می گردد

 حالت یا کیفیتی که مورد شک است 

 باعث آینده حوادث که آن امکان 

 شود ما به زدن ضربه

 منتظره غیر نتیجه یا اتفاق 

 اطمینان عدم 

 پیامدها در ممکن تغییرات 

 است نظر مد آنچه از نحرافا 

همان گونه که ملاحظه می شود هر چه از     

 برویدتعریف اول به سمت تعاریف بعدی پیش 
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گیری  به تدریج از یک سو بر قابلیت اندازه

ریسک افزوده می گردد ولی از سوی دیگر از 

همخوانی تعاریف ارائه شده با مفهوم رایج و 

برای مثال، آیا می . عمومی ریسک کاسته می شود

در پیامد های آتی را نوعی توان هرگونه تغییر 

ریسک محسوب نمود ؟ آیا وجود احتمال کسب 

بازده اضافه تر از بازده مورد انتظار نیز به نوعی 

 تقبل ریسک است؟

جهت کمی نمودن و اندازه گیری ریسک تا     

کنون معیارها ی گوناگونی از قبیل دامنه تغییرات، 

دامنه میان چارکی، واریانس، انحرا ف معیار، 

ین و نیمه واریانس ارائه انحراف مطلق از میانگ

یکی از رایج ترین این معیارها، . شده است

واریانس و بتای محاسبه شده بر اساس آن می 

، پس از محاسبه واریانسجهت محاسبه . باشد

میانگین داده ها، انحراف داده ها از میانگین 

محاسبه شده و میانگین مجموع مجذورات این 

عنو ان معیار ریسک ارا ئه می گردد انحرافات به 

ولی همان گونه که بدان اشاره شد نمی توان 

ف از میانگین را ریسک محسوب هرگونه انحرا

رابطه  یبررسمساله اصلی این پژوهش  .نمود

و بازده در بورس اوراق بهادار  سکیر یارهایمع

 .است شرکت برتر 05تهران 

 اهمیت و ضرورت تحقیق

است که اشاره  یحالت سکیر ،یدر باور عموم    

در بازار . نامطلوب دارد یبه احتمال وقوع رخداد

 هیبه احتمال از دست دادن سرما سکیر ،یمال

ی سوده زانیبازده هم قرار است م. دلالت دارد

 تیاهم لیبه دل. را نشان دهد یگذارهیسرما کی

بشر مجبور شد  ،یگذارهیو بازده در سرما سکیر

 .کند یرا کمّ ندویا

 یکردن بازده، کار ساده تر یکمّ ان،یم نیا در    

همه توافق دارند که  بایتقر. از آب در آمد

بر  میسود آن است تقس یگذار هیسرما کیی بازده

در همان  یزیچ ایشده  یگذار هیکل مبلغ سرما

است که همه به دنبال  یعیطب. اطراف

بازده را  نیشتریباشند که ب ییها یگذار هیسرما

امن  پربازده لزوماً یها یگذار هیسرما ایآاما . دارند

را در نظر  یسهام. است که نه یعیهستند؟ طب

 یول کند یآن به سرعت، رشد م متیکه ق دیریبگ

که به همان سرعت هم افت کند  نیاحتمال ا

سهام، دو رو  نیدر ا یگذار هیسرما. وجود دارد

و خوش به حالمان،  میکن یسود فراوان م ای: دارد

خود را از  ی هیاصل سرما بایو تقر میکن یم ررض ای

سود  کیاگر به دنبال  نیبنابرا. میده یدست م

سراغ آن نوع  دیهرگز نبا م،یهست داریپا

 .میبرو یگذار هیسرما

 یها روش سک،یکردن مفهوم ر یکمّ یبرا    

 نیبازده که اول انسیوار. به کار رفته است یادیز

 انسیالبته وار. است سکیر یریشاخص اندازه گ

نوسانات  انس،یوار: دارد یاشکال اساس کیبازده 

 انیرا در دو جهت سود و ز  هیارزش سبد سرما
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 سکیحال آن که ر دهد، یدخالت م زان،یم کیبه 

از نوسانات اشاره  یبه آن بخش یگذار هیماسر

 نیبنابرا. که در جهت ضرر هستند کند یم

ه تنها ک( یمنف انسیوار)طرفه  کیانسیوار

شد که  یمعرف دهد یرا دخالت م ینوسانات منف

 .ستین یمعمول انسیوار یکار با آن به آسان

 یهر دو اشکلات اساس یمنف انسیو وار انسیوار

 یها به درد استفاده  بایتقر نیهم یدارند و برا

 انسیها، وار از مدل یاریدر بس. خورند ینم یعمل

 انس،یوار یوقت. بزرگ است تینها ینوسانات، ب

 ،یگذار هیسرما یعنیشود یبزرگ م تینها یب

 یمومکه در باور ع یدر حال! پرخطر استاریبس

 آلود سکیقدرهم ر نیهاا یگذار هیسرما نیا

 یها روش ج،یعلت به تدر نیبه هم. ستندین

 یرا ب یگذار هیسرما سکیشدند ر یمعرف یگرید

 یبه بررس یبزرگ نشان ندهند و افراد تینها

. پرداختند سکیر یدیجد یها اندازه نیخواص ا

 یجا سکیر یریگ اندازه ینظر یهنوز هم مبان

 .بحث دارد

ارزش  سک،یر یریگ شاخص اندازه نیتر جیرا    

ارزش در خطر عبارت است از . در خطر است

 کیکه ممکن است در صورت وقوع  یمقدار پول

 دیمثلا فرض کن. میاتفاق ناگوار نادر از دست بده

 یگذار هیتومان در سهام مخابرات، سرما ونیلیده م

کم  اریآن بس متیکه احتمال افت ق میکرده ا

رخ دهد،  متیاتفاق بد افت ق نیهم گراما ا. است

از آن را از  ونیلیممکن است حداقل هفت م

 یاتفاق نادر برا نیکه هم یدر حال. میدست بده

ممکن است منجر به از دست دادن  یگریسهام د

صورت  نیدر ا. شود هیاز سرما نویلیم سهحداقل 

 گریارزش در خطر سهام مخابرات از آن سهام د

به استفاده . شتریآن ب سکیرنیاست و بنابرا شتریب

جا  نیدر ا. دی، دقت کن«حداقل» ی از کلمه

از کل  ریکل ضرر، غ یبرا یکران میتوان ینم

 .میتوان یحداقل ضرر م یاما برا. میقرار ده هیسرما

از سهام  یسبد افتنییحساب، هدف اصل نیا با

آن حداکثر   آن حداقل و بازده سکیاست که ر

 .است یگذار هیسرما ی هینظر یباشد که هدف غائ

 ادبیات تحقیق 

مطالعه آکادمیک نیمه واریانس در تئوری     

نیمه . پرتفوی قدمتی برابر با واریانس دارد

 1301در سال  واریانس با انتشار دو مقاله مجزا

-دو اندیشمند بزرگ در ادبیات مالی به نام توسط

به عنوان معیار ریسک  1روی و 1مارکویتز های

 (Markowitz1952)(Fisher1997) .مطرح گردید

توسط مارکویتز  مرتبط با ریسک اولین مقاله

انتشار یافت که در آن به ارائه چارچوبی کمی 

. جهت محاسبه ریسک و بازده پرداخته شده بود

بازده و وی با به کارگیری میانگین و واریانس 

مختلف روشی  های کوواریانس بین بازده سهم

                                                           
1Markovitz  
2Roy  
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ارائه نمود که در آن بازده مورد انتظار را در 

بازده ریسکی معین حداکثر یا ریسک را در 

مقاله روی نیز در  .می رساند مشخص به حداقل

 وی سعی در ارائه  معیار. تشار یافتهمان سال ان

ریسک و تبیین ارتباط میان  روشی عملی جهت و

. داشتبازده 

(He,1999)(Becker,2010)(Michaud1989) 

به اعتقاد روی، سرمایه گذاران در ابتدا به دنبال  

 پس حداقل نرخحفظ اصل سرمایه خود بوده و س

 .ای را برای سرمایه خود در نظر می گیرندبازده

(Mankert,2010)  حاصل تلاشهای روی با نام

به . منتشر گردید "تکنیک اطمینان مرجح روی"

نظر وی سرمایه گذاران از یک طرف به دنبال 

گذاریی هستند که ا حتمال فرصت های سرمایه

یا بازده  کمتر شدن بازده آن از بازده مورد انتظار

هدف حداقل بوده و سپس پاداشی در ازای تقبل 

 .ریسک تغییرات بازده طلب می کنند

(Black,1992) 

مارکویتز با تایید نتایج تحقیق روی بیان کرد که به 

کردن  دو دلیل سرمایه گذار به دنبال حداقل

 :ریسک نامطلوب است

هماهنگی بیشتر ریسک نامطلوب با واقعیات و . 1

 مفهوم ریسک

 احتمال عدم توزیع نرمال بازده سهام. 1

با وجود این که نیمه واریانس به عنوان یکی از     

معیارهای اندازه گیری ریسک نامطلوب از 

واریانس اولویت داشت  به بسیاری جهات نسبت

ولی به علت مشکلات محاسباتی، مارکویتز در 

 مدل خود از واریانس استفاده کرده است،

(Fabre,2009) ا جهت محاسبه ریسک زیر

-نامطلوب نیاز به تعیین ماتریس نیمه واریانس

کوواریانس می باشد که تقریباً حجم محاسبات 

مورد نیاز برای تخمین این ماتریس دو برابر 

کوواریانس است زیرا درایه -ماتریس واریانس

های تشکیل دهنده این ماتریس بر خلاف ماتریس 

تقارن کوواریانس حول قطر اصلی م-واریانس

  (Herold,2003).نیست

مطالعه بر روی نیمه واریانس در طی سال های     

کوریک و . ادامه یافت 1395و  1395دهه 

مزایای تئوریک استفاده  1391ساپوسنیک در سال 

از نیمه واریانس بر واریانس را در محاسبه ریسک 

 .بیان کردند

مائو دلایل قاطعی ارائه نمود که سرمایه گذار     

فقط به ریسک نامطلوب توجه کرده و تنها می 

توان از معیار نیمه واریانس برای محاسبه ریسک 

 (Rachev,2008) (Shefrin,2000).استفاده نمود

بالزرو سورتینو و پرایس از واژه نیمه واریانس 

نسبی جهت اشاره به نیمه واریانس محاسبه شده 

ی بازده هدف و از نیمه واریانس برابر مبنای نرخ 

معرفی نیمه واریانس محاسبه شده بر مبنای نرخ 

بازده مورد انتظار استفاده نموده و به طور جداگانه 

 .به بررسی این دو معیار پرداختند

(Satchell,2000)(Walters,2009) 
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همان گونه که ذکر گردید صحت نتایج حاصل     

از به کارگیری واریانس به عنوان معیار ریسک 

نوع توزیع داده های مورد  وابستگی شدیدی به

. بررسی و یا به طور دقیق تر، نرمال بودن آن دارد

تحقیقات بسیاری  1395بدین جهت طی دهه 

برای بررسی نوع توزیع بازده دارایی و آزمون 

 . نرمال بودن آن صورت گرفت

در تحقیقاتی که توسط کلمکوسکیو آنگ و     

ه چوا انجام پذیرفت مشخص گردید که با توجه ب

تایید نشدن فرض نرمال بودن توزیع بازده، معیار 

ناصحیحی در واریانس می تواند پاسخ های 

آنها جهت رفع . خصوص ریسک به دست دهد

نیمه واریانس را پیشنهاد  زاین نقیصه استفاده ا

 .نمودند

 روش پژوهش 

و از نوع  یپژوهش کاربرد نیا قیتحق روش    

از اطلاعات اطلاعات این تحقیق  .است یهمبستگ

 یمال یسهام، صورت ها یها متیق یخیتار

 یاطلاعات مجامع و برا نیشرکت ها و همچن

استفاده  ای کتابخانه نوع از یمباحث نظر لیتکم

مطالعات ار گردآوری همچنین ابز شده است

مدل مفهومی را می توان  .و مشاهده استاسنادی 

 .در شکل زیر خلاصه نمود

 
  (shefrin,2000)مدل مفهومی تحقیق (: 1)شکل 
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شرکت برتر  05جامعه آماری این پژوهش     

بورس اوراق بهادار تهران است و نمونه آماری 

تمام شرکت های جامعه به عنوان نمونه انتخاب 

الی  1930قلمرو زمانی تحقیق از سال . می شود

و قلمرو مکانی آن بورس اوراق بهادار  1933

 .تهران می باشد

 فرمول جامع زیر جهت محاسبه نرخ بازده سهام

شرکت های مورد بررسی، استفاده خواهد می 

 : شود

 
 :که در آن

  نرخ بازده کل ماهانه سهام نسبت به قیمت اول دوره: 

 قیمت سهام در ابتدای هر ماه : 

  قیمت سهام در انتهای هر ماه: 

  ارزش اسمی هر سهم: 

  سود نقدی هر سهم: 

  افزایش یافته از محل آورده نقدیتعداد سهام : 

  تعداد سهام افزایش یافته از محل اندوخته یا سود انباشته:  

 تعداد سهام قبل از افزایش سرمایه: 

 :متغیر های مستقل

  در تمامی موارد زیر

E=امید ریاضی 

R= بازده 

σ = رانحراف معیا  

μ= میانگین 
M= بازار   
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به ترتیب بیانگر بازده  i بازده داراییمیانگین 

برای . ، در رابطه بالا است Riو μ دارایی در دوره

ی نیز محاسبه ریسک یک دارایی در یک پرتفو 

 :دبازده دارایی استفاده نمو می توان از کوواریانس

 
بتا یکی از پرکار . نماد بازار می باشد Mر اینجا د

می توان . بردترینمعیارهای محاسبه ریسک است

به وسیله آن و  CAPM به آسانیبا استفاده از مدل

بازده مورد انتظار یک دارایی را محاسبه 

: (Sharpe,1999)نمود

 

دارایی  انتظار مورد بازده دهنده نشان ترتیب به    

 .باشند می بازار ریسک صرف و ریسک بدون

 واریانس، کارگیری به گردید عنوان که همانگونه

 ها توزیع در تمامی معمولی بتای و معیار انحراف

 نوع به شدیدی وابستگی و نبوده پذیر امکان

 این رفع جهت. ددارآن  بودن نرمال و بازده توزیع

 مطلوب نا ریسک معیارهای از میتوان نقیصه

 فرد مطلوبیت تابع این شیوه، در. نمود استفاده

 و دارایی بازده میانگین اساس بر گذار سرمایه

. شود می بیان های نامطلوب داده واریانس

(Bevan,1998) این در منفرد دارایی ریسک 

 یا دادههای نامطلوب واریانس وسیله به تکنیک

.گردد می واریانس محاسبه نیمه تر، ساده بیان به

 

 فرضیه های تحقیق

 .و بازده سهام رابطه معنی داری وجود دارد( واریانس) بین شاخص ریسک

 .و بازده سهام رابطه معنی داری وجود دارد( بتا) بین شاخص ریسک



 1932، بهار 4، پیاپی 2، دوره 1دانشگاه آزاد اسلامی واحد قشم، مجله علمی مهندسی مدیریت نوین، شماره 

04 

 . و بازده سهام رابطه معنی داری وجود دارد( واریانس نیمه) بین شاخص ریسک

  ها بودن داده نرمال یبررس

 .ردیگ یمورد استفاده قرار م یکم ریمتغ کییداده ها عیمطرح شده در مورد توز یادعا یآزمون جهت بررس نیا

H0   :(ادعا)نرمال است  عیتوز 

H1  :ستینرمال ن عیتوز 

 کلومگروف اسمیرنوف (:1)جدول 

  Var beta semi ret 

Kolmogorov-Smirnov Z 0.661 0.543 0.561 0.506 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.774 0.929 0.912 0.96 

است که  یخروج کی جهینت 1جدول شماره     

 یمورد نظر در بررس یتعداد داده ها، پارامترها

 نیشتریانحراف، ب نیشتری، قدرمطلق بعیوجود توز

، مقدار آماره یانحراف منف نیشتریانحراف مثبت، ب

 یرا ارائه م (sig) سطح معنی داریو  توزیع نرمال

رد  H0درصد است  0کمتر از  sigچون  .کند

 ینم رفتهیفات پذینرمال بودن تخف یشده و ادعا

باشد نرمال % 0که بالاتر از  یشود و در صورت

 .است

از  ی بررسی مشکل همبستگی سریالیبرا    

 .توان استفاده کرد یواتسون م -نیآزمون دورب

(Theil,1971)  مشکلی  1با توجه به جدول شماره

 .در استقلال خطاها وجود ندارد

 یش فرض رگرسیون(: 1)جدول 

  

 فرضیه سوم فرضیه دوم فرضیه اول

  Var beta semi 

Ret 

D-W 2.072 2.134 2.096 

VIF 1.000 1.000 1.000 

TLORANCE  1.000 1.000 1.000 

 برررسی فرضیه های تحقیق

ها از  برای تجزیه تحلیل و آزمون فرضیه    

بدین . ضریب همبستگی می توان استفاده نمود

منظور از ضریب همبستگی پیرسون استفاده می 

 بیمحاسبه ضر یکه برا یعموما مشاهدات. شود

از  یتصادف ینمونه ا است اریدر اخت یهمبستگ
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 بیضر جهیدر نت. جامعه است و نه کل آن

از  ینیتخم( R)محاسبه شده از نمونه  یهمبستگ

 یگاه. خواهد بود( ρ)جامعه  یهمبستگ بیضر

 یممکن است بر حسب اتفاق و کاملا شانس

 Yو   Xنیرا ب یتمثب ای یمنف دیشد یهمبستگ

در . محاسبه گردد ،ینمونه تصادف کیبراساس 

 چگونهیه گریکدیاصلا با  ریدو متغ نیکه ا یحال

 تیواقع گریبه عبارت د. نداشته باشند یوابستگ

با  Yو  Xیتصادف ریاست که دو متغ نیامر ا

 یهمبستگ بیندارند و ضر یهمبستگ گریکدی

 یدر جامعه برابر صفر است ول ریدو متغ نیا

 تیمحاسبه شده در نمونه کم یهمبستگ بیضر

 . دهد یصفررا نشان م ریغ (عددی)

آزمون لازم است علاوه بر  نیانجام ا یبرا    

فرض را  نی، اYیتصادف ریفرض نرمال بودن متغ

 عیبا توز یتصادف یریمتغ زین Xکه  میهم اضافه کن

صادق باشد و  اتیفرض نیاگر تمام ا. نرمال است

توان نشان داد  ی، مدرست باشد زین ρ= 5 هیفرض

 یاددرجه آز n-1با  tعیتوز یرادا :tکه آماره 

و در ) tتوان از جدول  یم جهیدر نت. است

( zاست از جدول  95بزرگتر از  nکه   یموارد

 رفتهیاگرپذ. انجام آزمون فوق استفاده کرد یبرا

به  yو  xکرد که  میخواه یریگ جهیشود نت

و اگر  ستندیوابسته ن گریکدیبا  یصورت خط

 میخواه یریگ جهینشود نت رفتهیفرض صفر پذ

.وابسته اند گریکدیبه  yو  xکه  دکر

 

 معنی داری آماری(: 9) جدول
 var beta Semi 

Ret 509.- 865. 093.- ضریب 

 000. 000. 002. سطح معنی داری

با توجه به جدول بالا تمامی قرضیات پذیرفته     

بورس می شوند و رابطه میان ریسک و بازده در 

 .اوراق بهادار تهران تایید می شود

 بحث و نتیجه گیری

بر اساس نتایج این پژوهش و داده های آن می     

توان نتایج کلی پژوهش ها را مورد بررسی قرار 

های با توجه به این موضوع که تمامی فرضیه. داد

قبول شده اند در اینجا به این موضوع پرداخته 

شود که تا چه حد نتایج به دست آمده با می

تئوری های موجود در متون علمی همخوانی 

 .دارد

 یدر تمام دارانیخر ماتیتصم ،به طور کلی    

و بالاخص  یمال یبازارها و خصوصا در بازارها

در بازار بورس اوراق بهادار، به دو عامل بازده و 

و  تیبه ماهمتون مختلف در . دارد یبستگ سکیر

پرداخته دو عامل  نیعوامل مختلف در رابطه با ا

 .می شود
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 تیگسترده، تقو یاطلاع رسان ،یساز شفاف    

در  دینظارت و اصلاح روش ها همه و همه با

در . باشد هیدر بازار سرما سکیخدمت کاهش ر

به اصلاح  ریآگاهانه و با تدب دیهر مورد، بورس با

از  یها با انبوهحوزه  نیامور بپردازد و البته همه ا

 .همراه است اتییجز

ریسک هایی که در این مورد مشاهده شده و     

به کار گرفته می شود با سه شاخص ریسک 

واریانس، ریسک نیم واریانس و ریسک بتا 

سنجیده می شوند و نتایج نشان داده است که 

رابطه منفی میان بازده و ریسک واریانس و نیم 

بتا رابطه مثبت با  واریانس وجود دارد و ریسک

 .بازده دارایی ها دارد

ه به نتایج به فعالان بازار سرمایه پیشنهاد با توج    

می گردد از شاخص ریسک نیم واریانس در 

تحلیل ها استفاده نموده تا بتوانند به نتایج واقعیتر 

 .دست پیدا کنند

 پیشنهادات آتی

استفاده از نگاه های صنعتی تفکیک شرکتها به  -1

ایع مختلف و مقایسه بین صنایع مختلف در صن

بورس اوراق بهادار تهران گاها می تواند نتایج 

موفقیت آمیز تری برای سرمایه گذاران به همراه 

 .داشته باشد

مقایسه روابط شاخص های ریسک و بازده در  -1

بازار های مختلف مالی با سطح کارایی مختلف 

های می تواند در پاسخ به سوال علل اختلاف 

نتایج این پژوهش در ایران و سایر پژوهش ها 

 .باشد

پیشنهاد می شود تاثیر نسبت های مورد  -9

بررسی بر روی بازده و ریسک های مختلف 

 .سنجیده و سپس به تبیین روابط پرداخته شود

پیشنهاد می شود از هر ریسک با توجه به  -4

.گرفته شودروابطش با بازده به کار 
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The study of relation between risk indices and return in TSE on 

superior 50 companies 

Dr.B.Abedini      S.Moradpour     M.Moradpour 

ABSTRACT 

In this study, risk factors and yields on corporate stock exchange has been used to 

explain the relationship of risk and return there was a significant relationship. The 

main problem of this study was to investigate the relationship between risks and 

return metrics in Tehran Stock Exchange's top 50 companies. The study 

population included 50 companies listed in Tehran Stock Exchange are superior. 

Here the population and sample are equal to each other. Experience and analysis 

tools, various statistical tests and correlation coefficients, relations between 

variables are explored. Regression was used to examine the hypotheses. The 

results of this research and the overall results of the data can be examined. Here 

we explain how these results are consistent with existing theories in the literature. 

 

key words: Risk,variance, Beta, Semi-variance, Return. 
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