مدیریت MBA
بررسی تاثیر راهکارهای پوشش ریسک در بازار سرمایه 

و تاثیر آن بر تمایل به سرمایه​گذاری
(مورد مطالعه: بازار بورس اوراق بهادار فارس)
مقدمه
با توسعه بازارهاي مالي در دنيا روز به روز اهميت و اثرگذاري آنها در تمام جنبه‌هاي تمدن بشري از جمله اقتصاد و سياست افزايش يافته است. بحران‌هاي مالي ناشي از ريسك‌هاي اوراق بهادار يا يك نوع ابزار مالي در يك كشور مي تواند به راحتي زنجيره​اي از بحران‌ها را در گستره بزرگي از كشورها ايجاد كند. مانند بحران ناشي از وام‌هاي رهني در امريكا در اواخر سال 2007 كه بازارهاي مالي دنيا را با مشكلات بسياري مواجه كرد. همين موضوع سبب شده توجه و حساسيت نسبت به بازارهاي مالي نيز بيشتر شود. در جهان اسلام نيز در سال‌هاي اخير با درك نياز به توسعه بازارها و ابزارهاي مبتني بر شريعت اسلامي، كه متناسب با اصول اسلامي باشد، بازارهاي مالي اسلامي با سرعت بسيار زيادي در حال توسعه و تجهيز هستند.لذا در این رابطه سعی بر آن است تا ضمن بررسی عوامل ریسک در بازارهای مذکور، به نحوه پوشش آن نیز اشاره گردد.
در این فصل سعی بر آن است تا با نمایی کلی ابتدا به بیان مساله پرداخته و سپس با ذکر اهمیت موضوع، به نوع روش تحقیق نیز به صورت کلی اشاره شده و جامعه آماری و نمونه آماری نیز به صورت اجمالی مورد اشاره قرار گرفته​اند تا چارت کلی تحقیق نمایان باشد.
بیان مساله
اصل ثابتي در فرهنگ سرمايه​گذاري وجود دارد مبني بر اينكه سرمايه از ريسك و خطر گريزان است و به سوي بازده و سود تمايل دارد. به همين خاطراست كه سرمايه​گذاران ريسك گريز، از ورود سرمايه خود به جايي كه خطر و ريسك وجود دارد يا افق نامشخصي در برابر سود و اصل سرمايه​شان هست، امتناع مي​كنند. اما آيا مي​توان جايي را پيدا كرد كه سرمايه​گذاري در آن ريسك نداشته باشد؟ ريسك و خطر از دست دادن اصل و فرع سرمايه در همه جا هست، بعضي سرمايه​گذاري​ها پر خطرند و برخي كم خطر. سرمايه​گذار با توجه به ميزان خطر و ريسك سرمايه​گذاري، انتظار سود و بازده متناسب را دارا مي​باشد. معمولا سرمايه​گذاران به وسيله تجزيه و تحليل​هاي مالي خود به دنبال بازده متناسب با توجه به ريسك مربوطه مي​باشند . در يك بازار متعارف كه در آن عوامل بازار واجد اطلاعات مي​باشند، بازده بالا همواره ريسك بالاتري را نيز به دنبال خواهد داشت . اين موضوع موجب مي​شود كه همواره تصميم​گيري جهت سرمايه​گذاري بر اساس روابط ميان ريسك و بازده صورت گيرد و يك سرمايه​گذار همواره دو فاكتور ريسك و بازده را در تجزيه و تحليل و مديريت سبد سرمايه​گذاري​هاي خود مدنظرقرار دهد . به عبارت ديگر، سرمايه​گذاري به عنوان يك تصميم مالي همواره داراي دو مؤلفه ريسك و بازدهي بوده كه مبادله اين دو تركيب​هاي گوناگون سرمايه​گذاري را عرضه مي​كند. از يك طرف، سرمايه​گذاران به دنبال بيشينه كردن عايدي خود از سرمايه​گذاري هستند و از طرف ديگر ، با شرايط عدم اطمينان حاكم بر بازارهاي مالي مواجه مي​باشند كه عامل اخير، دستيابي به عوايد سرمايه​گذاري را با عدم اطمينان مواجه مي سازد(ابزری و دیگران،1386: 125).
معمولاً در اقتصاد و بخصوص در سرمايه​گذاري فرض بر اين است كه سرمايه​گذاران منطقي عمل مي​كنند. سرمايه​گذاران منطقي، اطمينان را به عدم اطمينان ترجيح مي​دهند و طبيعي است كه در اين حالت مي​توان گفت سرمايه​گذاران نسبت به ريسك علاقه​اي ندارند، به عبارت دقيقتر سرمايه​گذاران ريسك گريز هستند. يك سرمايه​گذار ريسك گريز ، كسي است كه در ازاي قبول ريسك، انتظار دريافت بازده مناسبي دارد . بايد توجه داشت كه در اين حالت پذيرفتن ريسك يك كار غير منطقي نيست، اگر چه ميزان ريسك خيلي زياد باشد، چون در اين حالت انتظار بازده بالايي نيز وجود دارد . در واقع، سرمايه​گذاران به طور منطقي نمي​توانند انتظار داشته باشند كه بدون قبول ريسك بالا، بازده بالايي كسب كنند. از طرف ديگر تحقيقات انجام شده حاكي از آن است كه افراد در تصميم​گيري​هاي خود تحت شرايط ريسك، به هيچ وجه به صورت منطقي و عقلايي عمل نمي​كنند(ابزری و دیگران،1386: 126).
با توسعه بازارهاي مالی در دنیا روز به روز اهمیت و اثرگذاري آن​ها در تمام جنبه​هاي تمدن بشري از جمله اقتصاد و سیاست افزایش یافته است. بحران​هاي مالی ناشی از ریسک​هاي اوراق بهادار یا یک نوع ابزار مالی در یک کشور می​تواند به راحتی زنجیرهايی از بحران​ها را در گستره بزرگی از کشورها ایجاد کند؛ مانند بحران ناشی از وام​هاي رهنی در امریكا در اواخر سال 2007 که بازارهاي مالی دنیا را با مشكلات بسیاري مواجه کرد. همین موضوع سبب شده توجه و حساسیت نسبت به بازارهاي مالی نیز بیشتر شود. در جهان اسلام نیز در سال​هاي اخیر با درک نیاز به توسعه بازارها و ابزارهاي مبتنی بر شریعت اسلامی، که متناسب با اصول اسلامی باشد، بازارهاي مالی اسلامی با سرعت بسیار زیادي در حال توسعه و تجهیز هستند (قلی​زاده و دیگران، 1391). 
بنابراین کشورهاي با اقتصاد اسلامی از جمله کشور ایران باید به دنبال طراحی ابزارهاي جدیدي مبتنی بر اصول اسلامی جهت تأمین مالی یا پوشش ریسک باشند . مخاطرات ناشی از افت و خیزهاي بازار سرمایه همواره نگرانی​هایی را براي سرمایه​گذاران فراهم آورده و بازارهاي سرمایه دنیا را به سمت معرفی روش​هاي مدیریت ریسک سوق داده و باعث شكل​گیري مؤسسات و ابزارهاي گوناگونی براي پوشش ریسک شده است.  
ضرورت و اهمیت تحقیق
یکی دیگر از شاخه های مدیریت که در دهه های اخیر جایگاه با اهمیتی در نظام مدیریت به دست آورده مدیریت ریسک است. هر چند هر یک از مدیران در دامنه و قلمرو تخصص معینی فعالیت می کنند، لیکن مسئولیت اساسی و مشترک کلیه مدیران نیل به هدفهای سازمان از طریق استفاده مؤثر از منابع مالی و انسانی است . مدیران ارشد بر اساس شناخت محیط کلان، محیط صنعت و آگاهی از توانائی های مالی و انسانی مؤسسه خود،راههای مختلف دستیابی به هدفها را بررسی می کنند و از میان آنها راه یا راههای مناسب تر را بر می گزینند(رازمایکل،2001: 9). راههای انتخاب شده در صورتی سازمان را در جهت نیل به هدف ها هدایت خواهد کرد که منابع لازم فراهم و از آنها به نحو کارا و اثر بخشی استفاده شود و چنین استفاده مطلوبی از منابع و دارائی ها تنها در صورتی ممکن خواهدبود،که آنها را به صورتی سازماندهی شده در مقابل خطرات تهدید کننده به خوبی محافظت کنیم (بلک و ایدلشین ، 1997: 23).مدیریت ریسک به مدیران کمک می کند تا بتوانند هزینه های عملیاتی و اقتصادی خود را تعدیل کرده و آنها را در اتخاذ بهترین تصمیمات یاری می دهد. یک شیوه مناسب مدیریت ریسک، چنانچه به خوبی پیاده سازی شود ؛ می تواند به مدیران در شناسایی عوامل کنترلی مناسب کمک کند تا بتوانند امنیت لازم را در تحقق ماموریت سازمان پیاده کنند و در نتیجه می تواند بقای سازمان را تضمین کرده و سازمان را از خطر ریسکهای کوچک و بزرگ موجود مصون بدارد(سی آرتور و همکاران، 1382).

برای تشریح وظیفه مدیران ریسک، لازم است به این نکته توجه شود که حسن اجرای وظایف مدیران در گرو استفاده مؤثر از منابع مالی و انسانی است و شرط اساسی لازم برای بکارگیری مطلوب منابع، محافظت از دارائی ها در مقابل عواملی است که موجودیت و بازدهی آنها را به مخاطره می اندازد .عواملی که وضعیت حال و آینده دارائی ها،شامل افراد، دارائی های مشهود و نامشهود و همچنین درآمد شرکت را به مخاطره می اندازد اصطلاحاً ریسک نامیده می شود (سی آرتور و همکاران، 1382).
اما مدیریت ریسک یک چالش مهم و اساسی برای بسیاری از شرکت های کوچک و متوسط می باشد. در مقابل شرکت های بزرگتر، اغلب با کاهش منابع ضروری از قبیل نیروی انسانی، اطلاعات و حتی دانش لازم جهت اجرای استاندارد های لازم برای مدیریت ریسک مواجه هستند. در نتیجه بسیاری از شرکت های کوچک تحلیل های مهمی را از ریسک و یا حتی تعریف درستی ار ریسک برای سازمان خود ندارند. و همچنین کمبود منابع در مورد روش های مدیریت ریسک در شرکت های کوچک و متوسط نیز مزید علت شده است (هنسل، 2008: 48). اگرچه تاثیرات اجتماعی و اقتصادی نیز مهم هستند و ابعاد آنها در سازمان های بزرگتر متفاوت است، پژوهش هایی نیز  در این زمبنه نیز صورت گرفته است (ویکری، 2006: 446).  
می توان به طور خلاصه فواید مدیریت ریسک را به شرح زیر برشمرد:
افزایش کارایی و اثربخشی، تسهیلات و روان سازی ، کاهش هزینه ، سرعت عمل و کاهش زمان انجام عملیات ،بهبود ارتباطات ،اطمینان از کنترل روی سیستم ، شناسایی تهدیدات مربوط به پروژه يا سیستم و کمک در تحقق به موقع اهداف.

بدین ترتیب با توجه به اهمیت کنترل و مدیریت ریسک، این تحقیق بر آن است تا با بررسی راهکارهای پوشش ریسک، تمایل به سرمایه​گذاری و نهایتا رونق اقتصادی، پیشنهادات و راهکارهی در این زمینه ارائه دهد.
میرزایی و دیگران(1390) در پژوهشی به بررسي عوامل موثر بر ريسک اعتباري اشخاص حقوقي بانک​‌ها (مطالعه موردي شعب بانک ملي ايران، شهر تهران) پرداخته​اند. يکي از ابزارهاي لازم و موثر براي توسعه اقتصادي کشور، وجود نظام بانکي کارآمد است. در نظام بانکي ايران، تجهيز منابع و تخصيص آن در قالب تسهيلات بانكي همچنان اصلي‌​ترين وظيفه بانک​‌هاي تجاري را تشکيل مي​‌دهد. در اين پژوهش با استفاده از روش رگرسيون لجستيک يک نمونه تصادفي 455 تايي (323 مشتري خوش​حساب و 132 مشتري بدحساب) از شرکت​‌هاي حقوقي را که در سال 1387 از بانک ‌ملي ايران شعب شهر تهران تسهيلات اعتباري دريافت نموده​‌اند، بررسي کرده​‌ايم. ابتدا 39 متغير توضيح ‌دهنده شامل متغيرهاي کيفي و مالي با استفاده از روش 5c شناسايي شده و در نهايت 11 متغير را که اثر معنا‌داري بر ريسک اعتباري و تفکيک بين دو گروه از مشتريان خوش​‌حساب و بد‌حساب داشتند، انتخاب کرده و مدل نهايي را به وسيله آنها برازش کرده​‌ايم. در مدل برازش​شده، معنا‌داري ضرايب، با استفاده از آماره Wald و معنا‌داري کل رگرسيون، با استفاده از آماره LR (در سطح اطمينان 95 درصد)، مورد بررسي قرار گرفت. نتايج نشان مي​‌دهد كه بر اساس شاخص​‌هاي آماري، اين توابع از نظر ضرايب و همچنين قدرت تفكيک كنندگي معنادار بوده و اعتبار بالايي دارند.
احمدپور و دیگران(1384) به بررسي ارتباط اطلاعات حسابداري با ريسك بازار شركت​ها در ايران پرداخته​اند. در اين تحقيق رابطه تعدادي از نسبت​هاي مالي از جمله نسبت دارايي جاري به بدهي جاري ، سود خالص به حقوق صاحبان سهام ، فروش به حقوق صاحبان سهام ، بدهي به حقوق صاحبان سهام و جمع دارايي​ها كه به عنوان نمادهايي از اطلاعات حسابداري انتخاب شده​اند با ريسك بازار (سيستماتيك ) شركت​هاي پذيرفته شده در سازمان بورس اوراق بهادار تهران ، مورد آزمون قرار گرفته است. فرضيه​هاي تحقيق از طريق روش​هاي آماري رگرسيون خطي ساده و چندگانه، آزمون تي استيودنت مورد آزمون قرار گرفته است.نتايج تحقيق نشان مي​دهد كه بين اطلاعات حسابداري با ريسك بازار شركت​ها، رابطه معني​دار وجود ندارد. اين موضوع نشان مي​دهد كه در ايران اطلاعات تاريخي حسابداري به طور كامل در قيمت اوراق بهادار انعكاس نمي​يابند. به بيان ديگر بورس اوراق بهادار تهران، از كارآيي لازم برخوردار نيست.
بلاك، جنسن و اسكولز ( 1972 ) مطالعات دقيقي را روي كليه سهام عادي شركت​هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار نيويورك براي دوره زماني ( 1926 تا 1965 ) مورد بررسي قرار دادند. رابطه بازده سهام و بازده پرتفوي بازار شركت​هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار نيويور ك، با ريسك بازار مورد بررسي قرار گرفت. نتايج تحقيق نشان داد كه همسويي بين ريسك و بازده اوراق بهادار وجود ندارد . به عبارت ديگر ، شركت​هايي كه بازده سهام بالايي نداشته​اند ) از ريسك بالايي برخوردار بودند . یکی ديگر از نتايج اين تحقيق بيانگر اين موضوع بود كه مدل  (S-L) توصيف كافي را براي ريسك و بازده مربوط به اوراق بهادار را فراهم نمي​سازد. يكي از علل تناقض در نتايج به​دست آمده خطاي مربوط به محاسبه ريسك سيستماتيك است ؛ زيرا بتاي سهام از روي اطلاعات تاريخي محاسبه گرديده است ؛ دلايلي وجود دارد كه شك خطاي محاسباتي را زياد مي​كند. تغيير ساختار سرمايه، تحصيل دارايي​هاي سرمايه​اي، خريد ساير شركت​ها از جمله مواردي هستند كه موجب تغيير ريسك سيستماتيك سهام مي​گردند ؛ به​طوري كه بازار متوجه تغييرات مزبور مي​گردد و در تصميم​گيري​ها مورد توجه سرمايه​گذاران بالقوه و بالفعل جهت تحصيل سهام شركت​ها قرار مي​گيرد؛ ولي در محاسبه ريسك منظور نمي​گردد(به نقل از احمد پور و دیگران،1384: 20).
1-4 اهداف تحقیق
1. بررسی تاثیر ریسک​های موجود در بازار اولیه بر تمایل به سرمایه​گذاری 
1-1 بررسی تاثیر ریسک عدم جمع​آوری وجوه نقد به میزان کافی، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
1-2 بررسی تاثیر ریسک سوء استفاده واسط از وجوه دریافتی، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
1-3 بررسی تاثیر ریسک عدم فروش دارایی به واسط، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
1-4 بررسی تاثیر ریسک عدم اجاره دارایی توسط بانی در مرحله بعد، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
2. بررسی تاثیر ریسک​های موجود در بازار ثانویه، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
2-1 بررسی تاثیر ریسک نرخ سود یا اجاره​بها، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
2-2 بررسی تاثیر ریسک اعتباری، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
2-3 بررسی تاثیر ریسک تورم، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
2-4 بررسی تاثیر ریسک عملیاتی، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
2-5 بررسی تاثیر ریسک نواسانات نرخ ارز، بر تمایل به سرمایه​گذاری
 2-6 بررسی تاثیر ریسک نقدینگی، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
3. بررسی تاثیر ریسک​های غیرمالی، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
3-1 بررسی تاثیر ریسک سیاسی، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
3-2 بررسی تاثیر ریسک ناشی از دخالت دولت، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
3-3 بررسی تاثیر ریسک قوانین و مقررات، بر تمایل به سرمایه​گذاری 
3-4 بررسی تاثیر ریسک​های مرتبط با دارایی، بر تمایل به سرمایه​گذاری
1-5 فرضیات پژوهش
1.
ریسک​های موجود در بازار اولیه بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
1-1 ریسک عدم جمع​آوری وجوه نقد به میزان کافی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
1-2 ریسک سوء استفاده واسط از وجوه دریافتی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
1-3 ریسک عدم فروش دارایی به واسط، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
1-4 ریسک عدم اجاره دارایی توسط بانی در مرحله بعد، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2.
ریسک​های موجود در بازار ثانویه، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2-1 ریسک نرخ سود یا اجاره​بها، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2-2 ریسک اعتباری، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2-3 ریسک تورم، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2-4 ریسک عملیاتی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2-5 ریسک نوسانات نرخ ارز، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
2-6 ریسک نقدینگی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
3.
ریسک​های غیرمالی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
3-1 ریسک سیاسی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
3-2 ریسک ناشی از دخالت دولت، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
3-3 ریسک قوانین و مقررات، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
3-4 ریسک​های مرتبط با دارایی، بر تمایل به سرمایه​گذاری تاثیر دارد.
1-6 مدل مفهومی تحقیق
شکل (1-1): مدل مفهومی تحقیق
1-7 روش تحقیق
1-7-1 جامعه آماری و روش نمونه​گیری
كليه افرادي كه در زمان انجام پژوهش در بازارهاي بورس اوراق بهادارفارس، حضور فعال و مستمر داشته، جامعه آماري اين پژوهش را تشكيل مي​دهند و روش نمونه​برداري آن، روش تصادفي (در دسترس) مي​باشد، بدين صورت كه ابتدا با مطالعه مقدماتي بر روي جامعه آماري، محاسبه واريانس نمونه اوليه و استفاده از فرمول مربوطه، حجم نمونه مشخص می​گردد و سپس بطور تصادفی پرسشنامه​ها در بین آنان توزیع می​شود.
در این پژوهش با توجه به نامحدود بودن جامعه آماری از فرمول کوکران مربوط به جوامع نامحدود استفاده خواهد شد، که به این ترتیب حجم نمونه اماری معادل 385 نفر برآورد می​گردد.
1-7-2  روش و ابزار گردآوری اطلاعات
اين پژوهش از نظر هدف،كاربردي و از نظر شيوة پژوهش، توصيفي- پيمايشي، از شاخه ميداني مي​باشد. ابزار جمع​آوري داده​ها پرسشنامه محقق ساخته می​باشد.
1-7-3 روش تجزیه و تحلیل اطلاعات
پس از آنکه روایی صوری پرسشنامه، به تائید اساتید محترم راهنما و مشاور رسید، به منظور تعیین روایی سازه، از روش تحلیل عوامل استفاده خواهد شد، یعنی بعد از تهیه مقدماتی پرسشنامه آن را روی تعداد محدودی به صورت آزمایشی اجرا نموده و با استفاده از تحلیل عوامل، مولفه​های آن مورد ارزیابی قرار خواهد گرفت و سپس به​منظور تعیین پایایی، از ضریب آلفای کرونباخ استفاده خواهد شد. جهت تجزیه و تحلیل داده​ها علاوه بر شاخص​های آمار توصیفی نظیر جداول و نمودارها، فراوانی، درصد، میانگین، انحراف معیار و ... از روش​های آمار استنباطی (آزمون​های تی تست، فریدمن، تحلیل واریانس) نیز استفاده خواهد شد. لازم به ذکر است که تمام محاسبات از طریق نرم افزار SPSS انجام خواهد شد.
1-7-4 قلمرو تحقيق ( زماني ، مكاني ، موضوعي ) 
قلمرو زمانی: از نظر زمانی این تحقیق در سال 1392 انجام می​گردد.
قلمرو موضوعی تحقیق،شامل حوزه مدیریت ریسک بوده و به بررسی ریسک​های بازار سرمایه و ابزارها و روش​های پوشش آن می​پردازد.
قلمرو مکانی تحقیق، بازار بورس اوراق بهادار فارس می​باشد.
1-8 تعریف اصطلاحات
ریسک: ریسک در اصطلاح عبارت است از امکان تفاوت بازده از مقدار مورد انتظار. در سرمایه​گذاری، ریسک یعنی احتمال اینکه بازده واقعی (برحسب واحد پول یا درصد) از بازده مورد انتظار متفاوت شود (بری گام و دیگران، 1384 :37).
بازارهاي مالي به دو گروه بازار پول و بازار سرمايه تقسيم مي شوند. در بازار پول،  اوراق بهادار با سررسيد کوتاه مدت (کمترازيك سال) به منظور تأمين مالي کوتاه مدت و در بازار سرمايه، اوراق بهادار با سررسيدهاي طولاني تر (معمولاً بيش از يك سال) جهت تأمين مالي دارايي‌هاي ميان مدت و بلندمدت شرکتها، مورد مبادله قرار مي گيرند. بازار سرمايه نيز خود به دو گروه بازار اوليه و بازار ثانويه قابل تقسيم مي باشد که نوع اول، مكاني براي مبادله اوراق بهادار تازه انتشار يافته و نوع دوم، محلي براي مبادله اوراق بهادار از قبل منتشر شده هستند (رجب زاده و همکاران، 1385).

بازار پول بازاری برای دادوستد پول و دیگر داراییهای مالی جانشین نزدیک پول است که سررسید کمتر از یکسال دارند. بعبارت صحیح تر بازار پول به عنوان بازار ابزارهای مالی کوتاه مدت با ویژگی اندک بودن ریسک عدم پرداخت، نقدشوندگی و ارزش اسمی زیاد نام برد (قلی زاده و همکاران، 1391).
پوشش ريسک اقتصادي براساس اصل تنوع بخشي منابع و ايجاد تقارن ميان دارايي ها و هزينه ها انجام مي شود.

در اين زمينه پوشش ريسک ترازنامه از طريق تغيير اندازه يا تجديد قيمت دارايي‌ها و يا بدهي‌ها براي کاهش ريسک نرخ بهره انجام مي‌گيرد. پوشش ريسک مشارکتي براساس برنامه‌هاي توزيع و تسهيم ريسک برمبناي مشاركت انجام مي شود. پوشش ريسک مشارکتي يکي از راهبردهاي اثر بخش براي مديريت ريسکهاي نرخ ارز مي‌باشد. پوشش ريسک قراردادي بر ابزارهاي انتفاعي و قراردادي متمرکزشده است.

مضاربه، پوشش ريسک شخص ثالث، فروش با قيمت مؤجل يا بيع الأجل و قيمت مؤجل متنوع از جمله روش هاي اسلامي براي مقابله باريسك و خطرات مرتبط با قراردادهاي مالي محسوب مي گردند(قلی زاده و همکاران، 1391).

1-9 تعاریف عملیاتی
در این پژوهش متغیرهای پژوهش با پرسشنامه 38 سوالی محقق ساخته بر اساس طیف لیکرت سنجید می شود که شامل ابعاد:

1- ریسک بازار اولیه: این متغیر با کمک شاخص های ریسک عدم جمع آوری وجوه نقد، ریسک سوء استفاده واسط از وجوه دریافتی، ریسک عدم فروش دارایی به واسط، ریسک عدم اجاره دارایی توسط بانی و سوالات 1-8 پرسشنامه با طیف پنج گزینه ای لیکرت سنجیده می شود.
2- ریسک بازار ثانویه: این متغیر با کمک شاخص های ریسک نرخ سود یا اجاره¬بها، ریسک اعتباری، ریسک تورم، ریسک عملیاتی، ریسک نوسانات نرخ ارز، ریسک نقدینگی و سوالات 9-24 پرسشنامه با طیف پنج گزینه ای لیکرت سنجیده می شود.
3-  ریسک غیر مالی: این متغیر با کمک شاخص های ریسک سیاسی، ریسک ناشی از دخالت دولت، ریسک قوانین و مقررات و ریسک¬های مرتبط با دارایی و سوالات 25-38 پرسشنامه با طیف پنج گزینه ای لیکرت سنجیده می شود.
روش تحقیق
این تحقیق از نظر روش جزء تحقیقات توصیفی-پیمایشی بوده و از لحاظ هدف نیز جزء تحقیقات کاربردي است؛ چرا که در جهت حل یک مشکل بوده و از نتایج آن بطورعملی می‌توان استفاده کرد، زیرا تحقیق کاربردي در جستجوي دستیابی به یک هدف عملی می باشد که بصورت میدانی انجام می پذیرد.
متغیرهاي مورد استفاده در این تحقیق عبارت از، ریسک بازار اولیه، ریسک بازار ثانویه، ریسک غیر مالی میباشند.
3-4 جامعه آماري
جامعه آماري عبارت است از تعدادي از عناصر مطلوب مورد نظر که حداقل داراي یک صفت مشخصه باشند.صفت مشخصه، صفتی است که بین همه عناصر جامعه آماري مشترك و متمایز کننده جامعه آماري از سایر جوامع باشد.
جامعه آماری پژوهش حاضر كليه افرادي كه در زمان انجام پژوهش در بازارهاي بورس اوراق بهادار فارس حضور فعال و مستمر داشتند، جامعه آماري اين پژوهش را تشكيل مي دهند و روش نمونه گیری آن، تصادفي (در دسترس) مي باشد.
3-5 تعیین حجم نمونه
در این پژوهش با توجه به نامحدود بودن جامعه آماری از فرمول زیر استفاده خواهد شد.
[image: image1.emf]
3-6 ابزارجمع​آوري داده​ها
ابزارمورد استفاده جهت جمع​آوري داده​هاي مورد نیازدراین تحقیق پرسشنامه بوده است. پرسشنامه محقق ساخته بر اساس طیف لیکرت که شامل سه بعد و 38 سوال به شرح زیر است.
جدول3-1 ساختار پرسشنامه
	ابعاد اصلی
	ابعاد فرعی
	سوالات متناظر در پرسشنامه

	ریسک بازار اولیه
	ریسک عدم جمع آوری وجوه نقد
	1

	
	ریسک سوء استفاده واسط از وجوه دریافتی
	2

	
	ریسک عدم فروش دارایی به واسط
	6-3

	
	ریسک عدم اجاره دارایی توسط بانی
	8-7

	ریسک بازار ثانویه
	ریسک نرخ سود یا اجاره​بها
	11-9

	
	ریسک اعتباری
	13-12

	
	ریسک تورم
	15-14

	
	ریسک عملیاتی
	19-16

	
	ریسک نوسانات نرخ ارز
	20

	
	ریسک نقدینگی
	24-21

	ریسک غیر مالی
	ریسک سیاسی
	28-25

	
	ریسک ناشی از دخالت دولت
	31-29

	
	ریسک قوانین و مقررات
	35-32

	
	ریسک​های مرتبط با دارایی
	38-36


3-7 روایی پرسشنامه
منظور از روایی) اعتبار محتوایی) آن است که آیا ابزار سنجش می تواند خصیصه و ویژگی که ابزار براي آن طراحی شده است را اندازه گیري کند یا خیر؟ زیرا اندازه گیري نامناسب و ناکافی میتواند هر پژوهش علمی را بی ارزش و ناروا جلوه دهد .بدین ترتیب پرسشنامه در اختیار اساتید و خبرگان امر قرار گرفت تا نظر خود را در مورد میزان تناسب سوال​ها و مولفه با مقیاس​هاي تحقیق اعلام نمایند، که از این نظر مورد تائید قرار گرفت.
3-8 پایایی پرسشنامه
مقصود از پایایی، این است که اگر خصیصه مورد سنجش را با همان وسیله، تحت شرایط مشابه دوباره اندازه گیري کنیم، نتایج حاصله تا چه حد مشابه، دقیق و قابل اعتماد است.
براي سنجش پایایی پرسشنامه این تحقیق از روش دوباره آزمایی استفاده شد. براي این منظور به تعداد  11نفر از نمونه آماری پرسشنامه توزیع شد.
جهت سنجش اعتبار پرسشنامه در این تحقیق براي بررسی همسانی درون آزمون، از آلفاي کرونباخ استفاده شده است. مقدار الفاي کرونباخ براي متغیر ریسک بازار اولیه برابر با 87/0 و متغیر ریسک بازار ثانویه برابربا 84/0 ، ریسک غیر مالی 79/. و برای مولفه کل ریسک 81/0است. که از مقدار لازم آنکه 70/0است بالاتر است که میتوان گفت که اجزاي درونی داراي همبستگی عالی می باشند.
93- روش و تجزیه و تحلیل داده
در این پژوهش براي توصیف داده​هاي جمع آوري شده از شاخص هاي آماري توصیفی از جمله فراوانی، درصد فراوانی، انواع جداول و نمودارهاي آماري استفاده گردیده است. لازم به ذکر است که داده هاي جمع آوري شده از طریق نرم افزار  SPSSمورد تجزیه و تحلیل قرار خواهند گرفت.
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