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   چكیده

صنعتی بیشتر باشد، میزان ریسک آن نیز پذیری و سود رابطه مستقیمی وجود دارد و هر چقدر میزان سودآوری در بین میزان ریسک

ها اثرگذار  پذیری و سودآوری شرکتها را دچار نوسان می کند بر میزان رابطه ریسکریزیبالاتر است. از آنجا که شرایط بحرانی برنامه

هدف از    .است  شده  دیتشد  یتوجه  قابل  طور  به   19اپیدمی کویدـ  جه ینت   در   یمل  اقتصاد  در  یتجار  و  ییدارو  یها بخش  تیاهماست.  

های بورسی موجود در صنعت دارو در دوره زمانی کرونا طی سال پذیری مالی و سودآوری در شرکتاین پژوهش بررسی رابطه ریسک

ها از روش  بود. برای تحلیل داده  1401و    1400های  و بعد از آن طی سال  1397و    1396های  و قبل از آن در سال  1399و  1398ای  ه

در هر سه دوره   درصد 95 نانیاطم سطح در یسودآور با یمال  یر پذیسکیر که داد نشان هاافتهمتغیره استفاده شد. ی رگرسیون چند

پذیری مالی در سه دوران کرونایی )قبل از کرونا، دوران کرونا و بعد از کرونا(  متفاوت بود و  رابطه ریسک.  دارد  یمعنادار   رابطهکرونایی  

های موجود در صنعت دارو کمیته  دوران کرونا بیشتر بود. با توجه به شرایط بحرانی موجود بهتر است که شرکتاین رابطه بعد از  

مدیریت ریسکی در جهت رصد نمودن نوسانات احتمالی تشکیل دهند تا از این طریق میزان نوسانات منفی سود را کاهش دهند. سرمایه 

 ها را در شرایط موجود در نظر بگیرند.  سک شرکتگذاری میزان ریذاران نیز در هنگام سرمایهگ

 . پذیری مالی، سودآوری، صنایع دارویی، اپیدمی کروناریسک  كلیدی: هایه واژ
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 مقدمه -1

بازار سرمایه یکی از ارکان اصلی اقتصاد است و به دلیل اینکه 

حساسیت زیادی برخوردار است.  نفعان زیادی است از دارای ذی

شرکتهای موجود در بازار سرمایه محل تجمع سهامداران بزرگ  

و کوچک است. یکی از اهداف مهم سهامداران در بازار سرمایه  

افزایش رضایت   لذا مدیران در جهت  دستیابی به سود است و 

می سعی  ریسکسهامداران  با  متناسب  سودی  تا  های  کنند 

ع آورند.  بدست  عوامل  موجود  که  است  این  امر  این  اصلی  لت 

مرتبط با ریسک به صورت مستقیم و غیر مستقیم بر سودآوری  

؛ البیتار  2022،  2؛ ترن و لی2024و همکاران،    1اثرگذارند )شارما 

همکاران  سینستورم 2020،  3و  و  الکسیوا  و  2015،  4؛  الجیزر  ؛ 

نی دارند  ها که منشاء درونی یا بیرو(. این ریسک1996،  5همکاران

-رو باشند. ریسکهای زیادی روبهسبب شده تا مدیران با چالش

بیشتری   کنترل  قابلیت  معمولاً  دارند  درونی  منشاء  که  هایی 

اما ریسک برنامهدارند،  نیازمند  بیرونی و محیطی عمدتاً  -های 

هایی مانند کرونا نمونه تری هستند. بروز بحرانهای دقیقریزی

بود که اگر عوامل موثر بر آن همراه با   ی از این عوامل محیطیا

های موجود به درستی مورد توجه قرار گیرد برای برخی  ریسک

صنایع همچون صنعت دارو تبدیل به فرصت خواهد شد و سبب  

 6بهبود وضعیت تولید ناخالص داخلی کشورها خواهد شد )گالتا 

(. کرونا از سال  2021و همکاران،    7؛ توموری 2023و همکاران،  

از چین شروع شد و رفته رفته به اغلب نقاط جهان منتقل    2019

ای رو به رو نمود. شد و اوضاع کشورهای جهان را با شرایط ویژه

را   زیادی  و سلامتی  اقتصادی  اجتماعی،  ویروس مشکلات  این 

ایجاد نمود. این ویروس تاثیرات اقتصادی و مالی زیادی را برای  

و صنایع مرتبط ایجاد     ومشاغل مختلف و از جمله صنعت دار

ها اثر  کرد. با توجه به اینکه این ویروس بر ریسک و سود شرکت

گذار بود، بنابراین سبب ایجاد بحران اساسی و هزینه بالا برای  

)شو شرکت شد  کرونایی  شرایط  در  دارویی  همکاران،    8های  و 

؛ البیتار و  2021؛ توموری و همکاران،  2021،  9؛ اسمالس 2023

 (.  10،2021همکاران

ها و اوضاع شرکتهای دارویی  در خصوص کرونا و تغییر هزینه

بودجه دارو    شیها و افزایماریب  شی افزااند که  برخی عنوان نموده 

  ی شتر یب دیتول ییدارو یهاسبب خواهد شد تا شرکت  تیدر نها

فروش آنها سبب بالا رفتن سود    شیافزا  تیداشته باشند و در نها

های  اند که مراقبتبرخی دیگر نیز بیان نمودهآنها خواهد شد.  

بیماری به  مردم  ابتلای کمتر  بنابراین  بهداشتی سبب  و  هاست 

 
1 . Sharma 
2.  Tran and Le 
3.  Albitar et al 
4 . Alexeyeva and Svanström 
5 . Aldhizer et al 

بر   برای برخی داروها کاهش خواهد یافت. هر دو نظریه  تقاضا 

شرکت سود  تغییرتغییرات  دارند.  توافق  دارویی  بر    های  سود 

  ن یتراز مهم  یکیاثرگذار خواهد بود. سود    یمال  یهاصورت  عناصر

آن بر ترازنامه و صورت    رییاست که تغ  یمال  ی هاعناصر صورت

اثرگذار خواهد    زیوجوه نقد ن  انیو صورت جر  انیحساب سودوز

خود    دیتول  زانی م  نیدر دوران کرونا بالاتر  ییدارو  یها بود. شرکت

پذیری  مربوطه با توجه به میزان ریسکسود  اند.  را تجربه کرده 

مدیران صنعت دارو تغییر خواهد کرد )خالقی کسبی و آقایی،  

همکاران،  1400 و  توموری  این 2021؛  دلیل  همین  به  که   ،)

پذیری و سودآوری در  بینی رابطه ریسکپژوهش به دنبال پیش

های مختلف کرونایی )پیش از کرونا، دوران کرونا و بعد از  دوران

 ونا( می باشد.  کر

اهمیت بررسی مسئله پژوهش به این دلیل است که ویروس  

نوساناتی در کشورهای مختلف بوجود آورد و تاثیرات   19 دیکوو

از    شیب  ریاخ  یدمیاپ  تاثیرات..  آن هنوز هم از بین نرفته است

  ی از اقتصادها   یبرخدر این دوران  بود.    2008سال    یبحران جهان

  ی شان منفیرشد اقتصاد   ای   نداشتند  یگونه رشد   چیه  ای جهان  

  ن ی. بنابراشودیبزرگ هم م  یاز اقتصادها   یشامل برخ  نیبود. ا

بلکه بهبود    م،بودیرشد    نیی نه تنها شاهد نرخ پا  در دوره بحران

در اغلب   .(1399)منتی،    زمانبر است  ندهیهم در آ  یرشد اقتصاد 

و    ییدارو  یهاشبخ  تیاهمکشورها به دلیل بروز کرونا ویروس  

مل  یتجار اقتصاد  محسوس  به ی  در  است   دیتشد  یطور    شده 

 (. 2021)توموری و همکاران،  

ن سال    مهیاز  تام  ت یمحدود  1399دوم  اول  نیدر    ه یمواد 

  نهیزم  نیولان مختلف در ائصنعت دارو به شدت احساس شد. مس 

کار به نوشتن نامه سرگشاده    یدادند که حت  یجد  یهشدارها  زین

عدم    نهیزم  نیمشکل در ا  نیتر. مهم دیهم رس  جمهورسیبه رئ

مکف  صیتخص صورت  به  اول  دیخر  یبرا   یارز    عدم   ه،یمواد 

در   یو مقررات داخل  نیقوان رییانداز و تغنبود چشم  ها،یهماهنگ

 4200دلار    ییبوده است. مشکلات، عواقب و فسادزا  نهیزم  نیا

و بارها در طول چند سال گذشته    بودهمگان آشکار    یبرا   یتومان

ائمس  یحت در  کشور  مهم  کرده   نیولان  نظر  اظهار  اند.  مورد 

  ر ی نسبت به سا  ،یتومان  4200دلار    صیتخص  ل یکه به دل  یصنعت

البته تحر  عیصنا   ز ین  هامیکشور کوچک نگه داشته شده است. 

ا در  را  دارو  صنعت  است.    نهیزم  نیمشکلات  کرده  دوچندان 

  ی هانهیمتحمل هز  هامیدور زدن تحر  یبرا   ییدارو  یهاشرکت 

عدم امکان استفاده    لیبه دل  نی. همچنشوندی نقل و انتقال پول م

6 . Galetta 
7 . Tomori 
8 . Shu 
9 . Smals 
10 . Albitar et al 

https://www.emerald.com/insight/search?q=Hui-Chu%20Shu
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ها مجبور هستند  شرکت   ها،میتحر  لیبه دل  اعتبارات اسنادیاز  

انجام دهند و جنس را هم    یخود را به صورت نقد  یدهایخر

همه اینها تغییرات اساسی در بحث   .رندیبگ لیچند ماه بعد تحو

می نشان  را  دارو  صنعت  سودآوری  و  این  ریسک  در  که  دهد 

   .پژوهش باید مورد بررسی قرار گیرد

داده اساس  بر  دارو  منابع  صنعت  از سوی  اعلام شده  های 

ع اثرگذار بر تولید  ترین مناب معتبر جهانی تا سال جاری جزء مهم

های  ناخالص داخلی خواهد بود. اگر این صنعت با توجه به ریسک

موجود بتواند سودآوری خود را در این دوران حفظ نماید، می 

واند برای کشور مفید باشد و رشد اقتصادی را بهبود بخشد و بر  ت

عکس چنانچه نتواند در موقعیت فعلی شرایط موجود را مدیریت  

ایجاد بحران خواهد شد که این بحران سبب کاهش  نماید، سبب  

یک   عنوان  به  ورشکستگی  احتمال  نهایت  در  و  شرکت  ارزش 

)توموری دارو خواهد شد  بزرگ در صنعت  و همکاران،    ریسک 

های دارویی باید به فاکتورها و عوامل اثر  (. از اینرو شرکت2021

ریسک بر  نهایت گذار  در  تا  نمایند  توجه  سودآوری  و    پذیری 

تبدیل  نمایند.  تبدیل  فرصت  به  را  موجود  تهدیدهای  بتوانند 

تهدید به فرصت در همه صنایع مطرح می باشد، اما با توجه به  

بحران مختلف،  جوامع  برای  سلامت  بر  اهمیت  سلامت  های 

صنعت دارو تأثیر بیشتری دارد. این موارد ضرورت بررسی رابطه  

دارویی در دوران    پذیری مالی و سودآوری را برای صنایعریسک

نشان   جدی  بحران  یک  عنوان  به  کرونا  از  بعد  و  قبل  و  کرونا 

دهد؛ به خصوص اینکه آثار شرایط بحران سلامت هنوز هم بر  می

شود و با توجه به احتمال  های دارویی مشاهده میفعالیت شرکت

ها همواره در حالت آماده باش  رخدادن شرایط مشابه این شرکت

ای احتمالی قرار دارند. این پژوهش با مطالعه  هو مدیریت بحران

بر رابطه ریسکمقایسه با  ای تاثیر بحران  پذیری و سودآوری و 

توجه به احتمال رخدادن شرایط مشابه برای صنایع دارویی دارای  

 ارزش و حیاتی است.  

 

 مبانی نظری  

ترین های حسابداری مبتنی بر تصمیم، سود مهمبر اساس تئوری

برای تصمیم گیری است. هر عاملی که بر سود  منبع اطلاعاتی 

سرمایه  توجه  مورد  باشد  است.  اثرگذار  از    یسودآور گذاران 

ارز  یهاشاخص  در  مال  یابیمهم  محسوب  شرکت   یعملکرد  ها 

و غیر    یمال  ماتیها و تصمهمه برنامه   یینها  جهیکه نت  شودیم

ترین  ی ریسک مهمو بر اساس تئوری های مال  شرکت استمالی  

گذاران خواهان بالاترین سود  عامل اثرگذار بر سود است و سرمایه

انتظار   گاه  هر  معمول  حالت  در  هستند.  ریسک  حداقل  با 

سودآوری بالا وجود داشته باشد، تحمل ریسک نیز بیشتر خواهد  

پذیری و سودآوری با یکدیگر  شد. این بدین معنی است ریسک

ه و  )شارما  دارند  همکاران،  2024مکاران،  رابطه  و  حسینی  ؛ 

از سویی دیگر تغییر شرایط نیز بر این رابطه در صنایع  .  (1400

ها  هایی که مرتبط با سلامتی انسانمختلف اثرگذار است. بحران

سودآوری و  ریسک  رابطه  صنعت   یعیصنا  هستند  جمله  از 

افراد    یدر حال توسعه و سلامت  یکه بر اقتصاد کشورها   یداروساز 

دهند )شکرخواه و همکاران،  را تغییر می  ت،اس  رگذاریه تاثجامع

عبداله؛  1400 همکاران  یتهران  انیپور  این    (.1400،و  اهمیت 

بحران شرایط  همچون  بحران  شرایط  در  بیماری  مبحث  های 

شود. علت  هایی همچون کرونا دو چندان میمنبعث از ویروس

-متغیر یعنی ریسکاین امر این است که در این شرایط این دو  

وابسته به هم  و سودآوری  بین  پذیری  رابطه  و  خواهند شد  تر 

پذیری و سودآوری از شرایط موجود تاثیر پذیر خواهد بود.  ریسک

با   پذیری  ریسک  که  است  معنی  بدین  فوق  مباحث  خلاصه 

سودآوری رابطه دارد و شرایط بحران بر این رابطه اثرگذار است  

  ی تومور(. تحقیقات قبلی نیز مانند 2021)اسمالس و همکاران، 

ها  عوامل بیرونی و بحران  (2021)  اسمالسو  (  2021)  و همکاران

گذاران را به عنوان عوامل موثر  های مدیریت و سرمایهو گرایش

و (  2021)میو رخ  م یلپذیری مالی شناسایی نمودند.   بر ریسک

  عه پژوهش و توس  نهی( اندازه شرکت و هز2020)  و همکاران  یلدل

(  2016)  شارما  را به عنوان عوامل موثر بر سود شناسایی نمودند.

پور    نرخ ارز و تورم را به عنوان عوامل موثر بر سود معرفی نمودند

)تهران  انیعبداله همکاران  و  رشد  1400ی  و  قبلی  سودهای   )

را به عنوان عوامل موثر بر سود اعلام    شرکت و نسبت نقدینگی

اصول بهینه تولید، تغییرات    (1398)  رزادهی م  و  یمراد  نمودند.

نرخ ارز، عدم بازاریابی و پیش بینی مناسب روند بازار، موجودی  

-را به عنوان عوامل موثر بر ریسک  مواد اولیه و موجودی ملزومات

نرخ    (1397)و همکاران    یدر یحپذیری مالی شناسایی نمودند.  

ارز و نرخ تورم را به عنوان عوامل موثر بر سود شناسایی نمودند.  

بخشی درآمد و  های نقدی و تنوعجریان  (1396)  کلانتر  و  خیش

( همکاران  و  عنوان  روش (1394کیائی  به  را  مالی  تامین  های 

ترین عامل در دنیای  عوامل موثر بر سودآوری بیان نمودند. مهم

ز که در آن رقابت بسیار شدت یافته  پر تلاطم و پر ریسک امرو

باشد که اپیدمی کرونا  است، چگونگی مدیریت شرایط موجود می

یکی از این عوامل است که دارای ابهامات زیادی از زمان شروع  

. موارد فوق مبانی  (2021،  و همکاران   یتومور تاکنون بوده است )

  پذیری و سودآوری در شرایط بحران رانظری رابطه بین ریسک

 نشان داد.  

 

 مبانی تجربی  

در ادامه به ترتیب به پیشینه داخلی و خارجی مرتبط با موضوع  

اشاره می ( رابطه بین  1403شود: خردیار و همکاران )پژوهش 
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نمودند.   تأیید  را  بازده  و  ریسک  مختلف    و   ینوروز حاجشرایط 

  گذار   ریتاث  سود  بر  شرکت  اندازه  دادند  نشان(  1402)همکاران

  هیسرما  و  ژهیو  سکیر  نیب  رابطه (  1402)  همکاران  و  علوب.  است

  را   تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  رفتهیپذ  یها   شرکت  یگذار 

عبدالهنمودند  دییتا پور  همکاران)تهران  انی.  و  نشان  (  1400ی 

  ب؛ یبه ترت  ،ییدارو  یهاو رشد شرکت  یکه نسبت سودآور   ندداد

  ت یاهم  نیکمتر  ،ینگینسبت نقد  یارهایو مع  تیاهم  نیشتریب

ب  ار منت  ییدارو  یهاشرکت   نیدر  نشان  (  1399)یبرخوردارند. 

داد که روش کاهش اثرات کرونا ویروس بسته به شرایط هر کشور 

 که  دادند  نشان(  1398)  یخان  یعل  و  یجور   مرانمتفاوت است.  

  کوچک   و  بزرگ  یهاشرکت   نیب  یتوجه  قابل  سود  تفاوت  اگرچه

  ی مشخص  روند  از  زمان  طول  در  شکاف  نیا  اما  دارد،  وجود

( نشان  1398حاجی ابراهیمی و اسکندر)  .است  نبوده  برخوردار

که     سودآوری   و  یر پذیسکیر  بر  انر یمد  یناناطمیشیبدادند 

  ( 1398)رزادهیم  و  یمراد .  ندارد  یمعنادار   ریتأث  هاشرکت

بازاریابی و  اصول بهینه تولید، تغییرات نرخ ارز، عدم  متغیرهای  

موجودی  پیش و  اولیه  مواد  موجودی  بازار،  روند  مناسب  بینی 

های تولید دارو شناسایی  ترین ریسکبه عنوان مهم  را  ملزومات

ه از بین ( در پژوهشی نشان داد ک1397محمدزاده مقدم)  ند.نمود

گیری هزینه نمایندگی رابطه بین مالکیت نهادی  معیارهای اندازه

بینی کتی و نسبت گردش دارایی با پیشناشی از حاکمیت شر

ها همچنین نشان  این یافته  سودآوری مستقیم و معنادار است.

بینی سودآوری  و پیش  داد رابطه معناداری بین ساختار سرمایه

بینی  وجود ندارد. علاوه بر این، رابطه بین مدیریت سود و پیش

  ( 1397)و همکاران   یدر یح.  سودآوری معنادار ولی معکوس است

در یک الگوی بهینه متشکل از سه رژیم، نرخ ارز،    ندنشان داد

های مختلف دارد؛ بدین آثار متفاوتی در بازده صنعت دارو در رژیم

صورت که ضرایب نرخ ارز در رژیم اول، تاثیر منفی ولی در رژیم 

در بازده صنعت دارو در بورس اوراق بهادار تهران، اثر    3و    2های  

نرخ تورم بخش بهداشت و درمان در رژیم   مثبت داشته است. اثر

منفی بوده است. علاوه بر    3نیز مثبت ولی در رژیم    2و   1های  

 1این، نتایج نشان می دهد پایداری بازده صنعت دارو در رژیم  

)رژیم با بازده پایین کم(    2)رژیم با بازده زیاد( نسبت به دو رژیم  

-بوده است؛ ولی نوسان  )رژیم با بازده پایین زیاد( بیشتر  3و رژیم  

های  های رژیمبیشتر از نوسان 3ای بازده صنعت دارو در رژیم ه

که جریان    نشان دادند  (1396کلانتر)  و  خیش  بوده است.  2و    1

رابطه   عملکرد  ارزیابی  معیارهای  از  یک  هیچ  با  آزاد  نقدی 

 
1. Sharma 
2.  Jumah 
3.  Migliaccio and De Palma 
4.  Yang 

-بخشی تنها با نسبت بازده داراییمعناداری ندارد. همچنین تنوع

م رابطه  میها  منفی  رابطه  این  و  دارد  و    باشد.عنادار  کیائی 

  ق یاز طر  یمالنیروش تأم  ر یتأث  که  دادندنشان  (  1394همکاران)

انباشته ب و بازده حقوق    ییاز استقراض بر بازده دارا  شتریسود 

شرکت سهام  مصاحبان  شارما باشدیها   .1  ( همکاران  (  2024و 

بانک بر سودآوری  فاکتورهای ریسک  را  تاثیر  های تجاری هند 

( نشان دادند که عدم  2024و همکاران )  2تأیید نمودند. جوماه 

سودآوری   بر  اقتصادی  شرایط  در  ریسک  احتمال  و  اطمینان 

دیشرکت و  میگلیاسیو  است.  اثرگذار  نشان  2023)  3پالما ها   )

ها افزایش یافت و لذا  سود شرکت 2008 دادند که بعد از بحران

 ریتأث  ( 2023تأثیر بحران بر سودآوری تأیید شد. شو و همکاران )

حاکم  یاتیعمل  یهاسکیر اوراق    یشرکت  تیو  بازده  نوسان  بر 

و    4بحران کوید را تایید نمودند. یانگ   یریگقرضه در طول همه

یطی  ( نشان دادند که کیفیت افشای اطلاعات مح2022همکاران)

و   مالکیت  نوع  مانند  داخلی  عوامل  است.  اثرگذار  بر سودآوری 

اطلاعات   افشای  کیفیت  رابطه  بر  موجود  قوانین  مانند  خارجی 

(  2022)5محیطی با سودآوری اثرگذار است. هائیکسا و جیانپینگ

ریسک بین  که  دادند  رابطه  نشان  سودآوری  و  مالی  پذیری 

نفوذ اطلاعات بر رابطه  معناداری وجود دارد. توسعه اقتصادی و  

پذیری مالی و سودآوری تاثیر گذار است. توموری و  بین ریسک

بر    یمال  پذیریسکیر  ریتأث  ( پژوهشی با عنوان2021همکاران)

ها رابطه متغیرها  ی انجام دادند. یافتهداروساز  صنعتدر  یسودآور 

( نشان داد که بین نقدینگی با  2021)6را رد نکرد. لیم و رخیم 

بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام شرکتهای دارویی رابطه  

( نشان داد که بحران کرونا بر بازار  2021وجود دارد. اسمالس)

و   لدلی  است.  داشته  منفی  تاثیر  قرضه  اوراق  و  سرمایه 

های دارویی  ( نشان دادند که سود خالص شرکت2020)7همکاران

از سایر شرکتبی و هزینه شتر  اندازه شرکت  زمانیکه  و  بود.  ها 

پژوهش و توسعه به عنوان متغیرهای کنترلی در نظر گرفته شدند  

نشان    (2016)  8رما اش تفاوت بین سودآوری شرکتها کمتر شد.  

بین نرخ ارز و ریسک صنعت دارو رابطه معنادار دوطرفه وجود    داد

طرفه یک  رابطه  اما  وجوندارد،  ریسک  ای  بر  ارز  نرخ  و  دارد  د 

بر این اساس می توان بیان نمود که    صنعت دارو اثرگذار است.

متغیر ریسک پذیری مالی به عنوان متغیر مستقل بر سودآوری  

،  ( رشد)به عنوان متغیر وابسته با متغیرهای کنترلی شامل فروش

  ناخالص   ارز، تورم، تولید  مالی، نرخ  نقد، اهرم  ثابت، وجه  دارایی

گردش اثرگذار است و شرایط کرونایی نیز بر    در  لی و سرمایهداخ

5.  Haixia & Jianping 
6 . Lim and Rokhim 
7 . Ledley et al 
8 . Sharma 
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اینرو بر اساس مبانی نظری موجود   از  این رابطه اثرگذار است. 

ریسک که  گردید  رابطه  مشخص  بایکدیگر  سودآوری  و  پذیری 

کند،  های ناگهانی این رابطه تغییر میدارند و در شرایط بحران

 دف پژوهش طراحی شد: های زیر برای دستیابی به هلذا فرضیه

 

 فرضیه اصلی 

مختلف     های  دوران  در  با سودآوری  مالی  پذیری  ریسک  بین 

 کرونایی رابطه معناداری دارد. 

 فرضیه های فرعی

قبل   دوران  در  یسودآور  با  یمال  یریپذسکیر  نیبفرضیه اول:  

 . دارد  معناداری  رابطه  از کرونا

  کرونا   دوران  در  یسودآور   با   یمال  یریپذسکیر  نیبفرضیه دوم:  

 . دارد  معناداری  رابطه

بعد    دوران  در  یسودآور  با  یمال  یریپذسکیر  نیبفرضیه سوم:  

 . دارد  معناداری  رابطه  از کرونا

  ی مال   یر یپذسکیر  بر اساس مطالعه مبانی تجربی مرتبط با

های قبل و پس  ی، تا کنون پژوهشی که همزمان دورهسودآور  و

با   را  بحران  است.  از  نشده  مشاهده  کند،  مقایسه  بحران  دوره 

های دارویی نوسانات زیادی ایجاد نمود  بحران کرونا در شرکت

که هنوز هم تأثیرات آن به طور کامل رفع نشده است و حتی  

ها را در حالت آماده باش قرار داده است. در دنیای امروز  شرکت

بحران ریسکهمواره  و  اقها  رقابت  و  دارد  وجود  تصادی  هایی 

-شدت یافته است و کشورها برای پیشی گرفتن، اقدامات و برنامه

های زیادی دارند. کشورهای توسعه یافته به دلیل اینکه خودشان  

های موجود هستند. در  در رأس قرار دارند، عموماً طراح برنامه

این میان کشورهای جهان سوم اسیر این اتفاقات خواهند شد.  

های موجود توجه نمایند  ه به ریسکهایی کدر این میان شرکت

شروع شده    2019موفق خواهند شد. شرایط کرونایی که از سال  

های دارویی را  دارای افت و خیزهای بسیاری بوده است و شرکت

بحران و  احتمالی  های  ریسک  به  توجه  به  موجود  ترغیب  های 

نموده است.. با توجه به اینکه دوران شروع کرونا با دوران کنونی  

های  ه تا حد زیادی برای همه متفاوت شده است نیاز به برنامهک

دارد،   وجود  مشابه  شرایط  رخدادن  احتمال  و  دارد  متفاوتی 

های دارویی دارای ارزش و  بنابراین با ارائه رهنمود برای شرکت 

 نوآوری است.  

 

 

 

 

 
1.  Aren and Nayman Hamamci 

 شناسی پژوهش روش

پژوهش حاضر از لحاظ هدف از نوع کابردی و از لحاظ روش از  

شرکت    44همبستگی است. جامعه پژوهش شامل    -وع توصیفین

 در صنایع دارویی به شرح ذیل می باشد: 

 
 پژوهش  نمونه : 1جدول

 تعداد مشاهدات  صنعت دارو

 مشاهده  132سال=  4شرکت در  33 دارویی 

 مشاهده  44سال=  4شرکت در  11 وابسته دارویی 

 مشاهده 176 جمع

 نوین منبع: نرم افزار ره آورد  

 

(،  1401و    1400اطلاعات مربوط به شرکتها در سه دوره زمانی )

)1399و    1398) و  و 1397و  1396(  تحلیل  و  تجزیه  مورد   )

اند تا ارتباط بین متغیرها برای آزمون فرضیه  مقایسه قرار گرفته

داده  شود.  بررسی  جمع تحقیق  از  های  استفاده  با  شده  آوری 

مورد    6Eviewsو    18Spssافزار  ممحاسبه و با نر  Excelافزار  نرم 

گرفته قرار  تحلیل  و  اساس  تجزیه  بر  متغیرها  از  یک  هر  اند. 

 شوند: گیری میهای قبلی نیز به روش ذیل اندازهپژوهش

گیری سودآوری متغیرهای زیادی وجود دارد. در  برای اندازه

دارایی بازده  از  پژوهش  متغیر  این  تکرارترین  پر  عنوان  به  ها 

م )یانگیاستفاده  هائیکسا(2022)همکاران  و  شود    و   ؛ 

؛ توموری و همکاران،  2022) همکاران  و  ؛ ژانگ( 2022)جیانپینگ

اندازه2021 برای  بر  (.  خالص  تقسیم سود  از  متغیر  این  گیری 

پذیری مالی  گیری ریسکشود و برای اندازهها استفاده میدارایی

شود)ترن و لی،  هم از انحراف سود در سه دوره قبل استفاده می

هاماکی 2022 نایمان  و  آرن  همکاران،  2021،  1؛  و  توموری  ؛ 

2021  .) 

 اند: متغیرهای کنترلی هم به شرح ذیل

نقد: میزان وجه نقد و معادل وجه نقد شرکت که در ترازنامه    وجه

ها؛ تورم: نرخ تورم اعلام شده  موجود است تقسیم بر کل دارایی

نرخ آمار؛  مرکز  میان   توسط  توسط  ارز:  اعلام شده  ارز  نرخ  گین 

تولید اعلام شده    ناخالص  بانک مرکزی؛  آمار  اساس  بر  داخلی: 

-رشد(: میزان تغییر فروش شرکت می)مرکز آمار ایران؛ فروش

باشد که از کسر فروش سال قبل از فروش سال جاری بدست  

ثابت: مجموع خالص دارایی ثابت تقسیم بر کل   آید؛ داراییمی

اهرمدارایی بدهی  ها؛  داراییمالی:  بر  تقسیم  بلندمدت  ها؛  های 

 گردش: دارایی جاری منهای بدهی جاری.   در  سرمایه
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 هاتحلیل رگرسیونی و آزمون فرضیه

  بودن   نرمال  :وابسته  متغیر  توزيع  بودن  نرمال  بررسی

  رگرسیونی   فرضهایی  از  یکی  رگرسیونی  یالگو   های  باقیمانده

  ادامه  در است رگرسیونی آزمونهای اعتبار دهنده نشان که است

  متغیرهای   توزیع   بودن  نرمال  برا  و  جارک  آزمون  از  استفاده  با

. است  شده  بررسی   وابسته
  

  متغیر بودن نرمال بررسی برای برا و جارک  آزمون: 2جدول 

 تحقیق  وابسته

 متغیر
 و جارک آزمون

 برا 

سطح معنی  

 داری 

مقايسه با 

0.05 
 نتیجه

 نرمال  بزرگتر است  8.9 0.32 سودآوری

 

است     0/ 05بیشتر از    سودآوری مقدار احتمال برای متغیر وابسته  

نرمال   شود و توزیع آن بنابراین فرض صفر برای این متغیر رد نمی 

 است. 

در این بخش مدل مناسب  تحلیل پانلی و انتخاب مدل:  

ها) مدل ادغام شده، مدل با اثرات ثابت و یا مدل  را ازمیان مدل

 گردد.  اثرات تصادفی( انتخاب میبا  

  000/0ها برابر با  مقدار احتمال آزمون چاو برای تمامی مدل

از   های مورد استفاده  است بنابراین مدل  05/0است که کمتر  

ها هستند یعنی مدل با اثرات  ای برای شرکتدارای اثرات جداگانه 

  مناسب است و با توجه به اینکه مقادیر احتمال آزمون هاسمن 

از  برای تمام مدل اثرات    05/0ها بیشتر  با  بنابراین مدل  است، 

 ها است.   ترین مدل برای داده تصادفی مناسب

 

 مناسب مدل انتخاب برای هاسمن  آزمون و چاو آزمون :3جدول

 مدل

 آزمون هاسمن  آزمون چاو يا لیمر

 مقدار احتمال درجه آزادی  مقدار  آزمون اثرات 
-مقدار كای 

 دو 

درجه 

 آزادی 
 مقدار احتمال

مدل  

 اول

F  مقدار  175و3  0 
4  1 

  دو  -مقدار کای  175و3  0 

مدل  

 دوم

F  مقدار  175و3  0 
  8 

4  دو  -مقدار کای  175و3  0 

مدل  

 سوم 

F  مقدار  175و3  0 
9/5   58 

  دو  -مقدار کای  175و3  0 

 منبع: یافته های پژوهش 

 

 در ادامه از این مدل برای بررسی فرضیات استفاده گردیده است.  

بین ریسک پذیری مالی با سودآوری در دوران    فرضیه اصلی:  

 های مختلف کرونایی رابطه معناداری دارد.
 

 شرايط قبل از بحران 

در این بخش برای بررسی و برآورد    :برازش مدل اول  - الف  

 استفاده شده است.    1مدل کلی از تحلیل پانلی

قبل   دوران  در  یسودآور   با  ی مال  یریپذ  سکیر  نیب  فرضیه اول:

 . دارد  معناداری  رابطه  کرونااز  

 
𝑃𝑅𝑂𝐹𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝑅𝑖 + 𝜆 𝐶𝑂𝑁𝑇𝑅𝑂𝐿𝑆𝑖 + 𝜀it 

 
1 Panel Analysis 

است   شده  برآورد  تصادفی  اثرات  با  مدل  زیر  جدول    مقدار در 

  از   ترکم  دارمق   این.  است  000/0  با  برابر  F  داریمعنی   احتمال

  رد   درصد 95  اطمینان  سطح  در  صفر  فرض  بنابراین  ست ا  05/0

اطمینان    شودمی در سطح  داری   95یعنی  معنی  مدل  درصد 

دارد با    تعیین  ضریب  میزان.  وجود  یعنی    33/0برابر   33است 

و   مستقل  متغیرهای  توسط  وابسته  متغیر  تغییرات  از  درصد 

بیان می با  کنترل  برابر  آماره دوربین واتسون    7/1گردد. مقدار 

-ماندهحاکی از عدم خودهمبستگی باقی  2است مقادیر نزدیک به  

دهد. )  ا که یکی دیگر از فروض رگرسیون است را نشان میه

 ها وجود ندارد(. بنابراین خودهمبستگی بین باقیمانده 
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 اول  مدل پارامترهای  آزمون و برآورد: 4 جدول

 VIF نتیجه احتمال  tمقدار  ضرايب متغیرها

معنی بی  7  5 مقدار ثابت    

   معنادار و مثبت     ریسک 

معنیبی 4 5 4 فروش     

معنیبی   1 دارایی ثابت     

معنیبی   3 وجه نقد   9 9 

   معنادار و منفی  2   اهرم 

معنیبی   3 نرخ ارز   9 9 

معنیبی   4 تورم     

معنیبی  8  ی داخل ناخالص دیتول    

   معنادار و مثبت   8  گردش  در سرمایه 

 F مقدار احتمال  F 3مقدار 

  دوربین واتسون  3 ضریب تعیین 

 یافته های پژوهش منبع: 

 

بررسی     VIFمقادیر برای  شاخصی  واریانس(  افزایش  عامل   (

آن   مقدار  صورتیکه  در  است  مستقل  متغیرهای  بین  همخطی 

باشد احتمال وجود همخطی بین متغیرهای مستقل    10بالاتر از  

است    10وجود دارد. میزان این شاخص برای متغیرها کمتر از  

  TRاست(. مقدار آماره تی برای    70/2)بیشترین مقدار برابر با  

است بنابراین    96/1است و چون این مقدار بیشتر از    07/3برابر با  

رابطه این متغیر با متغیر وابسته معنادار و مثبت است بنابراین  

فرضیه صفر رد می گردد. مقادیر آماره آزمون برای متغیرهای  

با    LEVکنترلی   و    -4/3برابر  منفی(  و  با    GDP)معنادار  برابر 

برای    درصد اطمینان( و    90ر سطح  ) معنادر و منفی د  -8/1

WC    با متغیرهای    8برابر  سایر  برای  است  مثبت(  و  )معنادار 

 کنترلی رابطه معناداری با متغیر وابسته وجود ندارد.  

که  یافته داد  نشان    در  یسودآور   با  یمال  یریپذسکیر  نیبها 

 . دارد  معناداریمثبت    رابطه  قبل از کرونا  دوران

دهد که در دورانی که هنوز کرونا شروع نشده  این یافته نشان می

ریسک  افزایش  با  شرکتبود،  در  میزان  پذیری  دارویی  های 

 سودآوری آنها افزایش یافته است.  

 

 شرايط بحران 

 برازش مدل دوم: -ب 

  کرونا   دوران  در  یسودآور   با  یمال  یری پذسکیر  نیب  فرضیه دوم:

 . دارد  معناداری  رابطه

𝑃𝑅𝑂𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝑅𝑖 + 𝛽2𝐶𝑂𝑅𝑂𝑁𝐴𝑖
+ 𝛽3𝑇𝑅 ∗ 𝐶𝑂𝑅𝑂𝑁𝐴𝑖
+ 𝜆 𝐶𝑂𝑁𝑇𝑅𝑂𝐿𝑆𝑖 + 𝜀it 

  مقدار در جدول زیر مدل با اثرات تصادفی برآورد شده است  

  از   ترکم  دارمق   این.  است  000/0  با  برابر  F  داریمعنی   احتمال

  رد  درصد  95  اطمینان  سطح  در  صفر  فرض  بنابراین  ،ست ا  05/0

است، یعنی در مدل    33/0برابر با    تعیین  ضریب  میزان.  شودمی

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای    33به میزان  

گردد. مقدار آماره دوربین واتسون برابر  مستقل و کنترل بیان می

 دهد.  ها را نشان میو عدم خودهمبستگی باقیمانده  70/1با  

ر و مثبت( است.  )معنادا  2/ 17برابر با    TRمقدار آماره تی برای  

برابر با    LEVهمچنین مقدار آماره تی برای متغیرهای کنترلی  

برای    -37/3 منفی(،  و    -06/2برابربا    CURRENCY)معنادار 

)معنادار و مثبت( است    9/7برابر با    WC)معنادار و منفی( و برای  

 معنی هستند.  سایر متغیرهای کنترلی بی

که  یافته داد  نشان    در  یسودآور   با  یمال  یریپذسکیر  نیبها 

 .دارد  معناداریمثبت    رابطه  کرونا  دوران

دهد که در دورانی که کرونا شروع شده بود،  این یافته نشان می

دارویی میزان سودآوری  های  پذیری در شرکتبا افزایش ریسک

 آنها افزایش یافته است.  
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 وم د مدل  پارامترهای آزمون و برآورد: 5جدول

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرايب  پارامترها

معنیبی    مقدار ثابت   - 

TR     مثبت معنادار و   

SG    معنیبی   

IA  3  معنیبی   

CASH  9  معنیبی   

LEV  4   معنادار و منفی  

CURRENCY     معنادار و منفی  

INF    معنیبی   

GDP     *معنادار و مثبت  

WC  9   معنادار و مثبت  

  Fمقدار احتمال  F 3مقدار 

  دوربین واتسون   ضریب تعیین 

 منبع: یافته های پژوهش 

 

 شرايط پسا بحران 

در این بخش برای بررسی و برآورد    :برازش مدل سوم  -الف  

 استفاده شده است.    1مدل کلی از تحلیل پانلی

بعد    دوران  در  یسودآور   با  ی مال  یر یپذسکیر  نیب  فرضیه سوم:

 . دارد  معناداری  رابطه  از کرونا

 
𝑃𝑅𝑂𝐹𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝑅𝑖 + 𝜆 𝐶𝑂𝑁𝑇𝑅𝑂𝐿𝑆𝑖 + 𝜀it 

 

است   شده  برآورد  تصادفی  اثرات  با  مدل  زیر  جدول    مقدار در 

  از   ترکم  دارمق   این.  است  000/0  با  برابر  F  داریمعنی   احتمال

  رد   درصد 95  اطمینان  سطح  در  صفر  فرض  بنابراین  ست ا  05/0

اطمینان    شودمی سطح  در  معنی  95یعنی  مدل  داری  درصد 

دارد با    تعیین  ضریب  میزان.  وجود  یعنی    33/0برابر   44است 

و   مستقل  متغیرهای  توسط  وابسته  متغیر  تغییرات  از  درصد 

بیان می با  کنترل  برابر  آماره دوربین واتسون    8/1گردد. مقدار 

 ها وجود ندارد. است و خودهمبستگی بین باقیمانده
 

 سوم  مدل پارامترهای  آزمون و برآورد: 6 جدول

 VIF نتیجه احتمال  tمقدار  ضرايب متغیرها

معنیبی 7 5 7 مقدار ثابت    

 11 11 معنادار و مثبت     ریسک 

معنیبی 4 48 4 فروش   6 6 

معنیبی  3 1 دارایی ثابت   8 8 

معنیبی   4 وجه نقد   89 89 

 09 09 معنادار و منفی  2   اهرم 

معنیبی  79 1 نرخ ارز   87 87 

معنیبی  48 4 تورم   88 88 

معنیبی  8  ی داخل ناخالص دیتول  69 69 

 59 59 معنادار و مثبت   8  گردش  در سرمایه 

  Fمقدار احتمال  F 91مقدار 

 8/1 دوربین واتسون  44 ضریب تعیین 

 منبع: یافته های پژوهش 

 

 
1 Panel Analysis 
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  10) عامل افزایش واریانس( برای متغیرها کمتر از     VIFمقادیر

است و لذا همخطی بین   70/2است که بیشترین مقدار برابر با  

برابر با    TRمتغیرهای مستقل وجود دارد. مقدار آماره تی برای  

است بنابراین رابطه این    96/1است و چون این مقدار بیشتر از    3

متغیر با متغیر وابسته معنادار و مثبت است بنابراین فرضیه صفر  

  دوران   در  یسودآور  با  یمال  یریپذسکیر   نیبگردد، یعنی  رد می

 .دارد  معناداری  مثبت  رابطه  بعد از کرونا

انی که کرونا تمام شده  دهد که در دوراین یافته نشان می

ریسک  افزایش  با  شرکتبود،  در  میزان  پذیری  دارویی  های 

 سودآوری آنها افزایش یافته است.  

مقایسه ضریب تعیین در سه دوران مختلف نشان داد که  

ریسک کرونا  رابطه  از  پس  دوران  در  سودآوری  و  مالی  پذیری 

 بیشتر بود. 

 

 بحث و نتیجه گیری 

از   یکی  ریسک  در  مهمهمواره  کننده سود  تعیین  عوامل  ترین 

و   حسابداری  ادبیات  در  موضوع  این  و  است  مختلف  صنایع 

پردازان مختلف بوده است. ریسک  مدیریت مالی مورد توجه نظریه

های مختلفی در جامعه حضور پیدا  همواره وجود دارد و به شکل

سلامت،  های کند. در شرایط ریسکی و احتمال رخدادن بحرانمی

از  بحث   دارو  صنعت  همچون  ریسکی  پر  صنایع  در  سودآوری 

اهمیت بیشتری برخوردار است. در میان صنایع مختلف در دنیا،  

صنعت دارو بعد از صنعت نفت، گاز و پتروشیمی دومین صنعت  

سودآور است. هر چه میزان سودآوری در هر صنعتی بیشتر باشد،  

رفت.   بالاتر خواهد  نیز  آن  ریسک  از  میزان    ی دمیاپ  عویشبعد 

های دارویی با افت و  ها و به خصوص شرکتکلیه شرکت  کرونا

زیادی رو رابطه ریسکبهخیزهای  بر  بحران  این  -رو شدند که 

-ها اثرگذار بود. در این میان شرکتپذیری و سودآوری شرکت

انعطاف توانستند ریسکهایی که  بیشتری داشتند  را  پذیری  ها 

-خود را به شکل قابل ملاحظه  بهتر مدیریت نمایند و میزان سود

به شدت، سبب   مربوطه  بحران  برخی هم  و  دهند  افزایش  ای 

ای در سود آنها شد. این اتفاقات نشان داد  کاهش قابل ملاحظه 

ریسک ایجاد  با  سودآوری  میزان  است  ممکن  مختلف  که  های 

ریسک رابطه  بررسی  پژوهش  این  از  نماید. هدف  پذیری  تغییر 

نایع دارویی در شرایط بحران سلامت بود.  مالی و سودآوری در ص

های موجود در صنایع دارویی در های شرکتبدین منظور از داده

سه دوران دوران قبل از کرونا، دوران کرونا و دوران بعد از کرونا  

  ی مال  یری پذ  سکیر  نیب(  1ها نشان داد که: )یافتهاستفاده شد.  

،  دارد   معناداریمثبت    رابطه  قبل از کرونا  دوران  در  یسودآور  با

افزایش   با  بود،  نشده  شروع  کرونا  هنوز  که  دورانی  در  یعنی 

های دارویی میزان سودآوری آنها افزایش  پذیری در شرکتریسک

یافته است؛ این سه یافته نشان می دهد که ریسک پذیری مالی  

  سک یر  نیب(  2در هر دوران سبب افزایش سودآوری خواهد شد. )

  معناداری مثبت    رابطه  کرونا  دوران  در  یسودآور   با  یمال  یر یپذ

پذیری  ، در دورانی که کرونا شروع شده بود، با افزایش ریسکدارد

های دارویی میزان سودآوری آنها افزایش یافته است.  در شرکت

  بعد از کرونا   دوران  در  یسودآور  با  یمال  یریپذسکیر  نیب(  3)

دورانی که کرونا تمام شده بود،  ، در  دارد  معناداریمثبت    رابطه

های دارویی میزان سودآوری  پذیری در شرکتبا افزایش ریسک

که   نمود  بیان  هم  ای  مقایسه  تحلیل  است.  یافته  افزایش  آنها 

ریسک کرونا  رابطه  از  پس  دوران  در  سودآوری  و  مالی  پذیری 

توان نشأت  بیشتر بود. علت فزونی رابطه در دوران پسا کرونا می

ها با شرایط بحرانی و ترس آنها از احتمال  از آشنایی شرکت  گرفته

ها  باشد، چرا که پس از دوران کرونا شرکتوقوع مجدد حادثه می

-همواره خود را برای رخدادهای احتمالی آماده نمودند و کمیته

ها قوت بیشتری پیدا کرد. از اینرو  های مدیریت ریسک در شرکت

-حتمالی در شرایط بحران میهای اشرکت ها با مدیریت ریسک

توانند تهدیدهای موجود را به فرصت تبدیل نمایند، به خصوص  

های مختلف  ها و شرایط پر ریسک، به شکلاینکه همواره بحران

در حال ایجاد و رخدادن هستند. این مهم بر گرفته از فرضیه 

آموزی است،  ها با افزایش میزان یادگیری و تجربهکاهش هزینه

با   نتایج  یعنی  شرکتها  ریسک  پر  مختلف  رخدادهای  افزایش 

از عملیات خود دریافت می با  کنند.  بهتری  پژوهش  این  نتایج 

)پژوهش همکاران  و  شارما  خارجی  و  2024های  چوماه   ،)

  همکاران   و  شو  (،2023پالما )ی د  و  ویاسیگلیم(،  2024همکاران )

همکاران) (  2023) و  پژوهش2021توموری  و  داخلی  (  های 

( همکاران  و  منتی)1403خردیار  و  1399(،    محمدزاده ( 

( تا حد زیادی همخوانی داشت. این پژوهش برای  1397) مقدم

شرکتهای دارویی در جهت افزایش سودآوری در هنگام رویارویی  

 با بحران های مختلف دارای ارزش و دانش افزایی است.  

شرکت میبه  پیشنهاد  دارویی  هموارهای  که  به  شود  ه 

بر  بحران انها  تأثیرگذاری  احتمال  و  توجه  جهانی  های سلامت 

های شرکت را ارزیابی نمایند. اهمیت سودآوری در شرایط  فعالیت

بحران دو چندان می شود، لذا در این شرایط باید نوسانات سود  

مورد توجه جدی قرار بگیرد و برای تبدیل نوسانات مربوطه به  

-دقیق صورت گیرد. گرچه ریسک  هایریزیفرصت باید برنامه

متفاوت   بحران کمی  اما بحث  دارد،  رابطه  با سودآوری  پذیری 

ها را کم و زیاد کند. با توجه به اینکه تواند ریسکاست و گاهاً می

-شرایط کشور ما در اغلب اوقات بحرانی است و بنابراین شرکت

  های دارویی در شرایط بحرانی همچون کرونا باید کمیته مدیریت 

ریسک دهند که  تشکیل  پیشریسکی  را  احتمالی  و  های  بینی 

میزان  روش بتوانند  تا  بگیرند  نظر  در  آن  با  مقابله  برای  هایی 
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های دارویی در  سودآوری خود را افزایش دهند. هر چقدر شرکت

ها با  پذیرتر باشند شرکتتر و انعطافها دقیقهنگام وقوع بحران

شد.   خواهند  رو  روبه  کمتری  بحران  ریسک  وقوع  هنگام  در 

نوع   به  دارویی  شرکتهای  باید  مختلف  کشورهای  در  سلامت 

ویروس نیز توجه نمایند، چرا که ممکن است نتایج این تحقیق 

تنها قابلیت تسری به ویروس کرونا را داشته باشد. به پژوهشگران  

پذیری و سودآوری را در  شود که رابطه ریسکآتی پیشنهاد می 

شرایط مختلف بحران، بررسی نمایند و با    صنایع مختلف و در

نمودن   برای غنی  نمایند. همچنین  مقایسه  پژوهش  این  نتایج 

ادبیات پژوهش تأثیر سایر متغیرهای تعدیلگر مانند اندازه شرکت  

بر رابطه ریسک پذیری و سودآوری   ... را  و  و راهبری شرکتی 

 بررسی نمایند. 
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Abstract 

There is a direct relationship between risk taking and profit and the higher the profitability in an industry, the 

higher the risk. Since the critical conditions make plans fluctuate, it affects the relationship between risk-

taking and profitability of companies.  The significance of the pharmaceutical and commercial sectors in the 

national economy has noticeably intensified, as a result of the COVID-19 pandemic. The purpose of this 

research was to investigate the relationship between financial risk-taking and profitability in listed companies 

in the pharmaceutical industry during the period of Corona in the years 2020 and 2021 and before that in the 

years 2018 and 2019 and after that in the years   2022 and 2023. Multivariate regression method was used for 

data analysis. The findings showed that financial risk-taking has a significant relationship with profitability at 

the 95% confidence level in all three corona periods. The relationship between financial risk taking was 

different in three corona eras (before corona, corona era and after corona) and this relationship was more after 

corona era. Considering the current critical conditions, it is better that the companies in the pharmaceutical 

industry form a risk management committee to monitor possible fluctuations in order to reduce the amount of 

negative profit fluctuations. Investors should also consider the risk level of companies in the existing 

conditions when investing. 

Key words: Financial Taking Risk, Profitability, Pharmaceutical Industries, Corona Epidemic 
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