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، اهمیـت مسـئولیت اجتمـاعی    انجام داد )1953(بوون  ی کهکلاسیک ۀاز زمان اولین مطالع
منجـر   که اند کاوش کردههاي مختلف پژوهشگران  بر جامعه از جنبهرا ها و تأثیر آن  شرکت

چارچوب  ۀنجر به توسعدرنهایت م ومسئولیت اجتماعی  ةهاي متفاوتی دربار به بروز دیدگاه
است. هـدف ایـن پـژوهش ارزیـابی     شده ها  گزارشگري و مفهوم مسئولیت اجتماعی شرکت

تأثیر افشاي مسئولیت اجتماعی بر معیارهاي حسابداري، اقتصادي و بازار ارزیـابی عملکـرد   
شـده در   شرکت تولیدي پذیرفتـه  104هاي  ها است. در راستاي هدف پژوهش، داده شرکت

هاي پـژوهش   . یافتهتحلیل شد ،1394تا  1385زمانی  ةطی دور ،ق بهادار تهرانبورس اورا
ها،  نشان داد که سطح افشاي مسئولیت اجتماعی تأثیر مثبت معناداري بر نرخ بازده دارایی

همچنـین سـطح افشـاي مسـئولیت      ؛دارد هـا  اقتصادي شرکت ةافزود م و ارزشهس سود هر
حال سطح افشاي  ها دارد. بااین شرکت ۀسرمای ۀرخ هزیناجتماعی تأثیر منفی معناداري بر ن

افـزوده بـازار و نـرخ بـازده سـهام تـأثیر        ها بـر معیارهـاي ارزش   مسئولیت اجتماعی شرکت
 معناداري نداشته است.
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 مقدمه .1
شـدند کـه تنهـا     عنوان واحدهاي اقتصادي در نظر گرفته می ها به زیادي شرکتبراي مدت 

). در 1992 داشتن سهامداران از طریق کسب بـازده بیشـتر بـود (روبرتـز،     ها راضی نگاه هدف آن
هاي بزرگ، افزایش آگاهی به جایگـاه و نقـش    شرکت از اخیر، رسوایی مالی برخی ۀطی چند ده

ها و نگرانی حـول مسـائلی (از قبیـل کمبـود منـابع، صـدمات        محیطی شرکت اجتماعی و زیست
هـا بـه سـمت     محیطی، افزایش آلودگی، کیفیت محصـول و حقـوق کارکنـان)، حرکـت شـرکت     

؛ 1996مـیلن،  محیطی و اجتماعی را سرعت بخشـیده اسـت (هاکسـتون و     هاي زیست مسئولیت
نفعـان خواسـتار اطلاعـات مـرتبط بـا مسـائل        ). امروزه طیف وسـیعی از ذي 2013 گیاناراکیس،

 ۀهاي خود باید هم ـ منظور توجیه فعالیت ها به محیطی هستند؛ بنابراین شرکت اجتماعی و زیست
 ـ    ابعاد فعالیت ه هاي خویش را در معرض قضاوت عموم قرار دهند و نبایـد آن را صـرفاً محـدود ب

 در الزامـاً،  یـا  اختیـاراً  مـدیران،  از درنتیجه بسـیاري  ؛)2007(دوب،  کنندهاي اقتصادي  فعالیت
 طـی  همچنـین  کننـد؛  می افشا را ها آن به مربوط اطلاعات و توجه آن به خود هاي گیري تصمیم
 و داشـته  چشـمگیري  افزایش اجتماعی مسئولیت گزارشگري کمیت و کیفیت گذشته هاي سال

 هاي کمک محصول، ایمنی کارکنان، یجمعیت هاي ویژگی مورد در صورت داوطلبانه به ها شرکت
دهند (باقر پور  می گزارش خود آلودگی و کنترل محیطی زیست هاي سیاست جامعه، به بلاعوض

 1المللی حسابرسی پرایس واتر هـاوس کـوپر   بین ۀهاي مؤسس ). یافته1390 ولاشانی و همکاران،
المللی معتقدند که پـرداختن   درصد مدیران بین 70دهد که نزدیک به  ی، نشان م2002در سال 

ربـط داشـته اسـت     هـاي ذي  ها، نقش حیاتی در سودآوري شرکت به مسئولیت اجتماعی شرکت
هـاي   تـرین موضـوعات در فعالیـت    )؛ بنابراین مسئولیت اجتماعی بـه یکـی از مهـم   2010 (خان،
 ـ ۀوسعکه به ت طوري به ؛شده است ها تبدیل شرکت اطلاعـات   ۀچارچوب گزارشگري و تأکید بر ارائ

هاي اخیـر انجامیـده اسـت (رحمـان و      محیطی در کنار اطلاعات مالی در سال اجتماعی و زیست
 ).2011 همکاران،

 دیـدگاه  از اسـت؛  شـده  تعریف متنوعی هاي شیوه به 2اجتماعی شرکتی مسئولیت اصطلاح
 و محیطی و احتیاطی قانونی، اخلاقی، هاي ملاحظه تا سهامداران تثرو اقتصادي، حداکثر کردن

از  تنـوع در تعـاریف،   ایـن  .گیرد یخوب را در برم شهروند یک عنوان به سازمان درنهایت، رویکرد
 اقتصـادي،  هـاي  ملاحظـه  حـداقل  از هـا  فرضیه این گیرد. نشئت می متفاوت بنیادي هاي فرضیه
 آن تعلـق  بـه  سـازمان  که اجتماعی سیستم به پذیري گسترده مسئولیت تا پاسخگویی و قانونی
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وکـار، بـا    رو افراد ناآشـنا بـا مسـائل اجتمـاعی و کسـب      ازاین ؛)2008است (جمالی،  متغیر دارد
علمی مطمئناً با تعدادي از اصطلاحات و تعاریف مختلف روبـرو خواهنـد شـد     پیشینۀمروري بر 

کـه   طـوري  که حاکی از معانی مشابه یا یکسان است که قطعاً باعث سـردرگمی خواهـد شـد؛ بـه    
متـرادف بـا آن    6و گزارشـگري سـه سـطري    5، اخلاق تجاري4، شهروند شرکتی3مفاهیم پایداري

 ).2013 ،7نیشده است (پیستونی و سانگی استفاده
بـین مسـئولیت    ۀهاي اخیر ادبیات پیرامون موضوع مسـئولیت اجتمـاعی بـر رابط ـ    در سال

ها حـاکی از آن اسـت کـه     اجتماعی شرکتی و موفقیت مالی شرکت متمرکزشده است و گزارش
درصد از مدیران جهان بر ایـن باورنـد کـه مسـئولیت اجتمـاعی شـرکتی بـراي سـودآوري          70

 ۀ). در همین راستا برخی پژوهشـگران عرص ـ 2005اي ضروري است (وگل،  هایشان مؤلفه شرکت
توسـعه بـا    یافتـه و برخـی کشـورهاي درحـال     ها در کشورهاي توسعه ی شرکتمسئولیت اجتماع

هـاي مسـئولیت اجتمـاعی بـه ارزیـابی       اقتصادهاي نوظهور، عـلاوه بـر شناسـایی ابعـاد و مؤلفـه     
هـا در   اند. اگرچه نتایج این پژوهش ها پرداخته پیامدهاي مالی افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت

انـد. پژوهشـگران دلایـل ناسـازگاري نتـایج را در نبـود معیـار         هاکثر مـوارد بـاهم ناسـازگار بـود    
ها بیـان   جهانی براي هر دو معیار افشاي مسئولیت اجتماعی و عملکرد مالی شرکت ةشد پذیرفته
هـا و شناسـایی ابعـاد و     که براي سنجش افشاي مسـئولیت اجتمـاعی شـرکت    طوري به ؛اند نموده
هــا جــود نــدارد و معیارهــا و  ن و ســازماناققــهــاي آن هنــوز هــیچ اجمــاعی میــان مح مؤلفــه

هـاي   هـاي تـدوین اسـتاندارد و بـورس     پژوهشـگران، سـازمان   راالمللی زیادي  استانداردهاي بین
. از سوي دیگر اگرچه معیارهاي عملکرد حسـابداري از دیربـاز موردعنایـت    اند تهیه کردهمختلف 
رهـاي سـنتی سـنجش عملکـرد، ظهـور      است، لیکن انتقادهایی وارد بـر معیا  بودهگذران  سرمایه

حـال معیارهـاي اقتصـادي نیـز خـالی از       بـااین  .معیارهاي عملکرد اقتصادي را موجب شده است
شود کـه تنهـا انتخـاب یـک      اند؛ بنابراین چنین استنباط می هایی همراه اشکال نبوده و با کاستی

کـارگیري ترکیبـی از    بـه ارزیابی عملکرد مالی مناسب نیسـت و   برايمعیار و اتکاي صرف بر آن 
نمایـد (آذربایجـانی و    تـر ضـروري مـی    هـاي اقتصـادي آگاهانـه    منظور گرفتن تصـمیم  معیارها به
بـودن نتـایج،    پذیرمنظور تحلیل حساسیت و اتکا رو در پژوهش حاضر به ازاین ؛)1390همکاران، 

اري، اقتصـادي و  همچون معیارهاي حسابد ،تنها به یک معیار اکتفا نشده و از معیارهاي مختلفی
هاي پژوهش علاوه بـر   آزمون فرضیه براي .شده است ها استفاده ارزیابی عملکرد شرکت برايبازار 

اصـلی ایـن    ۀمسـئل  .شده اسـت  نیز استفاده» سال -صنعت«از رویکرد » سال –شرکت «رویکرد 
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زار پژوهش ارزیابی تأثیر افشاي مسـئولیت اجتمـاعی بـر معیارهـاي حسـابداري، اقتصـادي و بـا       
دیگر آیا افشاي مسـئولیت اجتمـاعی عملکـرد     عبارت به ؛هاي ایرانی است ارزیابی عملکرد شرکت

جهـت آن منطبـق بـا     ،دهـد؟ در صـورت تـأثیر    هاي ایرانی را تحت تأثیر قـرار مـی   مالی شرکت
 بر اجمالی مرور ضمن حاضر پژوهش هاي نظري رایج در این حوزه است؟ در یک از دیدگاه کدام

ها با استفاده  پیامدهاي مالی افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت پژوهشی ۀپیشین و نظري ادبیات
 است. شدهاز معیارهاي حسابداري، اقتصادي و بازار ارزیابی 

 
 مبانی نظري و تجربی پژوهش .2

 ها مروري بر مسئولیت اجتماعی شرکت -1-2
 کـرد، طور دقیق مشـخص   توان به نمی ها را اگرچه مبدأ و تاریخ مسئولیت اجتماعی شرکت

سـال قبـل (قـرن     300ها در غرب به حـدود   توان گفت تاریخ مسئولیت اجتماعی شرکت اما می
اسـکاتلندي بـه نـام     ۀفیلسوف و اقتصاددان برجست نوشتۀ »ثروت ملل«)، زمان انتشار کتاب 18

ها  رکت افراد یا بنگاهاگرچه مشا کرد کهوي در حمایت از بازار آزاد بیان  .گردد آدام اسمیت برمی
جـویی شخصـی    امـا همـین منفعـت    ،جویی شخصـی اسـت   در بازار از سر خودخواهی یا منفعت
طـور خلاصـه اگرچـه     ). بـه 2016(بـدوري، سـلارکا،    گرفتدرنهایت رفاه جامعه را در بر خواهد 

ولـی   ،هاي اجتماعی در قرن نوزده مشارکت داشـته اسـت   وکار در برخی فعالیت تجارت یا کسب
گـردد. در   برمـی  1950 ۀصورت رسمی و دانشگاهی به ده ها در این زمینه به اهم فعالیت شرکت

شـرکت اسـتاندارد اویـل نیوجرسـی      ةمـدیر  رئـیس هیئـت   8، زمانی که فرانک آبرامز1951سال 
مسؤولیت اجتماعی شرکت دوباره در کـانون   کرد،وکار منتشر  اي با عنوان تعهد/ الزام کسب مقاله

ها افزون بـر سـود، بایـد     اي پیشنهاد نمود که شرکت حرفه يعنوان مدیر وي به .توجه قرار گرفت
 ). اغلـب 2010 (کـارول و شـبانا،   کننـد به کارکنـان خـویش، مشـتریان و عمـوم مـردم توجـه       

 نخستین تلاشی ) را1953( 9بوونۀ نوشت بازرگانان اجتماعی هاي مسؤولیت کتاب نظران، صاحب
)، بوون را 1999تا جایی که کارول ( ،است شده انجام جامعه و سازمان ارتباط ةدربار که دانند می

هـا مراکـز    اصلی کتاب بوون این است کـه شـرکت   ةاید ها نامید. پدر مسئولیت اجتماعی شرکت
ردم تـأثیر  هـاي مختلـف بـر زنـدگی م ـ     هـا بـه شـیوه    حیاتی قدرت هسـتند و اقـدامات شـرکت   

 مسؤولیت اجتماعی«را چنین تعریف کرد:  بازرگانان اجتماعی وي نخستین مسؤولیت گذارد. می
 در بایـد  آنـان  اسـت و  جامعـه  اهـداف  و هـا  ارزش مطلوب که است تعهداتی به مربوط بازرگانان
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)، چـارچوب  1979. کـارول ( »کننـد  دنبـال  را هـا  آن خـود  اقدامات و ها گیري ها، تصمیم سیاست
عنـوان   مختلف در مورد مسئولیت اجتماعی شرکتی توسعه داد که بـه  يجامعی را براي درك آرا

مسـئولیت اجتمـاعی   «: شـود. وي بـا پیشـنهاد ایـن تعریـف      عطف این دوران شناسایی می ۀنقط
اي  شود که جامعـه در برهـه   انتظارات اقتصادي، قانونی، اخلاقی و اختیاري می ةتجارت دربردارند
. کـرد چهار جزئی از مسئولیت اجتماعی شـرکتی ارائـه    ی، تعریف»از شرکت دارند خاص از زمان

را بـا   نفعـان  ذي مند مدیریت نظام ۀنظری و داد قرار هم کنار را متنوعی هاي ایده )1984فریمن (
تواند در تحقق اهداف شـرکت، تـأثیر بگـذارد و یـا      هر شخص و یا گروهی می« :این تعریف ۀارائ

 ایـن  نفعـان  ذي تئـوري  فرد منحصربه هاي ویژگی از یکی .گذاشت بنیان ،»تحت تأثیر قرار گیرد
 در زیـرا  داد؛ تغییر کامل طور به خود سازمانی اهداف به را ها شرکت ها و سازمان نگرش که است
 بقاي مهم، موضوع و ندارد وجود سازمان و اجتماعی اقتصادي اهداف میان تفاوتی چارچوب این

 نیز دیگري ذینفع هاي گروه بلکه سهامداران است، بر متکی تنها نه ها سازمان بقاي .شرکت است
). تقریباً از سال 2011دارند (روزماریا و همکاران،  نقش آن در مشتریان و دولت کارمندان، مانند

در  پذیرفته شده اسـت و المللی  صورت بین تاکنون، مفهوم مسئولیت اجتماعی شرکتی به 1990
هـاي غیردولتـی    کنندگان و سـازمان  ها گرفته تا مصرف ها و شرکت تمام نهادهاي جامعه از دولت

 که اند کرده گزارش ها مدیران سازمان درصد 90 قریب امروزه که طوري به ؛ترویج پیداکرده است
 خود اساسی تجاري اصول از بخشی عنوان به را سازمانی اجتماعی مسؤولیت متبوعشان، سازمان
 موضوعات بهبود براي مستقل مرکزي یا بنیاد که اند کرده اعلام نیز درصد 70 و کنند می قلمداد

 از کمتـر  ،1977سـال   که در بنابراین درحالی )؛2008اند (لی،  کرده تأسیس مسائل اجتماعی و
 خـود  ۀسـالان  هـاي  گزارش در داشتند، قرار 500 10فورچن فهرست در که هایی شرکت از نیمی
 درصـد  90 بـه  نزدیک میلادي، 90 ۀده پایان در ،بودند داده اختصاص موضوع این را به بخشی
 ضـروري  يعنصـر  عنـوان  به را سازمانی اجتماعی فهرست، مسؤولیت این در موجود هاي شرکت
 مفهـوم  ایـن  ارتقـاي  و توسعه براي را هاي خود فعالیت و کرده عنوان خود سازمانی اهداف براي

 اجرایـی  مـدیر ارشـد   ،11ایملـت  جفـري  که بود عمیق چنان آن تحولات ینا د.بودن کرده تشدید
(روزماریـا و   »اسـت  شـده  متحـول  جهان« :گفت اساس همین بر الکتریک جنرال بزرگ شرکت

 ).2011همکاران، 
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 ها تأثیر مسئولیت اجتماعی بر عملکرد مالی شرکت -2-2
از  ،هـا  در مطالعات بررسی تـأثیر افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی بـر عملکـرد مـالی شـرکت        

شـده اسـت کـه در یـک       هـا اسـتفاده   معیارهاي متنوعی بـراي ارزیـابی عملکـرد مـالی شـرکت     
در سـه گـروه معیارهـاي حسـابداري، معیارهـاي اقتصـادي و       را هـا   توان آن بندي کلی می طبقه

 و تـوان بـه دو گـروه مثبـت     این مطالعات را مـی  ،تأثیر ازنظرچنین مه ؛معیارهاي بازار جاي داد
 شده است. تأثیر (خنثی) هم در برخی نتایج مشاهده نداشتنهرچند  کرد،بندي  منفی طبقه

نفعان  کرد مالی شرکت منطبق با تئوري ذيتأثیر مثبت افشاي مسئولیت اجتماعی بر عمل 
هر شـخص و یـا گروهـی    «ارائه کرده است ) 1984فریمن (که  ،نفعان بر مبناي تئوري ذي .ستا

وي ». تواند در تحقق اهداف شرکت، تأثیر گذارد و یا تحت تأثیر اهـداف شـرکت قـرار گیـرد     می
و بیـان نمـود کـه     کـرد تقسـیم   نفعان اولیـه و ثانویـه   شامل ذي ،نفعان شرکت را به دودسته ذي

کننـدگان و   شامل سهامداران، اعتباردهندگان، دولت، مشتریان، تأمین ،نفعان اولیه شرکت به ذي
و بـدون   کننـد  میها تأمین  شرکت را آن ةکه منابع عمد طوري کارکنان، وابستگی زیادي دارد؛ به

نفعـان ثانویـه، شـامل     ذي تواند به حیات خـود ادامـه دهـد.    همکاري یا حمایت آنان شرکت نمی
طـور   هـاي جامعـه، کسـانی کـه بـه      هاي غیردولتی و دیگر گروه ها، سازمان هاي لابی، رسانه گروه

مستقیم در معاملات با شرکت درگیر نیستند و براي بقاي شرکت ضروري نیسـتند، امـا توانـایی    
تـوان چنـین    ی). بـر اسـاس ایـن دیـدگاه م ـ    1995(کلارکسـون،   دارندنفوذ در افکار عمومی را 

تصویر بهتـري از   ۀنفعان به دلیل ارائ که توجه شرکت به منافع طیف وسیعی از ذي کرداستدلال 
 شرکت و افزایش اعتبار آن، موجب بهبود عملکرد و ارزش شـرکت خواهـد شـد (آلـوچ و لاروچ،    

کننـده در مـورد محصـولات     ) نشان دادنـد کـه اعتقـاد مصـرف    1997). براون و داوسین (2005
هـا (مزیـت رقـابتی تولیدکننـده) و      توانـایی شـرکت   ةهـا دربـار   ت، تحت تأثیر اطلاعـات آن شرک

که هر دو نوع اطلاعـات، عناصـر کلیـدي در     طوري گیرد؛ به ها قرار می مسئولیت اجتماعی شرکت
اند کـه اعتبـار شـرکت     پردازان مختلف بیان کرده شوند. نظریه افزایش اعتبار شرکت محسوب می

عنوان  هاي اجتماعی به ایجاد منافع براي شرکت است؛ بنابراین مدیران از فعالیتمنبع مهمی در 
ــافع اقتصــادي اســتفاده    ــزایش من ــراي اف ــابی ب ــدروب و  کننــد مــییــک اســتراتژي بازاری (هول

 ).2009همکاران،
منطبـق بـا تفکـرات فریـدمن و      ،تأثیر منفی مسئولیت اجتماعی شرکت بر عملکـرد مـالی  

ها را استفاده از  )، تنها مسئولیت اجتماعی شرکت1962یک است. فریدمن (اقتصاددانان نئوکلاس
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ها افزایش سود شرکت اسـت (روزماریـا    دانست که هدف آن هایی می منابع و مشارکت در فعالیت
 ـ رفتـار فرصـت   ۀتـوازن و فرضـی   ۀ). در حمایت از این دیدگاه دو فرضی2011و همکاران،   ۀطلبان

 ةتـوازن، دسـتاوردهاي اجتمـاعی دربرگیرنـد     ۀ. بـر اسـاس فرضـی   توان مطرح کرد را میمدیران 
هاي مالی است و پرداختن به مسئولیت اجتماعی باعث هدایت سرمایه و منابع شـرکت در   هزینه

و  شـود  می) منجر به کاهش مزیت رقابتی شرکت 1970مسیري خواهد شد که به باور فریدمن (
هـاي دیگـر از عملکـرد     ، ممکن است در مقایسه با شرکتبیشترهاي با عملکرد اجتماعی  شرکت
کننـد زمـانی کـه     مدیران سعی مـی  ،طلبانه برخوردار باشند. بر مبناي رفتار فرصت کمتريمالی 

هـاي اجتمـاعی شـرکت بکاهنـد و منـافع       عملکرد مالی شرکت خـوب اسـت از مخـارج فعالیـت    
 ).2005هند (آلوچ و لاروچ، مدت خود را از طریق دریافت پاداش بیشتر افزایش د کوتاه

عنـوان   شرکت، اهـرم مـالی، صـنعت و سـال بـه      ةدر بیشتر این مطالعات از متغیرهاي انداز
؛ 2012؛ بارنـت و سـالمون   2003شـده اسـت (مـارگولیس و والـش،      متغیرهاي کنترلی استفاده

زیـاد   احتمـال  هاي بزرگ بـه  ). بر مبناي تئوري مشروعیت، نظارت عمومی بر شرکت2016ژانگ، 
اطلاعات بیشتر به جامعـه   ۀهاي بزرگ در ارائ بنابراین شرکت ؛هاي کوچک است بیشتر از شرکت

فشـار   تر، بیشتر تحـت  هاي کوچک ها در مقایسه با شرکت براي به دست آوردن حمایت مداوم آن
هاي با اهرم  که شرکت کنند می) بیان 1976). جنسن و مک لینگ (2010گیرند (ناصر،  قرار می

 يهـاي نظـارت بیشـتري هسـتند؛ بنـابراین مـدیران از طریـق افشـا         متحمل هزینه تر قويی مال
توانند این اطمینـان   به بستانکاران می ،منظور برآورده ساختن اهداف نظارتی اختیاري بیشتر و به

). 1976را بدهند که شرکت توانایی پرداخت و ایفـاي تعهـدات را دارد (جنسـن و مـک لینـگ،      
گـذاري   میزان اهرم بالا، مدیران را وادار به تصمیمات سرمایه کردند که) بیان 2011اینور و لی (

کند که موجب تأثیر منفی بر سـودآوري شـرکت خواهـد شـد      هاي جدید می براي کشف فرصت
رود بـین نـوع صـنعت و میـران افشـاي       ). مطابق با تئوري مشروعیت، انتظـار مـی  2016(ژانگ، 

ي وجود داشته باشد. بـر اسـاس ایـن دیـدگاه، نـوع صـنعت بـر        مسئولیت اجتماعی ارتباط زیاد
هایشـان تحـت    گذارد و چگونگی فعالیـت  نقش شرکت در جامعه، تأثیر می ةانتظارات مردم دربار

 يهـاي تولیـد   توان گفت کـه شـرکت   گیرد. در این راستا می زیست و جامعه قرار می تأثیر محیط
تبـع آن در معـرض فشـار اجتمـاعی بیشـتر قـرار         د و بهنکن توجه بیشتري از جامعه دریافت می

یک صـنعت   هاي موجود در ) بیان داشتند شرکت1995). دي و سریدار (2010گیرند (ناصر،  می
تمایـل بـه اتخـاذ     ،از قبیل مواجهه با فشارهاي سیاسی و نوع فعالیت یکسان ،به دلیل اشتراکاتی
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صنعتی که در آن قرار دارد پیـروي   يشااف ۀهاي افشاي مشابه دارند. اگر یک شرکت از روی شیوه
که این شرکت در حال پنهان کـردن اخبـار بـد اسـت      کندنکند، ممکن است بازار چنین تفسیر 

 ،هایی که وضعیت کـلان اقتصـادي مناسـب اسـت     همچنین در دوره ؛)2007(جنیفرهو و تیلور، 
راین از متغیـر  گـذاري کننـد؛ بنـاب    هـا بیشـتر در فعالیـت اجتمـاعی سـرمایه      ممکن است شرکت
برخـی   ).2012 شود (بارنت و سـالمون،  منظور کنترل چنین اثراتی استفاده می ساختگی سال به

در رابطه با تأثیر افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی شـرکتی بـر معیارهـاي        شده انجام هاي از پژوهش
 ت.ها در ادامه آمده اس حسابداري، اقتصادي و بازار ارزیابی عملکرد شرکت

) به بررسی تأثیر افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی بـر عملکـرد مـالی       2017( ونگ و سرکیس
 ةعنـوان نماینـد   هـا و نسـبت کیوتـوبین بـه     ها پرداختند و از متغیرهاي نرخ بازده دارایـی  شرکت

هـا نشـان داد کـه متغیـر افشـاي       . نتـایج آن کردنـد ها اسـتفاده   متغیرهاي عملکرد مالی شرکت
ها تأثیر مثبتی داشـته اسـت. هـان و     ارزیابی عملکرد شرکتمسئولیت اجتماعی بر هر دو معیار 

) از متغیرهاي نرخ بازده حقوق صـاحبان سـهام، نسـبت ارزش بـازار بـه ارزش      2016همکاران (
هـا اسـتفاده    متغیرهـاي عملکـرد مـالی شـرکت     ةعنوان نمایند دفتري سهام و نرخ بازده سهام به

شـاخص راهبـري    فقـط  ،اي مسئولیت اجتمـاعی ه هاي آنان نشان داد که از شاخص . یافتهکردند
هاي محیطی و اجتماعی  ها تأثیر مثبت معناداري دارد و شاخص شرکتی بر عملکرد مالی شرکت

کـه   کرد) شواهدي ارائه 2016ها تأثیر ندارند. ژانگ ( مسئولیت اجتماعی بر عملکرد مالی شرکت
هـاي داشـته اسـت،     ده دارایـی داد بهبود عملکرد اجتمـاعی تـأثیر منفـی بـر نـرخ بـاز       نشان می
هاي یو و  که بر نرخ بازده حقوق مالکانه و نسبت کیوتوبین تأثیر مثبت داشته است. یافته درحالی

هـایی کـه عملکـرد اجتمـاعی بهتـري       سرمایه در شرکت ۀ) نشان داد نرخ هزین2014همکاران (
در مقایسـه بـا    ادزی ـکیفیـت سـود    هاي با سرمایه در شرکت ۀنین هزینچهم ؛است کمتر ،دارند

هـاي بـا    ) نشان داد که شرکت2012است. نتایج پژوهش بارنت و سالمون ( کمترها  دیگر شرکت
هاي با عملکرد اجتماعی متوسط از عملکرد مـالی   عملکرد اجتماعی ضعیف در مقایسه با شرکت

جتماعی هاي با عملکرد ا همچنین شرکتد؛ ها و سود خالص) بهتري برخوردارن (نرخ بازده دارایی
) بیـان داشـتند کـه    2011مناسب از عملکرد مالی مناسبی برخوردار هستند. الگل و همکـاران ( 

گذاري شـرکت   سرمایه تأثیر منفی دارد و سرمایه ۀسطح افشاي مسئولیت اجتماعی بر نرخ هزین
باعـث پایـداري شـرکت و کـاهش      ،در جهت بهبود ابعاد محیطی، اجتماعی و شـرایط کارکنـان  

دریافـت سـطح افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی      ) 2011یه شرکت خواهد شد. کوانبو (سرما ۀهزین
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کـه   کردنـد ) بیـان  2011داري نـدارد. ایونـو و همکـاران (    ها بر سود هر سهم تأثیر معنی شرکت
افشاي مسئولیت اجتماعی بر سود هر سهم و سود قبل از کسر بهره، مالیات و اسـتهلاك، تـأثیر   

) نشان دادند که سطح افشاي مسئولیت اجتمـاعی  2010اران (مثبت ضعیفی دارد. چوي و همک
هـاي میتـال و همکـاران     داري دارد. یافتـه  ها تأثیر مثبـت و معنـی   ها بر نرخ بازده دارایی شرکت

اقتصادي تـأثیر   ةافزود ها بر ارزش ) حاکی از آن بود که افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت2010(
کـه   کـرد ) اسـتدلال  2004مثبت ضعیفی دارد. تسوت سـورا ( بازار تأثیر  ةافزود منفی و بر ارزش

) 2001ها دارد. هیلی و پـالپو (  عملکرد اجتماعی تأثیر مثبت و معناداري بر عملکرد مالی شرکت
 لهـا را بـه شـرح زی ـ    هـا بـر عملکـرد مـالی شـرکت      مسئولیت اجتماعی شـرکت  ةسه تأثیر عمد

اطلاعاتی و افزایش اعتماد  یتقارننامش افشاي مسئولیت اجتماعی باعث کاه ،نخست :برشمردند
هاي معاملاتی و بالطبع افزایش نقد شوندگی سهام شـرکت   گذاران به عادلانه بودن قیمت سرمایه

گـذاران ریسـک بیشـتري را متحمـل      وقتی افشاي اطلاعات ناقص است سرمایه ،دوم ؛خواهد شد
 ؛کنـد  گـذاري افـزایش پیـدا مـی     یهها از سرما به همین دلیل بازده مورد انتظار آن شد وخواهند 

گذاري و بالطبع نـرخ   ریسک سرمایه ،از قبیل افشاي اختیاري ،رو با افزایش افشاي اطلاعات ازاین
صـورت کامـل از    اگر اطلاعات خصوصی مدیران بـه  ،سوم ؛سرمایه کاهش پیدا خواهد کرد ۀهزین

یل اطلاعـات بـراي   افشـاي اختیـاري آن بهـاي تحص ـ    ،طریق افشاي اجباري افشـا نشـده باشـد   
 گران را کاهش خواهد داد. تحلیل

) مطالعات مرتبط با تأثیر متقابل مسئولیت اجتمـاعی و  2006در مطالعات متا تحلیل، دم (
شده را برحسب معیارهـاي   . وي مطالعات انجامکردها بر یکدیگر را بازکاوي  عملکرد مالی شرکت

ها، نسبت ارزش بازار بـه ارزش دفتـري و نـرخ     عملکرد مالی به سه گروه شامل نرخ بازده دارایی
درصـد مطالعـات تـأثیر     57بندي نمود. نتایج پژوهش وي نشان داد در حـدود   بازده سهام طبقه

رصـد مطالعـات بـه نتـایج متنـاقض      د 4تـأثیر و  عـدم  درصد  25درصد تأثیر منفی،  13مثبت، 
و معیارهـاي   کردنـد مطالعـه را بازکـاوي    95) نتـایج  2003اند. مارگولیس و والـش (  یافته دست

شامل معیارهاي حسـابداري و معیارهـاي بـازار تقسـیم نمودنـد.       ،ارزیابی عملکرد را به دودسته
عنوان متغیـر مسـتقل    هها ب هایی که مسئولیت اجتماعی شرکت ها نشان داد در پژوهش نتایج آن

%) عـدم  24مـورد (  19هـا تـأثیر مثبـت،     %) از پـژوهش 53مورد ( 42شده بود، در  در نظر گرفته
آمده بود. ارلیتزکی  دست %) نتایج متناقضی به19مورد ( 15%) تأثیر منفی و در 5مورد ( 4تأثیر، 

دن بـه مسـئولیت   عنوان پژوهش دریافتند کـه پایبنـد بـو    52) بعد از بررسی 2003و همکاران (
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حـال معیارهـاي    شـود. بـااین   هـا مـی   اجتماعی و محیطی موجب بهبـود عملکـرد مـالی شـرکت    
حسابداري ارزیابی عملکرد نسبت به معیارهاي بازار از حساسیت بیشتري نسـبت بـه مسـئولیت    

 ها برخوردار هستند. اجتماعی شرکت
داد کـه افشـاي    یکـه نشـان م ـ   کردنـد ) شـواهدي ارائـه   1395ها و چناري بوکـت (  حاجی

بـه عبـارتی بـا افـزایش      ؛مسئولیت اجتماعی بر چـولگی مثبـت بـازده سـهام تـأثیر مثبـت دارد      
، چولگی مثبت بازده سهام و قیمت سهام افزایش شده هاي مطالعه مسئولیت اجتماعی در شرکت

و ) نشان دادند تغییرات در میزان افشاي مسئولیت اجتماعی 1395یابد. شفیعی و همکاران ( می
محیطی بر ابعاد ارزیابی عملکرد مالی و نسبت سود عملیاتی به فروش تأثیر دارد. علاوه بر  زیست

پذیري اجتماعی بر نرخ بازده حقوق صاحبان سهام و نـرخ بـازده خـالص     این، تغییرات مسئولیت
) بـه شـواهدي دسـت    1393هـا و سـرفراز (   داري دارد. حـاجی  شده تأثیر معنی ثروت بکار گرفته

حقـوق مالکانـه تـأثیر منفـی دارد.      ۀپذیري اجتماعی بـر هزین ـ  داد مسئولیت ند که نشان مییافت
 در برابـر ) نشـان داد مسـئولیت اجتمـاعی شـرکت     1392هاي عرب صـالحی و همکـاران (   یافته

ولـی مسـئولیت    ،هـا) تـأثیر دارد   بر عملکرد مالی (نرخ بازده دارایی ،مشتریان و نهادهاي موجود
هـا) تـأثیر    بر عملکرد مالی (نرخ بازده دارایـی  ،زیست کارکنان و محیط برابر دراجتماعی شرکت 

 معناداري ندارد.
 

 هاي پژوهش فرضیه -3-2
 :شود مطرح میهاي زیر  ، فرضیهشده بحث ۀبا توجه به مبانی نظري و پیشین

هـا   افشاي مسئولیت اجتماعی بر معیارهاي حسـابداري ارزیـابی عملکـرد شـرکت     : 1 یۀفرض
 تأثیر دارد.
 یرهـا تـأث   عملکرد شرکت یابیارز ياقتصاد یارهايبر مع یاجتماع یتمسئول يافشا: 2 یۀفرض

 دارد.
 دارد. یرها تأث عملکرد شرکت یابیبازار ارز یارهايبر مع یاجتماع یتمسئول يافشا: 3 یۀفرض
 

 شناسی روش. 3
هـاي موردنیـاز از    بدین معنـی کـه داده   ؛رویدادي است روش پژوهش حاضر آرشیوي و پس

هـاي بـورس اوراق    هـا و گـزارش   شرکت ۀهاي سالان همانند گزارش ،هاي اطلاعاتی مختلف پایگاه
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شـده در بـورس اوراق    هـاي پذیرفتـه   شده است. در پژوهش حاضر شرکت  بهادار تهران گردآوري
هـاي مـالی خـود را بـه بـورس اوراق       که صورت 1394لغایت  1385هاي  ان طی سالبهادار تهر

پژوهش نیز به روش  ۀدهند. نمون آماري پژوهش را تشکیل می ۀ، جامعاند کردهبهادار تهران ارائه 
شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شد کـه   هاي پذیرفته حذفی از میان آن دسته از شرکت

 شته باشند:شرایط زیر را دا
از  هـا  نـام آن  1394سـال   یـان پا تـا  و باشـند  شـده   یرفتـه پذ بورس در 1385 سال از قبل

  ؛فهرست مذکور حذف نشده باشد
  ؛اسفند باشد 29به  یها منته آن یسال مال ،همگون کردن اطلاعات مورداستفاده یلدل به

  باشد؛ موردمطالعه در دسترس يها از شرکت یکهر مدنظر اطلاعات
ها و همگن بودن اقـلام افشاشـده    آن يبند نوع اقلام و طبقه یت،فعال یتماه تشابه منظور به

بـه   ی،خـدمات  يهـا  شـرکت  بـه  نسـبت  یـدي تول يهـا  شـرکت  کـه  ییو ازآنجـا  یدر بعد اجتمـاع 
 یـدي شـده تول  انتخـاب  يهـا  شـرکت  دهند، می بیشتريهاي اجتماعی و اخلاقی اهمیت  فعالیت
  .باشد

 ـ شرکت به 104تعداد  شده، فتهگبا اعمال شرایط  پـژوهش انتخـاب شـدند. در     ۀعنوان نمون
) و 1مـدل ( مطـابق   ،سـال  -هاي پـژوهش از رویکـرد شـرکت    پژوهش حاضر براي آزمون فرضیه

 شده است.     ) استفاده2مدل (،سال -رویکرد صنعت
 :)1مدل (

 
 :)2مدل (

 
 که در آن

CFPعملکرد مالی شرکت :، 
CSRافشاي مسئولیت اجتماعی شرکت :، 

Leverageاهرم مالی :، 
Size شرکت: اندازه، 
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Yearمتغیر ساختگی سال :، 
Indusمتغیر ساختگی صنعت :، 

i  وt  هستندبه ترتیب نماد شرکت و سال. 
 

 متغیر مستقل -1-3
متغیر مستقل پژوهش است. براي سنجش  ،)ها ( شاخص مسئولیت اجتماعی شرکت
هاي آن اگرچه هنوز هیچ  ها و شناسایی ابعاد و شاخص افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت

المللی  حال معیارها و استانداردهاي بین ها جود ندارد، بااین ن و سازمانااجماعی میان محقق
)، حنیفه و 2008ودریگرز ()، برانکو و ر1996از قبیل هاکستون و میلن ( یپژوهشگران رازیادي 

)، 2010) و صالح و همکاران (2010)، خان (2006)، جنیفرهو و تیلور (2005کوك (
، شاخص پایداري 26000هاي مختلف از قبیل ایزو  هاي تدوین استاندارد و بورس سازمان
) تهیه KLD( 14) و شاخص کی آل ديGRI( 13، سازمان پیشگام گزارشگري جهانی12داوجونز
ها ابتدا  لیست افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت منظور تدوین چک . بر این اساس، بهندا کرده

 ةالمللی مرتبط در حوز از منابع نظري، پژوهشی، استانداردها و معیارهاي بین زیاديتعداد 
شده در  هاي استفاده ها بررسی شد و با توجه به فراوانی ابعاد و مؤلفه مسئولیت اجتماعی شرکت

المللی و در نظر گرفتن شرایط  قبلی و با ترکیب استانداردها و رهنمودهاي بینهاي  پژوهش
 ستخراج گردید.ا 1نگاره  ها به شرح لیست نهایی مسئولیت اجتماعی شرکت محیطی ایران، چک

 
 ها هاي افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت ابعاد و شاخص :1نگاره 

 ها شاخص ابعاد
یا جلوگیري از ضایعات؛ حفظ منابع طبیعی؛ دریافـت جـایزه   آلودگی هوا؛ بازیافت  محیطی زیست

 محیطی؛ سایر موارد زیست؛ رعایت قوانین و مقررات زیست محیط ۀدرزمین
محصول /سـهم بـازار؛ خـدمات پـس از      ۀکیفیت، ایمنی و سلامت محصول؛ توسع محصولات و خدمات

 فروش؛ توقف تولید؛ سایر موارد
 منابع انسانی

 
مورد نیروي کار (نظیـر توزیـع سـنی کارکنـان، توزیـع جنسـی        اطلاعاتی کلی در

کارکنان؛ حقوق، مزایا و پاداش  ۀآموزش و توسع ۀکارکنان، سطح تحصیلات)؛ برنام
کارکنان؛ امکانات ورزشی و رفاهی کارکنان؛ روحیه و ارتباطـات کارکنـان؛ محـیط    

خـدمت  کارکارکنان (ایمنـی، سـلامت، بهداشـت)؛ بازنشسـتگی و مزایـاي پایـان       
 کارکنان؛ سایر موارد
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 ها شاخص ابعاد
مندي مشـتریان؛ سـلامت مشـتریان؛     پاسخگویی به نیاز مشتریان؛ شکایت/ رضایت مشتریان

 سایر موارد
 اجتماعی

 
گـذاري   رعایت و تبعیت از قوانین و مقـررات مربـوط بـه بعـد اجتمـاعی؛ سـرمایه      

(نهادهـاي  اجتماعی (سلامتی و بهداشت و ...)؛ هدایا و خدمات خیریه و نیکوکاري 
 هاي اجتماعی (ورزش و...)؛ سایر موارد مدنی)؛ حامیان مالی براي فعالیت

هـاي   اعتقـادي (آمـوزش و ...)؛ حامیـان مـالی فعالیـت      -گـذاري فرهنگـی   سرمایه اعتقادي_فرهنگی 
 شویی؛ سایر موارد خواري، پول اعتقادي؛ فساد، رشوه -فرهنگی

اکتشاف منـابع جدیـد؛ اسـتفاده از منـابع      جویی در انرژي؛ توسعه و حفظ و صرفه انرژي
 جدید؛ سایر موارد

  
بـا   15هـا از روش تحلیـل محتـواي    مسئولیت اجتمـاعی شـرکت   ۀسنجش رتب برايسپس  

 شده است ) استفاده1رابطه (رویکرد شاخص مطابق 
 :)1رابطه (

شده افشا اقلام تعداد
افشا قابل اقلام کل تعداد

 

هـایی   تحلیل محتوا به استنباط نتایج بر اساس بودن یا نبودن ویژگی ،16رویکرد شاخصدر 
قلـم از افشـاي اقـلام مسـؤولیت      پردازد. در این رویکرد اگر یک شده است، می که در پیام تعریف
شود. در این  داده می 0و اگر افشا نشده باشد امتیاز  1شده باشد، امتیاز  ها انجام اجتماعی شرکت
شـده در   هاي مطـرح  که هرکدام از شاخص ) در پژوهش حاضر، درصورتی2007 رویکرد (وراچیز،

شده باشند به آن شاخص عـدد یـک    ها، افشا شرکت ةمدیر هاي فعالیت هیئت در گزارش 1 نگاره
سپس براي هـر شـرکت    ؛گیرد ) تعلق می0که افشا نشده باشد به آن عدد صفر ( ) و درصورتی1(

درصـد   ةکننـد  بیـان ، ها) قابل افشـا  تعداد کل اقلام (شاخص ها) افشاشده به تعداد اقلام (شاخص
 ها است. افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت

 
 متغیرهاي کنترلی -2-3

شـرکت، اهـرم مـالی، صـنعت و      ةبا توجه به مبانی نظري و تجربی پژوهش متغیرهاي انداز
 در نظر گرفته شدند: ریزعنوان متغیرهاي کنترلی به شرح  سال به
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 ؛ها ها بر دارایی عبارت است از نسبت جمع بدهیاهرم مالی: 
 ؛هاي شرکت شرکت: عبارت است از لگاریتم طبیعی جمع دارایی ةانداز

صنعت: عبارت است از متغیر ساختگی صنعت با دو ارزش یک، در صنعت مربوطـه و ارزش  
گـروه صـنعت شـامل صـنعت خـودرو و       6هـاي نمونـه در    صفر، براي صنایع باقیمانده (شـرکت 

آلات، صنایع غذایی، صنایع فلزي، صنایع کانی و معدنی، صنایع شیمیایی و سـایر صـنایع    شینما
در پژوهش متغیـر   شده بندي شدند و به تعداد یکی کمتر از تعداد کل گروه صنایع استفاده طبقه

 )؛ساختگی صنعت تعریف گردید
و ارزش صـفر،   متغیر ساختگی سال با دو ارزش یک، در سال مربوطـه از سال: عبارت است 

هـاي   ها (متغیر ساختگی سال براي سال نیز به تعداد یکی کمتر از تعداد کـل دوره  در سایر سال
 .پژوهش متغیر ساختگی سال تعریف گردید)

 
 متغیرهاي وابسته -3-3

پـژوهش اسـت. در پـژوهش حاضـر از معیارهـاي حسـابداري،        ۀعملکرد مالی متغیر وابست
 :شده است معیارهاي ارزیابی عملکرد مالی به شرح زیر استفاده ةعنوان نمایند اقتصادي و بازار به

ها (عبارت است از نسبت سود خالص بـر   معیارهاي حسابداري: متغیرهاي نرخ بازده دارایی
از نسبت سود خالص متعلق به سهامدار عـادي بـر   م (عبارت است هس ها) و سود هر جمع دارایی

 اند. شده معیارهاي حسابداري انتخاب ةعنوان نمایند میانگین موزون سهام عادي) به
 ةعنـوان نماینـد   بـازار بـه   ةافـزود  اقتصـادي و ارزش  ةافزود معیار اقتصادي: متغیرهاي ارزش

 دامه آمده است.در اها  هرکدام از آن ۀمحاسب ةاند. نحو شده  معیارها انتخاب
شده اسـت    ) استفاده2رابطه ( اقتصادي از ةافزود ارزش ۀاقتصادي: براي محاسب ةافزود ارزش

 )1387 زاده، (مجتهدزاده، حسن
 )2رابطه (

 
 آن در که

 EVA ياقتصاد افزوده ارزش، 
 NOPATیاتبعد از مال یاتیعمل خالص سود، 

WACC یهسرما ینۀهز،  
IC است شده بکار گرفته یۀسرما. 
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اقتصـادي حاصـل آن بـر حقـوق      ةافـزود  متغیـر ارزش  کردناستاندارد  براي، )2رابطه (در 
 17سود خالص عملیاتی پس از کسـر مالیـات   ۀمحاسب برايشده است.  ابتداي دوره تقسیم ۀمالکان

دار و سـایر   هبهـر  هـاي  بـدهی  مالکانـه، کـل   (ارزش دفتـري حقـوق   18شـده  بکار گرفته ۀو سرمای
عنـوان   هاي اجاره، آموزش، تبلیغات و بازاریابی بـه  از قبیل هزینه ،هاي بلندمدت) تعدیلاتی بدهی

شـده،   بکـار گرفتـه   ۀتی بعد از مالیـات و سـرمای  اي شناسایی و به سود خالص عملیا اقلام سرمایه
هـا،   کـاهش ارزش موجـودي   ةالوصول، ذخیر مطالبات مشکوك ةهمچنین مبالغ ذخیر ؛اضافه شد

هاي معوق بـه   هزینه ةمزایاي پایان خدمت و ذخیر ةها، ذخیر گذاري کاهش ارزش سرمایه ةذخیر
گفته به سود خالص عملیاتی بعد از  هاي پیش شده و معادل افزایش در ذخیره بکار گرفته ۀسرمای

) و بـه روش ارزش  3رابطـه ( سرمایه نیز بـر اسـاس    ۀشده است (همان منبع). هزین مالیات اضافه
 )1387زاده، عبداالله شده است (مدرس و  دفتري محاسبه

 )3رابطه (

 
 آن در که

WACC سرمایه، ۀهزین 
Dm ها، ارزش دفتري کل بدهی 
Em ،ارزش دفتري حقوق مالکانه 
Kd بدهی بعد از مالیات، ۀنرخ هزین 
Ke است. حقوق مالکانه ۀنرخ هزین 

اعطاي تسـهیلات بـانکی بـه     ةنحو ۀنام بدهی، آیین ۀ)، براي محاسبه نرخ هزین3رابطه (در 
است و با توجه بـه متغیـر بـودن نـرخ تسـهیلات بـراي       شده واحدهاي صنعتی تولیدي، بررسی 

 حقـوق مالکانـه هـر    ۀشده است. هزین ـ  استفادهصنایع مختلف، از میانگین موزون نرخ تسهیلات 
رابطـه  به شرح  CAPM(19اي ( هاي سرمایه گذاري دارایی شرکت نیز از طریق مدل قیمت -سال

 ).1387زاده، عبداالله شده است (مدرس و ) محاسبه4(
 )4رابطه (

 
 که در آن

)ri (E ،نرخ بازده مورد انتظار سهام 
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rf  ،نرخ بازده بدون ریسک 
β ،ضریب ریسک سیستماتیک 
)rm (E است. بازده بازار 

شـده    )، نرخ بازده بدون ریسک، نرخ سود اوراق مشارکت دولتی درنظر گرفتـه 4رابطه (در 
شـده اسـت. ریسـک سیسـتماتیک بیـانگر میـزان         است که از سـایت بانـک مرکـزي اسـتخراج    

) اسـت و بـه شـرح رابطـه     ) نسـبت بـه بـازده شـاخص بـازار (     حساسیت بـازده شـرکت (  
β  بازده بازار میزان تغییرات شـاخص   ۀهمچنین براي محاسب ؛آمده است  دست به

 آمده است  دست به و از طریق رابط    شده بررسیکل 
 آن در که

 It دوره يانتها در بازار کل شاخص t، 
 It-1  دوره يابتدا در بازار کل شاخص  t است. 
شـده    ) اسـتفاده 5رابطـه ( ) از MVA( 20افزوده بازار ارزش ۀبازار: براي محاسب ةافزود ارزش

 ).1385است (حجازي و حسینی، 
 )5رابطه (

 
 آن در که

 MVA بازار، ةافزود ارزش 
 MV ،میانگین ارزش بازار شرکت 
 IC است شده گرفته بکار ۀمیانگین سرمای. 
 ).1385شده است (حجازي و حسینی،   ) استفاده5رابطه ( 

 ـ    ،بـازار  ةافـزود  متغیر ارزش کردناستاندارد  براي)، 5رابطه (  ۀحاصـل آن بـر حقـوق مالکان
 .شده است ابتداي دوره تقسیم

معیارهـاي   ةعنوان نمایند سرمایه و نرخ بازده سهام به ۀمعیارهاي بازار: متغیرهاي نرخ هزین
 ۀمحاسـب  ةو نحـو  شـد ) بیان 3سرمایه در رابطه ( ۀنرخ هزین ۀمحاسب ةاند. نحو شده  تخاببازار ان

 .)1383است (راعی و تلنگی،  )6رابطه (نرخ بازده سهام به شرح 
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 )6رابطه (
 

 آن در که
 Pt  قیمت سهام در پایان دورهt، 
 pt-1  قیمت سهام در ابتداي دورهt، 
 Dt  سود نقدي پرداختی در سالt، 
 α ،درصد افزایش سرمایه از محل مطالبات و آورده نقدي 
 β  محل اندوخته،درصد افزایش سرمایه از 
 C گذار بابت افزایش سرمایه از محل آورده نقدي  سرمایه ازسويشده  مبلغ اسمی پرداخت

 .است و مطالبات
 

 ها یافته.4
 پایایی متغیرها -1-4

تمـام متغیرهـاي    05/0دهـد کـه در سـطح معنـاداري      واحد نشان مـی  ۀنتایج آزمون ریش
کـه بـرآورد    کنـد  مـی یـد  أیپایا هسـتند. ایـن موضـوع ت    I)0پژوهش در سطح مقادیر آن یعنی (

هاي پژوهش با اسـتفاده از متغیرهـاي مـذکور، خـالی از      آزمون فرضیه برايهاي رگرسیونی  مدل
 شود. اشکال بوده و به نتایج کاذب منجر نمی

 
 آمار توصیفی -2-4

 در ،دهـد  ها را نشـان مـی   نتایج آمار توصیفی پژوهش که شماي کلی از وضعیت توزیع داده
 شده است.  رائها 2نگاره 
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 آمار توصیفی متغیرها: 2نگاره 
 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین تعداد متغیر

معیارهاي 
 حسابداري
(متغیر 
 وابسته)

نرخ بازده 
 ها دارایی

1040 139/0 114/0 114/0 - 038/0  377/0 

- 358/717 524/610 268/755 1040 سود هر سهم
051/145  916/2465

معیارهاي 
 اقتصادي
(متغیر 
 وابسته)

 ةافزود ارزش
 اقتصادي

1040 153/0 133/0 357/0 - 551/0  938/0 

- 192/1 649/1 494/1 1040بازار ةافزود ارزش 245/0  962/3 

معیارهاي 
 بازار

(متغیر 
 وابسته)

122/0 082/0 201/0 211/0 1040 سرمایه ۀهزین  378/0 

- 394/0 223/0 236/0 1040سهامنرخ بازده  364/0  028/1 

متغیرهاي 
 کنترلی

981/11 547/1 840/13 168/14 1040 شرکت ةانداز  558/17 
227/0 193/0 609/0 598/0 1040 اهرم مالی  914/0 

متغیر 
 مستقل

مسئولیت 
188/0 130/0 375/0 399/0 1040 اجتماعی  719/0 

 

سـت و حـدود   ا ها درصد مبلغ ریالی دارایی 14معادل ها سود خالص شرکت  بر اساس یافته
هاي ایـران   شرکت ۀسرمای ۀشده است. نرخ هزین  شرکت از محل بدهی تأمین ۀدرصد سرمای 59

افشـاي   ةدرصد بوده است. میـانگین نمـر   24درصد است و نرخ بازده سهام نیز حدود  21حدود 
هـاي   دهـد کـه شـرکت    ن مـی درصد اسـت و ایـن نشـا    40ها حدود  مسئولیت اجتماعی شرکت

هـا را   لیست مسئولیت اجتماعی شـرکت  دوم اجزاي چک طور متوسط کمتر از یک به شده بررسی
 .کنند میافشا 

 

 سال –ها با رویکرد شرکت نتایج آزمون فرضیه -3-4
مدل (هر فرضیه دو مـدل) رگرسـیونی    6هاي تحقیق از  آزمون فرضیه برايدر این رویکرد 

 شده است. ارائه 3ر نگاره ) د6) تا (1هاي ( که نتایج هرکدام از مدل شداستفاده 
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 مسئولیت اجتماعی و معیارهاي حسابداري، اقتصادي و بازار ارزیابی عملکرد: 3نگاره 

 شرح
 

 سوم ۀفرضی دوم ۀفرضی اول ۀفرضی
 )6مدل ( )5مدل ( )4مدل ( )3مدل ( )2مدل ( )1مدل (

 ضرایب نام متغیر

رخ 
ن

یی
دارا

ده 
باز

 ها 

هم
ر س

د ه
سو

 

ش
ارز

 
زود

اف
 ة

دي
صا
اقت

ش
ارز

 
زود

اف
 ة

ازار
ب

 

زین
ه

 ۀ
ایه
سرم

 

هام
ه س

ازد
ب

 

 عرض از مبدأ
 172/0 121/0 333/0- 828/0- 231/571- 012/0- ضریب

 131/0 027/0 395/0 113/0 230/230 035/0انحراف معیار
 188/0 000/0 400/0 000/0 013/0 734/0 معناداري

مسئولیت اجتماعی
 

 049/0 169/0- 478/0 816/0 172/534 179/0 ضریب

 101/0 022/0 325/0 093/0 653/177 029/0انحراف معیار

 624/0 000/0 141/0 000/0 003/0 000/0 معناداري

 شرکت ةانداز
 040/0 010/0 146/0 053/0 549/111 013/0 ضریب

 009/0 002/0 026/0 007/0 219/15 002/0انحراف معیار
 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 معناداري

 اهرم مالی
 295/0- 040/0 678/0- 149/0- 613/775- 126/0- ضریب

 061/0 013/0 185/0 053/0 392/108 017/0انحراف معیار
 000/0 002/0 000/0 005/0 000/0 000/0 معناداري

 043/0 073/0 072/0 153/0 11/0 120/0 شده ضریب تعیین تعدیل
 427/16 794/7 688/7 603/16 712/43 791/12 آماره فیشر
 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 معناداري

 866/1 890/1 777/1 701/1 655/1 632/1 آماره دوربین واتسون
 201/3 384/3 102/3 203/10 916/1 403/3 آماره چاو
 001/0 000/0 000/0 000/0 046/0 000/0 معناداري

 750/5 136/29 415/11 376/28 919/0 129/29 آماره هاسمن
 124/0 000/0 010/0 000/0 821/0 000/0 معناداري

اثرات تصادفیاثرات ثابتاثرات ثابتاثرات ثابتاثرات تصادفیاثرات ثابت روش برآورد مدل
   1040 تعداد مشاهدات
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) بـا  6) تـا ( 1هـاي (  مـدل هاي پژوهش ، آزمون فرضیه3ارائه شده نگاره براساس اطلاعات         
) معنادار بـودن  5) و (4)، (3)، (1هاي ( هاي ترکیبی برآورد شده است. در برآورد مدل روش داده

هـاي تلفیقـی    دهد که رویکرد اثرات ثابت بر رویکرد داده نشان می 05/0هاي چاو در سطح  آماره
دهد که الگـوي اثـرات ثابـت بـر      هاي هاسمن نشان می نادار بودن آمارههمچنین مع ؛برتري دارد

هـاي چـاو در    ) معنـادار بـودن آمـاره   6) و (2هـاي (  الگوي اثرات تصادفی ارجحیت دارد. در مدل
 ؛هـاي تلفیقـی برتـري دارد    دهد که رویکرد اثـرات ثابـت بـر رویکـرد داده     نشان می 05/0سطح 

دهد که الگـوي اثـرات تصـادفی بـر الگـوي       اسمن نشان میهاي ه همچنین عدم معناداري آماره
هاي پـژوهش در   هاي دوربین واتسون براي تمام مدل اثرات ثابت برتري دارد. از سوي دیگر آماره

مشکل خودهمبسـتگی   ،هاي مدل دهد بین باقیمانده قرار دارد و این نشان می 5/2تا  5/1 ۀفاصل
هـا   توان به نتـایج بـرآورد مـدل    هاي پژوهش می فرضیه سریالی وجود ندارد؛ بنابراین براي آزمون

هـاي پـژوهش حـاکی از معنـادار بـودن کلـی هریـک از         هاي فیشر مدل ؛ درنهایت آمارهکرداتکا 
) است. ضمن اینکه مقادیر عامل تورم واریانس براي متغیرهاي مستقل کمتـر  6) تا (1هاي ( مدل

خطی وجود ندارد و در تمـام   یرهاي مستقل همبوده است و این بیانگر آن است که بین متغ 5از 
 ؛هاي پژوهش ناهمسانی واریانس در اجزاي اخلال (در صورت وجـود) برطـرف شـده اسـت     مدل

شده بیانگر آن است که متغیرهاي مستقل و کنترلی چه میزان از  همچنین ضریب تعیین تعدیل
 ـکنند میتغییرات متغیر وابسته را تبیین  ه معنـادار بـودن و مناسـب بـودن     ؛ بنابراین و با توجه ب

 وتحلیل کرد. صورت زیر تجزیه توان نتایج را به شده، می مدل برازش
اول پـژوهش ادعاشـده اسـت کـه افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی بـر معیارهـاي           ۀدر فرضی 

نشان  05/0داري  معنی ) در سطح1نتایج مدل ( ها تأثیر دارد. حسابداري ارزیابی عملکرد شرکت
)، معنـادار و مثبـت   179/0یب متغیر مستقل سطح افشاي مسئولیت اجتمـاعی ( دهد که ضر می
توان بیان داشت که با افزایش سطح افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی نـرخ بـازده       رو می ازاین ؛است
اول پژوهش با استفاده از معیار نـرخ   ۀید فرضیأییابد و این مؤید ت هاي شرکت افزایش می دارایی

) و اهرم مـالی  013/0شرکت ( ةلاوه بر این ضریب متغیرهاي کنترلی اندازها است. ع بازده دارایی
تـر و اهـرم مـالی کمتـر از      بـزرگ  ةهاي با انـداز  به عبارتی شرکت ؛) نیز معنادار هستند-126/0(

)، در 2هـاي مـدل (   یافتـه  .ها برخـوردار هسـتند   عملکرد بهتري بر اساس معیار نرخ بازده دارایی
دهد که ضریب متغیر مستقل سطح افشاي مسئولیت اجتماعی  ان مینش 05/0داري  معنی سطح

توان بیان داشت کـه بـا افـزایش سـطح افشـاي       رو می ازاین ؛)، معنادار و مثبت است172/534(
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اول پـژوهش   ۀید فرضـی أییابد و این مؤید ت مسئولیت اجتماعی سود هر سهم شرکت افزایش می
شـرکت   ةعلاوه بر این ضریب متغیرهاي کنترلی انداز با استفاده از معیار سود هر سهم نیز است.

 ةهـاي بـا انـداز    شـرکت  =به عبارتی، ؛) نیز معنادار هستند-613/775) و اهرم مالی (549/111(
 تر و اهرم مالی کمتر از عملکرد بهتري بر اساس معیار سود هر سهم برخوردار هستند. بزرگ

دوم پژوهش ادعاشده است که افشاي مسئولیت اجتماعی بر معیارهاي اقتصادي  ۀدر فرضی
بیـانگر آن اسـت    05/0داري  معنی ) در سطح3ها تأثیر دارد. نتایج مدل ( ارزیابی عملکرد شرکت

 ؛)، معنـادار و مثبـت اسـت   816/0که ضریب متغیر مستقل سطح افشاي مسـئولیت اجتمـاعی (  
 ةافـزود  ه بـا افـزایش سـطح افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی ارزش      توان بیان داشـت ک ـ  رو می ازاین

دوم پـژوهش بـا اسـتفاده از     ۀد فرضـی أیی ـیابد و این موضوع مؤید ت اقتصادي شرکت افزایش می
) 053/0شرکت ( ةاقتصادي است. علاوه بر این ضریب متغیرهاي کنترلی انداز ةافزود معیار ارزش

تر و اهرم مـالی   بزرگ ةهاي با انداز به عبارتی شرکت ؛) نیز معنادار هستند-149/0و اهرم مالی (
از سـوي دیگـر    ؛اقتصادي برخوردار هسـتند  ةافزود کمتر از عملکرد بهتري بر اساس معیار ارزش

دهد که ضـریب متغیـر مسـتقل سـطح      نشان می 05/0داري  معنی ) در سطح4هاي مدل ( یافته
 ةد ضـریب متغیرهـاي کنترلـی انـداز    هرچن ،) معنادار نیست478/0افشاي مسئولیت اجتماعی (

دوم پژوهش با اسـتفاده   ۀرو فرضی ازاین ؛اند ) معنادار بوده-671/0) و اهرم مالی (148/0شرکت (
 ید نشده است.أیافزوده بازار ت از معیار ارزش
سوم پژوهش ادعاشده است که افشاي مسئولیت اجتمـاعی بـر معیارهـاي بـازار      ۀدر فرضی

دهـد   نشـان مـی   05/0داري  معنی ) در سطح5نتایج مدل (. ا تأثیر دارده ارزیابی عملکرد شرکت
 ؛) معنـادار و منفـی اسـت   -169/0که ضریب متغیر مستقل سطح افشاي مسـئولیت اجتمـاعی (  

 ۀسـرمای  ۀتوان بیان داشت که با افـزایش سـطح افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی هزین ـ      رو می ازاین
سـرمایه   ۀسوم پژوهش با استفاده از معیار هزین ـ ۀید فرضیأییابد و این مؤید ت شرکت کاهش می

) نیـز  040/0) و اهرم مـالی ( 010/0شرکت ( ةاست. علاوه بر این ضریب متغیرهاي کنترلی انداز
تر و اهرم مالی بیشتر از عملکرد بهتري بـر   بزرگ ةهاي با انداز به عبارتی شرکت ؛معنادار هستند

 ها در سـطح  )، یافته6از سوي دیگر در مدل ( ؛ندسرمایه برخوردار هست ۀاساس معیار نرخ هزین
دهد که ضریب متغیـر مسـتقل سـطح افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی        نشان می 05/0داري  معنی

) و اهرم مـالی  040/0شرکت ( ةهرچند ضریب متغیرهاي کنترلی انداز ،) معنادار نیست049/0(
ه از معیـار نـرخ بـازده سـهام     سوم پژوهش با اسـتفاد  ۀرو فرضی ازاین ؛) معنادار هستند-295/0(
 ید نشده است.أیت
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 سال –ها با رویکرد صنعت آزمون فرضیه -4-4
کنترل تأثیرات سال و صـنعت بـر ارتبـاط بـین متغیرهـاي مسـتقل و        برايدر این رویکرد 

 بـراي شـده و   ) اضـافه 6) تـا ( 1هـاي (  وابسته، متغیرهاي مجازي سال و صنعت به هر یک مـدل 
شده است. نتایج  هاي تلفیقی استفاده هاي پژوهش از مدل رگرسیونی با الگوي داده آزمون فرضیه
 شده است. ارائه 4 نگاره ) در6) تا (1هاي ( هرکدام از مدل

 

 مسئولیت اجتماعی و معیارهاي حسابداري، اقتصادي و بازار ارزیابی عملکرد :4نگاره 

 شرح
 فرضیه سوم فرضیه دوم فرضیه اول

)1مدل ( )2مدل (  )3مدل (  )4مدل (  )5مدل (  )6مدل (   

 ضرایب نام متغیر
یی
دارا

ده 
 باز
رخ
ن

ها 
 

هم
ر س

د ه
سو

ش 
ارز

 
زود

اف
 ة

دي
صا
اقت

 

ش
ارز

 ةدوافز 
ازار

ب
 

ایه
سرم

نه 
هزی

 

هام
ه س

ازد
 ب

 عرض از مبدأ
024/0 ضریب آماره  - 341/704  - 632/0  - 610/0  121/0  - 243/0  
039/0 انحراف معیار  358/247  123/0  426/0  029/0  143/0  
535/0 معناداري  005/0  000/0  153/0  000/0  089/0  

 مسئولیت اجتماعی
177/0 ضریب بتا  619/400  812/0  517/0  - 179/0  066/0  

031/0 انحراف معیار  544/197  098/0  340/0  023/0  114/0  
000/0 معناداري  043/0  000/0  129/0  000/0  562/0  

شرکت ةانداز  
آمارهضریب   013/0  264/104  054/0  155/0  009/0  037/0  

002/0 انحراف معیار  319/15  008/0  026/0  002/0  009/0  
000/0 معناداري  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  

 اهرم مالی
- ضریب آماره 125/0  - 815/637  - 155/0  - 561/0  034/0  - 299/0  
018/0 انحراف معیار  164/115  057/0  198/0  014/0  067/0  
000/0 معناداري  000/0  007/0  005/0  014/0  000/0  

شده ضریب تعیین تعدیل  117/0  158/0  167/0  094/0  078/0  067/0  
131/9 آماره مدل  445/12  211/13  352/7  162/6  394/5  
000/0 معناداري  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  

635/1 آماره دوربین واتسون  731/1  738/1  829/1  909/1  877/1  
 اثرات مشترك (مقید) روش برآورد مدل
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دهـد کـه در مـدل     اول نشان می ۀ، نتایج آزمون فرضی4 نگاره بر اساس اطلاعات مندرج در
 ة) و متغیرهـاي کنترلـی انـداز   177/0) ضریب متغیر مسـتقل افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی (    1(

معنادار هستند. مثبت و معنـادار بـودن    05/0) در سطح -125/0) و اهرم مالی (013/0شرکت (
دهـد کـه بـا افـزایش سـطح       ) نشان مـی 1ها در مدل ( ضریب افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت

عملکـرد مـالی شـرکت بـا اسـتفاده از معیـار نـرخ بـازده          ،هـا  افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت
اول پژوهش با اسـتفاده از معیـار نـرخ     ۀید فرضیأیابد و این موضوع مؤید تی ها افزایش می دارایی

دهـد کـه ضـریب متغیـر مسـتقل افشـاي        ها نشـان مـی   )، یافته2ها است. در مدل ( بازده دارایی
) و اهـرم مـالی   264/104شـرکت (  ة) و متغیرهاي کنترلی انـداز 619/400مسئولیت اجتماعی (

هستند؛ بنـابراین مثبـت و معنـادار بـودن ضـریب افشـاي       معنادار  05/0) در سطح -815/637(
دهد که با افزایش سـطح افشـاي مسـئولیت     ) نشان می2ها در مدل ( مسئولیت اجتماعی شرکت

یابـد و ایـن مؤیـد     ها با استفاده از معیار سود هر سهم افزایش می عملکرد مالی شرکت ،اجتماعی
از سـوي دیگـر نتـایج     ؛هـر سـهم نیـز اسـت     اول پژوهش با استفاده از معیار سـود  ۀید فرضیأیت
سازگار است و این حـاکی از   3نگاره شده در ) ارائه2) و (1هاي ( آمده با نتایج برآورد مدل دست به

 اول پژوهش است. ۀنتایج فرضی اتکاپذیري
) ضـریب متغیـر مسـتقل افشـاي     3دهـد کـه در مـدل (    دوم نشان می ۀنتایج آزمون فرضی
ــداز812/0مســئولیت اجتمــاعی ( ــی ان ــالی 054/0شــرکت ( ة) و متغیرهــاي کنترل  ) و اهــرم م

معنــادار هســتند؛ بنــابراین مثبـت و معنــادار بــودن ضــریب افشــاي   05/0) در سـطح  -155/0(
دهد که با افزایش سـطح افشـاي مسـئولیت     ) نشان می3ها در مدل ( مسئولیت اجتماعی شرکت

اقتصـادي افـزایش    ةافـزود  عیـار ارزش عملکرد مالی شرکت بـا اسـتفاده از م   ،ها اجتماعی شرکت
اقتصـادي   ةافـزود  دوم پژوهش با استفاده از معیار ارزش ۀید فرضیأییابد و این موضوع مؤید ت می

ضـریب متغیـر مسـتقل افشـاي      05/0دهـد کـه در سـطح     )، نتایج نشـان مـی  4است. در مدل (
شـرکت   ةانـداز  هرچند ضریب متغیرهـاي کنترلـی   ،) معنادار نیست517/0مسئولیت اجتماعی (

دوم پژوهش با استفاده از معیار  ۀرو فرضی ازاین ؛) معنادار هستند-561/0) و اهرم مالی (155/0(
هـاي   آمده با نتـایج بـرآورد مـدل    دست از سوي دیگر نتایج به ؛ید نشده استأیبازار ت ةافزود ارزش

دوم پـژوهش   ۀنتایج فرضی اتکاپذیريسازگار است و این حاکی از  3نگاره شده در ) ارائه4) و (3(
 است.

) ضـریب متغیـر مسـتقل افشـاي     5دهد کـه در مـدل (   سوم نشان می ۀنتایج آزمون فرضی
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) و اهــرم مــالی 009/0شــرکت ( ة) و متغیرهــاي کنترلــی انــداز-179/0مســئولیت اجتمــاعی (
 معنادار هستند؛ بنابراین منفی و معنادار بودن ضریب افشاي مسئولیت 05/0) در سطح 034/0(

دهد که با افزایش سطح افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی     ) نشان می5ها در مدل ( اجتماعی شرکت
سوم پژوهش بـا   ۀید فرضیأییابد و این موضوع مؤید ت سرمایه شرکت کاهش می ۀهزین ،ها شرکت

 05/0دهـد کـه در سـطح     ها نشـان مـی   )، یافته6سرمایه است. در مدل ( ۀاستفاده از معیار هزین
اگرچـه ضـریب    ،) معنـادار نیسـت  066/0سـتقل افشـاي مسـئولیت اجتمـاعی (    ضریب متغیر م

 ؛معنـادار هسـتند   05/0) در سـطح  -299/0) و اهـرم مـالی (  037/0شـرکت (  ةمتغیرهاي انـداز 
از سوي دیگـر   ؛ید نشده استأیسوم پژوهش با استفاده از معیار نرخ بازده سهام ت ۀرو فرضی ازاین

سـازگار اسـت و ایـن     3نگاره  شده در ) ارائه6) و (5هاي ( رد مدلآمده با نتایج برآو دست نتایج به
 سوم پژوهش است. ۀنتایج فرضی اتکاپذیريحاکی از 

 
 گیري نتیجه. 5

)، اهمیت مسـئولیت  1984فریدمن ( و )1979)، کارول ( 1953(زمان با مطالعات بوون  هم
برخـی از   .کـاوش شـده اسـت   هـاي مختلـف    ها و تأثیر آن بـر جامعـه از جنبـه    اجتماعی شرکت

که شرکت در قبال جامعه  اند کردهمطالعات در دفاع از نقش مثبت مسئولیت اجتماعی استدلال 
، 1962فریدمن (  در مقابل برخی دیگر از قبیل ؛)1987 ؛ فریمن،1979مسئولیت دارد (کارول، 

اجتمـاعی شـرکت بـه حـداکثر      ۀکه تنها وظیف ـ اند کرده) در رد مسئولیت اجتماعی بیان 1970
هـاي اخلاقـی    رساندن سود شرکت در چارچوب رعایت قوانین و مقررات، بـا حـداقل محـدودیت   

 است.
در پژوهش حاضر تأثیر سطح افشاي مسئولیت اجتماعی بر معیارهاي حسابداري، اقتصادي 

هـاي تسـوت و سـورا     . نتایج پژوهش همسو با یافتـه آزمون شد ،ها ازار ارزیابی عملکرد شرکتو ب
) و 2011)، ارلیتزکـی و همکـاران (  2011)، ایونو و همکاران (2010)، چوي و همکاران (2004(

هـا بـر معیارهـاي     دهـد کـه مسـئولیت اجتمـاعی شـرکت      ) نشـان مـی  2017ونگ و سرکیس (
بـاره   ها و سود هر سـهم) تـأثیر مثبـت معنـاداري داشـته اسـت. درایـن        حسابداري (بازده دارایی

هـاي ایرانـی و تأثیرگـذاري آن بـر      توان گفت که اگرچه تـأثیر مسـئولیت اجتمـاعی شـرکت     می
 ۀمطلوب فاصل ۀها اندك است و تا دستیابی به نتیج معیارهاي حسابداري ارزیابی عملکرد شرکت

 ـ نفعان مدیران شرکت حال بر اساس تئوري ذي زیادي وجود دارد، بااین  ۀهاي ایرانی سعی در ارائ
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بهتر از شرکت و افزایش اعتبارشان نزد جامعه دارند و این منجـر بـه بهبـود سـودآوري      يتصویر
عنوان یک استراتژي بـراي   هاي اجتماعی به دیگر مدیران از فعالیت عبارت به ؛ها شده است شرکت

هـاي پـژوهش حـاکی از تـأثیر مثبـت       همچنین یافتـه  اند؛ کردهافزایش منافع اقتصادي استفاده 
هـا   اقتصـادي) ارزیـابی عملکـرد شـرکت     ةافزود مسئولیت اجتماعی بر معیارهاي اقتصادي (ارزش

تـوان در   ) ناسازگار است. دلیل این ناسـازگاري را مـی  2010است که با نتایج میتال و همکاران (
کـه بـه مسـئولیت اجتمـاعی     دانست هایی  سرمایه نسبت به نرخ بازده شرکت ۀن هزینکمتر بود

) و یو و همکـاران  2011گل و همکاران ( هاي ال اند. درنهایت همسو با یافته اهمیت بیشتري داده
 ۀ) سطح افشاي مسئولیت اجتماعی تـأثیر منفـی معنـاداري بـر معیارهـاي بـازار (هزین ـ      2014(

هـایی کـه از    توان اظهار داشت شرکت ها داشته است. درواقع می رد شرکتسرمایه) ارزیابی عملک
بـه دلیـل سـطح بـالاي شـفافیت در       ،سطح افشاي مسئولیت اجتماعی بهتري برخوردار هستند

گذاران و کـاهش ریسـک شـده     اطلاعاتی بین شرکت و سرمایه یتقارننامباعث کاهش  ،اطلاعات
 ۀگـذران و هزین ـ  بـازده مـورد انتظـار سـرمایه    است. کاهش ریسک درنهایت موجب کاهش نـرخ  

 یمسـئولیت اجتمـاعی نـوع    کـه فعالیـت   کردتوان بیان  همچنین می ؛شرکت شده است ۀسرمای
انـد   گذرانی که براي مسئولیت اجتماعی ارزش قائـل  گذاري مولد است و به جذب سرمایه سرمایه
هـایی را در اولویـت قـرار     رکتش ،گذاري گذران براي سرمایه رود سرمایه و امید می کند میکمک 

دهند که ازلحاظ گزارشگري مسئولیت اجتماعی در سطح بـالاتري قـرار دارنـد. از سـوي دیگـر      
فقـدان شـاخص و    و صـورت مسـتقل   فقدان حسـابداري و گزارشـگري مسـئولیت اجتمـاعی بـه     

ت سبب گزارشگري و افشـاي مسـئولی   ،مسئولیت اجتماعی در ایران ۀاستاندارد یکپارچه درزمین
 ۀگذران نتوانند به مقایس باعث شده است سرمایه ضعفاي شده که این  صورت سلیقه اجتماعی به

 ۀگیري در این زمینه بپردازند؛ بنابراین به سازمان بورس اوراق بهادار و کمیت ـ ها و تصمیم شرکت
 ها را به افشاي مسئولیت اجتمـاعی در چـارچوب   شود که شرکت تدوین استانداردها پیشنهاد می

هـاي فعـال    بندي شـرکت  و به رتبه کنندهاي مستقل ملزم  گزارش ۀاستانداردهاي یکپارچه و ارائ
 ها همت گمارند. در بورس به لحاظ کیفیت افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت
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