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 ینیبشیپ یو مدلها کهایاست و توسعه تکن یمال اتیمکرر در ادب یکسب وکار، موضوع  یمال یورشکستگ
در آن است که عوارض  یورشکستگ تیاهم .است یمال قاتیاهداف تحق تیاولو ،یمال یورشکستگ سكیر

تاجر  تیبلکه بسته به وسعت دامنه فعال شود،یشرکت ورشکسته نم ایتاجر  ریگآن، تنها دامن یو آثار منف
 شوندیاز آن متضرر م زیشرکت ن ایمعامله با تاجر  یاشخاص ثالث و طلبکاران و طرفها ،یشرکت تجارت ای

شدن کارگران و کارمندان  کاریو ب گرید یهایشرکت، به ورشکستگ تیفعال یو گاه، در صورت گستردگ
بین  از شرکت 140منظور  . بدینآوردیاقتصاد کشور به بار م یبرا یناگوار یامدهایو پ انجامدیم زیآنها ن
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 مقدمه

 خود تأثیر را تحت کشورها همه اقتصاد که است جهان سطح در مسائل تریناز بااهمیت یکی ورشکستگی

 خود به سهامداران ورشکسته هایشرکت که سنگینی و اقتصادی اجتماعی هایهزینه است. قرار داده

 ورشکستگی بینیبرای پیش متعددی هایشناسیروش ارائه در محققان انگیزش موجب کنند،می تحمیل

 رشد به توجه با اخیر سال چند در هاشرکت اجتماعی مسئولیت مفهوم و است. از طرفی موضوع شده

توسعه  اجتماعی، آگاهی افزایش ها،شرکت قدرت علیه های اعتراضیهای غیردولتی، جنبشسازمان

 به بزرگ تبدیل هایشرکت اخلاقی و مالی هایو رسوایی عام های سهامیشرکت و سرمایه بازارهای

 سرمایه بازارهای سایر مانند ایران سرمایه بازار دراست.  شده هااداره شرکت فضای در غالب و مسلط نمونه

 عملکرد و قوی هاشرکت بعضی عملکرد  قاعدتاً که هستند فعالیت حال در متعددی شرکتهای جهان،

 چه و خرد سطح در )چه بهادار اوراق بورس در گذاریسرمایه به مندانعلاقه است. ضعیف آنها از بعضی

 وضعیت بر علاوه گذاریسرمایه جهت مناسب شرکتهای انتخاب برای نهادی( گذارانسرمایه سطح در

 چنداننه آینده خصوص در اطلاعاتی داشتن نیازمند اقتصادی(  و مالی شاخصهای )ازلحاظ شرکت جاری

 عملکرد و بوده فعالیت در حال که هستند هاشرکت از زیادی تعداد چراکه باشند؛می نیز هاشرکت این دور

 و گیرد قرار مورد بررسی هاشرکت این سال چند روال چنانچه ولیکن دهند،می نشان نیز را مناسبی

 مالی سلامت که گیرند قرار هاییشرکت دسته در هاشرکت آن شاید شود انجام آینده از ساده تخمینی

 گیریتصمیم ابزار دنبال به سرمایه صاحبان ازاین جهت، باشند. داشته قرار ورشکستگی آستانه در و نداشته

 ذینفعان گیریتصمیم و مالی سلامت و وضعیت ارزیابی جهت مناسب ابزارهای از یکی هستند. مناسب

 مهمی اثر تواندمی ورشکستگی بینیپیش است. مالی ورشکستگی ریسك بینیپیش مدلهای ها،شرکت

 محققین دلیل، همین به باشد. داشته مالی بنگاههای سودآوری و تسهیلات اعطای به مربوط تصمیمات بر

 بررسی که کنندمی اقدام مالی ورشکستگی ریسك بینیپیش مدلهای توسعه به نسبت مستمر به طور

 است. موضوع این اهمیت گویای خود مدلها این تکاملی سیر

 ایگونهبه است. شده زیادی بسیار تغییرات خوشدست اجتماع در تجاری واحدهای نقش از طرفی، امروزه 

گو پاسخ نیز اجتماع به نسبت بلکه بوده خود سود افزایش فکر به تنهانه تجاری رود واحدهایانتظار می که

 و کند فرار اجتماع از تواندنمی تجاری واحد باشند. مفید هستند آن با در تعامل که ایبرای جامعه و

 تجاری واحد بین دوطرفه ارتباط یك باشد؛ بنابراین، داشته وجود واحد تجاری بدون تواندنمی نیز جامعه

 توانندمی تجاری واحدهای اینکه، بر مبنی شدهبیان ایاخیر نظریه هایسال در وجود دارد. اجتماع و

 رقابتشان و کرده تقویت را خود هایفعالیت و تأمین نمایند را بازار کنند، و نوآوری اشتغال ثروت، ایجاد

 اند،داشته اساسی نقش آن اندازیراه خود در که اجتماعی حفظ برای کهدرصورتی بخشند، بهبود را

 گذارانسرمایه توسط بازده منظور کسببه لازم شرایط کردن فراهم با نیز مقابل جامعه در و کنند همکاری

 توسعه جهت بسترهای مناسب غیرعادلانه، و آربیتراژ هایفعالیت نبود از برای ذینفعان اطمینان ایجاد و

 پردازدمی هاییروش ارائه به هااجتماعی شرکت . مسئولیت[18] کند فراهم را واحدهای تجاری پیشرفت و

 انتظارات جامعه، پاسخگوی توقعات و کنندمی عمل آن خود به وکارکسب فضاهای در هاسازمان که
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 بزرگی درزمینه اجتماعی، هایمسئولیت هاسازمان هستند. چراکه اجتماعی آنان و اخلاقی قانونی، تجاری،

 ذینفعان خود تمامی و کنندگانتأمین دولت، مشتریان، سهامداران، قبال کارکنان، در محیطی و اقتصادی

به  نسبت را خود جامعه، مختلف مؤسسات و هاسازمان ها،گروه افراد، چنانچه دارند. بدون شك، برعهده

خویش  کاری حیطه و مسئولیت حدود در هریك و دانسته مسئول مختلف هایبحران و رویدادها، اتفاقات

 به وجود آرام و سالم ایجامعه و شده کاسته از مشکلات بسیاری نمایند، تلاش فوق هایحل بحران در

گذارد؛ جامعه تأثیر می روی عملکردش کند، عمل که نحوی هر به سازمان دیگر،عبارتآمد؛ بهخواهد 

باشد.  آن هایبا ارزش منطبق و جامعه موردقبول که بزنند دست کارهایی باید به هاسازمان بنابراین

بود؛  موفق نخواهند عمل عرصه در دهند، تطبیق این شرایط با را خود نتوانند که هاییسازمان

 بخشند، نموده یا ارتقاء حفظ جامعه در خود را جایگاه بتوانند آنکه برای هاسازمان دیگر،عبارتبه

 توجه اجتماعی به مسئولیت که است لازم شود، کار در موفقیتشان و هاآن بقای ادامه باعث کهنحویبه

 . [5]است  هر سازمان اساسی، بقای عامل هاسازمان اجتماعی مسئولیت باشند؛ بنابراین داشته را لازم

 سودمند اجتماع برای هم و تجاری خود واحد برای هم اجتماع به نسبت شرکت مسئولیت درنتیجه

 شود. هاشرکت برای گذاریسرمایه های زیادبازده به منجر تواندمی آن بالقوه منافع بهتر و درک باشدمی

 یك به مطالعات، از شماری کرد، مشتریان اشاره وفاداری و فروش افزایش به توانمنافع می این ازجمله

 بالا اجتماعی مسئولیت با هایطریق شرکت از که خدماتی و تولیدات بزرگ برای و رشد حال در بازار

 کنند. می اشاره است، ایجادشده

 مسئولیت به نسبت که هاییشرکت از تا دهندمی ترجیح مشتریان که کردند اثبات ( نیز2005) 1وب و مهر

 به توانمی هااجتماعی شرکت مسئولیت دیگر منافع ازجمله نمایند. خرید دارند آگاهی اجتماعی خود

 با هاشرکت اشاره نمود، باتجربه کارکنان داشتننگه و وارد تازه کارکنان در استخدام توانایی افزایش

 کار به تازه توانند نیرویمی ترراحت که یابندمی در را مسئله این مسئولیت اجتماعی جهت در پیشرفت

 هستند تجاری واجب واحد موفقیت برای که کافی زمانی یك دوره برای را باتجربه کارکنان و بگیرند

 کنند. حفظ

 که دوستنوع تجاری هایسازمان زیرا رود،شمار می به اجتماعی مسئولیت دیگر منافع نیز دولت حمایت

 گذاران کهقانون طرف از را کمتری دارند، دعاوی بیشتری تعهد خودشان اجتماعی برابر مسئولیت در

 [.17]کنند می دریافت باشند، مالیاتی ممیزین حکومت یا است ممکن

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش 

 بینیپیش مدلهای و تکنیکها توسعه و است مالی ادبیات در مکرر موضوعی کسب وکار،  مالی ورشکستگی

 عوارض که است آن در ورشکستگی اهمیت .است مالی تحقیقات اهداف اولویت مالی، ورشکستگی ریسك

 دامنه فعالیت وسعت به بسته بلکه شود،نمی ورشکسته شرکت تاجر یا گیردامن تنها آن، منفی آثار و

 متضرر آن از نیز شرکت یا تاجر با معامله طرفهای و طلبکاران و ثالث اشخاص تجارتی، شرکت یا تاجر

                                                           
1 Mohr & Webb 
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 و کارگران شدن بیکار و دیگر هایورشکستگی به شرکت، فعالیت گستردگی صورت در گاه، و شوندمی

 [.6] آوردمی بار به کشور اقتصاد ناگواری برای پیامدهای و نیز میانجامد آنها کارمندان

 شماره به حسابداری تحقیقات و ادبیات در جدید موضوعی هاشرکت اجتماعی پذیریمسئولیتاز طرفی 

 گرفته قرار موردتوجه محققین و مدیران گران، تحلیل گذاران،سرمایه توسط های مختلفو از جنبه رفته

های مسئولیت مناسب ایگونهبه که هستند هاییشرکت در گذاریسرمایه سهامداران خواهان است. امروزه

 هاشرکت اجتماعی هایمسئولیت که کندمی ( ادعا2010) 1اریبی و گائودهند. می انجام را اجتماعی

رسد. می نظر به ضروری هاشرکت از بسیاری امروزه برای بلکه شودمی انجام بزرگ هایدر شرکت تنهانه

 دیرینه موضوعی دیگر، سوی از و جامعه سازمان بین و سویك از آن هایفعالیت و سازمان بین رابطه

 امروزی به شکل رابطه، این است؛ اما بوده نظر تبادل و بحث مورد پژوهشگران میان در همواره است که

 این دهه، پژوهشگران، در شد. آغاز 1۹50 دهه از شود،می یاد سازمان اجتماعی مسئولیت به آن از که

 آغاز کردند و جامعه قبال در را سازمان هایمسئولیت با مرتبط هاینظریه و مفاهیم تحلیل و آزمون

 .نامیدند سازمان اجتماعی هایمسئولیت طورکلی،به را وکارکسب اجتماعی هایمسئولیت

بازارهای  در گذاریسرمایه رونق و مالی بازارهای توسعه اقتصادی، هایفعالیت گسترش دلیل به امروزه

اتخاذ  جهت ابزار ترینمهم حقوقی، و حقیقی اشخاص توسط بهادار اوراق بورس خصوصسرمایه به

به  دسترسی مالی، امکانات از مطلوب و بهینه استفاده و انتظار مورد منفعت کسب درست و تصمیمات

خصوص  در سهامداران و گذارانسرمایه است. آن بینانهواقع و دقیق و تحلیل موقعبه درست، اطلاعات

 که است بدیهی و دارند آتی هایسال در هاشرکت سهام بینی ارزشپیش و بررسی به نیاز سهام خرید

 است. آینده در آن ثبات و پایداری و هاشرکت قدرت سودآوری بینیپیش به منوط ارزش، اینتعیین 

 و تعهدی حسابداری از استفاده دلیل به های مالیگزارش و مالی هایصورت در شدهسودهای گزارش

 هایجریان ایجاد در را موسسه مناسب قدرت طوربه تواندنمی شخصی، هایارزیابی ها وقضاوت وجود

 امروزی وکارکسب در مبحثی نوین هاشرکت اجتماعی مسئولیت نماید؛ بنابراین، مطلوب منعکس نقدی

 مفهوم پیچیدگی گستردگی و دلیل به و است شده انجام آن های زیادی پیرامونجدال و بحث که است

 مفهوم از این متفاوتی هایبرداشت گوناگون، هایسازمان و انسانی ها، منابعشرکت اجتماعی مسئولیت

دادن  هدر و پول ریختن دور برای کننده گمراه کوششی بیانگر این مفهوم برخی، نگاه از حتی دارند.

 است. سرمایه

شود عنوان یك ابزار مدیریت ریسك در نظر گرفته میتنها بهها نهشرکت اجتماعی مسئولیتمشارکت در 

 .[11] گردده نقد مینوسانات جریان وج علاوه بر آن منجر به کاهش

ها مشارکت هایی که در مسئولیت اجتماعی شرکتکنند که شرکت( عنوان می2018، )لین و دانگ

های مر منجر به کاهش هزینهتوانند ریسك شرکت را مدیریت نمایند که این اکنند بهتر میمی

 گردد.میگردد که این امر درنهایت باعث کاهش ریسك ورشکستگی نشده میبینیپیش
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مطالعات پیشین شواهد تجربی در مورد تأثیر پژوهش حاضر از دو جنبه دارای نوآوری است. اول آنکه 

اند. در حالی ها نمایندگی و کیفیت حسابرسی بر ریسك ورشکستگی شرکت یافتهحاکمیت شرکتی، هزینه

ورشکستگی شرکت  که پژوهش حاضر به دنبال بررسی ارتباط میان مسؤلیت پذیری اجتماعی بر ریسك

 1 یاگیپذیری اجتماعی از مدل ارائه شده توسط تبرای محاسبه مسؤلیت باشد. دوم آنکه این پژوهشمی

( را برای مطالعه 13۹7-1388ساله ) 10نماید. از طرفی پژوهش حاضر یك دوره ( استفاده می2018)

تغیرهای وابسته و مستقل دارای سبه ماگیرد. بنابراین پژوهش حاضر از حیث موضوع و نحوه محدرنظر می

 گیرد.تری را نسبت به مطالعات پیشین درنظر مینوآوری است و علاوه برآن دوره زمانی وسیع

( در پژوهشی به بررسی تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکتی بر ریسك ورشکستگی پرداختند. 2018ی )اگیت

ها، احتمال ورشکستگی ط شرکتها نشان داد که عمل به مسئولیت اجتماعی توسنتایج پژوهش آن

ها ابعاد مختلف مسئولیت اجتماعی را انجام دهد. به عبارت دیگر هرچه شرکتها را کاهش میشرکت

 دهند میتوانند احتمال ورشکستگی را کاهش دهند.

 مالی عملکرد و هاشرکت اجتماعی مسئولیت بررسی عنوان با یامطالعه در (2018) 2برتشر و همکاران

 لیوتحلهیتجز .پرداختند مالزیایی شرکت 50 مالی عملکرد و هاشرکت اجتماعی مسئولیت بررسی  به

 وجود مالی عملکرد و هاشرکت اجتماعی مسئولیت بین ضعیفی تقریباً و مثبت رابطه که داد نشان هاآن

 مالی عملکرد بهبود باعث هاشرکت اجتماعی یهاتیفعال گزارش که کردند ادعا هاآن بنابراین .دارد

 .گرددیم

  یهاشرکت عملکرد و شرکتی اجتماعی مسئولیت افشای عنوان با پژوهشی ( در2018) 3و همکارانش میک

 اثر هاشرکت اجتماعی مسئولیت یهاتیفعال افشای که داد نشان مطالعه این نتایج .پرداختند مالزی

افشای  یهاتیفعال بهبود باعث غالب مالکیت ساختار همچنین .دارد هاشرکت موفقیت روی بر یتوجهقابل

 .گرددیم اجتماعی مسئولیت

 یریپذتیمسئولو  سود تیریمد بین یرابطه بررسی عنوان تحت خود پژوهش ( در2017) 4خولبادالوف

 مثبت ریتأث شرکت اجتماعی یریپذتیمسئول بر سود مدیریت که رسیدند، نتیجه این شرکت به اجتماعی 

 .شودیم شرکت مالی عملکرد بر منفی ریتأث باعث متغیر، دو این بین مثبت یرابطه همین وجود و دارد 

 عملکرد سازمانی ی واجتماع یریپذتیمسئول اخلاقیات، بین رابطه یدرباره پژوهشی ( در2017) 5یمورف

بنیاد، سطح  ماشین یهاسازمان با مقایسه در افتهینظام یهاسازمان مدیران که رسیدند، نتیجه این به

 .دارند بالایی اخلاقیات و اجتماعی یریپذتیمسئول

                                                           
1 Tyagi 
2 Badertscher & et al. 
3 Kim, & et al. 
4 Kholbadalov 
5 Murphy 
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 الگوریتم با افتهیآموزش چندلایه پرسپترون عصبی شبکه دقت بررسی به تحقیقی، ( در13۹7) جوانمرد

 کلاسیك مقایسه یایبندطبقهبا  مدل نتایج پرداختند. هاشرکت ورشکستگی ریسك بینیپیش در ژنتیك

 در ژنتیك الگوریتم نظارت با چندلایه پرسپترون عصبی شبکه که دهدمی نشان تحقیق است. این شده

 بینیپیش درصد ۹7.6دقت  با تواندیم و است کلاسیك مدل دو از بهتر ریسك ورشکستگی بینیپیش

 دهد. انجام را

 مسئولیت افشای بین رابطه بررسی عنوان تحت که پژوهشی در (13۹7) یهرچگان یگیمهد و ب یبن

 13۹0 زمانی بازه طی تهران بهادار اوراق بورس در شدهرفتهیپذ یهاشرکت در نهادی و مالکیت اجتماعی

 .گرفتند نظر در آماری نمونه عنوانبه را شرکت 60 هاآن .پرداختند 13۹6 تا

 هاضیهرف

 .تأثیر داردمسؤلیت اجتماعی شرکتی بر ریسك ورشکستگی  فرضیه پژوهش:

 روش پژوهش

 نمونه آماریجامعه و 

دهد. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تشکیل میجامعه مورد مطالعه در این پژوهش را شرکت

باشد. به منظور انتخاب نمونه می 13۹7تا  13۹2های قلمرو زمانی پژوهش نیز، فاصله زمانی بین سال

هایی ه پژوهش شامل شرکتگیری هدفمند استفاده شده است. براین اساس نمونپژوهش از روش نمونه

ز در فهرست نی 13۹7بوده و تا پایان سال  13۹2( تاریخ پذیرش آنها در بورس قبل از سال 1 است که

رسی، تغییر ( سال مالی آنها منتهی به پایان اسفند بوده و در دوره مورد بر2، های بورسی باشندشرکت

ها در ( اطلاعات آن4، نباشدگذاری و تامین مالی ها سرمایه( فعالیت اصلی آن3، سال مالی نداده باشند

. با اعمال این شرایط، تعداد اند( در دوره مورد مطالعه دارای چسبندگی هزینه بوده5، دسترس باشد

  شرکت رسید. 140 شرکتهای نمونه به

 نوع پژوهش

ها بندی و سازماندهی دادهادی است. برای طبقهرویدهمبستگی و ماهیت آن پس -این پژوهش از نوع علی

های آماری توصیفی )مرکزی، پراکندگی و پراکندگی مرکزی( شامل میانگین، میانه، حداقل و از شاخص

گردد. مدل همبستگی و رگرسیون لجستیك و حداکثر، انحراف معیار، چولگی و کشیدگی استفاده می

های چاو وهاسمن برای تعیین مدل ل شده و همچنین آزمونیدپارامترهای ضریب تعیین، ضریب تعیین تع

ها استفاده برای معنادار بودن مدل و آزمون فرضیه Fو  tهای با اثرات ثابت یا اثرات تصادفی و آزمون

 خواهد شد.

 هاداده گردآوری نحوه

 کاوی اسناد و هاشرکت های مالیصورت نوین، آوردره و افزار نرم از نیاز مورد هایداده پژوهش این در

 در است. شده مالی( و همچنین سایت کدال استخراج هایصورت همراه توضیحی های)بررسی یادداشت

 توابع به باتوجه است. همچنین شده استفاده اکسل افزار نرم از هاداده کردن برای مرتب پژوهش این
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 و تجزیه آن برای بر علاوه گردیده است.متغیرهای پژوهش محاسبه  برخی از افزار، نرم این در موجود

 استفاده شده است. 10نسخه  Eviewsافزار  نرم از ها داده تحلیل

 متغیرهای پژوهش 

 متغیر مستقل 

 کردند: تعریف چنین را اجتماعی مسئولیت (2004) 1هرمان (:CSR) مسؤلیت اجتماعی شرکتی

 ایجامعه به کمك و حفظ جهت در باید سازمان که تعهداتی است و وظایف مجموعه اجتماعی، مسئولیت

 تعهدات از اجتماعی مسئولیت ( معتقدند که2016) 2کانگ و هو .کندمی فعالیت آن در که دهد انجام

 گیرد.می انجام نیز جامعه عمومی رفاه جهت در سازمان، منافع گسترش و حفظ بر علاوه که است مدیریت

 مؤسسه معیار 4 از( 2018و دانگ، ) نیلپژوهش  به توجه با اجتماعی پذیریمسئولیتبرای سنجش 

 محیطی و زیست اجتماعی معیارهای اساس بر را هاسازمان ساله هر که KLDبه  معروف آمریکایی

  گردد:به صورت زیر تشیح می معیار 4این  .استفاده شده است کند،می بندیرتبه
 هاو ضعف آنپذیری اجتماعی همراه با نقاط قوت مسئولیت ابعاد-1جدول 

 نقاط ضعف نقاط قوت
ابعاد مسؤلیت 

 اجتماعی

 های خیریهکمك .1

های نوآورانه )کمك به . کمك2

های غیر انتفاعی، مشارکت سازمان

 های عمومی(در طرح

 بر منفی تأثیر) اقتصادی منفی . اثر1

 کارخانه( تعطیلی زندگی، کیفیت

 مالیات پرداخت عدم .2

مشارکت 

 اجتماعی

 نقدی سود گذاشتن اشتراک . به1

 بازنشستگی . مزایای2

 ایمنی و بهداشت . ضعف1

 کار نیروی . کاهش2

 روابط

 کارکنان

با  سوخت از پاک )استفاده . انرژی1

 کمتر( آلودگی

گاز  وکاهش هوا آلودگی . کنترل2

 ایگلخانه

 خطرناک هایزباله . تولید1

 مدیریت دلیل نقض به جریمه . پرداخت2

 زباله

 زیست محیط

 . ایمنی2محصول  . کیفیت1

 محصول

 محصول  مورد ایمنی در جریمه . پرداخت1

 منفی برای تبلیغات جریمه . پرداخت2

ویژگی 

 محصولات

ها و تبعات با توجه به شرایط بورس اوراق بهادار تهران و به سبب نبود نظارت کافی بر عملکرد شرکت

ها منفی افشاء نقاط ضعف که در حکم اخبار بد برای سرمایه گذاران و اعتباردهندگان است؛ عموما شرکت

                                                           
1 Herman 
2 Kang & Huh 
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ارد فوق مجموع نمرات پس از محاسبه مو نمایند.پذیری اجتماعی را افشاء میصرفا نقاط قوت مسئولیت

 گردد.نموده و نمره مسئولیت اجتماعی محاسبه می 4را تقسیم بر  1

  وابستهمتغیر 

 ( ریسك ورشکستگی شرکتZ) 

( 1۹68ورشکستگی آلتمن )بینی پیشاز مدل ها، شرکتدر این پژوهش برای تعیین ریسك ورشکستگی 

همچون مدل آلتمن یك ابزار سریع و مفید  بر مبنای امتیاز ریسك درماندگیهای مدلاست. شده استفاده

 های(، حاج13۹7)جوانمرد (. در ایران 2018و دانگ،  نی)لبرای ارزیابی ریسك درماندگی مالی هستند 

ورشکستگی همچون آلتمن های مدلبررسی کاربرد های خود به در پژوهش .(13۹6) ی( و حاصل1388)

ها آنر بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج دشده پذیرفتهی هاشرکتورشکستگی بینی پیشدر 

های یادشده پژوهشدرماندگی مالی بود. با استناد به بینی پیشبیانگر قابلیت استفاده مدل مذکور در 

( در این پژوهش از این مدل بدون 13۹4) یخان یعلمدل آلتمن و با پیروی از کارگیری بهمبنی بر قابلیت 

 است.شده استفادهتغییر ضرایب 

Z = 0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.42 X4 +  0.998 X5  
 که در مدل فوق: 

1X.نسبت سرمایه در گردش به کل دارایی است : 

2X.نسبت سود انباشته به کل دارایی است : 

3X.نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی است : 

4Xهاست.: نسبت ارزش دفتری سهام به کل بدهی 

5Xفروش به کل دارایی است. : نسبت 

 باشد، شرکت در ناحیه ورشکستگی قرار دارد.  Z <1.8زمانی که 

1.8زمانی که  ≤ Z <  شرکت در منطقه خاکستری قرار داد. 2.99

 باشد شرکت در منطقه امن قرار دارد. Z >2.99و زمانی که 

 تری خواهد بود.کمتر باشد شرکت در معرض ریسك بیش Zبنابراین هرچه میزان 

 متغیر های کنترلی:

 .هانسبت درآمد عملیاتی به مجموع دارایی(: برابر است با ROAسودآوری )

در پایان  آن دفتریحقوق صاحبان سهام به ارزش  بازار: برابر است با نسبت ارزش (MTBنسبت ارزش )

 سال

 ها.ها به مجموع دارایی(: برابر است با مجموع بدهیLEVاهرم مالی )
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فروش سال جاری([  -]فروش سال ماقبل/)فروش سال ماقبل(: برابر است با نسبت SEXPرشد فروش )

 ( استفاده خواهد شد:2018) 1پژوهش حاضر برای آزمون فرضیات از مدل ارائه شده توسط لین و دانگدر 

Z = β0 + β1 × CSRi,t + β2 × MTBi,t + β3 × Levi,t + β4 × ROAi,t 
     +β5 × SEXPi,t + εi,t 

 که در آن:

Zی: ریسك ورشکستگ 

CSRمسؤلیت اجتماعی شرکتی : 

MTB:  در پایان سال آن دفتریحقوق صاحبان سهام به ارزش  بازارنسبت ارزش 

Leverageاهرم مالی : 

ROA: سودآوری 

SEXP :رشد فروش 

 یافته های پژوهش

( نیانگیدر آن محدوده )محدود م ریمتغ كی زانیطور متوسط مبدان معناست که به ریمتغ كی نیانگیم

مورد  2نمونه  یشرکتها نیانگیبه طور م نیاست. بنابرا 0.505برابر با  یاجتماع تیمیانگین مسئولاست. 

است.  1.62۹برابر  یورشکستگ سكی. میانگین رندینمایرا افشا م یاجتماع تیمورد شاخص مسئول 4از 

و  2.581با مقدار مثال نسبت ارزش عنوان  . بهدهدیرا نشان م رهایمتغ یپراکندگ زانیم اریانحراف مع

 نیدهنده اامر نشان نی. اباشندیم یمقدار پراکندگ نیو کمتر نیشتریب یدارا 0.156با مقدار  یسودآور

مقادیر حداقل و  نیدارد. همچن یادیفاصله ز ن،یانگیها از مموضوع است که نسبت ارزش اکثر شرکت

آماره جارک برا و احتمال آن  نیمچندهد. هحداکثر، کمترین و بیشترین مقادیر متغیرها را نشان می

 یمطلب به خوب نیا 2پژوهش است؛ که در جدول  یرهاینرمال بودن متغ انگریباشد ب 0.05 یبالا یزمان

 نشان داده شده است.

 

 

 

                                                           
1 Lina & Dong 



 37 شماره ،1400 بهار ،یحسابرس و یحسابدار مطالعات                                        .34

 

 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش-2جدول 

نام متغیر
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بیشینه 
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 آزمون فرضیه پژوهش

در پژوهش حاضر برای بررسی ناهمسانی واریانس آزمون وایت استفاده شد، علاوه بر آن برای آزمون 

ینکه آیا اجزای اخودهمبستگی سریالی از آزمون بروش گادفری استفاده گردید همچنین برای بررسی 

استفاده گردید. برای تعیین الگوی مناسب برای اخلال از توزیع نرمال برخورداران یا خیر از آماره جارک 

 لیمر و هاسمن استفاده شده است.F تخمین مدل پژوهش از آزمون 
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 نتایج آزمون فرضیه پژوهش-3جدول 

مشخص است، نتایج آزمون وایت نشان داد که ناهمسانی واریانس در مدل  2همانطور که در جدول شماره 

(، همچنین آزمون بروش گادفری نشان می دهد که بین اجزال 0.05 > 0.0566رگرسیونی وجود ندارد )

س( بین )عامل تورم واریان VIF(. سطح 0.05 > 0.078۹اخلال هیچ نوع خودهمبستگی وجود ندارد  )

خطی میان متغیرهای پژوهش است. همچنین سطح معناداری آماره است که حاکی از نبود هم 10تا  1

 (.0.05 > 0.113برا نشان داد که اجزای اخلال از توزیع نرمال برخوردار هستند )جارک 

VIF خطا بتا T Sig  

 مبدأعرض از  0.493 0.685 0.026 0.018 1.68

5.328 -0.188 0.060 -3.102 0.002 CSR-s 

2.664 2.473 0.885 2.793 0.005 MTB 

3.022 0.108 0.043 2.508 0.012 LEV 

1.620 0.004 0.001 2.408 0.016 ROA 

8.737 0.009 0.015 0.634 0.525 SEXP 

0.37 R2 

0.36 R2 تعدیل شده 

 دوربین واتسون 1/72

 Fآماره  48/85

 Fاحتمال آماره  0.00

 لیمر Fسطح معناداری  0.000

 سطح معناداری هاسمن 0.0004

0.0566 1.55 
 -آزمون وایت )ناهمسانی(

 معناداری

0.0789 2.547 
آزمون بروش گادفری 

 معناداری –)خودهمبستگی( 

 معناداری –جاک برا  4.35 0.113
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ریسك  ،درصد از تغییرات متغیر وابسته 37ضریب تعیین مدل فرضیه نخست نشان می دهد که 

متغیر مستقل  منفیقابل تبیین است. ضریب  ی کنترلیتوسط متغیر مستقل و سایر متغیرهاستگی، ورشک

 همچنین .است ریسك ورشکستگیبا  مسئولیت اجتماعیبین  منفیبیانگر رابطه ( CSR-s)موردبررسی، 

، این است کمتر( 05/0قبول آزمون )( از سطح خطای قابل0.002ازآنجاکه سطح معناداری متناظر با آن )

 .گیردمورد پذیرش قرار میدرصد  ۹5در سطح اطمینان  پژوهشست بنابراین فرضیه ارابطه معنادار 

 مثبتبیانگر رابطه  (ROA( و )MTB( ،)LEV) موردبررسی، کنترلی هایمتغیر مثبتضریب همچنین 

 ترتیب ها بهاست و ازآنجاکه سطح معناداری متناظر با آن یورشکستگ سكی، با راین متغیرهابین 

( کمتر است، این رابطه معنادار 05/0قبول آزمون )از سطح خطای قابل (0.016( و )0.012، )(0.005)

اینکه سطح  یلهمچنین به دل. قرارگرفته است یرشدرصد موردپذ ۹5سطح اطمینان در است بنابراین 

شود که این ته میدرصد بیشتر بوده است نتیجه گرف 5این پژوهش از  (SEXP) کنترلی معناداری متغیر

 ندارند. یورشکستگ سكیمتغیرها رابطه معناداری با ر

 پیشنهادها و گیری نتیجه

شده در  رفتهیپذ یهاشرکت یورشکستگ سكیبر ر یشرکت یاجتماع تیمسؤل ریتأث پژوهش این هدف

 ۹5 نانیپژوهش در سطح اطم هیفرضاست. نتایج پژوهش حاضر نشان داد که  بورس اوراق بهادار تهران

اگر  که دهدمی به عبارت دیگر  نتایج آزمون فرضیه پژوهش نشان .ردیگیقرار م رشیدرصد مورد پذ

توانند تا حد زیادی ریسك ها بندهای مربوط به مسئولیت اجتماعی را رعایت و اجرا نمایند میشرکت

ت کاهش ریسك ورشکستگی را کاهش دهند و هرچه در اجرای این بندها بکوشند به همان میزان موجبا

های مرتبط توان نتیجه گرفت که پژوهش حاضر با سایر پژوهشآورند. بنابراین میورشکستگی را فراهم می

  (2005وب ) و مهر، (138۹)و مهردوست  ییایرؤ، (2017) انگیو  ارنست با موضوع مورد مطالعه، همانند

 باشد.راستا می، هم(2010)ساندهو، کاپور و 

های های حسابرس، صورتبه گزارش که گرددمی پیشنهاد اعتباردهندگان و گذارانسرمایه سهامداران، به

هایی گران بورس توجه بسزایی بکنند تا بتوانند شرکتهای مالی توسط تحلیلهای صورتمالی و تحلیل

ط به کنند شناسایی نمایند و در تصمیمات مربوکه اقدام به اجرای ابعاد مختلف مسئولیت اجتماعی می

ها را نیز ها دیگر شرکتگذاری در این شرکتها را مدنظر داشته باشند تا با سرمایهگذاری، آنسرمایه

به سهامداران، گردد. علاوه بر آن ها میتشویق به انجام این ابعاد نمایند که نهایتا منجر به افزایش سود آن

های محاسبه ریسك مناسب به تفاده از روشبا اس که گرددیم شنهادیو اعتباردهندگان پ گذارانهیسرما

بازار سرمایه ایران )که توسط پژوهشگران داخلی ارائه گردیده است( اقدام به محاسبه ریسك برای 

 آور داشته باشند.گذاری مطمئن و سودهای مدنظرشان نمایند؛ که بتواند یك سرمایهشرکت
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Business financial bankruptcy is a recurring theme in the financial literature, and the 

development of techniques and models for predicting financial bankruptcy risk is a 

priority of financial research goals. The significance of bankruptcy is that its 

consequences and negative effects do not only affect the bankrupt trader or company. 

The third parties, creditors, and parties to the transaction with the trader or company, 

depending on the scope of the trader or trading company, and sometimes, if the 

company expands its activities, it will lead to other bankruptcies and unemployment 

of workers and their employees, and will have adverse consequences for the country's 

economy. For this purpose, 140 companies was selected as a sample from the 

companies listed on the stock exchange that had the necessary information to calculate 

the research variables in the period 2013 to 2018, and a multiple regression model was 

used to test the research hypothesis. The results of the present study indicate that 

corporate social responsibility has a negative and significant effect on bankruptcy risk. 
 

Keywords: Social Responsibility, Bankruptcy Risk, Companies Listed in the Stock 

Exchange. 
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