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 چكیده

های اقتصادی، اخلاقی، اجتماعی و محیطی شرکت ارتباط  با جنبه گزارشگری مسئولیت شرکتی

دارد. به همین دلیل، این موضوع که آیا سهامداران از اطلاعات گزارشگری مسئولیت اجتماعی در 

کنند یا خیر، حائز اهمیت است.  گذاری سهام استفاده می مجموعه اطلاعات مورد توجه برای ارزش

شده اولسان توسط هسل و همکاران، نقش گزارشگری  مدل تعدیل در این تحقیق با استفاده از

مسئولیت اجتماعی در تعیین ارزش شرکت توسط سهامداران بررسی گردیده است. برای تعیین 

امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی از مدل ارائه شده توسط حساس یگانه و برزگر استفاده شده 

 502شرکت )در مجموع  14ورت گرفته روی اطلاعات های ص است. نتایج به دست آمده از بررسی

دهنده همبستگی مثبت بین ارزش شرکت و امتیاز گزارشگری مسئولیت  شرکت(، نشان-سال

نظر گرفتن همزمان  دهد که در ها نشان می باشد. همچنین، نتیجه آزمون ها می اجتماعی شرکت

ی، نسبت به توجه صرف به اطلاعات های سالانه و اطلاعات مسئولیت اجتماع اطلاعات مالی گزارش
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 مقدمه -1
های مالی از  گذاران نسبت به صورت جدید، اعتماد سرمایه هزارههای مالی در  ییرسوابا وقوع 

بین رفت و سهامداران و اعتباردهندگان را بر آن داشت که علاوه بر ابعاد مالی، به تعهدات واحدهای 

ینه مسئولیت اجتماعی و افشاء آن در بازار سرمایه بیشتر از پیش توجه نمایند زمتجاری در 

پیدایش جنبشی اشاره دارد  به 4ها مسئولیت اجتماعی شرکت واژه(. 4931)حساس یگانه و برزگر، 

ها، استراتژی تجاری  که به دنبال وارد کردن عوامل محیطی و اجتماعی در تصمیمات تجاری شرکت

محیطی در کنار  یستزو حسابداری است و هدف از آن، تلاش در جهت ارتقای عملکرد اجتماعی و 

ها به  (. به دیگر بیان، مسئولیت اجتماعی شرکت5001، 5باشد )مک کینلی ابعاد اقتصادی می

شود و یک روش برای کاهش شکاف  ها فراسوی الزامات قانونی اطلاق می شرکت داوطلبانهمشارکت 

رود  و انتظارات ذینفعان آن در قالب گزارشگری و افشاء اطلاعات اضافی به شمار می شرکتبین 

های مختلفی از  تای پاسخگویی به تقاضای جدید واکنشها در راس (. البته، شرکت5040، 9)مولر

ها فرهنگ خود را تغییر داده و در نظر گرفتن  ای که برخی از شرکت اند؛ به گونه خود نشان داده

 (.5040، 1اند )مولینا شان پذیرفته های تجاری اصلی فعالیت هستهمسئولیت اجتماعی را به عنوان 

 ارائه اطلاعاتبر اساس مفاهیم نظری گزارشگری مالی، هدف اصلی گزارشگری مالی و غیرمالی 

چارچوب  1 شمارهیانیه حسابداری بسودمند برای تصمیمات اقتصادی و تجاری است. مطابق با 

المللی،  یئت استانداردهای حسابداری مالی و هیئت استانداردهای حسابداری بینهنظری مشترک 

های کیفی مربوط بودن و بیان صادقانه برخوردار  ر صورتی سودمند است که از ویژگیاطلاعات د

مالی شرکت،  عملکردسازی جامعه از وضعیت مالی و  (. ابزار آگاه4939باشد )بیات و احمدی، 

های اجتماعی، افشای آن از طریق گزارشگری  رسانی مسئولیت های مالی و ابزار اطلاع صورت

ست. سودمندی اطلاعات مالی و اطلاعات غیرمالی از طریق ارتباط با ارزش مسئولیت اجتماعی ا

(. ارتباط با ارزش به توانایی اطلاعات در انعکاس 5002، 2گیری است )دیگان اطلاعات قابل اندازه

های ارائه شده  گردد. به بیان دیگر، ارتباط با ارزش گزارش ارزش بنیادی یک شرکت اطلاق می

شود  وانایی قلم مخابره شده به منظور توضیح نوسان قیمت و بازده اطلاق میها به ت توسط شرکت

 (.4333، 6)فرانسیس و شیپر

با توجه به اهمیت گزارشگری مسئولیت اجتماعی و ارتباط با ارزش اطلاعات، تحقیق حاضر به 

آیا تفاوت در سطح گزارشگری »دنبال یافتن پاسخی علمی و درخور به این پرسش است که 

 «.را توضیح دهد؟ ها شرکتتواند بخشی از تغییرات در قیمت سهام  یمولیت اجتماعی مسئ
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 مبانی نظری -2

« مسئولیت واحدهای تجاری در قبال تأثیرشان بر جامعه»ها به  مسئولیت اجتماعی شرکت

ها به دو صورت به گزارشگری اطلاعات پیرامون  (. شرکت5044شود )کمیسیون اروپا،  اطلاق می

. افشاء جداگانه تحت عنوان گزارش مسئولیت 4پردازند:  ای مسئولیت اجتماعی میه یتفعال

گزارشگری  منظور بهی سالانه. اگرچه هنوز چارچوبی الزامی ها گزارش. افشاء همراه با 5اجتماعی و 

پردازند  مسئولیت اجتماعی وجود ندارد اما مدیران به طور داوطلبانه به گزارشگری در این زمینه می

یین چرایی انتخاب تبهای مرتبط با مسئولیت اجتماعی به دنبال  یتئور(. 5045، 2نو و سرافیم)لو

باشند. بر مبنای تئوری  یمها  های مسئولیت اجتماعی شرکت برای درگیر شدن در فعالیت ها شرکت

؛ یک شرکت با جامعه قرارداد اجتماعی دارد، بدین معنا که واحد تجاری ملزم است در 1مشروعیت

های  (. گزارشگری پیرامون فعالیت5002چارچوب و هنجارهای جامعه به فعالیت بپردازد )دیگان، 

های شرکت توسط  مسئولیت اجتماعی به منظور حصول اطمینان از این موضوع است که فعالیت

ی مشاهده شده و از مشروعیت برخوردار باشد. ملاک مشروعیت تناسب با ازمانس برونهای  گروه

 .(4332، 3باشد )ساچمن ها، باورها و تعاریف سیستم اجتماعی مطلوب و مناسب می هنجارها، ارزش

کنند و  زیست فعالیت می ها در یک محیط دارد که سازمان یمبیان  40از طرفی تئوری نهادی

قتصادی مبتنی بر منفعت شخصی را بکار گیرند، بلکه سازمان را به عنوان یک انداز ا توانند چشم نمی

؛ 44وکار مشروع هستند. همچنین بر اساس تئوری ذینفعان گیرد که دنبال کسب یمبنگاه در نظر 

گردد که با دستیابی شرکت به اهدافش تحت تأثیر قرار  یمذینفع به هر گروه یا شخص اطلاق 

کنندگان،  . ذینفعان شرکت شامل سهامداران، اعتباردهندگان، عرضه(4311، 45گیرد )فریمن می

ها بسیار بزرگ  باشد. اساس تئوری ذینفعان این است که شرکت گذاران و... می مشتریان، قانون

های بیشتری از  ها بر جامعه چنان عمیق است که باید به جز سهامداران، به بخش اند و تأثیر آن شده

 حوزه. 4توان به دو شاخه تقسیم نمود:  تئوری ذینفعان را می سخگو باشند.جامعه توجه کرده و پا

ذینفعان توسط  همهاخلاقی  حوزه(. بر مبنای 5002)دیگان،  41مدیریتی حوزه. 5و  49اخلاقی

هایی که  یتفعالرو، از آنجا که شرکت در قبال  شوند. از این  سازمان به طور عادلانه در نظر گرفته می

باشد.  یه گزارشگری مسئولیت اجتماعی پاسخگو میتهدهد، از طریق  یمت تأثیر قرار ذینفعان را تح

کند. بر این اساس  ذینفعان به طور مساوی برخورد نمی همهمدیریتی با  حوزهاز سوی دیگر، 

ذینفعانی که کنترل بیشتری بر شرکت دارند )نظیر سهامداران و اعتباردهندگان( از اهمیت بیشتری 

مسئولیت اجتماعی نیاز  مخابره(. مدیریت با 4312، 42جاری برخوردارند )یولمنبرای واحد ت

 (.4335، 46آورد )رابرتز می به دستشان را  کند و حمایت و موافقت ترین ذینفعان را برآورده می مهم
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( در کنار سه عامل بیان شده، تقلید را نیز به عنوان عامل اضافی دیگر 5044) 42نیکولاوا و بیچو

 ینه افشاء مسئولیت اجتماعی معرفی نمودند.زمها در  یزه شرکتگانبرای 

های مبتنی  به منظور بررسی ارتباط با ارزش افزایشی گزارشگری مسئولیت اجتماعی از استدلال

کند بین  یمبر تئوری نمایندگی استفاده شده است. از آنجایی که تئوری نمایندگی فرض 

(، ممکن 4326، 41ینگل مکسهامداران و مدیران به صورت بالقوه تضاد منافع وجود دارد )جنسن و 

است مدیران تصمیماتی را اتخاذ کنند که به بهترین شکل در جهت منافع سهامداران نباشد. در 

ن متضاد صورتی که منافع مدیران اجرائی که متصدی انجام امور شرکت هستند با منافع سهامدارا

(. این مشکل که خطر 4931افتد )موسوی شیری و همکاران،  یمهای نمایندگی اتفاق  ینههزباشد، 

شود به علت عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران و مشاهده نشدن  نامیده می 43اخلاقی

ن دیگر، عدم تقار ؛ به عبارت(5045، 50شود )اسکات فعالیت مدیران توسط مالکان ایجاد می

دهد که جدایی وظایف بین مدیران و مالکان )سهامداران( وجود داشته باشد.  اطلاعاتی زمانی رخ می

های نقد  یانجرمحیطی و همچنین تأثیر آن بر  مالکان به اطلاعات پیرامون ارزیابی ریسک زیست

خواهان (. مالکان همچنین 5001، 54توایجری و همکاران آلآتی و تعهدات واحد تجاری نیاز دارند )

ها هستند  یسکرمدیران به منظور نشان دادن این  شدههای اتخاذ  یاستساطلاعات پیرامون 

این اطلاعات ارزیابی ریسک سهامداران و به تبع آن  مخابره(. 5001، 55)کلارکسون و همکاران

؛ 5044، 59دهد )دالیوال و همکاران یمگذاران را تحت تأثیر قرار  یهسرماارزشیابی سهام توسط 

(. در صورتی که مالکان از اطلاعات مربوط ارائه 5004، 52؛ هیلی و پالپو5002، 51ورمیر و همکارانک

شده توسط مدیران برخوردار نباشند، ممکن است به هنگام ارزیابی یک سهم بدترین سناریو را در 

کمتری  رو مالکان تمایل دارند قیمت  ینارخ دهد. از  56نظر بگیرند و بدین ترتیب انتخاب نامناسب

مورد انتظار ناشی از نگهداری سهام را افزایش  بازدهرا برای سهام یک شرکت بپردازند و یا نرخ 

تواند از طریق افشای اطلاعات  یم(، عدم تقارن اطلاعاتی 5004هیلی و پالپو ) مطالعهدهند. مطابق 

ران از ها( و مطلع ساختن سهامدا مربوط )نظیر افشاء مبتنی بر مسئولیت اجتماعی شرکت

های مدیران کاهش یابد. کاهش عدم تقارن اطلاعاتی منجر به افزایش شفافیت عملیات  یتفعال

شرکت شده و اعتبار شرکت را در پی دارد. لذا به طور بالقوه ارزیابی ریسک سهامداران را کاهش 

یمت سهام (. علاوه بر این، در صورتی که ق5002؛ کورمیر و همکاران، 5044دهد )هیلی و پالپو،  یم

عملکرد خوبی را نشان ندهد، ممکن است باعث برکناری مدیران گردد. از آنجایی که دریافتی 

داوطلبانه گزارشگری پیرامون  ارائهمدیران معمولاً بر مبنای سهام است، مدیران انگیزه دارند با 

د )هیلی و مسئولیت اجتماعی عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش دهند و از مزایای آن برخوردار شون

 (.5044پالپو، 
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 یشینه تجربیپ -3
 الف( مطالعات انجام شده در خارج از کشور

( در تحقیقی به بررسی ارتباط با ارزش مسئولیت اجتماعی 5046) 52جین، جین و رضایی

گذاران  یهسرماهمانند  51به این نتیجه رسیدند که فروشندگان استقراضی ها آنپرداختند.  ها شرکت

های  ینهزمگذاری خود به عملکرد مسئولیت اجتماعی و افشائیات در  یهسرماآگاه هنگام تصمیمات 

افشاء  رتبهمنفی بین  رابطهیک  ها آنکنند.  یممحیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی توجه  یستز

که  محیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی با فروش استقراضی را کشف نمودند؛ بدین معنا یستز

ی دارای رتبه بالای مسئولیت اجتماعی ها شرکتگذاری در  یهسرمافروشندگان استقراضی از 

 کنند. یماجتناب 

( در تحقیقی به بررسی ارتباط بین کیفیت گزارشگری مالی و 5049فررو و همکاران )-مارتینز

ت که کیفیت اطلاعات مسئولیت اجتماعی شرکت پرداختند. نتایج این تحقیق حاکی از آن اس

ی کار محافظهکنند، تمایل بیشتری به  یی که گزارشگری مالی را با کیفیت بالاتری ارائه میها شرکت

یی با کیفیت ها شرکتیراخلاقی مانند مدیریت سود دارند. همچنین غو تمایل کمتری به اعمال 

 بالای اطلاعات مالی تمایل به انتشار گزارش توسعه پایدار با کیفیت بالا دارند.

( در تحقیقی به بررسی ارتباط بین مسئولیت اجتماعی شرکت و 5049) 53وسکی و زولچسال

مسئولیت  رتبههایی که  دهد شرکت یمکیفیت گزارشگری مالی پرداخت. نتایج این تحقیق نشان 

هایی که رتبه مسئولیت اجتماعی  اجتماعی بالاتری دارند، میزان مدیریت سود بالاتر و شرکت

ها  های این تحقیق حاکی از این است که شرکت ی بیشتری دارند. یافتهکار محافظهتری دارند،  یینپا

بنابراین بین مسئولیت اجتماعی ؛ کنند یمدر مسئولیت اجتماعی مشارکت  طلبانه فرصتبه دلایل 

 شرکت و کیفیت گزارشگری مالی ارتباط منفی وجود دارد.

 یرابطه منفطلاعاتی عدم تقارن ا و یپذیری اجتماع مسئولیت نیب( 5045) 90و همکاران یچ

کاهش  یبرا حیتوض یذینفعان بر مبنا یهنظر یبرا یبانیپشت نتایج خود را مطابق با و کردند دایپ

 .دانستنداطلاعاتی عدم تقارن 

ینه زمهای معتبر در  ( به بررسی این موضوع پرداختند که آیا شرکت5045) 94کیم و همکاران

های دیگر در پیش  مالی خود رفتار متفاوتی را نسبت به شرکتمسئولیت اجتماعی در گزارشگری 

مسئولیت  حوزههای فعال در  ها نشانگر این موضوع بود که شرکت گیرند. نتایج پژوهش آن یم

های عملیاتی واقعی هستند و کمتر از  یتفعالکاری  اجتماعی کمتر درگیر مدیریت سود و دست

 گیرند. یمرسیدگی قرار طرف کمیسیون بورس و اوراق بهادار مورد 
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(، به بررسی ارتباط با ارزش گزارشگری مسئولیت اجتماعی در 5045) 95کلرک و ویلیرس

خود به این نتیجه رسیدند که گزارش  مطالعهدر  ها آنهای آفریقای جنوبی پرداخت.  شرکت

ی مالی نسبت به حالتی که تنها اطلاعات مالی به بازار ها صورتیه تهمسئولیت اجتماعی در کنار 

به عبارت دیگر، گزارش مسئولیت اجتماعی ؛ شود یمهای بازار بهتر تبیین  یابیارزششود،  یممخابره 

 نماید. یمگذاری ارائه  یهسرمااطلاعات اضافی را برای تصمیمات 

تماعی و مدیریت سود در مسئولیت اج رتبه( به کشف ارتباط بین 5044) 99هانگ و اندرسون

ینه مسئولیت اجتماعی از زمهای فعال در  نشان دادند شرکت ها آنیکایی پرداختند. آمرهای  شرکت

 پردازند. یمهای مبتنی بر مدیریت سود  یتفعالکیفیت اقلام تعهدی بالاتری برخوردارند و کمتر به 

)که اغلب به عنوان  92بین شهروندی شرکتی رابطه مطالعه( به 5003) 91لکسمانا و یانگ

یصه سود پرداخت. نتایج خصگیرد( و چهار  یممترادفی برای مسئولیت اجتماعی مورد استفاده قرار 

مسئولیت اجتماعی بالاتر از سود پایدارتر، قابلیت  رتبههای با  تحقیق بیانگر آن بود که شرکت

مسئولیت اجتماعی  رتبههای با  بینی کنندگی بیشتر و همچنین سود هموارتر نسبت به شرکت یشپ

 پایین برخوردارند.

کیفیت گزارشگری مالی و سطح افشای مسئولیت  رابطه( به بررسی 5001) 96چایه و همکاران

ها گویای آن بود که افزایش مسئولیت اجتماعی هموارسازی سود و  اجتماعی پرداختند. نتایج آن

سطح افشای مسئولیت اجتماعی دهد. به بیان دیگر، هر چه  یمهمچنین مدیریت سود را کاهش 

 یابد. یمی مالی بهبود ها صورتشرکت بالاتر باشد، شفافیت مالی افزایش و کیفیت گزارشگری 

 
 ب( مطالعات انجام شده در ایران

ی را تحت عنوان مدلی برای افشاء مسئولیت ا گسترده( تحقیق 4931حساس یگانه و برزگر )

های پذیرفته شده در بورس اوراق  ها و وضعیت موجود آن در شرکت اجتماعی و پایندگی شرکت

شاخص سنجش شده در  60های این پژوهش نشان داده است که از  بهادار ایران انجام داند. یافته

مدیره  یئتهفعالیت  سالانهی ها گزارشها در  درصد آن 22شاخص یعنی  12این تحقیق، حدود 

رو، سطح پایین افشای ابعاد مسئولیت اجتماعی در  یناگردد. از  ینمهای بورسی افشاء  شرکت

 شکاف وضعیت موجود از انتظارات ذینفعان است. دهنده نشانهای بورسی  شرکت

 ینههزها و  اجتماعی شرکت پذیری یتبررسی رابطه بین مسئول( به 4939ها و سرفراز ) یحاج

های  یافته پرداختند. پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران یها حقوق صاحبان سهام در شرکت

حقوق صاحبان  ینهاجتماعی رابطه معکوس و معناداری با هز پذیری یتکه مسئولداد پژوهش نشان 

ش در نرخ عملکرد اجتماعی، باعث کاه ینهسهام دارد؛ بنابراین مدیران با افزایش افشاگری در زم
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مین مالی أهای ت گذاران )هزینه حقوق صاحبان سهام( شده و هزینه بازده مورد انتظار سرمایه

شرکت برای  پذیری یتاطلاعات مسئول ،؛ به عبارت دیگرآورند یم کمتری برای شرکت به ارمغان

 .محتوای اطلاعاتی دارد گذاران یهسرما

ندی ابعاد مسئولیت اجتماعی توسط ب ( به بررسی اولویت4913شربت اوغلی و دیگران )

ها ابتدا  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند و دریافتند که این شرکت شرکت

بعد اقتصادی و سپس بعد اخلاقی و نهایت بعد نوع دوستانه مسئولیت اجتماعی خود را مورد توجه 

که در بین تعاریف موجود از مسئولیت  دهد دهند. همچنین نتایج پژوهش مزبور نشان می قرار می

باشد.  اجتماعی، تعریف حقوقی با برداشت اکثریت مدیران از مسئولیت اجتماعی سازگارتر می

بندی ابعاد هرم کارول با  های تولیدی نیز از نظر اولویت های خدماتی و شرکت همچنین بین شرکت

بعاد این هرم را دارای اهمیت یکسان های خدماتی تمام ا هم تفاوت دارند به این صورت که شرکت

های تولیدی اهمیت بیشتری برای ابعاد اقتصادی و حقوقی قائل  دانسته در حالی که شرکت

 باشند. می

 

 های پژوهش فرضیه -4

پژوهش به شرح زیر مطرح  یشینه تجربی، انتظار بر این است که فرضیهپبا توجه به مبانی نظری و 

 شود: یم

 «مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار شرکت رابطه معناداری وجود دارد.بین درجه گزارشگری »

 

 ی پژوهششناس روش -5
باشد که در آن،  یمیدادی رو پساین پژوهش از حیث روش، پژوهشی توصیفی از نوع همبستگی و 

 ی ترکیبی استفاده شده است.ها دادهاز روش تحلیل 

ی انتشار یافته سازمان بورس و اوراق ها گزارشنوین و  آورد ره افزار نرمی موردنیاز از ها داده

ی ها دادهوتحلیل  یهتجزی شده است. گردآورمدیره(  ی مالی سالانه و گزارش هیئتها صورتبهادار )

 ایویوز انجام گرفت. افزار نرمپژوهش نیز با استفاده از 

بهادار تهران های پذیرفته شده در بورس اوراق  در این تحقیق، نمونه مورد آزمون شامل شرکت

 ،با استفاده از روش حذف سیستماتیک. باشد می 4939 تا 4911ی ها سال و قلمرو زمانی آن،

 هایی که از شرایط زیر برخوردار بودند برای نمونه آماری انتخاب و بقیه از نمونه حذف شدند. شرکت

 ؛در بورس حضور داشته باشد و تغییر سال مالی نداده باشد 4939تا  4911از سال  (4

 اسفند ختم شود؛ 53مالی شرکت به  دوره (5
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 ای نباشد؛ یمهبگذاری، بانکی و  یهسرماهای  جزء شرکت (9

 اطلاعات مورد نیاز شرکت در دسترس باشد؛ (1

 ها متوقف نشده باشد. طی دوره تحقیق برای مدت طولانی )سه ماه( معاملات آن (2

آماری تحقیق  نمونهوان شرکت به عن-سال 502شرکت و  14های فوق، تعداد  یتمحدودبا اعمال 

 .انتخاب شدند

 

 مدل و متغیرهای پژوهش -5-1
 92( تعدیل شده توسط هسل و همکاران4332یه پژوهش از مدل اولسون )فرضبرای بررسی 

 ارائه شده است: 4( استفاده شده است. این مدل در معادله 5002)

(4) β β β υ= + +
t t t t

MV BV AE
0 1 2

 
 

ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام     ، tارزش بازار حقوق صاحبان سهام در زمان     که در آن 

و ارزش دفتری ابتدای  t)تفاوت بین سود خالص در زمان  tدر زمان سود غیرعادی     ، tدر زمان 

ی مرتبط حسابدار یرغسایر اطلاعات    مورد انتظار( و  بازدهدوره حقوق صاحبان سهام ضربدر نرخ 

ساز است، هسل و همکاران از مدل  مورد انتظار مشکل بازدهنرخ  محاسبهاز آنجا که  ارزش است.با 

 .اند کردهاستفاده  5

(5) β β β β υ ε
−

+ = + + + +
t t t t t t

MV DI BV NI
0 1 1 2 3

 

 

+که در آن، 
t t

MV DI  مجموع ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و سود تقسیمی بین سهامداران در

دهنده  نشان    حقوق صاحبان سهام و  دورهبیانگر ارزش دفتری ابتدای       مالی جاری،  دوره

ویژگی ارتباط با نیز نشانگر سایر اطلاعات غیر حسابداری دارای    جاری است.  دورهسود خالص 

شرکت، تمام  اندازه( به منظور کنترل و خنثی کردن 5002باشد. هسل و همکاران ) یمارزش 

نمایند. این نقص  ابتدای دوره حقوق صاحبان سهام تقسیم می را بر ارزش دفتری 5متغیرهای مدل 

بنابراین، از تقسیم متغیرهای ؛ ( نیز اشاره شده است5003) 91مدل اولسون توسط بارث و کلینچ

 آید: به دست می 9بر ارزش دفتری ابتدای دوره، مدل  5مدل 
 

(9) β β β ε−

− − − −

+
= + + +i t i t i t i t

i t

i t i t i t i t

MV DI BV NI

BV BV BV BV

, , , ,

,
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1
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1 1 1 1

1
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ها را به عنوان معیاری برای اطلاعات مالی  (، مسئولیت اجتماعی شرکت5002هسل و همکاران )

از الگوی زیر به منظور بررسی ارتباط با  ها آننمودند.  5 معادلهدر    در نظر گرفتند و جایگزین 

ت ها استفاده نمودند. از آنجایی که فرض بر این است که مسئولی ارزش مسئولیت اجتماعی شرکت

حقوق صاحبان  دورهشرکت است، در نتیجه بر ارزش دفتری ابتدای  اندازهاجتماعی مستقل از 

 (.5002سهام تقسیم نشده است )هسل و همکاران، 

(1) β β β β ε−

− − − −

+
= + + + +i t i t i t i t

i t i t

i t i t i t i t

MV DI BV NI
CSR

BV BV BV BV

, , , ,

, ,

, , , ,

1

0 1 2 3

1 1 1 1

1
 

 
 متغیر وابسته -5-1-1

             

       
؛ مجموع ارزش بازار حقوق صاحبان            پژوهش است.  وابستهبیانگر متغیر  

حقوق صاحبان سهام همگن شده  دورهسهام و سود تقسیمی است و با ارزش دفتری ابتدای 

تعداد سهام منتشره در قیمت پایانی هر سهم در روز قبل از  ضرب حاصلاز طریق       است.

دهنده سود توزیع شده بین سهامداران بر  نشان      مجمع به دست آمده است. از سوی دیگر، 

 باشد. یماساس مصوبات مجمع عمومی صاحبان سهام 

 

 متغیر مستقل -5-1-2

ها  یت اجتماعی شرکتمسئولمتغیر مستقل این پژوهش، سطح افشای اطلاعات مربوط به 

یل تحل ،گیرد یمقرار  استفادهگیری آن مورد  یج برای اندازهرا طوره ب کهی قیتحق روشباشد.  یم

یست کدگذاری شده ل چکتحلیل محتوا، محقق باید از ابزار  در .(4332 ،93ابوتومانسنمحتوا است )

(. 5040یت اجتماعی استفاده نماید )اریبی و جائو، مسئولدر جهت ارزیابی سطح افشای اطلاعات 

شود  یمه طراحی ی سالانها گزارشاین ابزار به منظور به رمز درآوردن اطلاعات کیفی موجود در 

ی سالانه و مشخص کردن هر ها گزارش(. روش کدگذاری عبارت است از خواندن 4333)ویلیامز، 

ها به بخش و زیربخش  ی آنبند طبقهمحیطی و اجتماعی و  یستزگونه اطلاعات مرتبط به مسائل 

 (4931مناسب. )حساس یگانه و برزگر، 

ها در این پژوهش،  سئولیت اجتماعی شرکتمعیارهای مورد استفاده برای سنجش سطح افشاء م

المللی و منطقه گزارشگری مسئولیت اجتماعی و ژایندگی در سطح  از تلفیق رهنمودهای بین

سازمان  56000و استاندارد  10ای به ویژه رهنمود سازمان گزارشگری جهانی جهانی و منطقه

نوع اطلاعات  60مؤلفه و  42امل ی شستیلچک رو، نیا ازاقتباس شده است.  14المللی استاندارد بین
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های  رود به صورت اجباری یا داوطلبانه در گزارش محیطی و اجتماعی تهیه شد که انتظار می زیست

یست سه بعد اجتماعی، محیطی و اقتصادی ل چکهای ایرانی افشاء شود. این  شرکت سالانهمالی 

 باشد. می 4گیرد و به شرح جدول  یمها را در نظر  مسئولیت اجتماعی شرکت

 
 لیست افشای اطلاعات مرتبط با مسئولیت اجتماعی چک -1جدول 

 کد عنوان/شرح ها / مؤلفهابعاد

 ابعاد

 EC یاقتصاد بعد. 4

 SO یاجتماع بعد. 5

 EN یطیمح بعد. 9

 یها مؤلفه

 یبعد اقتصاد

 EC1 یاقتصاد عملکرد. 4-4

 EC2 منطقه و بازار در حضور. 4-5

 EC3 میرمستقیغی اقتصاد اثرات. 4-9

 EC4 مسئولانههای  یگذار هیسرما. 4-1

 EC5 اتیمال. 4-2

 یها مؤلفه

 یبعد اجتماع

 SO1 کارهای  هیرو و اشتغال/ کارکنان و کار. 5-4

 SO2 بشر حقوق. 5-5

 SO3 خدمات/محصولات کنندگانمصرف و انیمشتر ،ینتأم رهیزنج. 5-9

 SO4 جامعه توسعه و مشارکت. 5-1

 SO5 منصفانهی اتیعملهای  هیرو/  وکار کسب اخلاق. 5-2

 SO6 یپولشوئ وی خواررشوه فساد،. 5-6

 SO7 یاجتماع بعد مرتبط مقررات و نیقوان از تیتبع و تیرعا. 5-2

 یها مؤلفه

 یطیبعد مح

 EN1 یانرژ و اولیه مواد .9-4

 EN2 یعیطب منابع وی ستیزهای  گونه تنوع. 9-5

 EN3 ضایعات و ها فاضلاب گازها، انتشارات. 9-9

 EN4 آنی طیمحستیز اثرات و خدمات و محصولات .9-1

 EN5 یطیمحستیز مربوط مقررات و نیقوان تیرعا. 9-2

 (4931منبع: حساس یگانه و برزگر )

 

ها بر اساس روش ارنست و  رویه امتیازدهی برای سنجش سطح مسئولیت اجتماعی شرکت

( است که اگر یک قلم از اقشاء مسئولیت اجتماعی 4323( و ابوت و مانسن )4321) 15ارنست

بنابراین ؛ شود یمها انجام شده باشد، امتیاز یک و اگر افشاء نشده باشد امتیاز صفر داده  شرکت

ها بر اساس  تعداد اقلام افشاشده به کل اقلام قابل افشاء در گزارشگری مسئولیت اجتماعی شرکت
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ها است  ها، بیانگر امتیاز مسئولیت اجتماعی شرکت های سالانه شرکت ی مندرج در گزارشها داده

 (.4931)حساس یگانه و برزگر، 

43یاجتماع تیمسئول ازیامت
 تعداد کل اقلام قابل افشاء/ تعداد کل اقلام افشاء شده = 

 

 پژوهشهای  یافته -6

 آمار توصیفی -6-1
ارائه گردیده  5آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مستقل و وابسته تحقیق در جدول شماره 

شود، کمترین امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی در نمونه  که مشاهده می طور هماناست. 

باشد. همچنین به طور میانگین،  می 6012/0و بیشترین امتیاز برابر با  0401/0تحقیق، برابر با 

برابر ارزش دفتری ابتدای  250/5جمع ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و سود تقسیمی مشاهدات، 

 باشد. سهام میدوره حقوق صاحبان 

 
 های توصیفی متغیرهای تحقیق آماره -2جدول 

 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین نماد متغیر
             

       
 250/5 341/4 292/5 594/0 111/46 

 

       
 0006/0 0006/0 0009/0 0004/0 0043/0 

     

       
 9691/0 5320/0 1539/0 1202/4- 6600/5 

       4334/0 4119/0 4402/0 0401/0 6012/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

 آزمون فرضیات -6-2
شود تا از بین رگرسیون تلفیقی و یا  در انجام آزمون فرضیه، ابتدا از آزمون چاو استفاده می

این تحقیق،  1و  9های تابلویی با اثرات ثابت، روش کاراتر انتخاب شود. در مورد هر دو مدل  داده

ت ثابت بر های تابلویی با اثرا معناداری آزمون چاو بیانگر این است که استفاده از رگرسیون داده

های  رگرسیون تلفیقی ارجحیت دارد. سپس از آزمون هاسمن برای انتخاب از بین رگرسیون داده

آماره آزمون  معنادار نبودنشود.  های تابلویی اثرات تصادفی استفاده می تابلویی اثرات ثابت و داده

اثرات ثابت هاسمن در هر دو مدل نیز حاکی از ارجحیت رگرسیون اثرات تصادفی به رگرسیون 

 نمایش داده شده است. 9در جدول شماره  ها آزمونباشد. نتیجه این  می
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 های انتخاب مدل پژوهش نتیجه آزمون -3جدول 

 
 

 شاخص آماری و نتیجه

 نوع آزمون
 نتیجه احتمال آماره آزمون

 9مدل 
 کارایی روش تابلویی 000/0 9354/2 آزمون چاو

 روش اثرات تصادفیکارایی  535/0 16/5 هاسمنآزمون 

 1مدل 
 کارایی روش تابلویی 000/0 0022/2 آزمون چاو

 کارایی روش اثرات تصادفی 514/0 61/9 هاسمنآزمون 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

باشد که  های رگرسیون، عدم وجود هم خطی در بین متغیرهای توضیحی می فرض یشپیکی از 

برای ارزیابی وجود هم خطی بین متغیرها استفاده شده  بدین منظور از آزمون عامل تورم واریانس

ارائه شده است، مقدار عامل تورم واریانس برای کلیه  1است. نتایج این آزمون که در جدول 

خطی بین متغیرهای  دهد که حاکی از عدم وجود هم نشان می 40متغیرهای توضیحی را کمتر از 

 توضیحی است.

 
 3متغیرهای مدل عامل تورم واریانس  -4جدول 

 VIF 1/VIF نماد متغیر
 

       
 25/2 499/0 

     

       
 02/5 193/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

ترتیب حاکی از ارجحیت  به ای چاو و هاسمن، که بالاتر نمایش داده شد، نتایج آزمونه طور همان

های تلفیقی و ارجحیت رگرسیون اثرات  های تابلویی نسبت به رگرسیون داده رگرسیون داده

پژوهش با استفاده از رگرسیون به روش  5و  4های  بنابراین، مدل؛ تصادفی به اثرات ثابت دارد

پژوهش در  9مدل  های تابلویی مبتنی بر اثرات تصادفی برازش گردیده است. نتیجه برازش داده

 ارائه گردیده است. 2جدول 
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 های تابلویی مبتنی بر اثرات تصادفی به روش داده 3برازش مدل  -5جدول 

 tآماره  احتمال
خطای 

 استاندارد
 متغیر ضریب

 مبدأعرض از  -434/0 9111/0 -213/0 2196/0

0004/0 4933/1 2221/122 4116 
 

       
 

0000/0 264/42 5252/0 1932/1 
     

       
 

2ضریب تعیین تعدیل شده )            (0000/0) 13/416ل(:)احتما Fآماره
R :)2121/0 

 23/4دوربین واتسون: 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

بنابراین، مدل با ؛ درصد است 4از  و احتمال آن کمتر 13/416مقدار آماره فیشر برای مدل فوق، 

است که  2121/0شده برابر با  درصد معنادار است. همچنین ضریب تعیین تعدیل 33احتمال بالای 

از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی، توضیح داده  درصد 21/21دهد  نشان می

به عبارت ؛ ، مثبت استشود. ضریب معکوس ارزش دفتری ابتدای دوره حقوق صاحبان سهام می

دیگر، متغیر وابسته با ارزش دفتری ابتدای دوره رابطه منفی دارد که این امر ناشی از استفاده از 

 باشد. ارزش دفتری ابتدای دوره جهت هم مقیاس نمودن ارقام می

آید.  پژوهش به دست می 9به مدل        از افزودن متغیر  1که بیان گردید مدل  طور همان

های تابلویی مبتنی بر اثرات تصادفی برازش  این مدل نیز با استفاده از رگرسیون به روش داده

گردید. نتایج مربوط به آزمون عامل تورم واریانس متغیرهای توضیحی و همچنین برازش رگرسیون 

 .ارائه گردیده است 2و  6در جداول  1های تابلویی مدل  داده

 
 4عامل تورم واریانس متغیرهای مدل  -6جدول 

 VIF 1/VIF نماد متغیر
 

       
 29/2 495/0 

     

       
 02/5 119/0 

       56/1 592/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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باشد و در نتیجه مشکل هم  می 40عامل تورم واریانس برای کلیه متغیرهای توضیحی کمتر از 

 بین متغیرهای توضیحی وجود ندارد.خطی 

 
 های تابلویی مبتنی بر اثرات تصادفی به روش داده 4برازش مدل  -7جدول 

 tآماره  احتمال
خطای 

 استاندارد
 متغیر ضریب

 مبدأعرض از  -146/0 9135/0 -036/5 0929/0

0000/0 9936/1 4512/112 4310 
 

       
 

0000/0 446/41 5616/0 2390/1 
     

       
 

0046/0 502/9 329/0 022/9        

 2324/0(: 2Rضریب تعیین تعدیل شده )       (0000/0) 21/404ل(:)احتما Fآماره 

 29/4دوربین واتسون: 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

باشد که حاکی از این است که  درصد می 4یز کمتر از ن 1مدل احتمال آماره فیشر مربوط به برازش 

باشد. همچنین ضریب تعیین تعدیل شده برابر با  معنادار می درصد 33مدل در سطح اطمینان 

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی،  24/23کند  است که بیان می 2324/0

 شوند. توضیح داده می

در برازش این مدل نیز همانند مدل قبل، ضریب متغیر معکوس ارزش دفتری ابتدای دوره، 

باشد. رابطه مثبت متغیر وابسته با معکوس ارزش  درصد معنادار می 33مثبت و در سطح اطمینان 

دفتری ابتدای دوره )یا به عبارت دیگر، رابطه منفی متغیر وابسته با ارزش دفتری ابتدای دوره( 

باشد. همچنین ضریب سود  ارزش دفتری جهت هم مقیاس نمودن متغیرها می بکار بردناز ناشی 

 33خالص )هم مقیاس شده با استفاده از ارزش دفتری ابتدای دوره( نیز مثبت و در سطح اطمینان 

 0046/0و احتمال آن برابر با  022/9ر  مثبت       باشد. از طرفی، ضریب متغی درصد معنادار می

معنادار  درصد 33دهد که ضریب متغیر مزبور، در سطح اطمینان  باشد. این احتمال نشان می می

دهد که بین متغیر وابسته )جمع ارزش بازار  باشد. همچنین مثبت بودن ضریب مزبور، نشان می می

به عبارت ؛ و سود تقسیمی( و متغیر امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی رابطه مثبت برقرار است
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هایی که دارای امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی بالاتری هستند، دارای ارزش بازار  ر، شرکتدیگ

 شود. بنابراین، فرضیه تحقیق پذیرفته می؛ باشند بالاتری می

باشد که نسبت به  درصد می 24/23، برابر با 5همچنین، ضریب تعیین تعدیل شده در مدل 

باشد. با توجه به اینکه  ، رقم بالاتری میدرصد 21/21یعنی  4ضریب تعیین تعدیل شده مدل 

 5تفاوت این دو مدل، تنها مربوط به افزودن متغیر امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی در مدل 

باشد، این افزایش در ضریب تعیین تعدیل شده، حاکی از ارتباط با ارزش افزایشی اطلاعات  می

رسد گزارشگری مسئولیت  عنا که به نظر میباشد. بدین م گزارشگری مسئولیت اجتماعی می

ی ها گزارش، حاوی اطلاعات مرتبط با ارزشی افزون بر اطلاعات مالی مندرج در ها شرکت یاجتماع

باشد. البته باید در نظر داشت که معناداری آماری این افزایش در ضریب تعیین تعدیل  سالانه می

 رسد. یش واضح به نظر میشده در این تحقیق بررسی نشده است اما این افزا

 

 گیری یجهنتبحث و  -7

(، ارتباط 5002در این پژوهش، با استفاده از مدل اولسان تعدیل شده توسط هسل و همکاران )

ی پیشین، انتظار بر ها پژوهشگردد. با توجه به  با ارزش گزارشگری مسئولیت اجتماعی ارزیابی می

ی مالی و گزارشگری مسئولیت اجتماعی، بهتر ها صورتهمزمان اطلاعات  نظر گرفتناین بود که در 

بینی نماید. بر اساس تئوری  یشپهای بازار را  ی مالی بتواند مشخصهها صورتاز توجه صرف به 

بینی بر این بود که گزارشگری مسئولیت اجتماعی، عدم تقارن اطلاعاتی بین  یشپنمایندگی، 

 امداران نسبت به ریسک شرکت اثر گذارد.سهامداران و مدیران را کاهش داده و بر ارزیابی سه

ی مالی و گزارشگری ها صورتدهد که ترکیب اطلاعات  ی پژوهش نشان میها مدلنتایج 

های بازار را  یگذار ارزشتواند  یمی مالی، ها صورتمسئولیت اجتماعی، بهتر از صرف اطلاعات 

( سازگار است. همچنین 5045های تحقیق کلرک و ویلیرس ) توضیح دهد که این نتیجه با یافته

ها و امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی،  وجود همبستگی مثبت و معنادار بین ارزش بازار شرکت

ای قیمت سهام های دارای امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی بالاتر، دار دهد که شرکت نشان می

ی ارتباط با ارزش ها مدلهای با امتیاز پایین هستند. از آنجا که  بالاتری نسبت به شرکت

کند که تغییر سطح گزارشگری  ینمرابطه همبستگی هستند، نتیجه فوق بیان  دهنده نشان

ه دارد ک شود بلکه تنها بیان می مسئولیت اجتماعی منجر به تغییر در سطح ارزش بازار شرکت می

 گذاری ارزشگذاری در  یهسرمای از اطلاعات که ا مجموعهگزارشگری مسئولیت اجتماعی، با 

تواند  یمهای پذیرفته شده  کنند وابسته است. با این حال، برخی تئوری ها از آن استفاده می شرکت

این  استدلالی برای وجود رابطه علت و معلولی نیز باشد. بر اساس این تئوری و با توجه به نتایج
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هایی که اطلاعات بیشتری  تحقیق، شاید بتوان استدلال نمود که سهامداران حاضرند برای شرکت

بنابراین، از نتایج این ؛ کنند بهای بیشتری بپردازند )از جمله در زمینه مسئولیت اجتماعی( افشا می

مات گیری نمود که اطلاعات گزارشگری مسئولیت اجتماعی، در تصمی یجهنتتوان  تحقیق می

دهد که  این تحقیق نشان می ای آزمونهگردد. همچنین نتایج  گذاری، مربوط تلقی می یهسرما

باشد  ی مالی میها صورتی از اطلاعات به جز ا مجموعهگزارشگری مسئولیت اجتماعی، مرتبط با 

ات شوند. به عبارتی اطلاع ها در نظر گرفته می گذاران نسبت به ارزش شرکت یهسرماکه در ارزیابی 

گزارشگری مسئولیت اجتماعی، دارای ارتباط با ارزش افزایشی نسبت به اطلاعات مالی مندرج در 

 باشد. ی سالانه میها گزارش

 باشد: با توجه به نتایج به دست آمده از تحقیق، پیشنهادات کاربردی زیر قابل ارائه می

 دهنده نشانلیت اجتماعی، مشاهده ارتباط ارزشی معنادار در مورد امتیاز گزارشگری مسئو -الف

گذاری  گذاری و ارزش یهسرماگذاران در تصمیمات  یهسرمااهمیت این اطلاعات از دید 

های  توانند ارائه برخی از گونه یمکننده مقررات  ینتدوبنابراین، نهادهای ؛ باشد ها می شرکت

ها الزامی سازد تا در تصمیمات  گزارشگری مسئولیت اجتماعی را برای شرکت

 ها مورد استفاده قرار گیرد. ی شرکتها گزارشکنندگان  تفادهاس

وجود رابطه مثبت بین امتیاز گزارشگری مسئولیت اجتماعی و ارزش شرکت، به این معنا  -ب

دهند  هایی که گزارشگری مسئولیت اجتماعی را به نحو مطلوب انجام می باشد که شرکت می

توانند با ارائه  ها می اساس، مدیران شرکت باشند. بر این دارای ارزش بازار بالاتری می

به نحو مطلوب، انتظار بازخورد مثبت سهامداران و روند مطلوب قیمت  ها گزارشگونه  ینا

 .سهام شرکت متبوع خود را داشته باشند
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 منابعفهرست 
تأخیر حسابرسی و به موقع بودن گزارشگری "(، 4939بیات، علی و سعید علی احمدی، ) (4

 .454-32، صص 55، شماره 6ی حسابداری مالی و حسابرسی، دوره ها پژوهش، فصلنامه "مالی

های اخلاقی،  یدئولوژیا"(، 4932جبارزاده کنگرلوئی، سعید، سمیه فاتحی و مرتضی متوسل، ) (5

ی ها پژوهش، فصلنامه "ها شرکتی و عدم تقارن اطلاعاتی در پذیری اجتماع مسئولیت

 .10-59، صص 94، شماره 1حسابداری مالی و حسابرسی، دوره 

پذیری اجتماعی  بررسی رابطه بین مسئولیت"(، 4939، )سرفراز بهمن و زهره، حاجیها (9

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  ها و هزینه حقوق صاحبان سهام در شرکت شرکت

 .459-402، صص 5، شماره 1ی تجربی حسابداری، دوره ها پژوهش، فصلنامه "تهران

دلی برای افشای مسئولیت اجتماعی و م"، (4931برزگر، )حساس یگانه، یحیی و قدرت الله  (1

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  ها و وضعیت موجود آن در شرکت پایندگی شرکت

 .34-440 ، صص53فصلنامه بورس اوراق بهادار، شماره  ،"تهران

مسئولیت اجتماعی نزد "(، 4913اوغلی، احمد، داوود افشاری و منوچهر نجمی، ) شربت (2

 ، فصلنامه علوم مدیریت ایران، شماره"شده در بورس اوراق بهادار تهران تههای پذیرف شرکت
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