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Abstract 
Objective: In recent years, high inflation has caused many problems for companies. The 

financial turmoil has caused companies to lose their value due to the imposition of capital costs 

and the inability to attract foreign capital and to get a poor rating compared to their competitors. 

Companies try to satisfy shareholders and stakeholders by reducing risk and increasing 

company value. Stakeholder concerns about financial turmoil are seen as a positive factor in 

ameliorating financial turmoil. Therefore, it can lead managers to find the right solution. There 

are several ways to reduce company risk and avoid financial turmoil. In the current economy, 

one of the most important ways to satisfy shareholders, stakeholders, and institutions is to 

provide activities related to social responsibility and pay attention to it. Today, corporate social 

responsibility is considered one of the most important financial issues. One of the ways out of 

these problems is to increase the social responsibility performance of the company. 

Considering the various results presented in this field, it seems necessary to conduct more 

research in this field to obtain reasonable results. Most of these problems are affected by life 

cycle stages. So; Compliance with social responsibility at different stages can help the 

company's sustainability. On the other hand, the impact of social responsibility on financial 

volatility depends on economic changes and developments, which vary throughout the life 

cycle. And the impact of CSR may not be the same in all stages of the life cycle. In this research, 

two goals have been pursued, one is to investigate the effect of social responsibility 

performance on financial turbulence without considering the life cycle. Another is to examine 

the impact of corporate social responsibility performance on financial turmoil over the life 

cycle. Therefore, the purpose of this study is to investigate the effect of social responsibility 

performance on financial turbulence during the company's life cycle for a period of ten years. 
 

Methods: The statistical sample of this research includes 112 active listed companies during 

the period of 2009 to 2019. To measure the performance variable of the company's social 

responsibility, using the website of Tehran Stock Exchange and the website of Kodal, about 
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Abstract 

 

36,000 pages of reports of the activities of the board of directors during the considered years 

were studied, and the scores of each dimension of the company's social responsibility were 

inserted in an Excel file. and finally, using the mathematical method (directed distance 

function), the social responsibility performance of companies was evaluated. Berger et al., 

Almeida, Campello and Altman models have been used to measure financial turbulence. 

Research hypotheses have been tested using panel data and fixed effects by multivariate 

regression statistical method. 
 

Results: The results show that the performance of social responsibility either in general or in 

detail, regardless of the company's life cycle, alone cannot reduce financial turmoil. The 

variable combination of the company's social responsibility performance with the life cycle in 

the stages of growth and maturity shows a significant and decreasing effect on financial 

turmoil. In fact, it can be said that corporate social responsibility performance and life cycle 

jointly reduce financial turmoil. The combination of social responsibility performance with the 

life cycle has a positive and significant effect on financial turbulence in the recession stage and 

has no effect in the decline stage. 
 

Conclusion: Companies can reduce business risk and financial turbulence through social 

responsibility management. Companies that have a high social responsibility performance have 

more credibility. This makes it easier for companies to access financial resources. Therefore, 

companies try to attract the opinion of their shareholders and stakeholders in different ways, in 

order to attract more capital and suffer less financial turmoil. As companies compete more in 

the stages of growth and maturity than in other stages of the life cycle, they pay more attention 

to social responsibility; Therefore; Based on the results, it can be concluded that the life cycle 

of the company and the performance of social responsibility jointly reduce financial turmoil. 

The results of the research showed that the life cycle moderates the relationship between social 

responsibility performance and financial turmoil and plays an important role. In such a way the 

companies that are in the maturity stage can reduce the financial turmoil by increasing the 

performance of social responsibility. Therefore, it seems that the results can be of great help to 

investors and stakeholders. Therefore, in order to reduce the risk of their investment, investors 

and users are suggested to examine the companies in terms of their life cycle and choose 

companies that are in the maturity period and have high financial resources, and also enjoy 

high social responsibility performance. Because investing in such companies will reduce the 

investment risk and the investor's concern will be reduced. 
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 چکیده

 10مدت  برای عمرچرخه طول بررسی تأثیر عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت بر آشفتگی مالی در  پژوهشهدف از این  :هدف
 سال است.

 

از تارنمای  هاداده یآورجمعاست. برای  1397تا  1388 یهاسالشرکت در طی دوره  112جامعه آماری این پژوهش شامل  روش:
ریاضی )تابع  شده است. برای ارزیابی عملکرد مسئولیت اجتماعی از روش استفادهمربوطه  یافزارهانرمبورس اوراق بهادار تهران و 

 هاییهفرض است. های برگر و همکاران، آلمیدا، کامپلو و آلتمن استفاده شدهگیری آشفتگی مالی از مدلدار( و برای اندازهفاصله جهت
 آزمون شده است. یرهچندمتغو اثرات ثابت به روش آماری رگرسیون تابلویی  یهادادهپژوهش با استفاده از 

 

تماعی با چرخه بر آشفتگی مالی ندارد. ترکیب مسئولیت اج یریتأثتنهایی دهد عملکرد مسئولیت اجتماعی بهنتایج نشان می :هاافتهی
 به طورمر بر آشفتگی مالی دارد. در واقع عملکرد مسئولیت اجتماعی و چرخه ع یمعنادارعمر در مراحل رشد و بلوغ اثر منفی و 
  شوند.مشترک باعث کاهش آشفتگی مالی می

 

پردازند، توجه های دیگر چرخه عمر با هم به رقابت میدر مراحل رشد و بلوغ بیشتر از مرحله هاشرکت کهییآنجااز  :گیرینتیجه
و عملکرد  توان نتیجه گرفت چرخه عمر شرکتمیآمده  به دستبر اساس نتایج  ،ینبنابرا .بیشتری نیز به مسئولیت اجتماعی دارند

 شوند.مشترک باعث کاهش آشفتگی مالی می طوربهمسئولیت اجتماعی 

 .، آشفتگی مالی، چرخه عمرشرکت عملکرد مسئولیت اجتماعی: ی کلیدیهاواژه
 .پژوهشی نوع مقاله:

 آشفتگی بر اجتماعی مسئولیت عملکرد تأثیر(. 1401) جمادوردی، گرگانلی دوجیو  ابراهیم، عباسی، مجید؛ اشرفیکوهی، حسن؛  استناد:
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 مقدمه

 خود نفعانذی و دارانسهام رضایت ،خود ارزش بردن بالا و شرکت ریسک کاهش طریق از کنندمی تلاش هاشرکت

 کنونی اقتصاد در. دارد وجود مالی آشفتگی از جلوگیری و شرکت ریسک کاهش جهت مختلفی هایراه. کنند جلب را

 آن به توجه و اجتماعی مسئولیت عملکرد ارائه نهادها، و نفعانذی ،دارانسهام رضایت جلب هایراه ترینمهم از کیی

اما  .باشدمی هاشرکتمالی، موضوع مسئولیت اجتماعی و آشفتگی مالی  بااهمیتیکی از موارد مهم و امروزه  .است

(. 2017، 2و همکاران الهادی؛ 2002، 1دیگان) است نگرفتهو بررسی قرار  موردتوجهکافی  اندازهبهاین موضوعات  متأسفانه

دهد. با کاهش را کاهش میگذاری شود و در نتیجه اشتغال و سرمایهآشفتگی مالی باعث ضعیف شدن عملکرد مالی می

 بهباتوجه (.2019، 3 و همکاران آپرگیسگذاری را کاهش داد )توان تأثیر آشفتگی مالی بر سرمایهدادن ریسک شرکت، می

 (، و از طرفی،2016، 4مکارانوانگ و هآن ) بینیپیشهای اخیر در مورد بررسی آشفتگی مالی و اهمیت موضوع و پژوهش

یک عامل مثبت در جهت بهبود آشفتگی مالی در نظر گرفته  عنوانبهدر مورد آشفتگی مالی که  نفعانذیهای دغدغه

مشایخی نفعان حفظ گردد )مناسبی سوق داد تا از این طریق منافع ذی حلراه پیداکردن سویبهتوان مدیران را می ،شودمی

هایی که عملکرد شرکت یا به تعبیری دیگر،دهد. (. مسئولیت اجتماعی ریسک آشفتگی مالی را کاهش می1393و گنجی، 

و همکاران،  5بوباکر) توانند تأمین مالی کنندتر میمسئولیت اجتماعی بالایی دارند از اعتبار بالایی برخوردارند و راحت

شود، و آشفتگی مالی نیز به چرخه عمر باعث بهبود آشفتگی مالی می اینکه عملکرد مسئولیت اجتماعی، بهوجهبات(. 2020

موازی و مشترک بر آشفتگی  طور بهشرکت وابسته است و این امکان وجود دارد هم مسئولیت اجتماعی و هم چرخه عمر 

ضرورت دارد محقق تأثیر عملکرد مسئولیت اجتماعی بر آشفتگی  لذا ؛(2017همکاران، الهادی و باشند ) تأثیرگذارمالی 

 را در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار دهد. مالی را در طول چرخه عمر شرکت

یک استراتژی جهت اعمال  عنوانبههای مسئولیت اجتماعی در مرحله نخست از دیدگاه مدیریت گزارش فعالیت

های شود و از این طریق شرکت را در مقابل تحریمشهرت شرکت می بالابردنشود و باعث گرفته می بکارریسک  مدیریت

(. از سوی دیگر 2017الهادی و همکاران، ؛ 2011، 7مینور و مورگان؛ 2005، 6گادفری) کندسیاسی و اجتماعی حفظ می

تواند باعث بهبود آشفتگی مالی شود و کمبود منابع مالی شرکت را در های نظارتی میها با دستگاهروابط سیاسی شرکت

لیت اجتماعی، ها با رعایت مسئودر این صورت، شرکت (.2018، 8هی و همکارانخصوص پرداخت بدهی تأمین کند )

داشته باشند.  همراه بههای مالیاتی را برای شرکت های مرتبط و یا معافیتزیادی از قبیل کاهش هزینه ازاتتوانند امتیمی

مالی شرکت را مدیریت  وضعیتتوانند با افزایش عملکردهای مسئولیت اجتماعی های تجاری میبدین ترتیب شرکت

الهادی و همکاران، آشفتگی مالی کاهش دهند ) وضعیتسقوط شرکت را در  بینیپیش(، تا احتمال 2005، گادفریکنند )

موسوی و (. مطالعات قبلی به بررسی رابطه یا تأثیر افشای مسئولیت اجتماعی با متغیرهای ریسک سقوط سهام )2017

حجازی و (، تمکین مالیاتی )1398رضازاده و یار احمدی، (، چرخه عمر )1396ذبیحی و دریاباری، ؛ 1395همکاران، 

گرمسیری و همکاران، (، حاکمیت شرکتی و عملکرد مالی )1393پورعلی و حجامی، (، مالکیت نهادی )1394همکاران، 
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(، سیاست 1395شفیعی و همکاران، (، شاخص سودآوری )1395فخاری و همکاران، گذاری )(، کارایی سرمایه1396

(، مدیریت 2017الهادی و همکاران، ؛ 2018، 1ژئو و شیئو(، پریشانی مالی )1395کناری، برزگر و غواصیتقسیم سود )

و  لحیصا عرب)( و عملکرد مالی 2014، 3بورقیسی و همکاران(، ویژگی مدیران )2014، 2گروگیو و همکارانسود )

(، پرداخته شده است و در هیچ یک از این مطالعات، تأثیر عملکرد مسئولیت اجتماعی بر 2019، 4هو؛ 1392همکاران، 

قرار نگرفته است. علاوه بر آن در این پژوهش برای ارزیابی عملکرد  مطالعه موردآشفتگی مالی در طول چرخه عمر 

 ( استفاده شده است.دارجهتمسئولیت اجتماعی شرکت از روش ریاضی )تابع فاصله 

عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت بر آشفتگی مالی در طول  تأثیرگذاریبنابراین، فرض ما بر این است که میزان 

 تغییروتحولاز سوی عملکرد مسئولیت اجتماعی بر آشفتگی مالی منوط به  تأثیری. چون هرگونه چرخه عمر قابل تغییر است

 ؛آید، متفاوت خواهد بودهایی که در طول چرخه عمر شرکت به وجود میباشد و همچنین فرصتدر مبانی اقتصادی می

چرخه عمر مراحل بر آشفتگی مالی دارد؟ و آیا  تأثیری، ما به دنبال آن هستیم که ببینیم آیا عملکرد مسئولیت اجتماعی لذا

 دارانسهامتواند به می سؤالاتیکند؟ پاسخ به چنین بر آشفتگی مالی را تعدیل می شرکت اثر عملکرد مسئولیت اجتماعی

نیز مورد  مالی، عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت را عملکرد بر، علاوه گذاریسرمایهها و گیریکمک کند تا در تصمیم

 (.2018 ،5دایک و همکارانبرای آنها سودمند باشد ) هاگذاریسرمایهارزیابی قرار دهند تا 

 پژوهش پیشینهمبانی نظری و 
 شرکت اجتماعی مسئولیت عملکرد

نگران  این موضوعو نسبت به  اندداشتهبه مسائل اجتماعی و زیست محیطی  جوامع توجه بیشتری اخیر، هایدههدر 

همین مسئله باعث شده مسئولیت اجتماعی را مد نظر قرار دهند،  هایفعالیتاین است که  هاشرکتانتظار جامعه از . اندبوده

 هاشرکتگذشته  هایسالدر . (1400و همکاران،  نوئیپیتهرضائی ) پیدا کندنیز انتقال  هاشرکتداخل این نگرانی به است 

و تعداد آنها روز به روز افزایش یافته است. این  اندداشتهمسئولیت اجتماعی  هایفعالیتتوجه بیشتری به رعایت و ارائه 

مسئولیت  هایفعالیتبا رعایت قوانین و مقررات حاکم بر محیط اطراف خود از طریق ارائه  کنندمیسعی  هاشرکت

آورند. این موضوع باعث شده است پژوهشگران  دست بهرا  هاآنکنند و اعتماد  را به خود جلب نفعانذینظر  ،اجتماعی

 خود را در این زمینه گسترش دهند. هایپژوهشبه این مسئله داشته باشند و دامنه  شترییبتوجه 

تواند تأثیر توان چنین گفت که، این عامل از طریق عملکرد ابعاد مختلف، میدر تعریف مسئولیت اجتماعی شرکت می

(. نقش مسئولیت اجتماعی 2017الهادی و همکاران، ؛ 2002دیگان، یک شرکت داشته باشد ) وکارکسببسزایی در 

گذاران قرار گرفته است و از آن باشد که مورد توجه سرمایهنفعان میشرکت، برقراری ارتباط بین واحد تجاری و ذی

تواند پاسخگوی شود. چون شرکت از طریق رعایت و افشای عملکرد مسئولیت اجتماعی مییک حق قانونی یاد می عنوانبه

(. مسئولیت اجتماعی شرکت را 1396ذبیحی و همکاران، ریسک گردد ) کاهشباشد و باعث  کنندگاناستفادهجامعه و 

 به توجه با(. 2013، 6هوی و همکارانجهت ارتقاء و بقای عمر شرکت دانست ) آمیزیموفقیتمحرک  عنوانبهتوان می

نفعان، موجب شده است گذاران و ذیها و رشد فرهنگ جامعه و از طرفی نیاز پاسخگویی به سرمایهسطح آگاهی بالارفتن
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یک شاخص غالب یاد شود  عنوانبه( و از آن 2019هو، ) تلقی گردد بااهمیتمسئولیت اجتماعی به عنوان یک عامل 

(. 1398، یاراحمدیو  رضازادهدانند )از اقتصاد می جداناپذیریآن را بخش  کهتاحدی(، 1396اباری، ذبیحی و دری)

( 2018 ژئو و شیئو،گذارد )روی عملکرد مالی شرکت اثر می دهندهشتابیک محرک  عنوانبهمسئولیت اجتماعی شرکت 

 (.2017الهادی و همکاران، شود )آشفتگی مالی میو باعث کاهش 
 آشفتگی مالی

آشفتگی مالی یک موضوع پیچیده است که دارای چهار مفهوم از قبیل؛ ناتوانی، درماندگی، ورشکستگی و پریشانی 

. کندمیتعریف  سودآوری، آشفتگی مالی را کاهش قدرت (2017) 2گوردن(. 2006، 1آلتمن و هاتچکیسمالی هست )

این احتمال وجود دارد آشفتگی مالی باعث عدم توانایی بازپرداخت بهره و اصل بدهی گردد. از دیدگاه اقتصادی، آشفتگی 

و در این حالت عملکرد ضعیفی داشته است. به تعبیر دیگر نرخ بازدهی شرکت  شودمیبودن شرکت اطلاق  دهزیانمالی به 

کمتر از نرخ هزینه سرمایه است. حالت دیگر از آشفتگی مالی این است که شرکت یک یا چند بند از قراردادهای بدهی 

ی زمانی اتفاق خواهد است. نوع دیگر از آشفتگی مال دادهرخنکول تکنیکی  صورت اینخود را رعایت نکرده باشد در 

بدهی نباشد و یا زمانی که ارزش ویژه شرکت منفی گردد  فرع و اصلافتاد که وجه نقد شرکت پاسخگوی بازپرداخت 

برخی دلیل اصلی را مشکلات اقتصادی  مختلفی در خصوص ورشکستگی وجود دارد. هایدیدگاه (.2015 ،3ریچارد)

. اما در این میان بعضی از عوامل مانند عدم شودمیباعث ورشکستگی شرکت  سوءمدیریتو برخی دیگر معتقدند  دانندمی

 آقایی، و سعیدی)مشترک هستند  مدیره هیئتضعیف مالی و ناتوانی  هایفعالیتزیاد تولید،  هایهزینهصلاحیت مدیریت، 

شناسایی محدودیت  هایشاخص ترینمهممفهوم آشفتگی مالی با محدودیت مالی متفاوت است. زیرا یکی از  .(1396

 ،کوچک هایشرکتبزرگ نسبت به  هایشرکت چون. (1399 ،پرستوطن و طالقانی کرمی)مالی اندازه شرکت است 

و در نتیجه  گیردمیقرار  کنندگاناستفادهعمومی در اختیار  صورتبهعدم تقارن اطلاعاتی کمتری دارند و اطلاعات آنها 

. محدودیت مالی شرکت ممکن است برای یک (2001 همکاران، و برگر)روبرو هستند نیز با محدودیت مالی کمتری 

عوامل متعدد  وسیلهبهرخ دهد. اما تعیین دقیق آشفتگی مالی برای یک شرکت بسیار دشوار است و باید  مدتکوتاهدوره 

عدم هستند. محدودیت مالی و  سازمانیبرونو بخشی دیگر  سازمانیدرونشود. این عوامل بخشی  گیریاندازهو مرتبط 

بیان نمود  تواننمیبه طور یقین  ،بنابراین ؛شوندحسوب یکی از عوامل آشفتگی مالی م عنوانبه توانندمینقدینگی  تأمین

 .(1397 همکاران، و چالاکی)شرکتی که محدودیت مالی دارد، دچار آشفتگی مالی شده است 

و ها به چالش کشیده شوند رویه تورم در اقتصاد ایران، باعث شده است برخی از شرکتهای اخیر، افزایش بیدر سال

های خود نیستند، درواقع دچار آشفتگی مالی ها قادر به پرداخت بدهیبه مرز ورشکستگی برسند. در این حالت شرکت

های سرمایه و عدم توانایی ها براثر تحمیل هزینه(. آشفتگی مالی باعث شده است شرکت1397زمانی و دارابی، اند )شده

در این حالت  ،زش خود را از دست بدهند و نسبت به رقبا رتبه ضعیفی را کسب نمایند، لذاخارجی، ار سرمایهجذب 

هایی که دچار آشفتگی مالی (. شرکت2013، 4ادواردز و همکارانمدیران تمایل دارند ریسک شرکت را افزایش دهند )

برای  (.2019آپرگیس و همکاران، های خود باشند )خگوی بدهیتوانند پاساند، درواقع با منابع نقدی موجود نمیشده
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پذیرند های کوچک بیشتر در معرض آشفتگی مالی قرار دارند و برای جبران آن ریسک بیشتری را میمثال؛ شرکت

 (.1398صالحی و همکاران، )

 مسئولیت اجتماعی و آشفتگی مالی

های خود به این نتیجه رسیدن که مسئولیت اجتماعی شرکت ریسک آشفتگی ، در پژوهش(2020بوباکر و همکاران )

، حاکی از آن است مسئولیت اجتماعی منجر به افزایش (1397صفری گرایلی )دهد. نتایج پژوهش مالی را کاهش می

 ،؛ بنابراینیی توجه بیشتری کنندنفعان به چنین شرکتهاگذاران و ذیگردد سرمایهشود و باعث مینقدینگی شرکت می

آتیگ و و  (2009) 1و همکارانگادفری شوند. مانع از آشفتگی مالی شرکت می ،های مالیو حمایت هاگذاریسرمایه

اند، با استفاده هایی که مبنای فعالیت خود را مسئولیت اجتماعی قرار داده، به این نتیجه رسیدند، شرکت(2013) 2همکاران

ها، درآمدهای خود را از بعد روانی و روابط ایجادشده با افراد خارج از سازمان و از طرفی نگاه مثبت دولت به این شرکت

هایی که مسیر حرکت خود را در راستای مسئولیت اجتماعی دریافتند شرکت (2014) 3همکارانچنگ و دهند. می افزایش 

وجود آید و  نفعان و شرکت به، باعث شده است یک تعامل متقابلی بین ذیاندگرفته پیشاند و شفافیت را در تعیین کرده

، (2011) 5إل قول و همکارانو  (2016) 4فاف و همکارانگذاری نداشته باشند. هایی دغدغه سرمایهدیگر چنین شرکت

 .دهند، با ریسک بیشتری روبرو هستندهایی که به مسئولیت اجتماعی اهمیت نمیکنند شرکتبیان می

های خود را بروز ها و فعالیتها باید روش، عقیده دارند شرکت(2013)هوی و همکاران و  (2011مینور و مورگان )

تواند بخش زیادی های مسئولیت اجتماعی شرکت، حرکت کنند، چون مسئولیت اجتماعی مینمایند و به سمت گزارش

را های مسئولیت اجتماعی هایی که گزارشاز ریسک شرکت را مدیریت کند. بر اساس منطق مدیریت ریسک، شرکت

خود هستند و با این عمل ریسک ناشی از آشفتگی مالی را کاهش خواهند  دارانسهامکنند، درواقع به فکر منافع ارائه می

عنوان یک محافظ در برابر بهو  گذارداثر می نفعانذیمسئولیت اجتماعی بر طیف وسیعی از  کهاین به باتوجهداد. 

تواند مشکلات ناشی از آشفتگی مالی می نفعذی، این روابط موجود بین شرکت و کندمیعمل ها و موانع مالی محدودیت

ملزم به رعایت مسئولیت  دنبال ثبات مالی هستند، اما طبق قانون ها بهشرکت (.2017الهادی و همکاران، را حل نماید )

شود استراتژی و اهداف شرکت منطبق (. این دیدگاه باعث می2008، 6أوی یانهاجتماعی و اخلاق در تجارت نیز هستند )

بر مسئولیت اجتماعی باشد تا بتواند در محیط رقابتی و اقتصادی کنونی فعالیت کند. بر اساس این دیدگاه، افزایش عملکرد 

مسئولیت اجتماعی شرکت رابط  (.2017الهادی و همکاران، مسئولیت اجتماعی باعث کاهش آشفتگی مالی خواهد شد )

خواهد شد. انتظار  ترقوی. با افزایش سطح آگاهی و فرهنگ این ارتباط گرددمیبین واحد تجاری و ذینفع محسوب 

ریسک آشفتگی  تا بتوانندرا به سوی خود جلب کنند  نفعانذیو  گذارانسرمایهاز طریق این روابط نظر  هاشرکت رودمی

 کاهش دهند.مالی شرکت را 

زیر  صورتهبعملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت بر آشفتگی مالی،  تأثیربر این اساس فرضیه اول پژوهش با بررسی 

 :گرددمیمطرح 

 ی شرکت تأثیر معناداری بر آشفتگی مالی دارد.اجتماع تیعملکرد مسئولفرضیه اول: 
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 چرخه عمر شرکتمسئولیت اجتماعی، آشفتگی مالی و 

الهادی و همکاران، ؛ 2003، 1هلفات پیترافیابد )ها در چند مرحله انجام میبر طبق نظریه چرخه عمر، پیشرفت شرکت

دلیل سود  هستند بههایی که در دوره ظهور دهد شرکتشده است که نشان می(. مطالعات زیادی در این زمینه انجام2017

داشتن سود بالا،  به توجه باهایی که در دوره بلوغ قرار دارند پذیری کمتری نیز برخوردارند، اما شرکتکم از ریسک

دنبال جذب  ها بهت(. در مرحله ظهور، شرک2015، 3حبیب و حسن؛ 2011، 2دیکینسونپذیری بیشتری نیز دارند )ریسک

های زیادی منابع نقدی و سرمایه هستند، به همین خاطر ممکن است در آینده جهت جذب سرمایه بیشتر، متحمل هزینه

واحدهای تجاری بزرگی که در  (. اما2015، 6حسن و همکاران؛ 2009، 5کیم و سو؛ 2004، 4جنکینز و همکارانشوند )

 ،های نظارتی هستند، لذاگذاران اصلی و تعاملات دستگاهشهرت، سرمایه دادنازدستمرحله بلوغ قرار دارند، بیشتر نگران 

، 7سن و حبیبحکنند )های مسئولیت اجتماعی را بیش از واحدهای کوچک ارائه میجهت حفظ منافع خود، فعالیت

ها در مراحل ظهور و افول از چرخه عمر، نسبت به مراحل دیگر های مسئولیت اجتماعی شرکتدر حقیقت، فعالیت (.2017

گذاری و در مرحله ها برای بقا، در مرحله ابتدایی و شروع بیشتر نیاز به سرمایهشرکت کمتر است، چون شرکت چرخه عمر

ای که دارند سرمایه بهه توج باهای بزرگ و به بلوغ رسیده و نوآوری دارند. معمولاً شرکتافول نیاز به تأمین مالی پایدار 

شوند. این بستگی به کنند، با گسترش حوزه مسئولیت اجتماعی خود، کمتر دچار آشفتگی مالی میو شهرتی که پیدا می

های نظارتی حفظ گذاران اصلی، جامعه و دستگاهها در دوران بلوغ بتوانند روابط خود را با سرمایهآن دارد که شرکت

 (.2017الهادی و همکاران، ظ اعتبار، رقابت و منابع مالی خواهد شد )کنند. چون این امر باعث حف

توانند از امتیازهای منابع مالی و توانایی ها برای رقابت در بازار میدر مرحله بلوغ، این امکان وجود دارد که شرکت

( تا از این طریق کمتر در معرض آشفتگی 2003هلفات و پیتراف، ؛ 1985، 8یسگرای و آرمدیران خود استفاده نمایند )

مسئولیت اجتماعی در مرحله بلوغ به  هایفعالیت(. تخصیص منابع و توجه به 2017الهادی و همکاران، مالی قرار گیرند )

توان ، میبنابراین ؛(2017حسن و حبیب، ؛ 1982، 9جوانوویسکند )کمک میشهرت شرکت  گذاری وافزایش سرمایه

 (.2017الهادی و همکاران، چنین بیان نمود که آشفتگی مالی شرکت در مراحل مختلف چرخه عمر باهم متفاوت است )

در مراحل چرخه عمر متفاوت  بر آشفتگی مالی عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت تأثیروجود دارد  در نتیجه، این انتظار

 پژوهش دوم فرضیه ،شده ارئه مطالب اساس برباشد و در برخی از مراحل چرخه عمر باعث کاهش آشفتگی مالی گردد. 

 زیر صورتبه مالی، آشفتگی بر عمر چرخه مختلف مراحل و شرکت اجتماعی مسئولیت عملکرد مشترک تأثیر بررسی با

 :گردید مطرح

 کنند.یمفرضیه دوم: برخی از مراحل چرخه عمر اثر عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت بر آشفتگی مالی را تعدیل 

 پیشینه تجربی پژوهش

های مسئولیت اجتماعی در زمان گذاری در فعالیت، تأثیر استقلال هیئت مدیره بر سرمایه(2021) 10همکاران و پاندی

گذاری در مسئولیت اجتماعی را با دهد مدیران سرمایهها نشان میبحران مالی شرکت را مورد مطالعه قرار دادند. بررسی
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های مسئولیت دهد افزایش فعالیتهش نشان میدهند. نتایج این پژودیدگاه کاهش ریسک در زمان بحران مالی، افزایش می

، به (2020بوباکر و همکاران )دهد. ای کاهش میاجتماعی در دوران بحران مالی ریسک شرکت را به میزان قابل توجه

شرکت در ایالات  1201های بررسی تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکت بر آشفتگی مالی پرداختند. نتایجی که از برازش داده

هایی که سطح مسئولیت اجتماعی بالایی دارند، آشفتگی مالی کمتری دارند. دهد شرکتدست آمد، نشان می متحده به

یافت که، ، در پژوهشی تحت عنوان بررسی رابطه بین مسئولیت اجتماعی و عملکرد شرکت به این نتیجه دست(2019هو )

آپرگیس و اند، عملکرد بهتری دارند. که گزارشگری مسئولیت اجتماعی را به نحو مطلوبی ارائه نمودههایی شرکت

گذاری تحقیق و توسعه پرداختند. نتایج ، به بررسی رابطه بین آشفتگی مالی و عملکرد، اشتغال و سرمایه(2019همکاران )

گذاری عث ضعیف شدن عملکرد شرکت شده و باعث کاهش اشتغال و سرمایهحاکی از آن است که، آشفتگی مالی با

، در بررسی ارتباط بین روابط سیاسی، عملکرد مالی و آشفتگی مالی، دریافتند روابط (2018هی و همکاران )شده است. 

کند تا منابع مالی خود ها کمک میشرکت سیاسی خیلی جزئی در پیدایش آشفتگی مالی نقش دارد. اما همین ارتباط به

، پژوهشی را تحت عنوان نقش چرخه عمر شرکت (2018ژئو و شیئو )را تأمین کنند و آشفتگی مالی خود را بهبود دهند. 

بر اساس چرخه ها اند. در این پژوهش شرکتهای مالی انجام دادهبر رابطه بین مسئولیت اجتماعی شرکت و محدودیت

هایی که در مرحله رشد، های مالی شرکتدهد ارتباط مسئولیت اجتماعی و محدودیتبندی شدند. نتایج نشان میعمر طبقه

 شود.هایی که در مرحله ظهور قرار دارند نمیقرار دارند، منفی است. امّا این ارتباط شامل شرکت بلوغ و افول

بینی خطر آشفتگی مالی با استفاده از اقدامات حاکمیت ، پژوهشی تحت عنوان پیش(1400هرتمنی ) پور وصیادی

اند که در این پژوهش به بررسی شناسایی عوامل مؤثر نظام راهبری شرکت شرکتی در بورس اوراق بهادار تهران انجام داده

بین تمرکز مالکیت نهادی، میزان مالکیت و نوع  دهددر پیشگیری از آشفتگی مالی پرداخته شده است. نتایج نشان می

کرمی طالقانی کند. ی وجود دارد و با افزایش آنها آشفتگی مالی کاهش پیدا میمعنادارحسابرس با آشفتگی مالی رابطه 

بر فرصت رشد و  تأکیدبه بررسی تأثیر درماندگی مالی بر سرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد با ، (1399پرست )و وطن

های با استفاده از داده 1398تا  1392شرکت در دوره زمانی  118محدودیت مالی پرداختند. در این پژوهش اطلاعات 

ترکیبی به روش گشتاورهای تعمیم یافته انجام شده است. نتایج حاکی از آن است که سرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد 

دهد اثر درماندگی های دیگر بیشتر است. همچنین، نتایج نشان مینسبت به شرکت های دارای درماندگی مالیدر شرکت

هایی با محدودیت مالی نسبت به هایی با فرصت رشد بالا و شرکتمالی بر سرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد در شرکت

شرکت به بررسی نقش چرخه عمر و  180ی با نمونه ، در پژوهش(1398عطاآبادی و میرلوحی )ها بیشتر است. سایر شرکت

 درماندگی مالی بر استراتژی تجدید ساختار پرداختند و به این نتیجه رسیدند که درماندگی مالی هم ازلحاظ مالی و هم از

ار مالی نتیجه چرخه عمر و درماندگی هر دو بر استراتژی ساخت گذارد. درلحاظ عملیاتی بر تجدید ساختار مدیریتی اثر می

، در مطالعات خود نشان دادند بین افشای مسئولیت اجتماعی و چرخه عمر (1398رضازاده و یاراحمدی )گذارند. تأثیر می

ها هایی که در مرحله بلوغ قرار دارند، بیش از سایر شرکترابطه مثبت وجود دارد. پژوهش ایشان بیانگر این است، شرکت

های بالغ جهت ماندن در رقابت بازار به نظریه مبتنی بر منابع، شرکت توجه دهند. چون بات اجتماعی اهمیت میبه مسئولی

ذبیحی و  نمایند.خصوص صرف میو حفظ مشتریان توجه بیشتری به مسئولیت اجتماعی دارند و هزینه بیشتری نیز دراین
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واقع  شود. درکنند، مسئولیت اجتماعی باعث کاهش ریسک سقوط سهام میاستدلال می، چنین (1396دریاباری )

در پژوهشی که انجام دادند آنها توانند آشفتگی مالی شرکت را کاهش دهند. ها با رعایت مسئولیت اجتماعی میشرکت

هر چه  ،دیگر بیان رد. بهبه این نتیجه رسیدند که بین مسئولیت اجتماعی شرکت و ریسک سهام رابطه منفی وجود دا

 کند.واقع از درماندگی مالی شرکت جلوگیری می در ،مسئولیت اجتماعی بیشتر باشد ریسک سقوط سهام کمتر خواهد شد

اند و ای در خصوص سطح افشای مسئولیت اجتماعی و شاخص سودآوری انجام داده، مطالعه(1395شفیعی و همکاران )

 دهد.و شهرت شرکت را افزایش می شدهاند افشای مسئولیت اجتماعی باعث افزایش شاخص سودآوری نتیجه رسیده به این

 شناسی پژوهشروش

های این پژوهش به لحاظ هدف کاربردی و به لحاظ ماهیت یک روش توصیفی همبستگی است که در زمره پژوهش

ریاضی بنام تابع فاصله  ارزیابی عملکرد مسئولیت اجتماعی از روشدر این پژوهش برای  گیرد.رویدادی قرار می پس

 شده است.های ترکیبی استفادهها از مدلوتحلیل دادهها از تحلیل رگرسیونی وجهت تجزیهدار و برای آزمون مدلجهت

 1388-1397نی شده در بورس اوراق بهادار تهران است که طی دوره زماشرکت پذیرفته 112جامعه آماری پژوهش شامل 

 ارائه شده است. 1که خلاصه آن در جدول  شده است.های زیر به روش حذف سیستماتیک انتخابو با رعایت محدودیت

 اسفند باشد؛ 29ها منتهی به سال مالی آن -

 ها در دسترس باشد؛اطلاعات آن -

 طی دوره زمانی پژوهش، تغییر سال مالی نداشته باشند؛ -

 اند؛شدهاند از نمونه حذفعضو در هرسال داشتهصنایعی که کمتر از پنج  -

 ماه نداشته باشند؛ 3ها وقفه معاملاتی بیش از شرکت -

 گذاری، لیزینگ، بیمه و ...( نباشند.ها، سرمایهگری مالی )بانکهای واسطهجزء شرکت -

 نمونه هایشرکتتعداد  .1جدول 

 تعداد هاشرکت

 678 1397پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در پایان سال  هایشرکتتعداد کل 

 (386) اندداشتهو یا بیش از سه ماه وقفه معاملاتی  اندنبودهفعال کامل  صورتبهدر بورس  97-88که در قلمرو زمانی  هاییشرکتتعداد 

 (34) اسفند ماه است 29که پایان سال مالی آنها غیر از  هاییشرکتتعداد 

 (46) کامل در طول دوره پژوهش در دسترس نبود صورتبه هاآنکه اطلاعات  هاییشرکتتعداد 

 (4) اندداشتهکه در طول دوره پژوهش تغییر سال مالی  هاییشرکتتعداد 

 (39) عضو دارد. 5که صنایع آنها کمتر از  هاییشرکتتعداد 

 (57) گذاری، لیزینگ، بیمه و ...( هستندها، سرمایهگری مالی )بانکهای واسطهکه جزء شرکت هاییشرکتتعداد 

 112 نمونه هایشرکتتعداد 

 یف عملیاتی متغیرهاعرهای پژوهش و تمدل

(1)  FTi,t=β0+β1CSRPi,t+β2SIZEi,t+β3LEV+β4INVRECi,t+β5LOSSi,t+β6ROAi,t+β7TURNi,t+β8QUICKi,t +εi,t 
 

(2)  FTi,t=β0+β1CSRPi,t+β2LCMi,t+β3(CSRP*LCM)i,t +β4SIZEi,t+β5LEVi,t+β6INVRECi,t + β
7
LOSSi,t

+ β
8
ROAi,t + β9TURNi,t+β10QUICKi,t+εi,t 

 

(3)  FTi,t=β0+β1CSRPi,t+β2LCGi,t+β3(CSRP*LCG)i,t +β4SIZEi,t+β5LEVi,t+β6INVRECi,t + β
7
LOSSi,t

+ β
8
ROAi,t + β9TURNi,t+β10QUICKi,t+εi,t 



 179 /2مجله دانش حسابداری/ دوره سیزدهم/ ش 

 

(4)  FTi,t=β0+β1CSRPi,t+β2LCDi,t+β3(CSRP*LCD)i,t +β4SIZEi,t+β5LEVi,t+β6INVRECi,t + β
7
LOSSi,t

+ β
8
ROAi,t + β9TURNi,t+β10QUICKi,t+εi,t 

 

(5)  FTi,t=β0+β1CSRPi,t+β2LCRi,t+β3(CSRP*LCR)i,t +β4SIZEi,t+β5LEVi,t+β6INVRECi,t + β
7
LOSSi,t

+ β
8
ROAi,t + β9TURNi,t+β10QUICKi,t+εi,t 

: LCG ؛مرحله بلوغ چرخه عمر: LCM عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت؛: CSRP آشفتگی مالی؛: FT درآن؛که 

و سایر متغیرهای کنترلی که تعریف  مرحله رکود چرخه عمر: LCR مرحله افول چرخه عمر؛: LCDمرحله رشد چرخه عمر؛

 عملیاتی آن در ادامه آورده شده است.

SIZE :شرکت. هایداراییبرابر است با لگاریتم طبیعی کل  ؛اندازه شرکت 

 LEV : هاداراییتقسیم بر کل  بلندمدت هایبدهیبعلاوه  مدتکوتاه هایبدهینسبت اهرم مالی؛. 

INVREC : لک بر میتقس یافتنیدر هایحساب و الاک یمجموع موجود؛ هاداراییجاری به کل  هایدارایینسبت 

 .هادارایی

ROA : شودمیشرکت در پایان سال حاصل  هایداراییاز تقسیم سود خالص بر مجموع  ،هادارایینرخ بازده. 

TURN : در پایان سال هایداراییبرابر است با مجموع فروش تقسیم بر مجموع کل ؛ هادارایینسبت گردش کل. 

LOSS :شودمیلحاظ  0 صورت ایندر غیر  1باشد عدد  دهزیان ی در سال مورد رسیدگیاگر شرکت؛ دیدهزیان. 

QUICK : هابدهیتقسیم بر کل  غیرنقدیمطالبات نقدی و نسبت نقدینگی؛. 
 متغیر وابسته

شده است.  عنوان متغیر وابسته در نظر گرفتهپژوهش بیان گردید، آشفتگی مالی به هایکه در سؤال و مدل گونه همان

 شده است.های زیر استفادهها از مدلآشفتگی مالی شرکت گیریدر این پژوهش برای اندازه

 ؛(1999) و همکاران برگرمدل آشفتگی مالی  -1

sTotalAsset

NetPPEInventorycivable
DISBOS

*535.0*547.0Re*715.0 ++
=−  

Receivable دریافتنی(؛های )حساب Inventory  کالا(؛)موجودی Net PPE آلات( و)خالص تجهیزات و ماشین Total 

Assets  ها(.دارایی)کل 

استفاده آلتمن  z تعدیل شده از مدل، هاشرکت(: جهت بررسی آشفتگی مالی DZ-Score)مدل آشفتگی مالی  -2

 شده است.
DZ-Score= 0.717X1+ 0.847X2+ 0.3.10X3+ 0.42X4+ 0.998X5 

𝑋1 ( ؛هادارایینسبت سرمایه گردش به کل)𝑋2 ( ؛کل داراییسود انباشته بهنسبت)ها𝑋3 ( سود قبل از بهره و نسبت

کل فروش بهنسبت ) 𝑋5ها(؛ به ارزش دفتری کل بدهی سهام شرکتارزش دفتری نسبت ) 𝑋4ها(؛ کل داراییمالیات به

 ها(.دارایی

کمتر باشد درجه آشفتگی مالی شرکت بیشتر است. به طوری که اگر مقدار آن  DZ-Scoreدر این مدل هر چه مقدار 

عدد  اندشدهکه دچار آشفتگی مالی  هاییشرکت؛ برای بنابراین ؛شرکت دچار آشفتگی مالی شده استکمتر باشد،  9/2از 

 .شودمیعدد صفر لحاظ  هاشرکتو برای سایر  1
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 ؛(2007) آلمیدا و کامپلو آرمدل آشفتگی مالی  -3

sTotalAsset

NetPPEInventorycivableCash
DISAC

535.0*547.0Re*715.0 +++
=−  

Cash  نقد(؛)وجوه Receivable (؛ دریافتنیهای حساب)Inventory  کالا(؛)موجودی Net PPE  خالص تجهیزات و(

 ها(.)کل دارایی Total Assets آلات(؛ماشین

نمرات به چهار  ،هاها، جهت تخمین مدلآشفتگی مالی شرکت وضعیتهای فوق و مشخص نمودن پس از برآورد مدل

 4و  3رک هایی که در چاقراردارند، فاقد آشفتگی مالی و شرکت 2و  1هایی که در چارک چارک تقسیم شدند. شرکت

 ، دارای آشفتگی مالی هستند.هستند
 متغیرهای مستقل

 (CSRP) عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت

 گروگیو و همکاراندر این پژوهش برای مشخص نمودن ابعاد مسئولیت اجتماعی شرکت، به پیروی از پژوهش 

ابعاد مسئولیت اجتماعی در این پژوهش شامل؛ جامعه،  شده است.بعد استفاده 6، برای افشای مسئولیت اجتماعی از (2014)

 زیست، روابط کارکنان، محصولات، تنوع حاکمیت و حقوق بشر است.محیط

به  مسکن، کمکهای بشردوستانه، کمک به شاخص از قبیل؛ کمک به خیریه، نوآوری، کمک 7بعد جامعه شامل  .1

 های داوطلبانه و سایر موارد است.وپرورش، ارائه برنامهآموزش

عات، انرژی شاخص از قبیل؛ محصولات و خدمات مفید، پیشگیری از آلودگی، بازیافت ضای 6زیست، شامل بعد محیط .2

 های مدیریتی و سایر موارد است.پاک، سیستم

کارکنان،  ؛ روابط اتحادیه، شرکت کارکنان در سود نقدی، مشارکتشاخص از قبیل 6بعد روابط کارکنان، شامل  .3

 بهداشت و ایمنی کارکنان، مزایای بازنشستگی کارکنان و سایر موارد است.

 وارد.مشاخص از قبیل؛ کیفیت محصول، نوآوری محصول، کمک به اقتصاد ضعیف و سایر  4بعد محصولات، شامل  .4

ی کار و زندگی، مدیره، تنوع مزایاز قبیل؛ تغییر مدیرعامل، ترویج، تنوع هیئتشاخص ا 6بعد تنوع حاکمیت، شامل  .5

 اشتغال معلولین و سایر موارد است.

 .شاخص از قبیل؛ رعایت حقوق مردم منطقه، رعایت حقوق کار و سایر موارد است 3بعد حقوق بشر، در  .6

مدیره، که پس از تحلیل محتوایی گزارش هیئتاست  شده شاخص در نظر گرفته 32برای عملکرد مسئولیت اجتماعی 

های مذکور را رعایت کرده باشد به آن عدد یک و در غیر این صورت صفر لحاظ چنانچه شرکتی هر یک از شاخص

ها، بندی شرکتهای مسئولیت اجتماعی، جهت تعیین عملکرد مسئولیت اجتماعی و رتبهآوری دادهپس از جمع گردد.می

، (2019، )2إپاریکیو و کاپلکوو  (2004، )1پورتلا و همکارانهای (، بر اساس پژوهشDDFدار )هتاز تابع فاصله ج

شود، فرمول گزارش میکمتراینکه در ایران نقاط ضعف مسئولیت اجتماعی  به توجه باشود. صورت زیر استفاده میبه

 است. شده های زیر حذفگزارش مسئولیت اجتماعی، از مدلبخش نقاط منفی 

 

 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1Portela 2 Aparicio and Kapelko 
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 مدل اول

برای هر واحد مورد  yمشاهدات مربوط به عملکرد مسئولیت اجتماعی است که در فرمول زیر با  mکنیم فرض می

. با استفاده از روش ریاضی، یک )=H1h,…,)شده است ، نشان دادهhهر شرکت و صنعت  khدر اندازه )DMU) 1بررسی

.….Yj1شود )صورت تفکیک می ، به اینhدر صنعت  jاز متعلقات شرکت  jمشاهده خاص مانند 
h YjM,

h طبق این .)

گیری کند. های مرتبط باهم را با یک شاخص ترکیبی اندازهتواند مجموعه بزرگی از دادهها، مدل زیر میگذارینشانه

 کنیم؛صورت زیر عمل میرا در ارتباط با حد مرز صنعت خاصی بسنجیم، به DMUخواهیم هر که میهنگامی
(1-1) D0

h(y0
h;g0

y
) = Max β 

(2-1) ∑ zk
kh

k=1 ykm
h ≥ y0m

h + βg0m
h , m=1,…, M 

(3-1) ∑ zk
kh

k=1 =1 

(4-1) K=1,…,kh 

g=( goکه بردار هنگامی
y

 کننده این است که؛است، تعیین (

(5-1) gom
y  = max

1≤h≤H
{ max

1≤h≤kh
{ykm

h } } -yom
h . m = 1. … . M 

 مدل دوم

وسیله به است که hدهنده ارزیابی عملکرد در مورد فاصله و حد مرز متعلقات یک شرکت در صنعت (، نشان2مدل )

 آید.دست می های مختلف بهکل مشاهدات در صنعت
(1-2) D0

1.….H(y0
h;g0

y
) = Max β 

(2-2) ∑ ∑ zk
Pkp

k=1
H
P=1 ykm

P ≥ y0m
h + βg0m

h , m=1,…,M 

(3-2) ∑ ∑ zkm
P

kp

k=1

H

P=1

= 1 

(4-2) zkm
P ≥ 0, k=1,…,kp. p = 1. … . h. … . H 

;…;DOدر بردار hکه درصورتی
I  H (yo

h; go
y

 دهنده فاصله و حد مرز بین متعلقات یک شرکت باثابت باشد، نشانه  (

ykmدر شده بالا نوشته p) است hشرکت دیگر در صنعت 
P zk و

P وkp  بنابراین2مدل در .)  ،y0m
h  زمانی که درh  ثابت

y0mاست، با
P  در جهتp = 1. … . h. … . H اشتباه گرفته نشود. سرانجام، با توجه به بردار (y0

h; g0
y

) D0
1,…,H کهصورتی، در 

ظرفیت مسئولیت اجتماعی در یک شرکت وجود نداشته باشد، ممکن است دلیل آن تجزیه شدن صنعت مربوطه باشد. 

y0) همچنین عدم وجود ظرفیت مسئولیت اجتماعی شرکت با توجه به بردار
h;g0

y
)D0

b مانده غیر منفی، مربوط در بخش باقی

 وجود آمده بین صنعت و مسئولیت اجتماعی است. به شکاف به

 تخمین برای ،اکسل در نرم افزار (DDF) دارجهت فاصله تابع از استفاده با اجتماعی مسئولیت عملکرد بندیرتبه از پس

 دارجهت ردارب مرزی حد از هاشرکت اجتماعی مسئولیت عملکرد نمره چنانچه. شودمی استفاده مجازی متغیر یک از مدل

 .گرددمی لحاظ صفر صورت این غیر در و یک عدد آن به باشد گذشته

 (Life Cycle) چرخه عمر شرکت

های نقدی استفاده نموده است. ، در پژوهش خود برای تفکیک مراحل چرخه عمر شرکت از جریان(2011دیکنسون )

( و CFIگذاری )سرمایههای (، فعالیتCFOهای عملیاتی )جریان نقد فعالیت قراردادنبر اساس روش دیکنسون و مدنظر 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 decision marking UNIT 
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بندی شده مرحله از قبیل ظهور، رشد، بلوغ، افول و رکود تقسیم 5( مراحل چرخه عمر به CFFهای تأمین مالی )فعالیت

 (.1398رضازاده و احمدی، ؛ 1395رضازاده ،  و فصیح رامندیاست )

 دهد شرکت در مرحله ظهور قرار دارد.باشد، نشان می CFF>0و  CFO<0 ،CFI<0اگر  (1

 .دارد قرار رشد مرحله در شرکت دهدنشان می باشد، CFF>0 و CFO>0، CFI<0 اگر (2

 .دارد قرار بلوغ مرحله در دهد شرکتنشان می باشد، CFF<0 و CFO>0، CFI<0 اگر (3

 .دارد قرار افول مرحله در شرکت باشد، CFF≥0یا  ≥CFF 0 و CFO<0، CFI>0 اگر (4

 گیرد.قرار نگیرد، در مرحله رکود قرار می 4تا  1یک از طبقات اگر شرکت در هیچ (5

 پذیریریسکسود کم از  دلیل بهاند و همچنین در آغاز فعالیت ها از ابتدا در بورس پذیرفته نشدهشرکت کهازآنجایی

(؛ در این پژوهش مرحله ظهور از چرخه عمر شرکت حذف 1398و میرلوحی،  عطاآبادی) برخوردار هستند نیزکمتری 

شده مبنی بر اینکه مسئولیت اجتماعی در دوره پیشینه و مطالعات انجام بهباتوجهها، شده است. درنتیجه برای آزمون فرضیه

ها را به دو گروه تقسیم (، شرکت2018ژئو و شیئو، ؛ 2017الهادی و همکاران، شود )بلوغ باعث کاهش آشفتگی مالی می

و اگر در سایر مراحل چرخه  1مرحله بلوغ و سایر مراحل(، چنانچه شرکتی در مرحله بلوغ قرار گیرد به آن عدد )کنیم می

 شود.لحاظ می 0عمر قرار گیرد عدد 

 ی پژوهشهایافته
 صیفینتایج آمار تو

های چرخه عمر، آمار توصیفی سایر پس از ارزیابی عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت و مشخص نمودن دوره

 .است شده داده نشان 2متغیرهای پژوهش در جدول 

 پژوهش متغیرهای توصیفی آمار .2 جدول

 سطح معناداری مشاهدات انحراف معیار کمینه نهیشیب میانه میانگین متغیر

59/1 آشفتگی مالی  13/1  4 1 89/0  1120 0000/0  

40/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی  0 1 0 49/0  1120 0000/0  

80/0 چرخه عمر  1 1 0 39/0  1120 0000/0  

36/0 مرحله بلوغ×عملکرد مسئولیت اجتماعی  0 1 0 48/0  1120 0000/0  

001/0 مرحله رشد×عملکرد مسئولیت اجتماعی  0 1 0 04/0  1120 0000/0  

02/0 0 1 0 0 مرحله افول×مسئولیت اجتماعیعملکرد   1120 0000/0  

04/0 مرحله رکود×عملکرد مسئولیت اجتماعی  0 1 0 02/0  1120 0000/0  

15/14 اندازه شرکت  76/13  82/18  04/11  59/1  1120 0000/0  

59/0 هاکل داراییها بهنسبت کل بدهی  59/0  57/1  02/0  21/0  1120 0000/0  

49/0 هاکل داراییدریافتنی به هایحسابنسبت کالا و   51/0  88/0  0 19/0  1120 0000/0  

09/0 دیدهزیان  0 1 0 28/0  1120 0000/0  

15/0 هانرخ بازده دارایی  14/0  63/0  0 14/0  1120 0000/0  

05/1 هاکل دارایینسبت فروش به  84/0  84/6  09/0  80/0  1120 0000/0  

28/0 هاداراییکل نسبت کل مطالبات به  27/0  78/0  01/0  17/0  1120 0000/0  

 پژوهش محاسبات: منبع
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و از سوی دیگر پایین  هادادهنزدیک بودن اعداد میانگین و میانه در اکثر  دهدمینشان  2نتایج آمار توصیفی در جدول 

درصد از  40 حدود دهدنشان مینتایج همچنین، پژوهش همگن هستند.  هایدادهنحراف معیار آنها بیانگر آن است ابودن 

 36دار قرار دارد و از این مقدار های عضو نمونه در سطح بالاتر از حد تابع فاصله جهتعملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت

 .شرکت است. همچنین سطح معناداری متغیرها، نشان از نرمال بودن آنها است عمر درصد آن مربوط به دوره بلوغ از چرخه

 لیمر F آزمون چاو یا

دست آید. ابتدا با استفاده  ها ابتدا باید روش مناسب برای آزمون انتخاب شود تا نتایج مطلوبی بهقبل از تخمین فرضیه

 تر ازکنیم. اگر سطح معناداری این آزمون کوچکها را مشخص میبودن دادهتابلویی یا تلفیقی لیمر،  Fاز آزمون چاو یا 

 هستند.تلفیقی ها و در غیر این صورت دادهتابلویی ها باشد، داده (05/0) خطای در نظر گرفته پژوهش
 لیمر( Fنتایج آزمون چاو ) .3جدول 

 هستند.تابلویی ها : دادهفرض مقابل هستند.تلفیقی ها : دادهفرض صفر

 تأییدروش مورد  نتیجه آزمون درجه آزادی F P-Valueمقدار آماره  آزمون مدل

 هستندتابلویی ها داده صفر رد فرضیه 111.99 0000/0 81/12 1مدل 

 ها تابلویی هستندداده رد فرضیه صفر 111.99 0000/0 31/13 2مدل 

 ها تابلویی هستندداده رد فرضیه صفر 111.99 0000/0 64/12 3مدل 

 ها تابلویی هستندداده رد فرضیه صفر 111.99 0000/0 69/12 4مدل 

 ها تابلویی هستندداده رد فرضیه صفر 111.99 0000/0 19/13 5مدل 

 است. پس فرض 05/0از خطای  ترکوچک هامدللیمر در تمامی  fدهد سطح معناداری آزمون نشان می 3نتایج جدول 

تابلویی هستند. در ادامه برای مشخص نمودن نوع آزمون  هاداده دهدمیشود و نشان های تلفیقی رد میصفر مبنی بر داده

 کنیم.)اثرات ثابت یا تصادفی( از آزمون هاسمن استفاده می

 آزمون هاسمن

با اثرات ثابت  توان روش تخمینها، با انجام آزمون هاسمن میبودن دادهتابلویی نتایج آزمون چاو و انتخاب  به توجه با

باشد باید از الگوی اثرات  (05/0) تر از خطای موردنظرنمود. چنانچه سطح معناداری کوچکیا اثرات تصادفی را تعیین 

 .گیردتر از سطح خطای پژوهش باشد الگوی اثرات تصادفی مورداستفاده قرار میثابت و اگر سطح معناداری بزرگ
 نتایج آزمون هاسمن .4 جدول

 شود.ها با اثرات ثابت آزمون می: دادهفرض مقابل شود.ها با اثرات تصادفی آزمون می: دادهفرض صفر

 تأییدروش مورد  نتیجه آزمون سطح معناداری درجه آزادی x2مقدار آماره آزمون مدل

 روش اثرات ثابت صفر رد فرضیه 0000/0 8 68/47 1مدل 

 روش اثرات ثابت صفر رد فرضیه 0000/0 10 09/54 2مدل 

 روش اثرات ثابت صفررد فرضیه  0000/0 10 81/45 3مدل 

 روش اثرات ثابت رد فرضیه صفر 0000/0 10 87/47 4مدل 

 روش اثرات ثابت رد فرضیه صفر 0000/0 10 94/53 5مدل 

شود است. در نتیجه فرض صفر رد می 05/0از  ترکوچکها سطح معناداری دهد در تمامی مدلنشان می 4نتایج جدول 

 .شودمیها انتخاب تخمین مناسب برای مدل عنوانبهاستفاده از اثرات ثابت و 
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 هانتایج آزمون فرضیه

با  روش مناسب جهت برآورد پارامترها، آزمون فرضیه اول شدنمشخصو  4در جدول  آمدهدستبهبر اساس نتایج 

مشاهده  5طبق نتایج جدول  شده است.ارائه 5نتایج آن در جدول  تابلویی برازش وهای اثرات ثابت دادهاستفاده از روش 

و سطح معناداری برابر با صفر است. این نشان از اطمینان بالای مدل در سطح  6343/50برابر با  Fشود، مقدار آماره می

مانده مدل خودهمبستگی وجود دهد در جزء باقینشان می 24/2واتسون با مقدار  درصد است. آماره دوربین 99 اطمینان

درصد تغییرات متغیر وابسته را پوشش  84دهد متغیرهای مستقل و کنترلی حدود تعدیل شده نشان میندارد. ضریب تعیین 

 ( با مقدارCSRPدهد بین متغیر مستقل عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت )نشان می 5دهند. همچنین نتایج جدول می

عناداری وجود ندارد. به بیان دیگر، عملکرد (، رابطه مFTو متغیر وابسته ) 6453/0( و سطح معناداری 4604/0) t آماره

شرکت  برای اندازه tحاکی از آن است، آماره  5مسئولیت اجتماعی برآشفتگی مالی اثرگذار نیست. سایر نتایج جدول 

 کل به جاری هاینسبت دارایی )مثبت و معنادار(، برای 9015/6برابر با  مالی )منفی و معنادار(، برای اهرم -9203/1برابر با 

)منفی و معنادار(، برای نسبت فروش  -9215/8برابر با  هادارایی بازده )منفی و معنادار(، برای نرخ -3536/3 برابر با هادارایی

 نقدینگی )منفی و معنادار( و برای نسبت -4796/6دیده برابر با )منفی و معنادار(، برای زیان -5162/3برابر با  هابه کل دارایی

 0007/0و سطح معناداری با مقدار  4148/3برای عرض از مبدأ برابر با  t)عدم وجود رابطه( است. آماره  7496/0با مقدار 

 شود.آمده فرضیه اول رد میدستبه نتایج بهباتوجه ،بنابراین نشان از ارتباط معنادار با متغیر وابسته است؛
 های تابلویی و اثرات ثابتنتایج آزمون فرضیه اول با استفاده از داده .5جدول 

𝐹𝑇𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉 + 𝛽4𝐼𝑁𝑉𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽7TURN𝑖,𝑡 + 𝛽8QUICK𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 سطح معناداری tآماره  ضریب نماد متغیرها

 C 3551/1 4148/3 0007/0 مقدار ثابت

 CSRP 0152/0 4604/0 6453/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی

 SIZE 0513/0- 9203/1- 0551/0 اندازه شرکت

 LEV 8402/0 9015/6 0000/0 هاکل داراییها بهنسبت کل بدهی

 INVREC 4025/0- 3536/3- 0008/0 هاکل داراییهای دریافتنی بهکالا و حسابموجودی نسبت 

 LOSS 2667/0- 4796/6- 0000/0 دیدهزیان

 ROA 3092/1- 9215/8- 0000/0 هانرخ بازده دارایی

 TURN 0942/0- 5162/3- 0005/0 هاکل دارایینسبت فروش به

 QUICK 1086/0 7496/0 4537/0 هاکل دارایینسبت کل مطالبات به

 آمار وزنی

 𝑹𝟐 86/0ضریب تعیین
 (9581/50)فیشر  Fآماره 

 0000/0 (Fی )معنادارسطح 

.𝑨𝒅𝒋شدهضریب تعیین تعدیل 𝑹𝟐 84/0 ( آماره دوربین واتسونDW) 23/2 

بر آشفتگی مالی را  شرکت برخی از مراحل چرخه عمر اثر عملکرد مسئولیت اجتماعی دوم بیان شده است، یهفرضدر 

مورد  5و  4، 3، 2 هایمدلجداگانه طبق  صورتبههریک از مراحل چرخه عمر  آن نبرای آزمو لذا ؛کنندمیتعدیل 

 گردد. اظهارنظرمذکور  فرضیهیا رد  تأییدنسبت به  آمدهدستبهنتایج  به توجه باتا  گیردمیسنجش قرار 
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 2آزمون مدل 

روش  به مرحله بلوغ چرخه عمرتعدیلی اثر بر آشفتگی مالی با  شرکت عملکرد مسئولیت اجتماعی تأثیر ،این آزموندر 

 F آماره شود،مشاهده می 6بر اساس نتایج جدول  .گرددمی ارائه 6جدول طبق نتایج آن  که است برازش شده اثرات ثابت

نشان از سطح  2و سطح معناداری صفر و همچنین نزدیک بودن مقدار دوربین واتسون به عدد  45249/51با مقدار  فیشر

درصد تغییرات متغیر وابسته  84 دهد حدودشده نشان میاطمینان بالای مدل است. همچنین مقدار ضریب تعیین تعدیل

و سطح  0204/4با مقدار  tدهد آماره نشان می 6ایج جدول توسط متغیرهای مستقل و کنترلی قابل توضیح است. همچنین نت

مثبت و معنادار است. ضریب  درصد 95برای متغیر عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت در سطح اطمینان  0001/0معناداری 

و  -4229/4ضرب عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت در مرحله بلوغ از چرخه عمر برابر با برآورد شده برای متغیر حاصل

ضرب این دو متغیر بر روی آشفتگی مالی در سطح سطح معناداری آن صفر است و این بیانگر آن است که تأثیر حاصل

طور  درصد منفی و معنادار است. به بیان دیگر، عملکرد مسئولیت اجتماعی و چرخه عمر در مرحله بلوغ به 95 اطمینان

 آماره مقدار دهدمی نشان 6 جدول نتایج سایر. گردندمی آن کاهش باعث و گذارندمی منفی اثر مالی آشفتگی بر مشترک

t (معنادار و منفی) -2890/2 با برابر شرکت برای اندازه ،(رابطه وجود عدم) -2726/0 با برابر عمر چرخه بلوغ برای مرحله، 

 منفی) -8483/3 با برابر هادارایی کل به جاری هایدارایی برای نسبت ،(معنادار و مثبت) 7822/6 برابر با مالی برای اهرم

 -2983/4 با برابر هادارایی کل به فروش برای نسبت ،(معنادار و منفی) -5679/8 با برابر هادارایی بازده برای نرخ ،(معنادار و

 وجود عدم) 7691/0 مقدار با نقدینگی برای نسبت و( معنادار و منفی) -3049/6 با برابر دیدهبرای زیان ،(معنادار و منفی)

 متغیر با معنادار ارتباط از نشان 0001/0 مقدار با معناداری سطح و 8853/3 با برابر مبدأ از عرض برای t آماره. است( رابطه

نتایج حاکی از آن است که مرحله بلوغ از چرخه عمر اثر عملکرد مسئولیت اجتماعی بر آشفتگی مالی را  است؛ وابسته

 کند.تعدیل می
 های تابلویی و اثرات ثابتاز فرضیه دوم با استفاده از داده 2نتایج آزمون مدل  .6جدول 

𝐹𝑇𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐿𝐶𝑀𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝐿𝐶𝑀)𝑖,𝑡  + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉 + 𝛽6𝐼𝑁𝑉𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡

+ 𝛽9TURN𝑖,𝑡 + 𝛽10QUICK𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  
 سطح معناداری tآماره  ضریب نماد متغیرها

 C 4905/1 8853/3 0001/0 مقدار ثابت

 CSRP 2315/0 0204/4 0001/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی

 LCM 0074/0 2726/0 7852/0 چرخه عمر؛ مرحله بلوغ

 CSRP*LCM 2452/0- 4229/4- 0000/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی * مرحله بلوغ

 SIZE 0608/0- 2890/2- 0223/0 اندازه شرکت

 LEV 8171/0 7822/6 0000/0 هاکل داراییها بهنسبت کل بدهی

 INVREC 4605/0- 8483/3- 0001/0 هاکل داراییدریافتنی به هایحسابکالا و موجودی  نسبت

 LOSS 2533/0- 3049/6- 0000/0 دیدهزیان

 ROA 2533/1- 5679/8- 0000/0 هانرخ بازده دارایی

 TURN 1155/0- 2983/4- 0000/0 هاکل دارایینسبت فروش به

 QUICK 1104/0 7691/0 4420/0 هاکل دارایینسبت کل مطالبات به

 آمار وزنی

 𝑹𝟐 86/0ضریب تعیین
 (45249/51) فیشر Fآماره 

 0000/0 (Fی )معنادارسطح 

.𝑨𝒅𝒋شدهضریب تعیین تعدیل 𝑹𝟐 84/0  دوربین واتسونآماره (DW) 24/2 



 دارجهت فاصله تابع از استفاده با عمرشرکت چرخه طول در مالی آشفتگی بر اجتماعی مسئولیت عملکرد تأثیر /186
 

 3آزمون مدل 

بر آشفتگی مالی با اثر تعدیلی مرحله رشد چرخه عمر به روش  شرکت عملکرد مسئولیت اجتماعی تأثیر ،آزموندر این 

با  Fشود، آزمون ملاحظه می 7طبق نتایج جدول  .گرددمیارائه  6نتایج آن طبق جدول  که اثرات ثابت برازش شده است

مدل از اعتبار بالایی برخوردار است. ضریب تعیین  2واتسون به عدد  سطح معناداری صفر و نزدیک بودن آماره دوربین

نتایج  دهند.درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح می 84دهد متغیرهای مستقل و کنترلی حدود تعدیل شده نیز نشان می

 2823/0و سطح معناداری  0758/0به مقدار  tبا آماره  شرکت اجتماعی مسئولیت دهد متغیر عملکردنشان می 7جدول 

ضرب عملکرد مسئولیت اجتماعی در مرحله دهد ضریب متغیر حاصلرابطه معناداری با آشفتگی مالی ندارد. نتایج نشان می

متغیر ترکیبی بر آشفتگی مالی  تأثیر این ،بنابراین است؛ 0287/0و سطح معناداری  -1905/2 رشد از چرخه عمر برابر با

طور مشترک باعث کاهش  منفی و معنادار هست. به بیان دیگر، عملکرد مسئولیت اجتماعی و مرحله رشد چرخه عمر به

ها، نسبت فروش دهد بین متغیرهای اندازه شرکت، اهرم مالی، نرخ بازده داراییشود. سایر نتایج نشان میآشفتگی مالی می

همچنین متغیر نسبت  درصد رابطه معناداری وجود دارد. 95در سطح اطمینان  و زیاندهی با متغیر وابسته هابه کل دارایی

 -0761/0برای متغیر مرحله رشد چرخه عمر برابر با  tبر متغیر وابسته اثر منفی دارد. آماره  هاهای جاری به کل داراییدارایی

برای عرض از مبدأ برابر با  t)عدم وجود رابطه( است. آماره  6198/0ر )عدم وجود رابطه( و برای نسبت نقدینگی با مقدا

طبق نتایج آزمون مدل سوم،  ،بنابراین و سطح معناداری با مقدار صفر نشان از ارتباط معنادار با متغیر وابسته است؛ 3643/3

 شود.فرضیه دوم تأیید می
 های تابلویی و اثرات ثابتاز فرضیه دوم با استفاده از داده 3نتایج آزمون مدل  .7جدول 

𝐹𝑇𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐿𝐶𝐺𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝐿𝐶𝐺)𝑖,𝑡  + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉 + 𝛽6𝐼𝑁𝑉𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖,𝑡

+ 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽9TURN𝑖,𝑡 + 𝛽10QUICK𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  
 سطح معناداری tآماره  ضریب نماد متغیرها

 C 2937/1 3643/3 0000/0 مقدار ثابت

 CSRP 0201/0 0758/0 2823/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی

 LCG 0039/0- 0761/0- 9393/0 رشد چرخه عمر؛ مرحله

 CSRP*LCG 1814/0- 1905/2- 0287/0 رشدعملکرد مسئولیت اجتماعی * مرحله 

 SIZE 0503/0- 6874/7- 0000/0 شرکتاندازه 

 LEV 8393/0 7585 /8 0000/0 هاکل داراییها بهنسبت کل بدهی

 INVREC 4043/0- 8182/1- 0693/0 هاکل داراییدریافتنی به هایحسابکالا و موجودی نسبت 

 LOSS 2670/0- 6241/15- 0000/0 دیدهزیان

 ROA 3122/1- 9083/14- 0000/0 هانرخ بازده دارایی

 TURN 0987/0- 2527/2- 0245/0 هاکل دارایینسبت فروش به

 QUICK 1209/0 6198/0 5355/0 هاکل دارایینسبت کل مطالبات به

 آمار وزنی

 𝑹𝟐 86/0ضریب تعیین
 (09585/50) فیشر Fآماره 

 0000/0 (Fی )معنادارسطح 

.𝑨𝒅𝒋شدهضریب تعیین تعدیل 𝑹𝟐 84/0  واتسونآماره دوربین (DW) 24/2 
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 4آزمون مدل 

بر آشفتگی مالی با اثر تعدیلی مرحله اُفول چرخه عمر به روش  شرکت عملکرد مسئولیت اجتماعی تأثیر در این آزمون،

متغیر مستقل عملکرد  دهدمینشان  8نتایج جدول  .گرددمیارائه  8اثرات ثابت برازش شده است که نتایج آن طبق جدول 

( در مرحله اُفول از چرخه عمر شرکت، تأثیر معناداری 7422/0( و سطح معناداری )3290/0) tمسئولیت اجتماعی با آماره 

( 6775/0( و سطح معناداری )-4160/0) tبر آشفتگی مالی ندارد. متغیر تعدیلگر مرحله اُفول از چرخه عمر نیز با آماره 

رد مسئولیت اجتماعی بر آشفتگی مالی را تعدیل کند. سایر نتایج حاکی از آن است متغیر اندازه شرکت نتوانسته تأثیر عملک

)مثبت و معنادار(،  t 98/11/6با آماره  مالی اهرم درصد )منفی و معنادار(، متغیر 90در سطح اطمینان  -t 8572/1با آماره 

 -t 5768/6دیده با آماره )منفی و معنادار(، متغیر زیان -t 3720/3 با آماره هادارایی کل به جاری هایدارایی متغیر نسبت

با  هادارایی کل به فروش منفی و معنادار(، متغیر نسبت) -t 6891/8با آماره  هادارایی بازده )منفی و معنادار(، متغیر نرخ

به باتوجه ،بنابراین )عدو وجود رابطه( است؛ t 8136/0با آماره  نقدینگی )منفی و معنادار( و متغیر نسبت -t 5553/1آماره 

 شود.فرضیه دوم تأیید می 4نتایج مدل 
 های تابلویی و اثرات ثابتاز فرضیه دوم با استفاده از داده 4نتایج آزمون مدل  .8جدول 

𝐹𝑇𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐿𝐶𝐷𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝐿𝐶𝐷)𝑖,𝑡  + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉 + 𝛽6𝐼𝑁𝑉𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖,𝑡

+ 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽9TURN𝑖,𝑡 + 𝛽10QUICK𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  
 سطح معناداری tآماره  ضریب نماد متغیرها

 C 2732/1 3210/3 0009/0 مقدار ثابت

 CSRP 0110/0 3290/0 7422/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی

 LCD 0586/0- 0672/1- 2862/0 چرخه عمر؛ مرحله افُول

 CSRP*LCD 0894/0- 4160/0- 6775/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی * مرحله اُفول

 SIZE 0497/0- 8572/1- 0636/0 اندازه شرکت

 LEV 8600/0 9811/6 0000/0 هاکل داراییها بهنسبت کل بدهی

 INVREC 4049/0- 3720/3- 0008/0 هاکل داراییدریافتنی به هایحسابکالا و موجودی نسبت 

 LOSS 2767/0- 5768/6- 0000/0 دیدهزیان

 ROA 2907/1- 6891/8- 0000/0 هانرخ بازده دارایی

 TURN 0954/0- 5553/3- 0004/0 هاکل دارایینسبت فروش به

 QUICK 1181/0 8136/0 4160/0 هاکل دارایینسبت کل مطالبات به

 آمار وزنی

 𝑹𝟐 86/0ضریب تعیین
 (10526/50) فیشر Fآماره 

 0000/0 (Fی )معنادارسطح 

.𝑨𝒅𝒋شدهضریب تعیین تعدیل 𝑹𝟐 84/0 آماره دوربین واتسون (DW) 24/2 

 5آزمون مدل 

چرخه عمر به رکود بر آشفتگی مالی با اثر تعدیلی مرحله  شرکت عملکرد مسئولیت اجتماعی تأثیر در این آزمون،

 شود، مقدارملاحظه می 9طبق نتایج جدول  .گرددمیارائه  9روش اثرات ثابت برازش شده است که نتایج آن طبق جدول 

تا  5/1شده است. از سوی دیگر نرمال بودن آماره دوربین واتسون )بین عدد  و سطح معناداری صفر F 27056/51آماره 

درصد از  84دهد. همچنین ضریب تعیین تعدیل شده بیانگر آن است، درصد را می 99( نشان از اطمینان مدل در سطح 5/2



 دارجهت فاصله تابع از استفاده با عمرشرکت چرخه طول در مالی آشفتگی بر اجتماعی مسئولیت عملکرد تأثیر /188
 

دهد در مرحله رکود شان مین 9شود. نتایج جدول تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی توضیح داده می

دیگر عملکرد عبارتیمعناداری بین مسئولیت اجتماعی شرکت و آشفتگی مالی وجود ندارد. به رابطهاز چرخه عمر، 

 9تواند بر آشفتگی مالی تأثیرگذار باشد. طبق نتایج جدول مسئولیت اجتماعی شرکت در مرحله رکود از چرخه عمر نمی

 0001/0و سطح معناداری  2047/0مسئولیت اجتماعی و مرحله رکود از چرخه عمر با مقدار ضریب متغیر ترکیبی عملکرد 

 مثبت رابطه مالی آشفتگی با عمر چرخه بیانگر آن است، بین متغیر ترکیبی عملکرد مسئولیت اجتماعی در مرحله رکود از

 سطح در -t 4211/2 آماره با شرکت ازهمتغیر اند رابطه است آن از حاکی 9 جدول نتایج سایر. دارد وجود معناداری و

 جاری هایدارایی متغیر نسبت ،(معنادار و مثبت) t 9620/6 آماره با مالی متغیر اهرم ،(معنادار و منفی) درصد 95 اطمینان

 بازده متغیر نرخ ،(معنادار و منفی) -t 3595/6 آماره با دیدهمتغیر زیان ،(معنادار و منفی) -t 7648/3 آماره با هادارایی کل به

 و( معنادار و منفی) -t 3320/4 آماره با هادارایی کل به فروش متغیر نسبت ،(معنادار و منفی) -t 4599/8 آماره با هادارایی

 گردد.می تأیید دوم فرضیه ،5 مدل نتایج طبق. است( رابطه وجود عدم) t 3581/0 آماره با نقدینگی متغیر نسبت
 های تابلویی و اثرات ثابتاز فرضیه دوم با استفاده از داده 5نتایج آزمون مدل  .9جدول 

𝐹𝑇𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐿𝐶𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝐿𝐶𝑅)𝑖,𝑡  + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉 + 𝛽6𝐼𝑁𝑉𝑅𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖,𝑡

+ 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽9TURN𝑖,𝑡 + 𝛽10QUICK𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  
 سطح معناداری tآماره  ضریب نماد متغیرها

 C 5250/1 9931/3 0001/0 مقدار ثابت

 CSRP 0067/0- 2013/0- 8405/0 عملکرد مسئولیت اجتماعی

 LCR 0087/0 3167/0 7516/0 رکودچرخه عمر؛ مرحله 

CSRP*LC رکودعملکرد مسئولیت اجتماعی * مرحله 

R 
2047/0 8239/3 0001/0 

 SIZE 0646/0- 4211/2- 0157/0 شرکتاندازه 

 LEV 8420/0 9620/6 0000/0 هاکل داراییها بهنسبت کل بدهی

 INVREC 4534/0- 7648/3- 0002/0 هاکل داراییدریافتنی به هایحسابکالا و موجودی نسبت 

 LOSS 2596/0- 3595/6- 0000/0 دیدهزیان

 ROA 2515/1- 4599/8- 0000/0 هانرخ بازده دارایی

 TURN 1332/0- 3320/4- 0000/0 هاکل دارایینسبت فروش به

 QUICK 1332/0 9194/0 3581/0 هاکل دارایینسبت کل مطالبات به

 آمار وزنی

 𝑹𝟐 86/0ضریب تعیین
 (27056/51) فیشر Fآماره 

 0000/0 (Fی )معنادارسطح 

.𝑨𝒅𝒋شدهضریب تعیین تعدیل 𝑹𝟐 84/0  واتسونآماره دوربین (DW) 23/2 

 گیریبحث و نتیجه

ذبیحی و ریسک تجاری و آشفتگی مالی را کاهش دهند ) ،توانند از طریق مدیریت مسئولیت اجتماعیمی هاشرکت

هایی که عملکرد (. شرکت2020بوباکر و همکاران، ؛ 2017الهادی و همکاران، ؛ 2012جو و سدیم، ؛ 1396همکاران، 

بوباکر و همکاران، ؛ 2014 ،1جیراپورن و همکارانبرخوردار هستند )نیز مسئولیت اجتماعی بالایی دارند، از اعتبار بیشتری 

چنگ و ؛ 1397صفری گرایلی، به منابع مالی دسترسی پیدا کنند ) ترآسان هاشرکت گرددمی(. این امر باعث 2020
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 نفعانذیو  دارانسهاممختلف نظر  هایراهاز  کنندمی تلاش هاشرکت ،بنابراین (.2018هی و همکاران، ؛ 2014همکاران، 

بیشتری را جذب نمایند و کمتر دچار آشفتگی مالی شوند. با توجه به مبانی نظری  سرمایهخود را جلب کنند تا از این طریق 

اثر مسئولیت . از سوی دیگر باشدرعایت مسئولیت اجتماعی  ،پایداری شرکت موارد مهم در جهتیکی از  رسدمیبه نظر 

تحولات اقتصادی دارد که در طول چرخه عمر متفاوت است. و این امکان اجتماعی بر آشفتگی مالی بستگی به تغییر و 

هدف پژوهش حاضر بررسی  ،بنابراین ؛وجود دارد اثر مسئولیت اجتماعی شرکت در همه مراحل چرخه عمر یکسان نباشد

عمر شرکت چرخه این پژوهش  در. باشدمیعملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت بر آشفتگی مالی در طول چرخه عمر  تأثیر

 اینکه بهتوجهبا و  است شد بندیتقسیممرحله ظهور، رشد، بلوغ، افول و رکود  5به  (2011دیکینسون، ) بر اساس مدلرا 

کامل در دسترس نیست، مرحله ظهور در این پژوهش  طور به هاآنو اطلاعات  اندنشدهپذیرفتهاز ابتدا در بورس  هاشرکت

 گردید.حذف 

نشان نتایج مدل اول بر آشفتگی مالی دارد،  معناداری تأثیر عملکرد مسئولیت اجتماعی عنوان شده است،فرضیه اول  در

مورد فرضیه اول  ،لذا؛ بر آشفتگی مالی ندارد یمعنادارتأثیر  95%اطمینان در سطح  شرکت عملکرد مسئولیت اجتماعی داد

 عملکرد مسئولیت اجتماعی بر آشفتگی مالی در طول عمر شرکت یکسان نیست. تأثیر گفت توانمیقرار نگرفت.  تأیید

بر آشفتگی مالی را تعدیل  شرکت مسئولیت اجتماعیعملکرد چرخه عمر اثر برخی از مراحل ، کندمیفرضیه دوم بیان 

بررسی گردید. نتایج  2-5 هایمدلطبق جداگانه  صورتبهآزمون این فرضیه اثر تعدیلی مراحل چرخه عمر  برای .ندنکمی

 99در سطح اطمینان  ،بلوغو رشد  راحلدر م رعملکرد مسئولیت اجتماعی و چرخه عم متغیرهای ترکیبی دهدمینشان 

مشترک باعث کاهش  طور به به بیان دیگر، این متغیرهای ترکیبی ؛بر آشفتگی مالی دارند یمعناداراثر منفی و درصد 

نشان از عدم وجود رابطه  عملکرد مسئولیت اجتماعی و مرحله اُفول چرخه عمر ترکیبی های. متغیرشوندمیآشفتگی مالی 

 معنادارعملکرد مسئولیت اجتماعی و مرحله رکود چرخه عمر بر آشفتگی مالی مثبت و  ترکیبی هایمتغیر. اثر باشدمیرا 

تفسیر  توانمی .گیردمیقرار  تأییدمورد آمده در مراحل چرخه عمر فرضیه دوم  دست به، با توجه به نتایج بنابراین است؛

، توجه پردازندمیدیگر چرخه عمر با هم به رقابت مراحل اینکه در مراحل رشد و بلوغ بیش از  دلیل به هاشرکت ،نمود

مشترک  صورتبهچرخه عمر شرکت و عملکرد مسئولیت اجتماعی  به بیان دیگر،. کنندمیبیشتری به مسئولیت اجتماعی 

و بوباکر  نتایج این پژوهش با نتایج. شوندمیو باعث کاهش آشفتگی مالی  بر آشفتگی مالی دارند یمعنادارمنفی و  تأثیر

 دارد. مطابقت (1398)حمدی او یار رضازادهو  (2017)الهادی و همکاران  ؛(2018) ژئو و شیئو، (2020همکاران )

 هاییشرکتخود  گذاریسرمایهجهت کاهش ریسک  شودمیپیشنهاد  گذارانسرمایهبه  آمدهدستبهنتایج  به توجه اب

 قرار توجه موردرا بیشتر  نیز برخوردار هستندعملکرد مسئولیت اجتماعی بالایی از قرار دارند و  بلوغ مراحل رشد وکه در 

 دهند.

 هایشرکتمسئولیت اجتماعی  هایگزارشکه در این پژوهش وجود دارد، عدم منسجم بودن  هاییمحدودیتیکی از 

وجود  مدیره هیئتفعالیت  هایگزارشبرای استاندارد خاصی  واقع دردر بورس اوراق بهادار تهران است،  شدهپذیرفته

و گزارش  بندیطبقهبرای  ،یک استاندارد خاص شودمیپیشنهاد  ،یک ناظر عنوانبهبه بورس اوراق بهادار  رواین ازندارد. 

مقایسه  باهمنمود و  بندیرتبهعملکرد مسئولیت اجتماعی  نظر ازرا  هاشرکتتا بتوان گرفته شود مسئولیت اجتماعی در نظر 
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کرد مسئولیت ملع تأثیرردد و انجام گ نیز هاروشآشفتگی مالی با سایر  گیریاندازه گرددمیهمچنین پیشنهاد کرد. 

 .قرار گیرد مورد سنجش هاشرکت اجتماعی

 تشکر و تقدیر

 اجرای در معنوی حمایت خاطر به باد کتولآآزاد اسلامی واحد علی دانشگاه پژوهشی محترم معاونت از بدینوسیله

 .آیدمی عمل به تقدیر حاضر پژوهش

 منابع
-180 (،24)7، دانش حسابداری مجله .سطح افشای مسئولیت اجتماعی و سیاست تقسیم سود رابطه مطالعه(. 1395ی، محمد )کنار یغواص و الهقدرتبرزگر، 

155. 

(، 10)3، دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت .(. بررسی رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و مالکیت نهادی1393حجامی، محدثه ) و ی، محمدرضاپورعل

150-135. 

(، 16)4 ،دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت .(. مسئولیت اجتماعی و تمکین مالیاتی شرکت1394ی )محمدمهدمیرزایی،  و ، رضوان؛ ابوحمزه، میناحجازی

90-77. 

پذیرفته شده در بورس  هایشرکت(. بررسی رابطه بین افشای اختیاری حاکمیت شرکتی و عملکرد مالی در 1397باقری، کاوه ) و چالاکی، پری؛ غیور، فرزاد

 .39-60 (،29)6 ،تجربی حسابداری هایپژوهشاوراق بهادار تهران. 

بر اساس مدل نیروانتو و ریسک سقوط  هاشرکت(. بررسی رابطه بین افشای ابعاد مختلف مسئولیت اجتماعی 1396دریاباری، آناهیتا سادات ) و ذبیحی، علی

 .61-76 (،21)6، یتدانش حسابداری و حسابرسی مدیر .قیمت سهام

 (،3)10 دانش حسابداری،مجله  .نقش تعدیلی منابع مالی بهباتوجهی شرکت اجتماععمر و مسئولیت  چرخه رابطه(. 1398یاراحمدی، جاوید ) و رضازاده، جواد

87-69. 

مجله اجتماعی شرکت.  پذیریمسئولیت(. راهبرد تجاری و افشای 1400کاظمی، سید پوریا ) و ، یاسر؛ غلامرضاپور، محمد؛ امیرنیا، نرجسنوئیپیتهرضائی 
 .67-86 (،2)12، دانش حسابداری

-292 (،36)11، ی پولی و بانکیهاپژوهش .بر نقش متغیرهای بانکی تأکیدبا  هاشرکتکننده آشفتگی مالی یینتع(. عوامل 1397یا )رؤدارابی،  و زمانی، محمد

271. 

 هایبررسیبیز.  هایشبکهدر بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از  شدهپذیرفته هایشرکتبینی درماندگی مالی یشپ(. 1396آقایی، آرزو ) و سعیدی، علی
 .59-78، (56)16، حسابداری و حسابرسی

ی سودآوری هاشاخصمحیطی با یستزبین تغییرات سطح افشای مسائل اجتماعی و  رابطه(. بررسی 1395دستگیر، محسن ) و ، احمدپوریخدامشفیعی، حسین؛ 

 .43-64 (،4)3، دانش حسابداری مالی .KLDبا استفاده از شاخص 

ای با استفاده یهسرماهای ییدارای گذارارزشی هامدل(. ارائه الگوی تعدیلی از 1398امیری، علی ) و الهقدرت، نیاطالبصالحی، مهرداد؛ حجازی، رضوان؛ 

 .95-122 (،24)7، راهبرد مدیریت مالی .از ریسک درماندگی مالی و چرخه عمر شرکت

 .163-183 (،20)6، مدیریت مالی دراهیر .وجه نقد شرکت نگهداشتبازار از  گذاریارزشپذیری اجتماعی و (. مسئولیت1397صفری گرایلی، مهدی )

 .363-383، 50، وکارمدیریت کسببینی خطر آشفتگی مالی با استفاده از اقدامات حاکمیت شرکتی. (. پیش1400هرتمنی، امیر ) و صیادی پور، محسن

 .در بورس اوراق بهادار تهران شدهیرفتهپذ یهابا عملکرد شرکت یاجتماع تیرابطه مسئول .(1392) محمود ،الدینینمع و غزل ،یصادق ی؛مهد ،یعرب صالح

 .1-20 (،9)3 ،یحسابدار یتجرب یهاپژوهش

 (،1)11، های حسابدارییشرفتپ .های تجدید ساختاریاستراتژعمر، درماندگی مالی و  چرخه(. 1398، سیدمجتبی )میرلوحی و یعبدالباق، عبدالمجید عطاآبادی

251-221. 
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(، 15)4 یریت مالیمدراهبرد  .گذارییهسرمایر افشای مسئولیت اجتماعی شرکت بر کارایی تأث(. 1395نوروزی، محمد ) و نوئی، یاسرهتپییرضائفخاری، حسین؛ 

106-85. 

 .39-62 (،2)5، گزارشگری مالی کاربردی یهاپژوهش. سهام سرمایه هزینه و شرکت عمر چرخه. (1395جواد ) رضازاده، و ابراهیم رامندی، فصیح

بر فرصت رشد و محدودیت مالی.  تأکیدیر درماندگی مالی بر سرعت تعدیل وجه نقد با تأث(. بررسی 1399، محمدرضا )پرستوطن و کرمی طالقانی، فرامرز

 .26-46 (،36)3 ،حسابداری و مدیریت اندازچشم

های حاکمیت یژگیو، هاشرکت(. بررسی اثر کیفیت گزارشگری مسئولیت اجتماعی 1396) الهقدرتیا، نطالب و ، حمیدرضافردیلیوکگرمسیری، صدیقه؛ 

 .31-43 (،35)10، حسابداری مدیریت .شرکتی، عملکرد مالی، بر شهرت اجتماعی

ی حسابداری مالی و هاپژوهش .عصبی مصنوعی شبکهبینی ورشکستگی با استفاده از یشپ(. تأثیر کیفیت سود بر 1393) میدرضاگنجی، ح و یتامشایخی، ب

 .147-173 (،22)6، حسابرسی

 .یر آن بر ریسک سقوط سهامتأثو  هاشرکتپذیری اجتماعی یتمسئول(. تبین الگوی ایفای 1395، فرهاد )ویسی شاه و ؛ رضایی، فرزیناحمدیدسموسوی، 

 .47-74 (،3)3، دانش حسابداری مالی
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