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 دهیچک

گذاران به افشای اطلاعات مسئولیت اجتماعی العمل سرمايه عکسهدف اين پژوهش، بررسی  

ای به  ای و کمتر حرفه گذار در دو گروه حرفهسرمايه 141العمل  ها است. به اين منظور، عکسشرکت

ای شامل  گذاران حرفه انواع افشاهای اطلاعات اجتماعی از طريق پرسشنامه تحلیل شد. سرمايه

ی ای شامل دانشجويان کارشناسی ارشد رشته گذاران کمتر حرفهسرمايهتحلیلگران بازار سرمايه و 

العمل اين دو گروه به چهار نوع افشاهای اجتماعی آزمون شده است.  اند. عکسمديريت مالی بوده

عامله و دوعامله استفاده شد. نتايج پژوهش نشان داد که برای آزمون فرضیات، از تحلیل واريانس يک

العمل سرمايه دهند، اما بین عکسالعمل نشان می ه انواع افشاهای اجتماعی عکسگذاران بسرمايه

 داری وجود ندارد.ای به چهار نوع افشاهای اجتماعی تفاوت معنی ای و کمتر حرفه گذاران حرفه
 ای گذاران کمتر حرفهای، سرمايه گذاران حرفهافشاهای اجتماعی شرکتی، سرمايه :یدیکل های هواژ
 M49: بندی موضوعی طبقهکد 

                                                           
 ( نویسنده مسئول( )bozorgasl@yahoo.com) علامه طباطباییدانشگاه حسابداری استادیار  *

 ( kifemann@gmail.com) دانشجوی دکتری حسابداری دانشگاه علامه طباطبایی **
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 مقدمه

 بهشهروندان به شکل عام و سرمايه گذاران به شکل خاص،  توجه گذشته، یهادهه در

 هاشرکتدر اين دوران، . است افتهي شيافزا ،ها شرکت یاجتماعافشاهای  با مرتبط موضوعات

 تیحساس نيا. گرفتند قرار نیبذره ريز شتریب عملکرد خود نسبت به محیط زيست با ارتباط در

نیز اعتماد  و خود شهرت حفظ یبرا هاشرکت تا است شدهبه اين دلیل ايجاد  یاجتماع

شرکت. کنند یشتریب توجه خودهای  تیفعالاجتماعی  آثار یگزارشگر بهبازارهای سرمايه، 

 کنند یم هیتهرا  اجتماعی یهاگزارش که است یمدت رانيا یمرزها از خارج در بزرگ یها

 بر شرکت تیفعال آثار یدرباره یترعیوس اطلاعات بلکه ،یحسابدار اطلاعات تنها نه که

 کاهش خصوص به ستيز طیمح حفظ یبرا شده انجام اقدامات و اشتغال ست،يز طیمح

از طرف ديگر، تعدادی از همین . شودیم ارائه هاآن در دکربنیاکسید گاز مانند يیهایآلودگ

کنند.  های مالی سالانه می های اجتماعی خود در کنار صورت ها اقدام به افشای فعالیت شرکت

 ی، ذوب فلزات،مانیسصنايع  مانند ندهيآلا مختلف عيصنا وجود رغمیعل رانيا در مساله نيا

 یدهيپد کي نوانع به لذا. است نشده یگزارشگر یعرصه واردو پالايشگاهی  یمیپتروش

در جوامع توسعه يافته، . شود انجام آن ضرورت مورد در یکاف های پژوهش است لازم ديجد

ها در اين شاخص ها، متاثر از  های اجتماعی، که عملکرد سهام شرکت های بورس شاخص

اند و ابزاری  باشد، طراحی و راه اندازی شده ها می عملکرد اجتماعی و زيست محیطی شرکت

ها در  اند تا تاثیر عملکرد اجتماعی بر عملکرد سهام اين شرکت در اختیار محققان قرار داده

های اجتماعی را اندازه گیری کنند. اما در کشور ما، به دلیل عدم وجود چنین  بورس

ی تاثیر عملکرد اجتماعی بر قیمت سهام  های بازار سرمايه درباره هايی، اجرای پژوهش بورس

العمل سرمايه  های زمینه يابی برای میزان عکس در حال حاضر ممکن نیست. لذا از پژوهش

 شود.  ين افشاهای اجتماعی استفاده میگذاران به ا

 مساله انیب 

 اتیعمل يیکارا تیمسئول ديبا تنها نه هاشرکت تيريمد ،یکنون طيشرا در و حاضر حال در

 مشکلات به و دهندیم انجام که یاقدام هر یازا در بلکه کنند، تقبل را خود کنترل تحت شرکت

در کنار  هستند ريناگز یاقتصاد یواحدها. دارندمسئولیت  زین زنند،یم دامن یاجتماع شماریب
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های  تلاش جهت بهبود عملکرد سهام خود در بورس اوراق بهادار، تلاش کنند تا مسئولیت

  اجتماعی خود را نیز بر عهده بگیرند و در پی بهبود عملکرد اجتماعی خود باشند.

ست، رفاه اقتصادی ها از قبیل تاثیر فعالیت آنها بر محیط زي عملکرد اجتماعی شرکت

های کلان اقتصادی و نیز درك نیازهای مصرف  زايی، بهبود شاخص شهروندان، اشتغال

های مالی مرسوم از قبیل ترازنامه و صورت سود  کنندگان، معیاری کیفی است که در صورت

عملکرد اجتماعی  و زيان مورد غفلت واقع شده است. لذا برای اينکه ذينفعان هر شرکت، از

. آنها ..ها و تاثیراتی آگاه شوند که بر کیفیت محیط زيست، زندگی، رفاه، اشتغال و شرکت

 شود.  ها احساس می دارد، نیاز به افشاهای اجتماعی توسط شرکت

 رانيا در بودن عيبد لیبدل یاجتماع یحسابدار میمفاهدر همین راستا، و با توجه به اينکه 

 یبرا یبسترساز و شتریبهای  پژوهش آغاز سازنهیزم تواندیم آنها یمعرف، هستند ناشناخته

 که شود حاصل جهینت نيا اگر ،از طرف ديگر. باشد موارد نگونهيا یافشا یبرا یالزامات نيتدو

 يیبسزا ریتاث یرانيا گذارانهيسرما یریگمیتصم برها  شرکت یاجتماع یحسابدارافشاهای 

اقدامات  بهادار، اوراق بورس سازمان و یحسابرس سازمان رینظ یمراجع قيطر از توانیم دارد،

های خود  را در برنامه اطلاعات گونه نيا یافشا هاشرکترا در دستور کار قرار داد تا  لازم

 موجود منابع بهتر صیتخص و یگذارهيسرما بهتر ماتیتصم به تواندیم امر نيا که ،قرار دهند

 و هاشرکت یافشاهای اجتماعانواع  نیب ارتباط زین مقاله نيا در. شود یمنته هاشرکت در

 . است مدنظر یرانيا گذارانهيسرما انواع یریگمیتصم
 

 پژوهش ینهیشیپ

 ی نظری پیشینه

 البته .دارد وجود نظر اتفاق باشند، مسئول یاجتماع نظر از ديبا هاشرکت که امر نيا درباره باًيتقر

گروه و افراد که است یجهان ینشیب یشده رفتهيپذ شکل صرفاً دهيا نيا که شود عنوان دارد امکان

 مفهوم با ارتباط در کرديرو سه یکل طور به. رندیگ نظر در را نيريسا بر خود اعمال ریتاث ديبا ها

 :( 6393 نت،یط خوش) هستند انیب قابل ريز شرح به که دارد وجود هاشرکت یاجتماع تیمسئول

 تنها شرکت ه،ينظر نيا طبق. ردیگیم نشات کیکلاس یاقتصاد یتئور از اول یهينظر •
 .است سهامداران ثروت کردن حداکثر آن متعاقب و سود کردن حداکثر که دارد هدف کي



614  
  ... عکس العمل سرمایه گذاران نسبت به انواع افشاها  

 

 

 کنار در یاجتماع اهداف آن اساس بر و شد مطرح یلادیم 6391 دهه در دوم یهينظر •
 .رندیگیم قرار توجه مورد سود کردن نهیشیب

 هدف، نيا شدن برآورده از پس و ستین موسسه یهاتیفعال انيپا سود سوم، یهينظر طبق •
 توسعه، یهاطرح یاجرا حقوق، شيافزا یبرا کارکنان یهاخواسته لیقب از یموارد با رانيمد

 .شوندیم مواجه. ..و محصولات تیفیک شيافزا ان،يمشتر طرف از ترنیپائ یهامتیق درخواست

 6زهرمان. شد یحسابدار اتیادب وارد یاجتماع تِیمسئول مفهوم ،6311 یدهه اواخر در

 در را یحسابدار نقش که بود نوسیل بار نیاول یبرا که دارند اعتقاد( 6333) 1دان و( 6353)

 حوزه در یحسابدار کاربرد یدرباره( 6315) 3نوسیل. کرد مطرح یاجتماع تِیمسئول حوزه

 نییتب در حسابداران ترفعال نقش از یو. کرد ريتقر را یمطالب یاسیس علوم و اجتماع، اقتصاد،

 دخالت و یحسابرس نقش گسترش خواستار زین و کرد دفاع آنها فصل و حل و یاجتماع موارد

 .شد یاجتماع مسائل در حسابداران شتریب

 خود یاجتماع تیمسئول یدرباره را یاطلاعات یاریاخت صورت به بزرگ یهاشرکت اگرچه

 یبرخ و ندارد وجود کار نيا انجام یفلسفه مورد در جامع یهينظر کي اما کنندیم گزارش

 اما (،6359 ،4همکاران و بلوم) اندقائل ارزش اطلاعات نيا یبرا گذارانهيسرما که معتقدند

 های پژوهش ديبا ،یاتیافشائ نیچن بودن دیمف رد اي ديیتا یبرا است معتقد( 6351) 1پارکر

 کي عنوان به هاشرکت که دارند انتظار مردم عموم صورت، هر در. شود انجام یشتریب

 . کنند عمل خوب شهروند

انواع افشاهای  به گذارانهيسرما العمل عکس یبررس یبراهای انجام شده  در پژوهش

 گذارانهيسرماالعمل  عکس اول، کرديرو. است گرفته قرار استفاده مورد کرديرو دو ،یاجتماع

 را هيسرما بازار قيطر از و میمستق ریغ شکل به یاجتماع یهاتیمسئول اطلاعاتی افشا به

به اين دلیل که در تعدادی از کشورها يا صنايع، بازارهای  دوم، کرديرو در. کندیم یبررس

 به گذارانهيسرما تکتکالعمل  های اجتماعی وجود ندارد، عکس سرمايه مبنی بر شاخص

 . است شده آزمون پرسشنامه قيطر از معمولاً و میمستق شکل
 

 ی تجربی پیشینه

 هيسرما بازارالعمل  عکس مطالعات

 به) یمال بازار ها،شرکت اجتماعیافشاهای  نیب ارتباط لیتحل به( 1115) 1همکاران و آئرِتس

 زانیم نیجانش عنوان به) یاجتماع یفشارها و( لگرانیتحل یهاینیبشیپ نیجانش عنوان
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 ،یاجتماع موضوعات ترگسترده یافشا که دادند نشان آنها. پرداختند( شرکت بودن یمطبوعات

 . دهدیم شيافزا را هيسرما بازار لگرانیتحل یهاینیبشیپ دقت

 در یو. پرداخت هاشرکت یاجتماع و یمال عملکرد نیب تعامل یبررس به( 1115) 9شولتِنز

 یزهیانگ که دیرس جهینت نيا به و بود هاشرکت توجه مورد یاجتماع موضوعات یبررس یپ

 عملکرد و ردیگیم نشات آنها یمال عملکرد از هاشرکت یاجتماع مناسب عملکرد یبرا لازم

 نیب تعامل یو نظر به البته. کندیم رییتغ آن یپ در یاجتماع عملکرد و است مقدم یمال

 .است متفاوت مختلف یهاشرکت نیب در یمال و یاجتماع عملکرد

عملکرد  یهاهيرو یکنارگذار اي رشيپذ اثرات یبررس به( 1113) 5همکاران و یبِچِت

 شاخص از خروج/ به ورود به بازار یهاواکنش یبررس قيطر از هيسرما بازار بر یاجتماع

 را یاصل یافتهي دو آنها پژوهش. پرداختند 1114 تا 6331 یهاسال نیب 3ینیدوم 411 یاجتماع

 به رو روند (،آن به ورود اي شاخص از خروج) داديرو نوع از نظر صرف( 6: داشت یپ در

 داديرو یرساناطلاع از بعد( 1 و شد، مشاهده نرمال ریغ بازده از یناش یهاارزش در یرشد

 از بعد یحت که شد مشاهده نرمال ریغ بازده بر یتوجه قابل یمنف اثر ،ینیدوم شاخص توسط

 زین هيسرما بازار بر یفصل اثرات و یمال یهابحران از یناش یهاشوك لیقب از یعوامل کنترل

 .داشت ادامه اثر نيا

 اطلاعات یافشا ايآ که کردند یبررس خود پژوهش در( 1113) 61همکاران و ریِکورم

 و رانيمد نیب یاطلاعات تقارنِ عدمِ کاهش در یطیمح ستيز اطلاعات یافشا و یاجتماع

 اطلاعات یافشا پژوهش، جينتا طبق. گريکدي مکمل اي گرنديکدي نيگزيجا گذارانهيسرما

 هيسرما بازار یاطلاعات تقارن عدم کاهش در یطیمح ستيز اطلاعات یافشا و یاجتماع

 .هستند گريکدي نيگزيجا

 یانفراد گذارانهيسرماالعمل  عکس مطالعات

 و د،يعقا باورها، ریتفس یجا به محققان شد، خواهند یبررس بخش نيا در که یمطالعات در

 یبررس به ه،يسرما بازار در سهام متیق حرکات یبررس قيطر از گذارانهيسرما یهاقضاوت

 خيتار از. پردازندیم اطلاعات یآورجمع فنون از استفاده با گذارانهيسرما تکتک نشیب

 . است شده انجام حوزه نيا در عمده یمطالعه چند کنون، تا 6359

 تِیمسئول یگزارشگر توانیم ايآ که کردند یبررس( 1115) 66همکاران و نگتونیبِب

 عنوان به نیهمچن و شهرت سکير تيريمد یندهايفرا امدیپ عنوان به را یشرکت یِاجتماع
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 نيا (،1111) 61شِل گزارش لیتحل با که کردند یریگجهینت آنها. گرفت نظر در آن از یبخش

 يیادعا کند، فايا ینقش شهرت سکير تيريمد در تواندیم یاجتماع یگزارشگر که ادعا

 از یامجموعه شِل، یشرکت گزارش واقع در. ندارد میتعم تیقابل مشخصاً اما است، موجه

 .اندبوده شهرت یکننده جاديا که داشت خود در را موارد

 دیمف از پاخرده گذارانهيسرما ادراك یبررس به یپژوهش در( 1161) 63همکاران و کوهن

 یشرکت یاجتماع تیمسئول و تیحاکم ،یاقتصاد عملکرد درباره شده افشا اطلاعات بودن

 یدارا یهاشرکت سهام حاضر حال در که یگذارانهيسرما که افتنديدر آنها. پرداختند

 یسهام نیچن که یافراد از شیب کنندیم ینگهدار خود یپورتفو در را یاجتماع یهاتیمسئول

 . برندیم بهره یمال ریغ اطلاعات از ندارند، خود یپورتفو در را

 یوجود اطلاعات حسابدار ايسوال بود که آ نيپاسخ به ا یدر پ یدر پژوهش (،6353) یراع

 ايدارد  گذاران هيسرما یریگ میدر تصم یریتاث ،یسنت یدر کنار اطلاعات حسابدار یاجتماع

درصد  35تا  11 هیتوج یبرا گذاران هيکه سرماوی دريافت  .و میزان اين تاثیر چقدر است ریخ

اطلاعات و  استناد کردند یشرکت یخود به افشاهای اجتماع یریگ میپشتوانه تصم لياز دلا

را  ریتاث نيا زانیافراد اثرگذار است. اما م یگذار هيسرما ماتیدر تصم یاجتماع یحسابدار

 قابل توجه دانست.  توان ینم

 بازار مطالعات از حاصل جينتا از شتریب اند،شده حاصل های پژوهش نيا از که يیهایریگجهینت

 نيا از یتعداد. شد مشاهده انیم نيا در زین یشتریب یهمخوان و گرفتند قرار قبول مورد هيسرما

 نيا از گريد یبرخ اما. کنندیم افشاهای توجه نيا به گذارانهيسرما که کنندیم انیب های پژوهش

 . است یاقتصاد اطلاعات یافشا به گذارانهيسرما شتریب توجه از یحاک زین های پژوهش

 پژوهش اتیفرض

 به و است، شده انجام کشور از خارج در نهیزم نيا در که یمتعدد های پژوهش به توجه با

 در است لازم ست،يز طیمح نظر از خصوص به جامعه در هاشرکت تیفعال آثار تیاهم لیدل

 تواندیم مهم سوال نيا لذا. شود یبررس معتبر پژوهش یهاروش از استفاده موضوع زین رانيا

 در گذارانهيسرما رفتار بر یاجتماع تیمسئول یدرباره اطلاعات یافشا ايآ که شود مطرح

 ر؟یخ اي است موثر رانيا
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یم یمنته پژوهش اتیفرض به که سوال دو طرح از استفاده بابا توجه به توضیحات فوق، 

 یگذارهيسرما ماتیتصم بر آن اثرات و یاجتماع تیمسئول اطلاعات از استفاده زانیم شوند،

 :اندشده مطرح پژوهش نيا در ريز آزمون قابل اتیفرض. شد آزمون

 سهام ديخر یبرا گذارانهيسرما ليتما برها  شرکت یاجتماعافشاهای  انواع فرضیه اول:

 .است اثرگذار شرکت

 در ای حرفه  سرمايه گذاران کمترای و  حرفه گذارانِهيسرما العملِعکس نیب فرضیه دوم:

 . دارد وجود یداریمعن تفاوت یاجتماعافشاهای  به واکنش

 روش پژوهش
 مدل پژوهش

 قيطر از استفاده شده است. آنها( 6336) 64همکاران و روسِنبندی  در اين پژوهش از طبقه

 یاجتماعافشاهای  انواع اجتماع،در قبال  هاشرکتافشاهای  یويسنار نوع چهار فيتعر

: هستند ريز شرح به آنها نظر از هاشرکت یاجتماعافشاهای  انواع. کنندیم حيتشر راها  شرکت

 عدم ه،يریخ موسسات به کمک لیقب از خوبافشاهای اجتماعی  است ممکن شرکت کي

 کارکنانِ کودکانِ از روزانه تيحما یهابرنامه یاجرا ست،يز طیمح یبرا بودن آورانيز

 علاوه. های مالی خود ارائه کند را همراه صورت رهیغ و طیمح برابر در بودن فعال و شرکت،

را همراه  هوا یندگيآلا لیقب از بد یاجتماعافشاهای  است ممکن شرکت کي ن،يا بر

افشاهای  نوع چیه است ممکن هاشرکت از یتعداد نیهمچن. های مالی خود ارائه کند صورت

افشاهای اجتماعی  یتعداد هم است ممکن اي نکنندارائه  خود یمال یهاصورت در یاجتماع

 . های مالی خود ارائه کنند همراه صورت را بدافشاهای اجتماعی  یتعداد هم و خوب

افشای  مطلوب،افشای : شودیم یمنته یشرکت یاجتماعافشای  نوع چهار به بیترت به بحث نيا

 یاجتماعافشاهای  از سطح چهار عنوان به موارد نيا. نامطلوبافشای  و یاحترازافشای  دوجانبه،

 . کندیم انیب راافشاهای اجتماعی  انواع از نوع چهار نيا( 6) نگاره. اندگرفته قرار استفاده مورد

 هاشرکت یاجتماعافشاهای  انواع: ( 6) نگاره
یاجتماعافشاهای   

”خوب”  

اديز مطلوب افشای  دوجانبه افشای   

یاحتراز افشای کم نامطلوب افشای   

 
اديز کم  

”بد” یاجتماعافشاهای   
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 روش شناسی پژوهش

 شده لیتشکای  حرفه کمتر وای  حرفه گذارانهيسرما گروهِ دو از مطالعه نيا یآمار یجامعه

 گروهِ دو هر که است شرح نيبد زین گذارانهيسرما نيا از گروه دو از استفاده علت. است

 و هستند هاشرکت طرف از شده افشا اطلاعات ازمندینای  حرفه کمتر وای  حرفه گذارانهيسرما

ای  حرفه گذارانهيسرما. بگذارد ریتاث شانيا یهالیتحل بر تواندیم هاشرکت یافشاهای اجتماع

 یهاشرکت در واقع در کهاند  شده لیتشک هيسرما بازار لگرانیتحل از یانمونه از مطالعه نيا در

 به ارشد یکارشناس مقطع در یمال تيريمد یرشته انيدانشجو. هستند شاغل یگذارهيسرما

 توانندیم یمال تيريمد رشته انيدانشجو. شدند استفاده یارحرفهیغ گذارانهيسرما عنوان

 نيا به اما شوند، گرفته نظر درای تر  حرفه ه،يسرما بازار در گذارانهيسرما نیانگیم به نسبت

هيسرما یبرا هيسرما بازار لگرانیتحل مانند یمال تيريمد ارشد یکارشناس انيدانشجو که لیدل

 عنوان به ستند،ین یکاف یتجربه یدارا هنوز و اندنشده داده آموزش هيسرما بازار در یگذار

 . شدند گرفته نظر درای  حرفه کمتر گذارانهيسرما

 یهاتیفعال یاصل تمرکز لیبدل. است شده استفاده ساده یتصادف روش از ،یریگنمونهی برا

 در یگذارهيسرما یهاشرکت از یاعمده بخش تمرکز و تهران شهر در هيسرما بازار با مرتبط

 یهاتیفعال یدارا و تهران شهر سطح در که یگذارهيسرما یها شرکت از یفهرست شهر، نيا

 به ارسال قيطر از( پژوهش پرسشنامه 611) ازین مورد نمونه و شد هیته هستند یگذارهيسرما

. شد لیتکم ،یگذارهيسرما یهاشرکت فهرستِ به توجه با و یتصادف شکل به هاشرکت نيا

 یمال تيريمد یرشته ارشد یکارشناس یهادوره در زینپرسشنامه پژوهش  از مورد 611 تعداد

 نيبد تا شد عيتوز يیدارا و یاقتصاد امور و یبهشت دیشه تهران، ،يیطباطبا علامه یهادانشگاه

. شود فراهم اتیفرض آزمون یبرا ازین موردی تکمیل شده  پرسشنامه مورد 141 تعداد بیترت

به  زین گروه دو یبرا پژوهشپرسشنامه  از نمونه 141 تعداد با ارتباط در استفاده مورد استدلال

 .شرح ادامه است

 قيطر از نمونه، ازین مورد تعداد یبرا که پژوهش در استفاده موردپرسشنامه  قِيطر از هاداده 

 آزمون یبرا یکاف نمونه یاندازه تعداد، نيا. شدند یآورجمع اند،شده نییتع یآمار فنون

 از سطح چهار گرفتن نظر در با. آوردیم فراهم را پژوهش یشده شنهادیپ اتیفرض یآمار

 عوامل از سطح 1 حداکثر و( هاشرکت یاجتماعافشاهای ) مطالعه نيا نظر مورد یاصل عامل

 تعداد ،%1 یخطا سطح و یشرکت یاجتماعافشاهای  نوع چهار کنار در( گذارانهيسرما انواع)
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 یدرصد 31 یآمار قدرت ،یشرکت یاجتماعافشاهای  انواع از سطح هر یبرا يیتا 31 ینمونه

یم اشاره آمار در یریگنمونه مباحث) آوردیم فراهم یاجتماعافشاهای  یاصل اثرات یبرا را

 یرهایمتغ از نوع هر یبرا ديبا زد بيتقر نرمال عيتوز با را هانمونه بتوان نکهيا یبرا که کنند

 روشِ از تا است شده یسع هانمونه یِآورجمع در (.شود انتخاب نمونه 31 حداقل آزمون مورد

 . شود استفاده ساده یِتصادف

 نيا در وابسته ریمتغ کي و مستقل ریمتغ دو. است کرده استفاده یشيمایپ روش از پژوهش

هيسرما انواعِ و یاجتماعافشاهای  انواعِ از عبارتند مستقل ریمتغ دو. دارند وجود پژوهش

 در یگذارهيسرما یبرا گذارانهيسرما توسط که یليتما از است عبارت وابسته، رِیمتغ. گذاران

 نيا از کي هر که است نسخه چهار یدارا شده طرح یپرسشنامه. است شده گزارش شرکت

 یبرا نسخه چهار نيا هر يک از .شود لیتکم جداگانه یاکنندهشرکت توسط ديبا نسخه چهار

 به و هستند ازین مورد یشرکت یاجتماعافشاهای  انواع از نوع چهاريکی از  ساختن مشخص

 یمال یهانسبت از یتعداد همراه به یفرض یشرکت انِيز و سود صورت یدارنده بر در بیترت

 نوع چهاريکی از  ،یمال اطلاعات نيا کنار در و باشندیم صنعت با هانسبت نيا یسهيمقا و

هيسرما یبرا گذارانهيسرما ليتما زانیم. است شده افشا زینپیش گفته  یاجتماعافشاهای 

 یگذارهيسرما یبرا ليتما عدم انگریب کي که است شده انیب ده تا کي از یفیط یرو یگذار

 . است بوده یگذارهيسرما یبرا ليتما انگریب ده و

 پژوهش میمفاه فيتعر

 کي توسط اطلاعات انتشار قالب در توانیم را یاجتماعافشاهای : یاجتماعافشاهای 

 سازمان عملکرد تا دهدیم امکان نفعیذ یهاگروه به که کرد فيتعر( شرکت) سازمان

 . کنند یابيارز( یمنف و مثبت) یاجتماع مسائل با مواجهه در را( شرکت)

 .یگذارهيسرما یهاشرکت گرانلیتحل :ای حرفه گذارانهيسرما

 .یمال تيريمد رشته ارشد یکارشناس انيدانشجو: ای حرفه کمتر گذارانهيسرما

 ها آزمون نرمال بودن داده

باشد. به همین دلیل از  ها می پیش شرط استفاده از تحلیل واريانس، آزمون نرمال بودن داده

ی متغیر کمی  اسمیرنوف جهت بررسی ادعاهای مطرح شده درباره-کولموگوروفآزمون 

توان وجود چند ويژگی در مورد توزيع را بررسی  . با استفاده از اين آزمون میشود استفاده می
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های اين  ی اجرای اين آزمون برای داده نتیجه که نرمال بودن توزيع نیز از آن جمله است.کرد 

 .ارايه شده است (1) نگارهپژوهش در 

ها آزمون نرمال بودن داده :( 1) نگاره  

 گذاری احتمال سرمايه شرح 
 پارامترهای 

 نرمال بودن

 41/4 میانگین

 351/6 انحراف معیار

 بیشترين انحرافات

 615/1 کامل

 615/1 مثبت

 111/1 منفی

Z 155/6 کولموگروف اسمیرنوف 

 119/1 سطح اهمیت دو دنباله

مانند میانگین و انحراف ) ی توزيع بیان شده در جدول، پارامترهای مورد نظر دربارهموارد 

قدر مطلق بیشترين انحراف، بیشترين انحرف مثبت، بیشترين انحراف  (،معیار در توزيع نرمال

بیشتر از  داری معنیکند. به اين دلیل که  را ارايه میداری  معنیو مقدار  zی  منفی، مقدار آماره

گذاران برای  است، فرضیه صفر رد نشده و ادعای نرمال بودن توزيع تمايل سرمايه% 1

 توان تحلیل واريانس را برای اين توزيع بکار برد. شود. در نتیجه می گذاری پذيرفته می سرمايه

 اتیفرض آزمون

 اول یهیفرض

 :است شده مطرح ريز شرح به اول یهیفرض

 اثرگذار شرکت سهام ديخر یبرا گذارانهيسرما ليتما برها  شرکت یاجتماعافشاهای  انواع

 نیانگیم که بیترت نيا به. است شده استفاده انسيوار لیتحل از هیفرض نيا آزمون یبرا .است

 مطلوب، ،یاحتراز یاجتماعهای دارای افشاهای  شرکت در یگذارهيسرما یبرا ليتما زانیم

 اي است بوده یتصادف هانیانگیم نیب تفاوت ايآ که شود نییتع تا شد سهيمقا دوجانبه و نامطلوب

 وجود تفاوت یاجتماع یرفتارها انواعِ در یگذارهيسرما یبرا ليتما زانیم نیانگیم نیب واقعاً

 کمتر اي ای حرفه) گذارهيسرما نوع ه،یفرض نيا رد اي ديیتا یبرا که داشت توجه ديبا. دارد

 انواع به پژوهش در کنندگانشرکتالعمل  عکس صرفاً بلکه رد،یگینم قرار نظر مد( ای حرفه

 هيارا( 3) نگاره در اول یهیفرض آزمون یبرا انسيوار لیتحل جينتا. شودیم یافشاهای بررس
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 یریگجهینت توانیم گذارانهيسرما از شده یآورجمع یهاپاسخ یفیتوص لیتحل از .است شده

 ،ای حرفه کمتر وای  حرفه گروه دو به گذارانهيسرما کیتفک بدون و مجموع در که کرد

 نِیانگیم با) مطلوب و یاحتراز افشاهای اجتماعی یدارا شرکت در یگذارهيسرما یبرا ليتما

افشاهای  یدارا شرکت در یگذارهيسرما یبرا ليتما از شتریب( 31/4 و 11/1 بیترت به

 .است( 3/3 و 3/3 بیترت به نِیانگیم با) نامطلوب و دوجانبهاجتماعی 

 رفتار نوع 4 بهالعمل  عکس یسهيمقا یبرا عامله کي انسيوار لیتحل جدول :( 3) نگاره

 معنی داری F آماره دوم یهاتوان نیانگیم یآزاد درجه دوم یهاتوان مجموع راتییتغ منبع

 11/1 191/1 131/14 3 953/93 هاگروه نیب

   154/3 133 119/551 یگروه درون

    141 314/141 کل

 شامل که دهدیم نشان را یاجتماعنوع افشای  4 بهالعمل  عکس نیانگیم یسهيمقا جينتا( 3) نگاره

 . است یداریمعن و F یآماره دوم، یهاتوان نیانگیم ،یآزاد یدرجه دوم، یهاتوان مجموع

 یبرابر فرض نيبنابرا باشد،یم% 1 از کمترداری  معنی کرد، ملاحظه توانیم که همانطور

 گر،يد عبارت به (.شودینم رد اول یهیفرض) شودیم رد رفتارها بهالعمل  عکس یهانیانگیم

 مشخص يیتنها به آزمون نيا یول دارد، وجودسرمايه گذاران  نیانگیم نیب یداریمعن تفاوت

 استفاده تجربه از پس یهاآزمون از لیدل نیهم به هستند، متفاوت هانیانگیم کدام که کندینم

 . شودیم

 انحراف، نیانگیم شامل) سازدیم مشخص را تجربه از پس یهاآزمون جينتا( 4) نگاره

 یهاتفاوت اختلاف، نیانگیم ستون در (.%31 نانیاطم یفاصله و ،داری معنی استاندارد، یخطا

 . اندشده مشخص*  با داریمعن

افشاهای  به گذارانهيسرماالعمل  عکس نیب شد، متوجه توانیم جدول نيا از که همانطور

 دارد، وجود یداریمعن تفاوت نامطلوب و دوجانبهافشاهای  به شانياالعمل  عکس با یاحتراز

افشاهای  با یاحترازافشاهای  بهالعمل  عکس نیب یداریمعن تفاوت ،%1 سطح در کهیحال در

 هاواکنش یهانیانگیم هیاول یسهيمقا از شده برداشت جينتا با جينتا نيا. ندارد وجود مطلوب

 . است سازگار زین رفتارها انواع به
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 تجربه از پس یهاآزمون قيطر از چندگانه یسهيمقا :( 4) نگاره

 %31 نانیاطم یفاصله
 داری معنی

 یخطا

 استاندارد

 اختلاف نیانگیم

 (I-J ) 
 (J )افشا 

 (I) 

 افشا
 

 يیبالا حد ینيیپا حد

 مطلوب 135/1 341/1 995/1 95/1 -15/1

راز
حت

ا
 ی

LS
D

 

 دوجانبه *611/6 311/1 116/1 54/6 41/1

 نامطلوب *611/6 311/1 116/1 54/6 41/1

 یاحتراز -35/1 341/1 995/1 15/1 -95/1

ب
طلو

م
 

 دوجانبه *111/6 341/1 113/1 93/6 39/1

 نامطلوب *111/6 341/1 113/1 39/1 39/1

 یاحتراز *611/6- 311/1 116/1 -54/6 -54/6

نبه
جا

دو
 

 مطلوب *111/6- 341/1 113/1 -93/6 -93/6

 نامطلوب 111/1 311/1 111/6 -13/1 -13/1

 یاحتراز *611/6- 311/1 116/1 -54/6 -54/6

ب
طلو

نام
 

 مطلوب *111/6- 341/1 113/1 -93/6 -93/6

 نامطلوب 111/1 311/1 111/6 -13/1 -13/1

 است داریمعن% 1 سطح در اختلاف نیانگیم که است نيا انگریب*  علامت

 دوم هیفرض

 :است شده مطرح ريز شرح به دوم هیفرض

 بهالعمل  عکس در ای حرفه  ای و سرمايه گذاران کمتر حرفه گذارانِهيسرما العملِعکس نیب

 . دارد وجود یداریمعن تفاوت یاجتماعافشاهای 

 که بیترت نيا به. است شده استفاده دوعامله انسيوار لیتحل از هیفرض نيا آزمون یبرا

 یدارا شرکت درای  حرفه کمتر وای  حرفه گذارانهيسرما یگذارهيسرما ليتما زانیم نیانگیم

 ايآ که شود نییتع تا شودیم سهيمقا دوجانبه و نامطلوب مطلوب، ،یاحتراز یاجتماعافشاهای 

 یگذارهيسرما یبرا ليتما زانیم نیانگیم نیب واقعاً اي است بوده یتصادف هانیانگیم نیب تفاوت

 توجه ديبا. دارد وجود تفاوت یاجتماع افشاهای اطلاعاتبا توجه به انواع  فوق گروه دو

( حرفه ای کمتر اای ي حرفه کیتفک به) گذارهيسرما نوع ه،یفرض نيا رد اي ديیتا یبرا که داشت

 افراز عامل دو به هاتفاوت زانیم دوعامله، انسِيوار لیتحل در البته. ردیگیم قرار نظر مد

 دسته دو همان مارهایت پژوهش، نيا در. شوندیم دهینام بلوك و ماریت اصطلاحاً که شود یم



  2931 بهار ، 7 هشمار ، دوم سال ، های تجربی حسابداری پژوهش
  663  

 

 

 یبرا انسيوار لیتحل جينتا. هستند یاجتماعافشاهای  دسته 4 همان هابلوك و گذارهيسرما

 .است شده هيارا( 1) نگاره در دوم یهیفرض آزمون

 :کرد انیب ريز شرح به توانیم را دوعامله انسيوار لیتحل از یناش جينتا

 یبرابر فرض نيبنابرا باشد،یم% 1 از شتریبداری  معنی کرد، ملاحظه توانیم که همانطور

 گر،يد عبارت به (.شودیم رد دوم فرض) شودینم ردافشاهای  بهالعمل  عکس یهانیانگیم

افشاهای  بهای  حرفه کمتر وای  حرفه گذارانهيسرماالعمل  عکس نیانگیم نیب یمعنادار تفاوت

 نسبتاًالعمل  عکس ،%31 نانیاطم یفاصله با ،%1 یداریمعن سطح در و ندارد وجود یاجتماع

 . اندداده نشان رفتارها نيا به یبرابر

 دوعامله انسيوار لیتحل :( 1) نگاره

 راتییتغ منبع
 مجموع

 دوم یهاتوان

 یدرجه

 یآزاد

 نیانگیم

 دوم یهاتوان
 داری  معنی Fی  آماره

 11/1 5/1 433/16 3 444/94 رفتارها انواع

 191/1 193/3 919/6363 6 344/66 گذارانهيسرما انواع

   143/3 135 114/515 خطا

     1956 جمع

 یریگجهینت و هاافتهي یخلاصه

 توانیم د،نباش یتیاهم با عامل یاجتماعافشاهای  انواع که باشد داشته وجود انتظار نيا اگر

 یگذارهيسرما یبراسرمايه گذاران  ليتما زانیم نامطلوب، یافشا صورت در که داشت انتظار

 یافشا صورت در ن،يا بر علاوه. باشد یاجتماعافشاهای  انواع ريسا از کمتر شرکت در

 شرکت در یگذارهيسرما یبراسرمايه گذاران  ليتما زانیم که داشت انتظار توانیم مطلوب،

 یافشا صورت در یگذارهيسرما یبرا ليتما زانیم ینیبشیپ. باشدافشاهای  انواع ريسا از شتریب

 اي کنند؟ جبران را بدافشاهای  اثر تواندیم خوبافشاهای  ايآ. ستین ممکن یسادگ به دوجانبه

 ببرند؟ نیب از را خوبافشاهای  اثر توانندیم بدافشاهای  نکهيا

 نظر از ،یگذارهيسرما یبرا ليتما رِیمتغ در راتییتغ فیتوص در یاجتماعافشاهای  ریمتغ

هيسرما یبرا گذارانهيسرما ماتیتصم بر هاشرکت یاجتماعافشاهای . استمعنی دار  یآمار

 نيشتریب گذارانهيسرما. دارد اثر یاجتماعافشاهای  انواع یدارا یهاشرکت سهام در یگذار

افشاهای اجتماعی در  چیه که کردند گزارش يیهاشرکت در یگذارهيسرما یبرا را ليتما
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 شرکتِ سهام در یگذارهيسرما یبرا نیانگیم نيشتریب) اند های مالی خود ارائه نکرده صورت

 دوجانبه و نامطلوبافشاهای  نیب یتفاوت اما (.11/1 است، بوده یاحترازافشاهای  یدارا

افشاهای وجود  صورت در که است گذارانهيسرما نشیب نيا انگریب امر نيا. نشد مشاهده

 نيا خواه رسد،یم خود حد نيترنيیپا به یگذارهيسرما یبرا شانيا ليتما بد، یاجتماع

 نيا اي (،3/3 نیانگیم با دوجانبهافشاهای ) باشد شدهارائه  خوبافشاهای  کنار در بدافشاهای 

 یهاافتهي با هاافتهي نيا (.3/3 نیانگیم با نامطلوبافشای ) باشد شدهارائه  يیتنها به بدافشاهای 

 نظر از مسئول گذارانهيسرما که افتنديدر آنها. دارد یخوانهم( 6336) همکاران و روسن

 کنند اجتناب نامطلوب یاجتماعافشاهای  یدارا یهاشرکت از تا دارند ليتما شتریب یاجتماع

 . کنند یگذارهيسرما مطلوب یاجتماعافشاهای  یدارا شرکت در نکهيا تا

 کمتر وای  حرفه گذارانِهيسرماالعمل  عکس نیب یداریمعن تفاوت دوم، یهیفرض آزمون در

 خود از یگذارهيسرما یبرا یشتریب ليتماای  حرفه گذارانهيسرما البته. نشد مشاهدهای  حرفه

  (.است بوده شتریب 4/1 حدود ،ای ها حرفه کمتر با سهيمقا درها  حرفه ای نیانگیم) دادند نشان

یم نظر در تیاهم با را یاجتماع اطلاعات یافشا گذارانهيسرماتوان ادعا کرد که  لذا می

العمل  عکس نیانگیم کندیم انیب که شد حاصل اول یهیفرض آزمون از یریگجهینت نيا. رندیگ

نیانگیم نیب تفاوت و است یداریمعن تفاوت یدارا یاجتماعافشاهای  انواع به گذارانهيسرما

 .باشد رگذاریتاث گذارانهيسرما یهاواکنش بر تواندیم یاجتماعافشاهای  و ستین یتصادف ها

 دادند نشان یافشاهای اجتماعارائه  عدم به راالعمل  عکس نيشتریب گذارانهيسرماچنین،  هم

هيسرما که کرد استنباط توانیم لذا. داشت قرار خوب یاجتماعافشاهای  زین یبعد یرتبه در و

ینم ارمغان به شرکت یبرا یتوجه قابل منافع یافشاهای اجتماع که باورند نيا بر گذاران

 گونه هر بدون و یاحترازافشاهای  همانا که حوزه نيا در نهيهز نيکمتر جهینت در و آورند

 نيا دهدیم نشان که دارد یپ در را تیمطلوب نيشتریب گذارانهيسرما یبرا باشد،یم يیافشا

 یگذارانهيسرما نه هستند، يیعقلا و یاقتصاد یگذارانهيسرما ،یکل شکل به گذارانهيسرما

 صورت در که است نيا کرد استنتاج توانیم اول یهیفرض از که یگريد یجهینت. یاخلاق

 . دارند ليتما خوب یاجتماعافشاهای  به گذارانهيسرما ،یاجتماعافشاهای  از یانواع وجود

 یهانیانگیم که کندیم انیب که است شده رد 191/1 یداریمعن با دوم یهیفرضاز طرفی، 

 کندیم انیب امر نيا. هستند برابرای  ای و کمتر حرفه حرفه گذارهيسرما دسته دو یهاواکنش

 یاجتماعافشاهای  انواع در یگذارهيسرما یبرا آنها ليتما بر یریتاث گذارهيسرما نوع که
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 یبرا ازین که است شده رد% 1 یبتا با اختلاف یاندک با هیفرض نيا البته. ندارد بد اي خوب

 .سازدیم آشکار را حوزه نيا در شتریب های پژوهش

همخوانی دارد. وی در پژوهش ( 6353) ی راعی نتايج پژوهش حاضر با نتايج کسب شده

گذاری افراد  حسابداری اجتماعی در تصمیمات سرمايهاطلاعات گیری کرد که  خود نتیجه

 توان قابل توجه دانست. اثرگذار است. اما میزان اين تاثیر را نمی

گذاران اقتصادی  گذاران مورد آزمون در اين پژوهش، سرمايه گیری که سرمايه اين نتیجه

همخوانی ( 6336) و روسن و همکاران( 1115) باشند با نتايج پژوهش آئرتس و همکاران می

گذاران به افشاهای اقتصادی توجه بیشتری دارند و در صورتی  دارد. آنها بیان کردند که سرمايه

که افشاهای اجتماعی بیانگر پیامدهای اقتصادی باشند، تمايل به اين دسته از اطلاعات نیز در 

 چتی و همکارانهای ب يابد. البته اين نتايج، با نتايج پژوهش گذاران افزايش می میان سرمايه

 مطابقت ندارند. ( 1113)

 های پژوهش محدوديت

تواند کنترل و روايی درونی مطالعه را بهبود دهد، اما اين بهبود به  استفاده از پرسشنامه می

کنندگان اطلاعاتی داده  ی کاهش روايی بیرونی پژوهش میسر خواهد شد. به مشارکت   هزينه

تر از  شد و از ايشان خواسته شد تا بر مبنای اين اطلاعات قضاوت کنند. اطلاعات مالی ساده

گیرد.  گذاری مورد استفاده قرار می آنچه بودند که در عالم واقع برای تصمیمات سرمايه

 ای بودند که هیچ جزئیات ديگری نداشتند.  شتر بیانات اظهاری سادهافشاهای اجتماعی بی

های مسئولیت پذيری اجتماعی به نحوی ارايه  محدوديت ديگر پژوهش اين است که ويژگی

گیری  گیری کنند. اين امر از اندازه نوع افشاهای اجتماعی را اندازه 4شده بودند که صرفاً اثر 

زانِ افشاهای اجتماعی در کنار افشاهای خاص جلوگیری گذاران به می العمل سرمايه عکس

گیری نکرد، بلکه  العمل به يک افشای خاص را اندازه کند. همچنین، اين پژوهش عکس می

مطلوب، دوجانبه، نامطلوب و ) افشاهای 61شناختی العمل به گونه گیری عکس صرفاً به اندازه

 پرداخت. ( احترازی

 آتیهای  پیشنهادهايی برای پژوهش 

باشد که حسابداری، اقتصاد، علوم اجتماعی،  ای برای مطالعه می حسابداری اجتماعی، حوزه

هايی نوين  ای غنی برای يافتن ايده کنند. در نتیجه، حوزه سیاست و فلسفه با يکديگر تلاقی می
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هايی برای در نظر گرفتن بیشتر  برای پژوهش است. ترديدی وجود ندارد که بايد سنجه

 محیطی در نظر گرفت.  اجتماعی و زيستموضوعات 

ی حاضر شواهدی فراهم کرده است مبنی بر اينکه افشاهای اجتماعی برای  مطالعه

گذاران اهمیت دارد. علاوه بر توجه به افشاهای اجتماعی خاص، اين مطالعه افشاهای  سرمايه

سترش منطقی را خلق کرد. گ شناسی بندی کرد که بتوان نوعی گونه خاص را به شکلی طبقه

شناسی  اين مطالعه، استفاده از انواع طرح پژوهش مشابه و بررسی رفتارهای خاص به جای گونه

العمل را به همراه  باشد. دانستن اين امر که کدام دسته از افشاهای بیشترين عکس رفتارها می

  (.خواه افشاهای خوب باشند يا بد) باشد خواهد داشت از اهمیت برخوردار می

گذاران برای پرداخت اين شکل از اطلاعات، پژوهش ديگری  تعیین نحوه تمايل سرمايه

های ناشی شود. از طرفی، تعیین میزان تمايل  تواند از بسط اين شکل از پژوهش است که می

تواند جالب توجه  گذاران برای پرداخت صرف جهت دريافت اين شکل از افشاهای می سرمايه

 باشد. 

گذاران  به صورت يک طرح تحقیقاتی توصیه می شود، تعیین تمايل سرمايه پیشنهاد سوم که

ای به توصیفات در قالب  باشد. برای مثال عده به بهترين شکل دريافت اين اطلاعات می

گذاران تمايل دارند تا  ای از سرمايه مند هستند در حالیکه عده های اجتماعی علاقه برنامه
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