
 

 

 

 

 1گذاريتاثیر افشاي مسئولیت اجتماعي شركت بر كارايي سرمايه

 

 4و محمد نوروزي 3ياسر رضائي پیته نوئي، 2حسین فخاري

 كیدهچ

گذاری است. هدف از پژوهش حاضر، بررسی تأثیر افشای مسئولیت اجتماعی شرکت بر کارایی سرمایه
گذاری کاهش شواهد بیانگر این مطلب است که با افشای مسئولیت اجتماعی شرکت، عدم کارایی سرمایه

محیطی و لاعات زیستگیری سطح افشای اطبرای اندازه .یابدافزایش میگذاری نتیجه کارایی سرمایه و در
است که در  1393تا سال  1388از روش تحلیل محتوا استفاده شد. قلمرو زمانی پژوهش از سال  ،اجتماعی
اند. روش پژوهش حاضر از نظر شرکت فعال در صنایع مختلف، نمونه پژوهش را تشکیل داده 90مجموع 

ها، پس رویدادی آوری دادهمعهمبستگی و از نظر روش ج -توصیفی هدف کاربردی، از نوع پژوهش
شده است. متغیر مستقل در این  های پژوهش از روش رگرسیون چندگانه استفادهاست. برای آزمون فرضیه

های پژوهش یافته باشد.گذاری میافشای مسئولیت اجتماعی شرکت و متغیر وابسته کارایی سرمایه ،پژوهش
. انجامیدها خواهد گذاری در شرکتبهبود کارایی سرمایهبیانگر آن است که افشای مسئولیت اجتماعی به 

 های پژوهش، نقش مهم و برجستهطورکلی یافتهباشد. بهحمایت تئوری ذینفعان نیز می مورد ،نتیجه حاصل
 دهد. را نشان می گذاری و کارا بودن آنمسئولیت اجتماعی در شکل دادن به رفتار سرمایه
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 مقدمه

سال گذشته، یکی از مباحث رو به رشد و تکامل در  40در طول  1مسئولیت اجتماعی شرکت

تماعی این باورند که افشای گزارشگری مسئولیت اج بر پژوهشگرانمباحث مالی بوده است. برخی از 

ریسك مالی  و (2016، 3و بیتار همی؛ بنل2011، 2ارزش بالاتر )جو و هارجوتو، به عملکرد مالی بالاتر

مدیران از  ،هرچه شرکت ها به افشای مسئولیت اجتماعی بپردازندشرکت، خواهد انجامید.  کمتر

گذاری مایهافشای مسئولیت اجتماعی باعث سر زیرا .شوندمیبهره کمتری در استقراض برخوردار 

کمتر می را گذاران شده و این امر نیاز شرکت به استقراض بدهی با ریسك های مالی بالاتر سرمایه

سبب (، 2013، 5عدم تقارن اطلاعاتی کمتر )چو و همکاران .(2013، 4و همکاران هنماید)بوسلا

ال قول و ( و هزینه سرمایه کمتری )2014، 6تر به منابع مالی )چن و همکاراندسترسی آسان

های مسئولیت کنند که فعالیتاستدلال می پژوهشگراندیگر  ولید. شو( می2011، 7همکاران

منظور کاهش منابع شرکت  عنوان منبعی برای اختلافات بین ذینفعان مختلف است که به اجتماعی به

ف رقابتی ضع زیاد، برای ایجاد یك نقطه احتمال ( و به2015، 8های غیرضروری )کروگراز هزینه

، 9کنند)آپرلی و همکارانکه مسئولیت اجتماعی را کمتر رعایت میاست هایی در مقایسه با شرکت

1985 .) 

 فردی میان رقابت دیگران، به حقوق احترام و مراعات را اجتماعی مسئولیت (1991)10ونتزل

 وی مسئولیت است. دانسته مرتبط یادگیریطور مستقیم با  به را آن و داندمی اخلاقی توسعه و

اطاعت  مقابل نقطه که داندمی مستقل تفکر و گیری، خلاقیتتصمیم احساس داشتن در را اجتماعی

 است.  پذیرسلطه رفتار و

 اخلاقی شیوه به برای رفتار مداوم تعهد را اجتماعی مسئولیت نیز (2007)11بالزارووا کاستکا و

 تروسیع در مقیاس جامعه و اجتماع بهبود علاوه به هایشانو خانواده افراد زندگی کیفیت بهبود با و

                                                                                                          
1  . Corporate social responsibility 

2  . Jo and Harjoto 
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4  . Bouslah et al 
5  . Cho et al. 
6  . Chen et al 
7  . El Ghoul et al. 
8  . Kru¨ger 
9  . Aupperle et al 
10   . Wentzel 
11   . Castka & Balzarova 
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 های اجتماعیمهارت از مجموعه یك ،اجتماعی مسئولیت گفت که توانطورکلی میدانند. بهمی

 یاجتماع هنجارهای چارچوب در و شخصاست  شده آموخته یادگیری فرایند طی که است

 افزایش مثبت، انسانی روابط ایجادموجب  که زندمی انتخابی به دست مقررات و )عرف( و قوانین

 شدهبیان  اجتماعی برای مسئولیت بسیاری هایمؤلفه شود.می خاطر و رضایت موفقیت تعاملات،

 به دلسوزانه نگرش گرفتن، داشتن عهده به را عملی هر نتیجه پذیرش و مثال شناختعنوانبه .است

 و گوناگونی فرهنگی ذیرشپ و شناخت شایستگی، و صلاحیت کنترل و حس دیگران، و خود

و  تجارب ها،ایده برابر در بودن باز توانایی و و دیگران خود انسانی اولیه حقوق شناخت فردی،

 (. 2006، 1است)پالك اجتماعی ذکرشده مسئولیت هایمؤلفه عنوان به جدید مردم

سازمان  یهاارزش و هافعالیت میان اتحاد و پیوستگی ها،شرکت اجتماعی مسئولیت از منظور

و  گذارانسرمایه ارکنان،ک مشتریان، سهامداران، شامل نفعانذی کلیه منافع که است ایگونهبه

همواره  یدبا سازمان، دیگر عبارت به .شود منعکس سازمان عملکرد و هاسیاست در جامعه، عموم

 رفاه هبودب جهت در و داشته مسئولیت احساس جامعه به نسبت و بداند اجتماع از جزئی را خود

، حاجیها و 1387ن، کند)فروغی و همکارا تلاش شرکت مستقیم منافع از مستقل ایگونهبه عمومی

 (. 1393سرفراز، 

 های اجتماعیفعالیت عمومی افشای به بیشتری تمایل ،بالا اجتماعی عملکرد با هایشرکت

 و ین شرکتب اطلاعاتی تقارن عدم کاهش باعث اطلاعات افشای بالای سطح دارند. خود

 (.2012و همکاران،  2د)سرافیمشومی ریسك کاهش باعث خود این و شده گذارانسرمایه

کننده مفاهیم مالی مربوط توان از دو دیدگاه منعکسمسائل مرتبط با مسئولیت اجتماعی را می

نفعان یبه تضاد بین ذطرف، افشای مسئولیت اجتماعی  یك داد. از بررسی قرار ها موردبه این فعالیت

این استدلال است که مدیران برای  طلبی مدیریتی بر(. فرضیه فرصت1970، 3د)فریدمنانجاممی

های گذاریکسب برخی از اهداف خصوصی مدیریتی ممکن است منابع شرکت را به سمت سرمایه

شکلات ای از م(. بنابراین مسئولیت اجتماعی جلوه1997، 4ن بانو حد سوق دهند)پرستون و او از بیش

این، فرضیه  علاوه بر (.2010، 5تیرول )بینابو و شودی در داخل شرکت محسوب مینمایندگی مدیریت

محیطی  های اجتماعی و زیستگذاری در فعالیتتجارت خاموش بر این استدلال است که سرمایه

                                                                                                          
1  . Polk 
2  . Serafeim, George et al. 
3  . Friedman 
4  . Preston and O�Bannon 
5  . Be´nabou and Tirole 
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یر ضعف رقابتی در بین سا د که یك نقطهشوسبب کاهش منابع در شرکت میزیاد  احتمال به

، نطور منفی اثرگذار خواهد بود)پرستون و اوبانوهاست و همچنین بر ارزش شرکت بهشرکت

که به ادعاهای سهامداران شرکت کند می(. از سوی دیگر، نقطه مقابل این دیدگاه استدلال 1997

)نظریه سهام( انجام خدمات به افزایش ارزش شرکت و به دست آوردن وفاداری کارکنان شرکت 

ها های اجتماعی بر عملکرد مالی شرکتنتیجه، فعالیت د. درانجاممندی از پشتیبانی مشتریان میو بهره

 1خوب یها و استراتژدهد که مهارتاین، تئوری مدیریت نشان می اثر مثبتی خواهد داشت. علاوه بر

کت خواهد نهایت دستیابی به عملکرد مالی بالاتری در شر ، به عملکرد اجتماعی بالا و درمدیریت

 (.1997)واددوک و گریوز، انجامید

، ابتدا شواهدی در خصوص پیامدهای مالی حاصل از افشای مسئولیت حاضر در پژوهش

ها بیان خواهد شد. سپس به بررسی رابطه بین مسئولیت اجتماعی و تخصیص اجتماعی در شرکت

 پرسشاین  سخپا خواهیم پرداخت. به عبارتی در این پژوهش به دنبال یافتنها سرمایه در شرکت

 هشگرانپژوها خواهد شد یا خیر. گذاریافزایش بازده سرمایه سببهستیم که آیا مسئولیت اجتماعی 

را رعایت نمایند، آن و  ختهیت اجتماعی پرداها به افشای مسئولاین باورند که اگر شرکت بر

مشارکت در  ،ئوری نمایندگیاز دیدگاه ت ،. در مقابلداشتوری بالایی خواهد هگذاری بهرسرمایه

 عبارتی ها خواهد شد. بهگذاریوری سرمایهکاهش بهرهسبب زیاد  احتمال های اجتماعی بهفعالیت

ماعی در فرد مسئولیت اجت به منحصر یآن دارد که به شناسایی اجزا دیگر، این پژوهش سعی بر

 ها بپردازد. گذاریوری سرمایهبهبود بهره

های با مسئولیت اجتماعی بالا، از همبستگی بین دهند که شرکتمطالعات پیشین نشان می

، 2نیپوت-و گیرد همند خواهند شد)بینلیمیکارکنان و وفاداری مشتریان در زمان بحران مالی بهره

ها در گذاریماعی بر کارایی سرمایهها بیانگر اثر مثبت رابطه مسئولیت اجت(. همچنین نتایج آن2014

بررسی ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و  ،رو هدف این پژوهش این طول بحران مالی بوده است. از

نهایت به دنبال سنجش ارتباط بین افشای گزارشگری مسئولیت  هاست. درگذاریکارایی سرمایه

شده بورس اوراق بهادار تهران خواهیم های پذیرفتهها در شرکتگذاریاجتماعی با کارایی سرمایه

                                                                                                          
منظور از استراتژی مدیریتی خوب بدین معنی است که؛ مدیران بااستفاده از تجربه و شایستگی های مدیریتی . 1

های شرکت انتخاب کند که منافع گذاریهای موجود بهترین استراتژی را برای سرمایهخود، از بین استراتژی

 سهامداران را در پی داشته باشد.

2  . Benlemlih and Girerd-Potin 
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سبب های اجتماعی شرکت که آیا افشای بیشتر مسئولیت کردخواهیم بررسی  این موضوع رابود و 

 ها خواهد داشت یا خیر.گذاریافزایش کارایی سرمایه

 

 پیشینه پژوهشمروري بر مباني نظري و 

حمایت  گذاری همواره موردزده سرمایهنفعان، ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و بانظریه ذی طبق

 قرارگرفته است.

 ( به1984نفعان )فری من، کنند که عدم تحقق انتظارات ذی( استدلال می1987کرنل و شاپیرو )

از دست رفتن  سببنوبه خود  گذاری در بازارهای تولیدی بهسرمایهاز ترس  ، بازیاد احتمال

سهامداران نسبت به ادعاهای ضمنی، عملکرد واکنش با های سود برای شرکت خواهد شد. فرصت

گذاری خوب وری )کارایی( سرمایهبهرهاین امر، دلیل  ،زیاد احتمال یابد. بهمالی شرکت افزایش می

افشای بالاتر مسئولیت اجتماعی و با گذاری در شرکت است. انتظار سهامداران از بازده سرمایه

( این ادعا را در قالب نظریه 1997آمد. وادووک و گریوز )دست خواهد  افزایش عملکرد مالی به

های کنند که مهارتها فرض میکنند. آنمی بیاننفعان با توجه به نظریه مدیریت سودمند ذی

عملکرد اجتماعی باعث افزایش عملکرد مالی در شرکت خواهد  بهبوددهنده مدیریتی و استراتژیك

لیت اجتماعی، با دسترسی به منابع دیگر برای مقاصد مورد مدت مسئو های کوتاهبود. سطح فعالیت

گیرد که منافع آن بیشتر از های مسئولیت اجتماعی زمانی صورت مینیاز ارتباط دارد. فعالیت

 اش باشد.هزینه

(. با استفاده از 1979تعریف نظری مسئولیت اجتماعی، یك ساختار چندبعدی است)کارول، 

رفته در خصوص مسئولیت اجتماعی، تأثیر هر یك از ابعاد آن بر های صورت گکدگذاری فعالیت

 شود.ها سنجیده میگذاریبازده سرمایه

( دریافتند که تفاوت در مطالعات پیرامون مسئولیت 2008(؛ گالما و همکاران )2011آتیگ )

 های متفاوت آن باشد. گیریاجتماعی ممکن است به دلیل استفاده از اندازه

؛ هیلمن و کیمن، 1979لی بین سهامداران اولیه و ثانویه تمایز قائل بودند)کارول، های قبپژوهش

زیست و تنوع( های محصول، محیطمثال: روابط کارکنان، ویژگیعنوان(. سهامداران اولیه )به2001

فشار  های یك شرکت تحتطور مستقیم توسط عملیات و فعالیتافراد و یا اشخاصی هستند که به

نفعان اولیه شامل سهامداران، کارکنان، مشتریان و محیط درونی شرکت . این ذیباشندمی

 (. 1995هستند)استاریك، 
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نفع اولیه را به طور معمول سهامداران، های ذی( بیان کردند که گروه2001هیلمن و کیم )

بقا و ( استدلال کرد که 1995دهند. کلارکسون )گذاران، کارکنان و مشتریان تشکیل میسرمایه

طور عمده بر توانایی آن در ایجاد، حفظ و توزیع ثروت یا ارزش کافی سودآوری یك شرکت به

نفعان شرکت بستگی دارد)هیلمن و کیمن، عنوان بخشی از سیستم ذی برای سهامداران اولیه، به

هستند که مثال؛ بشر و جامعه( کسانی عنواننفعان اولیه، سهامداران ثانویه )به(. در مقابل ذی2001

طور غیرمستقیم تحت تأثیر اند و یا بههای یك شرکت مرتبططور غیرمستقیم با عملیات و فعالیتبه

گیرند. سهامداران ثانویه ممکن است شامل ساکنان نزدیك یك شرکت های شرکت قرار میفعالیت

گذاری، وری سرمایهرای بهرهبنفعان ثانویه های مالی خود به جامعه سود ببرند. ذیباشد که از کمك

گیرند. گذاری تاثیرگذار، کمتر مورد توجه قرار میهای سرمایهنسبت به سهامداران اولیه بر تصمیم

عنوان یك استراتژی مزیت رقابتی برای  نفعان اولیه ممکن است بهگذاری در روابط با ذیسرمایه

 (. 2014فته شود)آتیگ و همکاران، گذاری در نظر گرافزایش کارایی سرمایه

محیطی و  های الزامات زیستهایی که کمتر توان مدیریت پیچیدگیاز سوی دیگر، شرکت

 داشت. گذاری کمتری را در پی خواهندزیاد، کارایی سرمایهاحتمال اجتماعی را دارند، به 

آنها، شرکت  ( نتایج مشابهی از مسئولیت اجتماعی را بیان کردند. به اعتقاد2011یی و ژانگ )

شود. زمانی که نمره مسئولیت اجتماعی یك های تأمین مالی میامور خیریه باعث کاهش هزینه در

 یابد. شرکت کمتر از یك سطح خاص باشد، هزینه تأمین مالی افزایش می

افشای مسئولیت اجتماعی و ریسك "( در پژوهشی تحت عنوان 2017) 1پارک و همکاران

به این نتیجه رسیدند که تنوع  "تعدیلی تنوع جغرافیاییسیستماتیك شرکت های رستورانی با نقش 

جغرافیایی به عنوان نقش تعدیل کننده بر رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و ریسك سیستماتیك 

 تاثیر مثبت معنی داری دارد.

میانجی عملکرد مالی بر رابطه بین مسئولیت  اثر"در پژوهشی تحت عنوان ( 2015) 2واهبا و السید

به این نتیجه رسیدند که عملکرد مالی بهتر )یا بدتر( و مسئولیت اجتماعی  "اعی و ساختار مالکیتاجتم

گیری های خود تصمیمگذاریشرکت مسیری برای هدایت سهامداران نهادی است که برای سرمایه

مسئولیت  نمایند. همچنین نتایج نشان داد که عملکرد مالی به عنوان یك متغیر میانجی بر رابطه بینمی

 ها تأثیرگذار است.اجتماعی و ساختار مالکیت شرکت

                                                                                                          
1  . Sungbeen Park et al. 
2  . Wahba and Elsayed 
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بررسی تأثیر مسئولیت اجتماعی بر "( پژوهشی تحت عنوان 2015حسن ) حبیب و منصور

ها بیانگر این مطلب بود که افشای مسئولیت انجام دادند. نتایج اصلی پژوهش آن "هاچسبندگی هزینه

رفتار  ،هازیست( در ارتباط با هزینهکنان، محیطها )جامعه، محصولات، کاراجتماعی شرکت

کاهش  را حوزه مسئولیت اجتماعی درگذاری خود ها، سرمایهشرکت ،حال این ای دارند. باچسبنده

 یابد. ها کاهش میحتی زمانی که سطح فعالیت آن ؛دهندنمی

ی، اعتماد مشتری رابطه بین مسئولیت اجتماع"تحت عنوان پژوهشی ( در 2014پارک، لی و کیم )

که اقدامات مربوط به مسئولیت اجتماعی، اثری  انددهیرسبه این نتیجه  "ی بزرگهاشرکتو شهرت 

 شرکت دارد. شهرتمستقیم و مثبت بر 

مسئولیت اجتماعی چگونه باعث استحکام "( پژوهشی تحت عنوان، 2014سعیدی و همکاران )

به بررسی رابطه مستقیم بین مسئولیت پژوهش ین به انجام رساندند. در ا "؟شودیمعملکرد مالی 

که یك  دهدیماست و نتایج نشان  شده پرداختهمالی  عملکرد بای بزرگ هاشرکتاجتماعی در 

 رابطه مثبت بین مسئولیت اجتماعی و عملکرد مالی وجود دارد.

 ی اجتماعی و ارزشریپذتیمسئولتحت عنوان پژوهشی ( در 2014مین چانگ و هانگ هی )

ی اجتماعی و ریسك سیستماتیك و همچنین ریپذتیمسئولی رستورانی، رابطه بین هاشرکتسهام 

که با تقویت مسئولیت  دهدیمدادند. نتایج نشان  قرار مطالعه موردتوبین( را  Qعملکرد مالی )

یف با ضع کهیدرحال. کندیمافزایش ارزش سهام، عملکرد مالی نیز افزایش پیدا  منظور بهاجتماعی 

 .ابدییمشدن مسئولیت اجتماعی، ارزش سهام کاهش و ریسك سیستماتیك افزایش 

به  و بررسی را "شرکتی راهبری و یطیمحستیز افشای کیفیت "بین ( رابطه2013) یاتریدیس

و  مؤثر شرکتی راهبری دهنده نشان ی،طیمحستیز افشاهای بالای کیفیت که رسید نتیجه این

 .شودیم سرمایه بازارهای به دستیابی در کمتر مشکلات با که سبب رویارویی کاراست

( پژوهشی تحت عنوان گزارشگری مسئولیت اجتماعی، عملکرد مالی 1395امیرحسینی و قبادی )

 1392تا  1389شرکت سرمایه گذاری در بازه زمانی  23بدین منظور، انجام دادند. و مالکیت نهادی 

ورد آزمون قرار گرفت. ابتدا رابطه مسئولیت اجتماعی شرکت به عنوان نمونه آماری در دو مرحله م

ها با عملکرد مالی مورد بررسی قرار گرفت و سپس رابطه مسئولیت اجتماعی شرکت ها با مالکیت 

نهادی با تاثیر متغیر میانجی عملکرد مالی بررسی شد. نتایج حاکی از تاثیر متغیر واسطه ای عملکرد 

 اجتماعی و مالکیت نهادی می باشد. مالی بر رابطه بین مسئولیت
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ی اجتماعی شرکتی ریپذتیمسئول ریتأثتحت عنوان  (، پژوهشی1394وحیدی الیزایی و فخاری )

انجام دادند.  1391تا  1389شرکت طی بازه زمانی  68بر عملکرد مالی شرکت با استفاده از اطلاعات 

ی اجتماعی شرکتی و عملکرد ریپذتیمسئول ی بینداریمعنبیانگر ارتباط مثبت و  هاآن پژوهشنتایج 

 مالی شرکت است.

به بررسی ارتباط بین افشای اطلاعات مسئولیت پژوهشی در ( 1394) بردارفرماناحمدپور و 

شرکت پذیرفته شده در  54و رقابت در بازار محصول با استفاده از اطلاعات  هاشرکتاجتماعی 

 دهدیمنشان  هاآنپژوهش پرداختند. نتایج  1391تا  1390بورس اوراق بهادار تهران طی سال های 

 ی وجود ندارد.داریمعنکه بین افشای مسئولیت اجتماعی شرکت و رقابت بازار محصول ارتباط 

( در پژوهشی تحت عنوان افشای مسئولیت اجتماعی و راهبری 1393ی )خانیعلمران جوری و 

به  1390تا  1385صنایع مختلف طی سال های شرکت فعال در  66شرکتی با استفاده از اطلاعات 

ی و اجتماعی رابطه طیمحستیزاین نتیجه دست یافتند که بین اندازه شرکت با سطح افشای اطلاعات 

 گذارانهیسرمای، اجتماعی، طیمحستیزمثبتی وجود دارد، اما بین سطح افشای اطلاعات  داریمعن

 ده نشد.ی دیداریمعنرابطه  موظف ریغنهادی و مدیران 

( پژوهشی را تحت عنوان رابطه عملکرد مالی و مسئولیت 1392مهدی عرب صالحی و همکاران )

. نتایج انددادهانجام  1385-1389شرکت در طول سال های  59اجتماعی با استفاده از اطلاعات 

ود حاکی از آن است که عملکرد مالی با مسئولیت اجتماعی شرکت نسبت به مشتریان و نهادهای موج

در جامعه ارتباط دارد. ولی عملکرد مالی با مسئولیت اجتماعی شرکت نسبت به کارکنان و محیط 

 زیست رابطه معناداری ندارد. 

با سایر متغیرهای مالی صورت  هاشرکتهایی پیرامون مسئولیت اجتماعی در ایران، پژوهش

یی کارائولیت اجتماعی با هنوز پژوهشی، ارتباط بین افشای مس کهییآنجا ازگرفته است. ولی 

افشای  ریتأثگذاری را با رویکرد تحلیل محتوا نسنجیده است، این پژوهش برای نخستین بار، سرمایه

ها در بورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی گذاری شرکتمسئولیت اجتماعی بر کارایی سرمایه

 .دهدیمقرار 

 

 پژوهش  هايفرضیه

 د: شوه پژوهش به صورت زیر تدوین میپیشینه پژوهش، فرضی با توجه به مبانی نظری و

 ی رابطه معناداری وجود دارد.گذارهیسرمابین افشای مسئولیت اجتماعی شرکت و کارایی 
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 شناسي پژوهشروش

ی شبه تجربی و پس رویدادی است که با استفاده از اطلاعات گذشته هاپژوهشپژوهش حاضر از نوع 

و جامعه آماری آن متشکل از کلیه  1393 تا 1388سال از سال  6انی این پژوهش . دوره زمشودیمانجام 

است. همچنین در این پژوهش از  1388در بورس اوراق بهادار تهران تا ابتدای سال  شده رفتهیپذی هاشرکت

 هاشرکتالی . بر این اساس، به لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، دوره مشودیمی آماری هدفمند استفاده ریگنمونه

 موردی تغییر سال مالی نداشته باشند. همچنین طی دوره بررس موردباید منتهی به پایان اسفندماه باشد و طی دوره 

باشد. ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام نیز در  قرارگرفته، مورد معامله تیاهم باسهام آن بدون وقفه  بررسی

ی همراه هاادداشتی جمله از، ازین موردالی و غیرمالی هیچ سالی منفی نباشد. همچنین، کلیه اطلاعات م

شرکت در دوره  90، تعداد شده، با توجه به معیارهای گفته تینها دری مالی نیز در دسترس باشد. هاصورت

و برآورد  هاداده لیوتحلهیتجزهمچنین، برای  است. شده انتخاببرای این پژوهش  1393تا  1388زمانی 

ثابت یا  آثاری ترکیبی به روش هادادهز مدل رگرسیون حداقل مربعات معمولی ی پژوهش، اهامدل

است.  شده استفادهی اکتابخانهاز روش نیز  هادادهی اطلاعات و آورجمعبرای . شودیمتصادفی استفاده 

ی هالهمجو  هامقاله، از گرفتهانجامی هاپژوهشبدین منظور برای مطالعه ادبیات موضوع و بررسی پیشینه 

ی متغیرهای پژوهش از پایگاه هادادهی آورجمعیی شده است. برای جو بهرهتخصصی فارسی و لاتین 

 استفادهاینترنتی متعلق به مرکز مدیریت پژوهش و مطالعات اسلامی سازمان بورس اوراق بهادار تهران 

 .1است شده

  :شده است برای سنجش فرضیه پژوهش از مدل رگرسیونی زیر استفاده

 (1مدل )

𝐼𝑁𝑉_𝐼𝑁𝐸𝐹𝐹𝑖 , 𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1∑𝐶𝑆𝑅𝑖 , 𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖 , 𝑡 + 𝛽3𝑆_𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖 , 𝑡

+ 𝛽4𝐿𝑁_𝐴𝐺𝐸𝑖 , 𝑡 + 𝛽5𝑆_𝑅𝑂𝐴𝑖 , 𝑡 + 𝛽6𝑇𝑂𝐵_𝑄𝑖 , 𝑡

+ 𝛽7𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖 , 𝑡 + 𝛽9𝑇𝐴𝑁𝐺𝑖 , 𝑡 + 𝛽7𝐿𝐸𝑉𝑖 , 𝑡 + 𝜀𝑖 , 𝑡 

 

 آن: که در

𝐼𝑁𝑉_𝐼𝑁𝐸𝐹𝐹 هایگذارهیسرما: کارایی 

𝐶𝑆𝑅مسئولیت اجتماعی شرکت : 

𝑆𝐼𝑍𝐸اندازه شرکت : 

                                                                                                          
1  . http://www.rdis.ir 
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𝑆_𝐶𝐴𝑆𝐻وجه نقد شرکت : 

𝐿𝑁_𝐴𝐺𝐸سن شرکت : 

𝑆_𝑅𝑂𝐴 هاییدارا: نرخ بازده 

𝑇𝑂𝐵_𝑄توبین -: کیو 

𝐿𝑂𝑆𝑆  :ی شرکتده انیز 

𝑇𝐴𝑁𝐺 :ی مشهودهاییدارا 

𝐿𝐸𝑉م مالی  شرکت: اهر 

 از آن یریگاندازهبرای  که هاستشرکت اجتماعی و یطیمحستیز اطلاعات افشای سطح مستقل، متغیر

 به توجه با مختلف یهاگروهبه  متن کدگذاری روش یك محتوا شد. تحلیل استفاده محتوی تحلیل روش

 اطلاعات افشای با بطمرت یهاپژوهشدر  یاگسترده طوربه که است شده فیتعر قبل از معیارهای

 منظور به سیستماتیك رویکرد یك پژوهشگران، روش برای این زیرا .رودیم کار به اجتماعی و یطیمحستیز

 باید پژوهشگر محتوای، تحلیل در (.2008، 1دیگان و )اسلامکندیمفراهم  بزرگ ساختاری غیر یهاداده تحلیل

 )اریبی کند استفاده اجتماعی و یطیمحستیز شای اطلاعاتاف سطح ارزیابی برای کدگذاری ستیلچك ابزار از

 طراحی سالانه یهاگزارش در موجود کیفی اطلاعات درآوردن رمز به برای ستیل چك ابزار (.2010جائو، و

 مشخص کردن و سالانه یهاگزارش خواندن از: است عبارت کدگذاری روش .(1999 )ویلیامز،شودیم

 مناسب. بخش ریز و بخش به هاآن یبندطبقه و اجتماعی و یطیمحستیز سائلم با اطلاعات مرتبط هرگونه

 پس ،هاشرکتاجتماعی  و یطیمحستیز اطلاعات افشای سطح یریگاندازه برای حاضر پژوهش در

 تهیه اجتماعی ی وطیمحستیز اطلاعات نوع 23 شامل نهایی ستیلچك مربوطه، ادبیات گسترده مرور از

شود.  افشاء ایرانی یهاشرکت  سالانه یهاگزارش در اجباری یا داوطلبانه صورت به رودیم انتظار که شد

ها در بخش گزارش عملکرد اجتماعی های هیأت مدیره شرکتبدین صورت که با مراجعه به گزارش

یر این غو در  1شرکت، اگر هر یك از اطلاعات موجود در چك لیست توسط شرکت افشا شده باشد عدد 

ئولیت اجتماعی خواهد گرفت و در انتها مجموع ابعاد مسئولیت اجتماعی به عنوان نمره افشای مس 0صورت 

 زیر است:  شرح به نهایی ستیلچكشرکت مدنظر قرار خواهد گرفت.  

 گیریجلو یا بازیافت محیطی،زیست خسارات از جلوگیری آلودگی، کنترل مسائل محیطي:

 در گذاریسرمایه محیطی،زیست سیاست توسعه، و پژوهش منابع طبیعی، حفظ ضایعات، از

 محیطی. سایر مسائل محیطی،زیست هایپروژه

                                                                                                          
1  . Islam, M. A. & Deegan, C 
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 سلامت و ، ایمنیISOمحصول/  کیفیت بازار، سهم محصول/ توسعه محصولات و خدمات:

 خدمات. و محصولات سایر تولید، توقف محصول،

زایای م، بهداشت ایمنی، روابط اتحادیه، اشتراک در سود نقدی، مشارکت کارکنان كاركنان:

 مشتریان. سایر بازنشستگی،

 خدمات و هدایا جامعه، هایفعالیت از حمایت اجتماعی، گذاریسرمایه جامعه: هايمسئولیت

 جامعه هایمسئولیت سایر مذهبی/ فرهنگی، هایفعالیت قضایی، قانونی/ دعاوی اقدامات خیریه،

ی ریگاندازهعبارت از  یگذارهیسرماکارایی  .استهشرکت یگذارهیسرماکارایی  وابسته، متغیر

(. 2014، 1بالیستا )گوماریز واستفعلی مثبت  ارزشخالص  بایی هاپروژهتوانایی شرکت برای انجام 

برای ، باید مدلی را هایگذارهیسرما آزمون تجربی ارتباط بین مسئولیت اجتماعی با کارایی به منظور

  برگزید. یگذارهیسرماعیین حد مطلوب ت

یی است که خالص ارزش هاپروژهی به معنی پذیرش تمام گذارهیسرماکارایی  ،به لحاظ نظری

 حسب بری را گذارهیسرمافعلی آن مثبت باشد. بیدل و همکاران از مدلی استفاده کردند که 

 هیچ انحرافی از ی زمانی وجود دارد کهگذارهیسرما. کارایی کردیمی نیبشیپی رشد هافرصت

به پیروی از ن آنا(. 2009ی مورد انتظار وجود نداشته باشد)بیدل و همکاران، گذارهیسرماسطح 

، از رابطه tر سال د iی شرکت گذارهیسرماپژوهش گوماریز و بالستا برای برآورد سطح مورد انتظار 

با رشد  ی رشد )کههافرصتی بر اساس گذارهیسرماسطح بهینه  ،( استفاده کردند. طبق این مدل2)

 : دشویمی نیبشیپ( شودیمی ریگاندازهفروش 

 

𝐼𝑛𝑣𝐸𝑓𝑓𝑖(           2رابطه ) , 𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖 , 𝑡−1 + 𝜀𝑖 , 𝑡  

 

 iی شرکت گذارهیسرما؛ کل است( InvEffی )رگذاهیسرما(، متغیر وابسته متغیر 2در رابطه )

جمع  بر میتقس قیطرو از  فیتعری مشهود و نامشهود هاییداراافزایش خالص  عنوان بهکه  tدر سال 

 t-1به سال  t-2از سال  فروش دراست. متغیر مستقل تغییرات  شده همگنی ابتدای دوره هاییدارا

𝜀𝑖مانده )شود. باقیجداگانه برآورد می سال صورت مقطعی برای هر این مدل بهاست.  , 𝑡 مدل )

عنوان  ها بهماندهکند. این باقیگذاری مورد انتظار را منعکس میرگرسیون، انحراف از سطح سرمایه

گیری کارایی گذاری است. باید گفت که برای اندازهمتغیر خاص شرکت برای ناکارایی سرمایه

                                                                                                          
1  . Gomariz, F. C., & Ballesta, J. P. S 
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ضرب  شده و سپس در منفی یكمطلق گرفته  مانده مدل فوق، قدرذاری، از مقادیر باقیگسرمایه

 (.2014شود)گوماریز و بالستا، می

برای سنجش اندازه شرکت از لگاریتم طبیعی کل پژوهش در این (: SIZE)اندازه شركت

 (.2015)بینلیمی و بیتار، شده است استفاده های شرکتییدارا

کل به هایکل بده نسبتاهرم مالی از  حاضر برای محاسبهپژوهش در  (:LEV)اهرم مالي

 )همان منبع(.شده است استفاده های شرکتییدارا

نقد و  وجهاز طریق انحراف استاندارد از (: S_CASH) حساسیت جريان وجه نقد

 )همان منبع(.کوتاه مدت به دست خواهد آمد هایگذارییهسرما

فعالیت شرکت به دست  یهاتعداد سال ،یق لگاریتم طبیعیاز طر(: LN_AGE) سن شركت

 .)همان منبع( خواهد آمد

های شرکت کل داراییهای ثابت مشهود بهاز طریق نسبت دارایی :(TANGهاي مشهود )دارايي

 .د)همان منبع(شومحاسبه می

ای شرکت هاز طریق نسبت سود خالص به ارزش دفتری کل دارایی (:ROAها )نرخ بازده دارايي

 د)همان منبع(.شومیمحاسبه 

 (. همان منبعآید)یم به دستاز طریق زیر کیو توبین در این پژوهش  (:Q-Tobinتوبین)-كیو

 
 EMVOPSILOY+ BVLTLILOY + BVCLILOY+VOCSILOY 
 

                                          BVTAILOY 
 

  در آن:که 

VOCSILOYیان سال: ارزش سهام عادی در پا 

EMVOPSILOY برآورد ارزش بازار سهام ممتاز در پایان سال : 

BVLTLILOY های بلندمدت در پایان سالیبده: ارزش دفتری 

 BVCLILOY های جاری در پایان سالیبده: ارزش دفتری 

 BVTAILOY:  ها در پایان سالییداراارزش دفتری کل 

و در  1ده باشد ارزش آن  انتظار زیان های موردچنانچه شرکت در سال (:LOOS) دهي زيان

 .(همان منبعخواهد بود ) 0غیر این صورت 

QS = 
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 هاها و آزمون فرضیهتجزيه و تحلیل داده

 ،1جدول ها اقدام شد. در تحلیل اطلاعات، ابتدا به محاسبه آمار توصیفی داده و منظور تجزیه به

از مفاهیم آمار توصیفی متغیرها برخی  جدول،در  شود.می دادههای مرکزی و پراکندگی شاخص

ی مرکزی و انحراف معیار به هاشاخصبه عنوان  هامشاهدهشامل میانگین، میانه، حداقل، حداکثر 

داده ی توزیعی هاشاخصعنوان شاخص پراکندگی و ضریب کشیدگی، ضریب چولگی به عنوان 

ل و مرکز ثقل توزیع تعاد نقطهاست که بیانگر  ترین شاخص مرکزی، میانگینیاصلاست.  شده

ست. برای مثال مقدار میانگین متغیر هادادهو شاخص خوبی برای نشان دادن مرکزیت  باشدمی

ها حول این نقطه دهد بیشتر دادهواحد است که نشان می  - 8846248گذاری برابر با کارایی سرمایه

دهد. جامعه را نشان می های مرکزی است که وضعیتیکی دیگر از شاخص ،اند. میانهیافته تمرکز

 دهد نیمینشان میاست که  5میانه متغیر مسئولیت اجتماعی برابر با  ،دهدطور که نتایج نشان میهمان

ترین یکی از مهم ،ها کمتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار هستند. انحراف معیاراز داده

مقدار این  .ن پراکندگی مشاهدات از میانگین استپارامترهای پراکندگی است و معیاری برای میزا

 است. 269/2پارامتر برای متغیر انحراف معیار مسئولیت اجتماعی برابر با 

 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش .1 جدول
ضریب 

 کشیدگی

ضریب 

 چولگی

انحراف  کمینه بیشینه میانه میانگین

 معیار

  

7952/9 1996/6-   018885/0 460008/3   کارایی

 گذاریسرمایه

مسئولیت  2690/2 0000/6 0000/18 0000/9 6882/5 5350/0 0661/3

 اجتماعی

 اندازه شرکت 4809/1 1048/10 9355/18 7795/13 0003/14 0805/1 6503/4

6651/3 6778/0- 8/196933 00/22962  0000/40 5/646771  وجه نقد

 شرکت

 سن شرکت 3241/12 0000/8 0000/59 0000/38 0909/35 4902/4 4054/23

نرخ بازده  2127/7 -3558/26 4200/50 1282/3 1732/3 -8665/0 1303/3

 دارایی

 کیو توبین 8295/0 665/0 9402/8 4607/1 3769/1 4204/1 5991/4

 اهرم مالی 1483/0 0891/0 9421/0 6649/0 6475/0 3148/0 0005/8

 سبات پژوهشگرمأخذ: محا   
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، های زمانیرگرسیون سری احتمالیترین مشکلات یکی از عمده آزمون مانايي متغیرهاي پژوهش:

شود که در آن، علی رغم وجود باشد. رگرسیون ساختگی به وضعیتی گفته میپدیده رگرسیون ساختگی می

R2 های سری زمانی فرض بر آن داده های مبتنی بربالا، رابطه معناداری بین متغیرها وجود ندارد. در پژوهش

یا  1توان نتیجه یك فرایند استوکاستیكباشد. هر سری زمانی را میاست که سری زمانی ایستا )پایا( می

شود که میانگین، واریانس و خود کواریانس در تصادفی دانست. یك فرایند تصادفی هنگامی ایستا تلقی می

 وده و ثابت باقی بماند.های مختلف سری در طول زمان یکسان بوقفه

 

 پژوهش متغیرهای مانایی آزمون. 2جدول 

 

آزمون  برای بررسی وجود ناهمسانی واریانس جملات اخلال از آماره بررسي ناهمساني واريانس:

شده است. نتیجه آزمون ناهمسانی واریانس بروش پاگان مدل برای  استفاده 2بروش پاگان

تمامی  ،3جدول است. بر اساس نتایج  3جدول های پذیرفته شده در بورس تهران به شرح شرکت

های پژوهش، ناهمسانی واریانس دارند. برای رفع این مشکل از روش جملات خطای موجود در مدل

 شده است. استفاده EGLSیونی رگرس

 

                                                                                                          
1  . Stochastic process 

2  . Breush-Pagan-Godfrey 

 فولر-دیکی یلیپس، پرونف -فیشر
 متغیر های آزمون

 آماره احتمال آماره احتمال

0000/0 5486/11- 0000/0 3011/7- INV_INEFF 

0000/0 7757/12- 0000/0 5809/12- CSR 

0000/0 3122/7- 0000/0 1576/7- SIZE 

0000/0 6140/10- 0000/0 1991/7- S_CASH 

0000/0 9450/6- 0000/0 6978/5- AGE 

0000/0 2068/19- 0000/0 2670/19- ROA 

0000/0 7673/20- 0000/0 3252/20- TOB_Q 

0000/0 9341/8- 0000/0 8122/9- LEV 



 99                                                        گذاریکارایی سرمایه برافشای مسئولیت اجتماعی شرکت تاثیر 
 

 پژوهش هیفرضنتایج آزمون ناهمسانی واریانس و خود همبستگی در  .3جدول 

 پژوهش هیفرض
 chi2احتمال  آماره

0.2821 0.0000 

 

همبستگی در مدل از آماره  به منظور آزمون عدم وجود خود همبستگي: نتايج آزمون بررسي خود

است.  152158/2، برابر 6های جدول شود. این آماره بر اساس یافتهیآزمون دوربین واتسون استفاده م

(، عدم وجود همبستگی بین باقیمانده پذیرفته و در 0Hقرار بگیرد ) 5/2تا  5/1چنانچه این آماره در بازه 

ها همبستگی وجود دارد. با توجه توان پذیرفت که بین باقیماندهشود. یعنی می( رد می0Hاین صورت ) غیر

 توان پذیرفت که در این مدل، همبستگی مثبت و منفی وجود ندارد.آمده میدستبه آماره به

های یکپارچه، از آماره های پانلی یا دادههای دادهگزینش یکی از روش به منظور لیمر: Fآزمون 

F یك  کند که عرض از مبدأ جداگانه برای هرشده است. آماره این آزمون تعیین می لیمر استفاده

های فردی وجود داشته ها وجود دارد یا خیر. چنانچه در مشاهدات ناهمگنی یا تفاوتاز شرکت

های شود و در غیر این صورت، روش دادههای پانلی استفاده میباشد، از روش داده

 رود. یکپارچه)رگرسیون تلفیقی( به کار می
 

 Fنتایج آزمون  .4جدول 
 سطح آزمون معناداری سطح درجه آزادی مقدار آماره شرح

Cross-Section F /2 353/89 0000/0 05/0 

 
F  شده با محاسبهF جدول مقایسه می( 0شود و اگر فرضH رد شود، کارا بودن روش آثار )

و سطح  0907/2برابر  Fدهد که مقدار آماره آزمون شود. نتایج آزمون فوق نشان میثابت پذیرفته می

ز سطح آزمون است که این نتایج بیانگر متفاوت بودن عرض از مبدأهای مقاطع تر امعناداری کوچك

 شود. مختلف است و روش آثار ثابت پذیرفته می

 دو از یکی انتخاب برای لیمر، F  آزمون وسیله به پانل روش انتخاب از پس: هاسمن آزمون

 توزیع دارای هاسمن مونآز شد. استفاده هاسمن آزمون از تصادفی، یا اثرهای ثابت اثرهای روش

 ها(رگرسیون )تعداد توضیحی متغیرهای تعداد با برابر آن آزادی درجات بوده و دو کای مجانبی

 اثرهای روش دو برآوردی ضرایب در معنادار تفاوت وجود بیانگر این آزمون، 1Hفرضیه  است.

  شود.می استفاده تثاب اثرهای روش از 1Hفرضیه  پذیرش صورت در تصادفی است. اثرهای و ثابت
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 نتایج آزمون هاسمن .5جدول 
 سطح آزمون سطح معناداری درجه آزادی مقدار آماره شرح

Cross-Section F / 7 0000/0 05/0 

 

است و با توجه به اینکه سطح معناداری  39689/12مقدار آماره آزمون هاسمن در اینجا برابر 

این آزمون مبتنی بر ارجحیت روش آثار تصادفی بر  (0Hتر از سطح آزمون است، فرض )کوچك

 آثار( و مدل GLSاز رگرسیون ) ،بالاشود. با توجه به موارد نتخاب میثابت، رد و روش آثار ثابت ا

 دهد.، نتایج آزمون مدل را نشان می6جدول شده است.  ثابت استفاده

 

 نتایج آزمون فرضیه پژوهش .6جدول 

 نوع رابطه VIF احتمال Tماره آ ضرایب نماد متغیر متغیر

 مثبت معنادار CSR 034/0 350/2 0193/0 23/1 مسئولیت اجتماعی

 مثبت معنادار Ln-SIZE 186/0 867/2 0000/0 54/1 اندازه شرکت

انحراف وجه نقد عملیاتی 

 شرکت
S-CASH 985/7- 370/5- 0000/0 70/2 منفی معنادار 

 منفی معنادار AGE 0025/0- 039/2- 0422/0 36/1 سن شرکت

 عدم رابطه ROA 8364/0 469/0 6393/0 80/1 نرخ بازده دارایی

 مثبت معنادار TOB_Q 896/0 2.3059 021/0 26/2 کیو توبین

 عدم رابطه LEV 6452/0- 1.6342- 103/0 10/2 اهرم مالی

   7.2585 (F)آماره  663/0  (2Rضریب تعیین)

 572/0  شدهضریب تعیین تعدیل
سطح 

 (Fناداری )مع
0000/0   

 آماره دوربین واتسون

(D-W) 
 152/2   

 

یا نتایج آزمون رگرسیون مدل برای معادله پژوهش  1از آزمون مدل  ،فوق جدولنتایج  با توجه به

دیده  5 جدول(، به عنوان متغیر وابسته به شرح 𝐼𝑁𝑉_𝐼𝑁𝐸𝐹𝐹گذاری)که بیانگر کارایی سرمایه



 101                                                        گذاریکارایی سرمایه برافشای مسئولیت اجتماعی شرکت تاثیر 
 

بوده  0000/0دار بودن کل رگرسیون، برابر بیانگر معنی، Fمربوط به آماره  سطح معناداری ،شودمی

شده ، تعدیل (2Rباشد. ضریب تعیین )معنادار می %95و حاکی از آن است که مدل در سطح اطمینان 

تغییرات متغیر وابسته   %66طور تقریبی ( بوده و بیانگر این مطلب است که به663752/0برابر با عدد )

یك که دهد خطی نشان میهموضعیت متغیرهای مستقل مدل قابل تبیین است. از سویی،  توسط

در یك معادله رگرسیون بدین بالا خطی تابعی خطی از سایر متغیرهای دیگر است. هم ،متغیر مستقل

معنی است که بین متغیرهای مستقل همبستگی بالایی وجود دارد و ممکن است با وجود بالا بودن 
2R مقدار  ،6جدول ، مدل از اعتبار بالایی برخوردار نباشد. با توجه به ستون آخرVIF  برای کلیه

خطی وجود ندارد. باشد. بنابراین بین متغیرهای مستقل هم( میVIF<5) 5متغیرهای مستقل کمتر از 

 باشد.مدل برازش شده دارای اعتبار می در نتیجه

 (0345/0( برابر با عدد )CSRریب متغیر مستقل مسئولیت اجتماعی)، ض6جدول با توجه به 

ی این متغیر، نتایج نشانگر معنادار بودن این ضریب ( و سطح معنادارtباشد. با توجه به سطح آماره )می

دهد که هر چه متغیر مستقل مسئولیت اجتماعی ها نشان میباشد. این یافتهدرصد می 5در سطح خطای 

های شرکت کاراتر خواهد گذاریها افشا شود، سرمایهبررسی بیشتر توسط شرکت ددر نمونه مور

( فرضیه H1باشد. درنتیجه فرض )شد. زیرا ضریب یا شیب خط آن در معادله معنادار مثبت می

 ارد.  د( همخوانی 2016و بیتار ) د. نتایج این بخش با نتایج بنلیمهشوپژوهش تأیید می

 

 بحثگیري و نتیجه

 هاشرکت به تداوم که است ضروری عامل افشای آن شرکتی و اجتماعی پذیریولیتمسئ

 درازمدت در را هاآن بقای دارند و جامعه امکان جامعه ارتباطاتی با هاشرکت همه زیرا د.انجاممی

 پذیریمسئولیت گسترشبا  گیرد.می ها بهرهشرکت رفتار و هافعالیت از جامعه آورد.می فراهم

 در بایستی هااست. شرکت رفته فراتر "سهامداران برای پول کردن فراهم "وظیفه آنها از اهشرکت

 محیط گذاران،قانون ها،بانك کالا، کنندگانعرضه کارکنان، مشتریان، )سهامداران، ذینفعان برابر

 ائلمس برابر در باید اقتصادی، مسئولیت بر علاوه آنها ترتیب این به باشند. پاسخگو جامعه( و

 برایابزاری  ،محیطی و اجتماعیگزارشگری زیست کنند. مسئولیت احساس نیز اجتماعی

ها باید اطلاعات ها در قبال عملکرد خویش است.گزارشدهی شرکتپاسخگویی و حساب
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محیطی اطمینانی از عملکرد زیستای فراهم کنند که به ذینفعان اجازه دهد تا برآورد قابلطرفانهبی

 (.2006 ،1سازمان داشته باشند )گریو اجتماعی 

سازی سود در گزارشگری مالی سنتی به  از رویکرد حداکثر ،هااز سوی دیگر، هدف شرکت

محیطی و اجتماعی تغییر یافت. دلایل مختلفی رویکرد مسئولیت اجتماعی در گزارشگری زیست

ها وجود دارد. سازمانها از مفهوم کلاسیك به رویکرد مسئولیت اجتماعی برای تغییر نقش شرکت

زیست را کنند و از سوی دیگر محیطهای شغلی برای جامعه ایجاد میثروت و فرصت یك سواز 

رو ازاین (.2011، 2د)روفننمایتخریب و سلامت انسان و تنوع زیستی جهان را تهدید می ،آلوده

عنوان  تواند بهها، توجه جامعه جهانی را به خود جلب کرده که میمسئولیت اجتماعی شرکت

محیطی، اجتماعی مسائل اقتصادی، زیست موردنفعان مختلف در مدیریت تضاد بالقوه منافع بین ذی

 گزارشگری اهداف از یکی ،(. علاوه بر آن2009 و همکاران، 3و اخلاقی بیان شود )چیونگ

 بهبود هدف، این مهمهای جنبه از .است اقتصاد در سرمایه تخصیص فرآیند تسهیل مالی، اطلاعات

 به مالی شفافیت بهبود که های پیشین بیانگر این است. پژوهشاستگذاری سرمایه هایتصمیم

 همکاران و 5چن و( 2006)4هیلاری و بیدل که ایگونهبه د.انجامگذاری میسرمایه مسائل بهبود

 تشخیص در مدیر توانایی و اخلاقی مخاطرات و نامناسبگزینش  کاهش با که دادند ( نشان2011)

 کارایی افزایش سبب مالی گزارشگری بالاتر کیفیت ؛گذاریسرمایه بهتر هایفرصت

 آن تا ارزش ساختن حداکثر منظور به هاشرکت نئوکلاسیك، نظریه طبقشود. می گذاریسرمایه

، 6)آبیلشود برابر گذاریسرمایه این نهایی هزینه با نهایی درآمد که کنندمی گذاریسرمایه میزان

 با را انتظار مورد گذاریسرمایه سطح( 1992)7گوردون نظیر کینز مکتب طرفداران(. 1983

 مالی منابع گرفتن نظر در با. دارد وجود مالی بهادار اوراق رشد برای که کنندمی تعیین ترجیحاتی

 بتمث فعلی ارزش خالص که کنند اجرا را هاییپروژه تمامی باید هاشرکت نظریهدیدگاه  از کافی،

 هاشرکت دارد، وجود اطلاعاتی تقارن عدم با مرتبط مشکلات که نمایندگی نظریه طبق ولی .دارند

 گذاریسرمایه)حد از بیش گذاریسرمایه و شوند منحرف گذاریسرمایه بهینه سطح از است ممکن

                                                                                                          
1  . Gray, R 

2  . Abdur Rouf, M. D 
3  . Cheung, Y. L 
4  . Biddle, G. &Hillary. G. 
5  . Chen, F et al. 

6  . Abel, A. 

7  . Gordon, M. G. 
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 در گذاریسرمایه عدم) حد از کمتر یا( دارند منفی فعلی ارزش خالص که هاییپروژه در

، در پژوهش حاضر خاطرهمین به . کنند تجربهرا ( دارند مثبت فعلی ارزش خالص که هاییوژهپر

های های موجود در پژوهشپژوهش شکاف است به دو عامل پاسخ داده شود. ابتدا، این شدهسعی 

کند و دوم؛ با توجه به سطح اهمیت روزافزون مسئولیت اجتماعی را پر می پیرامونتجربی حسابداری 

این پژوهش کمکی  ،نفعان و سهامداران خودضوع مسئولیت اجتماعی و پاسخگویی مدیران به ذیمو

سوی  ها را بهطلبانه مدیران همسو با منافع خود است و آندر راستای کاهش رفتارهای فرصت

 دهد.های کارآمد و کاراتر سوق میگذاریسرمایه

 شود:شنهاد میهای بعدی پیهایی به شرح زیر برای پژوهشپیشنهاد

شود می پیشنهاد هاسازمان در هاشرکت اجتماعی مسئولیت جایگاه گرفتن نظر در با. 1

 که نماید تدوین خصوص این در را استانداردی حسابداری، استانداردهای تدوین کمیته

 ببرند. کار به را آن هاهمه شرکت

اجتماعی  مسئولیت شایاف به مربوط قوانین صحیح اجرای از اطمینان حصول و نظارت. 2

 شودمی پیشنهاد است. خصوص این در جداگانه سالانه گزارش انتشار مستلزم ها،شرکت

 شود. بررسی هاییگزارش چنین انتشار اجرایی ضمانت تقویت کارهایراه

 دارد و اهمیت شرکت وسیله به اجتماعی مسئولیت افشای برای یکسان هایرویه وجود. 3

 به یکسان هایرویه ایجاد چگونگی شود،می پیشنهاد تهران بهادار قاورا بورس سازمان به

 نماید. بررسی را اجتماعی مسئولیت افشای منظور
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