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 مقدمه

 است. مالی آشفتگی علائم شدن آشكار یا و وقوع بینیپیش ورشكستگی، از پیشگیری هایراه از یكی

 یا و است ناتوان هایشبدهی پرداخت و تعهدات ایفای در شرکت که دارد شرایطی به اشاره مالی آشفتگی

 هادارایی بر بدهی مازاد نه بوده شرکت نقدینگی کاهش قالب در مشكل این البته شود؛می مواجه مشكل با

 برای هستند مالی آشفتگی دارای که هاییشرکت .[3]باشد موقتی هاشرکت مالی آشفتگی است ممكن و

 صنایع توسعه و رشد با همراه امروزه .[21]ددارنسرمایه و وجه به نیاز بمانند، باقی توانمند مالی ازنظر اینكه

 تأثیرات و پیامدها از ناشی که شده پدیدار جدیدی مشكلات و مسائل مختلف، تجاری واحدهای و

 اجتماعی هایمسئولیت حسابداری .[6]است اجتماع و زیستمحیط روی بر تجاری واحدهای هایفعالیت

 ارائه پاسخگویی، سطح ارتقاء دنبال به است جامعه انتظارات و شرایط در تغییر و تكامل بسط، محصول که

 است ممكن اجتماعی هایمسئولیت اینكه به توجه با است. گیرندگانتصمیم به کمك و اطلاعات این

 پژوهش این اصلی محور دهد، قرار تأثیر تحت را هاشرکت مالی آشفتگی و تحمیل شرکت بر هاییهزینه

  دهد.می تشكیل را

 مسئله بیان

 و شرکت بر که ریسكی ترینمهم عنوانبه مالی آشفتگی و مالی بحران از مالی گران تحلیل طورکلیبه

 شرکت با نحوی به که هاییگروه تمامی آن وقوع هنگام در زیرا کنند،می یاد شودمی وارد گذارانسرمایه

 آتی یتوسعه برای سدی اعتمادیبی و شد خواهند اتلاف منابع شد. خواهند متضرر هستند ارتباط در

 پوشیده کسی بر مالی آشفتگی و بحران اهمیت اساس این بر شود.می محسوب اجتماعی و اقتصادی

 تأثیرات یا و کرد جلوگیری آن وقوع از بتوان شاید باشد، بینیپیش قابل ناخوشایند یپدیده این اگر نیست.

 المللیبین توجهات و مالی منابع بودن دسترس در از ناشی داخلی هایمحرک.[3]رساند حداقل به را آن

 ارتباط مالی منابع و اخلاقی و اجتماعی مسئولیت بین طریق این از و بوده اخلاقی و اجتماعی مسئولیت به

 مشخص طوربه و دارد سروکار جامعه و هاشرکت بین روابط با هاشرکت اجتماعی مسئولیت.[16]دارد وجود

 دارند اشاره منتقدان برخی پردازد.می جامعه و افراد روی هاشرکت فعالیت تأثیرات بررسی به مفهوم این

 اجتماعی تعهدات تا است گذاشته باز را هاشرکت اجرایی مدیران دست اجتماعی مسئولیت مفهوم که

 مالی هایرسوایی به منتقدان از دیگری یدسته کنند. تعیین خود خواست و نظر به توجه با را شرکت

 پذیریمسئولیت جنبش رشد رغمبه که کنندمی بیان و اشاره وردکام و انرون چون بزرگ هایشرکت

 مسئولیت و هستند خود سود فكر به تنها هاآن مدیران و هاشرکت که کندمی ثابت هارسوایی این شرکتی،

 یانگیزه در نیز بسیاری اجتماعی، مسئولیت مفهوم از جدا است. زیبا واژه یك تنها شرکتی اجتماعی

 باورند این بر دیگر، برخی دارند. تردید آنان، اجتماعی پذیریمسئولیت هایفعالیت و هابرنامه در هاشرکت

 .[10]باشد سیاسی است ممكن اجتماعی پذیریمسئولیت هایفعالیت از هاشرکت هایانگیزه که

 مدیریت استراتژی یك عنوانبه شرکت توسط عمدتاً شرکت اجتماعی مسئولیت به مربوط هایفعالیت

 خطر مقابل در را شرکت تواندمی همچنین گیرد،می قرار استفاده مورد شهرت ارتقا راستای در ریسك

 .[1۹]کند محافظت قانونی و سیاسی اقتصادی، هایتحریم
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 مانند منفی هایتحریم به منجر است ممكن شرکت توسط اجتماعی مسئولیت مثبت گیریجهت فقدان 

 تحریم احتمالاً حتی و بالقوه هایجریمه و ای،رسانه سیاسی، فشار افزایش شرکت، اعتبار دادن دست از

 تواندمی اجتماعی مسئولیت به مربوط هایفعالیت در مثبت تعامل این، بر علاوه شود. کنندگانمصرف

 وضعیت حدودی تا توانندمی هاشرکت اساس، این بر کند. ایجاد شرکت یك برای را مالی مزایای از طیفی

 بهبود مالی آشفتگی احتمال کاهش منظوربه اجتماعی مسئولیت مثبت هایفعالیت افزایش با را خود مالی

 تحت را مالی آشفتگی و شرکت اجتماعی مسئولیت بین رابطه تواندمی که مواردی از یكی طرفی از دهند.

 دسترسی عمر چرخه مختلف مراحل در اینكه به توجه با باشد.می عمر چرخه مراحل دهد، قرار تأثیر

 وجود احتمال این است، متفاوت عمر چرخه مراحل از یك هر در آنها استراتژی و مالی منابع به مدیران

 تأثیر تحت مالی آشفتگی و شرکت اجتماعی مسئولیت بین رابطه عمر هایچرخه از یك هر در که دارد

 مختلف مراحل در هاشرکت اجتماعی مسئولیت گذاریسرمایه تغییرپذیری با رابطه .در[14]گیرد قرار

 نقدی هایجریان بالغ، هایشرکت که کندمی بیان اول دیدگاه دارد: وجود متضاد دیدگاه دو عمر، چرخه

 در بیشتری توانایی هاشرکت این نتیجه، در دارند. تربینیپیش قابل و تر(ثباتپایدارتر)با عملكرد و

 غیرقابل نقدی هایجریان تر،جوان هایشرکت مقابل، در دارند. اجتماعی مسئولیت گذاریسرمایه

 مسئولیت هایفعالیت در گذاریسرمایه جهت کمتری نقدینگی رو،ازاین دارند. بیشتر رشد و تربینیپیش

 تر،جوان هایشرکت به نسبت بیشتر بلوغ با هایشرکت که کندمی بیان دیدگاه این ماند.می باقی اجتماعی

 دلیل به بالغ هایشرکت که کندمی بیان دوم دیدگاه دارند. اجتماعی مسئولیت در بیشتری گذاریسرمایه

 از دارند. اجتماعی مسئولیت در گذاریسرمایه به کمتری نیاز پایدار، عملكرد و نقدی هایجریان داشتن

 وکارکسب به مشغول بیشتری، زمانمدت تر،جوان هایشرکت به نسبت بیشتر بلوغ با هایشرکت که آنجا

 که شود نیتی حسن جایگزین تواندمی شهرت این هستند. برخوردار بیشتری اعتبار و شهرت از هستند،

 به ترجوان هایشرکت که،درحالی شود. ایجاد اجتماعی مسئولیت در گذاریسرمایه طریق از است ممكن

 پیدا اجتماعی مسئولیت انجام طریق از  شهرت ایجاد به بیشتری نیاز است ممكن شهرت، نداشتن دلیل

 هایشرکت به نسبت ترجوان هایشرکت برای اجتماعی مسئولیت در گذاریسرمایه منفعت رو،ازاین کند.

 اجتماعی مسئولیت بین رابطه بر شرکت بلوغ نقش پژوهش این در اساس این بر.[24]است بیشتر بالغ،

 است. گرفته قرار بررسی مورد مالی آشفتگی و شرکت

 پژوهش نظری مبانی

 شرکت مالی آشفتگی

 مالی .آشفتگی[15] 1هاتچكیس و آلتمن اند.متفاوت ولی نزدیك عبارت دو ورشكستگی و مالی آشفتگی

 صورتبه بنگاه، در کاررفتهبه سرمایه برای یافتهتحقق بازده نرخ هرگاه که کنندمی تعریف گونهاین را

 کهدرحالی است. داده روی مالی آشفتگی باشد شده درخواست بازده نرخ از کمتر مداوم و معنادار

 است ممكن دهد.می روی مالی آشفتگی دارای بنگاه برای که است قانونی و حقوقی وضعیتی ورشكستگی

                                                           
1 Altman and Hotchkiss 



 50 شماره ،1400تابستان  ،یحسابرس و یحسابدار تحقیقات                                        .66

 

 

 ورشكستگی با شرکت آن ندارد وجود قانونی منع چون ولی باشد داشته آشفتگی طولانی مدت برای شرکتی

 .[12]نشود مواجه

 اجتماعی مسئولیت

 به مفهوم این مشخص طوربه و دارد سروکار جامعه و هاشرکت بین روابط با هاشرکت اجتماعی مسئولیت

 مفهوم که دارند اشاره منتقدان، برخی پردازد.می جامعه و افراد روی هاشرکت فعالیت تأثیرات بررسی

 با را شرکت اجتماعی تعهدات تا است گذاشته باز را هاشرکت اجرایی مدیران دست اجتماعی مسئولیت

 هایشرکت مالی هایرسوایی به منتقدان، از دیگری یدسته کنند. تعیین خود خواست و نظر به توجه

 این شرکتی، پذیریمسئولیت جنبش رشد رغمبه که کنندمی بیان و اشاره وردکام و انرون چون بزرگی

 اجتماعی مسئولیت و هستند خود سود فكر به تنها هاآن مدیران و هاشرکت که کندمی ثابت هارسوایی

 در هاشرکت یانگیزه در نیز بسیاری اجتماعی، مسئولیت مفهوم از جدا است. زیبا یواژه یك تنها شرکتی

 هایانگیزه که باورند این بر دیگر، برخی دارند. تردید آنان، اجتماعی پذیریمسئولیت هایفعالیت و هابرنامه

 با خواهندمی طریق بدین و باشد سیاسی است ممكن اجتماعی پذیریمسئولیت هایفعالیت از هاشرکت

  نمایند. کسب اقتصادی اهداف راستای در امتیازاتی تا کنند لابی محلی و سیاسی مقامات از برخی

 عمر چرخه

 ویپیر عمر یچرخه یا عمر منحنی از همگی هاانسان و رانجانو ت،نباتا ازجمله هندز داتموجو تمامی

 نـیا میرند.می درنهایت و رسندمی یپیر به کنند،می شدر شوند،می متولد داتموجو گونهاین کنند.می

 رـب چیرگی منظور به صخا ریفتار یلگوهاا دارای دوـخ رـعم هـچرخ از مرحله هر در هندز هایسیستم

 درازی سالیان تند.ــهس رــیگد دوره هـب ای دوره از لاــنتقا هــب طوــمرب تكلاــمش و دوره آن مسائل

 تغییر و درمان تشخیص، ابزار اما گیرند،می قرار استفاده مورد جسم درمان ابزار عنوانبه داروها که است

 مانند ها.سازمان[13]نمایدمی سپری را خود اولیه دوران هنوز هاسازمان در پویایی ایجاد و فرهنگ

 مراحل از مرحله هر در طرفیك از هستند. حیات سیكل یا و عمر های()دوره منحنی دارای زنده موجودات

 با هادوره بین انتقالی مراحل در دیگر طرف از و هستند مواجه دوره آن خاص مشكلات با هادوره این

  گردند.می مواجه خاص نوع از مشكلات و مسائل

 مرحله بلوغ

 گرفت صورت طفولیت دوره در که اولیه تولد یابد.می مجدد تولدی شرکت حیات، سیكل از دوره این در

 تولدی سازمان گذارش،بنیان از مستقل بلوغ دوره در اکنون آید.می حساببه شرکت فیزیكی تولد واقع در

 .[5]است ثباتیبی و تضاد تناقض، ابهام، جوانی از دوره این در رفتاری خصوصیات بارزترین یابد.می دوباره

 پژوهش پیشینه

 داخلی پیشینه
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 هاشرکت اجتماعی پذیری مسئولیت ایفای الگوی تبیین عنوان تحت پژوهشی در [11]همكاران و موسوی

 کیفیت با هاشرکت اجتماعی پذیری مسئولیت ایفای که رسیدند نتیجه این به سود کیفیت در آن تاثیر و

 دارد. آماری معنادار رابطه سود

 کشورهای بانكداری صنعت در اجتماعی پذیری مسئولیت بررسی به پژوهشی در [۹]همكاران و کاشانی

 پذیری مسئولیت بحث در آمریكایی های بانك که داد نشان آنها هایپرداختند.یافته جهان مختلف

 باشند. می رومانی و استرالیا،انگلیس کشورهای در فعال های بانك از تر موفق مراتب به اجتماعی

 به شرکت ارزش و اجتماعی مسئولیت سود، هموارسازی عنوان تحت پژوهشی در [8] همكاران و صراف

 هموارساز های شرکت در کیوتوبین با اجتماعی مسئولیت و سود هموارسازی بین که رسیدند نتیجه این

 یعنی دارد. وجود آماری معنادار بالارابطه اجتماعی مسئولیت با تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 مسئولیت با غیرهموارساز های شرکت به نسبت بالا، اجتماعی مسئولیت با هموارساز های شرکت در ارزش،

  است. بیشتر پائین اجتماعی

 هایشرکت ریسك و اجتماعی مسئولیت بین رابطه بررسی عنوان تحت پژوهشی در [7] شجاعی

 اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت مالی اطلاعات بررسی به تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

 اجتماعی مسئولیت بین که داد نشان وی هاییافته پرداخت. 13۹2 الی 1386 هایسال طی تهران بهادار

 دارد. وجود معنادار رابطه ریسك متغیرهای و

 خارجی پیشینه

 شناسایی به مالی، درماندگی بر مؤثر اصلی عوامل شناسایی عنوان با پژوهشی در [25]  1همكاران و زاکی

 درماندگی بینیپیش مدل آنان پرداختند. عربی متحدهایالات هایبانك مالی درماندگی بر مؤثر اصلی عوامل

 مالی درماندگی بینیپیش برای را اقتصادی کلان اطلاعات تأثیر همچنین و زدند تخمین را مالی

 سهام صاحبان حقوق نسبت سودآوری، مثل اقلامی که رسیدند نتیجه این به آنان نمودند. وتحلیلتجزیه

 بینیپیش در مثبتی تأثیر ناخالص، هایوام به وام اندوخته زیان نسبت و هادارایی کل رشد ها،دارایی کلبه

 ریسك ارزیابی برای اقتصادی کلان اطلاعات سودمندی به راجع همچنین و دارند بعد سال مالی درماندگی

 .دارد وجود تردید مالی مؤسسات

 سرمایه هزینه و شرکت اجتماعی مسئولیت افشای عنوان تحت پژوهشی [18]  2همكاران و وال داهالی

 کشور 31 در شرکت 10۹3 به مربوط شرکت اجتماعی مسئولیت گزارش 5135 منظور این به دادند. انجام

 رابطه یك که داد نشان هاآن نتایج طورکلیبه دادند. قرار مطالعه مورد 1۹۹5-2007 زمانی بازه طی

 هاییشرکت کهطوریبه دارد. وجود سهام سرمایه هزینه و شرکت اجتماعی مسئولیت افشای بین معكوس

 دارند. کمتری سهام سرمایه هزینه دارند شرکت اجتماعی مسئولیت از مناسبی افشای که

                                                           
1 Zaki et al 
2 Dhaliwal et al 
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 نشان مالی، آشفتگی دارای هایشرکت آینده بر بانكی روابط تأثیر عنوان با پژوهشی در [21]  1فلد روزن

 خروج احتمال معناداری طوربه شرکت مالی آشفتگی از قبل ماه شش در حمایتی هایوام اخذ که دادند

 آشفتگی شدت حمایتی(، وام دریافت )عدم امر این اثر کاهش بنابراین دهد؛می افزایش را آشفتگی از

 دهد.می افزایش را شرکت

 شرکت: اجتماعی مسئولیت بر شرکت بلوغ تأثیر عنوان تحت پژوهشی[24]  2جیراپورن و ویتیسوفاکورن

 منظور این به دادند. انجام دارند؟، اجتماعی مسئولیت در بیشتری گذاریسرمایه تر،بالغ هایشرکت آیا

 دادند. قرار بررسی مورد 2012-1۹۹1 زمانی بازه طی سال 21 برای شرکت-سال 26272 مالی اطلاعات

 بیشتر اجتماعی، مسئولیت در توجهیقابل طوربه بیشتر، بلوغ با هاشرکت که داد نشان آنها نتایج

   کنند.می گذاریسرمایه

 حساسیت نمایندگی، هزینه اجتماعی، پذیریمسئولیت عنوان تحت پژوهشی [23]  3جاربویی و اسمیت

 بازه طی را اروپایی شرکت 3۹8 اطلاعات آنها منظور این به دادند. انجام نقد، گردش به گذاریسرمایه

 به گذاریسرمایه حساسیت که داد نشان پژوهش نتایج دادند. قرار بررسی مورد 200۹-2014  زمانی

 نتایج همچنین است. کمتر دارند، بالایی اجتماعی پذیریمسئولیت که هاییشرکت در نقدی هایجریان

 بر اجتماعی پذیریمسئولیت منفی تأثیر نمایندگی هزینه عنوان به آزاد نقدی جریان که داد نشان آنها

 رابطه بر نمایندگی هزینه دیگرعبارتبه دهد،می کاهش را نقدی هایجریان به گذاریسرمایه حساسیت

 دارد. مثبت تأثیر نقد وجه گردش به گذاریسرمایه حساسیت و اجتماعی پذیریمسئولیت بین

 و مالی آشفتگی شرکت، اجتماعی مسئولیت عملكرد عنوان تحت پژوهشی [14]  4همكاران و هادی-اَل

 2013-2007 هایسال طی را شرکت 651 تعداد منظور این به هاآن دادند. انجام شرکت حیات چرخه

 شود.می مالی سلامت بهبود موجب هاشرکت اجتماعی مسئولیت داد نشان آنها هاییافته نمودند. بررسی

 سلامت و هاشرکت اجتماعی مسئولیت بین رابطه بالغ هایشرکت در داد نشان آنها هاییافته همچنین

 است. مثبت مالی

 مورد گیریتصمیم امر در پژوهش این از حاصل نتایج رودمی انتظار که این به توجه با پژوهش: روش

 جزء هدف منظر از پژوهش این لذا گیرد، قرار نفعان ذی دیگر و گذارانسرمایه مالی، مدیران توجه

 پردازد،می متغیر چند بین ارتباط بررسی به پژوهش که آنجا از همچنین است؛ کاربردی هایپژوهش

 باشد.می همبستگی توصیفی نوعی از روش و ماهیت لحاظ از پژوهش

 جامعه تهران بهادار اوراق بورس در  شدهپذیرفته هایشرکت یکلیه گیری:نمونه روش و آماری جامعه

 سال از باید هاشرکت .1 باشند: زیر هایویژگی دارای باید که دهد،می تشكیل را حاضرپژوهش آماری

 مالی، هایواسطه و هابانك جزو موردنظر هایشرکت .2 باشند؛ داشته حضور بورس در 13۹5 تا 13۹0

                                                           
1 Rosenfeld 
2 Withisuphakorn & Jiraporn 
3 Samet & Jarboui 
4 Al-Hadi et al 
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 از پژوهش این زمانی قلمرو ها.داده نبودن ناقص .3 ؛نباشد گذاریسرمایه هایشرکت سایر و لیزینگ

 به شرکت 124 فوق هایمحدودیت به توجه با گیرد.می بر در را 13۹5 سال پایان تا 13۹0 سال ابتدای

 گردید. انتخاب نمونه عنوان

 پژوهش هایمدل و هافرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه هاشرکت مالی آشفتگی و اجتماعی مسئولیت بین اول: فرضیه

 اول فرضیه آزمون به مربوط (1) مدل
𝑫𝑰𝑺𝒊𝒕 = 𝜶 + 𝜷𝟏𝑪𝑺𝑹𝒊𝒕 + 𝜷𝟐𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊𝒕 +  𝜷𝟑𝑳𝑬𝑽𝒊𝒕 + 𝜷𝟒𝑪𝑨𝑺𝑯𝒊𝒕 +
 𝜷𝟓𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜷𝟔𝑹&𝑫𝒊𝒕 + 𝜷𝟕𝑸𝑼𝑰𝑪𝑲𝒊𝒕 + 𝜷𝟖𝑳𝑶𝑺𝑺𝒊𝒕 +  𝜷𝟗𝑰𝑵𝑫𝒊𝒕 + 𝛆𝒊𝒕  

 مثبت رابطه عمر چرخه بلوغ مرحله در هاشرکت مالی آشفتگی و اجتماعی مسئولیت بین دوم: فرضیه

 دارد. وجود

 دوم فرضیه آزمون به مربوط (2) مدل
𝑫𝑰𝑺𝒊𝒕 = 𝜶 + 𝜷𝟏𝑪𝑺𝑹𝒊𝒕 + 𝜷𝟐𝑳𝒊𝒇𝒆 𝑪𝒚𝒄𝒍𝒆𝒊𝒕 +  𝜷𝟑(𝑪𝑺𝑹 ∗ 𝑳𝒊𝒇𝒆 𝑪𝒚𝒄𝒍𝒆)𝒊𝒕 +
𝜷𝟒𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊𝒕 + 𝜷𝟓𝑳𝑬𝑽𝒊𝒕 + 𝜷𝟔𝑪𝑨𝑺𝑯𝒊𝒕 + 𝜷𝟕𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜷𝟖𝑹&𝑫𝒊𝒕 +
 𝜷𝟗𝑸𝑼𝑰𝑪𝑲𝒊𝒕 + 𝜷𝟏𝟎𝑳𝑶𝑺𝑺𝒊𝒕 + 𝜷𝟏𝟏𝑰𝑵𝑫𝒊𝒕 + 𝛆𝒊𝒕  

 وابسته متغیر

 باشد.می (DIS) مالی آشفتگی پژوهش این وابسته متغیر

 توکل و رحیمیان پژوهش در مدل این شدهاستفاده آلتمن ضریب از مالی آشفتگی گیریاندازه منظوربه

 هست: (1) شماره رابطه صورتبه که است شدهاستفاده نیز [6]  نیا

 (1) رابطه

𝑫𝑰𝑺𝒊𝒕 = 𝟑. 𝟑(
𝑬𝑩𝑰𝑻𝒊𝒕

𝑻𝑨𝒊𝒕
) + 𝟏(

𝑺𝒊𝒕

𝑻𝑨𝒊𝒕
) +  𝟏. 𝟒(

𝑹𝑬𝒊𝒕

𝑻𝑨𝒊𝒕
) + 𝟏. 𝟐(

𝑾𝑪𝒊𝒕

𝑻𝑨𝒊𝒕
) +  𝟎. 𝟔(

𝑴𝑬𝒊𝒕

𝑻𝑳𝒊𝒕
)  

 اینجا: در که

𝑫𝑰𝑺𝒊𝒕: شرکت آلتمن( ضریب )امتیاز مالی آشفتگی i دوره در t؛𝑬𝑩𝑰𝑻𝒊𝒕مالیات و بهره از قبل :سود 

 شرکت برای1 انباشته زیان و سود :𝑹𝑬𝒊𝒕؛t دوره در i شرکت برای فروش :𝑺𝒊𝒕؛t دوره در i شرکت برای

i دوره در t؛𝑾𝑪𝒊𝒕: شرکت برای2 گردش در سرمایه i دوره در t؛𝑻𝑨𝒊𝒕: شرکت3 هایدارایی کل i در 

 در i شرکت 5هایبدهی کل :𝑻𝑳𝒊𝒕؛t دوره در i شرکت4 سهام صاحبان حقوق بازار ارزش :𝑴𝑬𝒊𝒕؛t دوره

 ؛t دوره

 .[4] است شرکت کمتر( مالی )آشفتگی بیشتر مالی توانایی نشانگر تر،بزرگ Z مقدار رابطه، این در

                                                           
1 Retained Earnings 
2 Working Capital 
3 Assets 
4 Market Value of Equi 
5 Total liabilities 
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 شرکت باشد، 2.۹۹ Z اگر هست: زیر صورتبه (،1) شماره رابطه آلتمن شدهتعدیل مدل محدوده

 این بین اگر و گیردمی قرار مالی بحران محدوده در شرکت باشد، Z >1.8 اگر و است مالی سلامت دارای

 .شودمی تلقی تردید منطقه عنوانبه باشد، دو

 در که شوندمی هاییشرکت شامل اول دسته ایم:کرده تقسیم دودسته به را هاشرکت ما پژوهش این در

 در هایشرکت دوم دسته و دارند قرار تردید منطقه در که هاییشرکت همچنین و مالی سلامت محدوده

 محدود در هاشرکت شامل ما نمونه z آمدهدستبه مقدار اساس بر و باشندمی مالی آشفتگی محدوده

 گیرد.می قرار موردبررسی که هست مالی بحران

 مستقل متغیر

 الگوی از متغیر این محاسبه برای باشد.می (CSR) اجتماعی مسئولیت پژوهش این مستقل متغیر

 شده استفاده [.2] حجامی و پورعلی و.[20] 2نیروانتو ؛ [22]  1همكاران و صالح پژوهش در شدهاستفاده

 اجتماعی مسئولیت ابعاد جزئی ارزش جمع از هاشرکت اجتماعی مسئولیت افشای کلی ارزش است.

  است. محاسبه قابل زیر رابطه از و آیدمی دست به هاشرکت

𝑪𝑺𝑹𝒊𝒕 = 𝑬𝑴𝑷𝑫𝒊𝒕 + 𝑪𝑶𝑴𝑫𝒊𝒕 + 𝑷𝑹𝑶𝑫𝒊𝒕 + 𝑬𝑵𝑽𝑫𝒊𝒕                            (2) رابطه

 اینجا: در که

𝑪𝑺𝑹𝒊𝒕: شرکت برای هاشرکت اجتماعی مسئولیت i دوره در t؛𝑬𝑴𝑷𝑫𝒊𝒕 : اطلاعات افشای میزان 

 مشارکت به مربوط اطلاعات افشای میزان :𝑪𝑶𝑴𝑫𝒊𝒕؛t دوره در i شرکت برای کارکنان روابط به مربوط

 در i شرکت برای تولید به مربوط اطلاعات افشای میزان :𝑷𝑹𝑶𝑫𝒊𝒕؛t دوره در i شرکت برای اجتماعی

 ؛t دوره در i شرکت برای زیستمحیط به مربوط اطلاعات افشای میزان :𝑬𝑵𝑽𝑫𝒊𝒕؛t دوره

 تصاویر، امكان صورت در و فعالیت از مفصلی شرح اعداد، صورتبه آن جزئیات و کمی صورتبه افشا موارد 

 بند، شرح صورتبه توضیحات و کمی غیر صورتبه اطلاعات اگر باشد.می سه افشا نمره جداول، نمودارها،

 افشا نمره پاراگراف، یا جمله صورتبه توضیحات و کیفی صورتبه افشاء موارد اگر باشد.می دو افشا نمره

 .[2] باشدمی صفر افشا نمره نشود، افشاء موردی اگر باشد.می یك

 مربوط اطلاعات افشای میزان دادن نشان برای کارکنان: روابط به مربوط اطلاعات افشای میزان -(1

 مزایای (3 کارکنان، آموزش (2 کارکنان، محیط سلامت (1 داریم: معیار شش به نیاز کارکنان روابط به

 (.18000 )ایزو کارکنان بهداشت و ایمنی (6 کارکنان، مالكیت (5 کارکنان مشخصات (4 کارکنان،

 اطلاعات افشای میزان دادن نشان برای اجتماعی: مشارکت به مربوط اطلاعات افشای میزان -(2

 (3 خیریه، برنامه (2 نقد، وجه اهداف برنامه (1 داریم: معیار شش به نیاز اجتماعی مشارکت به مربوط

 عمومی هایپروژه (6 ملی، غرور حامیان (5 ورزشی فعالیت برای مالی حامیان (4 تحصیلی، بورس برنامه

 (18000 )ایزو

                                                           
1 Saleh et al. 
2 Nirwanto 
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 میزان به مربوط اطلاعات افشای میزان دادن نشان برای تولید: به مربوط اطلاعات افشای میزان (3

 توسعه (3 محصول، کیفیت (2 محصول، ایمنی (1داریم: معیار چهار به نیاز تولید به مربوط اطلاعات افشای

 (.۹000 )ایزو فروش از پس خدمات (4 محصول،

 به مربوط اطلاعات افشای میزان دادن نشان برای زیست:محیط به مربوط اطلاعات افشای میزان (4

 (3 خسارت، جبران و پیشگیری برنامه (2 هوا، آلودگی کنترل (1داریم: معیار چهار به نیاز زیستمحیط

 .[2]  (14000 )ایزو زیستمحیط زمینه در جایزه (4 بازیافت، از ناشی محصولات از استفاده و حفاظت

 تعدیلگر متغیر

 و آنجلودی پژوهش پایه بر باشد.می شرکت (Life Cycle) عمر چرخه پژوهش، این تعدیلگر متغیر

 انباشته سود نسبت از متغیر این گیریاندازه برای [.14] همكاران و هادی-اَل همچنین .و[17] 1همكاران

 مالی تأمین خود از شرکت میزان چه به اینكه گسترش روش این .است شده استفاده هادارایی کل به

 بر دلالت بالا دارایی به انباشته سود نسبت .کندمی گیریاندازه است، متكی بیرونی سرمایه بر یا کندمی

 انباشته سود نسبت با هایشرکت که حالی در .است برخوردار بیشتری بلوغ از و است شرکت بالای عمر

  .دارد تمایل بودن رشد حال در و بودن جوان به پایین دارایی به

𝑳𝒊𝒇𝒆 𝑪𝒚𝒄𝒍𝒆 =
𝐑𝐄

𝐓𝐀
=

 سود انباشته

هادارایی    کل  
  رابطه )3(                                                                        

 کنترل متغیرهای

] شودمی استفاده شرکت هایدارایی کل طبیعی لگاریتم از متغیر این محاسبه برای :(SIZE) اندازه شرکت

 استفاده هادارایی کل به مدتکوتاه هایبدهی نسبت از متغیر این محاسبه برای :(LEV) اهرم مالی[.14

 گذاریسرمایه علاوه به نقد وجه نسبت از متغیر این محاسبه برای (:CASHوجه نقد ) [.14] شودمی

 سود نسبت از متغیر این محاسبه برای (:ROAبازده دارایی ) شودمی استفاده هادارایی کل به مدتکوتاه

 از متغیر این محاسبه برای (:R&Dمخارج تحقیق و توسعه ) شودمی استفاده هادارایی کل به خالص

 این محاسبه برای (:QUICKنقدینگی ) .شودمی استفاده هادارایی کل به توسعه و تحقیق مخارج نسبت

زیان  .شودمی استفاده جاری هایبدهی کل به دریافتنی هایحساب علاوه به نقد وجه نسبت از متغیر

(LOSS:) نوع صنعت  [..14] صفر صورت این غیر در و یك باشد داشته زیان جاری سال در شرکت اگر

(IND): جزء موردنظر شرکت کهدرصورتی شود.می استفاده ساختگی متغیر از متغیر این محاسبه برای 

 [.1] شودمی گرفته نظر در صفر صورت این غیر در و یك باشد تولیدی صنایع

 متغیرها سازیآماده و محاسبه جهت پژوهش، نیاز مورد هایداده گردآوری از پس  هاداده وتحلیلتجزیه

 هایداده نوع تعیین برای شد. استفاده ترکیبی هایداده از هافرضیه آزمون برای و 2016 آفیس افزارنرم از

 مدل کلی داریمعنی آزمون برای همچنین گردید. استفاده 2هاسمن و لیمر F هایآزمون از نیز ترکیبی

                                                           
1 DeAngelo et al 
2 Hausman 
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 یك هر داریمعنی آزمون برای و اطمینان درصد ۹5 سطح در (F) فیشر آماره از شده برازش رگرسیون

 همبستگی وجود عدم آزمون برای چنینهم شود.می استفاده استیودنت (t) آزمون از مستقل متغیرهای از

 برای Eviews  10افزارنرم از همچنین شد. خواهد استفاده 1واتسون دوربین آزمون از مدل، خطاهای بین

 استفاده هاآزمون سایر و  متغیره چند خطی رگرسیون و متغیرها بین همبستگی فوق،  هایآزمون تحلیل

 است. شده

 هاسمن و لیمر F آزمون

 هایداده و باشندمی شرکت( -)سال ترکیبی پژوهش این در مورداستفاده هایداده اینكه به توجه با  

 تلفیقی و تابلویی هایداده روش بین انتخاب منظوربه لذا باشد،می تلفیقی و تابلویی صورت دو به ترکیبی

 یا تصادفی اثرات مدل بین انتخاب برای همچنین است. شده استفاده لیمر F آزمون از مدل، برآورد در

 جدول در هاسمن آزمون و لیمر F آزمون نتایج خلاصه  شود.می استفاده هاسمن آزمون از ثابت اثرات

  است. شدهارائه (2) و (1)
 لیمر Fآزمون  -(1جدول )

 مدل
 آزمون F لیمر

 نتیجه احتمال مقدار آماره

 تابلویی 0000/0 1758/5 1

 تابلویی 0000/0 1842/5 2

 پژوهش یافته منبع:

 باشد،می 05/0 از کمتر پژوهش مدل دو هر در  آماره احتمال شود.می مشاهده (1) جدول در که همانطور

 است. شده پذیرفته تابلویی هایداده روش نتیجه در

 استفاده هاسمن آزمون از ثابت اثرات یا تصادفی اثرات مدل بین انتخاب برای شد داده توضیح که طورهمان

 باشد:می (2) شماره جدول شرح به پژوهش هایمدل برای هاسمن آزمون نتایج شود.می
 نتایج آزمون هاسمن برای انتخاب بین مدل اثرات ثابت و اثرات تصادفی -(2جدول )

یآماره مدل
2 نتیجه آزمون احتمال 

1 027۹/4 8546/0 0H است( مناسب تصادفی اثرات )روش شودمی رد 

2 4266/10 403۹/0 0H است( مناسب تصادفی اثرات )روش شودمی رد 

 کرد. استفاده تصادفی اثرات روش از بایستی مدل دو این در که است آن بیانگر (،2) جدول نتایج

 

 

                                                           
1 Durbin-Watson 
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 خودهمبستگی عدم و واریانس همسانی آزمون

 تابلویی هایداده از استفاده با پژوهش مدل اینكه به توجه با پژوهش این در واریانس همسانی بررسی برای

 همچنین است. شده استفاده گادفری پاگان -بروش آزمون از اندشده زده تخمین ثابت اثرات روش به

 احتمال اگر است. شدهاستفاده واتسون -دوربین آزمون از هاباقیمانده بین خودهمبستگی آزمون جهت

 خودهمبستگی وجود صورت در ندارد. وجود هاباقیمانده بین خودهمبستگی شود، 5/2 الی 5/1 بین  آماره

 (GLS) یافتهتعمیم مربعات حداقل روش از  واریانس همسانی عدم صورت در و  ARجزء وسیله به

 است. شده ارائه (3) جدول در آزمون این نتایج خلاصه شود.می استفاده
 آزمون همسانی واریانس و عدم خودهمبستگی -(3جدول )

 فرضیه
 آزمون همسانی واریانس مدل

 نتیجه احتمال مقدار آماره

1 
 واریانس همسانینا 0000/0 4346/8

 باقیمانده خودهمبستگی عدم 6535/1 : واتسون -دوربین آماره

2 
۹32۹/7 0000/0 

 باقیمانده خودهمبستگی عدم 6365/1 : واتسون -دوربین آماره

 فرضیه دو هر برای واریانس ناهمسانی عدم آزمون برای آمدهدستبه آماره احتمال (،3) جدول به توجه با

 که شودمی رد واریانس( همسانی )وجود صفر فرض بنابراین، است. کمتر05/0 خطای سطح از پژوهش

 مربعات حداقل روش از واریانس ناهمسانی رفع برای دارد. وجود واریانس همسانینا دهدمی نشان

 آماره به توجه با باقیمانده خودهمبستگی عدم خصوص در است. شدهاستفاده (GLS) یافتهتعمیم

 باشد.می تائید مورد بازه در واتسون–دوربین

 پژوهش هایفرضیه آزمون

 پژوهش هایفرضیه ها،داده ماهیت به توجه با گیرد.می قرار آزمون مورد پژوهش هایفرضیه بخش این در

 پژوهش، هایفرضیه آزمون و رگرسیون مدل دادن برازش از قبل شد. آزمون ترکیبی هایداده سطح در

 مورد پژوهش هایفرضیه مدل، هایفرضپیش بودن برقرار به توجه با و شدند آزمون مدل کلاسیك فروض

  گرفت. قرار آزمون

 پژوهش هایفرضیه

 معنادار آزمون جهت و F آماره از مدل کل معناداری آزمون جهت پژوهش این در (،4جدول) به توجه با

 بین ارتباط بررسی برای 2Rتعیین ضریب از همچنین است. شدهاستفاده t آماره از رگرسیون ضرایب بودن

 اگر دوم و اول فرضیه به مربوط رگرسیونی مدل به توجه با شد. استفاده وابسته و مستقل متغیرهای
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 باشد، 05/0 خطای سطح از کمتر (CSR* LIFECYCLE) و (CSRمتغیر) برای t آماره احتمال

 بالعكس. و شوندمی تائید دوم و اول فرضیه
 ها جهت آزمون فرضیه اولوتحلیل دادهنتایج تجزیه -(4جدول)

T خطای استاندارد ضرایب متغیرها آماره   معناداری 

604631/4 عرض از مبدأ  656286/0  0161۹7/7  0000/0  

CSR مسئولیت اجتماعی   1222۹1/0  67۹275/0  180031/0  8572/0  

SIZE اندازه شرکت   - 162673/0  044320/0  - 670378/3  0003/0  

LEV اهرم مالی   - 704861/2  2۹6746/0  - 115067/۹  0000/0  

CASH وجه نقد   4۹4761/1  56۹453/0  624۹05/2  0088/0  

ROA بازده دارایی   83658/10  453127/0  ۹1508/23  0000/0  

R&D مخارج تحقیق و توسعه   ۹۹8813/۹  381837/7  354515/1  1760/0  

QUICK نقدینگی   225520/1  1071۹5/0  43263/11  0000/0  

LOSS زیان   55۹043/0  136867/0  084573/4  0000/0  

7116/0 ضریب تعیین شدهضریب تعیین تعدیل   7084/0  

F آماره   6۹47/226  F معناداری آماره   0000/0  

 پژوهش هاییافته : منبع

 بنابراین باشد،می 05/0 از کمتر F آماره برای آمدهدستبه احتمال مقدار (،4) شماره جدول به توجه با

 7116/0 برابر مدل تعیین ضریب مقدار طرفی از باشد.می معنادار مدل این درصد ۹5 اطمینان سطح در

 و مستقل متغیر توسط ( هاشرکت مالی )آشفتگی وابسته متغیر تغییرهای %16/71 نشان که باشدمی

 8572/0 برابر اجتماعی مسئولیت متغیر برای t آماره احتمال همچنین است. شده تشریح کنترلی

 مالی آشفتگی و اجتماعی مسئولیت بین درصد۹5 از بیش اطمینان سطح در دهد می نشان باشد.کهمی

 .شودمی رد پژوهش اول فرضیه نتیجه در ندارد. وجود معنادار رابطه هاشرکت

 دوم فرضیه آزمون جهت هاداده وتحلیلتجزیه نتایج -(5جدول)

T خطای استاندارد ضرایب متغیرها آماره   معناداری 

5843۹۹/4 عرض از مبدأ  651152/0  040441/7  0000/0  

CSR مسئولیت اجتماعی   0۹6454/0  752۹۹7/0  1280۹4/0  8۹81/0  

LIFECYCLE چرخه عمر   687226/0  418۹56/0  64032۹/1  1014/0  
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T خطای استاندارد ضرایب متغیرها آماره   معناداری 

اجتماعی در چرخه عمرمسئولیت   
CSR* LIFECYCLE  

155575/0  706024/0  220353/0  8257/0  

SIZE اندازه شرکت   - 170641/0  0441۹4/0  - 861155/3  0001/0  

LEV اهرم مالی   - 504280/2  316774/0  - ۹05583/7  0000/0  

CASH وجه نقد   536722/1  5677۹5/0  706472/2  0070/0  

ROA بازده دارایی   1۹586/10  585۹73/0  3۹۹86/17  0000/0  

R&D مخارج تحقیق و توسعه   48344/10  363246/7  423752/1  154۹/0  

QUICK نقدینگی   2131۹3/1  107103/0  32734/11  0000/0  

LOSS زیان   586۹04/0  1384۹5/0  237726/4  0000/0  

7132/0 ضریب تعیین شدهضریب تعیین تعدیل   70۹3/0  

F آماره   2802/182  F معناداری آماره   0000/0  

 پژوهش هاییافته : منبع

 و شودمی رد 0H فرض باشد،می 05/0 از کمتر که F آماره برای آمدهدستبه احتمال مقدار به توجه با

 اطمینان سطح در بنابراین نیستند. صفر همزمان طور به رگرسیون ضرایب تمامی که دهدمی نشان این

 %32/71 نشان که باشدمی 7132/0 برابر مدل تعیین ضریب مقدار باشد.می معنادار مدل این درصد ۹5

 است.از شده تشریح کنترلی و مستقل متغیر توسط ها(شرکت مالی )آشفتگی وابسته متغیر تغییرهای

 دوم فرضیه است بیشتر درصد 5 از که بررسی مورد متغیر برای tآماره معناداری سطح اساس بر طرفی

 شود. می رد نیز تحقیق

 گیرینتیجه و بحث

 ارزیابی برای هاشرکت است ممكن دارد وجود نقد وجوه مالی تأمین مورد در که احتیاطی سطح به توجه با

 به دستیابی تجاری، محیط در روزافزون رقابت وجود با کنند. تكیه مالی تأمین نوع این به شرکت عملكرد

 بازدهی سرمایه، منابع کنندگانتأمین از یك هر باشد.می مدیریت هاینگرانی از یكی سرمایه کمیاب منابع

 شرکت یك به نسبت اطمینان عدم که قدر هرچه لذا نمایند؛می مطالبه اندپذیرفته که ریسكی با متناسب

 مالی هایحمایت و یافت خواهد افزایش اعتباردهندگان و انگذارسرمایه انتظار مورد بازده باشد بیشتر

 اثربخش انتقال جهت مدیریت برای مهمی ابزار افشا و مالی گزارشگری میان این در .شد خواهد کمتر

 منابع به دستیابی منظور به هاشرکت دهی،علامت تئوری اساس بر است. سازمانیبرون افراد به اطلاعات

 مورد در و باشد نامخوش مالی گزارشگری لحاظ به شرکت اگر هستند. رقابت در باهم سرمایه محدود

 مالی منابع و سرمایه جذب در بیشتری توانایی نماید افشا و اعلام بیشتری اطلاعات خود هایفعالیت
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 فرضیه چند هر کرد. خواهد جلب خود به را اعتباردهندگان و گذارانسرمایه اعتماد که چرا داشت خواهد

 شرکت، اجتماعی مسئولیت که داد نشان هایافته اما اند،نگرفته قرار تأیید مورد آماری لحاظ از پژوهش این

 اجتماعی مسئولیت که است این از حاکی هایافته دیگرعبارتبه داد. نخواهد افزایش را مالی آشفتگی

 است ممكن هاشرکت اجتماعی مسئولیت ایفای چند هر شود.می مالی سلامت افزایش موجب شرکت

 مسئولیت ایفای مزایای و منافع که است این از حاکی هایافته اما کند، تحمیل شرکت بر هاییهزینه

 شده شرکت مالی سلامت بهبود به منجر نتیجه در است، بود آن هایهزینه از بیشتر هاشرکت اجتماعی

 مالی آشفتگی و اجتماعی مسئولیت بین رابطه بر شرکت بلوغ که داد نشان هایافته این بر علاوه است.

 که نمود استدلال چنین توانمی اما نشد، تأیید مورد آماری لحاظ از چند هر دارد، مثبت تأثیر هاشرکت

 قابل و پایدارتر عملكرد و نقدی هایجریان باشند،می حیات چرخه بلوغ مرحله در که هاییشرکت

 دارند. اجتماعی مسئولیت گذاریسرمایه در بیشتری توانایی هاشرکت این نتیجه، در دارند. تریبینیپیش

 اجتماعی مسئولیت در بیشتری گذاریسرمایه تر،جوان هایشرکت به نسبت بالغ هایشرکت اساس این بر

 نتیجه در باشد،می شرکت بلوغ نتیجه اجتماعی، مسئولیت در بیشتر گذاریسرمایه دیگر،عبارتبه دارند.

 دارد. وجود مثبت رابطه عمر چرخه بلوغ مرحله در هاشرکت مالی آشفتگی و اجتماعی مسئولیت بین

 باشد.می[.18]  همكاران و هادی-الَ پژوهش نتایج با مغایر مذبور، نتیجه

 پژوهش کاربردی پیشنهادهای

 بسیار اطلاعات پژوهش این با توانندمی بازار در مدیران( ویژه)به کنندگانمشارکت سایر و اعتباردهندگان 

 تواندمی که آورند دست به شرکت، مالی آشفتگی با آن رابطه و شدهارائه اجتماعی مسئولیت مورد در خوبی

 انتخاب به بیشتر توجه و کشور داخل بورس بازار وضعیت در تغییر نوعی به و بازار در هاآن تحرک موجب

 هایشرکت کلیه برای پژوهش این نمایند. سود، تقسیم در زمان لحاظ از همچنین و صحیح سیاست

 مالی اطلاعات کنندگاناستفاده کلیه برای همچنین و گذارانسرمایه کلیه برای بورس، در شدهپذیرفته

   کند:می ارائه را زیر پیشنهاد بنابراین باشد،می مفید بورس

 سلامت بهبود موجب اجتماعی مسئولیت ارائه و ایفای سیاست دهدمی نشان که هایافته به توجه با -1

 گذاریسرمایه هایهزینه و مالی منابع نگران و هستند مالی آشفتگی دچار که هاییشرکت به شودمی مالی

 اعتباردهندگان ریسك کاهش و مالی وضعیت ارتقا برای شودمی پیشنهاد هستند، اجتماعی مسئولیت در

 یابد.می کاهش آنها مالی آشفتگی نتیجه در که دهند، ارائه بیشتری اجتماعی مسئولیت

 تأثیر هاشرکت مالی آشفتگی و اجتماعی مسئولیت بین رابطه بر بلوغ مرحله داد نشان نتایج که آنجا از -2

 هاشرکت اجتماعی مسئولیت به عمر چرخه مراحل سایر در مدیران که است آن از حاکی موضوع این دارد.

 مسئولیت موضوع به عمر چرخه مراحل سایر در شودمی پیشنهاد مدیران به بنابراین، دارند، کمتری توجه

 انتخاب اعتبار اعطای برای را هاییشرکت اعتباردهندگان که چرا که باشند، داشته ایویژه توجه اجتماعی

 مالی وضعیت تواندمی موضوع این و باشند کرده ایفا بیشتری مسئولیت اجتماعی لحاظ از که نمایندمی

 بخشد. بهبود را شرکت
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 منابع فهرست

بررسی مدیریت سود در زمان عرضه "(. 1385ابراهیمی کردلر، علی؛ و حسنی آذر داریانی، الهام. ) .1

های بررسی. "های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهراناولیه سهام به عموم در شرکت

 .3-23ص. ، ص45، شماره حسابداری و حسابرسی

رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و  بررسی". (13۹3)پورعلی، محمدرضا و حجامی، محدثه.  .2

دانش حسابداری و . "مالكیت نهادی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 .135-150ص، ص10، شماره 3. دوره حسابرسی مدیریت

بررسی تأثیر روابط بانكی بر آشفتگی مالی شرکت های پذیرفته "(. 13۹5دوستی ایرانی، مرضیه. ) .3

 پایان نامه کارشناسی ارشد. دانشگاه آزاد اسلامی واحد شهرکرد. ."بورس اوراق بهادار تهرانشده در 

اهرم مالی و ارتباط آن با درماندگی مالی و "(. 13۹2الدین و توکل نیا، اسماعیل. )رحیمیان، نظام .4
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In this research the impact of corporate maturity on the relationship between social 

responsibility and financial turbulence in listed companies in Tehran Stock Exchange 

was evaluated. Necessary data were extracted from Rah avard modern 3 software and 

board report and summarized and categorized by Excel software and finally tested by 

Eviews software at the confidence level of 0.95. The results of testing the research 

hypotheses showed that social responsibility improves financial health and reduces 

financial distress. In addition, evidence suggests that corporate maturity has no effect 

on the relationship between social responsibility and financial turbulence. 
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