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Abstract 

In recent financial scandals, related party transactionshave been a major concern. 

Acquisition of company resources through transactions with affiliates is common in 

developed countries, but in emerging economies due to the lack of foreign markets and 

poor corporate governance is more common, and this can have significant effects on the 

value of companies. Disclosure of non-financial information, including corporate social 

responsibility, can reduce the destructive effects and ethical concerns in the field of 

management and serve as a mechanism to reduce the opportunistic behaviors of managers. 

Therefore, based on this argument, the present study examines the relationship between the 

related party transactions and firm value of the company with emphasis on the moderating 

role of corporate social responsibility. For this purpose, the Livestock and 

Schultenchecklist [13]is used to measure the company's social responsibility. The 

hypotheses are tested using the statistical method of regression analysis with composite 

data using the information of 138 companies listed on the Tehran Stock Exchange during 

the years 2014 to 2019. The findings of the first hypothesis of the research indicate that 

there is a significant relationship between the related party transactions and firm value. 

Also, the result of the second hypothesis show that the social responsibility of the company 

weakens the negative effect of the related party transactions and firm value. 
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 چکیده

های اخیر، موضوع معاامت  باا اشا اص وابساته در های مالی دههها و بحرانهای نگرانی در رسواییاز کانونیکی 

یافته است؛ اما این موضوع در کشورهای درحال توسعه و اقتصادهای نوظهور به دلیل نقاط ضاع  کشورهای توسعه

ها داشاته ا  منفی فراوانای بار عملکارد شارکتتواند تأثیردهد که این میهای راهبری شرکتی، بیشتر رخ میسیستم

هاای اختقای در حاوزۀ باشد. افشای اطتعا  غیرمالی ازجمله مسئولیت اجتماعی شرکت، اثرا  م ار  و نگرانی

آید. در هماین راساتا شمار میطلبانه مدیران بهدهد و سازوکاری برای کاهش رفتارهای فرصتمدیریت را کاهش می

پذیری اجتماعی شرکت بر رابطه بین افشاای معاامت  اشا اص وابساته و ارزش ر مسئولیتدر پژوهش حاضر، تأثی

لیست دام چکاز  مسئولیت اجتماعی شرکت یریگاندازه یبرا در این پژوهش،. بازار واحد تجاری بررسی شده است

با  یبیترک یهابا داده یونرگرس یلتحل یبا استفاده از روش آمار هایهآزمون فرض. است استفاده شده ]17[و اسچولتن 

اسات.  صاور  گرفتاه 1398تاا  1393 در بازار سرمایۀ ایاران در طای باازه زماانی شرکت 138استفاده از اطتعا  

باا اثارا  ثابات و روش  یبیترک یهاطبق داده یرهچندمتغ یونرگرس هایپژوهش با استفاده از الگو یآمار هاییلتحل

ساازمان باورس اورا   ساایتو اطتعاا  از  یگاردآور بارای ین،. همچناندشده انجام یافتهیممربعا  تعم حداقل

 ، رابطۀشرکت عملکردمعامت  اش اص وابسته و بین  نشان دادند پژوهشهای یافته. است استفاده شدهبهادار تهران 

کننده بار تضاعی  و منفی اثر نشان دادند مسئولیت اجتماعی شرکت نتایج سایر ین،. همچنی وجود داردمعنادار یمنف

 دارد.  شرکت عملکردمعامت  اش اص وابسته و رابطۀ 
   

 ی شرکتاجتماع یتمسئولبازار واحد تجاری، ارزش  ،معامت  اش اص وابسته: کلیدواژگان
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  همقدم

های اصاالی واحاادهای تجاااری، یکاای از دغدغااه

های اخیر در رابطه با معاامت  های مالی دههرسوایی

بااا اشاا اص وابسااته اساات کااه در بیشااتر مااوارد از 

رویدادهای ماالی پیچیاده باین شارکت، کاارگزار یاا 

کارگمااااار واحااااد تجاااااری اساااات. فعااااا ن و 

کنندگان در بازارهای مالی و سرمایه، عموماا  مشارکت

های منفعتی بالفعل و بالقوۀ افشای معاامت  باا تضاد

. همچناین، ]22[کنناد اش اص وابسته را مطالعاه می

های بسیار مهم در شارکت، شافافیت یکی از موضوع

اطتعا  مالی است که باعث افازایش جلاا اعتمااد 

. هنادروکاما و باروکااه ]9،33[شود گذاران میسرمایه

در راساتای معتقدند افشاای اطتعاا  شارکت  ]25[

کاهش عدم تقارن اطتعاتی، تأمین نیازهای اطتعااتی 

نفعان و جلا اعتماد امری بسیار مهام تلقای برای ذی

شود. بر همین اساس، مدیران همواره برای افشاای می

 داوطلبانۀ اطتعا ، انگیزۀ با یی دارند. 

معامت  باا اشا اص وابساته از دو منتار تضااد 

شوند. ازنتار کارآمد بررسی میمنافع و فرضیۀ معاملۀ 

دیدگاه تضاد منافع، دلیل اصلی برای انجام معامت  با 

هاای اش اص وابسته این است کاه ب شای از دارایی

واحد تجاری باه ساود اشا اص وابساته از حساا  

شاارکت خااارد شااود و در همااین راسااتا، ماادیریت 

کند؛ در حالی کاه کاری سود اقدام میشرکت به دست

کنندۀ آن است که در بعضی ۀ کارآمد بیانفرضیۀ معامل

هاا و تجرباۀ اسااتینایی از مواقاع بارای کسااا مهار 

اش اص وابسته به شرکت یا جبران خدماتی کاه آنهاا 

دهند، معامت  با آنها صاور  برای شرکت انجام می

مطااابق بااا دیاادگاه نمایناادگی،  .]31،15[ گیااردمی

باه  مدیریت شرکت برای انتقال ثرو  واحاد تجااری

برد کاه نفع خود از معامت  اش اص وابسته بهره می

شادن مناافع ساهامداران اقلیات این کار باعاث ضایع

گرفته در ایاان هااای صااور شااود. بیشااتر پژوهشمی

های با عملکارد شرکت دهندۀ این است کهزمینه نشان

ضعی ، معامت  با اش اص وابستۀ زیادتری را انجام 

 ]4[ی و همکاااران حسااین. همچنااین، ]5[دهنااد می

معتقدند معاامت  اشا اص وابساته، معاامت  کاارا 

های آن به دلیل دسترسای باه برخای هستند که هزینه

اطتعا  در مقایسه با دیگر معاامت  کمتار اسات و 

شود این معامت  بر ارزش همین موضوع موجا می

در برخای مطالعاا ،  شرکت اثری میبت داشته باشند.

تماااعی شاارکت، ماادیران بااه در زمینااۀ مساائولیت اج

پردازند و تمایال گرایانه میرفتارهای اختقی و اصول

. ]29،34[طلبانه، کمتر اسات آنها به رفتارهای فرصت

معتقدنااد  ]29[، کاایم و همکاااران بااا وجااود ایاان

تر، تمایال های دارای مسئولیت اجتماعی قاویشرکت

های مالی قابل بیشتری به شفافیت اطتعا  و گزارش

تری دارند و احتمال دساتکاری ساود در ایان میناناط

ها کمتاار اساات. براساااس دیاادگاه م ااال ، شاارکت

طلبانه و کردن رفتارهاای فرصاتها برای پنهانشرکت

نادرساات، بااه افشااای اطتعااا  داوطلبانااه در زمینااۀ 

. ]32[کننااد مساائولیت اجتماااعی شاارکت اقاادام می

شرکت  مدیران از افشای داوطلبانۀ مسئولیت اجتماعی

کنند که در راستای کاهش شرایط نااطمینان استفاده می

هاای نوبۀخود نیاز به نتار  بار فعالیتاین امر نیز به

های دهد و باعث کاهش هزیناهمدیریت را کاهش می

شود؛ بنابراین، تأمین مالی و افزایش ارزش شرکت می

است که معامت  اش اص وابساته بار  بر آناستد ل 

شرکت تاأثیر بسازایی دارد و افشاای  عملکردکاهش 

اطتعااا  داوطلبانااه ازجملااه مساائولیت اجتماااعی 

شرکت، ارتبااط منفای معاامت  اشا اص وابساته و 

کناد. اساتد ل ارزش شرکت را تشادید و تعادیل می

شاود کاه افشاای فو  براساس این دیدگاه بررسی می
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اطتعا  مسئولیت اجتمااعی شارکت باعاث کااهش 

اختقاای بااا افاازایش شاافافیت هااای برخاای نگرانی

اطتعاااتی در شاارکت خواهااد شااد کااه ایاان اماار 

طلبانۀ ماادیران سااازوکاری باارای رفتارهااای فرصاات

آیاااد؛ بناااابراین، کااااهش رفتارهاااای شااامار میبه

طلبانۀ مدیران باعث کاهش معامت  اشا اص فرصت

شارکت نیاز عملکارد شاود و ها میوابسته در شرکت

راستای حفا  مناافع ازطریق عملکرد مدیریت که در 

یاباد. بار سهامداران گام برداشاته اسات، افازایش می

رود معامت  اشا اص وابساته اساس این، انتتار می

شرکت شود و افشای مسئولیت عملکرد باعث کاهش 

اجتماعی شرکت، تأثیر منفی این ارتبااط را تشادید و 

های داخلی تعدیل کند؛ با این حال، در بیشتر پژوهش

بااوجود شده به این موضوع توجه نشده است و انجام

اهمیت فزایندۀ اطتعاا  مسائولیت اجتمااعی بارای 

هاای گذاران، شواهدی از نقاش آن در ارزیابیسرمایه

خاورد و گذاران باه چشام نمیارزش شرکت سرمایه

اندک شاواهدی موجاود اسات؛ مبنای بار اینکاه آیاا 

اطتعااا  مساائولیت اجتماااعی در میااان واحاادهای 

اطمیناان و عادم تقاارن تجاری، باا کااهش شارایط نا

اطتعاتی در بازار سهام توانسته اسات مناافعی بارای 

حاضار رو، پاژوهش گذاران فراهم آورد؛ ازاینسرمایه

بر رابطۀ ناشناخته بین اطتعا  مسئولیت اجتمااعی و 

شارکت در عملکارد معامت  با اشا اص وابساته و 

 بازار سرمایه ایران تمرکز دارد.

 

 پژوهشمبانی نظری 

های اخیر در ایا   متحده آمریکا ازقبیال رسوایی

ای آدلفیاا و ریگاا و گاروه های زنجیارهگروه شرکت

های کالینگر و کنراد بلک باعاث شاد اهمیات شرکت

ازپیش مطار  شاود معامت  با اش اص وابسته بیش

. معامت  با اش اص وابسته در کشاور ماا نیاز ]24[

صور  کاه شایان توجه ویژه قرار گرفته است؛ بدین 

ایران باه موضاوع  12در استاندارد حسابداری شماره 

شده اسات. افشای اطتعا  اش اص وابسته پرداخته 

کناد رواباط باین واحادهای این استاندارد تصریح می

دادن یاا انجام نتر ازتجاری اصلی و فرعی باید صرف

ندادن معامله بین آنها افشا شوند. واحد تجااری بایاد 

بودن، نام واحد تجاری اصالی و در صاور  متفااو 

کنندۀ نهایی را افشا کناد. اساتاندارد حساابداری کنترل

های ماالی تلفیقای و حساابداری ، صاور 18شماره 

  .]8[گذاری در واحد تجاری فرعی است سرمایه

ت ازطریااق معااامت  بااا تصاااحا منااابع شاارک

یافته مرساوم اش اص وابساته در کشاورهای توساعه

اساات؛ امااا در اقتصااادهای نوظهااور بااه دلیاال نقاا  

بازارهای خارجی و ضاع  راهباری شارکتی، بیشاتر 

. در بسیاری از موارد، معامت  با ]6[شود مشاهده می

ناپااذیر و سااودمندند و در اشاا اص وابسااته اجتنا 

شاوند؛ بناابراین، تکارار می هاچرخۀ عملیا  شرکت

هااای دربااارۀ معااامت  بااا اشاا اص یکاای از نگرش

عنوان توانناد باهوابسته این است که این معامت  می

روشی بارای ت صای  بهیناۀ مناابع داخلای کااهش 

های معاامتتی و بهباود باازده دارایای و ارزش هزینه

های یک گروه اساتفاده شاوند. شرکت در بین شرکت

کنااد ایاان معااامت  اگاار بیااان می دیاادگاهی دیگاار

طلبانه توسط مدیریت یا ساهامداران صور  فرصتبه

عماده اساتفاده شاوند، باعاث ایجااد نتاایج عملیااا  

کننااده و درنهایاات، کاااهش ثاارو  سااهامداران گمراه

توان گفات ؛ بنابراین، اگرچه نمی]24[شوند اقلیت می

طلبانه همااۀ معااامت  بااا اشاا اص وابسااته فرصاات

نگرش غالا این است که اینگوناه معاامت   نیستند،

گذاران اند و سرمایهاز عوامل تأثیرگذار بر ریسک بوده
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گذاری، آن را مادنتر قبل از ات اذ تصمیما  سارمایه

دهند. معامت  با اش اص وابسته، با توجه به قرار می

شده و توانند بر سود حسابداری گزارشماهیت آن می

شارکت تأثیرگاذار باشاند. مدیریت آن توسط مدیران 

کاری کننااد، از سااودی کااه ماادیران شاارکت دساات

تواناد محتوای اطتعاتی اندکی برخوردار است و نمی

ارزش باازار ساهام شاارکت را تعیاین کناد؛ بنااابراین، 

وابسااته از دو جنبااۀ  اشاا اصافشااای اطتعااا  

 .]23[شاود طلبانه و دیدگاه کارآمد بررسی میفرصت

بر این باورناد کاه معاامت   ]30[کوهلبک و مایهیو 

اش اص وابسته شامل معامت  ش صای باالقوه باین 

گذاران اسات. بسایاری از مدیران، صاحبان و سارمایه

محققان معتقدند معامت  اشا اص وابساته براسااس 

گذاران، آنهااا را نتریااۀ نمایناادگی اساات کااه ساارمایه

 . با توجه به اینکاه]27،15،31[دانند طلبانه میفرصت

و  یرانمتمرکز، مانند مد یاربس یهاشرکت یاد داخلافر

بااه  یبهتاار ی، دسترسااشاارکت ۀکنناادصاااحبان کنترل

نسبت باه  یبهتر یزنچانه یتموقع ، ازاطتعا  دارند

( و یات)اقل ناپذیرکنترلمانند سهامداران  یافراد خارج

، محققاان با وجود ایان .برخوردارندطلبکاران شرکت 

بر این باورند که معامت  با اشا اص وابساته بارای 

یی در جوصارفهشرکت، بسیار اثرب ش است؛ زیرا به 

های معامت  و بهبود استفاده از مناابع شارکت ینههز

؛ بنابراین، معاامت  باا اشا اص ]16[شود یممنجر 

ۀ طلبانفرصاتوابسته لزوما  معامت  مبتنی بر اهاداف 

دهنااد. همچنااین، معااامت  بااا ینم ماادیران را نشااان

هااای تجاااری و یتفعالکنناادۀ اشاا اص وابسااته بیان

. برخاااای مطالعااااا  ]35[اند عملیاااااتی شاااارکت

گرفته در زمیناۀ مسائولیت اجتمااعی شارکت صور 

یی باا افشاای باا ی هاشارکتحاکی از آن است کاه 

مسئولیت اجتماعی باعث افزایش تصمیما  عملیااتی 

کمتاار ماادیران  طلبانهرصااتفماادیران و رفتارهااای 

و  ]29[نمونااه، کاایم و همکاااران  طوربااهشااوند؛ یم

کنناد مسائولیت یماساتد ل  ]35[اسهولتنز و کانا  

ۀ مادیران را طلبانفرصاتاجتماعی شرکت، رفتارهای 

دهاد؛ بناابراین، براسااس یمنیز کاهش  مد کوتاهدر 

اجتماااعی  ازنتااریی کااه هاشاارکتنتریااۀ اختقاای، 

ۀ کمتاری داشاته و طلبانفرصترند، رفتار پذییتمسئول

نسابت باه  هاشارکتارزش شرکت نیز در ایان ناوع 

ی با مسئولیت اجتماعی پایین نیز بیشتر هاشرکتسایر 

. با توجه باه اینکاه فاروش معاامت  ]13،21[است 

اش اص وابسته باعث بهبود کارایی ت صای  مناابع 

در معامت   شدهاعمالهای یمتقشود، یمدر شرکت 

هاای یمتق باافروش با اش اص وابساته در مقایساه 

فروش متوسط صنعت ممکن است ناعاد نه باشد کاه 

شاود؛ بناابراین، یماین امر باه سالا مالکیات منجار 

جایی درآماد معامت  با اش اص وابسته امکان جاباه

 طرفباه ذکرشدهی هاشرکتیژه از وبه، هاشرکتبین 

کنناد. چان و یمآن را فاراهم قراردادهای مارتبط باا 

بر این باورند که معامت  با اش اص  ]14[همکاران 

های معاامت  باعاث بهباود یناههزوابسته با کااهش 

عملکرد عملیاتی شارکت و حاداکیرکردن ساود و در 

شاوند؛ یمباعاث افازایش ارزش شارکت  مد کوتاه

های یهفرضاای فااو ، هااسااتد لبنااابراین، باار پایااۀ 

   زیرند:پژوهش به شر

بااین افشااای معااامت  بااا اشاا اص  ۀ اول:فرضاای

داری وجاود شارکت، رابطاۀ معنایعملکرد وابسته و 

 دارد.

فرضیۀ دوم: مسئولیت اجتمااعی شارکت، ارتبااط 

شارکت را عملکرد بین معامت  با اش اص وابسته و 

 کند.تعدیل می
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 پژوهش یتجرب یشینۀپ

بین درخصوص تأثیر مسئولیت اجتماعی بر ارتباط 

ها، معااامت  بااا اشاا اص وابسااته و ارزش شاارکت

نشان اندونزی های در شرکت ]25[ و باراکاه هندراتاما

ند معامت  با اش اص وابسته باعث کاهش ارزش داد

شااوند و افشااای مساائولیت اجتماااعی شاارکت می

هااای اختقاای در ارتباااط بااا ها باار نگرانیشاارکت

دهناد و طلبانه مدیران را کااهش میرفتارهای فرصت

اثر معامت  با اشا اص وابساته و ارزش شارکت را 

دریافتند   ]12[کنند. الهاد  و همکااران تضعی  می

عامت  اش اص وابسته باعث کاهش مدیریت ساود م

شوند و همچناین، ساایر نتاایج آنهاا نشاان دادناد می

ساختار مالکیت، ارتباط منفی بین معاامت  اشا اص 

کناد. بار پایاۀ وابسته و مدیریت سود را تضاعی  می

در پژوهشی  ]20[ نتریۀ نمایندگی، فو دی و فراهانی

باورس اورا   شاده درشرکت پذیرفته 271متشکل از 

دریافتناد  2011تاا  2009های بهادار مالزی طی ساال

ارزش شرکت باعث افازایش معاامت  باا اشا اص 

شود. همچنین، بر این باورند کاه واگرایای وابسته می

باعث تشدید ارتبااط منفای باین معاامت  اشا اص 

شود. در راساتای پاژوهش وابسته و ارزش شرکت می

 ]18[ یاارا  و همکاااراند، ]25[هناادراتاما و باراکاااه 

نشااان دادنااد معااامت  اشاا اص وابسااته باار ارزش 

 های مصری تأثیری ندارد.شرکت در شرکت

اثار  یبررسادر پژوهشی به  ]1[برزگر و حقیقت 

معامت  با اش اص وابسته بار رابطاه  یکنندگیلتعد

 و توساعه و ارزش شارکت یاقتحق ینههز یافشا ینب

 یافشاا یند بانادهینشاان مهای آنها پرداختند. یافته

میبت و  ۀو توسعه و ارزش شرکت رابط یقتحق ینۀهز

معامت  با اش اص وابسته و ارزش شارکت  ینب نیز

عتوه، معامت  وجود دارد. به یو معنادار یمنف ۀرابط

 یاقتحق یناۀهز یافشاا ینرابطه با ،با اش اص وابسته

کند. همچناین، یم ی توسعه و ارزش شرکت را تضع

نشان دادناد  در پژوهشی دیگر ]7[ران فرجی و همکا

پذیری اجتمااعی، ارزش باازار های مسائولیتفعالیت

دهند؛ اماا مادیریت ساود سهام شرکت را افزایش می

پذیری اجتمااعی و ارزش تواند بر رابطۀ مسئولیتنمی

بازار سهام تأثیر بگذارد. با توجه باه نقاش مسائولیت 

خانقاااه و برزگااری اجتماااعی باار متغیرهااای مااالی، 

اثر تعاملی ریساک مالیااتی و  یبه بررس ]2[ همکاران

مسئولیت اجتماعی بر ارزش شرکت پرداختند و نتایج 

ها حاااکی از آن اساات کااه ریسااک مالیاااتی و یافتااه

مسئولیت اجتمااعی بار ارزش شارکت در هار چهاار 

ای تااأثیر هااای ساارمایهگااذاری داراییالگااوی قیمت

دربرگیرنادۀ آن اسات  معناداری دارد. همچنین، نتاایج

که اثر تعاملی ریسک مالیاتی بر رابطه باین مسائولیت 

اجتماعی و ارزش شارکت معناادار نیسات. حسااس 

ارتباااط »در پژوهشاای باا نااام  ]3[یگاناه و همکاااران 

نشان » شرکت باارزشگزارشگری مسئولیت اجتماعی 

دادنااد بااین ارزش شاارکت و گزارشااگری مساائولیت 

میبات و معنااداری وجاود  ها ارتباطاجتماعی شرکت

در نتار  دهادیها نشان مآزمون یجۀنت ین،همچن دارد.

ساا نه و  یهااگزارش یزمان اطتعا  مالگرفتن هم

نسبت به توجاه صارف  ی،اجتماع یتاطتعا  مسئول

ارزش ساهام  ییرا تغ ینحو بهتربه ی،به اطتعا  مال

 دهد.یم یحرا توض
 

 شناسی پژوهشروش

و ازنتار  یهادف، کااربرد پژوهش حاضر ازنتار

 یتجربیمهن هایپژوهشها از نوع داده یگردآور یوۀش

 یحساابدار یاثبات هایپژوهش ۀدر حوز یدادیروپس

در هاا ازنتار روش تحلیال دادهایان پاژوهش است. 

، پاژوهش یها. دادهاستهمبستگی  یفی وتوصحیطۀ 
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ساایت ساازمان افزار رهااورد ناوین و و ابتدا از نرم

شادند،  بورس اورا  بهادار تهران و سایر مناابع تهیاه

 ۀدر صافح یاازو محاسابا  موردن یبندسپس با جمع

. ندشااد وتحلیلیااهافاازار اکساال تجزنرم ۀگسااترد

 یافازار آماارباه کماک نرم یازن یینهاا وتحلیلیهتجز

 یآمااارۀ جامعااانجااام شااد.  یااازدهمز نساا ه یویااوا

 یهاشارکت یاۀپاژوهش شاامل کل یندر ا شدهمطالعه

تاا  1393 بازه زمانی یط بورسی در بازار سرمایۀ ایران

شااامل  یاازن پااژوهش آماااری ۀاساات. نموناا 1398

داشاته  هاای زیار راکلیۀ ویژگی که است ییهاشرکت

 باشند:

 ابتادایتاا  1392ساال  انتهاایکه از  ییهاشرکت -1

 بورس اورا  بهادار باشند.  یتدر عضو 1399سال 

ها به دلیل قابلیت مقایساه، پایاان ی شرکتسال مال -2

 اسفندماه باشد.

ساال ماذکور  یطا یسال مال ییرتغ یا یتفعال ییرتغ -3

 .اتفا  نیفتاده باشد

گری مااالی و ها در گااروه واسااطهایاان شاارکت -4

 گذاری قرار نداشته باشند.سرمایه

آمااری  ۀعنوان نموناباهشرکت  138درنهایت، تعداد  

 بررسی شدند. 
 

 رگرسیونی پژوهش  متغیرها و مدل

 متغیر مستقل: معاملات اشخاص وابسته

برای محاسبۀ معامت  اش اص وابسته از 

و کیم و یو  ]25[های هندراتاما و باراکاه پژوهش

شده است. معامت  اش اص وابسته،  استفاده ]28[

ها با تقسیم کل ارزش ریالی در این پژوهش

گرفته با اش اص وابسته بر جمع صور  1معامت 

                                                           
های ارزش ریالی معامت  اش اص وابسته ازطریق یادداشت .1

کدال و سازمان  سایتها در و شرکت های مالی کهپیوست صور 

در ب ش معامت  با  اند،کردهبورس اورا  بهادار تهران ارائه 

آیند. می به دستکل درآمد فروش واحد تجاری 

، ]19[درنهایت، براساس پژوهش الهتله و همکاران 

درصد کل  1بیش از  آمدهدستبهاگر نسبت 

ای شرکت را تشکیل دهد، عدد یک و در غیر هدارایی

 گرفتهاین صور ، عدد صفر برای این متغیر در نتر 

 است. شده
 

 متغیر وابسته: عملکرد شرکت

، کایم و ]25[ و باراکاه براساس پژوهش هندراتاما

باارای ساانجش  ]1[و برزگاار و حقیقاات  ]28[یااو 

 هاا اساتفادهشرکت از معیار نرخ بازده دارایی عملکرد

عنوان معیاار ارزش، است. علات انت اا  آن باه شده

هاای افزایش قابلیت مقایسۀ نتایج حاضار باا پژوهش

 مشابه بوده است؛ بنابراین، در این پاژوهش، عملکارد

شرکت برابر با سود خال  تقسایم بار ارزش دفتاری 

 ها است.کل دارایی
 

 گر: مسئولیت اجتماعیمتغیر تعدیل

اجتمااعی و  لیسات مسائولیتبا استفاده از چک

امتیاز شرکت در اجرای این عامل، در مرحلۀ ن ست، 

عوامل سنجش مسئولیت اجتماعی شرکت باا اساتفاده 

های داخلی و خارجی است راد شادند. در از پژوهش

لیست نهایی و با تحلیل مرحلۀ بعد، با استفاده از چک

ماادیره و نیااز سااایت هااای هیئتمحتااوا در گزارش

های یت اجتمااعی باه شارکتها، امتیاز مسئولشرکت

نمونه تعلق گرفات )معیارهاایی کاه شارکت رعایات 

هاا بیاان کرده، عدد یک و معیارهاایی کاه در گزارش

نکرده است، عدد صفر و در اداماه، امتیااز از مجماوع 

آمد؛ این معیارهاا  به دستاعداد تقسیم بر کل معیارها 

 اند:شده ارائهبه شر  زیر 

                                                                                    
قانون تجار  و  129گردآوری شده و مطابق با ماده  ،اش اص وابسته

  ، افشای ریالی معامت  الزامی است.18استاندارد حسابداری شماره 
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 لیست مسئولیت اجتماعی. چک1نگاره 

 هامؤلفه معیارها

های خیریه، خدما  رفاهی، بهداشتی و ، فعالیتوپرورشآموزشحمایت از بهداشت عمومی، حمایت از  فرهنگی

برای کارکنان،  ستیزطیمحی مذهبی/فرهنگی، آموزش حفاظت از هاتیفعالآموزشی به کارکنان، 

 اطتعا  انتشار آ یندۀ هوا.

ی خیریه، تعهد به هاکمکی تفریحی، فرهنگی و مذهبی، هاتیحمای ورزشی، هاتیفعالحمایت از  اجتماعی

گذاری ، تعهد به افراد جامعه، سرمایهرجوعاربا رسیدگی به امور کارکنان، تعهد به رسیدگی به امور 

ی گذارتأثیری اجتماعی با هاپروژهی کمک مالی مستقیم در امور خیریه، در جابهاجتماعی )بدین معنی که 

 کند(، اقداما  قانونی، دعاوی قضاوتی.گذاری میپایدار سرمایه

ویژه آلودگی آ ، بازیافت یا جلوگیری از ی بهطیمحستیزکنترل آلودگی هوا، جلوگیری از خسار   یطیمحستیز

ی، جایزه در زمینه طیمحستیزضایعا ، حف  منابع طبیعی، داشتن یک سیاست مش   در زمینه 

یی در انرژی، جوصرفهی، حف  و سازمحوطه(، توسعۀ فضای سبز و 14000)ایزو  ستیزطیمح

از منابع تجدیدپذیر،  استفادهی، طیمحستیزی، رعایت قوانین طیمحستیزی هاپروژهگذاری در سرمایه

 تحقیق و توسعه.

محصو   و 

 خدما 

، ایمنی و ستمت محصول، خدما  پس از ISOتوسعۀ محصول، افزایش سهم بازار، کیفیت محصول/

 فروش، سایر محصو   و خدما .

اشت و ایمنی محیط کار، ی، بهدریگمیتصمروابط اتحادیه، اشتراک در سود نقدی، مشارکت کارکنان در  کارکنان

مزایای بازنشستگی، مالکیت سهم کارکنان، ستمت اختقی محیط کارکنان، توجه به تعهد، ت ص  و 

 شایستگی، تعداد کارکنان )افزایش آمار اشتغال(، حقو  ماهانه یا پاداش نقدی و مزایا.

مشتریان، پاس گویی به نیاز  ستمتی مشتریان، رضایتمندی مشتریان، تدارک تسهیت  و خدما  به مشتریان

 مشتریان.

 ]10[منبع: مران جوری و علی انی 
 

 

 

 پژوهش هاییافته

 آمار توصیفی

های کننااادۀ برخااای از شااااخ ( بیان2نگااااره )

شااده اساات. پراکناادگی و مرکاازی متغیرهااای آزمون

دهناد حاداکیر امتیااز هاای ایان نگااره نشاان میداده

اسات  672/0های پژوهش مسئولیت اجتماعی شرکت

های دارویای و یکای از که مربوط به یکی از شارکت

های پتروشیمی است. متأسافانه حاداقل امتیااز شرکت

ین متغیار، صافر اسات؛ بادین معنای کاه برخای از ا

ماادیرۀ خااود هاای  هااای هیئتها در گزارششاارکت

ای بااه رعایاات الزامااا  مساائولیت اجتماااعی اشاااره

ها در نموناۀ آمااری اند و تعاداد ایان شارکتنداشاته

هایی کاه شرکت بود؛ البتاه شارکت 6پژوهش حدود 

طور متوسط این الازام را در شارکت خاود رعایات به

شارکت، امتیاازی  12اند، کم نبودند و در حدود دهکر

اناد. همچناین، دریافات کرده 509/0الای  348/0بین 

دهاد میانگین معامت  با اشا اص وابساته نشاان می

طور میانگین ارزش کل معامت  سالیانه با اش اص به

درصد کل فروش اسات. میاانگین نسابت  42وابسته، 

د بیش از نیمی دهندۀ آن است که در حدوبدهی نشان

شاده ها از محال بادهی تاأمین های شرکتاز دارایی

هاا، است. انادازۀ شارکت یاا لگااریتم طبیعای دارایی

اساات. میاازان مشاااهدا   14طور متوسااط حاادود بااه

 مشاهدا  است. 828های نمونه، شرکت
 



 
 

 1400تابستان  (،48پیاپی ) ،دومشماره  ،سیزدهمهای حسابداری مالی، سال پژوهش 26
 

 

 
 

 آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش .2 نگاره

 انحراف معیار حداکیر حداقل میانه میانگین نماد متغیر متغیر

 CSR 195/0 198/0 000/0 672/0 372/0 مسئولیت اجتماعی شرکت

 F-Value 134/0 114/0 048/0 206/0 137/0 عملکرد شرکت

 SIZE 123/14 862/13 334/10 367/19 843/0 اندازۀ شرکت

 LEV 623/0 614/0 418/0 102/1 547/0 اهرم مالی

 AGE 00/16 00/15 00/5 00/24 87/6 سن شرکت
 

 

 
 

 کند:مد( را برای متغیرهای دو وجهی ارائه می) های درصد فراوانی و نما، شاخ 3جدول 
 

 

 

 

 آمار توصیفی شاخص دووجهی  .3نگاره 

 مد 0درصد فراوانی  1درصد فراوانی  نماد متغیر متغیر

 PRT 7/23% 3/76% 0 معامت  با اش اص وابسته
 

 

 

با توجه به نگاره فو ، میزان معامت  با اشا اص 

درصاد از  1نمونه، کمتار از های وابستۀ بیشتر شرکت

 .های شرکت استکل دارایی

  

 آزمون ناهمسانی واریانس
در این پاژوهش از آزماون آمااری باروش پاگاان 

شاده اسات. برای کش  همسانی واریاانس اساتفاده 

داری آمارۀ آزمون بارای هار دو (، معنی4طبق نگاره )

دهاد فارص صافر آزماون )مبتنای بار مدل نشاان می

شاود؛ باه هماین دلیال، هاا( رد میواریانسهمساانی 

( بایاد از OLSجای مدل حداقل مربعا  معماولی )به

( استفاده شاود. GLS) یافتهمدل حداقل مربعا  تعمیم

این کار موجا تغییر شیوۀ محاسبۀ خطاای اساتاندارد 

تبع آن، آماارۀ تای اساتیودنت و  شود و بهضرایا می

نی واریاانس داری مربوط از بابت همسااسطو  معنی

 شوند.موجود، تصحیح می

 

 پاگان -. نتایج آزمون همسانی واریانس بروش 4نگاره 

𝐹𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑖,𝑡+1 مدل اول = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝑃𝑇𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖,𝑡

+ 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝑓𝑖𝑥𝑒𝑑 𝑒𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡
+ 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑓𝑖𝑥𝑒𝑑 𝑒𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑠 + 𝜀𝑖 

آمارۀ آزمون بروش 
 پاگان -

 نتیجه سطح معناداری آمارۀ آزمون

 ناهمسانی واریانس 001/0 5361/4

𝐹𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑖,𝑡+1 مدل دوم = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝑃𝑇𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝑅𝑃𝑇𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖,𝑡 + 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝑓𝑖𝑥𝑒𝑑 𝑒𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡
+ 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑓𝑖𝑥𝑒𝑑 𝑒𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑠 + 𝜀𝑖 

آمارۀ آزمون بروش 
 پاگان -

 نتیجه سطح معناداری آمارۀ آزمون

 ناهمسانی واریانس 000/0 6579/6
 

 هانتایج آزمون فرضیه
قبل از برآورد مدل،  زم است مفروضا  پنج  

 فرص کتسیک مدل رگرسیون بررسی شوند. از

 اجزای توزیع بودنبرا برای نرمال -جارک  آزمون

شده است. با توجه به اینکه سطح اختل مدل استفاده 

بیشتر است، فرص  05/0معناداری این آزمون از 
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شود. اختل مدل تأیید می اجزای بودن توزیعنرمال

منتور رفع مشکل احتمالی ناهمسانی واریانس نیز به

گادفری استفاده شد.  -از روش آزمون بروش پاگان 

واریانس برای آزمون  عتوه بر این، از عامل تورم

شده و با توجه به اینکه مقدار این خطی استفاده هم

شود مشکل کمتر است، استد ل می 10از عدد  آماره

منتور ها وجود ندارد. درنهایت، بهخطی در مدلهم

آزمون همبستگی بین اجزای خطای مدل از آمارۀ 

که  واتسن و آمارۀ وولدریج استفاده شد -دوربین 

اند. نتایج حاصل از شده( ارائه 7آن در نگاره )نتایج 

 ( نشان داده7های پژوهش در نگاره )آزمون فرضیه

 اند:شده
 

 های آزمون فرضیه . نتایج و یافته7نگاره 
 

 متغیرها

 )فرضیه دوم( 2مدل  )فرضیه اول( 1مدل 

 tآماره  ضریا
سطح 
 tآماره  ضریا VIF معناداری

سطح 
 VIF معناداری

 --- 000/0 22/7 08/0 --- 008/0 -67/2 12/0 ضریا ثابت

 26/1 008/0 -66/2 -04/0 24/1 000/0 -58/3 -06/0 معامت  با اش اص وابسته

 49/1 012/0 51/2 004/0 --- --- --- --- مسئولیت اجتماعی شرکت
اثرتعاملی مسئولیت اجتماعی و 

 وابستهمعامت  با اش اص 
--- --- --- --- 10/0 75/3 000/0 63/2 

 83/2 000/0 52/4 13/0 83/2 000/0 93/4 38/1 اندازۀ شرکت
 62/2 005/0 -83/2 -008/0 62/2 000/0 -43/4 -46/0 اهرم مالی
 23/1 000/0 37/6 13/0 23/1 008/0 64/2 03/0 سن شرکت

2R 250/0 247/0 
 F 080/8 480/9آماره 
 F 0000/0 0000/0احتمال 

 851/1 961/1 دوربین واتسون
 آمارۀ وولدریج

 )سطح معناداری آمارۀ وولدریج(
352/4 

(0431/0) 
123/3 

(0846/0) 
 شدهآمارۀ والد تعدیل

 )سطح معناداری آمارۀ والد(
251/380 

(0000/0) 
25/9871 
(0000/0) 

 

در ایان جادول نشاان F هاای متحتۀ مقاادیر آماره

شده در سطح اطمیناان دهد مدل رگرسیونی برازشمی

درصد معنادار است. همچنین، مقدار آمارۀ دوربین  95

کنندۀ نبود مشکل خودهمبساتگی اسات. واتسون بیان

در رابطه با معاامت  باا اشا اص وابساته در  tآماره 

درصد معنادار بوده و باا توجاه باه  95سطح اطمینان 

ریا باارآوردی ایاان متغیاار منفاای اساات، اینکااه ضاا

دهندۀ ارتباااط معکااوس و غیرمسااتقیم بااین نشااان

اشاا اص وابسااته و ارزش بااازار شاارکت اساات. باار 

اساس این، فرضیۀ ن ست پژوهش در ساطح خطاای 

 شود. پذیرفته می 05/0

آمده حاکی از آن است که معاامت  باا دستنتیجۀ به

 اص اش اص وابسته باعث ایجااد هزیناه بارای اشا

غیروابسته در معامت  شرکت و نیز رساندن منفعات 

شود؛ ها میکنندگان شرکتبه سهامداران و سایر کنترل

یلۀ وسابهبنابراین، بیشتر معامتتی که به شکل مستقیم 

ماادیره، سااهامداران عمااده و ماادیریت اعضااای هیئت

شود، اثر منفی و معکاوس بار ارزش شرکت انجام می
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بار  ]25[ و باراکااه د. هندراتامابازار واحد تجاری دار

این باورند که معاامت  باا اشا اص وابساته باعاث 

شاود. در هماین راساتا ها میکاهش عملکرد شارکت

باا نتیجاۀ فرضایه  ]5[پژوهش دارابی و داوودخاانی 

ن ست پژوهش همسو است. همچنین، باا توجاه باه 

مربااوط بااه متغیاار  tضااریا باارآوردی و آماااره 

کنندۀ مسئولیت اجتماعی شرکت بر ارتباط باین تعدیل

ها معامت  باا اشا اص وابساته و عملکارد شارکت

عنوان توان اظهاار داشات مسائولیت اجتمااعی باهمی

طلبانۀ سااازوکاری علیااه کاااهش رفتارهااای فرصاات

هاای اختقای شارکت کنندۀ نگرانیمدیران و منعکس

مت  با اش اص وابساته باعث تضعی  رابطه بین معا

شود و در بلندمد  اثر بیشاتری و عملکرد شرکت می

طلبانه هااای شاارکت و رفتارهااای فرصااتباار فعالیت

 گذارد.مدیران می

 

 گیرینتیجه
یی که معامت  باا اشا اص وابساته هاشرکتدر 

یاباد. یمکااهش  آنهاوجود دارد، معمو   ارزش سهام 

کنناادگان اسااتانداردهای حسااابداری باااوجود تدوین

یدی که بر شفافیت اطتعاا  و افشاای معاامت  تأک

گاااه موضااع مش صاای ی هاشاا اص وابسااته دارنااد، 

ده یاا ساودمندبودن ایان معاامت  بارای دربارۀ زیان

 یادگاهمطاابق باا داند. شرکت و سهامداران آن نداشته

نتقال ثارو  واحاد ا یشرکت برا یریتمد یندگی،نما

به نفع خود از معامت  اش اص وابسته بهاره  یتجار

شادن مناافع ساهامداران یعکار باعاث ضا ینابرد؛ یم

گرفته در صاور  یهااپژوهش یشاتر. بشودیم یتاقل

 یهامطلا است که شارکت ینا ۀدهندنشان ینهزم ینا

 ۀمعاامت  باا اشا اص وابسات ی ،ضاع ردبا عملکا

دهند. عاتوه بار ایان، مطالعاا  یرا انجام م یادتریز

کنندۀ آن است که شده در زمینۀ واکنش بازار بیانانجام

، معاامت  اشا اص کمتارباازار  باارزشی هاشرکت

. سااازوکارهای نتااار  اندداشااتهوابسااتۀ بیشااتری 

شرکت، معامت  اش اص وابسته را از تضاد منافع به 

های دهاااد. مؤسساااهیممعاااامت  کارآماااد ساااو  

هااای ناااظر، در رابطااه بااا ی دارای هیئتحسابرساا

تری از معامت  اش اص وابسته، نقش و رفتار متعادل

 و باراکااه نمونه، هنادراتاما طوربهدهند؛ خود بروز می

بر این باورند که معامت  باا اشا اص وابساته  ]25[

شااود و افشااای شاارکت میعملکاارد باعااث کاااهش 

هاای اختقای ها بر نگرانیمسئولیت اجتماعی شرکت

طلبانۀ مدیران را کااهش در ارتباط با رفتارهای فرصت

دهد و اثر معامت  باا اشا اص وابساته و ارزش می

کند؛ بناابراین، مسائلۀ شافافیت شرکت را تضعی  می

ینۀ مادیریت زم دراطتعا  مالی، موضوع بسیار مهم 

راسااتای افاازایش اعتماااد سااهامداران باارای  مااالی در

شرکت است. افشاای اطتعاا  باعاث کااهش عادم 

نفعاان و یذنیازهای اطتعاتی  تأمینتقارن اطتعا ، 

شاود کاه اهمیات یمتوسعۀ اعتمااد باین ساهامداران 

ای دارد؛ بنااابراین، افشااای مسااائل ماارتبط بااا یااژهو

هاای ینگرانمسئولیت اجتماعی شرکت باعث کااهش 

تقاای و تمایاال کمتاار ماادیران بااه رفتارهااای اخ

شااده و شاافافیت اطتعاااتی در ایاان  طلبانهفرصاات

ی ماالی هاگزارشنیز بیشتر است؛ همچنین،  هاشرکت

تری دارند و احتمال مدیریت سود کمتر است؛ مطمئن

یی باا افشاای مسائولیت اجتمااعی هاشرکتبنابراین، 

با  شرکت با کاهش معامت عملکرد یش افزا برسعی 

اشاا اص وابسااته دارنااد. در ایاان راسااتا در جهاات 

شاده هاای انجامها به پژوهشیهفرضهمسوبودن نتایج 

برزگار و نموناه،  طورباهشود؛ در این زمینه اشاره می

معتقدند معاامت  باا اشا اص وابساته  ]1[حقیقت 

شااود. در همااین یمشاارکت عملکاارد باعااث کاااهش 
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بر این باورند که افشای  ]7[راستا، فرجی و همکاران 

را  هاشاارکتعملکاارد پذیری اجتماااعی یتمساائول

باار ایاان  ]20[دهااد. فااو دی و فراهااانی افاازایش می

اند که ارزش شرکت باعث افزایش معاامت  استد ل

، پاژوهش طور مشاابهباهشاود. یمبا اش اص وابسته 

ی بر پژوهش فاو دی و تأیید ]18[دیا  و همکاران 

ست که معتقدند معامت  با اشا اص ا ]20[فراهانی 

گذارناد. یکای از می تاأثیرشرکت عملکرد وابسته بر 

های عماادۀ پااژوهش حاضاار، افشانشاادن محاادودیت

ها اطتعا  کامل مسئولیت اجتماعی در برخی شرکت

نبودن افشااای ایاان اساات کااه بااا توجااه بااه اجباااری

اطتعا  از سازمان بورس اورا  بهادار باعث کااهش 

نۀ آماری نیز شد. در همین راستا، به سازمان تعداد نمو

شود با وضع بورس اورا  بهادار تهران نیز پیشنهاد می

قوانین و مقررا  و ارائۀ یک چارچو  بارای افشاای 

ها را باه افشاای اطتعا  مسئولیت اجتماعی، شرکت

این نوع از اطتعا  ملازم کنناد. همچناین، براسااس 

یت اجتمااعی بار سطح اهمیت اطتعا  افشای مسئول

شاود ساازمان گذاری پیشانهاد میتصامیما  سارمایه

ها ازنتر میزان بندی شرکتبورس اورا  بهادار به رتبه

افشای اطتعا  مسئولیت اجتماعی بپردازد. در پایان، 

هاای آتای نیاز پیشانهاد به پژوهشگران برای پژوهش

شود به تأثیر مسئولیت اجتماعی بر سایر متغیرهاای می

گذاران فتاری ازجمله احساسا  و رفتار سرمایهمالی ر

 در بازار سرمایه ایران بپردازند.
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