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Abstract 
Managers, in line with stakeholder theory, consider the interests of 
stakeholders in their financial and operational decisions. They prioritize 
actions that enhance relationships with stakeholders and increase legitimacy. 
Over recent years, companies have begun publishing corporate social 
responsibility (CSR) reports, raising concerns about whether these reports 
truly reflect improved corporate performance or are merely symbolic actions 
to gain stakeholders’ approval. Furthermore, some studies have shown that 
managers tend to adhere to conservative accounting principles and use CSR 
disclosures to mitigate the negative impacts of conservatism on investors' 
expectations. Accordingly, this study aims to examine the effect of CSR 
disclosure on conservatism, emphasizing the moderating role of managerial 
ability and capital structure. The temporal scope of this study spans from 2012 
to 2022, with a sample of 167 companies listed on the Tehran Stock 
Exchange. The research hypotheses were tested using multivariate regression 
models. To achieve this objective, the initial focus was on assessing the impact 
of CSR disclosure on conservatism. The findings indicate a significant 
positive relationship between CSR disclosure and conservatism. Additionally, 
it was revealed that managerial ability and capital structure moderate this 
relationship. Specifically, in companies with CSR disclosures, managers’ 
capabilities in running the firm lead to more conservative reporting. 
Conversely, in companies predominantly financed through debt, CSR 
disclosure is associated with reduced conservatism. This approach allows 
companies to maintain shareholders’ positive attention through enhanced 
transparency and disclosure of their financial status and performance. 
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 چکیده
اقداماتی نند و کمی منظوررا  آنانمنافع نفعان، منطبق با تئوري ذي، تصمیمات مالی و عملیاتیدر  هاشرکتمدیران 

ه طی دهند. این مهم در حالی است کمیافزایش  شود رامیبا ذینفعان و افزایش مشروعیت  آنانبهبود روابط منجربه که 
هایی را در این امر نگرانیو  اندتماعی شرکتی کردههاي مسئولیت اجبه انتشار گزارش آغازها شرکتهاي اخیر، سال

نظر لباقدامات نمادین براي ج تنهایا  استها دهنده بهبود در عملکرد شرکتنشان به واقعها مورد اینکه آیا این گزارش
د که به اصول رنمدیران تمایل دااند که ها نشان دادهبر آن، برخی از پژوهش افزون ، ایجاد کرده است.استمثبت ذینفعان 

کاري بر انتظارات هاي اجتماعی، تأثیرات منفی محافظهو از طریق افشا مسئولیت کارانه پایبند باشندحسابداري محافظه
اعی بر هاي اجتمافشاي مسئولیت تأثیر. بر این اساس، هدف این پژوهش بررسی کنندگذاران را کنترل سرمایه
هاي مدیریت و ساختار سرمایه است. قلمرو زمانی این پژوهش دوره زمانی تواناییکاري با تأکید بر اثر تعدیلی محافظه

شده در بورس اوراق بهادار تهران است و فرضیات پژوهش شرکت پذیرفته 167است. نمونه پژوهش شامل  1401تا 1391
ف ابتدا تأثیر افشاي ی به این هددستیاب برايهاي رگرسیونی چندمتغیره، موردبررسی و آزمون قرار گرفت. با استفاده از مدل

کاري موردبررسی قرار گرفت. نتایج پژوهش بیانگر رابطه مثبت و معنادار بین افشاي مسئولیت اجتماعی بر محافظه
ه بر این هاي مدیریت و ساختار سرمایکاري است. همچنین مشخص شد که تواناییپذیري اجتماعی و محافظهمسئولیت

هاي اجتماعی هایی که افشاي مسئولیتعبارتی، توانمندي مدیران در اداره شرکت در شرکت. بهرابطه اثر تعدیلگر دارد
از محل  ر عمدهبه طوهایی که تأمین مالی تر شده است. همچنین، در شرکتکارانهداشتند، منجربه گزارشگري محافظه

د تا از طریق انکاري کمتر داشتهه محافظههاي اجتماعی، تمایل بها با افشاي مسئولیتشود، شرکتها انجام میبدهی
 ند.نکشفافیت و افشاي بیشتر از وضعیت و عملکرد شرکت، توجه مثبت سهامداران به شرکت را حفظ 

 کاري.هاي مدیریت، ساختار سرمایه، محافظههاي اجتماعی، تواناییافشاي مسئولیت هاي کلیدي:واژه
  .M4, M41, M38 بندي موضوعی:طبقه
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 مقدمه
 هاي مسئولیت اجتماعی شرکتیبه انتشار گزارش آغازهاي زیادي شرکتهاي اخیر، سال در

دهنده بهبود در ها واقعاً نشانهایی را در مورد اینکه آیا این گزارشاین امر نگرانیو  اندکرده
جاد کرده ، ایاستنظر مثبت ذینفعان اقدامات نمادین براي جلب تنهایا  استها عملکرد شرکت

عان را هاي خود، منافع تمامی ذینفگیريها باید در تصمیمشرکت تئوري ذینفعانبراساس است. 
هاي مالی در گزارشکاري معیار سنجش محافظهکیفیت سودآوري که همچنین  در نظر بگیرند.

ها براي بهبود روابط خود با ذینفعان و افزایش مشروعیت انجام باید با اقداماتی که شرکت ،است
افشاي مسئولیت کنند که ) بیان می2016( 1. بر این اساس، چنگ و کونگدهند، افزایش یابدمی

) بیان 2023( 2و کیم نایگاران. ها استشرکت کاري درمحافظه افزایندهاجتماعی یک مکانیسم 
ه بهبود کیفیت توانند بشرکتی میکاري حسابداري و افشاي مسئولیت اجتماعی محافظهکنند که می

اجتماعی  محیطی واي زیستههایی که در فعالیتشرکت عبارتی،به مالی کمک کنند. شگريگزار
و  ر تضاد استدهایی که با انتظارات ذینفعان در فعالیت درگیر شدنرا از  مدیران بیشتر مشارکت دارند،

بهبود  و تواند منجر به کاهش دستکاري مالییموضوع م . ایندارندبازمیکند، میمشروعیت را تضعیف 
و ) 1402( لادز و بذرافشانیگیرهاي داخلی نیز، . همچنین، در پژوهشکیفیت گزارشگري مالی شود

 تیو مسئول يحسابدار يکارمحافظه ی رابطه بینبررس با) 1400( تفرشی، تشکر و قنبريزادهنوراله
 3یالدروسی، الباز و قال ،از سوي دیگر اند.ي را تأیید نمودهمعنادار مثبت و رابطه های شرکتاجتماع

کنند که توانایی مدیریت یک عامل اثرگذار بر این ) بیان می2021، (4) و هایدر، سینگ و سلطانا2022(
 رابطه است.

نند کاري حسابداري استفاده کممکن است از محافظهتوانمند، مدیران کنند که ها بیان میآن
وانایی بالا مدیران با تعبارتی، بهلوگیري کنند. کارانه جازحد محافظههاي مالی بیشتا از گزارش

لیل است کارانه پایبند باشند. این امر به این دتمایل بیشتري دارند که به اصول حسابداري محافظه
 مالی را ارزیابی کنند و تصمیمات هاي مرتبط با گزارشگريتوانند ریسکها بهتر میکه آن

وانایی بالا مدیران با تبر آن،  افزون. شرکت بگیرندگزارشگري  چگونگیتري در مورد آگاهانه
ها بهتر دهند. این امر به این دلیل است که آنبیشتري می به مسئولیت اجتماعی شرکتی اهمیت
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هاي شرکت را درك کنند و تصمیمات محیطی فعالیتتوانند تأثیرات اجتماعی و زیستمی
ا در نتیجه، مدیران بمدنظر قرار دهند.  تجاري بگیرند که منافع بلندمدت شرکت و جامعه را

توانایی بالا ممکن است تمایل بیشتري داشته باشند که اطلاعات مربوط به مسئولیت اجتماعی 
کارانه براي ارائه تصویري دقیق و منصفانه از هاي حسابداري محافظهو از رویه شرکتی را افشا

 2يزیو تارم ینیوسنا) و ی2022مکاران (و ه 1آتوا . از سوي دیگر،کنندعملکرد شرکت استفاده 
ی دف اصلهها نیز بر این رابطه، اثرگذار است. کنند که ساختار سرمایه شرکت) بیان می2019(

است.  هیسرما نهیبه حداکثر رساندن ارزش شرکت با حداقل کردن هز ه،یساختار سرما مفهوم
 تواندیم یکه اهرم مال کندیم انیب) 2020( 4هانگ، دانگ و تران 3يراردادروابط ق یاهرم هینظر

 کندیم انیب ،نیهمچن هینظر نیا بگذارد. ریها تأثآن يگذارهیسرما ماتیو تصم رانیبر رفتار مد
ویژه به يدارحساب يکارمحافظه بگذارد. ریتأث يحسابدار يکاربر محافظه تواندیم یکه اهرم مال

 است که لیدل نیبه ا نی. ادار استبرخور چشمگیريتوسعه از اهمیت در کشورهاي درحال
لاعات اط نیبنابرا ،اندافتهیتوسعه اغلب کمتر توسعه درحال يدر کشورها هیسرما يبازارها

 يکارحافظه. مکندیم فایا گذارانهیسرما يریگمیتصمفرآیند در  یمهمبسیار نقش  يحسابدار
 کند ها کمکشرکت یمال يهابه صورت گذارانهیاعتماد سرما شیبه افزا تواندیم يحسابدار

هایی که نسبت بدهی بالاتري دارند، ممکن است تمایل شرکت). 2020و همکاران،  هانگ(
ها بیشتري به افشاي مسئولیت اجتماعی داشته باشند. این امر به این دلیل است که این شرکت

ن امر در ای هاتواند به آندنبال کاهش ریسک خود هستند و افشاي مسئولیت اجتماعی میبه
هایی که نسبت حقوق صاحبان سهام در مقابل، شرکت .)2023، 5(دو، هانگ و لو کمک کند

بالاتري دارند، ممکن است تمایل کمتري به افشاي مسئولیت اجتماعی داشته باشند. این امر به 
ها از نظر مالی پایدارتر هستند و در معرض ریسک کمتري قرار این دلیل است که این شرکت

ها ممکن است نیاز کمتري به افشاي مسئولیت اجتماعی براي کاهش ریسک ارند. بنابراین، آند
با تأکید بر رابطه بین  این پژوهشبنابراین، در  .)2021و همکاران،  6(نور خود داشته باشند
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رسی هاي پیشین نیز برها که در پژوهشهاي اجتماعی شرکتکاري و افشاي مسئولیتمحافظه
 اثر تعدیلی توانایی مدیریت و ساختار سرمایه بر این رابطه پرداخته شده است. برشده است، 

 يایها مزاشرکت یاجتماع تیمسئول يهاوهیشاهمیت این پژوهش از آن نظر است که 
و و ، ایوان(اکلس نفعانیمشارکت ذ تیتقورد از جمله دا نفعانیها و ذشرکت يبرا يادیز

 عملکرد شرکت شی) و افزا1995، 2(جونزیندگینما يهانهی)، کاهش هز2012، 1سرافیم
 يمهم برا يابزار یاجتماع تیمسئول يافشا ن،ی. همچناست )2019، 3و همکاران تاری(الب

 ياندازها) و چشم2017 ،4ان(بوس و همکار در بازار است یتقارن اطلاعاتکاهش عدم
 شیبا افزا ن،یبر ا افزون). 2014، 5، ایونا و سرافیم(چنگ دهدیها را نشان مبلندمدت شرکت

-آکوستا و پالاسیوس-، سوتوکنسا-نزی؛ و مارت2013و همکاران،  6ی(رکسهپي نوآور ییتوانا
 سکیو کاهش ر )2013و همکاران،  8(جونز بالاتر تیفی)، جذب کارکنان با ک2017، 7مانزانو

ه حداقل ب نیشوند و همچن روبروممکن است با آن  یعموم یکه دارندگان بده یاطلاعات
، 9تان و همکاران( جادیا یرقابت يایمزای و ایجاد عموم یصدور بده يهانهیرساندن هز

ها تا حدودي با شفافیت مالی شرکت افشاي مسئولیت اجتماعیعملکرد بنابراین،  ).2020
 ییهاشرکت .شودعنوان بخشی از فرهنگ شرکتی تلقی میبر آن به افزونمرتبط بوده است و 

مل کنند ع ییهاوهیدارند که به ش لیتما دهند،یم تیخود اهم یاجتماع تیمسئول يکه به افشا
 لیمات نیها همچنشرکت نیباشد. ا دیمف گذاران،هیها، از جمله سرماآن نفعانیهمه ذ يکه برا

گذاران هیمابه سر تواندیکارانه استفاده کنند که ممحافظه يحسابدار يدارند که از گزارشگر
ا ارتقاي کارانه بطورکلی، گزارشگري مالی محافظهبه خود کمک کند. يهايریگمیدر تصم

بین  تقارن اطلاعاتیعدمکاهنده  رویکردمنافع ذینفعان مالی شرکت سازگار است، زیرا این 
 کنندگان بدهی ومینأمنافع مدیریت و ت راستا شدنهمبه  ،باشدمی افراد داخلی و خارجی

جبران  گذاريقیمت سازيت نمایندگی را با کمک به بهینهکند، مشکلاسرمایه کمک می
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 دهدگذاري را افزایش مییی سرمایهآو کار رساندبه حداقل می خسارت مدیران
هاي اجتماعی ). اهمیت افشا مسئولیت2020، 1، تیسکرکوس و ولگاریسآناگنوستوپولو(

ه ک هستندعوامل مهمی  و ساختار سرمایه از توانایی مدیریتیها در حالی است که شرکت
یران با توانایی مد را از بین ببرد.کاري بین افشاي مسئولیت اجتماعی و محافظه تعادلد نتوانمی

 نند.گیري استفاده کمدیریتی بالا تمایل دارند که از اطلاعات کامل و دقیق براي تصمیم
ي افشاي تا از مزایا نمایندها کمک به شرکت هاآناست که  آن موضوعضرورت این 

 رد افزایش سطح افشاي مسئولیت اجتماعی. مند شوندکاري بهرهمسئولیت اجتماعی و محافظه
هم) هایی با ساختار سرمایه متوازن (نسبت بدهی و حقوق صاحبان سهام نزدیک بهشرکت

تواند به این . افشاي مسئولیت اجتماعی میشودمیکارانه محافظه باعث استفاده از گزارشگري
و افزایش کیفیت گزارشگري، گذاران ها در ایجاد اعتماد و اطمینان در بین سرمایهشرکت

کاري تواند با کاهش ابهام در خصوص محافظهحاضر می پژوهشبیان دیگر،  به کمک کند.
 پژوهشن بر این، ای افزونیی بازار سرمایه کمک کند. آها، به افزایش شفافیت و کارشرکت

ت و توانایی مدیری کاري،محافظهافشا مسئولیت اجتماعی، در زمینه با ارائه اطلاعات جدید 
 يتواند منجر به ارتقایها متوجه به آنو  افزایدبه غناي ادبیات موضوع میساختار سرمایه 
 .شود معهجا یو اجتماع ياقتصاد تیها و بهبود وضععملکرد شرکت

 
 مبانی نظري

اطلاعات  دانستن يبرا يعمال سطح تعهد بالاتربه ا لیبه عنوان تما يحسابدار يکارمحافظه
 نیا ریثو تأ تیدهنده اهمنشان ان،یعنوان زعنوان سود نسبت به دانستن اطلاعات بد بهخوب به

در  اقتو صد نانیاطم تیقابل شیباعث افزا يحسابدار يکارمحافظه .استي اصل در حسابدار
 يریگمیکاسته و به تصم یمال يارشگرمرتبط با گز يهاسکیو از ر شودیم یمال يهاگزارش

ین تقارن اطلاعاتی بکاري به کاهش عدم. بر این اساس، محافظهکندیکمک م نفعانیبهتر ذ
ن کند. از ایهاي نمایندگی کمک میکارکنان شرکت و افراد خارجی و همچنین کاهش هزینه

گر، کند. از سوي دیکنندگان سرمایه را ترویج میرو، نظارت مؤثر بر مدیریت توسط تأمین
؛ 2008، 2کاري حسابداري براي اجراي قراردادهاي بدهی نیز مؤثر است (لافوند و واتسمحافظه
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دهد که ). شواهد نشان می2022و همکاران،  2؛ بیدل2015، 1داناوان، فرانکل و مارتین
ازار نفی بهاي متقارن اطلاعاتی را کاهش داده و در نتیجه واکنشکاري حسابداري عدممحافظه

بر این، شواهد  افزون). 2013، 3کند (فرانسیس و همکارانبه رویدادهاي نامطلوب را تضعیف می
-هاي سرمایه (اوسما، گارسیاکاري حسابداري به کاهش هزینهدیگري وجود دارد که محافظه

عات ) و ارائه اطلا2017، 5)، کاهش ریسک قیمت سهام (آندریو و همکاران2011، 4لارا و پنالوا
). با این حال، برخی مطالعات 2015، 6شود (روچ و تیلورمفید و با کیفیت به سهامداران منجر می

؛ 1993، 7بر است (بنیش و پرسکارانه براي مدیریت هزینهدهند که گزارشگري محافظهنشان می
 11). بورك، چن و لوبو2019، 10؛ پنالوا و واگنهوفر2008، 9؛ ژانگ2002، 8احمد و همکاران

دهد. کاري را کاهش میهاي اجتماعی، محافظه) نشان دادند که عملیات افشاي مسئولیت2020(
کاري هاي مرتبط با افشاي مسئولیت اجتماعی به دو دلیل به محافظهها فرض کردند که فعالیتآن

بستگی دارند. اولا، یک شرکت با عملکرد بهتر در افشاي مسئولیت اجتماعی ممکن است در 
ي از طرف کارطلبانه عمل کند و منجر به کاهش تقاضا براي محافظها سهامداران فرصترفتار ب

کند قراردادها شود. دوما، افشاي مسئولیت اجتماعی به بهبود محیط اطلاعاتی شرکت کمک می
ایش کاري را افزتقارن اطلاعاتی را کاهش داده که این مهم تقاضا براي محافظهو در نتیجه عدم

 دهد.می
دهنده هاي اجتماعی شامل منافع تمامی ذینفعان شرکت است و این نشانشاي مسئولیتاف

، 12کارانه از طریق مدیران است (صالحی و همکارانمزایاي واضح تعهد به گزارشگري محافظه
ها کمک کاري به شرکتاست از نظر کیفیت گزارشگري مالی، محافظه بیان). شایان 2020

می ذینفعان ترتیب منافع تماایني مسئولیت اجتماعی شفاف باشند و بهکند تا در اجراي افشامی
ه ذینفعان، نظری برپایهتوجیه است. را رعایت کنند. این استدلال از طریق نظریه ذینفعان قابل
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؛ چن و 2010، 1مدیران تعهدات اخلاقی دارند تا به منافع ذینفعان مختلف خدمت کنند (فریمن
کاري حسابداري براي کاهش کند تا از محافظهها را وادار میمر شرکت). این ا2017، 2همکاران

تقارن اطلاعاتی بین ذینفعان مختلف استفاده کنند. از سوي دیگر، طبق نظریه نمایندگی، عدم
مدیران ممکن است از مسئولیت اجتماعی براي پیشبرد اهداف شخصی خود یا پوشش تأثیر 

). در این 2018، 4عمار و بلگاسم-؛ بن2001، 3د (جنسنطلبانه استفاده کننرفتارهاي فرصت
ین اساس، یابد. بر اکارانه کاهش میتوان گفت که تقاضا براي گزارشگري محافظهصورت، می

 ها موردتوجه این پژوهشهاي اجتماعی در شرکتکاري و افشاي مسئولیترابطه بین محافظه
 قرار گرفته است و فرضیه اول پژوهش عبارتست از:

 
جود کاري رابطه معناداري وهاي اجتماعی و محافظهفرضیه اول. بین افشاي مسئولیت

 دارد.
داري از کاري حساباز سوي دیگر، مدیران با توانایی بالا ممکن است با استفاده از محافظه

طور جاي آن، اعداد حسابداري واقعی را بهگزارش درآمدهاي افزایشی خودداري کنند و به
راي هاي احتمالی بتواند به حفظ شفافیت و کاهش ریسکرش دهند. این روش میصادقانه گزا

نفعان کمک کند و از دعوي قضایی و پیامدهاي منفی براي دارندگان اوراق قرضه و سایر ذي
). در نتیجه، این مدیران ممکن است 2021شهرت مدیران جلوگیري کند (هایدر و همکاران، 

عنوان مدیرانی مسئولیت اجتماعی داشته باشند تا شهرت خود را به تمایل بیشتري به افشاي بیشتر
اعتماد تقویت کنند. همچنین، مدیران با توانایی بالا ممکن است از با عملکرد شفاف و قابل

ها و تخصص خود براي گزارش اعداد حسابداري افزایشی استفاده کنند. این روش مهارت
و افزایش جبران خدمات شخصی مدیران شود. در این  تواند منجر به عملکرد بالاتر شرکتمی

یر عنوان ابزاري براي بهبود تصوسناریو، مدیران ممکن است به افشاي مسئولیت اجتماعی به
کاري طور همزمان از محافظهگذاران استفاده کنند، حتی اگر بهعمومی شرکت و جذب سرمایه

د تواننعبارتی، مدیران با توانایی بالا میبه). 2021حسابداري اجتناب کنند (هایدر و همکاران، 
کاري حسابداري را گزارش دهند. این مدیران با انتخاب کنند که سطوح بالاتري از محافظه
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هاي هاي اقتصادي را به موقع در صورتتوانند زیانها و تخصص خود، میاستفاده از مهارت
برخورد کنند. در این حالت، افشاي  طور کارآمدمالی لحاظ کنند و با قراردادهاي شرکت به

عنوان بخشی از استراتژي کلی مدیران براي بهبود شفافیت و تواند بهمسئولیت اجتماعی می
براي  کاريتقویت شهرت شرکت مورداستفاده قرار گیرد. این مدیران ممکن است از محافظه

هاي ). فعالیت2014، 1کاهش بدهی مالیاتی و بهبود کارآیی مالی شرکت استفاده کنند (میشرا
زیست، مشارکت در جامعه و عملیات هاي دوستدار محیطافشاي مسئولیت اجتماعی مانند روش

ر نفعان را افزایش دهد. مدیتواند شهرت شرکت را بهبود بخشد و تعامل ذيتجاري اخلاقی می
ذارد، گمیخوبی اجرا و به اشتراك هاي افشاي مسئولیت اجتماعی را بهماهري که استراتژي

، 2نفعان برقرار کند (موريتري با ذيتواند شهرت شرکت را تقویت کرده و روابط قويمی
). بنابراین، مدیران با توانایی بالا ممکن است تمایل بیشتري داشته باشند تا اطلاعات مربوط 2022

راي ارائه بکارانه هاي حسابداري محافظهبه مسئولیت اجتماعی شرکتی را افشا کنند و از رویه
ژوهش . بر این اساس، فرضیه دوم پکننداي از عملکرد شرکت استفاده تصویر دقیق و منصفانه

 عبارتست از:

 
کاري را فرضیه دوم. توانایی مدیریتی رابطه بین افشاي مسئولیت اجتماعی و محافظه

 کند.تعدیل می
کند اده میع مالی استفکه یک شرکت براي عملیات خود از تسهیلات یا منابدر نهایت، وقتی

معناي استفاده از بدهی براي تحقق اهداف مالی است. نسبت تا در آینده سود کسب کند، این به
ز ها و منابع شرکت با استفاده ادهنده این است که چقدر از داراییگذاري به بدهی نشانسرمایه

جاي به ستفاده از بدهیجاي حقوق صاحبان سهام تأمین شده است. این نسبت نشانگر ابدهی به
هاي خودي شرکت است و میزان ریسک مالی و مالکیتی در ساختار مالی شرکت گذاريسرمایه

دهد. هرچه این نسبت بیشتر باشد، احتمالا سودآوري شرکت افزایش یابد. در زمینه را نشان می
یریت خود در هاي مداستفاده از بدهی، مدیران نقش بسیار مهمی در ارزیابی هوشمندانه روش

 رو هستند، دارند. در این موارد، رعایتهایی که با سطوح بالاي مسئولیت روبهمواجهه با شرکت
، 3کارانه براي مدیریت مؤثر بسیار ضروري است (پورناماساري و تاشیااصول حسابداري محافظه
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هاي یتفعالدهی درباره تواند شامل گزارش). از سوي دیگر، افشاي مسئولیت اجتماعی می2023
و  دهنده تعهد شرکت به پایداريزیستی، اجتماعی و حاکمیت شرکتی باشد که نشانمحیط

تواند به ها میهایی با نسبت بدهی بالاتر، این افشاگريوکار است. براي شرکتاخلاقیات کسب
الا را هاي بهاي مرتبط با بدهیبهبود اعتبار و اعتماد عمومی کمک کند و در نتیجه ریسک

هایی با نسبت حقوق صاحبان سهام بالاتر که از نظر مالی در وضعیت کاهش دهد. اما شرکت
بهتري هستند، ممکن است نیازي به این اقدامات نداشته باشند، چون در معرض خطرات مالی 

ین برداري کنند. همچنین، اتوانند از اعتماد و پایداري مالی موجود خود بهرهکمتري هستند و می
تر به هاي دیگر تمرکز کنند که مستقیمگذاريها و سرمایهممکن است بر روي پروژه هاشرکت

ه منابع و توجه مدیریتی کمتري ب افزون بر آنکند. ها کمک میسودآوري و رشد اقتصادي آن
دهند، زیرا از قبل در موقعیت قدرتمندتري براي جذب هاي غیرمالی اختصاص میفعالیت
). بر این اساس، 2021، 1ن منابع مالی جدید قرار دارند(نور و همکارانگذاران و تأمیسرمایه

 فرضیه سوم پژوهش عبارتست از:
 

فرضیه سوم. ساختار سرمایه رابطه بین افشاي مسئولیت اجتماعی و محافظه کاري را 
 کند.تعدیل می

 
 هاتوسعه فرضیه

مشروط و  يکارهمحافظ نیرابطه ب یبررس) در پژوهشی به 1402ی (فرخو  ثالثيبحر
مشروط و  کاريدهد که بین محافظهنشان می بالاپژوهش نتایج ی، پرداختند. اجتماع تیمسئول

 .ابعاد مسئولیت اجتماعی رابطه مثبت و معناداري وجود دارد
 يکارو محافظه یاجتماع تیمسئول نیرابطه ب« یبررس ) در پژوهشی به1402استادحسنلو (

هاي مطرح در حوزه مدلپرداختند. نتایج این پژوهش نشان داد که ، »هايدر شهردار يحسابدار
 ،مدل مسئولیت اجتماعی کارول توانند براساسمی هاشهرداري و هامسئولیت اجتماعی شرکت

و مدل مفهومی پنج بعدي رویکرد استراتژیک که  SACمدل  ،مدل مسئولیت اجتماعی لانتوس
شناسایی زبان کاهش ارزش د. شو، بررسی تندهسهاي متنوع داراي ابعاد و شرح مسئولیت

ز اقلام ا .سازدهاي نقدي را متأثر نمیگذار است و جریانتأثیرها فقط بر اقلام تعهدي موجودي
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اي حسابداري تعهدي مجرایی بر منظرشود که از یک استفاده میدلیل تعهدي عملیاتی به این 
ان اطمیندر شرایط عدم ار از جانب مدیراناعمال اختی از منظر دیگرکاري است و اعمال محافظه

 کند.کاري فراهم میزمینه را براي اعمال محافظه
در پژوهشی  )1400(تفرشی ، تشکر و قنبريزادهنورالهو ) 1402( لادز و بذرافشانیگیر

اطمینان نقش عدم کید برأمسئولیت اجتماعی با ت يکاري حسابداري بر افشاثیر محافظهأت«باعنوان 
 اريکمحافظه بینشرکت، بیانگر آن است که  33بر روي » هاي اقتصاد کلان و محدودیت مالیستسیا

 برآنعلاوه. وجود داردرابطه مثبت و معناداري  پذیري اجتماعیمسئولیت حسابداري و ایفاي
را  تماعیپذیري اجمسئولیت حسابداري و افشاي کاريمحافظه ن اقتصاد کلان رابطه بیناطمیناعدم

 کاريفظهمحا آن است که محدودیت مالی بر رابطه بین بیانگرها یافته همچنینکند. تضعیف می
 .ثیر معناداري نداردأت پذیري اجتماعیمسئولیت حسابداري و افشاي

 
 خارجی هايپژوهشپیشینه 

و  ماعیپذیري اجتافشاي مسئولیت ) در پژوهشی به بررسی رابطه بین2021نور و همکاران (
که  دهدیمطالعه نشان م نیا جینتا ، پرداختند.سود تیفیبود کدر به يحسابدار يکارمحافظه
کن است مم کنند،یخود افشا م يهارا در گزارش يشتریب یاجتماع تیکه مسئول ییهاشرکت
سود  تیفیبه بهبود ک تواندیم رام نیخود باشند. ا يهانهیکارتر در ثبت درآمد و هزمحافظه
 .ها کمک کندشرکت

کاري، ) در پژوهشی به بررسی تأثیر توانایی مدیریت بر محافظه2021هایدر و همکاران (
 مثبت یستگهمب يحسابدار يکارمحافظه و یتیریمد ییتوانابین که  دادنشان  جینتاپرداختند. 

ا در ر اصل احتیاطبالا،  ییبا توانا رانیکند که مدیم تیحما دهیا نیاز ا جینتا نیدارد. ا وجود
 .اندرسسود می و سایر ذینفعان سهامداران ،امر به شرکت نیا رایز ،دکننیاعمال م يحسابدار
ي ارکمحافظه زانیبر م شرکتی اجتماع تیمسئول ریتأثی پژوهش ) در2022( 1تان وژو 
 مسئولیت اجتماعی شرکتی با درجه نشان داد که هاآنهاي . یافتهکردندي را بررسی حسابدار
بالایی  هایی که مسئولیت اجتماعیشرکت که استمعنا دیناین بکاري رابطه منفی دارد. محافظه
 .کنندموقع گزارش نمیکنند و اخبار بد را بهرا مدیریت می سوددارند، 

                                                                                                                                      
1. Zhu, D; & Tan, K.H. 

https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%AD%D8%A7%D9%81%D8%B8%D9%87%20%DA%A9%D8%A7%D8%B1%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%B3%D8%A6%D9%88%D9%84%DB%8C%D8%AA%20%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%DB%8C%20%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%AD%D8%A7%D9%81%D8%B8%D9%87%20%DA%A9%D8%A7%D8%B1%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%B3%D8%A6%D9%88%D9%84%DB%8C%D8%AA%20%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%DB%8C%20%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%AD%D8%A7%D9%81%D8%B8%D9%87%20%DA%A9%D8%A7%D8%B1%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D9%85%D8%B3%D8%A6%D9%88%D9%84%DB%8C%D8%AA%20%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%DB%8C%20%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C/
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ا کاري بهاي اجتماعی و محافظه) به بررسی رابطه افشاي مسئولیت2023و کیم ( نایگاران
ن داد که بین افشاي ها نشاتوجه به نقش ساختار مالکیت پرداختند. نتایج پژوهش آن

کاري رابطه معناداري وجود دارد. همچنین، نوع مالکیت رابطه هاي اجتماعی و محافظهمسئولیت
 دهد.تأثیر قرار میکاري را تحتهاي اجتماعی و محافظهبین افشاي مسئولیت

بررسی اثر روابط سیاسی با دولت به ) 1400داخلی نیز گنجی و همکاران ( پژوهش هايدر 
 ج این پژوهشنتای. پرداختندکاري حسابداري پذیري اجتماعی و محافظهابطه بین مسئولیتبر ر

کاري حسابداري، اثر مثبت و معناداري اجتماعی بر محافظه پذیريمسئولیتکه دهد نشان می
 دارد.

 
 شناسی پژوهشروش
شده است.  هها از مدل رگرسیون ساده و رگرسیون چندمتغیره، استفادمنظور آزمون فرضیهبه

هاي مالی هاي پژوهش از صورتآوري دادهمنظور تدوین مباحث نظري و براي جمعبه
آورد نوین، هاي اطلاعاتی نظیر رهشده در بورس اوراق بهادار تهران و همچنین بانکهاي پذیرفتهشرکت

 1391له از سا 10هاي بورسی براي یک دوره هاي مالی شرکتاستفاده شده است. بر این اساس، صورت
هاي اجتماعی از هاي مربوط به افشاي مسئولیت، موردبررسی قرار گرفته است و داده1401تا 

آورد نوین استخراج شده است. در هاي مالی و سایر متغیرها از سایت رههاي همراه صورتیادداشت
اس، با در ساین پژوهش انتخاب نمونه آماري به روش حذف سیستماتیک صورت گرفته است. بر این ا

 عنوان نمونهشده در بورس اوراق بهادار تهران به، شرکت پذیرفته167نظر گرفتن معیارهاي زیر تعداد 
 هاي پژوهش، انتخاب شدند.بررسی فرضیه براي
 

ل  دو ه .1ج  انتخاب نمون
 هاتعداد شرکت توضیحات

 603 )1401هاي موجود در بورس در پایان دوره زمانی پژوهش (سال کل شرکت
 )55( اسفند 29هاي غیرمنطبق با منظور افزایش قابلیت مقایسه، حذف شرکتبه
 )61( ایرین)ها با سعلت تفاوت در ماهیت فعالیت این شرکتها و بیمه (بهگذاري، بانکهاي سرمایهحذف شرکت

ت فعالیت طولانی وکاهش دقعلت عدمماه وقفه معاملاتی دارند (به 6هایی که بیشتر از شرکت
 گیري)نمونه

)217( 

 )103( انددر بورس پذیرفته شده 91 هایی که بعد از سالشرکت
 167 نمونه
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 مدل پژوهش
 .استفاده شده است) 2023( میو ک نایگاراندر این پژوهش از مدل رگرسیونی زیر به اقتباس از پژوهش 

طه معناداري ري رابکاهاي اجتماعی و محافظهمدل رگرسیونی فرضیه اول. بین افشاي مسئولیت
 وجود دارد.

)1(  𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶( 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛼𝛼2𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼5𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖+𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

بین افشاي مسئولیت اجتماعی و مدل رگرسیونی فرضیه دوم. توانایی مدیریتی رابطه 
 کندکاري را تعدیل میمحافظه

)2(  𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶( 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛼𝛼2 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 × 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛼𝛼5𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼6𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛼𝛼7𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

کاري مدل رگرسیونی فرضیه سوم. ساختار سرمایه رابطه بین افشاي مسئولیت اجتماعی و محافظه
 کند.را تعدیل می

)3(  𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶( 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛼𝛼2𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 × 𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼5𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛼𝛼6𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼7𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 
 متغیر وابسته

 کاريمحافظه
تقارن منافع در پوشش اخبار خوب و بد عدم شویم کهبا استفاده از مدل زیر، متوجه می

 ):)2023( میک و نایگارانسو با اقتباس از پژوهش (مدل با شودسطوح مختلفی از ثبات می منجربه

)4(  𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 ∗ 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 مدل: این در
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖ه)غیرمترقب اقلام از کسر هاي عملیاتی قبلاز کسر هزینهناخالص (پس = سود 

 سرمایه؛ بازار ارزش بر تقسیم
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖بنگاه اقتصادي؛ سهام یک ساله = بازده 

 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 است= این یک متغیر ساختگی. 
 صورتشود و در غیر اینکمتراز صفر (منفی) باشد، حاصل یک می RETدرصورتی که 

 .است(مساوي صفر و بزرگتر از صفر) حاصل صفر 
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را توسعه دادند که در آن  ی)، مدل1997( 2باسوبر  هیتک ) با2009( 1خان و واتس
خاص شرکت است، مانند اندازه  يهایژگیاز و یخط یتابع يحسابدار يکارهمحافظ

)FIRMSIZE) نسبت بازار به دفتر حقوق صاحبان سهام ،(MB) و اهرم ،(LEV که به ما ،(
 :میص بسازسال خا يرا برا AGRSCOREو  CONSCORE يارهایدهد معیامکان م

)5( 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽2𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖(𝜇𝜇1 + 𝜇𝜇2𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜇𝜇3𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝜇𝜇4𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽3𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅
× 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖(𝜆𝜆1 + 𝜆𝜆2𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜆𝜆3𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝜆𝜆4𝐿𝐿𝐿𝐿𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

)6( 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 = (𝜆𝜆1 + 𝜆𝜆2𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜆𝜆3𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜆𝜆4𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖)
+ 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

)7(  𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = (𝜇𝜇1 + 𝜇𝜇2𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜇𝜇3𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜇𝜇4𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖) 

 تر است. هرچهکارانهشرکت محافظه یمال يبالاتر باشد، گزارشگر CONSCOREهرچه 
AGRSCORE کند.ارائه می يشتریب سرعت و حجمبا  هاي مالی راگزارش بالاتر باشد، شرکت 

 
 متغیر مستقل

 )CSRافشاي مسئولیت اجتماعی شرکت (
تماعی اج گیري از الگوي مسئولیتگیري سطح مسئولیت اجتماعی با بهرهبراي اندازه

 دشدوستانه انتخاب هایی براي ابعاد اقتصادي، قانونی، اخلاقی و انسان)، شاخص1979( 3کارول
). بر همین اساس، مسئولیت اجتماعی با کمک مسئولیت اقتصادي، 1396(رضایی و محمدپور، 

ا هداده دوستانه و با روش تحلیل پوششیمسئولیت قانونی، مسئولیت اخلاقی و مسئولیت انسان
براي  4پژوهکاراشده توسط شرکت بهینافزار طراحیسنجیده خواهد شد. در این پژوهش از نرم

 استفاده شد. یادشدههاي تکنیک محاسبه خروجی

ار را چندین معی نظرگیرنده از ها، امکان مقایسه چندین واحد تصمیمتحلیل پوششی داده
ود و شمیهاي موردبررسی تشکیل کتابتدا مرز کارآ میان شرکند. در این روش، فراهم می

                                                                                                                                      
1 Khan & Watts 
2 Carrol, A.B. 
3 Carroll 
4 Behin-Cara-Pajoh 
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 آن گیرد.گیرنده موردمحاسبه قرار مییی هر یک از واحدهاي تصمیمآبراساس آن کار
باشند و می 1و برابر با  %100یی آداراي کار ،قرار گرفته باشند آواحدهایی که بر روي مرز کار

ها شرکت در مقایسه با سایر ها وضعیت مطلوبیهاي اجتماعی در آنعبارتی، افشاي مسئولیتیا به
و کمتر از  %100بالاي این مرز قرار دارند نیز داراي کارآیی کمتر از و آن واحدهایی که دارد 

 یک خواهند بود.

 )،I1دوستانه (انسان شده از شش متغیر مسئولیتمتغیر مسئولیت اجتماعی شرکت تشکیل
اقتصادي  ) و مسئولیتO1اقتصادي ( )، مسئولیتI3قانونی ( )، مسئولیتI2اخلاقی ( مسئولیت

)O2اقتصادي ( ) و مسئولیتO3افزار وارد شدند. در نهایت براساس ورود و ترتیب نرم) که به
عنوان میزان مسئولیت اجتماعی در پژوهش شود که بهها، یک واحد کارآیی محاسبه میخروجی

آورده  2جدول اعی در هاي مسئولیت اجتمسنجش شاخص چگونگیگیرد. مورداستفاده قرار می
 شده است.

 
ل  دو ص .2ج خ ش شا ه سنج حو ین جتماع ا ت  ي مسئولی  ها

 محاسبه قهیطر متغیر بعد

ت انسان
مسئولی

دوستانه
 

𝐼𝐼1 

). براي سنجش این بعد از نرخ تعدیل کارکنان 1979(کارول،  است انجام دهد لیآنچه سازمان ما
از هر شرکتی انتظار دارد، کارکنان خود را در هر  ترتیب که اجتماعشود. بدینعنوان استفاده میبه

سال افزایش دهد یا حداقل تعدادشان را نسبت به سال قبل ثابت نگه دارد. در واقع این مسئله از 
ئولیت تر در مسمعناي امتیاز پایینشود. تعدیل کارکنان بهدیدگاه کارآفرینی، ارزش محسوب می

شود. ن اساس، این متغیر با استفاده از تعداد کارکنان، سنجیده میشود. بر ایاجتماعی در نظر گرفته می
 شود.عنوان ورودي در مدل تحلیل پوششی داده، در نظر گرفته میاین متغیر به

ت اخلاقی
مسئولی

 

𝐼𝐼2 

ست آنچه سازمان بهتر امسئولیتی است که شرکت در قبال سهامداران آن باید رعایت نماید. در واقع 
 شود. این مسئولیت). این بعد توسط مدیریت و دستکاري سود سنجیده می1979کارول، ( انجام دهد

مدیریت سود در نظر گرفته شده معناي دیگر، عدمدستکاري سود و بهمعناي عدمدر این پژوهش به
هایی که داراي اقلام تعهدي است و با تعریف مسئولیت اخلاقی همگام است. در واقع براي شرکت

مساوي صفر هستند، در این متغیر صفر (امتیاز کمتر) و براي اقلام تعهدي منفی، یک (امتیاز بالاتر و 
ته عنوان ورودي در مدل تحلیل پوششی داده، در نظر گرفبیشتر) در نظر گرفته شده است. این متغیر به

 شود.می
 :)7-3(رابطه  دشواستفاده می شده جونزتعدیل مانده فرمولیاز باق ،مدیریت سودمحاسبه  يبرا

)8( 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡 = 𝛼𝛼0 + 𝛽𝛽1(∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡 − ∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡) + 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑡𝑡 +  𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 
 در معادله بالا:

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇هاي اول دوره، اقلام تعهدي از تفاوت سود عملیاتی و : اقلام تعهدي تقسیم بر جمع دارایی
 )1394ها، رمقدم و قائديشود (بهاهاي عملیاتی محاسبه میجریان نقد ناشی از فعالیت
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 محاسبه قهیطر متغیر بعد
∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅هاي اول دوره: تغییرات درآمد تقسیم بر جمع دارایی 

∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅هاي اول دورههاي دریافتنی تقسیم بر جمع دارایی: تغییر در حساب 
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃آلات و تجهیزات: اموال، ماشین 

𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖مدیریت سود : 

ت قانونی
مسئولی

 

𝐼𝐼3 

 يرویاصل است که هر کسب و کار مستلزم پ نیدهنده اقرار دارد، نشان یاز بعد قبل يدر درجه کمتر
). براي سنجش این بعد از 1979(کارول،  صلاح همگان است يشده برانییو مقررات تع نیاز قوان

معناي شود که با تعریف کارول همسو است. در واقع پرداخت مالیات، بهنرخ مؤثر مالیاتی استفاده می
 گیري این بعد در ادامه ذکر شده است.شود. نحوه اندازهوق اجتماعی، تلقی میرعایت قانون و حق

)9( 𝐼𝐼3.1 =  
𝑇𝑇
𝐶𝐶 

 
Tمالیات : 

C: رفتهفروش يکالا يو بها یاتیعمل يهانهیجمع هز 

ت اقتصادي
مسئولی

 

𝑂𝑂1 

یکی از ابعاد مسئولیت اقتصادي شرکت 
در قبال سهامداران، افزایش ارزش شرکت 

و ارزش نیز به کمک شاخص باشد می
شود. این متغیر کیوتوبین سنجیده می

عنوان خروجی در مدل تحلیل پوششی به
 شود.داده، در نظر گرفته می

 نسبت کیو توبین
)10( 𝑄𝑄 =

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 + 𝑇𝑇𝑇𝑇
𝑇𝑇𝑇𝑇

 
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀ارزش بازار : 
𝑇𝑇𝑇𝑇هاي: کل بدهی 
𝑇𝑇𝑇𝑇هاي: کل دارایی 

ت اقتصادي
مسئولی

 

𝑂𝑂2 

مسئولیت اقتصادي شرکت یکی از ابعاد 
در قبال سهامداران، افزایش رشد مالی 

باشد و رشد مالی نیز به کمک شرکت می
شود. این شاخص رشد فروش سنجیده می

عنوان خروجی در مدل تحلیل متغیر به
 شود.پوششی داده، در نظر گرفته می

 نرخ رشد فروش
)11( 𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔𝑔ℎ =

𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖−1
𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖−1

 

Sعبارتست از فروش : 

ت اقتصادي
مسئولی

 

𝑂𝑂3 

یکی از ابعاد مسئولیت اقتصادي شرکت 
در قبال سهامداران، مسئولیت اقتصادي 

شرکت در قبال سهامداران بازدهی سهام 
 باشد.بالاتر شرکت می

 بازدهی سالانه سهام
)12( 𝑅𝑅 =

[(1 + 𝑎𝑎)𝑃𝑃1 − 𝑃𝑃0 + 𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷]
𝑃𝑃0

 

 در معادله بالا
𝑃𝑃1) از اطلاعات : قیمت سهام شرکت در پایان دوره

 )بورس اوراق بهادار ییتابلو
𝑃𝑃0قیمت سهام شرکت در ابتداي دوره : 

𝑎𝑎) انیصورت سود و ز: درصد کل افزایش سرمایه 
 )هاشرکت

𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷) صورتجلسه مجمع : سود تقسیمی هر سهم
 ی)عموم

 )1396منبع: (رضایی و محمدپور، 
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 گرمتغیرهاي تعدیل
 توانایی مدیریت -

) براي سنجش ظرفیت مدیریت 2012( هاي دمرجیان و همکاراناز نمونهپژوهش در این 
وارد  یی شرکت و سپسآگیري کاردر این مدل، شایستگی مدیریتی با اندازه .ه استاستفاده شد

نی هاي دروعنوان متغیر وابسته، با کنترل ویژگیبهگانه کردن آن در یک رگرسیون خطی چند
ه ها استفادبراي سنجش عملکرد شرکت از مدل تحلیل پوششی داده .دشوشرکت محاسبه می

تم گیري عملکرد سیسها نوعی مدل آماري است که براي اندازهکردند. مدل تحلیل پوششی داده
ه است که متغیرهاي اجار بیانشود. لازم به هاي ورودي و خروجی استفاده میبا استفاده از داده

از  سرمایه شده در بازارپذیرفتههاي افشاي شرکتدلیل عدمو توسعه بهپژوهش تی و هزینه عملیا
 .نداهمدل مربوطه حذف شد

)13(  𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑣𝑣𝜃𝜃 = 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑉𝑉1+𝑆𝑆𝑆𝑆&𝐴𝐴𝑉𝑉2+𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑉𝑉3+𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑣𝑣4+𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑣𝑣8

 

 ؛شدهفروخته يکالا شدهتمام يبها COGS فروش؛ مقدارحجم و  sales ،بالارابطه  در
SG&A فروش؛ و يادار ،یعموم يهانهیهز NetPPE و آلاتنیماش املاك، خالص مانده 

 ییدارا خالص مانده Intan سال؛ يابتدا در شدهيداریخر یسرقفل Goodwill زات؛یتجه
 .است خاص بیضر يورود ریمتغ v و سال يابتدا در نامشهود
ها در یک صنعت طراحی شده یی شرکتآبراي ارزیابی کار 13شده از معادله ی محاسبهیآکار

 هاي این صنعت مقایسه و ارزیابی کرد. مقداراست تا بتوان عملکرد هر شرکت را با سایر شرکت
 کمتر باشد، آمدهدستهمقدار ب، بنابراین هرچه است 1تا  0شده براي بازده شرکت در بازه محاسبه

 ت،شرک آییکار محاسبه از هدفپژوهش این شرکت کم است.  کارآیی عنی است کهمبدین
 درونی يهایژگیو ،آییکار به مربوط محاسبات در ازآنجاکه و است تیریمد شایستگی سنجش
 کرد، يریگاندازه طور دقیق و صحیحبه را تیریمد ییتوانا توانینم ،کنندمداخله می زین شرکت

 انیدمرج. شودیم نشان داده یواقع مقدار از کمتر ای شتریب ها،یژگیو نیا از ريبا توجه به اثرپذیرایز
 ار شرکت آییخودکار مدل در شرکت درونی يهایژگیو اثر کنترل رايب ،)2012( همکاران و
عملکرد  و شرکت درونی يهایژگیو مبنايبر آییکار یعنی ،گروه منفک از هم تقسیم کرد دو به

 اندازه، ز جملها شرکت، اساسی یژگیو پنج کنترل با را کار نیا هاآن. تیریدم هايبراساس قابلیت
 روشف و سن شرکت از زمان پذیرفته شدن در بازار سرمایه ،یاتیعمل ينقد انیجر بازار، سهم
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 يهایژگیو عنوانبه هاي ذکرشده کهمؤلفه نیا از کدام هر. دادند انجام) صادرات( المللیبین
 تواند به مدیریت کمک کند تا تصمیمات بهتري بگیرد یا در جهتمی ،شودمیبیان  شرکت اساسی

 مدل نیا در تیریمد ییتوانا سطح نیبنابرا .هاي مدیریتی را محدود کندمخالف عمل کند و گزینه
 نیا ،)2012( همکاران و انیدمرج شده توسطبعدي ارائه مدل در. است ریمتغ +)1 و -1در بازه (

 .شودمی کنترل هابراي آن مؤلفه اساسی پنج

)14( 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸
= 𝑎𝑎0 + 𝑎𝑎1𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑡𝑡
+ 𝑎𝑎2𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑠𝑠ℎ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎+𝑎𝑎3𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 + 𝑎𝑎4𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴
+ 𝑎𝑎5𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 + 𝜏𝜏 

 اندازه Size ؛است )13( رابطه از شدهآیی محاسبهکار Firm Efficiency ،)14( رابطه در
 بازار سهم Market share شرکت؛ يهاییدارا مجموعه یعیطب تمیلگار با است برابر و شرکت
 Free Cash Flow صنعت؛ کل فروش به شرکت فروش نسبت بااست  برابر و شرکت

Indicator و یک ی عدداتیعمل ينقد يهاانیجر بودن مثبت صورت در که است یدام ریمتغ 
سن شرکت از زمان پذیرفته شدن در  Age ؛شودمنظور می صفر عدد بودن یمنف صورت در

 رفتهیپذ هرانت بورس در شرکت که ییهاسال تعداد یعیطب تمیلگار با است برابر و بازار سرمایه
 که ییهاشرکت يبرا که است یدام ریمتغ Forein Currency Indicator است؛ شده

 و شودمنظور می صفر صورت نیا ریغ در ویک  برابر اند،داشته المللی)بین فروش( صادرات
 .است تیریمد شایستگی و مدل ماندهیباق دهندهنشان
 

 )𝑪𝑪𝑪𝑪ساختار سرمایه ( -
الی را منابع م، از این طریق هااست که شرکت سرمایهو  یاز بده یبیترک هیساختار سرما

 1و مارتل دری؛ اما فر)1396 ی،کیو ب داریدکنند(می نیتأمهاي موردنظر خود دارایی براي کسب
 هیساختار سرما ها که جزیی ازیبده طبقه) معتقدند که 2009( 2مونتراللیپسون و ) و 2006(

 یز اهرم مالا تنهاپژوهش  نیدر ابنابراین  .گذاردتأثیر میسهام  ینقدشوندگجریان بر  باشد،می
 هیتار سرماساخاز  ریمتغیک عنوان به )هاییبر کل دارا میتقس هایکل بده( ین نسبت بدههما ای

 شود.می استفاده

                                                                                                                                      
1 Frieder, L; & Martell, R. 
2 Lipson, M.L; & Mortal, S. 
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 متغیرهاي کنترلی
 غیرهاي کنترلی زیر استفاده شده است:) از مت2023و کیم ( نایگارانپژوهش مطابق با 

 آید.میدست ها بهص بر کل دارایی): از نسبت سود خال𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅بازده دارایی ( -
 یتم طبیعی تعداد سال فعالیت شرکت؛): برابر است با لگار𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹سن شرکت ( -
 هاییبه جمع دارا یاتیعمل وجه نقد میتقس): از 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶نقد عملیاتی (نسبت جریان وجه  -

 آید.دست میبه
ها، نند بانکگذاران بزرگ ما): به درصدي از سهام متعلق به سرمایه𝐼𝐼𝐼𝐼سهامداران نهادي ( -

در این مطالعه، با تقسیم کل گذاري اشاره دارد. هاي سرمایهو شرکت هاي بیمهشرکت
گذاران سهام متعلق به سرمایه درصدگذاران نهادي بر کل سهام منتشرشده سهام سرمایه

 آید.دست میبهنهادي 
 

 هاي پژوهشیافته
 پژوهش یآمار توصیف

که ارقام این جدول توسط  اندشده رائه) ا3(دول جدر آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش 
 اند.شده محاسبه 12افزار اکسل و ایویوز نرم

 
ل  دو ه .3ج یتوص يهاآمار  یف

 کوچکترین بزرگترین میانه میانگین علامت اختصاصی متغیر پژوهش
انحراف 

 معیار
تعداد 

 مشاهدات

 CONSCORE(AGRSCORE) 113/1- 359/0- 042/2 506/11- 823/1 1670 کاريمحافظه

افشاي مسئولیت 
 CSRDISC 159/0 077/0 1 0001/0 226/0 1670 اجتماعی

هاي توانایی
 MA 011/0 020/0 786/0 566/0- 154/0 1670 مدیریت

 CS 543/0 546/0 089/1 031/0 201/0 1670 ساختار سرمایه

 ROA 137/0 114/0 681/0 581/0- 162/0 1670 بازده دارایی

 FIRM_AGE 972/2 995/2 007/4 791/1 387/0 1670 سن شرکت

نسبت جریان وجه 
 CFO 111/0 092/0 687/0 399/0- 138/0 1670 نقد عملیاتی
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 کوچکترین بزرگترین میانه میانگین علامت اختصاصی متغیر پژوهش
انحراف 

 معیار
تعداد 

 مشاهدات

 IO 546/0 640/0 999/0 0 317/0 1670 سهامداران نهادي

 
 آزمون پایایی متغیرهاي پژوهش

ت. ررسی قرار گرفهاي پژوهش، پایایی متغیرهاي پژوهش موردبقبل از تجزیه و تحلیل داده
پایایی متغیرهاي پژوهش، به این معنی است که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و 

هاي مختلف ثابت بوده است. در نتیجه، استفاده از این متغیرها در مدل کوواریانس متغیرها بین سال
، )2002( 1ین وچول آزمون لوین، از منظورشود. بدینباعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمی

براي تمامی متغیرها  P-Valueدهد، مقدار ) نشان می4(جدول طورکه در . هماناستفاده شده است
 است، بنابراین تمامی متغیرهاي پژوهش در دوره موردبررسی در سطح پایا هستند. %5کمتر از 

 
ل دو تا .4 ج جن پا ی ن  یآزمو يمتغ یای ها هش یر  پژو

 نتیجه P-Value Statistic -t علامت اختصاصی متغیرپژوهش
 پایا است -CONSCORE(AGRSCORE) 000/0 339/13 کاريمحافظه

 پایا است -CSRDISC 000/0 955/32 افشاي مسئولیت اجتماعی

 پایا است -MA 000/0 082/16 هاي مدیریتتوانایی

 پایا است -CS 000/0 294/17 ساختار سرمایه

 تیمسئول يافشا
 پایا است -CSRDISC×MA 000/0 864/17 دیریتهاي متوانایی×یاجتماع

 تیمسئول يافشا
 است ایپا -CSRDISC×CS 000/0 907/35 ساختار سرمایه×یاجتماع

 پایا است -ROA 000/0 921/11 بازده دارایی

 پایا است -FIRM_AGE 000/0 329/52 سن شرکت

 پایا است -CFO 000/0 739/27 نسبت جریان وجه نقد عملیاتی

 پایا است -IO 000/0 994/24 ان نهاديسهامدار

 
 کلاسیک رگرسیون فرضیهبررسی 

در تحلیل رگرسیون کمترین مربعات معمولی از آزمون بین متغیرها  خطیهممنظور بررسی به
کمتر  5هاي آزمون، تورم واریانس متغیرها از خطی، تورم واریانس، استفاده شده است. براساس یافتههم

                                                                                                                                      
1 Common Root-Levin, Lin, Chu, (2002) 
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 .وجود داشت، ولی بسیار ضعیف بودپژوهش مشکل هم خطی بین متغیرهاي  بودند و در نتیجه،
عنوان ه بهباشد کدیگر از مفروضات کلاسیک رگرسیون، ثابت بودن واریانس جملات خطا مییکی

شود. دراین پژوهش براي بررسی ناهمسانی واریانس از آزمون فرض همسانی واریانس شناخته می
بود و  ناهمسانی واریانس بیانگرکه نتایج حاصل از انجام این آزمون  بروش پاگان استفاده شده است

براي رفع این مشکل از ضریب تصحیح وایت استفاده شد. در نهایت، در مطالعات اقتصادسنجی که 
خودهمبستگی سریالی بین جملات پسماند که از فروض هاي زمانی قرار دارند، فرض عدمبرمبناي سري

ل، به که قبل از تفسیر نتایج حاص استشوند، بنابراین لازم اغلب نقض میمهم مدل کلاسیک است، 
بررسی پدیده خود همبستگی سریالی بین جملات پسماند پرداخته شود زیرا در صورت وجود 

تورش ها بدونزندیگر در بین تمام تخمین OLSهاي زنخودهمبستگی سریالی بین اجزا اخلال، تخمین
اد نخواهد بود. این اعتمو در نتیجه استنباط آماري، قابل اي حداقل واریانس نیستندیعنی دار وکارآ نیستند

شود. براي کشف خود همبستگی مرتبه از آزمون دوربین هاي سري زمانی دیده میمشکل بیشتر در داده
 5/2 تا 5/1هاي پژوهش در محدوده نتایج آماره دوربین واتسون براي تمام مدل .شودواتسون استفاده می

از  عنوان یکیوجود همبستگی بین خطاهاي مدل را بهتوان فرض عدمقرار داشت. بر این اساس، می
 اصلی رگرسیون پذیرفت. هايفرضیه
 

 هاي پژوهشبرآورد مدل
 هاي ترکیبیهاي تشخیصی در دادهآزمون

ن نوع تخمین لیمر) و هاسم Fهاي چاو(ابتدا قبل از آزمون فرضیه، بایستی با استفاده از آزمون
شود با توجه به اینکه سطح معناداري ) شاهده می5(جدول گونه که در . همانکردمدل را تعیین 

هاي تابلویی روش داده بنابراین، استدرصد  5آمده از آزمون چاو برابر زیر سطح خطاي دستبه
مون هاسمن، ج آزشود. همچنین، با توجه به نتایهاي پژوهش پذیرفته میبا اثرات ثابت براي مدل

 .شدهاي پژوهش مورداستفاده واقع روش اثرات ثابت براي تخمین مدل
 

ل  دو تا .5ج جن ن ی ن يهاآزمو هاسم  چاو و 
 روش تأییدشده سطح معناداري آماره آزمون مدل پژوهش

 1مدل رگرسیونی 
 تابلویی هايداده χ2 223/1 034/0مقدار آماره 

 ابتاثرات ث 000/0 917/147 آزمون هاسمن

 تابلویی هايداده χ2 909/2 000/0مقدار آماره  2مدل رگرسیونی 
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 روش تأییدشده سطح معناداري آماره آزمون مدل پژوهش
 اثرات ثابت 000/0 861/374 آزمون هاسمن

 3مدل رگرسیونی 
 تابلویی هايداده χ2 405/1 001/0مقدار آماره 

 اثرات ثابت 000/0 684/169 آزمون هاسمن

 
 نتایج حاصل از آزمون فرضیات

کاري رابطه معناداري وجود هاي اجتماعی و محافظهت. بین افشاي مسئولی1فرضیه 
 دارد.

 بیانگر)، 000/0مدل ( آماره معناداري ) مدل پژوهش، سطح6(جدول با توجه به نتایج 
این بیانگر که  است 302/0شده ها و ضریب تعیین تعدیلفرضیه آزمون براي مدل بودن دارمعنی

دهد. براي درصد متغیر وابسته را توضیح می 2/30میزان است متغیرهاي مستقل و کنترلی به
دار بودن کل مدل ) و معنی6(جدول بررسی فرضیه اول پژوهش مدل با استفاده از اطلاعات 

ارد. کاري رابطه معناداري وجود دهاي اجتماعی و محافظهتوان گفت که بین افشاي مسئولیتمی
داري به باشد که سطح معنیمی 753/0هاي اجتماعی عبارتی ضریب متغیر افشاي مسئولیتبه

) %95(سطح اطمینان  05/0است که کمتر از سطح خطاي  043/0دست آمده براي این ضریب 
با توجه به  یابد.کاري افزایش میهاي اجتماعی، محافظه، یعنی با افزایش افشاي مسئولیتاست

 شود.مطالب ذکرشده فرضیه فوق تأیید می
 

ل  دو تا. 6ج جن ا ی ل  د ن م هشآزمو ل پژو  و

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖
= 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹_𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛼𝛼5𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖+𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 اختصاري علامت متغیر
 مدل

 T P-Value آماره Std. Err یباضر
 Cons 946/0 196/0 817/4 000/0 عرض از مبدأ

 CSRDISC 753/0 372/0 019/2 043/0 افشاي مسئولیت اجتماعی
 ROA 644/0 265/0 429/2 015/0 بازده دارایی
 FIRM_AGE 466/0- 956/0 487/0- 625/0 سن شرکت

نسبت جریان وجه نقد 
 CFO 806/0 283/0 843/2 004/0 عملیاتی

 IO 873/0 275/0 168/3 001/0 سهامداران نهادي
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𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖
= 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹_𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛼𝛼5𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖+𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 اختصاري علامت متغیر
 مدل

 T P-Value آماره Std. Err یباضر
 738/1 دوربین واتسون

 R2 394/0ضریب تعیین 
 Adj R-squared 302/0شده ضریب تعیین تعدیل

 F 000/0سطح معناداري آماره
 F 889/7آماره 

 
کاري ههاي اجتماعی و محافظهاي مدیریت رابطه بین افشاي مسئولیت. توانایی2فرضیه 

 کند.را تعدیل می
 دارمعنی )، مؤید000/0مدل ( آماره معناداري ) مدل پژوهش، سطح7(ول جدبا توجه به نتایج 

 است 451/0شده ها است و ضریب تعیین تعدیلفرضیه آزمون براي %99در سطح  مدل بودن آن
درصد متغیر وابسته را توضیح  1/45این است متغیرهاي مستقل و کنترلی به میزان  بیانگرکه 
هاي کننده تواناییفرضیه دوم پژوهش، یعنی نقش تعدیلدهد. نتایج حاصل از برآورد می

) ارائه شده 7(جدول در  کاريهاي اجتماعی و محافظهافشاي مسئولیت بر رابطه بین مدیریت
اي مدیریت هتوانایی×یاجتماع تیمسئول يفشاشود ضریب متغیر اثر تعاملی ااست. مشاهده می

 هاي مدیریت بر رابطه بین افشايابراین، تواناییاست. بن 000/0) و داراي سطح معناداري 980/0(
اي تفسیر در راست بیان . نکته شایاندارد يمعنادار ریثأت کاريهاي اجتماعی و محافظهمسئولیت

دل راستا با متغیر مستقل در منقش تعدیلگري این است که علامت تعاملی در مدل تعاملی هم
وابسته را  عدیلگري رابطه بین متغیر مستقل و، پس متغیر تاسترگرسیون فرضیه اصلی پژوهش 

 کند.تقویت می
 

ل  دو تا .7ج جن هش ی م پژو دو ل  د ن م  آزمو

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖
= 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 × 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛼𝛼5𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐴𝐴𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼6𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼7𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 اختصاري علامت متغیر
 مدل

 T P-Value آماره Std. Err یباضر

 Cons 487/4 965/1 282/2 022/0 عرض از مبدأ



 1404، بهار 69ه شمار، 18دوره فصلنامه بورس اوراق بهادار،  101 
 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖
= 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼3𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 × 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛼𝛼5𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐴𝐴𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼6𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼7𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 اختصاري علامت متغیر
 مدل

 T P-Value آماره Std. Err یباضر

 CSRDISC 950/0 377/0 514/2 012/0 افشاي مسئولیت اجتماعی
 MA 442/2 296/0 237/8 000/0 هاي مدیریتتوانایی

هاي توانایی×یاجتماع تیمسئول يافشا
 CSRDISC×MA 980/0 277/0 535/3 000/0 مدیریت

 ROA 892/4- 491/0 944/9- 000/0 بازده دارایی
 FIRM_AGE 797/1- 797/0 250/2- 024/0 سن شرکت

 CFO 886/0 259/0 412/3 000/0 نسبت جریان وجه نقد عملیاتی
 IO 049/1 150/0 988/6 000/0 سهامداران نهادي

 614/1 دوربین واتسون
 R2 525/0ضریب تعیین 

 Adj R-squared 451/0شده ضریب تعیین تعدیل
 F 000/0 سطح معناداري آماره

 F 161/7آماره 

 
کاري را هاي اجتماعی و محافظه. ساختار سرمایه رابطه بین افشاي مسئولیت3فرضیه 

 کند.تعدیل می
 بیانگر)، 000/0مدل ( آماره معناداري ) مدل پژوهش، سطح8(ل جدوبا توجه به نتایج 

 است که نشانگر 539/0شده ها و ضریب تعیین تعدیلفرضیه آزمون براي مدل بودن دارمعنی
دهد. درصد متغیر وابسته را توضیح می 9/53این است متغیرهاي مستقل و کنترلی به میزان 

بر رابطه  کننده ساختار سرمایهیعنی نقش تعدیلنتایج حاصل از برآورد فرضیه سوم پژوهش، 
) ارائه شده است. مشاهده 8(جدول در  کاريهاي اجتماعی و محافظهبین افشاي مسئولیت

) و داراي -345/2ساختار سرمایه (×یاجتماع تیافشا مسئولشود ضریب متغیر اثر تعاملی می
هاي ه بین افشاي مسئولیتاست بنابراین ساختار سرمایه بر رابط 000/0سطح معناداري 

ش در راستاي تفسیر نق بیان. نکته شایان دارد يمعنادار ریثأت کارياجتماعی و محافظه
راستا با متغیر مستقل در مدل تعدیلگري این است که علامت تعاملی در مدل تعاملی هم

بسته و وا ، پس متغیر تعدیلگري رابطه بین متغیر مستقلیسترگرسیون فرضیه اصلی پژوهش ن
 کند.را تضعیف می
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ل  دو تا .8ج جن هش ی م پژو ل سو د ن م  آزمو
 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶(𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝐶𝐶𝐶𝐶i𝑡𝑡 + 𝛼𝛼3𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 × 𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 +

𝛼𝛼4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼5𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼6𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼7𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 اختصاري علامت متغیر
 مدل

 T P-Value آماره Std. Err یباضر
 Cons 566/5 300/2 419/2 015/0 عرض از مبدأ

 CSRDISC 538/2 371/0 832/6 000/0 افشاي مسئولیت اجتماعی
 CS 373/1- 369/0 717/3- 000/0 ساختار سرمایه

ار ساخت×یاجتماع تیمسئول يافشا
 CSRDISC×CS 345/2- 471/0 977/4- 000/0 رمایهس

 ROA 438/5 514/0 574/10 000/0 بازده دارایی
 FIRM_AGE 118/2- 778/0 720/2- 006/0 سن شرکت

 CFO 341/0 350/0 972/0 331/0 نسبت جریان وجه نقد عملیاتی
 IO 084/2 218/0 552/9 000/0 سهامداران نهادي

 594/1 دوربین واتسون
 R2 610/0تعیین  ضریب
 Adj R-squared 539/0شده ضریب تعیین تعدیل

 F 000/0سطح معناداري آماره 
 F 630/8آماره 

 
 گیرينتیجهبحث و 
 تیروعاعتماد و مش تواندیم نفعان،یبا ذ یارتباط راه عنوانبه یاجتماع يهاتیمسئول يافشا
بط با مرت يهاسکیو از بروز ر کردهرا جلب  نفعانیکند و نظر مثبت ذ تیها را تقوشرکت
اند که ) تأکید کرده2021شن و همکاران ( کند. يریشگیپ یطیمحستیو ز یاجتماع يهابحران

رد و بهبود عملک يکارمحافظه يارتقا يارزشمند برا يابزاری، اجتماع يهاتیمسئول يافشا
وي . از سآوردیغان مارمها بهآن نفعانیها و ذشرکت يبرا چشمگیري است و مزایاي هاشرکت

 يهاو صداقت گزارش نانیاطم تیقابل شیبا افزاانه اطلاعات مالی، کارمحافظهدیگر، گزارش 
 نیهمچن اصل نیا .کندیم فایا یمال يگزارشگر یفیکسطح  ارتقايدر  بااهمیتینقش  ،یمال
 ات کندیکمک م نفعانیو به ذ دهدیرا کاهش م یمال يمرتبط با گزارشگر يهاسکیر

بر این اساس، در این پژوهش به بررسی رابطه بین  اتخاذ کنند. يترآگاهانه ماتیتصم
هاي اجتماعی پرداخته شد و اثر تعدیلی توانایی مدیران و ساختار کاري و افشاي مسئولیتمحافظه

 .شدبررسی  سرمایه بر این رابطه
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و  یماعاجت يهاتیولمسئ يافشا نیب«نشان داد که  فرضیه اول پژوهش هاي حاصل ازیافته
 هايتیکه مسئول ییهاشرکتعبارتی، به .»وجود دارد يمعنادارمثبت و رابطه  يکارمحافظه
. نندکیتر عمل مکارانهخود محافظه یمال يها، معمولاً در گزارشانددهکرخود را افشا  یاجتماع

ظت محاف هاتیطعقو عدم یمال يهاسکیتا از ر کندیها کمک مبه شرکت يکارمحافظه نیا
افشاي  يهاتیفعال گر،یتر باشند. از طرف دمقاوم یو مال ياقتصاد يکنند و در برابر فشارها

 هب اندتویاست که م یطیمحستیو ز یدهنده توجه به منافع اجتماعنشان هاي اجتماعیمسئولیت
ه به ک ییهاشرکت ن،ینسبت به شرکت کمک کند. بنابرا یاعتبار و اعتماد عموم تیتقو
 يهاهیرو قیتا از طر کنندیمعمولاً تلاش م دهند،یم تیاهم هايافشاي مسئولیت يهاتیفعال

 یمال يهاسکیحال از نوسانات و ر نیدهند و در ع شیرا افزا یمال تیکارانه، شفافمحافظه
دهنده آن نشان يکارو محافظه هاي اجتماعیافشاي مسئولیت نیرابطه ب نیا. کنند يریجلوگ

به  خواهندیم ،یمال يهاکارانه در گزارشمحافظه يهاوهیها با انتخاب شت که شرکتاس
 جادیتا با ا نداو در تلاش بندندیخود پا يهاتیدهند که به مسئولنشان نفعانیذ ریداران و ساسهام

 .ابندیت خود دس یاجتماع يهاتیمسئول يبه اهداف افشا تماد،اعو قابل داریپا یمال ریتصو کی
که تعهدات خود را  دهدیامکان را م نیها اکارانه به شرکتمحافظه يهاوهیش نیا جه،یدر نت

ه که ممکن است ب یاحتمال یو قانون یحال از مشکلات مال نیطور مؤثرتر انجام دهند و در عبه
 کنند. يریجلوگ د،یایب شیپ یاجتماع يهاتیمسئول يافشا يتطابق با استانداردهاعدم لیدل
 و )2023( میو ک ـنای)، گاران2024( و همکاران یدارائهاي هاي فرضیه اول با نتایج پژوهشتهیاف

 مطابقت و همخوانی داشته است. )2021( شن و همکاران
 يافشا نیرابطه ب یتیریمد ییتوانا«ان داد که از فرضیه دوم پژوهش نش هاي حاصلیافته

بالا از  ییبا توانا رانیمدعبارتی، به .»ندکیم لیرا تعد يکارو محافظه یاجتماع تیمسئول
رانه کاطور محافظهبه یمال يهاو ارائه گزارش هیته يخود برا ییها و تخصص استثنامهارت

 يهاشرگزا قیطور مؤثر و دقکه به دهدیامکان را م نیها اها به آنمهارت نی. اکنندیاستفاده م
 یدهکنند. از آنجاکه گزارش يریجلوگ یو قانون یکنند تا از بروز مشکلات مال میرا تنظ یمال

با  رانیو بهبود اعتبار شرکت کمک کند، مد یمال يهاسکیبه کاهش ر تواندیکارانه ممحافظه
 تیمسئول هنیبه بهبود عملکرد شرکت در زم هاوهیش نیبا استفاده از ا توانندیبالا م ییتوانا

 يهاییبالا با توجه به توانا ییبا توانا رانیمد). 1401(خواجوي و همکاران،  کمک کنند یاجتماع
 يکارظهاز اصول محاف يرویبه پ يشتریب لیممکن است تما ها،سکیر یابیو ارز لیخود در تحل
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انات و و کاهش نوس یمال يهاگزارش تیفیبا بهبود ک توانندیم هابنابراین آنداشته باشند 
د. کنن جادیشرکت ا یو مال یاجتماع تیمسئول يادر افش يشترینفس باعتمادبه ها،تیقطععدم
به نفع  واندتیبالا م ییبا توانا رانیکارانه توسط مدطور محافظهبه یاجتماع تیمسئول يافشا

روابط  ادجیا يکارانه براو محافظه قیقادر به استفاده از اطلاعات دق رانیمد نیباشد. ا نفعانیذ
 يافشا نیرابطه ب تیممکن است منجربه تقو جهید که در نتهستن تیشفاف شیو افزا نفعانیبهتر با ذ

ا بهبود ب تواندیبالا م یتیریمد ییمجموع، توانا درد. شو يکارو محافظه یاجتماع تیمسئول
را  يکارو محافظه یاجتماع تیمسئول يافشا نیرابطه ب ها،سکیو کاهش ر یدهگزارش يندهایفرآ
و  ، هایدر)2022( و همکاراني کاساریکارتهاي ج پژوهشبا نتای بالانتایج فرضیه  کند. تیتقو

 همراستا بوده است. )1401( و همکاران يخواجوو ) 2021( همکاران
 نیطه براب هیساختار سرما« ان داد کهصل از فرضیه سوم پژوهش نشهاي حایافتهدر نهایت، 

بالاتر  یدهبا نسبت بها شرکت زیرا» کندیم لیرا تعد يکارو محافظه یاجتماع تیمسئول يافشا
ه هستند و کمتر ب یاجتماع تیمسئول يافشا قیخود از طر یمال يهاسکیدنبال کاهش ربه

ان ها با نسبت حقوق صاحبکه شرکتیدرحال کنند،یتوجه م یمال يهادر گزارش يکارمحافظه
 يبر رو يترشیدارند و تمرکز ب ازین يکمتر يکارخود، به محافظه یثبات مال لیدلسهام بالا به

 د.دارن يسودآور
 يهاگزارش اي بهویژهتوجه شود که گذاران پیشنهاد میسرمایه براساس نتایج این پژوهش به

ت به شرک لیدهنده تمانشان توانندیها مگزارش نیای داشته باشند، زیرا اجتماع تیمسئول
کارانه در هفظمحا کردینوبه خود ممکن است نشانگر روباشد که به ییو پاسخگو تیشفاف

را  هارکتی در شتیریمد ییتواناشود که پیشنهاد میها همچنین، به آن شرکت باشد. يحسابدار
 يافشا نیب توانندیدارند، معمولاً بهتر م ییبالا ییکه توانا یرانیمدزیرا  ،کنند یابیدقت ارزبه 

 توانندیم نگذاراهیماتعادل برقرار کنند. سر يحسابدار يکارو اصول محافظه یاجتماع تیمسئول
پیشنهاد نهایت،  در استفاده کنند. یابیارز نیا يها براآن یقبل اتیو تجرب رانیمد لکرداز سابقه عم

ا تگذاران قرار گیرد موردتوجه سرمایه هیها براساس ساختار سرماشرکت سهیمقاشود که می
 يکارهو محافظ یتماعاج تیمسئول يساختار بر افشا نیا يرگذاریثأاز نحوه ت يدرك بهتر

و  هایبده تیریدر مد که ییهاشرکت ییبه شناسا تواندیم سهیمقا نیداشته باشند. ا يحسابدار
کمک  دهند،یارائه م يترقیدق یاطلاعات مال جه،یتر هستند و در نتحقوق صاحبان سهام موفق

 کند.
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 یاجتماع يهاتیمسئول يافشا ریثأتشود پیشنهاد می آتی هايمنظور انجام پژوهشهمچنین به
ود. بینی مدیران نیز توسط پژوهشگران بررسی شکوتهبا توجه به نقش  توانایی مدیریتیبر 

ها تواند در خصوص افشا و گزارشگري مالی شرکتهمچنین، از آنجاکه کیفیت حسابرسی می
طریق هاي آتی این موضوع از شود در پژوهشاطلاعات سودمندي را ارائه دهد، پیشنهاد می

 قرار گیرد. پژوهشگرانها موردتوجه گیري سطح مدیریت سود شرکتاندازه
طور دند که بهکرها طی دوره موردبررسی تجدید ارزیابی شرکتدر نهایت، چنانچه 

تواند روي برآورد متغیرهاي پژوهش مؤثر باشد، اما این مهم در این پژوهش احتمالی نتایج آن می
 . استشده انجام بررسی نشد و محدودیت پژوهش
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