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 چکیده

است. شواهد بیانگر این  گذاریت اجتماعی شرکت بر کارایی سرمایهای مسئولیاز پژوهش حاضر، بررسی تأثیر افش هدف

گذاری کاهش و در نتیجه کارایی مطلب است که با افشای مسئولیت اجتماعی شرکت، عدم کارایی سرمایه

محیطی و اجتماعی، از گیری سطح افشای اطلاعات زیستیابد. برای اندازهافزایش می و عملکرد مالی گذاریسرمایه

شرکت فعال  105است که در مجموع  1399تا سال  1395تحلیل محتوا استفاده شد. قلمرو زمانی پژوهش از سال  روش

اند. روش پژوهش حاضر ، نمونه پژوهش را تشکیل دادهحذف سیستماتیکبر اساس روش نمونه گیری  در صنایع مختلف

ها، پس رویدادی است. آوری دادهوش جمعهمبستگی و از نظر ر -توصیفی از نظر هدف کاربردی، از نوع پژوهش

های باشد. یافتهمی گذاریمتغیر مستقل در این پژوهش، افشای مسئولیت اجتماعی شرکت و متغیر وابسته کارایی سرمایه

افشای مسئولیت اجتماعی به بهبود کارایی مدت و هم در بلندمدت هم در کوتاهپژوهش بیانگر آن است که 

 ها خواهد انجامید. کتگذاری در شرسرمایه

  ، عملکرد مالیگذاریکارایی سرمایه، مسئولیت اجتماعی های کلیدی:واژه
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 مقدمه -1

های های اخیر بوده است تا آنجا که سازمانبرانگیز و رو به توجه در سالها  موضوع حساسیتمسئولیت اجتماعی شرکت

اند. بنیاد مدیریت کیفیت اروپا که بنیادی ردهایی را در این زمینه ارائه کردهالمللی مانند سازمان ملل و اتحادیه اروپا، استاندابین

ها را به عنوان یکی از ها، مسئولیت اجتماعی شرکتوابسته به اتحادیه اروپاست، در مدل الگوی تعالی خود برای سازمان

ها، به این امر ود را برای ارزیابی شرکتگانه خگانه خود معرفی کرده است. همچنین، یکی از معیارهای هشت های هشتارزش

 (2009، 1)بوش، دورفلیتنر، ویمراختصاص داده و هشت درصد از امتیار کل ارزیابی یک سازمان را برای این معیار قائل است 

ن ها امروزه بسیاری از صاحبنظران معتقدند که به دلایلی همچون خصوصی سازی و انتقال قدرت اقتصادی از دولت ها به سازما

و در نتیجه کوچک شدن دولت ها، برای حل مشکلات اجتماعی و زیست محیطی، دولت ها دارای منابع و قدرت لازم نیستند و 

. اگرچه در سال های اخیر، در سطح جهان، (2013و همکاران،  2)چو سازمان ها باید دولت ها را در این زمینه یاری نمایند

مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت ها صورت گرفته و مدیران و سازمان ها توجه  پیشرفت های قابل ملاحظه ای در زمینه

زیادی به این مفهوم می کنند، اما مدیران و سازمان های ایرانی، با این مفهوم تا حدودی بیگانه اند. شاید یکی از دلایل این 

سازمان ها به این مقوله  بینش مدیران ارشدفقدان پیشرفت در ایران، اقتصاد دولتی باشد، اما می توان گفت که نوع نگرش و 

 ن بی تأثیر نبوده است.آنیز در 

در مورد مشروعیت و ارزش اخذ اصول مسئولیت پذیری اجتماعی توسط شرکت ها، دیدگاه های مختلفی وجود دارد. برخی از 

ع انسانی برای حل مشکلات صاحبنظران معتقدند که مشکلات اجتماعی توسط دولت ها حل شود. این گروه معتقدند که مناب

اجتماعی، کافی نیست و نباید منابع سازمانی را به منظور حل مشلات جامعه هدر داد. گروه دیگری از صاحبنظران معتقدند که، 

ازآنجا که امروزه، قدرت اقتصادی، از دولت ها به سازمان ها انتقال یافته است، مشارکت سازمان ها در حل مشکلات اجتماعی 

 .(4120، 3لازم است )تسوتسورا ضروری و

هایی پاسخگو، برای شفافیت و پاسخگویی به ذینفعان خود در قبال عملکردشان، روشی های سرآمد به عنوان سازمانسازمان

بوم ها حساسیت و توجهی ویژه به پاسخگویی اجتماعی و حفظ ثبات زیست گیرند. این سازمانبسیار اخلاقی در پیش می

ها بیان شده است. های این سازمانکنند. مسئولیت اجتماعی در ارزشو آینده دارند و این دیدگاه را ترویج میسازمان در حال 

این  .روندآنها از طریق مراوده باز با ذینفعان، انتظارات و مقررات محلی و جهانی را درک و رعایت کرده و از آن فراتر می

هایی با جامعه هستند که منافع دوسویه داشته هایی برای تعریف پروژهفرصتها ضمن توجه به مدیریت ریسک، در پی سازمان

و برانگیزنده و نگهبان اعتماد ذینفعان به سازمان باشد. آنها به تاثیرات حال و آینده سازمان بر جامعه آگاهی دارند و سعی بر 

 خوش دست اجتماع در تجاری واحدهای نقش وزهامر .این دارند که تاثیرات نامطلوب سازمان بر جامعه را به حداقل برسانند

 بلکه بوده خود سود افزایش فکر به تنها نه تجاری واحدهای رود می انتظار که ای گونه به .است شده زیادی بسیار تغییرات

 تجاری دواح .(2013و همکاران،  4)گائو باشند مفید هستند آن با تعامل در که ای جامعه برای و پاسخگو نیز اجتماع به نسبت

 بین طرفه دو ارتباط یک بنابراین. باشد داشته وجود تجاری واحد بدون تواند نمی نیز جامعه و کند فرار اجتماع از تواند نمی

 ایجاد توانند می تجاری های واحد اینکه، بر مبنی شده بیان ای نظریه اخیر های سال در. دارد وجود اجتماع و تجاری واحد

 صورتی در بخشند، بهبود را شان رقابت و کرده تقویت را هایشان فعالیت و نمایند تامین را بازار کنند، نوآوری و اشتغال ثروت،

 کردن فراهم با نیز جامعه مقابل در و کنند همکاری اند، داشته اساسی نقش آن اندازی راه در خود که اجتماعی حفظ برای که

 و آربیتراژ های فعالیت نبود از نفعان ذی برای اطمینان ایجاد و گذاران سرمایه توسط بازده کسب منظور به لازم شرایط

مسئولیت شرکت نسبت به  کند. در نتیجه فراهم را تجاری واحدهای پیشرفت و توسعه جهت مناسب بسترهای غیرعادلانه،
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واند منجر به بازده آن می ت اجتماع هم برای خود واحد تجاری و هم برای اجتماع سودمند می باشد و درک بهتر منافع بالقوه

 های زیاد سرمایه گذاری برای شرکت ها شود.

 حداقل دو. است شرکت یک گذاری سرمایه محرک تنها گذاری سرمایه های (، فرصت1958میلر ) و مودیگیلیانی پارادایم تحت

 ،دخو گذاری سرمایه های فرصت مالی تامین برای شرکت یک اول،. دارد وجود گذاری سرمایه کارای برای کننده تعیین عامل

 شوند، اگرچه مالی تامین بایستی مثبت فعلی ارزش خالص با های پروژه همه کامل بازار یک در. دارد سرمایه افزایش به نیاز

 مالی تامین برای مدیران توانایی که اند مواجه مالی تامین محدودیت با هایی شرکت که کنند می بیان گذاری سرمایه متون

اگر  حتی که کند می بیان گذاری سرمایه کارایی عامل . دومین(2011و همکاران،  5)یه باشد شده محدود بالقوه های پروژه

 انجام تحقیقات اغلب .شود انجام صحیح های گذاری سرمایه که ندارد وجود ضمانتی بگیرد، سرمایه افزایش به تصمیم شرکت

 به منابع دهد تخصیص می سوق حد از بیشتر گذاری سرمایه سوی به را شرکت پروژه، یک بد انتخاب که دهد می نشان شده،

 است. کرده ایجاد نفعان ذی سایر و سهامداران بین را رقابتی شرکتها اجتماعی مسئولیت

 از حاصل ودس اینکه بدلیل. است برخوردار زیادی اهمیت از ها شرکت اجتماعی مسئولیت تعیین در منابع پذیری دسترس

 بطور گذاری یهسرما عملکرد بنابراین (.1393د )مران جوری و همکاران، باش می شرکت منابع ینبزرگتر از گذاریسرمایه

 به نجرم شرکتها اجتماعی مسئولیت مخارج که دهد می نشان است. شواهد تاثیرگذار منابع پذیری دسترس بر مستقیم

 ارن اطلاعاتیتق عدم برخوردارند تماعیاج مسئولیت از که هاییشرکت در که دادند نشان می شود. محققان آتی سودآوری

 سهامداران با تقیممس بطور که اجتماعی مسئولیت اجزای. دارد دنبال به نیز را سهامداران بالای همبستگی و یابد می کاهش

 سهامداران با که شرکتهایی با مقایسه در است، ارتباط در(  تنوع و محیط محصول، های ویژگی کارکنان، روابط) شرکت اصلی

 تاثیر مچنینه .شود می گذاری سرمایه در کارایی عدم کاهش موجب درارتباطند، (جامعه در مشارکت و بشر حقوق) ثانویه

این ه مطالب فوق، با توجه ب باشد. می تر قوی مالی بحران دوره درطول گذاری سرمایه برکارایی هاشرکت اجتماعی مسئولیت

ورس به شده در های پذیرفتشرکتاجتماعی بر کارایی سرمایه گذاری  مسئولیتبررسی اثر کوتاه مدت و بلندمدت تحقیق به 

 اوراق بهادار تهران می پردازد. 

 پیشینه پژوهش -2

به ی، اکمیت شرکتح( در تحقیقی با عنوان اثر مسئولیت پذیری اجتماعی بر عملکرد مالی با توجه به نقش 1395پور غلامی )

اق ورس اوردر شرکت های پذیرفته شده در ب ماعی، حاکمیت شرکتی و عملکرد مالیعملکرد اجتبررسی روابط بین شاخص 

ا عملکرد بنی دار مسئولیت پذیری اجتمایی و حاکمیت شرکتی رابطه معبهادار تهران پرداخته است. نتایج تحقیق نشان داد 

 های پذیرفته در بورس اوراق بهادار دارد.مالی شرکت

 هیسرما ییکارا و یندگینما نهیهز ،یحسابرس تیفیک نیرابطه ب یبررسدر پژوهشی با عنوان ( 1394اسماعیلی و محمدزاده )

یت یا بینکیفآشود که  به این سوالات پاسخ داده نمودندسعی ، شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یدر شرکت ها یگذار

ارد؟ آیا اط وجود دی ارتبنمایندگی و کارایی سرمایه گذار حسابرسی با کارایی سرمایه گذاری ارتباط وجود دارد؟ آیا بین هزینه

 رابطه جودکی از وهای تحقیق حا یافته. کارایی سرمایه گذاری وجود دارد؟ تعامل بین کیفیت حسابرسی، هزینه نمایندگی با

نه ر های هزین متغیمنفی و معنادار بین کیفیت حسابرسی )استقلال حسابرسی( و کارایی سرمایه و رابطه مثبت و معنادار بی

ذاری رمایه گگذاری است. همچنین تعامل بین کیفیت حسابرس، هزینه نمایندگی و کارایی س نمایندگی و کارایی سرمایه

 . باشد حاکی از وجود رابطه منفی و معنادار می

 هیسرما ییارابر بهبود ک یبده دیو سررس یمال یگزارشگر تیفینقش ک یبررس( در پژوهش خود با عوان 1394) انیواحد

 یگزارشگر تیفیک یعنی ،یگذارهیسرما ییدو عامل اثرگذار بر کارا یموضوع به بررس اتیو ادب ینظر یبر اساس مبانی، گذار

باعث بهبود  یمال یگزارشگر تیفیک شیکه افزا دهدینشان م قیتحق نیا یهاافتهیپرداخته است.  یبده دیو سررس یمال

                                                           
5 Ye 
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تر کردن کوتا نی. همچنشودیاز حد مطلوب م مترو ک شتریب یگذار-هیکاهش مشکل سرما قیاز طر یگذارهیسرما ییکارا

حاجیها . شودیاز حد مطلوب م شتریب یگذارهیکاهش مشکل سرما قیاز طر یگذارهیسرما ییموجب ارتقاء کارا ،یبده دیسررس

حقوق صاحبان سهام در  نهیها و هزشرکت یاجتماع یریپذ تیمسئول نیرابطه ب یبررس( در تحقیقی با عنوان 1393و سرفراز )

رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و هزینه حقوق صاحبان سهام  ،شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهاشرکت

دهد که مسئولیت های پژوهش نشان می. یافتهمورد بررس قرار دادندهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت

ری اجتماعی رابطه معکوس و معنا داری با هزینه حقوق صاحبان سهام دارد. بنابراین مدیران با افزایش افشاگری در زمینه پذی

های تامین گذاران )هزینه حقوق صاحبان سهام( شده، و هزینهعملکرد اجتماعی، باعث کاهش در نرخ بازده مورد انتظار سرمایه

آورند. به عبارت دیگر اطلاعات مسئولیت پذیری شرکت برای سرمایه گذاران محتوای  میمالی کمتری برای شرکت به ارمغان

 .اطلاعاتی دارد

به بررسی تاثیر مسئولیت اجتماعی بر ارزش شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق  یپژوهش ( در1393جعفرزاده و زینالی )

ولیت اجتماعی شرکت ها نمی تواند تاثیری بر ارزش شرکت ها که مسئ داد. نتایج این پژوهش نشان اند بهادار تهران پرداخته

داشته باشد. این پژوهش به مدیران کمک خواهد کرد تا سیاست های مؤثری که برای افزایش ارزش شرکت لازم است، را 

 توسعه دهند

، 2008طی بحران مالی ( تحقیقی با عنوان کیفیت حسابرسی، کارایی سرمایه گذاری و مدیریت سود 2016آنتونی و همکاران )

، ، به بررسی ارتباط بین کیفیت حسابرسییونانای از پیامدهای اقتصادی جایگاه خدمات حسابرسی در با هدف مطالعۀ جنبه و

 دادنتایج پژوهش نشان . پرداختند یونانشده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتهگذاری در شرکتو کارایی سرمایه مدیریت سود

گذاری ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد. بدین ترتیب، بهبود کیفیت یفیت حسابرسی و کارایی سرمایهدر کل بین ک

افزایش کارایی گذاران و برطرف کردن مشکلات نمایندگی، بهحسابرسی با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیریت و سرمایه

 .شودگذاری منجر میسرمایه

اند که بین مسئولیت اجتماعی شرکت و عملکرد مالی آن، رابطه هشی، به این نتیجه رسیده( در پژو2015ون ده و دیگران )

پذیری گیری متغییر مسئولیت اجتماعی شرکت، از اطلاعات موسسه مسئولیتمثبتی وجود دارد. در این مطالعه برای اندازه

 است.اجتماعی ویگو و برای سنجش عملکرد مالی از مدل فاما و فرنچ استفاده شده 

شرکت های بورسی فرانسه  گذاری سرمایه کارایی بر حسابرسی کیفیت تاثیر تحقیقی با عنوان بررسی (2016فان  و همکاران، )

پرداختند. در این تحقیق برای سنجش کیفیت حسابرسی از سه معیار اندازه حسابرس، دوره تصدی حسابرس و تخصص 

ز مدل سرمایه ای ریچاردسون استفاد شد است. نتایج این تحقیق نشان داد گذاری احسابرس در صنعت و برای کارایی سرمایه

بین اندازه حسابرس و دوره تصدی حسارس با کارایی سرمایه رابطه معنی دار وجود دارد ولی رابطه معنی دار  بین تخصص 

 حسابرس و کارایی سرمایه مشاد نشد.

دیریت سود بر کارایی سرمایه گذاری شرکت های بورسی چین ( تحقیقی با عنوان آنالیز اثر م2015چانگ و همکاران )

 معنی و مثبت مدت رابطه بلند های گذاری کارایی سرمایه و تعهدی اقلام بین که است آن از حاکی پژوهش پرداختند. نتایج

 با دارد و وجود داری معنی غیر ولی منفی بلندمدت رابطه های گذاری سرمایه وکارایی سود کیفیت بین اما دارد؛ وجود داری

 است. یافته افزایش مذکور های شرکت مدت بلند های گذاری سود(، کارایی سرمایه کیفیت کاهش یا ) تعهدی اقلام افزایش

 روش انجام تحقیق -3

 است. رویدادیپس از نوع تحقیقات خواهد کرد استفاده فرضیات آزمون برای گذشته اطلاعات از تحقیق این که این به توجه با

این تحقیق از نظر اینکه به بررسی باشد.  می استقرایی از نوع استدلال لحاظ از و اثباتی تحقیقات نوع از تئوریک لحاظ از حقیقت

 ، مقطعی است.خواهد پرداختداده های مرتبط با دوره زمانی مشخص 
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که مدل زیر از ست. بنابراین، ی تحقیق، الگوی تحقیق از نوع رگرسیون چند متغیره ابا توجه به چارچوب نظری و پیشینه

برای انجام آزمون می باشد،  (2015)دیهالم و السع ( و2015( و چانگ و همکاران )2016برگرفته از تحقیق آنتونی و همکاران )

 استفاده شده است.

(1                                 )  

 متغیر وابسته 3-1

 است. شده با استفاده از مدل زیر محاسبهری کارایی سرمایه گذا: (INVکارایی سرمایه گذاری)
I = β0 + β1*CFO/FAt-1 +GO + εi    

نشان دهنده سرمایه گذاری های شرکت بوده که از صورت های مالی شرکت ها )تغییر در دارایی های ثابت  Iدر معادله فوق، 

در سرمایه گذاری های بلندمدت(؛ استخراج می مشهود یا تغییر در کل دارایی ها یا تغییر در دارایی های غیر جاری یا تغییر 

نیز نشان  FAتجاری و  واحد از عملیات حاصل نقدی های جریانبیانگر  CFOبیانگر فرصت های رشد و  GOشود. همچنین 

 از میزان آن دهنده ، نشانiεمدل  این در دهنده دارایی ثابت می باشد. فرصت رشد نیز از معادله کیو توبین حاصل می گردد.

 باشند. منفی یا مثبت است ممکن خطا، مقادیر این نمی شود. داده رشد توضیح فرصت های توسط که باشد سرمایه گذاری می

 معیار تحقیق انحراف این است. در شده نامیده گذاری سرمایه کم منفی، مقادیر و گذاری سرمایه خطا بیش مثبت مقادیر

 چه هر که معنا بدین است. شده نظر گرفته در گذاری سرمایه کارایی سطح نعنوا به یک منفی در ضرب خطا مقادیر استاندارد

 (.2015باشد )چانگ و همکاران،  می گذاری بیشتر سرمایه کارایی دهنده نشان یابد، افزایش معیار این قدر

 متغیر مستقل 3-2

itCSR .عام و خیریه های های کمک صشاخ از آن گیری اندازهبرای : نشان دهنده شاخص مسئولیت پذیری اجتمایی است 

 آلودگی از جلوگیری برای تجهیزات نصب و خرید زیست، محیط مدیریت اطلاعاتی انرژی، نظام کاهش جهت اقداماتی المنفعه،

 هر شرکتی که در صورتی و می شود استفاده محصولات کیفیت و کارکنان بهداشت و ایمنی و رفاه و آموزش محیط زیست،

 متغیّر باشد نموده افشاء عمومی مجمع به هیأت مدیره سالیانه گزارشات و مالی گزارشات در را فوق های شاخص از کدام

 شود می گرفته در نظر صفر عدد صورت این غیر در و یک مجازی

 متغیرهای کنترلی 3-3

 (MB) دفتریبه ارزش  بازارنسبت ارزش  -1

 

 حقوق صاحبان سهام بازارزش ار                                                    

    بازاربه ارزش  دفتری= نسبت ارزش    

 حقوق صاحبان سهام   دفتریارزش                                               

 (: LEVاهرم مالی ) -2

 شود.ها شرکت تعریف میها تقسیم بر ارزش دفتری کل داراییبه عنوان ارزش دفتری کل بدهی
 

 هاارزش دفتری کل بدهی                                                             

 = اهرم مالی                                                                                                         

 های کل داراییارزش دفتر                                                          

 (GROرشد فروش ) -3

 .شودباشد که به صورت زیر حاصل میگر تغییرات درآمد فروش نسبت به سال قبل میبیان  
 

 جاری           یدوره فروش –قبل  یفروش دوره                                         
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 = رشدفروش                                                                                                    

     قبل یفروش دوره                                                       

 جامعه و نمونه آماری -4

تا  1395ال اله از سس 5پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران برای دوره زمانی  هایجامعه آماری تحقیق حاضر، شرکت

 های زیر باشند:هایی است که دارای ویژگیها شامل شرکتباشد. این نمونهمی 1399

 در عضویت بورس اوراق بهادار باشند. 1399تا انتهای سال  1395های مورد نظر از ابتدای سال ( شرکت1

 اسفند باشد. 29( پایان سالی مالی آنها 2

 تغییر در دوره مالی نداشته باشند.( در دوره مورد بررسی توقف عملیات یا 3

 های مالی آنها در سالهای موردنظر توسط سازمان بورس اوراق بهادار منتشر شده باشد( صورت4

 های مورد نظر آنها در دسترس باشد.( داده5

 باشد نداشته مالی سال تغییر (1399-1395) بررسی مورد دوره طی ( در6

 .نباشد مالی واسطه گری یاشرکتهای گذاری رمایهس های شرکت مالی و شرکتهای ( جزء7

 هایشرکت می باشد که با توجه به ملاحظات فوق، تعدادی از حذف سیستماتیک ، روش در این پژوهشروش نمونه گیری 

آماری  یز جامعهشرکت، ا 105تعدیل شده تعداد  یبر این اساس در جامعه. جامعه آماری به عنوان نمونه انتخاب می شوند

 ضور دارند.ح

 بررسی مانایی متغیرهای پژوهش -4

 متغیرها برای واحد یآزمون ریشه باید ،متغیرهای پژوهشبین رابطه  تعیین جهت فرضیه های پژوهش آزمون انجام از قبل

 نسبت پانل هایداده بر مبتنی واحد یریشه که آزمون است آن گربیان واحد یریشه و سنجی اقتصاد نوشتارهای .شود انجام

ی واحد تابلویی، به منظور آزمون ریشه پژوهش، این در.است بیشتری و صحت قدرت دارای زمانی سری واحد یریشه آزمون به

گر نامانایی متغیر است. در این صورت، چنانچه مقادیر ی صفر در این آزمون بیاناستفاده شده است. فرضیه 6از روش لین و چو

 ض صفر رد خواهد شد. باشد، فر 05/0احتمال کمتر از 

 

 نتایج آزمون مانایی برای متغیرهای مدل (1جدول )
 احتمال ضریب نماد متغیر متغیر نام

 INV 24.00- 0.00 کارایی سرمایه گذاری

 CSR 29.9- 0.00 مسئولیت پذیری اجتمایی

 SIZE 27.09- 0.00 اندازه شرکت

 LEV 15.66- 0.00 اهرم مالی

 MB 57.32- 0.00 بازار نسبت ارزش دفتری به ارزش

 GRO 16.24- 0.00 رشد درامد فروش

                                                           
6 Levin Lin and Chu 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 64-55، صفحات 1401 تابستان ،(1) 2، شماره 8ره دو

61 

 

بر اساس نتایج بدست آمده، تمامی متغیرها در سطح نتایج مربوط به مانایی برای داده های پانل در جدول فوق ارائه شده است. 

 نامانایی است، رد خواهد شد. بوده و  فرض صفر که مبتنی بر  0.05مانا هستند چرا که مقادیر احتمال تمامی متغیرها کمتر از 

 

 

 بررسی نرمال بودن توزیع آماری -5

 نرم برا در– جارک آزمون از استفاده با پسماند جملات بودن آزمون نرمال از ها داده بودن نرمال آزمون برای پژوهش، این در

این توزیع، اگر میزان احتمال برای است. در  خطاها توزیع بودننرمال از حاکی صفر یفرضیه است. شده استفاده Eviewsافزار 

 توزیع بودننرمال صفر، مورد پذیرش قرار می گیرد فرض یک مبتنی بر عدم  یدرصد باشد، فرضیه 5هر متغیر، بیشتر از سطح 

 رد خواهد شد. خطاها

 آماری توزیعنرمال بودن آزمون ( 2جدول )

 داریسطح معنی آماره آزمون نام آزمون

 0.32 1.13 برا– جارک آزمون

 

درصد می باشد، توزیع  5نشان می دهد به دلیل آنکه میزان احتمال برای توزیع، بیشتر از سطح   برا-نرمال بودن جارکوآزمون 

 آماری پژوهش نرمال می باشد.

 آزمون ناهمسانی واریانس -6

باشد از رسیون کلاسیک میهای اصلی رگهمسانی واریانس بین متغیرهای پژوهش که یکی از پیش فرض به منظور بررسی

منظور آزمودن واریانس ناهمسانی در  بهاین آزمون  آزمون وایت، استفاده شده است که نتایج آن در جدول زیر ارائه شده است.

های رگرسیون خطی استفاده می شود و وابستگی واریانس جمالت پسماند بدست آمده از رگرسیون خطی را به مقادیر  مدل

  .دهنده مدل، بررسی می کندمتغیرهای توضیح 

 واریانس  آزمون ناهمسانی (3)جدول 

 داریسطح معنی آماره آزمون نام آزمون

 0.00 3.84 وایت آزمون

 

می  آماره محاسبه شده از مقدار جدولباشد که بزرگتر از می 3.84برابر با  Fشود مقدار آماره ( مشاهده می6-4در جدول )

شود و فرض صفر یعنی کفایت شود و فرض مقابل رد میین استنباط نمود که فرض صفر تأیید میتوان چننابراین میباشد. ب

 شود.مدل پذیرفته می

 مدل پژوهشآزمون  -7  

به  روش تعیین برای ابتدا قبل از تخمین فرضیه های پژوهش؛ تخمین متغیر وابسته تحقیق مورد برررسی قرار می گیرد.

 های است. فرضیه شده استفاده لیمر Fبودن آنها از آزمون آماره  ناهمگن یا همگن تشخیص و ترکیبی های داده کارگیری

 است: زیر شرح به آزمون این آماری

H0= واحدهای انفرادی همگن میباشند  

H1=  واحدهای انفرادی همگن نیستند 

  لیمر Fآماره  (4)جدول 

 نتیجه آزمون چاو F Fاحتمال  نتیجه گیری

 رد می شود  0Hفرض  1.03 0.39 می باشند همگن دیانفرا واحدهای
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 مقدار همچنین)باشدمی بحرانی کمیت از کمتر و( 1٫03) تقریبا کوچکی می باشد عدد F آزمون آماره مقدار اینکه به توجهبا

 رد ای انفرادیهمگن بودن داده ه بر مبنی مقابل فرضیه نفع به یک فرضیه بنابراین( می باشد %5 از بیشتر نیز احتمال ارزش

ی نتیجهبنابراین تخمین فرضیه ها با استفاده از روش پول در نرم افزار ایویوز تخمین و تجزیه و تحلیل می شود.  .شود می

 بیان شده است. (5)تخمین مدل پژوهش، در جدول 

 مدل پژوهشتخمین  (5)جدول 

 t Probآماره  ضریب متغیر ها

 کوتاه مدت

C 0.00 14.21 0.08 ضریب ثابت 
CSR 0.00 5.26 0.11 اجتمایی پذیری مسئولیت 

SIZE 0.91 -0.10 -0.001 اندازه شرکت 
LEV 0.33 0.96 0.07 اهرم مالی 
MB 0.00 3.39 0.01 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 

GRO 0.00 4.50 0.09 رشد درامد فروش 

 بلندمدت
CSR 0.00 5.97 0.18 اجتمایی پذیری مسئولیت 

SIZE 0.00 -8.91 -0.009 ندازه شرکتا 
LEV 0.00 4.45 0.11 اهرم مالی 
MB 0.00 5.11 0.07 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 

GRO 0.00 4.21 0.14 رشد درامد فروش 

 0.51: ضریب تعیین تعدیل شده          0.53ضریب تعیین:               1.81واتسون:  -ی دوربینآماره

 F :0.000یمقدار احتمال آماره                       F   :6.73یآماره

 

 نیب مثبت یک ارتباطمدت و هم در بلندمدت هم در کوتاه دهد کهمی نشان (5) جدول در مندرج رگرسیونی مدل ضرایب

ضریب  د.دار پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود هایشرکته گذاری کارایی سرمای و اجتمایی پذیری مسئولیت

 یک درصد افزایش یابد، میزان کارایی اجتماعی های مسئولیت اگر افشایدر کوتاه مدت مربوطه دلالت بر این موضوع دارد که 

درصد افزایش می یابد. همچنین با توجه اینکه که  0.11، های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت گذاری سرمایه

می باشد لذا فرضیه صفر رد و فرضیه تحقیق مورد قبول  0.05کوچکتر  از اجتمایی  پذیری ولیتمسئمیزان معنی داری متغیر 

 کارایی و اجتماعی های مسئولیت افشای بین مدت و هم در بلندمدتهم در کوتاه قرار می گیرد و بنابراین می توان گفت که

 دارد.  دار وجودمعنی رابطه ها شرکت گذاری سرمایه

 سهبحث و مقای -8

 مسئولیت نیب دارمثبت و معنی مدت و هم در بلندمدت یک ارتباطهم در کوتاه دهد کهمی نشان مدل پژوهشنتیجه تخمین 

نتیجه این پژوهش  دارد. پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود هایشرکته گذاری کارایی سرمای و اجتمایی پذیری

( و 1392همکاران ) و پور (، خدامی2013(، نین چن و همکاران )2014ن و همکاران )(، نانسو2015) شان یانهمسو با نتایج 

مدت و بلندمدت حاکی از آن است که میزان اثرگذاری در بلندمدت (  می باشد. مقایسه اثر کوتاه1388همکاران ) و نوروش

ایندگی و هر گونه سوءاستفاده مدیران از ها تضادهای نمپذیری اجتماعی شرکتافشای مسئولیتباشد. مدت میبیشتر از کوتاه

 به .یابدگذاری کاهش میدهد. از این رو، ناکارایی سرمایههای اخذ شده در قالب بدهی را کاهش میهای نقد آزاد و وامجریان

 زیرا،. شودیم بیشتر کارا هایگذاریسرمایه برای تمایل شود،می افشا مدیران اجتمایی پذیریمسئولیت که زمانی ترتیب، این
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 تا دارند بیشتری تمایل اجتمایی پذیریمسئولیت مشاهده با مدیران رسد می نظر به. باشند نفعانذی گوی پاسخ باید مدیران

 کارکنان گذاران، سهامداران، سرمایه جمله از نفعانذی همه که دانندمی مدیران بنابراین، .کنند عمل نفعانذی منافع جهت در

 سازی بیشینه راستای در تا کنند می سعی کنند. در نتیجه،می مشاهده را شرکت و مشتریانعملکرد مالی تأمین نهادهای و

که همسو  نفعان داردذی منافع بر باری زیان آثار که کنند ای اجتنابطلبانهفرصت اقدامات انجام از و کرده عمل ارزش شرکت

 باشد.( می2011( و بنلملیح و بیتر )2014(، چن و وانگ )2015با نتایج دالیوال و همکاران )

 شودگذاری؛ پیشنهاد میسرمایه کارایی و اجتمایی مسئولیت پذیری بین مثبت رابطه وجودمبنی بر  نتایج پژوهشبا توجه به 

 انسانی، حقوق ایمنی، و بهداشت استخدام، کیفیت همچون کار و کسب در اجتمایی و محیطی زیست هاینگرانی هاشرکت

 توجه مورد پیش از بیش را است، رقابتی مزیت از منبعی ی دهنده نشان است ممکن که آلودگی، کاهش و ربیعی نابعم کاهش

 مورد را شرکت اجتمایی پذیری مسئولیت افشای شود می پیشنهاد سهامداران و گذاران سرمایه بههمچنین . دهند قرار جدی

 بهینه مصر با و دهد می کاهش را نفعان ذی و مدیران بین منافع تضاد یاجتمای پذیری مسئولیت افشای زیرا،. دهند قرار توجه

 . کند می فراهم را سهام صاحبان حقوق ارزش سازی بیشینه موجبات شرکت منابع

 منابع

، بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی، هزینه نمایندگی و کارایی 1394اسماعیلی. لیلا و حیدر محمدزاده سالطه،  .1

کنفرانس بین المللی اقتصاد مدیریت و  شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، سرمایه گذاری در

 .علوم اجتماعی، اسپانیا

، بررسی تاثیر کیفیت گزارشگری مالی و سررسید بدهی بلندمدت 1394آذین فر. کاوه و سید مجتبی صالحی امیری،  .2

همایش سراسری مباحث کلیدی در  س اوراق بهادار تهران،بر کارایی سرمایه گذاری شرکتهای پذیرفته شده در بور

علوم مدیریت و حسابداری، گرگان، گروه آموزش و پژوهش شرکت مهندسی عمران بنای تدبیر، مرکز آموزش علمی و 

 .کاربردی هلال احمر استان گلستان

میت شرکتی، پایان نامه پور غلامی، زهرا، اثر مسئولیت پذیری اجتماعی بر عملکرد مالی با توجه به نقش حاک .3

 کارشناسی ارشد، حسابداری، دانشگاه آزاد اسلامی واحد رشت.

دومین کنفرانس ملی  ، بررسی تاثیر مسئولیت اجتماعی بر ارزش شرکت،1393جعفرزاده. محمد و مهدی زینالی،  .4

 .پویایی مدیریت، توسعه ی اقتصادی و مدیریت مالی، شیراز، شرکت پندار اندیش رهپو

ها و هزینه حقوق صاحبان سهام، ، رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت1393حاجیها، زهره، سرفراز، بهمن،  .5

 .123-105، صفحه 1393، زمستان 2، شماره 4فصلنامه علمی پژوهشی پژوهش های تجربی حسابداری، دوره 

، بررسی رابطه بین مسوولیت پذیری اجتماعی با عملکرد مالی 1389صنوبر، ناصر، خلیلی، مجید، ثقیان، حامد،  .6

  52تا صفحه  28از صفحه  ; 4. شماره   2. دوره   1389شرکت ها، کاوش های مدیریت بازرگانی :   پاییز و زمستان 

پذیری اجتماعی شرکت و کیفیت گزارشگری مالی، ت، بررسی ارتباط بین افشای مسئولی1393نوری زاده، راضیه،  .7

 پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه الزهرا )س(.

8. Antoni, M., (2016). The impact of green marketing mix on consumer purchace 

decision making. Business Management, 2(5): 79-98. (In Persian) 

9. Biidel, J., Sengupta, L., Ferrin, H. & Raghav, R. (2010). A trust-based consumer 

decision-making model in electronic commerce: The role of trust, perceived risk, and 

their antecedents. Tourism Management, 28: 1180–1192. 

10. Buch, S., Dorfleitner, Q., Wimmer, S. & Song, H. (2013). Does managerial ownership 

affect different corporate social responsibility dimensions? An empirical examination 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 64-55، صفحات 1401 تابستان ،(1) 2، شماره 8ره دو

64 

 

of U.S. publicly traded hospitality firms. International Journal of Hospitality 

Management , ???? 

11. Chung, M. & Kramer, M. (2015). Creating shared value: How to reinvent capitalism 

and unleash a wave of innovation and growth. Harvard Business Review, 62–77. 

12. Fan, A., Venos, D. & Ebrahimi, A. (2016). Marketing management. Samt. Tehran. (In 

Persian) 

13. Feng, C., Tsamakos, A., Vrechopoulos, A. & Avramidis, P. (2014). Corporate social 

responsibility: Attribution, loyalty and the mediating role of trust. Journal of the 

Academy of Marketing Science,37(2): 170-180. 

14. Garcia, C., Osma, A., J. (2013). Incorporating CSR and stakeholder management into 

corporate strategy: A case study of the CAN experience 2002–2006. Corporate 

Governance, 7(4): 434–445. 

15. Jin, T., Randel, A. & Rugholm, J. (2008). The Vanishing Middle Market. The 

McKinsey Quarterly, N. 4. 

16. Kim, D. E. & Block, M. P. (2010). HowU.S. consumers view in-store 

promotions. Journal of Business Research, 64: 51–54. 

17. Margolis, M. & Walch, S. (2011). Food advertising and marketing directed at children 

and Adolescents in the US. International Journal of Behavioral Nutrition and Physical 

Activity, 1. 

18. Stijn Claessens, M. (2009). Strategy & society: the link between competitive 

advantage and Corporate Social Responsibility. Harvard Business Review, 84(12): 

78–92. 

19. Tsootoura, R, T. (2013). A multidimensional approach for CSR assessment: The 

importance of the stakeholder perception. Expert Systems with Applications, 40: 150–

161. 

20. Ven deh, R., (2015). Consumers’ evaluative structures in two ethical situations: A 

means-end approach. Journal of Business Research, 22: 119-130. 

 

  


