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بررسي  رابطه ي مسوليت اجتماعي شركت، نوآوري و عملكرد در شركت  

 هاي پذيرفته شده در أوراق بهادار تهران

 

 3محمد علی قزل سوفلو  2محمدرضا عبدلی 1 میلاد شکاریان
 موسسه آموزش عالی شمس گنبد، گنبد، ایران.دانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری ،  1

 ، ایران.دانشیار گروه حسابداری ، دانشگاه آزاد اسلامی واحد شاهرود ، شاهرود  2

 ایران گنبد، گنبد، شمس عالی آموزش موسسه ، مدرس و هیئت علمی گروه حسابداری . 3

------------------------------------------------------------ 

 چكيده

 هاي تشرك در عملكرد و نوآوري شركت، اجتماعي مسوليت ي رابطه  بررسيهدف از این پژوهش 

د اطلاعات مور ودر این پژوهش براي جمع آوري داده ها  بود. تهران بهادار أوراق در شده پذیرفته

ي و باني نظراس، منياز، ابتدا از روش كتابخانه اي و مطالعات اسنادي استفاده مي شود كه براین اس

تخب، ادبيات پژوهش از كتب و مجلات تخصصي لاتين و و یادداشت هاي توضيحي شركت هاي من

ي مدآوري فشرده آرشيو تصویري و آماري سازمان بورس اوراق بهادار تهران فارسي گرلوح هاي 

، اي ماليهاي تحقيق ازطریق مراجعه به صورت ههاي لازم براي آزمون فرضيهگردد. سپس داده

بانک  رد نوین وآوره افزارهاي مرتبط و نيز از نرمپایگاه اینترنتي بورس اوراق بهادارو دیگر پایگاه

ار رم افزناز رابطه ي بين متغيرها از  مع اطلاعات بورس استخراج مي شود. به منطور بررسيجا

Eviews   ليتمسو كهشده است. نتایج حاصل از این پژوهش بيانگر این موضوع است استفاده 

رابطه ن تهرا بهادار أوراق در شده پذیرفته هاي  شركت در عملكرد و نوآوري شركت، اجتماعي

 و معناداري وجود دارد.  مثبت

 عملكرد، نوآوري ، اجتماعي پذیري مسئوليت واژگان كليدي:
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 مقدمه

يحي از يمت صحقهدف اصلي سرمایه گذاران از سرمایه گذاري در سهام شركت ها كسب سود است كه این امر از طریق شناسایي 

ود ه كسب سبدون توجه به روندهاي بازار كمكي ببازار سهام به دست مي آید، ولي گاهي شناسایي قيمت صحيح شركت ها 

سيدن به قيمت تا ر ر حبابسهامداران نمي نماید. بازارها عموماً روندها متفاوتي به خود مي گيرند از رسيدن به بالاترین قيمت د

سهامداران  رسد و كف قيمت. گاهي در بازار شاهد هستيم كه قيمت سهم برخي از شركت ها ناگهان به زیر قيمت واقعي آنها مي

 دلایلي به هك معتقدند نظران صاحب از بسياري امروزه (.1392بدون شناخت سهام را در صف فروش قرار مي دهند)شاهيني، 

 مشكلات حل ايبر ها، دولت شدن كوچک نتيجه، در و ها سازمان به ها دولت از اقتصادي قدرت انتقال و سازي خصوصي همچون

 اگرچه. نماید یاري مينهز این در را ها دولت باید سازمانها و نيستند لازم قدرت و منابع داراي ها دولت محيطي، زیست و اجتماعي

 و گرفته صورت هاشركت اجتماعي مسئوليت ي زمينه در اي ملاحظه قابل هاي پيشرفت جهان، سطح در اخير، هايسال در

 شاید. اند بيگانه احدوديت مفهوم این با ایراني هاي سازمان و مدیران اما كنند، مي مفهوم این به زیادي توجه سازمانها و مدیران

 به سازمانها ارشد دیرانم بينش و نگرش نوع كه گفت توان مي اما باشد، دولتي اقتصاد ایران، در پيشرفت فقدان این دلایل از یكي

 شركت در عملكرد و ينوآور شركت، اجتماعي مسوليت ي رابطه  تحقيق حاضر به بررسي .است نبوده تأثير بي آن در نيز مقوله این

 مي پردازد.  تهران بهادار أوراق در شده پذیرفته هاي

احدهاي وي رود امروزه نقش واحدهاي تجاري در اجتماع دست خوش تغييرات بسيار زیادي شده است. به گونه اي كه انتظار م

تند مفيد ل با آن هسر تعاماجتماع نيز پاسخ گو، و براي جامعه اي كه د تجاري نه تنها به فكر افزایش سود خود بوده بلكه نسبت به

ارتباط  کبنابراین، ی ه باشد.تواند بدون واحد تجاري وجود داشتباشند. واحد تجاري نمي تواند از اجتماع فرار كند و جامعه نيز نمي

انند جاري مي توحدهاي تبيان شده مبني بر اینكه، وادو طرفه بين واحد تجاري و اجتماع وجود دارد. در سال هاي اخير نظریه اي 

شند، در ا بهبود بختشان رایجاد ثروت، اشتغال و نوآوري كنند، بازار را تامين نمایند و  فعاليت هاي خود را تقویت كرده و رقاب

م يز با فراهنامعه ابل جصورتي كه براي حفظ اجتماعي كه خود در راه اندازي آن نقش اساسي داشته اند، همكاري كنند و در مق

و غير  ي آربيتراژليت هاكردن شرایط لازم به منظور كسب بازده توسط سرمایه گذاران و ایجاد اطمينان براي ذینفعان از نبود فعا

 (. 2010عادلانه، بسترهاي مناسب جهت توسعه و پيشرفت واحدهاي تجاري را فراهم كند )ساندهو، كاپور، 

سبت به اجتماع هم براي خود واحد تجاري و هم براي اجتماع سودمند مي باشد و درک بهتر منافع در نتيجه مسئوليت شركت ن

بالقوه آن مي تواند منجر به بازده هاي زیاد سرمایه گذاري براي شركت ها شود. از جمله این منافع مي توان به افزایش فروش و 

ار در حال رشد و بزرگ براي توليدات و خدماتي كه از طریق شركت وفاداري مشتریان اشاره كرد، شماري از مطالعات، به یک باز

، به طور تجربي 2(1997. كریر و راس )1(2010هاي با مسئوليت اجتماعي باالا ایجاد شده است، اشاره مي كنند )ساندهو، كاپور، 

ري خود رعایت نمایند، مهر و وب دریافتند كه مشتریان از واحدهاي تجاري انتظار دارند تا اخلاق را در اداره واحدهاي تجا

نيز اثبات كردند كه مشتریان ترجيح مي دهند تا از شركت هایي كه نسبت به مسئوليت اجتماعي خود آگاهي دارند  3(2005)

خرید نمایند. از جمله منافع دیگر مسئوليت اجتماعي شركت ها مي توان به افزایش توانایي در استخدام كاركنان تازه وارد و نگه 

یابند كه راحت تر مي اشتن كاركنان با تجربه اشاره نمود، شركت ها با پيشرفت در جهت مسئوليت اجتماعي این مسئله را در ميد

 توانند نيروي تازه به كار بگيرند و 
                                                           
1 Sandhu, H S; Kapoor, Shveta. (2010)  . Corporate social responsibility initiatives: An analysis of voluntary corporate disclosure. South Asian 

Journal of Management, 17 (2) , 47-80. 

2 Creyer, Elizabeth H.; Ross, William  T. (1997)  . The influence of firm behavior on purchase intention: Do consumers really care about business 

ethics?. Journal of Consumer Marketing, 14 (6) , 421-432.   

3 Mohr, Lois A.; Webb, Deborah J. (2005) . The effect of corporate social responsibility and price on consumer responses. Journal of Consumer 

Affairs, 39 (1) , 121-147 
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. 4(9961كاركنان با تجربه را براي یک دوره زماني كافي كه براي موفقيت واحد تجاري واجب هستند حفظ كنند )تربان، گرنينگ، 

حمایت دولت نيز منافع دیگر مسئوليت اجتماعي به شمار مي رود، زیرا سازمان هاي تجاري نوع دوست كه در برابر مسئوليت 

اجتماعي خودشان تعهد بيشتري دارند، دعاوي كمتري را از طرف قانون گذاران، كه ممكن است حكومت یا مميزین مالياتي باشند، 

 (.2010ور، دریافت مي كنند )ساندهو، كاپ

تواند براي بازار سرمایه حائز گذاران است و پژوهش در این زمينه ميهاي اصلي سرمایهدر بازار یكي از نگراني شركت مالي اهرم

شود، گذاري در بورس اوراق بهادار ميگذاران در مورد سرمایهاهميت باشد. افزایش پدیده ریزش قيمت سهام، سبب بدبيني سرمایه

انستن گذاران توسط آنها از بورس اوراق بهادار شود. بنابراین دتواند سبب خارج ساختن منبع سرمایهه در نهایت ميكه این مسأل

هایي كه بتواند دلمآورد و نيز علل وجود این پدیده، راه كارهایي كه از بروز این پدیده در بازارهاي سرمایه جلوگيري به عمل مي

ق جذب ازار از طریره در پي رونق این بهميت بسزایي براي اداره كنندگان بازار سرمایه كه هموابيني كند از ااین پدیده را پيش

 هاي راكد است، برخوردار است.سرمایه

 و نوآوري شركت، اجتماعي مسوليت پژوهش نقش مي بندد كه آیا بين این سؤال در ذهن نگارنده این مطالب ذكر شده، به با توجه

 رابطه معناداري وجود دارد. تهران بهادار أوراق در شده پذیرفته هاي شركت در عملكرد

 اهميت و ضرورت انجام پژوهش

ي سازمان ها ورفته  فضاي سازمان ها به سرعت در حال تغيير بوده و بر اثر روند جاري به سوي نشان هاي تجاري جهاني به پيش

قيم ز ارزش مسته اي اند. بسياري از سازمان ها به نحو فزایندچند مليتي با زنجيره هاي تامين جهاني نيز آن را تشدید مي كن

ليت هاي كار و فعا كسب و اقتصادي مسئوليت اجتماعي آگاهي یافته و با ادغام آن به منزله سرمایه گذاري راهبردي با راهبرد اصلي

با  قویت كنند.ا نيز ترو اعتبار خود مدیریتي خود، توانستند تاثير مثبتي بر جامعه و محيط خود داشته باشند و در ضمن، شهرت 

 ند.ي نمایپيروي از این روش نه تنها براي امروز خود سود توليد مي كنند بلكه موقعيت آینده خود را نيز تثبيت م

 نمونه هاي مزایاي مستقيم ناشي از مسئوليت اجتماعي براي سازمان شامل موارد زیر هستند:

 افزایش ارزش تجاري، نشان تجاري 

 دسترسي بيشتر به منابع مالي 

 ترنيروي كار سالم تر و ایمن 

 تر بر امور سازمانمدیریت ریسک و نظارت مؤثر 

 كاركنان مشتاق 

 وفاداري مشتري 

 ارتقاي اعتماد و اطمينان طرف هاي ذینفع 

  تقویت وجهه عمومي 

 موارد شامل است ممكن ها هزینه این. است بر هزینه امري ها سازمان براي اجتماعي پذیري مسئوليت اصول اتخاذ دیگر، طرف از

 هاي كنترل ایجاد یا و مدیریتي ساختار تغيير رساند؛ مي كمتري آسيب زیست محيط به كه جدیدي تجهيزات خرید: باشد زیر

 ؛"اعتبار افزایش و برند اعتلاي: از است عبارت سازمانها براي اجتماعي پذیري مسئوليت اصول اتخاذ منافع. باشد شدیدتر كيفيت

شرایط  بهبود تلخ؛ اتفاقات و حوادث از ناشي مخاطرات كاهش بالا؛ تجاري اعتبار علت به اي سرمایه منابع بيشتر جذب امكان

 هاي هزینه كه معتقدند نظران صاحب شود. بيشتر مي آنان آموزش هاي هزینه و غيبت جابجایي، كاهش به منجر كه كاركنان

                                                           
4 Turban, Daniel B.; Greening, Daniel W. (1996)  . Corporate social performance and organizational attractiveness to 

prospective employees. Academy of Management Journal, 40 (3) , 658-672. 
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 براي گذاري سرمایه نوعي واقع در اجتماعي مسئوليت. است مدت بلند نوع از اغلب آن منافع و مدت كوتاه اجتماعي، مسئوليت

 مدت كوتاه هاي هزینه هستند مدت كوتاه دید داراي كه ارشدي مدیران. است بلندمدت و پایدار رقابتي مزیت كسب اميد به آینده

 مقوله این كنار از است، حل قابل ها دولت دست به فقط اجتماعي مشكلات كه استدلال این با. تابند برنمي را اجتماعي مسئوليت

 اجتماعي، مشكلات حل جامعه، رفاه بهبود براي حاضرند باشندمي بلندمدت دید داراي كه مدیراني برعكس،. ميگذرند راحتي به

 بلندمدت در تا كنند هزینه...  و المنفعه عام امور در شركت بشر، حقوق رعایت كار، محيط شرایط بهبود زیست، محيط آلودگي

 شهرت و اعتبار خود براي خود، ذینفعان و مشتریان بين در و جامعه در دیگر، سوي از و شده مند بهره اجتماعي پيشرفت از بتوانند

 شركت در عملكرد و نوآوري شركت، اجتماعي مسوليت ي رابطه  كنند. با توجه به اهميت موضوع، این پژوهش به بررسي كسب

 خواهد پرداخت. تهران بهادار أوراق در شده پذیرفته هاي

 پيشينه تحقيق

 پيشينه خارجي

از  يابا انتخاب نمونه شركتها پرداخت. يبر اهرم مال ياجتماع تيمسئول ريتاث يپژوهش خود به بررس( در 2018)5شيخ -

 يبالاتر، از اهرم مال ياجتماع تيبا مسئول يهانشان داد كه شركت جی؛ نتا2015تا  1996 يهاسال يط یيكایآمر يهاشركت

 برخوردارند. يكمتر

(، در مطالعه اي با عنوان بررسي مسئوليت اجتماعي شركت ها و عملكرد مالي به بررسي مسئوليت 2017) 6اویونو و همكاران -

شركت مالزیایي پرداختند. تجزیه و تحليل آن ها نشان داد كه رابطه مثبت و تقریباً ضعيفي  50اجتماعي شركت ها و عملكرد مالي 

ارد. بنابراین آن ها ادعا كردند كه گزارش فعاليت هاي اجتماعي شركت بين مسئوليت اجتماعي شركت ها و عملكرد مالي وجود د

 ها باعث بهبود عملكرد مالي مي گردد.

(، در پژوهشي با عنوان افشاي مسئوليت اجتماعي شركتي و عملكرد شركت هاي مالزي پرداختند. نتایج 2016) 7آرشاد و رازاک -

يت اجتماعي شركت ها اثر قابل توجهي بر روي موفقيت شركت ها دارد. این مطالعه نشان داد كه افشاي فعاليت هاي مسئول

 همچنين ساختار مالكيت غالب باعث بهبود فعاليت هاي افشاي مسئوليت اجتماعي مي گردد.

 ياجتم اع  يریپ ذ  تيس ود و مس ئول   تیریم د  نيب   يرابط ه   يبررس   "، در پژوهش خود تحت عنوان 8(2015و همكاران) وریپر -

 يرابط ه   نيمثب ت دارد و وج ود هم     ريشركت تاث ياجتماع يریپذ تيسود بر مسئول تیریكه مد دند،يرس جهينت نی، به ا"شركت

 .شود يشركت م يمال دبر عملكر يمنف ريباعث تاث ر،يدو متغ نیا نيمثبت ب

( به بررسي رابطه بين مسئوليت اجتماعي شركت ها و مدیریت سود پرداختند. نتایج تحقيق آنان نشان 2014) 9چاي و همكاران

 داد كه معيارهاي مسئوليت اجتماعي شركت ها منجر به كاهش مدیریت سود و بهبود كيفيت سود حسابداري شركت ها مي شود.

با عنوان كيفيت گزارشگري مالي و نوسان پذیري تصادفي بازده سهام به ، در مطالع اي 10(2013راج گوپال و وناكاتا چالام ) -

بررسي رابطه ي بين كيفيت گزارشگري مالي و نوسانات بازده سهام پرداختند. آن ها با استفاده از معيار كيفيت سود دیچاو و دایچو 

 – 1962این نتيجه رسيدند كه در دوره ي زماني  و توان دوم اقلام تعهدي غير عملياتي به عنوان معيار كيفيت گزارشگري مالي، به

 با كاهش كيفيت گزارشگري مالي، نوسان پذیري تصادفي بازده سهام افزایش یافته است. 2001
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( در پژوهشي به بررسي ارتباط بين افشاء مسئوليت اجتماعي شركتي و كيفيت سود پرداختند. نتيجه 2012) 11سالوسكي و زولچ -

ن است كه روند رو به رشد شركت ها در خصوص افشاء اطلاعات مسئوليت اجتماعي شركت ها لزوماً منجر این پژوهش حاكي از آ

به افزایش كيفيت سود نمي شود و یک ارتباط منفي بين ميزان افشاء مسئوليت اجتماعي شركت و كيفيت سود وجود دارد. 

با درجه محافظه كاري شركت و كيفيت اقلام تعهدي  همچنين نتایج پژوهش آن ها نشان داد كه بين مسئوليت اجتماعي شركت

 رابطه منفي و با مدیریت سود رابطه مثبت وجود دارد.

به پژوهشي با عنوان تاثير مسئوليت پذیري اجتماعي بر ارزش شركت پرداختند. نتایج حاصل از تحقيق  12(2012سرواس تامایو ) -

، در شركت هایي كه ميزان آگاهي مشتریان و یا آگاهي عموم مردم از نشان مي دهد كه مسئوليت اجتماعي شركت با ارزش شركت

طریق تبليغاتي كه شركت انجام مي دهد بيشتر باشد، رابطه مثبت وجود دارد و براي شركت هایي كه آگاهي مشتریان و یا عموم 

شان داد كه تاثير آگاهي بر رابطه مردم پایين است این رابطه ضعيف و یا منفي مي باشد. همچنين نتایج حاصل از تحقيق آنان ن

 مسئوليت پذیري اجتماعي و ارزش شركت در مورد شركت هایي كه شهرت كمي در اجتماع دارند منفي است.

، اگر قيمت سهم شركتي در سال تحت بررسي دچار كاهش شدید شده باشد، 14و كيم و همكاران 13طبق تعریف هاتن و همكاران

وط كرده است. از آنجا كه ممكن است كاهش هاي شدید قيمت سهم در نتيجه كاهش قيمت سهم آن شركت در آن سال سق

عمومي قيمت ها در بازار باشد، باید به وضعيت عمومي بازار نيز توجه داشت و كاهش شدید بازده سهم را باید در مقایسه با بازدهي 

 بازار معني كرد. 

است  رابر یکصورت یک متغير كيفي تعریف شده است كه مقدار آن بدر هر دو پژوهش پيش گفته، متغير سقوط قيمت سهم به 

ژوهش ر دو پهاگر در سال تحت بررسي، شركت سقوط قيمت را دست كم یک بار تجربه كرده باشد و در غير آن صفر است. در 

ر ر مدل بازاببتني مون هاتن و همكاران و كيم و همكاران، براي تشخيص دوره هایي كه در آن سقوط اتفاق افتاده است از رگرسي

 استفاده شده است.

 نی  ب ه ا  يو عملك رد س ازمان   ياجتم اع  يریپ ذ  تيمس ئول  ات،ي  اخلاق نيرابطه ب يدرباره  ي، در پژوهش15(2012و درزدنكو) نيج -

و  ياجتم اع  يریپ ذ  تيس طح مس ئول   اد،ي  بن نيماش يبا سازمان ها سهیدر مقا افتهینظام  يسازمان ها رانیكه مد دند،يرس جهينت

 .دارند یيبالا اتياخلاق

، توسعه گزارشگري مسئوليت اجتماعي را بر روي شركت هاي موجود در كشورهاي اروپاي شرقي و 16(2012فرمز و پراكاش ) -

آمریكاي شمالي مورد بررسي قرار دادند. نتایج تحقيق آن ها نشان داد كه گزارش هاي اجتماعي منتشر شده ي شركت هاي 

گویي اجتماعي بالاتري نسبت به شركت هاي آمریكایي شمالي دارند. در اروپاي شرقي كيفيت گزارش هاي اروپایي، سطح پاسخ 

اجتماعي از كشوري به كشور دیگر متفاوت است، اما آن ها در مقایسه با شركت هاي مشابه در آمریكاي شمالي، داراي موضوعات 

 تفصيلي گزارشگري اجتماعي مي باشند.

(، به بررسي رابطه مالكيت نهادي و ریسک سقوط آتي قيمت سهام پرداختند. نتایج پژوهش آن ها نشان داد 2012كالن و فانگ ) -

گذاران نهادي را به كوتاه كه بين مالكيت نهادي و ریسک سقوط آتي قيمت سهام رابطه مثبتي وج  ود دارد. آن ها     سرمایه

ن ها نشان داد كه رابطه مثبت بين مالكيت نهادي و ریسک سقوط آتي مدت، اختصاصي و شبه شاخص گذار تقسيم كردند. نتایج آ
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قيمت سهام به گونه عمده ناشي از مؤسسات موقتي است. مؤسسات اختصاصي نقش نظارتي در كاهش ریسک سقوط آتي قيمت 

 سهام دارند.

 يش ركت ه ا پرداختن د. ب ه منظ ور بررس        ياجتماع تيمسئول يسود و افشا تيفيك نيرابطه ب ي، به بررس17(2012)گرانیو د ميك-

 تيمس ئول  ياره ا يپرداختن د، مع  يواقع   يته ا يسود ب ا اس تفاده از فعال   تیریو مد يارياخت ياقلام تعهد يارهايسود از مع تيفيك

 جیپرداختن د.نتا  يو حق وق انس ان   طيانجمن، تنوع، روابط كارمندان، مح   ،يت شركتيحاكم يها زميشركت ها شامل مكان ياجتماع

 .سود شركت ها خواهد شد تيفيشركت ها  منجر به بهبود ك ياجتماع تيآنان نشان داد كه مسئول

در تحقيقي به بررسي رابطه بين سرمایه گذاران نهادي و ریزش قيمت سهام شركت پرداختند. این  18(2011كالن و فانگ ) -

تحقيق دو دیدگاه مخالف از سرمایه گذاران نهادي را مورد آزمون قرار مي دهد، دیدگاه نظارتي در مقابل سلب مالكيت. نتایج این 

 وس بين مالكان نهادي و ریزش قيمت سهام در آینده وجود دارد.تحقيق حاكي از آن است كه شواهد محكمي در مورد رابطه معك

. نتایج این ( به بررسي رابطه بين فرار از ماليات و پدیده ریزش قيمت سهام در سطح شركت پرداختند2011يم و همكاران )ك -

ان ین پژوهشگرارد. ام وجود داي معنادار بين فرار از ماليات و وقوع ریزش قيمت سهاپژوهش حاكي از آن است كه همواره رابطه

جي مثل قوي خار ها سازوكارهاي نظارتيهایي كه در آنهمچنين به این نتيجه رسيدند كه احتمال ریزش قيمت سهام در شركت

ف مي شود. رد تضعيهاي بزرگتر وجود دامالكيت نهادي بالا، پوشش تحليل گران بالا و یا احتمال تصاحب و كنترل توسط شركت

ثروت را  ه ارزش، كهافزایند هاي سنتي مالي همواره فرار از ماليات را به عنوان یک فعاليتدارند كه نظریهگران بيان مياین پژوهش

 مدیران در ا هم برايرهایي تواند فرصتنماید. اما در عين حال ميكند معرفي مياز دولت به سهامداران واحد تجاري منتقل مي

، كه یجاد نمایدده است اشگذاران طراحي اي پنهان ساختن اخبار بد و درنهایت گمراه ساختن سرمایههایي كه برمورد انجام فعاليت

 این مسأله در نهایت مي تواند به پدیده ریزش قيمت سهام منجر شود.

 دهد؟ بهدر پژوهشي با عنوان آیا محافظه كاري حسابداري ریسک، سقوط قيمت سهام را كاهش مي 19(2010كيم و ژانگ ) -

هاي آن ها نشان داد كه بررسي رابطه ي بين محافظه كاري حسابداري و ریسک سقوط قيمت سهام پرداختن د. نتایج ب ررسي

محافظه كاري انگيزه هاي مدیران را براي بيش نمایي عملكرد و عدم افشاي اخبار بد محدود كرده و از این رو، ریسک سقوط قيمت 

با استفاده از هزینه هاي تحقيق و توسعه، وضعيت بازار محصولات شركت و تركيب  سهام را كاهش مي دهد. همچنين آن ها

سهامداران شركت به عنوان متغيرهاي مؤثر بر عدم تقارن اطلاعاتي بين مدیران و سرمایه گذاران، اثبات كردند كه در شرایط وجود 

 مت سهام بيشتر است.عدم تقارن اطلاعاتي، توانایي محافظه كاري براي كاهش ریسک سقوط آتي قي

(، براي محاسبه متغير وابسته ریسک سقوط قيمت سهام از دو معيار چولگي منفي بازده )متغير 2010) 20كيم و همكاران -

موهومي احتمال سقوط قيمت سهام( و معيار سقوط سهام استفاده كرده اند. معيار اول، معيار اصلي پژوهش است كه به دليل 

است. معيار دوم بنا به ماهيت آن كه از نوع كمي پيوسته  ماهيت موهومي آن در آزمون ها از رگرسيون لجستيک استفاده شده

است، صرفاً براي انجام آزمون اضافي و براي تایيد بيشتر نتيجه حاصل از مدل رگرسيون اول به كار رفته است؛ از این رو، براي 

 بررسي آن از رگرسيون خطي استفاده كرده اند.

( در پژوهشي با عنوان مسئوليت پذیري اجتماعي شركت مقدمه اي بر محدودیت هاي اجتماعي در بنگلادش به 2009) 21ورنر -

این نتيجه رسيد كه مسئوليت اجتماعي شركت ها داراي اثرات بالقوه مثبت و پایدار در كشورهاي در حال توسعه به ویژه در جوامع 

 داراي محدودیت هاي اجتماعي است.
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(، گزارشات مالي مبهم، ضریب تعيين و ریسک سقوط قيمت سهام، تحقيق آن ها به بررسي ارتباط بين 2009) 22همكارنهاتن و  -

شفافيت صورت هاي مالي و توزیع بازده سهام، مي پردازد. آن ها با استفاده از مدیریت سود به عنوان شاخص ابهام، فهميدند كه 

يشتر مستعد سقوط قيمت سهام هستند كه یافته هاي آنان مطابق با مدل پيش شركت هایي كه گزارشگري مالي مبهم دارند، ب

 (، مي باشد.2006) 23بيني جين و همكاران

 پيشينه داخلي

 وراقا بورس در شده پذیرفته شركتهاي در سرمایه هزینه و اعياجتم مسئوليت بين ( در پژوهشي به بررسي رابطه1397رحماني) -

 الس زماني بازه در هرانت بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شركتهاي تحقيق این در آماري جامعه.است شده پرداخته تهران بهادار

 قرار بررسي مورد تحقيق در فرضيه سه. شدهاست استفاده دیتا پنل مدل از تحليل و تجزیه براي. ميباشد 1397 الي 1393

 كه است پرداخته زهاندا عامل به توجه با شركت سرمایه هزینه و اجتماعي مسئوليت بين رابطه بررسي به اول فرضيه. گرفتهاند

 با شركت سرمایه زینهه و اجتماعي مسئوليت بين رابطه بررسي به دوم فرضيه. است گردیده تایيد رابطه وجود بر مبني اول فرضيه

 بين رابطه بررسي هب سوم فرضيه. است گردیده تایيد رابطه وجود بر مبني دوم فرضيه كه است پرداخته رشد فرصت عامل به توجه

 تایيد رابطه جودو بر مبني سوم فرضيه كه است پرداخته مالي اهرم عامل به توجه با شركت سرمایه هزینه و اجتماعي مسئوليت

 .است گردیده

ر شركت دنهادي (، در پژوهشي كه تحت عنوان بررسي رابطه بين افشاي مسئوليت اجتماعي و مالكيت 1396ورعلي و حجامي )پ -

ا به عنوان نمونه آماري شركت ر 60ها پرداختند. آن 1389تا  1385هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي بازه زماني 

عي، ميزان اجتما در نظر گرفتند. یافته هاي پژوهش آن ها حاكي از آن است كه رابطه ي معني دار منفي بين افشاي مسئوليت

فشاي ين ميزان است كه بمربوط به روابط كاركنان، توليد و محيط زیست با مالكيت نهادي مي باشد. این در حالي اافشاي اطلاعات 

 اطلاعات مربوط به مشاركت اجتماعي با مالكيت نهادي رابطه ي معني داري وجود ندارد.

ه يت پذیري اجتماعي شركت هاي پذیرفت( در تحقيقي با عنوان بررسي ارتباط بين كيفيت سود و مسئول1395جليلي و قيصري ) -

اي دل هزینه هماري و شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج تحقيق آن ها نشان داد كه در مدل اقلام تعهدي اختي

جوه نقد مدل و توليدي غير عادي، بين مسئوليت اجتماعي شركتي و مدیریت سود رابطه مثبت غير معنادار وجود داشته و در

ي وجود عنادارمعملياتي غير عادي و مدل هزینه هاي اختياري غير عادي بين مسئوليت اجتماعي شركتي و كيفيت سود رابطه 

 دارد.

ت هاي ( به بررسي رابطه بين مسئوليت اجتماعي شركت ها و هزینه حقوق صاحبان سهام در شرك1393اجيها و سرافراز )ح -

ه كت ها رابطاعي شران پرداختند. یافته هاي پژوهش آنان نشان داد كه مسئوليت اجتمپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهر

عث جتماعي، بالكرد امعكوس و معناداري با هزینه حقوق صاحبان سهام دارد. بنابراین مدیران با افزایش افشاگري در زمينه عم

كت ري براي شرلي كمت( شده، و هزینه هاي تامين ماكاهش در نرخ بازده مورد انتظار سرمایه گذاران )هزینه حقوق صاحبان سهام

 ارد.عاتي دبه ارمغان مي آورند. به عبارت دیگر اطلاعات مسئوليت پذیري شركت ها براي سرمایه گذاران محتواي اطلا

(، تحقيقي تحت عنوان بررسي تاثير بي ثباتي سود و عدم شفافيت بر ریسک كاهش قيمت سهام در 1394حاجيها و شاكر ) -

را مورد  1391تا  1387شركت در دوره زماني  124شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام دادند.آن ها تعداد 

بررسي قرار دادند. جهت آزمون فرضيه ها از مدل رگرسيوني لجستيک استفاده كردند. یافته هاي آنها نشان داد كه عدم شفافيت 

كاهش قيمت سهام تاثير مثبت و معناداري دارد. در این پژوهش به منظور افزایش درجه اطمينان سود و بي ثباتي سود بر ریسک 
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نسبت به نتایج حاصل از آزمون فرضيات، از روش داده هاي تلفيقي ایستا استفاده شده است و تخمين سيستم معاملات به كمک 

 روش اقتصاد سنجي حداقل مربعات تعميم یافته انجام گردیده است. 

مربوط به روابط  افشاي مسئوليت اجتماعي، ميزان افشاي اطلاعات بين منفي معنادار ي رابطه حاكي از پژوهش آنان هاي یافته

ه مشاركت ربوط بمكاركنان، توليد و محيط زیست با مالكيت نهادي مي باشد. این درحالي است كه بين ميزان افشاي اطلاعات 

 ناداري وجود ندارد.اجتماعي با مالكيت نهادي رابطه ي مع

هاي  ( در تحقيقي با عنوان بررسي رابطه بين افشاي مسئوليت پذیري اجتماعي و مالكيت نهادي در شركت1391جامي )ح -

)مشاركت  عاد آنپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، نشان داد كه بين افشاي مسئوليت پذیري اجتماعي در تمام اب

ق بهادار ورس اوراهاي پذیرفته شده در بروابط كاركنان و ویژگي محصولات( با مالكيت نهادي ش  ركتاجتماعي، محيط زیست، 

دارند  كوتاه مدت وجاري  تهران رابطه منفي وجود دارد. بنابراین لازم است آن دسته از سزمایه گذاران نهادي كه توجه به سودهاي

سئوليت فشاي ما به سرمایه گذاري در شركت هایي دهند كه كمترین ابه منظور به حداكثر رساندن سودآوري خود، اولویت ر

 اجتماعي را داشته باشند.

، استدلال (، در پژوهشي تحت عنوان، تأثير سرمایه گذارن نهادي بر هم زماني قيمت و ریسک سقوط قيمت سهام1392قيقت )ح -

 ر شركت هايدحظه اي ها، از نفوذ قابل ملااز سهام شركتمي كند كه سرمایه گذارن نهادي با توجه به مالكيت بخش قابل توجهي 

اي ز فعاليت هامر ا سرمایه پذیر برخوردارند. حضور سرمایه گذاران نهادي ممكن است به تغيير رفتار شركت ها منجر شود. این

یسک سقوط ت و رقيم نظارتي این سرمایه گذارن ناشي مي شود. هدف از این پژوهش، بررسي تاثير مالكيت نهادي بر هم زماني

كت از شركت هاي شر 95قيمت سهام مي باشد. بدین منظور با استفاده از مدل رگرسيون به روش داده هاي تركيبي، داده هاي 

فته است. نتایج حاصل از مورد تجزیه و تحليل قرار گر 1390الي  1385پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، طي دوره زماني 

یسک يمت و رقهاي پژوهش حاكي از آن است كه وجود سرمایه گذاران نهادي در ساختار مالكيت بر هم زماني آزمون فرضيه 

 سقوط قيمت سهام تاثير منفي دارد.

 فتهیریپذ يركت هاش ياجتماع يریپذ تيسود و مسئول تیریمد نيرابطه ب يبا عنوان بررس يقي(، تحق1390)گرانیو د يخواجو -

ه سود رابط تیریمد و ياجتماع يریپذ تيمسئول نيپژوهش نشان داد كه ب يها افتهیادار تهران پرداختند. شده در بورس اوراق به

 وجود دارد. يمنف

هام س(، به بررسي تأثير مدیریت سرمایه در گردش بر كاهش احتمال ریسک ریزش قيمت 1391یانتي دیلمي و همكاران )د -

داري كاهش سرمایه در گردش احتمال ریسک ریزش قيمت سهام را به صورت معنادهند، مدیریت پردازند. شواهد نشان ميمي

 .دهدمي

ش( ارزش ( در تحقيقي با عنوان، بررسي تاثير سرمایه گذاران نهادي بر كاهش ریسک سقوط )ریز1391یانتي و همكاران )د -

 56هام براي ندازه گيري ریزش قيمت س( به منظور ا2009سهام، از سه مدل محاسبه تعداد دفعات ریزش قيمت سهام هاتن )

ستفاده شده است. ا 1390الي  1389شركت از شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در فاصله زماني سال هاي 

 نادار كاهشرتي معنتایج این تحقيق نشان مي دهد كه وجود سرمایه گذاران نهادي احتمال رخ دادن سقوط قيمت سهام را به صو

 ي دهد.م

(. در پژوهشي تحت عنوان رابطه مسئوليت اجتماعي با عملكرد مالي شركت هاي 1392عرب صالحي، صادقي و معين الدین ) -

سوال در زمينه مسئوليت اجتماعي آن ها نسبت به  53پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، از طریق پرسشنامه اي كه حاوي 

نهادهاي موجود در جامعه )نهادهاي آموزشي، نهادهاي فرهنگي، نهادهاي ورزشي، سازمان هاي  مشتریان كاركنان، محيط زیست و

شركت در طول سال  59بهداشت بيمارستان ها، نهادهاي خيریه، مراكز توان بخشي و غيره( است، اندازه گيري شد. از اطلاعات 

لكرد مالي با مسئوليت اجتماعي شركت نسبت به استفاده شد. نتایج این تحقيق نشان مي دهد كه عم 1389تا  1385هاي 
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مشتریان و نهادهاي موجود در جامعه ارتباط دارد ولي عملكرد مالي با مسئوليت اجتماعي شركت نسبت به كاركنان و محيط 

 زیست رابطه معني داري ندارد.

 تحقيق فرضيات

 دارد جودو معناداري رابطه تهران بهادار أوراق در شده پذیرفته هاي شركت در عملكرد و شركت اجتماعي مسوليت بين

 دارد. وجود معناداري رابطه تهران بهادار أوراق در شده پذیرفته هاي شركت در عملكرد و نوآوري بين

 تحقيق روش

 يهاز صورتامستخرج  هیثانو يهااست، كه با استفاده از داده يو محتوا از نوع همبستگ تياز نظر ماه قيتحق نیروش پژوهش ا

وب ش در چهارچپژوه نی. انجام اپردازديم يهمبستگ يرابطه ليشده در بورس اوراق بهادار تهران به تحل رفتهیپذ يهاشركت يمال

است.  هاريمتغ نيب يكشف روابط همبستگ ي،. علت استفاده از روش همبستگه استگرفت رتصو استقرایي – ياسياستدلال ق

آزمون  ا موردپژوهش ر يرهايمتغ نيب ياست. در پژوهش حاضر ابتدا همبستگ يفيتوص قاتياز انواع تحق يكی يهمبستگ قيتحق

 يمود. از سون ميخواه چندگانه يونيرگرس هايلپژوهش اقدام به برآورد مد يرهايمتغ نيب يقرار داده و در صورت وجود همبستگ

 تاریخي واطلاعات گذشته  ليو تحل هیتجز يبر مبنا يعنی)نيمه تجربي( است،  يدادیپژوهش حاضر از نوع پس رو گرید

بر  ينمبت وبوده  علي – يليو تحل ياكتابخانه  يپژوهش از نوع مطالعه ا نیا ني. همچنرديگيها( انجام مشركت يمال يها)صورت

 يلمداد مق يمبستگه -يفيروش توص ثيو از ح يهدف كاربرد ثيباشد. پژوهش ازح يم زي( نتای)پانل د یيتابلو يداده ها ليتحل

  .شود

 .باشند دارا را زیر شرایط كه است هایي شركت شامل پژوهش آماري جامعه همچنين

 
 .باشند دارا را تحقيق این در شده انتخاب هاي متغير به مربوط اطلاعات -

 .باشد سال هر ماه اسفند آخر ها آن مالي دوره -

 در دوره ي مورد بررسي، توقف معاملاتي نداشته باشند -

 .باشد شده حسابرسي ها آن مالي هاي صورت -

 جزء بانک ها و موسسات مالي اعتباري نباشند. -

 وارد بورس شده باشند. 1394شركت هایي كه قبل از سال  -

 روش گردآوري و تجزيه و تحليل داده ها

 حسابداري صيتخص هاي سایت و مجلات كتاب ها، شامل اي كتابخانه منابع از پژوهش این تئوریک مباحث به مربوط اطلاعات

 كه تهران اداربه اوراق بورس در شده پذیرفته شركت هاي خصوص در نياز مورد هاي داده و اطلاعات. گردیده است آوري جمع

 استفاده با و وريآ جمع پرداز تدبير و سهم دنا افزارهاي نرم و www.codal.ir سایت از باشد مي اساسي مالي صورت هاي شامل

 تحليلي افزار رمن در افزار نرم این هاي خروجي لازم، محاسبات انجام از پس و انجام مربوطه محاسبات Excel افزار نرم از

Eviews 8 مي گيرد قرار تحليل و تجزیه و آزمون مورد. 

به روش  24خطي رگرسيون از استفاده گرفت، خواهد قرار استفاده مورد ها داده تحليل و تجزیه منظور به پژوهش این در كه روشي

 تأثير تواند مي چندگانه خطي رگرسيون روش. باشد مي Eviews 8 تحليلي افزار نرم از استفاده ( باOLSحداقل مربعات معمولي )

 .دهد توضيح وابسته متغير بر را مستقل متغير چند

 

                                                           
2 4 Linear regression 
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 تعريف واژه هاي تخصصي 

 25مسئوليت اجتماعي شركت ها

درحوزه  ها شركتاست كه به نقش  اخلاق كسب و كار ها از جستارهاياجتماعي سازمانا یا مسئوليت ت همسئوليت اجتماعي شرك

و كمک  پردازد. مسئوليت اجتماعي شركتي مجموعه وظایف و تعهداتي است كه شركت بایستي در جهت حفظ، مراقبتاجتماع مي

 .كند، انجام دهداي كه در آن فعاليت ميبه جامعه

ها، و محيطي است كه شركت در آن فعاليت ها در پيوند با مسئوليت شركت در برابر جامعه، انسانمسئوليت اجتماعي شركت

تر این گونه روشنرود. مسئوليت اجتماعي شركت در تعریفي كند و این مسئوليت از جستارهاي اقتصادي و مالي فراتر ميمي

نافع مهایي است كه پيش برنده سود و منفعت اجتماعي بوده و فراتر از مسئوليت اجتماعي شركت فعاليت تعریف شده است:

 . داردسازمان و آن چيزي است كه قانون بایسته مي

 عملكرد شركت

 توليد نظورم به كار و كسب روش و ها دارایي از شركت یک استفاده چگونگي خصوص در ذهني معيار یک معيار مالي عملكرد

)ثقفي، .شود يم استفاده معين دوره در شركت مالي سلامت از كلي معيار یک عنوان به همچنين اصطلاح این از. است درآمد

1388.) 

 نوآوري شركت

 منظور به آیندهایيفر و ، خدمات ، محصولات به آن تبدیل فرآیند صحيح اجراي و درست هاي ایده انتخاب از است عبارت نوآوري

 .است نياز مورد لاقيتخ از بالایي سطح ، دهد افزایش را خود نوآوري ظرفيت بخواهد گذار سرمایه یک اگر. رشد و سود به دستيابي

 متغيرهاي تحقيق و نحوه اندازه گيري آنها

 ند.اري شده كنترلي به شرح زیر اندازه گيمتغيرهاي مورد مطالعه در این تحقيق، شامل متغير هاي وابسته ، مستقل و 

 )عملكرد مالي(متغير وابسته

 (:ROAبازده دارایي ها )

جزء كليدي سوددهي  (. یک1386ميزان سود به ازاي هر ریال از وجوه سرمایه گذاري شده در شركت است )جهانخاني و پارسييان، 

امين مالي تكت جهت ماليات یا ميزان بدهي هاي مورد استفاده شرشركت، كارایي عمليات مي باشد كه تحت تاثير هزینه بهره و 

رایي ها( و گردش دا ملياتيعدارایي هایش قرار نمي گيرد. براي تعيين كارایي عمليات اجزاي آن )سود قبل از بهره و ماليات یا سود 

 (.1389مورد تجزیه وتحليل قرار مي گيرد )جونز، ترجمه تهراني و نوربخش، 
ROA = NI/TA 

 كه در آن:

NIسود پس از كسر ماليات = 

TA كل دارایي ها = 

 :مستقلهاي متغير  

 يمحتو ليآن از روش تحل يرياندازه گ يشركتهاست كه برا ياجتماع يریپذ تيمسئول يپژوهش سطح افشا اول مستقل ريمتغ

شده است كه به طور  فیاز قبل تعر يارهايمختلف با توجه به معي متن به گروهها يروش كدگذار کی يمحتو لياستفاده شد. تحل

 کیپژوهشگران  يروش برا نیرود. ا يبه كار م يو اجتماع يطيمح ستیاطلاعات ز يمرتبط با افشا يدر پژوهش ها يگسترده ا

                                                           
2 5 Corporate Social Responsibility 
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از ابزار چک  دیپژوهشگر با ،يمحضر ليدر تحل.كند يبزرگ فراهم م يساختار ريغ يبه منظور تحليل داده ها کيستماتيس كردیرو

به منظور به رمز  ستهياستفاده كند. ابزار چک ل يو اجتماع يطيمح ستیاطلاعات ز يسلح افشا يابیارز يبرا يكدگذار ستيل

 واندنعبارت است از: خ يروش كدگذار (1999 ،امزيلی)و شود يم يسالانه، طراح يموجود در گزارش ها يفيدرآوردن اطلاعات ك

 ریآنها به بخش و ز يو طبقه بند يو اجتماع يطيمح ستیكردن هر گونه اطلاعات مرتبط به مسائل ز يسالانه و مشش يگزارش ها

 . بخش مناسب

از صاحب  يرخواهو نظي قبل يابتدا با توجه به پژوهش ها ،ياجتماع تيسنجش افشاء مسئول يبدین ترتيبه در پژوهش حاضر برا

 هياشد، تهب يكشور سازگار م يگزارشگر طيكه با مح ياجتماع تيمسئول يمورد افشا 30متشكل از  يستيچک ل ،ينظران مال

 (.1397)صفري گرایلي، دیگرد

قلام نبود ا اینمونه، وجود  يشركت ها رهیمد ئتيه تيو گزارش فعال يحيتوضي ها ادداشتی ،يمال يسپس با مشاهده صورتها

 ده باشد،توسط شركت افشاش ستياز اطلاعات موجود در چک ل کیهر  اگر كه ي. به طوردیگرد يبررس ستيموجود در چک ل

ر ه ياجتماع يریپذ تينمره افشاه مسئول ت،یشركت مورد نظر لحاظ شده و در نها يصفر برا ازيصورت امت نیاو در غير ا ازيامت

 :كه يبه طور دیآ ي( به دست م39متعلق به هر شركت بر كل موارد قابل افشاء ) ازيجمع امت ميشركت از تقس

 i,tCSR               

 كه در آن:

i,tCSR  پذیري اجتماعي شركت = امتياز افشاي مسئوليتi  در سالt، 

iY 1-i
n∑  =كليه موارد افشا كه شركت از آن امتياز یک را گرفته و 

iT 1-i
n∑  =باشد.كل موارد قابل افشاء مي 

 ده است:نشان داده ش 1پذیري اجتماعي بكار رفته در پژوهش، در جدول مسئوليتليست هاي چکعناوین كلي و مولفه

 عنوان كلي مولفه ها

ابع ظ منحف عات،یاز شا يريبا جلوگ افتیباز ،يطيمح ستیز ياز خسارت ها يريجلوگ ،يكنترل آلودگ

 ریسا ،يطيمح ستیز يدر پروژه ها يگذار هیسرما ،يطيمح ستیز استيپژوهش و توسعه س ،يعيطب

 محيطي مسائل

 مسائل محيطي

ولات و محص ریسا د،يو سلامته محصول، توقف تول يمنیا ISO/محصول تيفيتوسعه محصول مهم بازار ك

 خدمات

محصولات 

 وخدمات

 يایزامو  يگسهام تحت تملک كارمندان، بازنشست ا،یتعداد كاركنان، حقوق ماهانه پاداش نقدي و مرا

وام  ،يهرفا و يآموزش و توسعه كاركنان ورزش يبرنامه ها يكار طيدر مح يمنیو ا يخلمت، سلامت انیپا

 يمنابع انسان ریو ارتباطات كارمندان، سا هيكارمندان روح مهيب ای

 منابع انساني

دارک ت ،يحام انیمشتر يبرا رتریپرداخت د استيس ان،یمشتر يتمندیها رضا تیشكا ان،یمشتر يسلامت

 انیمشتر ریسا ان،یمشتر ازيبه ن يو خدمات پس از فروش، پاسخگر لاتيتسه

 مشتریان

ى وني دعاوقان اقدامات ه،یريجامعه، هدایا و خدمات خ يها تياور العال تیحما ،ياجتماع يگذار هیسرما

 جامعه يها تيمسئول ریسا ،يفرهنگ يمذهب يها تيفعال ،یيقضا

مسئوليتهاي 

 جامعه

 انرژي يرژان ریسا د،یاستفاده از منابع جد د،یدر انرژي، توسعه و اكتشاف منابع جد یيحفظ و صرفه جو
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 ه است.استفاده شد نسبت هزینه تحقيق و توسعه سال جاريبراي اندازه گيري نوآوري شركت از شاخص : متغير نوآوري شركت

 
 متغيرهاي كنترلي:

 در شده پذیرفته يشركتها مالي اهرم و اجتماعي پذیري مسئوليت بين متغيرهاي كنترلي كه مي توانند به صورت بالقوه، رابطه

 را تحت تاثير قرار دهند، به شرح زیر مي باشند: تهران بهادار اوراق بورس

 اندازه شركت

مكان اگ به دليل اي بزرهر چه اندازه شركت بزرگ تر باشد، شركت از اعتبار بيشتري برخوردار خواهد بود. علاوه بر این، شركت ه

در  (.1388لو، ي و بوتنوع بخشي بيشتر، امكان استفاده از منابع مالي مختلف و افشاي منظم اطلاعات، ریسک كمتري دارند) ثقف

 فروش خالص شركت براي سنجش اندازه شركت استفاده مي گردد:   این پژوهش ازلگاریتم طبيعي 
  

 
 كه در آن: 

i,tSize اندازه شركت :i در سالt و  

i,tS خالص فروش شركت:i  در سالt .مي باشد 

 فرصت هاي رشد

در این .بنابراین، وردارندبرخ كمتر مالي اهرم از( بر این باورند كه شركت هاي با فرصت هاي رشد بالاتر، 2010فرناندو و همكاران)

كه به  ي گرددممطالعه از نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام، براي سنجش فرصت هاي رشد شركت استفاده 

 صورت زیر محاسبه مي شود:   

 
 كه در آن:

ti, :  فرصت هاي رشد شركت i در سال t ؛ 
 و t در سال  iارزش بازار حقوق صاحبان سهام شركت   :  

  مي باشد. t در سال i ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام شركت:   

 هامدل مورد استفاده براي آزمون فرضيه 

ده است كه  الگوي پژوهش خود استفاده نمود ، بهره گرفته شدر ( 2018)الگویي كه شيخبه منظور آزمون فرضيه هاي تحقيق از 

 مزبور به شرح زیر مي باشد:

 
 

 كه در مدل فوق:

:ROA )بازده دارایيها)عملكرد مالي 

:CSR مسئوليت پذیري اجتماعي 

:INC نوآوري شركت 
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:SIZE اندازه شركت 

:GWTH فرصتهاي رشد 

i,tε  باشد.:  جزء خطاي مدل رگرسيون مي 

 هاآمار توصيفي داده

. ها لازم استها، آشنایي با آمار توصيفي مربوط به متغيربه منظور بررسي مشخصات عمومي متغيرها و تجزیه و تحليل دقيق آن

 109دهد. آمار توصيفي مربوط به يمتغيرهاي مورد استفاده در تحقيق را نشان مهاي مربوط به (، آمار توصيفي داده1نگاره )

توان در قالب موارد زیر خلاصه ها را ميباشد. نتایج تحليل توصيفي داده( مي1398تا  1394ساله ) 5شركت نمونه طي دوره زماني 

 پذیريمسئوليت افشاء قابل اقلام كل ادتعد از متوسط طوربه نمونه هايشركت شود،مي ملاحظه نگاره این در كه گونههمان نمود:

 سهام صاحبان حقوق بازار ارزش دنبو بيشتر نگاره، این در دیگر توجه قابل كنند. نكتهمي افشاء را آن درصد 26 حدود اجتماعي،

 .دعاستم این ،گواه(889/2) رشد هايفرصت متغير ميانگين مقدار ملاحظه كه است آن دفتري ارزش از نمونه هايشركت اغلب

 آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي تحقيق -(1نگاره)    

 انحراف معيار حداكثر حداقل ميانه ميانگين متغير

INC 561/0 566/0 013/0 274/1 201/0 

ROA 1278/0 1100/0 45/0- 63/0 14549/0 

CSR 258/0 231/0 154/0 487/0 091/0 

SIZE 309/12 210/12 615/10 498/14 643/0 

GWTH 889/2 371/2 421/5- 950/10 028/1 

 نتايج آزمون فرضيه 

تحقيق، جزئيات كامل  هايپردازد. در خصوص فرضيهاين بخش از پژوهش به ارائه نتايج حاصل از آزمون فرضيه مي

 شود تا امر مقايسه و بررسي فرضيه تسهيل گردد. اطلاعات حاصل از نرم افزار در جداول خاصي ارائه مي

 براي آزمون فرضيه پژوهش، الگوي زير برآورد شده است:

 
 نشان داده شده است:( 2) ، در نگارهقتحقيق بر مبناي برآورد مدل فو تایج حاصل از آزمون فرضيهن

 تحقيق نتايج آماري آزمون فرضيه -(2نگاره)

Dependent Variable: ROA   

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)  

Sample: 1 545    

Periods included: 5   

Cross-sections included: 109   

Total panel (unbalanced) observations: 545  

Linear estimation after one-step weighting matrix 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C 0.024913 0.007026 3.545684 0.0011 

CSR 0.055195 0.025216 2.188909 0.0352 
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INC 0.00007 0.0003 2.1196 0.0344 

SIZE 0.447863 0.115236 3.886502 0.0004 

GWTH 0.208025 0.146429 1.420652 0.1640 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
      Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.487937 Mean dependent var 21.86405 

Adjusted R-squared 0.452241 S.D. dependent var 18.74084 

S.E. of regression 0.129404 Sum squared resid 0.602833 

F-statistic 17.47350 Durbin-Watson stat 1.994770 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
رازش شده در سطح ( بيانگر معناداري كلي مدل رگرسيوني ب000/0در این نگاره و سطح معناداري آن ) Fملاحظه مقدار آماره      

ت متغير از تغييرادرصد  45توان ادعا نمود كه حدود مدل مي درصد است. با توجه به مقدار ضریب تعيين تعدیل شده 5خطاي 

( نيز 994/1واتسن )همچنين، بررسي مقدار آماره دوربين .شودكنترلي مدل توضيح داده ميتوسط متغيرهاي مستقل و وابسته

، ضریب هود استگونه كه از نتایج نگاره نيز مشهمانباشد. عدم وجود خود همبستگي بين اجزاي اخلال مدل رگرسيون ميموید

 5ر سطح خطاي و د مثبت ( INC)ونوآوري شركت (CSR) اجتماعي پذیريمسئوليت هايمربوط به متغير tبرآوردي و آماره 

بر  باشد.ها ميشركت ملكردع و ، نوآورياجتماعي پذیريمسئوليتمعنادار بين  مثبتدرصد معنادار بوده كه حاكي از وجود رابطه 

 شود.رد شده و فرضيه پژوهش پذیرفته مي  0Hمبناي این شواهد، فرضيه 

 بحث وتفسير ونتيجه گيري

 أوراق رد ش ده  پذیرفت ه  ه اي   شركت در عملكرد و نوآوري شركت، اجتماعي مسوليت ي رابطه  بررسي هدف از انجام این پژوهش

 فاص له  در ه ران ت به ادار  اوراق ب ورس  در شده پذیرفته شركتهاي مالي اطلاعات از هاي تحقيقفرضيه آزمون براي .بود تهران بهادار

 در نظر دمور محدودیتهاي از اعمال پس كه شركت 109 از متشكل نهایي نمونه و است شده استفاده 1398 تا 1394 زماني سالهاي

 آزم ون  يب را  متغي ره  چن د  خط ي  رگرسيون تحليل و تجزیه از متغيرهاي تحقيق، گيرياندازه از پس .اندشده انتخاب تحقيق این

 .است پذیرفته رتصو تلفيقي هايداده آماري تكنيک و EViewsافزاره  ازنرم استفاده با هاآزمون استفاده گردید. تحقيق هايفرضيه

اول  تحقي ق   رض يه ف گردد:ها ارایه ميقسمت زیر نيز خلاصه یافته در كه شد ارائه چهارم فصل در آماري هايآزمون از حاصل نتایج

وج ود   عن اداري متهران رابطه  مثب ت و   بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته عملكرد شركتهاي و اجتماعي پذیري مسئوليت بينكه 

 اجتماعي ذیريپ مسئوليتميان دار معنيدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان CSRضریب برآوردي متغير مستقل  دارد.

ير مستقل تحقيق، كمت ر از  محاسبه شده براي ضریب این متغ p-valueاست. زیرا ميزان  05/0در سطح خطاي  عملكرد شركتها و

 كتهايش ر  عملك رد  و اجتم اعي  پ ذیري  مسئوليت بيندرصد  95توان گفت در سطح اطمينان ميبنابراین بدست آمده است. 05/0

 دارد.  وجود معناداري و مثبت رابطه تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 معناداري وجودثبت و متهران رابطه   بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته عملكرد شركتهاي و نوآوري بيندوم تحقيق كه  فرضيه

 عملكرد شركتها ري ونوآوميان دار معنيدهنده وجود رابطه مثبت و در جدول بالا نشان INCضریب برآوردي متغير مستقل  دارد.

بدست آمده  05/0قيق، كمتر از محاسبه شده براي ضریب این متغير مستقل تح p-valueاست. زیرا ميزان  05/0در سطح خطاي 

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شركتهاي عملكرد نوآوري و بيندرصد  95توان گفت در سطح اطمينان بنابراین مياست.

 دارد.  وجود معناداري و مثبت رابطه
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جود رابطه مثبت و دهنده ودر جدول بالا نشان SIZEضریب برآوردي متغير مستقل  نتایج متغيرهاي كنترلي تحقيق نشان داد كه

حاسبه شده براي ضریب این م p-valueاست. زیرا ميزان  05/0شركت در سطح خطاي اندازه شركت و عملكرد ميان دار معني

ندازه شركت و ا درصد بين 95توان گفت در سطح اطمينان بنابراین مي بدست آمده است. 05/0متغير مستقل تحقيق، كمتر از 

   وجود دارد.داري معنيمثبت و رابطه  شركت عملكرد

 شركت عملكرد فرصت رشد  وميان دار معنيدهنده  عدم وجود رابطه در جدول بالا نشان GWTHضریب برآوردي متغير مستقل 

بدست آمده  05/0قيق، بيشتر از محاسبه شده براي ضریب این متغير مستقل تح p-valueاست. زیرا ميزان  05/0در سطح خطاي 

 ود ندارد.وجداري معنيرابطه  شركت و عملكرد  رشد فرصت درصد بين 95توان گفت در سطح اطمينان بنابراین مي است.

 به تحقيق، نای در شده گرفته به كار متغيرهاي و مدلها همچنين و پيشين تحقيقات و پژوهش نظري مباني اساس بر بخش این در

 :شود مي پرداخته فرضيه ها آزمون از حاصل نتایج تفسير

را  ته ران   به ادار  اوراق ب ورس  در ش ده  پذیرفت ه  اجتماعي،نوآوري وعملكرد شركتهاي پذیري مسئوليت بين تحقيق، این  تفرضيا

 بط ه منف ي و  را مالي اهرم و اجتماعي پذیري مسئوليتبين كه  است بيانگرآن فرضيات آزمون از حاصل نتيجه .است نموده آزمون

 لك رد وعم اجتم اعي،نوآوري  پ ذیري  مس ئوليت  ب ين ك ه هرچ ه    اس ت  مطلب مبين این مذكور فرضيه تایيد .دارد وجود معناداري

ت پ ذیري  ،افزایش مي یابد.هرچ ه ق در ش ركتها اص ول وشاخص هاي مس ئولي       تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شركتهاي

، رفتار قوق كاركنانرایط محيط كار و حاجتماعي را بيشتر رعایت نمایند در بلند مدت شاهد عملكرد بهتري خواهند بود. با بهبود ش

ه ... ب ا اینك   وكسب وكار،حفاظت از محيط زیست، همسوسازي منافع شركت با منافع جامعه، اهميت به خواستها ونيازهاي مشتریان 

ده ن شمخارج ا ممكن است شركت هزینه هایي را در این راستا متحمل شود اما در بلند مدت منافع رعایت این شاخص ها بيشتر از

ود اركن ان وبهب   وهمين امر باعث بهبود عملكرد وافزایش نوآوري،ارتقاي بهره وري وكسب مزیت رقابتي مي شود. با رعایت حق وق ك 

ود.كه ش  ري آن ان م ي   شرایط محيط كار، كاركنان با انگيزه بيشتري به كار خود مي پردازند وهمين امر باعث ارتقاي كارایي وبهره و

ه اي  خواهد بود. با رعایت رفتار كس ب وكار،ش اخص ه اي زیس ت محيط ي و اهمي ت ب ه خواس تها ونياز        نتيجه آن متوجه شركت 

را در پ ي   مشتریان، تعداد مشتریان افزایش یافته وهمين امر موجب افزایش فروش شركت خواهد شد ك ه در آخ ر بهب ود عملك رد    

 در ك ه  چرا .ددار همخواني( 2018شيخ وهمكاران )پژوهش  هاي یافته با از آزمون این فرضيه، آمده دست به خواهد داشت. نتيجه

 أیيد ق رار ت مورد بيشتر و عملكرد شركت اجتماعي ونوآوري شركت پذیري مسئوليتبين مثبت  رابطه نيز اشاره هاي مورد پژوهش

 .است گرفته

 پيشنهادات براساس نتايج تحقيق

 :نمود مشخص زمينه هاي كاربردي با ارتباط در را زیر محورهاي مي توان تحقيق، دستاوردهاي و نتایج به توجه با

 ها، شركت در تمسئولي این به تعهد نسبت به التزام و ها شركت اجتماعي مسئوليت سطح تقویت منظور به شود مي .پيشنهاد1

 سهام، احبانص حقوق به تعهد محيطي، زیست اجتماعي، هاي مسئوليت افشاي به نسبت بورس سازمان سوي از قانوني الزامات

 .شود گرفته نظر در چنين این مواردي و آموزش كاركنان

جتماعي ادي، ا. باتوجه به اینكه بين نوآوري وعملكرد شركت رابطه مثبت ومعني داري وجود دارد، به همه بخشهاي اقتص2

 ازند.وفرهنگي را در جهت بهبود مسئوليت پذیري اجتماعي و حركت به سمت توسعه پایدار هماهنگ س

 اجرا كنند عه خود. به مدیران شركتها پيشنهاد مي شود كه مسئوليت پذیري اجتماعي را به عنوان یک روش مدیریتي در مجمو3

 د.ود دهنتا فرآیند هاي عملياتي را در این جهت وبه تبع آن كسب منافع اقتصادي بلند مدت وتسریع در نوآوري بهب
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یران كمک وهش به مدداشته باشد. این پژ برعملكرد رابطه مثبتوليت اجتماعي شركتها نتایج این پژوهش نشان مي دهدكه مسئ .4

سعه ت، را توشركت لازم اسعملكرد  افزایشخواهد كرد تا سياست هاي مؤثر مربوط به مسئوليت اجتماعي شركت ها كه براي 

 .دهند

 پيشنهادات براي تحقيقات آتي

 پژوهش به قرار زیر مي باشد:در نهایت پيشنهادهاي ناشي از یافته هاي 

  و فرصت هاي سرمایه گذاري و سود اقتصادي اجتماعي پذیري مسئوليتارتباط بين 

  ساختار مالكيت و ارزش شركت اجتماعي پذیري مسئوليتارتباط بين ، 

  ود، ریسک بازار و سياست هاي تقسيم س محصول بازار در ، رقابت اجتماعي پذیري مسئوليتارتباط بين 

 فهرست منابع

ار رس اوراق بهاد، محتواي ارزش افشاي اجباري: شواهدي از شركت هاي پذیرفته شده در بو1390اعتمادي و اميرخاني،  -

 252تا  235، صص 13تهران، فصل نامه بورس اوراق بهادار، شماره 

 62ماره شپژوهش نامه ، "مسئوليت اجتماعي و مدیریت سبز"(.1389ایران نژاد پاریزي، مهدي و توسلي، سپيده ) -

 مسئوليت اجتماعي، معاونت پژوهش هاي فرهنگي و اجتماعي، نشر پژوهشكده تحقيقات كاربردي.

 ،جلد سوم،انتشارات ترمه. "حسابداري صنعتي با تاكيد بر مسائل مدیریتي"(.1386پارسایيان، علي،) -

ي علمي و نامه، فصل"اد در تصميمات ماليكاربرد مفهوم ارزش افزوده اقتص"(.1374جهانخاني، علي و سجادي، اصغر ) -

 .6و 5پژوهشي تحقيقات مالي، سال دوم، شماره ي 

ندازه گيري ارزش اآیا مدیران و سهام داران از معيارهاي مناسبي براي "(.1374جهانخاني، علي و ظریف فرد، احمد، ) -

 .8و7ماره . فصلنامه علمي و پژوهشي تحقيقات مالي، سال دوم، ش"شركت استفاده مي كنند

سئوليت م 62. پژوهش نامه شماره "درآمدي بر مسئوليت اجتماعي در سطح سازمان"(.1389چاوش باشي، فرزانه ) -

 اجتماعي، معاونت پژوهش هاي فرهنگي و اجتماعي، نشر پژوهشكده تحقيقات راهبردي.

. "جتماعي شركت هاي، مسئوليت اسایه روشن هایي از مسئوليت پذیر"(.1383خليلي عراقي، مریم و یقين لو، مهرانگيز ) -

 .66، ص119، شماره15ماهنامه تدبير،سال

ي هاي یت سود، بررس، بررسي رابطه بين كيفيت افشا )قابليت اتكا و به موقع بودن( و مدیر1388دكتر نوروش و حسيني،  -

 134تا  117، صص 55حسابداري و حسابرسي، شماره 

ه در ي پذیرفته شدت افشا بر نقدشوندگي سهام و هزینه سرمایه شركت ها، بررسي تاثير كيفي1390ستایش و كاظم نژاد،  -

 74تا  55، صص 9بورس اوراق بهادار تهران، مجله پژوهش هاي حسابداري مالي، شماره 

نتشارات آگاه، چاپ ،  تهران، ا"روش هاي تحقيق در علوم رفتاري"(، 1380سرمد، زهره، بازرگان، عباس، حجازي، الهه، ) -

 پنجم.

 ، جلد اول، انتشارات سازمان حسابرسي، چاپ بيست و دوم."حسابداري مدیریت"(.1391هنگ، رضا )شبا -

ملكرد شركت در ارزیابي ع Qساده ترین و سایر نسخه هاي  Qتأثيروجود هميستگي بين "(.1380صالحي، عبدالعلي،) -

 طبایي..پایانامه كارشناسي ارشد، دانشگاه علامه طبا"هاي پذیرفته شده در بورس تهران

ابطه آن با ارزیابي كميت و ماهيت افشاي اطلاعات زیست محيطي و اجتماعي و ر"(.1389علي خاني كشكک، راضيه ) -

ي، ررشته حسابدا . پایان نامه كارشناسي ارشد،"برخي خصوصيات شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 ت تهران.دانشكده مدیریت و اقتصاد، دانشگاه علوم و تحقيقا
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رد هران با رویكارزیابي عملكرد شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ت"(.1388فقهي نجف آبادي، محمود ) -

 صاد، دانشگاه. پایان نامه كارشناسي ارشد، رشته حسابداري، دانشكده مدیریت و اقت"P/Eتوبين به نسبت  Qنسبت 

 تربيت مدرس تهران.

. "ذیري اجتماعيپطراحي استراتژي پایدار در راستاي ایجاد مسئوليت "(.1389ي،فرزانه )كاوسي، اسماعيل و چاوش باش -

يقات مسئوليت اجتماعي، معاونت پژوهش هاي فرهنگي و اجتماعي، نشر پژوهشكده تحق 62پژوهش نامه شماره 

 راهبردي.

 بازرگاني. ركت چاپ و نشر. جلد اول، انتشارات ش"مدیریت مالي"(.1384مدرس، احمد و عبدالله زاده، فرهاد، ) -

ان نامه . پای"ذایي(غبررسي تأثير شفافيت سازماني بر عملكرد سازمان )مورد مطالعه:صنعت مواد "(.1390مسعودي، زهرا ) -

 كارشناسي ارشد، رشته مدیریت دولتي، دانشكده مدیریت و اقتصاد، دانشگاه تربيت مدرس تهران.

در بورس اوراق  بطه ساختار سرمایه با سودآوري شركت هاي پذیرفته شده(. بررسي را1384نمازي، م. و شيرزاد، ج. ) -

 .12(42:)  95- 75بهادار تهران. بررسي هاي حسابداري و حسابرسي، 

. انتشارات "ي(تئوري حسابداري مالي )مقدمه اي بر تئوري هاي توصيف"(.1388نيكومرام، هاشم و بني مهد، بهمن، ) -

 تحقيقات،چاپ اول. دانشگاه آزاد اسلامي واحد علوم

اي فرهنگي و ه. گروه پژوهش "مسئوليت اجتماعي از دیدگاه اسلام"(.1389نيكومرام، هاشم و فيض آبادي، بهنام، ) -
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