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   چكيده

  ت يمالک  ي ومال  يهاتيمحدود    بر رابطه بين  ياجتماع  يها  تي اطلاعات مسئول  يمختلف افشا   يها  مدلبررسي تاثير    هدف اين پژوهش

و    عليّ  -  يفيانجام توص  يوه ش  ي وپژوهش حاضر کاربرد   باشد.مي  بهادار تهرانشده در بورس اوراق  هاي پذيرفته شرکت   ي درخانوادگ

- 1388در يك دوره زماني ده ساله)  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانجامعه آماري پژوهش، شرکت   .است  يداديروپس 

پژوهش نشان    نتايج  کت بعنوان نمونه آماري انتخاب شد.شر  100گيري به روش غربالگري، تعداد  با استفاده از نمونه  که   باشدمي  (3971

وکوبرا بر    يمدل کانجا، مدل ويليس، مدل لانتوس و  کارولبر اساس مدل   ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول  يافشا  ريتأث که  مي دهد

افشاي  . همچنين طبق نتايج بدست آمده  است  يمعنادار  تفاوت  يشرکتها؛ دارا  رينسبت به سا  يخانوادگ  يشرکتها   يمال  يهات يمحدود

ها در مدل هاي بررسي شده به ميزان  هاي داراي مالکيت خانوادگي نسبت به ساير شرکتدر  شرکت   هاي اجتماعيمسئوليت   تاطلاعا

 کمتري صورت گرفته است. 

 . بورس اوراق بهادار   هاي مالي، شرکتها،، محدوديت اطلاعات    يافشا   کليدي: هايه واژ
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 مقدمه -1

مسئوليت اجتماعي شرکت به عنوان تعهد يك شرکت براي به  

خود   ذينفعان  بر  عمليات  احتمالي  مضر  اثرات  رساندن  حداقل 

)صاحبان، کارمندان، مشتريان و به طور کلي جامعه( و حداکثر  

  شود )شانترم سود بلندمدت آن بر جامعه تعريف ميمندي از  بهره 

 (.2019،  1ن و همکارا

  قاًياست که عم  يمفهوم چند وجه  كمسئوليت اجتماعي ي

جهان اصول  پا  يدر  )ش  شهير  داريتوسعه  همکاران   ايدارد  ،  2و 

بدون    يفعل  ينسلها   يازها ين  نيتأم  تياصول به ظرف  ني(. ا2018

انداختن توانا آ  ييبه خطر  خود    يازها ين  نيتأم  يبرا  نده يافراد 

 (.1987و توسعه،    ستيز  طيمح  يجهان  وني سياشاره دارد)کم

  ليتبد  لازم الاجرااصول را به مقررات    نيا  مسئوليت اجتماعي

  ي تجار   يدنبال شود تا مدلها  يدر سطح سازمان  ديکند که بامي

با مسئول  كيدر    يسنت   ي کربند يپ  شتريب  ياجتماع  تيسازمان 

 .(2017،  3و همکاران   هرراشود)آلوارادو

عهده    برشروع به    بيترت  ني، شرکتها بدياصول  نياتخاذ چن  با

قبال مح  ييهاتيگرفتن مسئول  ي عيو طب  ياجتماع  يهاطيدر 

انموده  باعث  و  حوزه  جادياند  حوزه    :  دو  اول  مسئوليت  مورد 

مسئولانه با کارمندان،    يروابط و رفتارها  يرقرارکه به باجتماعي،

  ي مردم نهاد و بطور کل  ي، سازمانها يکنندگان، جوامع محلنيتأم

شرکت    كي تاثيرکاملاً  وشود يمربوط م ربطيذ گرانيباز هيبا کل

مسئوليت اجتماعي  دوم حوزه    مورددر جامعه را بر عهده دارند.  

 يعي طب  ستيز  طيمحاست که شامل حفاظت از    يطيمح  ستيز

  ستم يمسئول حفاظت از س يطي مح  يروابط با ارگان ها   جاديو ا

 (. 2018و همکاران،   4)انباراسان   ي استطيمح  ستيو خدمات ز

  ي از موضوعات مهم و اساس  يکي يمال  يهات يبحث محدود

شرکت   يرو  شيپ متمام  شباشديها  برا   يهاوهي.    ي متداول 

و    ،يمال   تيمحدود  نيب  رابطه   يبررس نقد  وجه  ارزش 

دارد.   يگذار هيسرما استدلال  (  2006)و همکاران    يفارا  وجود 

شرکت  کننديم   د ي شد  يمال  تيمحدود  يدارا  که  ييهاکه 

  انات يبر جر  يگذار هيسرما  يهايريگميدر هنگام تصم  ؛هستند

با  شرکت   يمال  يهاتيمحدود .  دارند  يشتريب  ديتاک  ينقد ها 

ت  يتقو  ياجتماع  تيمسئول  يهامولفه   ياجرا   رينظ  يمقولات

مسئولشوديم اصول  اتخاذ    ي امر   شرکتها  يبرا   ياجتماع  تي. 

ا  نهيهز است.  تغ  توانديم  هانه يهز  نيبر  ساختار    رييشامل 

  گر يعبارت د  به  .باشد  دتريشد  تيفيکنترل ک  جاديا  ايو    يتيريمد

خود را در جامعه حفظ    گاهيها بخواهد جاها و سازمان اگر شرکت 

شان    تيو موفق  توسعه  ،کنندکه باعث بقاء   عمل  يکرده و به نحو 

 
1 Shantaram P. Hegdea, Dev R. Mishrab   
2 Xia et al. 

3 Alvarado He et al.     

نظر کرده و تعهدات خود    دي شود، لازم است در عملکرد خود تجد

هم راستا بودن    وضوعم  .کنند  فايرا نسبت به افراد جامعه درست ا

مال مسئول  يعملکرد  موضوعات  يکي  ياجتماع  يريپذ  تيو    ي از 

بهموا  که  است است.  هينظر  نيره  بوده  اختلاف  محل  پردازان 

همکاران  و  آلبوکوئرکو  م  (2014)  5پژوهش   دهد   ينشان 

زمان از  بر نگهداشت وجه نقد هم  ياجتماع  تيمسئول  ياثرگذار

ر عامل  رمند نظام   سكيسه  حاکم  مندنظام ر يغ  سكي،    ت ي و 

که    .رديگيم  ريتأث   يشرکت دانست    ي اجتماع  تيمسئولبايد 

  رود يانتظار م  رايز  دهد؛يرا کاهش م  مندنظام ر يغ  سكيشرکت، ر

در    يشتريب  ييبالا توانا  ياجتماع   تي با سطح مسئول  يهاشرکت 

 داشته باشند.    منتظرهر ي غ  يهاداد يها و روبا شوک   ييارويرو

که   آنجائي  به  مسئوليت   اطلاعات  يافشااز  اجتماعي 

شرکت متناسب با موقعيت  صورت داوطلبانه انجام مي شود و هر  

نمايد، وجه  و اهداف خود نسبت به افشاي اين اطلاعات اقدام مي

تمايز اين پژوهش با پژوهش هاي پيشين عبارتند از: اول؛ بيشتر  

مسئوليت حوزه  در  شده  انجام  افشاي  مطالعات  به  اجتماعي 

محيطي که بخشي از افشاي مسئوليت اجتماعي  اطلاعات زيست

اينکه اکثر محققان به ويژگي هاي  مي باشد اشاره ن موده. دوم 

افشاي   بر سطح  موثر  عوامل  عنوان  به  اندازه شرکت  و  شرکت 

پرداخته  اجتماعي  اطلاعات  مسئوليت  افشاي  اينکه؛  سوم  اند. 

مسئوليت اجتماعي براساس مدلهاي ارائه شده به تفکيك انجام  

  شده و تاکنون مقايسه اثرگذاري اين مدل ها به صورت همزمان 

  بين مالکيت خانوادگي و ساير شرکتها صورت نگرفته است، لذا 

مدل هاي    گذاريريتأث  ، تعيين ميزانپژوهش   ـنيا  ياصـل  هدف

هاي  بـر کاهش محدوديت   ياجتمـاع  تيافشاي مسـئولمختلف  

مي  شرکتها    رينسبت به سا  يخانوادگ  تيبا مالک  يشرکتها   يمال

  ت ياي مسـئولافشمدل هاي مختلف    اي آ  گريد  عبارت  ؛ بهباشد

؟  دارند امالي شرکته ي، تاثير متفاوتي برروي محدوديت اجتمـاع

تـأث  صـورت  برکاهش    ميزان  ر،يدر  مدلها  از  هريك  اهميت 

چگونه   مالي  اطلاعات    است؟محدوديت    هاي مسئوليت افشاي 

ها چگونه  با مالکيت خانوادگي و مالکيت ساير شرکت   اجتماعي

 است؟ 

 

 پژوهشمباني نظري و پيشينه   -2

در    قاًياست که عم  يمفهوم چند وجه  كمسئوليت اجتماعي ي

 .(2018و همکاران،    اي)شدارد    شهير  داريتوسعه پا  ياصول جهان

بدون به خطر    يفعل  يهانسل  يازهاين  نيتأم  تياصول به ظرف  نيا

  .خود اشاره دارد  يازهاين  نيتأم  يبرا   ندهيافراد آ  ييانداختن توانا

4 Anbarasan 
5 Albuquerque et al 
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  ليتبد  لازم الاجرااصول را به مقررات    نيا  مسئوليت اجتماعي

  ي تجار   يدلهادنبال شود تا م  يدر سطح سازمان  ديکند که بامي

با مسئول  كيدر    يسنت   ي کربند يپ  شتريب  ياجتماع  تيسازمان 

 .( 2017و همکاران،    هررا)آلوارادو  شود

عهده    برشروع به    بيترت  ني، شرکتها بدي اصول  نياتخاذ چن  با

 ي عيو طب  ياجتماع  يهاطيدر قبال مح  ييها  تيگرفتن مسئول

انموده  باعث  و  حوزه   جادياند  حوزه    :  دو  اول  -مسئوليتمورد 

مسئولانه با کارمندان،    يروابط و رفتارها  يکه به برقراراجتماعي،

  ي مردم نهاد و بطور کل  ي، سازمانها يکنندگان، جوامع محلنيتأم

شرکت    كي تاثيرکاملاً  وشود يمربوط م ربطيذ گرانيباز هيبا کل

مسئوليت اجتماعي  دوم حوزه    مورددر جامعه را بر عهده دارند.  

 يعي طب  ستيز  طيمحاست که شامل حفاظت از    يطيمح  ستيز

  ستم يمسئول حفاظت از س يطي مح  يروابط با ارگان ها   جاديو ا

 . (2018)انباراسان و همکاران،  ي است  طيمح  ستيو خدمات ز

  ت يمحدود  که با  ييهاشرکت   ايکه آ  ستا   نيا  ياصل  مسئله

هستند؟     ياجتماع  تيمسئول  يرياند،  قادر به بکارگ  رو  به  رو  يمال

تام  نيا  "يمال  تيمحدود"اصطلاح    ازر منظو مانع  که    ن ياست 

  يي . عدم تواناشودي مطلوب  م   يهاي گذار هيهمه سرما  يوجوه برا 

  ط ياز شرا  يممکن است ناش  ،ي گذاره يسرما  يوجوه برا   نيدر تام

توانا  يعتبارا بد عدم  و    ييو  وام،  گرفتن  توانا  ايدر  در    ييعدم 

دارا  اي  د،يانتشارسهام جد   از   .باشد  رنقدشوندهيغ  ييهايي وجود 

رفتارها  محدود  يآنجاکه  به  است    ممکني  مال  يهاتي مربوط 

   رود يانتظار  م   نيبنابرا   ندازد، يرا  به  خطر  ب  نفعانيمنافع ذ

بر طرف      يرفتارها  ريدرگ  شتريکه  ب  ييشرکتها   رانيکه  مد

   ت ي به  خاطر  جلب  رضا   هستند،  ي مال  يهات ينمودن  محدود

 شرکت    ياجتماع   ير يپذتي به  مسئول   يشتريتوجه  ب   نفعانيذ

 ليفام  ايخانواده    كياز    يقيحضور سهامداران حق.  داشته  باشند

 أتيهحضور آن ها در  ايسهام و    يداشتن درصد بالا  اريبا در اخت

  دهد يشرکت را نشان م  تيبودن مالک  يخانوادگ  يبه نوع  رهيمد

 .(3200  ،1بي)اندرسون و ر

نواک  و  شرکت0320)  2اهرهاردت  را  (  خانوادگي  هاي 

يا دنموده  ف يتعر  ييهاشرکت  از يك  نفر  يا چند  و اند که يك 

سهام   صاحبان  حقوق  از  درصد  پنجاه  حداقل  خانواده، صاحب 

و ر اندرسون  از    زاني ( م2003)  بيباشند.  تملك هجده درصد 

عاد تعر  يسهام  شرط  را  خانواده    ي خانوادگ  تيمالک  فيتوسط 

را    ي( شرکت خانوادگ0620)  3ت ي و آم لالونگاياند. وعنوان نموده 

اند: »شرکتي که موسس يا يکي از اعضاي  نموده   فيطور تعر  نيا

نسبي يا سببي خانواده، عضو هيأت مديره، مدير اجرايي يا مالك  

 
1 Anderson & Rib 

2 Eherhardet & Novak 

گروهي    5  قلحدا يا  فردي  صورت  به  شرکت،  سهام  از  درصد 

ونگ  پژوهش خود شرکت0620)  4باشند«.  در  خانوادگ  ي(    ي را 

از سهام آنان، در دست اعضاي    فيتعر نموده که ميزان زيادي 

  خانواده باشد و اين افراد به طور فعالي، در مديريت و هيأت مديره 

  ت يدرمالکي  نظر   يمبان  اسشرکت، مشارکت داشته باشند. براس 

خانواده،    يوجود اعضا  ايبه علت وجود سهامدار عمده و    يخانوادگ

گمان را داشته باشند که منافع    نيسهامداران ا  ريممکن است سا

عنوان   به    ي برا   يريگميارکان تصم  نيتري اصل  از  يکيخانواده، 

 . رديقرارگ  تيسهامداران در اولو  ريشرکت، برمنافع سا

درشرکتهاي خانوادگي به دليل اينکه بخش زيادي از سهام  

يك   اعضاي  ويا  حقيقي  سهامدارعمده  چند  يا  يك  دراختيار 

خانواده است واعضاي خانواده هم در پست هاي مديريتي مشغول  

انگيزه را بين مديران ايجاد ميکند که شرايطي را  مي باشند اين 

فراهم نموده تا با اعمال بيشتر مسئوليت پذيري اجتماعي نسبت  

به تقويت جايگاه شرکت اقدام نموده واين عامل باعث ايجاد تاثير  

ساير   به  نسبت  خانوادگي  مالکيت  داراي  برشرکتهاي  مثبت 

 (.1392ن و همکاران،  )مهرآذيشود  شرکتها مي 

مسئوليت   اطلاعات  افشاي  تأثير  که  است  اين  سوال  حال 

هاي اجتماعي بر کاهش محدوديت هاي مالي چگونه است و آيا  

اين تأثيرگذاري در شرکتهاي خانوادگي و غير خانوادگي با هم  

 تفاوت دارد يا خير؟ 

 

 پژوهش پيشينه 

  ره ي مد  اتياستقلال ه  در پژوهشي با عنوان  ،(1399)  هايماني زاد

پرداخت.    تيمالکبا نقش تعديلي    ياجتماع  تيمسئول  يافشا   و

  ات ياستقلال ه  نيها نشان داد که ب  هيحاصل از آزمون فرض  جينتا

ي رابطه مثبت و معناداري وجود  اجتماع  تيمسئول  يو افشا   رهيمد

ارتباط   خانوادگي  مالکيت  همچنين  هيأت دارد  استقلال  بين 

پذيري اجتماعي را تعديل مي کند و  مديره و افشاي مسئوليت 

مالکيت   است. در شرکت هايي که  معنادار  و  منفي  ارتباط آن 

از مسئوليت بيش  اقتصادي  منافع  دارد  پذيري  خانوادگي وجود 

 اجتماعي مورد توجه قرار مي گيرد. 

( همکاران  و  نقش1398اکبري  عنوان  با  پژوهشي  در   ،) 

-نهادي مسئوليت و فني ابعاد اثرگذاري در خارجي  نظارت  تعديلي

 آن  شرکت پرداختند. نتايج بيانگر سودآوري بر اجتماعي ذيريپ

 پذيريمسئوليت بعد فني بين مثبت رابطه خارجي نظارت که بود

 در اما ميکند؛  )تشديد(تعديل را شرکت سودآوري و اجتماعي

3 Vilangola & Ammit 

4 Wang 
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 سودآوري  و  اجتماعي  پذيريمسئوليتنهادي   بعد  بين  رابطه 

 .نميکند  ايفا تعديلي نقش  خارجي نظارت شرکت، 

   ( همکاران  و  عنوان 1397فروغي  با  پژوهشي  در    ري تأث   (، 

طر   ي اجتماع   ت ي مسئول  از  نقد  وجه  نگهداشت  بر    ق ي شرکت 

  داد پژوهش نشان    جي نتا پرداختند.    منتخب   ي رها ي اثرهمزمان متغ 

بر نگهداشت وجه    مند رنظام يغ   سك ي ر  ق ي از طر   ي اجتماع   ت ي مسئول 

از    ي اجتماع   ت ي مسئول   ن، ي دارد. همچن  يمعنادار و مثبت   ر ي نقد تأث 

  يمعنادار و منف   ر ي مند بر نگهداشت وجه نقد تأثنظام   سك ي ر   ق ي طر 

  ت ي حاکم   ق ي از طر   ي اجتماع   ت ي مسئول   دهد ي نشان م   ج ي دارد. نتا 

   دارد.   ي معنادار و مثبت   ر ي بر نگهداشت وجه نقد تأث  ي ت شرک 

 ( ميان    ، ( 1397نصيري  رابطه  بررسي  و  به  مالي  محدوديت 

که بين    بود مسئوليت اجتماعي پرداخت. نتايج پژوهش بيانگر اين  

 داري وجود ندارد.  مسئوليت اجتماعي و محدوديت مالي رابطه معني 

 افشاي  کيفيت  بين  (، به بررسي رابطه 1397زارعي و همکار )

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق  مالي در شرکت   تأمين  و  اطلاعات 

که   بود  آن  از  حاکي  آنان  تحقيق  نتايج  پرداختند،  تهران  بهادار 

 پذيرفته  شرکتهاي  سهام  انتشار  طريق  از  اطلاعات  افشاي  کيفيت 

بورس  شده  بر  بهادار  اوراق  در  و   تأثير  مالي،  تأمين  تهران  دارد 

کيفيت  توانند با بهبود  شرکتهاي حاضر در بورس اوراق بهادار مي 

افشاي اطلاعات موفقيت بيشتري در تأمين مالي خارجي چه از  

 طريق سهام و چه از طريق وام کسب کنند.

تاثير شرکت هاي    در پژوهشي با عنوان   ، ( 1397باخترگوهري ) 

با مالکيت خانوادگي بر روي مسئوليت اجتماعي شرکت و مديريت  

سود در شرکت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  

نشان   نتايج  افشاي    داد پرداخت.   و  خانوادگي  مالکيت  بين  که 

و   معکوس  رابطه  سود  مديريت  با  شرکت  اجتماعي  مسئوليت 

ن نتايج نشان داد، مالکيت خانوادگي  معناداري وجود دارد. همچني 

تأثير معناداري بر ارتباط معنادار بين افشاي مسئوليت اجتماعي و  

 گردد.  ها مي مديريت سود دارد و موجب تقويت رابطه بين آن 

( پور  پژوهشي    ،( 1396اسمعيل  ميان  در  رابطه  بررسي  به 

محدوديت هاي مالي و مسئوليت اجتماعي پرداخت. وي دريافت  

سئوليت اجتماعي شرکت عموماً داراي طبيعت داوطلبانه و  که م

اختياري است و به فعاليت هايي که بيش از انطباق با قانون است  

کند. در واقع، شرکت ها مسئوليتي فراتر از توليد کالا و  اشاره مي 

و اين مسئوليت عبارت از کمك به    خدمات براي سودآوري دارند 

د. همچنين محققان دريافتند باش حل مشکلات مهم اجتماعي مي

نرخ بازده  و    نرخ بازده داراييکه اندازه گيري عملکرد مالي مانند  

 با مسئوليت اجتماعي شرکت همراه است. حقوق صاحبان سهام  

 
1 Bhattacharyya 

2 Dax & Amir 

( عنوان  ،(1396اقتداري  با  پژوهشي  مسئوليت    در  افشاي 

شرکت  ارزش شرکت اجتماعي  و  در    با  هاها  خانوادگي  مالکيت 

دهنده  نتايج حاصل از پژوهش نشان   ادگي پرداخت.خانومقابل غير 

ها  ها و ارزش شرکت که بين مسئوليت اجتماعي شرکت   بودآن  

رابطه منفي و معناداري وجود دارد. همچنين، مالکيت خانوادگي  

شرکت  اجتماعي  مسئوليت  بين  رابطه  شرکت بر  ارزش  و  ها  ها 

يزان افشاي  بر اين، بين مکند. افزونکنندگي ايفا نمينقش تعديل

شرکت  در  اجتماعي  غيرخانوادگي  مسئوليت  و  خانوادگي  هاي 

 تفاوت معناداري وجود ندارد.  

عنوان (،  2019)   1باتاچاريا  با  پژوهشي  افشاي    در  ميان  رابطه 

مسئوليت  اطلاعات  وجه  اجباري  نگهداشت  و  اجتماعي  هاي 

اجباري  پرداختند. آنان دريافتند که يك رابطه مثبت و معنادار ميان  

 هاي اجتماعي و نگهداشت وجه وجود دارد. اطلاعات مسئوليت 

(، به بررسي نقش هزينه نمايندگي در 2018)  2داکس و امير 

مالکيت خانوادگي و غيرخانوادگي پرداختند. نتايج پژوهش نشان  

نسبت   بر  مبتني  نمايندگي  هزينه  بين  که  هاي  هزينه"داد 

الکيت خانوادگي و همچنين  با ميزان م   "عملياتي به فروش سالانه

با ميزان مالکيت خانوادگي، رابطه ي    "هاگردش دارايي"نسبت  

معناداري وجود دارد. در حاليکه بين هزينه نمايندگي مبتني بر 

و همچنين نسبت   "هزينه هاي عملياتي به فروش سالانه"نسبت  

در مالکيت خانوادگي و غيرخانوادگي، تفاوت    "هاگردش دارايي "

 داري وجود ندارد.  معنا

(، در پژوهشي تحت عنوان رابطه مسئوليت  2016)  3چيونگ 

شرکت  نتيجهاجتماعي  نقد،  وجه  نگهداشت  سطح  و  گيري  ها 

اختصاصي  ريسك  که  سيستماتيك نمودند  ريسك  مسئوليت  ،   ،

اجتماعي و حاکميت شرکتي بر نگهداشت وجه نقد تأثير دارد،  

شر اختصاصي  ريسك  بر  اجتماعي  دارد،  مسئوليت  تأثير  کت 

مسئوليت اجتماعي بر ريسك سيستماتيك شرکت تأثير دارد و 

 مسئوليت اجتماعي بر حاکميت شرکتي تأثير دارد.

(، در پژوهشي ابعاد مورد استفاده  2012)   4احسان و همکاران   

ها شامل دو بعد کارکنان و  براي سنجش مسئوليت اجتماعي شرکت 

هاي بلاعوض( را مورد بررسي قرار  مشارکت اجتماعي )هدايا و کمك 

هاي پاکستاني در امور  اين بود که شرکت   دادند. يافته ها بيان کننده 

ت  و  زندگي  استانداردهاي  بهبود  و  براي  اجتماعي  بهتر  سهيلات 

هاي محيطي در تغييرات هزاره  آموزش و سلامت کارکنان و حمايت 

جديد توجه دارند و اعتقاد بر اين است که اين امر سبب ايجاد اعتماد  

 و اطمينان کارکنان شان بر شرکت خواهد شد.  

3 Cheung 

4 Ehsan et al 
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 يمفهوم ها و مدل يه فرضتوسعه  -3

 انجام شده، هايپژوهش و  بيان شده نظري پيشينه به با توجه

 :است  تدوين شده به صورت زير هاي پژوهشفرضيه

اجتماعي بر    هايتأثير افشاي اطلاعات مسئوليت   :فرضيه اول 

هاي مالي شرکتهاي خانوادگي  اساس مدل کارول بر محدوديت 

 نسبت به ساير شرکتها؛ داراي تفاوت معناداري است. 

عي بر  اجتما  هايتأثير افشاي اطلاعات مسئوليت   فرضيه دوم:

هاي مالي شرکتهاي خانوادگي  اساس مدل ويليس بر محدوديت 

 نسبت به ساير شرکتها؛ داراي تفاوت معناداري است. 

اجتماعي بر    هايتأثير افشاي اطلاعات مسئوليت   فرضيه سوم:

هاي مالي شرکتهاي خانوادگي  اساس مدل لانتوس بر محدوديت 

 ت. نسبت به ساير شرکتها؛ داراي تفاوت معناداري اس 

اجتماعي    هايتأثير افشاي اطلاعات مسئوليت   فرضيه چهارم:

هاي مالي شرکتهاي  بر اساس مدل کانجاي و کوبرا بر محدوديت 

 خانوادگي نسبت به ساير شرکتها؛ داراي تفاوت معناداري است. 

توان مدل مفهومي پژوهش  بر اساس فرضيه هاي تدوين شده؛ مي 

 را بشرح زير معرفي نمود: 

 

 
 مدل مفهومي پژوهش

 ( 2017) 1منبع: ينگ و چان 

 

 شناسي پژوهش روش  -4

کاربرد حاضر  وپژوهش  توص  يوه ش  ي  و    عليّ-يفيانجام 

مباني نظري و پيشينه پژوهش با استفاده    .باشد ي م  يداديروپس 

هاي مشابه گردآوري و اطلاعات  ها، مقالات و پژوهش نامه از پايان

هاي مالي حسابرسي  مربوط به متغيرهاي پژوهش  از روي  صورت

نتايج تحليل    يبراآورد نوين تهيه شد.  افزار ره شده و همچنين نرم

ها   فرضيه  نرم  آزمون  نسخه  ياس.پ  يافزارها از  و   22.اس.اس 

پژوهش،    8نسخه    وزيويا آماري  است.جامعه  شده  استفاده 

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتداي  شرکت 

با  که  باشدسال مي  دهبه مدت  1397تا پايان سال  1388سال 

نمونه  از  غرب استفاده  روش  به  تعداد  گيري  شرکت    100الگري، 

 بعنوان نمونه آماري انتخاب شد. 

 

 
1 Ying Chan et al 

 ها  تعریف متغيرها و شيوه محاسبه آن

 متغير مستقل : افشاي اطلاعات مسئوليت اجتماعي  (1

مسئوليت  اطلاعات  افشاي  حاضر؛  پژوهش  مستقل  هاي  متغير 

و   لانتوس  ويليس،  کارول،  شاخص  چهار  اساس  بر  اجتماعي 

 تعريف شده است. کانجاي و کوبرا  

موارد تشکيل دهنده هر کدام از چهار مدل بصورت متغيرهاي  

اند. بدين صورت که در صورت احراز هر کدام از  مجازي تعريف شده 

موارد امتياز يك و در غير اين صورت امتياز صفر مبناي محاسبات  

خواهد بود. اطلاعات مورد نياز هر کدام از چهار مدل بر اساس مراجعه  

هاي نمونه در هر سال قابل دستيابي  گزارشات هيات مديره شرکت به  

است. پس از محاسبه امتيازهاي هر کدام از فاکتورها؛ جهت سنجش  

ها،  هاي اجتماعي بر اساس هر کدام از مدل امتياز افشاي مسئوليت 

تعداد موارد افشا شده بر تعداد موارد مورد انتظار که براي هر مدل  

 شود. يم مي تعريف شده بود؛ تقس 
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 هاي اجتماعي : سنجش افشاي اطلاعات مسئوليت1نگاره 

 شاخص هاي سنجش مدل

 

 ( 1979کارول ) 

 ياقتصاد طيشرا عملکرد غير مالي،  ، (1دمن ي )بر اساس مدل فر ي اشاره به سود واحد تجار

در   ينگران وحقوقي،    ياطلاعات قانون ي، اقتصاداطلاعات ، داوطلبانه يها تيفعالي، و قانون 

 مرتبط با تأثير حقوقي فعاليتهاي شرکت  لاعات اط ،  ياجتماع ستميمورد س

 يسودآور،  بنگاه  سكير  تي ريمد ، رهيمد  اتيه  بيترکي، انسان  ه ياشاره به اطلاعات سرما  ( 2018)  سيليو

 شرکت 

 

 ( 2001لانتوس )

،  هي مواد اول نيتام، کارگران يمشاغل و پرداخت عادلانه برا ،يصنعتاشاره به انقلاب 

کشف  ضرورت  ، هيسرما  دي تول، اتيپرداخت مال، و محصولات يکيتکنولوژ يها شرفتيپ

 مالي  دي منابع جد

 

کانجاي و کوبرا  

(2010 ) 

 يازها ين ،  استقراض  نهيسطح به، شرکت يمال  ن ياز تام يناش  ينقد اني اشاره به جر

  ديمشخصات مربوط به سررس، استفاده نشده ي مال لات يتسهي، استقراض فصل

بر ارزش   يمبتن يهاصورت، اطلاعات مربوط به کارکناني، نکات برجسته مال،  هااستقراض

 و افشاء آنها  يطيمحستيز  يهاتيفعال، افزوده

 

   محدودیتهاي مالي متغير وابسته:   (2

استفاده مي شود، اين    KZبراي سنجش اين متغير از شاخص  

فرمول آن به شرح ذيل   مدل در ايران کاربرد بيشتري داشته و

 شود. تعريف مي
KZ=17.130-37.486(C) – 15.216 (Div) +3.394(LEV) -

1.402 (MTB) 

 

 که در اين رابطه :

:DIV  ير دووجهي  سود تقسيمي مي باشد که بصورت يك متغ

تعريف مي گردد. بدين صورت که اگر شرکت سود تقسيم کند،  

محاسبات   مبناي  امتياز صفر  اين صورت  غير  در  و  امتياز يك 

 خواهد بود. 

:C   باشد که از طريق رابطه زير قابل محاسبه  نسبت وجه نقد مي

 است. 

C =
 وجه  نقد 

کل داراييها  
 

:LEV   زير قابل محاسبه  باشد که از طريق رابطه  اهرم مالي مي

 است. 

LEV =
 کل بدهيها 

کل داراييها  
   

:MTB   باشد که از طريق رابطه زير قابل محاسبه  سودآوري مي

 :است

MTB =
تعداد  سهام  ∗ ارزش  بازار  هر سهم 

حقوق  صاحبان  سهام  عادي  
 

 
)گروه(  ریمتغ  kنیب  در هارتبه  نیانگ یم ستتهیمقا  یراب  آن  از که(  استت   یگروه)درون    یتکرار  یهااندازه  با  انسیوار زیآنال  معادل  ،یناپارامتر  آزمون ک ی  دمنیآزمون فر 1

 .شودیماستفاده 

 متغير تعدیلگر: مالكيت خانوادگي  (3

گردد. بدين  متغير مذکور بصورت يك متغير مجازي تعريف مي 

گر شرکت واجد شرايط زير باشد؛ امتياز يك و در غير  صورت ا

اينصورت امتياز صفر مبناي محاسبه خواهد بود. شرايط بصورت  

 گردد:زير تعريف مي

سهام شرکت باشد يا ب    % 20اقل  : مالك حد الف( سهامدار حقيقي 

درصد    5اقل  ( يکي از اعضاي هيئت مديره خود به تنهايي مالك حد 

سهام عادي و يا مجموع سهام عضو حقيقي هيئت مديره واعضاي  

 درصد مجموع سهام عادي شرکت باشد.    5خانواده وي حداقل  

 هاي کنترلي ( متغير 4  
 (  LEV(  اهرم مالي )1    

 متغير مذکور از رابطه زير قابل محاسبه است. 

LEV =
 کل بدهيها 

کل داراييها  
 

  ( SIZE(  اندازه شرکت ) 2   

اندازه شرکت از لگاريتم طبيعي مانده دارائيها در پايان  

 سال قابل محاسبه است.  

 ( MTB( سودآوري ) 3

اين متغير از نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به    

 حقوق صاحبان سهام عادي قابل محاسبه است. 
 ( CFOجريانهاي نقدي عملياتي ) (4

 ه زير قابل محاسبه است. متغير مذکور از رابط

CFO =
 جريان  نقدي  ورود يا  خروج  وجه  نقد 

کل داراييها  
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پژوهش   اساس  )  نگيبر  چان   م2017و  مدل   تواني(    ي ها از 

 :بهره گرفت  ريز  يونيرگرس
H1) KZit=β0+β1CSR1it+β2SIZE+β3MTB+β4LEV+ β5

CFO+εit 

+itCSR21β+0β= itH2) KZ5βLEV+ 4βMTB+3βSIZE+2β

itεCFO+ 
+itCSR31β+0β= itH3) KZ5βLEV+ 4βMTB+3βSIZE+2β

itεCFO+ 
+itCSR41β+0β= itH4) KZ5βLEV+ 4βMTB+3βSIZE+2β

itεCFO+ 

 

 که در روابط فوق:

KZ ،محدوديتهاي مالي :CSR1افشاي اطلاعات مسئوليت :-

کارول، ه مدل  اساس  بر  اجتماعي  افشاي  CSR2اي  اطلاعات  : 

ويليس، مسئوليت مدل  اساس  بر  اجتماعي  افشاي  CSR3هاي   :

:  CSR4هاي اجتماعي بر اساس مدل لانتوس، اطلاعات مسئوليت

هاي اجتماعي بر اساس مدل کانجاي  افشاي اطلاعات مسئوليت

کوبرا، شرکت  :SIZE  و    اهرم   :LEVي، سودآور   MTB:، اندازه 

مقدار ثابت رگرسيون    :0βي،اتيعمل  ينقد  يهاان يجر  CFO:ي، مال

 : پسماند )باقيمانده( مدل رگرسيوني مي باشد. itεو  

 

 

 تحليل داده ها  -5

 پژوهش  متغير وابسته آزمون نرمال بودن 

 1اسميرنف  -کلموگرفها از آزمون براي بررسي نرمال بودن داده 

 استفاده شده است.    Spssمحيط نرم افزاري  در  

مقدار سطح   به  توجه  براي شاخص با  محاسبه شده  ها احتمال 

 داريم:

 

05.0=− valuep   سطح احتمال شاخص 

 تفسير :

فرض  سطح    لذا  رد   95در  اطمينان  درصد 

براساس چهار مدل    "هاي ماليمحدوديت "گردد. يعني متغيرنمي

داراي توزيع نرمال است    "کارول ، ويليس ، لانتوس و کانچاي    "

 توان از آزمون استنباطي رگرسيون استفاده نمود.  و مي

 

 هاي پژوهش آزمون فرضيه 

 آمار توصيفي 

نشان داده    2شماره    نگارههاي پژوهش در  آمار توصيفي متغير

 : شده است

 هاي پژوهش در دوره مورد بررسي آمار توصيفي متغير: 2نگاره 

 کمترين  بيشترين  ميانه  ميانگين  نماد  متغير
انحراف  

 معيار 
 مشاهدات  کشيدگي چولگي 

 KZ 21.301 22.273 35.455 11.143- 0.044 0.661 4.652 1000 هاي مالي محدوديت

اطلاعات  افشاي  

هاي اجتماعي)مدل  مسئوليت

 کارول( 

CSR1 0.375 0.500 1.000 0.250 3.101 2.067 4.832 1000 

افشاي اطلاعات  

هاي اجتماعي)مدل  مسئوليت

 ويليس( 

CSR2 0.500 0.750 1.000 0.250 0.194 0.403 2.499 1000 

افشاي اطلاعات  

هاي اجتماعي)مدل  مسئوليت

 لانتوس( 

CSR3 0.333 0.500 1.000 0.167 0.855 0.622 4.138 1000 

افشاي اطلاعات  

هاي اجتماعي مدل  مسئوليت

 )کانجاي و کوبرا( 

CSR4 0.300 0.500 1.000 0.100 1.586 2.108- 5.428 1000 

 SIZE 15.588 15.673 21.784 9.386 3.837 2.473 3.127 1000 اندازه شرکت 

 MTB 2.373 2.210 5.126 1.630 0.558 2.156 1.393 1000 سودآوري

 LEV 0.638 0.675 0.888 0.300 0.241 0.659- 2.609 1000 اهرم مالي 

 CFO 0.602 0.583 2.655 0.143- 0.130 0.196 2.393 1000 هاي نقدي عملياتيجريان

 

 
1 Kolmogorov-Smirnov 
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 آمار استنباطي 

راي بررسي خود همبستگي ميان متغيرهاي پژوهش از آزمون  ب

ن در بازه  آ  مقدار  چون  که  است   شده  استفاده  واتسوون  –دوربين  

مطل  5/2تا  5/1بهينه   اين  کننده  بيان  دارد،  که    بقرار  است 

خطا داراي تأثير گذاري جدي    لاتهمبستگي بين واريانس جم

بستگي ميان  بوده و فرض وجود خودهم  تقلالنبوده؛ داراي اس

گردد. در نهايت به منظور برر سي معنادار بودن  متغيرها، رد مي

ا ستفاده شد و چون احتمال آماره آزمون مذکور    Fمدل، از آزمون  

سط(  0.000( از  بودن  %مي  5خطاي    حکمتر  معنادار  باشد، 

مي تأييد  شده  برازش  کليت  رگرسيوني  ديگر؛  بعبارت  گردد؛ 

 . عتماد استرگرسيون بصورت خطي، قابل ا 

 

 آزمون فرضيه اول

تأث اول   هيفرض مسئول  يافشا   ري:  بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات 

  ي خانوادگ  يشرکتها  يمال  ي هات ياساس مدل کارول بر محدود

 است.   يتفاوت معنادار   يشرکتها؛ دارا  رينسبت به سا

مي  اول  فرضيه  آزمون  از  تأثير  قبل  اطلاعات    يافشابايست 

  ي هات يبر اساس مدل کارول بر محدود  ياجتماع  يهات يمسئول

 بررسي شود.   يخانوادگ  يهاشرکت   يمال

آماري   نتايج  اساس  مسئول  يافشا بر    ي هات ياطلاعات 

محدود  ياجتماع بر  کارول  مدل  اساس    ي مال  يهات يبر 

معناداري دارد.  خانوادگ  يهاشرکت  زيرا ضمن  ي تأثير منفي و 

ضر   منفي علامت  )بودن  رگرسيوني  سطح  -5.251يب   )

 .  باشدمي   %5(، کمتر از سطح خطاي  0.0025داري آن )معني

بر    ياجتماع  يهاتياطلاعات مسئول  يافشادر ادامه؛ تأثير  

بررسي    هاساير شرکت   يمال  يهات ياساس مدل کارول بر محدود

بر    ياجتماع يهات ياطلاعات مسئول  يافشا  شد که محرز گرديد

 ريتأث  هاشرکت ساير    يمال  ي هات ياساس مدل کارول بر محدود

معنادار  يمنف زيرا ضمن    يو  يب  بودن علامت ضر   منفيدارد. 

از    کمتر(،  0.0017داري آن )سطح معني (  -2.988رگرسيوني )

اطلاعات   يافشا ريتأث پس از بررسي   .باشدمي %5سطح خطاي 

  ي هات يبر محدود  بر اساس مدل کارول  يماعاجت  يهات يمسئول

   t؛ با استفاده از آزمون شرکتها  ريسا  ي شرکتهاي خانوادگي ومال

 مقايسه اي، به آزمون فرضيه اول مي پردازيم.

نگاره   مندرجات  اساس    ي افشا  ريتأثيابيم که  ؛ در مي 5بر 

مسئول بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات  کارول  مدل  اساس  بر 

سا  يخانوادگ  يهاشرکت   يمال  يهات يمحدود به    ر ينسبت 

دارا شرکت  معنادار  يها؛  احتمال  است.  يتفاوت    tآماره    زيرا 

است. لذا فرضيه    %5( کمتر از سطح خطاي  0.002ي )اسه يمقا

 تأييد مي گردد.  %95اول در سطح اطمينان  
 

 
 يخانوادگ يشرکتها يمال يهات یبر اساس مدل کارول بر محدود  ياجتماع يهاتياطلاعات مسئول يافشا ر يتأث مدل رگرسيوني اثرات ثابت: 3نگاره

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني

مقدار آماره 

 تي
 احتمال آماره تي 

 C 28.438- 4.364- 0.0000 مقدار ثابت 

هاي  افشاي اطلاعات مسئوليت

 اجتماعي بر اساس مدل کارول
CSR1 5.251- 2.524- 0.0025 

 LEV 5.451 19.758 0.0000 اهرم مالي 

 SIZE 9.078 1.332 0.1833 اندازه شرکت 

 MTB 9.890 0.372 0.7094 سودآوري

 CFO 10.658 4.274 0.0000 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 احتمال آماره اف  آماره اف دوربين واتسون  ضریب تعيين تعدیل شده 

0.469 0.461 1.985 21.005 0.0000 
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 سایر شرکتها  يمال يهات یبر اساس مدل کارول بر محدود  ياجتماع يهاتياطلاعات مسئول يافشا ريتأث مدل رگرسيوني اثرات ثابت: 4نگاره

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني

مقدار آماره 

 تي
 احتمال آماره تي 

 C 5.855 0.754 0.4511 مقدار ثابت 

هاي  افشاي اطلاعات مسئوليت

 اجتماعي بر اساس مدل کارول
CSR1 2.988- 3.127- 0.0017 

 LEV 2.199- 0.927- 0.3543 اهرم مالي 

 SIZE 3.134- 0.724- 0.4690 اندازه شرکت 

 MTB 1.126- 0.347- 0.7287 سودآوري

 CFO 7.333 3.016 0.0093 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 احتمال آماره اف  آماره اف دوربين واتسون  ضریب تعيين تعدیل شده 

0.567 0.503 2.005 9.652 0.0000 

 

 اي مقایسه t: آزمون فرضيه اول با استفاده از آزمون 5نگاره

 ضریب رگرسيوني

 شرکتهاي خانوادگي()

 ضریب رگرسيوني

 )سایر شرکتها(
 اي مقایسه  tاحتمال آماره   اي مقایسه  tآماره 

5.251- 2.988- 10.251 0.0002 

 

 

 آزمون فرضيه دوم 

تأثدوم  هيفرض مسئول  يافشا  ري:  بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات 

  ي خانوادگ  يشرکتها   يمال  ي هات يبر محدود  ويليساساس مدل  

 است.   يتفاوت معنادار   يشرکتها؛ دارا  رينسبت به سا

مي دوم  فرضيه  آزمون  از  تأثير  قبل  اطلاعات    يافشابايست 

  ي هات يبر محدود  ويليسبر اساس مدل    ياجتماع  يهات يمسئول

 بررسي شود.   يخانوادگ  يهاشرکت   يمال

شد مشخص  ابتدا  مسئول  يافشا  که  در    ي هات ياطلاعات 

و  ياجتماع مدل  اساس  محدود  س يليبر    ي مال  يهات يبر 

معناداري دارد.  خانوادگ  يهاشرکت  زيرا ضمن  ي تأثير منفي و 

ضر   منفي علامت  )بودن  رگرسيوني  سطح  -0.998يب   )

 .  باشدمي   %5(، کمتر از سطح خطاي  0.0000داري آن )معني

شد   مشخص  ادامه  مسئول  يافشا  کهدر    ي هات ياطلاعات 

و  ياجتماع مدل  اساس  محدود  سيليبر  ساير    يمال  يهات يبر 

معنادار  يمنف  ريتأث  هاشرکت  زيرا ضمن    يو  بودن    منفيدارد. 

ضر  )علامت  رگرسيوني  معني(  -2.085يب  آن  سطح  داري 

بررسي  باشدمي  %5از سطح خطاي    کمتر(،  0.0007) از  . پس 

مسئول  يافشا  ريتأث مدل    يماعاجت  ي هات ياطلاعات  اساس  بر 

محدود  سيليو ومال  يهات يبر  خانوادگي  شرکتهاي    ر ي سا  ي 

مقايسه اي، به آزمون فرضيه دوم      t؛ با استفاده از آزمونشرکتها 

 مي پردازيم. 

نگاره   مندرجات  اساس    ي افشا  ريتأثيابيم که  ؛ در مي 8بر 

مسئول و  ياجتماع  يهات ياطلاعات  مدل  اساس  بر    سيليبر 

سا  يخانوادگ  يهاشرکت   يمال  يهات يمحدود به    ر ينسبت 

دارا شرکت  معنادار  يها؛  احتمال  است.  يتفاوت    tآماره    زيرا 

است. لذا فرضيه    %5( کمتر از سطح خطاي  0.0003ي )اسه يمقا

 تأييد مي گردد.  %95دوم در سطح اطمينان  
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 ي خانوادگ   ي شرکتها   ي مال   ي ها ت ی بر محدود   س ي ل ی بر اساس مدل و   ي اجتماع   ي ها ت ي اطلاعات مسئول   ي افشا   ر ي تأث   مدل رگرسيوني اثرات ثابت :  6نگاره 

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني
 احتمال آماره تي  مقدار آماره تي

 C 1.876 2.607 0.0094 مقدار ثابت 

هاي اجتماعي  افشاي اطلاعات مسئوليت

 بر اساس مدل ويليس 
CSR2 0.998- 12.998- 0.0000 

 LEV 0.675- 1.716- 0.0868 اهرم مالي 

 SIZE 0.094- 1.246- 0.2130 اندازه شرکت 

 MTB 0.553 1.756 0.0796 سودآوري

 CFO 0.510 9.477 0.0000 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 احتمال آماره اف  آماره اف دوربين واتسون  ضریب تعيين تعدیل شده 

0.515 0.509 2.018 9.206 0.0000 

 
 سایر شرکتها   ي مال   ي ها ت ی بر محدود   س ي ل ی بر اساس مدل و   ي اجتماع   ي ها ت ي اطلاعات مسئول   ي افشا   ر ي تأث   مدل رگرسيوني اثرات ثابت :  7نگاره 

 آماره ها

 متغير ها
 احتمال آماره تي  مقدار آماره تي ضرایب رگرسيوني نماد

 C 32.497 1.970 0.0493 مقدار ثابت 

هاي اجتماعي بر  افشاي اطلاعات مسئوليت

 اساس مدل ويليس 
CSR2 2.085- 3.399- 0.0007 

 LEV 6.919- 0.592- 0.5540 اهرم مالي 

 SIZE 1.431- 0.477- 0.6332 اندازه شرکت 

 MTB 1.496 1.152 0.2497 سودآوري

 CFO 0.198 0.435 0.6632 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 احتمال آماره اف  آماره اف دوربين واتسون  تعيين تعدیل شده ضریب 

0.567 0.503 2.005 9.652 0.0000 

 

 اي مقایسه t: آزمون فرضيه دوم با استفاده از آزمون 8نگاره

 ضریب رگرسيوني

 شرکتهاي خانوادگي()

 ضریب رگرسيوني

 )سایر شرکتها(
 اي مقایسه  tاحتمال آماره   اي مقایسه  tآماره 

0.998- 2.085- 12.592 0.0003 

 

 

 آزمون فرضيه سوم 

تأثسوم  هيفرض مسئول  يافشا  ري:  بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات 

  ي خانوادگ  يشرکتها   يمال  ي هات يبر محدود  لانتوساساس مدل  

 است.   يتفاوت معنادار   يشرکتها؛ دارا  رينسبت به سا

اطلاعات    يافشابايست تأثير  مي   سومقبل از آزمون فرضيه  

  ي ها ت يبر محدود  لانتوسبر اساس مدل    ياجتماع  يهات يمسئول

 بررسي شود.   يخانوادگ  يهاشرکت   يمال

دريافتيم ابتدا  مسئول  يافشا  که  در    ي ها ت ياطلاعات 

محدود  ياجتماع بر  لانتوس  مدل  اساس    ي مال  يهات يبر 

زيرا ضمن    ي تأثير منفي و معناداري دارد.  خانوادگ  يهاشرکت 

ضر   منفي علامت  )بودن  رگرسيوني  سطح  -8.996يب   )

 .   باشدمي   %5از سطح خطاي    کمتر(،  0.0000داري آن )معني

بر    ياجتماع  يهاتياطلاعات مسئول  يافشادر ادامه؛ تأثير  

محدود بر  لانتوس  مدل  شرکت   يمال  يهات ياساس    هاساير 

  ي هات ياطلاعات مسئول  يافشا  نتايج بيان داشت   کهد  بررسي ش

محدود  ياجتماع بر  مدل لانتوس  اساس  ساير    يمال  يهات يبر 

معنادار  يمنف  ريتأث  هاشرکت  زيرا ضمن    يو  بودن    منفيدارد. 

ضر  )علامت  رگرسيوني  معني(  -7.154يب  آن  سطح  داري 
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بررسي  باشدمي  %5از سطح خطاي    کمتر(،  0.0000) از  . پس 

مسئول  يافشا  ريتأث مدل    يماعاجت  ي هات ياطلاعات  اساس  بر 

محدود بر  ومال  يهات يلانتوس  خانوادگي  شرکتهاي    ر يسا  ي 

  مقايسه اي، به آزمون فرضيه سوم     t؛ با استفاده از آزمون شرکتها 

 مي پردازيم. 

  ي افشا  ريتأثيابيم که  ؛ در مي11بر اساس مندرجات نگاره  

مسئول و  ياجتماع  يهات ياطلاعات  مدل  اساس  بر    سيليبر 

سا  يخانوادگ  يهاشرکت   يمال  يهات يمحدود به    ر ينسبت 

دارا شرکت  معنادار  يها؛  احتمال  است.  يتفاوت    tآماره    زيرا 

است. لذا فرضيه   %5( کمتر از سطح خطاي 0.0066ي )اسه يمقا

 تأييد مي گردد.  %95در سطح اطمينان    سوم
 

 ي خانوادگ   ي شرکتها   ي مال   ي ها ت ی بر اساس مدل لانتوس بر محدود   ي اجتماع   ي ها ت ي اطلاعات مسئول   ي افشا   ر ي تأث   مدل رگرسيوني اثرات ثابت :  9نگاره 

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني

مقدار آماره 

 تي
 احتمال آماره تي 

 C 12.761 5.387 0.0000 مقدار ثابت 

مسئوليت اطلاعات  هاي  افشاي 

 لانتوس اجتماعي بر اساس مدل 
CSR3 8.996- 2.060- 0.0000 

 LEV 2.046 1.622 0.1054 اهرم مالي 

 SIZE 14.818- 1.662- 0.0971 اندازه شرکت 

 MTB 8.389 1.223 0.2219 سودآوري

 CFO 6.455- 1.332- 0.1833 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 احتمال آماره اف  آماره اف دوربين واتسون  ضریب تعيين تعدیل شده 

0.669 0.623 1.926 32.017 0.0000 

 

 سایر شرکتها   ي مال   ي ها ت ی بر اساس مدل لانتوس بر محدود   ي اجتماع   ي ها ت ي اطلاعات مسئول   ي افشا   ر ي تأث   مدل رگرسيوني اثرات ثابت :  10نگاره 

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني

مقدار آماره 

 تي
 احتمال آماره تي 

 C 1.921 1.888 0.0595 مقدار ثابت 

هاي  افشاي اطلاعات مسئوليت

 لانتوس اجتماعي بر اساس مدل 
CSR3 7.154- 2.850- 0.0000 

 LEV 5.399- 1.749- 0.0808 اهرم مالي 

 SIZE 3.087- 3.104- 0.0020 اندازه شرکت 

 MTB 1.732 2.993 0.0029 سودآوري

 CFO 5.062 10.56 0.0000 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 احتمال آماره اف  آماره اف دوربين واتسون  ضریب تعيين تعدیل شده 

0.652 0.642 2.020 9.135 0.0000 

 

 اي مقایسه   tبا استفاده از آزمون    سوم : آزمون فرضيه  11نگاره 

 ضریب رگرسيوني

 شرکتهاي خانوادگي()

 ضریب رگرسيوني

 )سایر شرکتها(
 اي مقایسه  tاحتمال آماره   اي مقایسه  tآماره 

8.996- 7.154- 9.259 0.0066 
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 آزمون فرضيه چهارم 

بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول  يافشا   ري: تأثچهارم  هيفرض

و کوبرااساس مدل     ي شرکتها   يمال  يهاتيبر محدود  کانجاي 

 است.   يتفاوت معنادار  يشرکتها؛ دارا   رينسبت به سا  يخانوادگ

فرضيه   آزمون  از  تأثير  مي   چهارمقبل  اطلاعات    يافشا بايست 

مدل    ياجتماع  يهات يمسئول اساس  کوبرابر  و  بر    کانجاي 

 بررسي شود.    يخانوادگ  يهاشرکت   يمال  يهات يمحدود

شد مشخص  ابتدا  مسئول  يافشا   که  در    يهات ي اطلاعات 

  ي مال   يهات يو کوبرا بر محدود  يبر اساس مدل کانجا  ياجتماع

ندارد.  خانوادگ  يهاشرکت  معناداري  تأثير  ضمن  ي   منفيزيرا 

داري آن ( سطح معني-1.885يب رگرسيوني )بودن علامت ضر

 .  باشدمي  % 5از سطح خطاي    بيشتر(،  0.0784)

ادامه؛ تأثير   بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول  يافشادر 

کانجا مدل  محدود  ياساس  بر  کوبرا  ساير    يمال  يهات يو 

شد    هاشرکت  داشت    کهبررسي  بيان  اطلاعات    يافشانتايج 

کانجا   ياجتماع  يهات يمسئول مدل  اساس  بر    يبر  کوبرا  و 

شرکتها    يمال  يهات يمحدود ندارد.ساير  معناداري  زيرا    تأثير 

ضر   منفيضمن   علامت  )بودن  رگرسيوني  سطح  -8.252يب   )

.   باشد مي   %5از سطح خطاي    بيشتر(،  0.0785داري آن )معني

بر    يماعاجت  يهات ياطلاعات مسئول  يافشا   ريتأثپس از بررسي  

کانجا  بر محدود  ياساس مدل  ي شرکتهاي  مال  يهاتيو کوبرا 

اي، به  مقايسه    t؛ با استفاده از آزمون شرکتها  ريسا  خانوادگي و

 آزمون فرضيه اول مي پردازيم. 

  ي افشا  ريتأثيابيم که  ؛ در مي14بر اساس مندرجات نگاره  

و کوبرا    يبر اساس مدل کانجا   ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول

محدود سا  يخانوادگ  يهاشرکت   يمال  يهات يبر  به    ر ينسبت 

دارا شرکت  معنادار   يها؛  احتمال  .نيست  يتفاوت     tآماره    زيرا 

است. لذا فرضيه    %5( بيشتر از سطح خطاي  0.0559ي )اسه يمقا

 رد مي گردد.  %95اطمينان  چهارم در سطح  
 

 ي خانوادگ   ي شرکتها   ي مال   ي ها ت ی و کوبرا بر محدود   ي بر اساس مدل کانجا   ي اجتماع   ي ها ت ي اطلاعات مسئول   ي افشا   ر ي تأث   مدل رگرسيوني اثرات ثابت :  12نگاره 

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني

مقدار آماره 

 تي
 احتمال آماره تي 

 C 0.074 4.152 0.0000 مقدار ثابت 

هاي  افشاي اطلاعات مسئوليت

 و کوبرا  يکانجااجتماعي بر اساس مدل 
CSR4 1.885- 1.121- 0.0784 

 LEV 0.545- 16.73- 0.0000 اهرم مالي 

 SIZE 0.077- 0.814- 0.4157 اندازه شرکت 

 MTB 2.947 4.477 0.0000 سودآوري

 CFO 0.531 8.603 0.0000 هاي نقدي عملياتيجريان

 ضريب تعيين تعديل شده  ضريب تعيين 
دوربين  

 واتسون
 احتمال آماره اف  آماره اف 

0.220 0.192 1.995 9.100 0.0000 

 
 سایر شرکتها   ي مال   ي ها ت ی و کوبرا بر محدود   ي بر اساس مدل کانجا   ي اجتماع   ي ها ت ي اطلاعات مسئول   ي افشا   ر ي تأث   مدل رگرسيوني اثرات ثابت :  13نگاره 

 آماره ها

 متغير ها
 نماد

ضرایب 

 رگرسيوني

مقدار آماره 

 تي
 احتمال آماره تي 

 C 4.159 3.768 0.0002 مقدار ثابت 

هاي  افشاي اطلاعات مسئوليت

 و کوبرا  يکانجااجتماعي بر اساس مدل 
CSR4 8.252- 0.199- 0.0785 

 LEV 0.752- 0.990- 0.3222 اهرم مالي 

 SIZE 3.124- 0.840- 0.4008 اندازه شرکت 

 MTB 29.237 0.937 0.3487 سودآوري

 CFO 0.698 0.342 0.7321 هاي نقدي عملياتيجريان

ضریب 

 تعيين 
 ضریب تعيين تعدیل شده 

دوربين  

 واتسون 
 احتمال آماره اف  آماره اف

0.245 0.235 1.995 9.200 0.0000 
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 اي مقایسه   t: آزمون فرضيه چهارم با استفاده از آزمون  14نگاره 

 ضريب رگرسيوني 

 شرکتهاي خانوادگي( )

 ضريب رگرسيوني 

 )ساير شرکتها( 
 اي مقايسه  tاحتمال آماره  اي مقايسه  tآماره 

1.885- 8.252- 1.181 0.0559 

 

 اطلاعات مسئوليتهاي اجتماعي مقایسه مدلهاي افشاي 

هاي اجتماعي بر  افشاي اطلاعات مسئوليت  ريتأثپس از بررسي  

مقايسه      tاساس مدل هاي کارول و ويليس؛ با استفاده از آزمون 

 اي، به مقايسه قدرت تبيين کنندگي آنها مي پردازيم. 

 
: مقایسه قدرت تبيين کنندگي مدل هاي کارول و  15نگاره

 ویليس

ضریب 

 رگرسيوني

 )مدل کارول(

ضریب 

 رگرسيوني

)مدل 

 ویليس( 

  tآماره 

 اي مقایسه

احتمال آماره  

t  اي مقایسه 

14.818- 8.047- 7.251 0.0000 

 

نگاره   مندرجات  اساس  مي15بر  در  که  ؛    ي افشا  ريتأثيابيم 

نسبت به  بر اساس مدل کارول    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول

 تبيين کنندگي بيشتري است. مدل ويليس؛ داراي قدرت  

هاي اجتماعي بر  افشاي اطلاعات مسئوليت  ريتأثدر ادامه  

   tاساس مدل هاي لانتوس و کانجاي وکوبرا؛ با استفاده از آزمون 

 مقايسه اي، به مقايسه قدرت تبيين کنندگي آنها مي پردازيم.

 
لانتوس و هاي : مقایسه قدرت تبيين کنندگي مدل16نگاره

 و کوبرا  يکانجا

ضریب 

 رگرسيوني

)مدل 

 لانتوس( 

ضریب 

 رگرسيوني

)مدل کانجاي  

 و کوبرا( 

  tآماره 

 اي مقایسه

احتمال آماره  

t  اي مقایسه 

9.782- 5.399- 5.885 0.0000 

 

نگاره   مندرجات  اساس  مي16بر  در  که  ؛    ي افشا  ريتأثيابيم 

نسبت    لانتوسبر اساس مدل    ياجتماع  يهات ي اطلاعات مسئول

بيشتري   کنندگي  تبيين  قدرت  داراي  وکوبرا؛  کانجاي  مدل  به 

 است. 

اطلاعات مسئوليت  ريتأثسپس   اساس  افشاي  بر  اجتماعي  هاي 

مقايسه اي، به      tمدل هاي کارول و لانتوس؛ با استفاده از آزمون 

 پردازيم. مقايسه قدرت تبيين کنندگي آنها مي

کارول و  هاي مقایسه قدرت تبيين کنندگي مدل: 17نگاره

 لانتوس 

ضریب 

 رگرسيوني

 (کارول )مدل 

ضریب 

 رگرسيوني

)مدل 

 لانتوس( 

  tآماره 

 اي مقایسه

احتمال آماره  

t  اي مقایسه 

14.818- 9.782- 6.362 0.0000 

 

نگاره   مندرجات  اساس  مي17بر  در  که  ؛    ي افشا  ريتأثيابيم 

نسبت به    کارولبر اساس مدل    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول

 مدل لانتوس؛ داراي قدرت تبيين کنندگي بيشتري است. 

هاي اجتماعي  افشاي اطلاعات مسئوليت  ريتأثدر نهايت  

هاي   مدل  اساس  از    سيليوبر  استفاده  با  کوبرا؛  و  کانجاي  و 

آنها مي  مقايسه اي، به مقايسه قدرت تبيين کنندگي      tآزمون 

 پردازيم.

 
و  سيلیوهاي : مقایسه قدرت تبيين کنندگي مدل18نگاره

 و کوبرا  يکانجا

ضریب 

 رگرسيوني

)مدل 

 ( سيلیو

ضریب 

 رگرسيوني

  يکانجا)مدل 

 ( و کوبرا

  tآماره 

 اي مقایسه

احتمال آماره  

t  اي مقایسه 

8.047- 5.399- 9.625 0.0000 

 

نگاره   مندرجات  اساس  مي18بر  در  که  ؛    ي افشا  ريتأثيابيم 

ويليس نسبت  بر اساس مدل    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول

؛ داراي قدرت تبيين کنندگي بيشتري    به مدل کانجاي وکوبرا

 است.  

از بررسي ميزان قدرت تبين کنندگي مدلها،   نهايت و پس  در 

توان بيان داشت که مدل کارول، قوي ترين و مدل کانجاي و  مي

را در جهت کاهش محدوديت هاي  کوبرا؛ ضعيف   ترين قدرت 

 اند. مالي داشته

 

 بحث و نتيجه گيري 

مسئوليت اجتماعي به صورت    اطلاعات  يافشابا توجه به اينکه  

و   موقعيت  با  متناسب  شرکت  هر  و  شود  مي  انجام  داوطلبانه 

اهداف خود نسبت به افشاي اين اطلاعات اقدام مينمايد، بنابراين  
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مقابا   افشا  ي مدلها   يرگذاريتاث  سهيهدف  اطلاعات    يمختلف 

محدود کبر  ياجتماع  تيمسئول و  شرکته   يمال  يها  تياهش  ا 

 مقايسه قدرت تبيين کنندگي مدلهاي ارائه شده پرداخته شد. 

هاي اين تحقيق نشان داد که نتايج حاصل از آزمون فرضيه

مسئول  يافشا   بين مدل  براساس    ياجتماع  ي هات ي اطلاعات 

 ريتأث  هاشرکت   يمال  يهاتيبر محدود  و لانتوس  سيلکارول، وي

و افشاي اطلاعات مسئوليتهاي اجتماعي   دارد يو معنادار يمنف

مدل کانچاي وکوپرا بر محدوديت مالي شرکتها تأثير   بر اساس

معناداري ندارد. به عبارت ديگر هرچه عملکرد اجتماعي شرکت  

هاي تامين  پذيري آن افزايش يابد، ميزان محدوديت ومسئوليت 

مالي آن کاهش يافته ودسترسي به منابع مالي شرکت افزايش  

يابد. از طرفي شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار  مي

حس   ميکنند  سعي  اجتماعي  فعاليتهاي  انجام  دليل  به 

ارتباط  مسئوليت  واين  باشند  داشته  بيشتري  اجتماعي  پذيري 

جهت تامين منابع  پذيري اجتماعي باعث شده شرکت مسئوليت 

هاي تامين مالي  مالي، کمتر با مشکل مواجه بوده واز محدوديت 

مطابق يافته هاي ژائو وژيائو  آن کاسته شود.  نتايج اين پژوهش 

(2019( حبيبي  شرکت«،  افول  و  بلوغ  مرحله  »در   )1398  ،)

 ( مي باشد. 2016(، چيونگ )1396)  اسمعيل پور

يابيم ي ارائه شده در مي با مقايسه قدرت تبيين کنندگي مدلها 

 که:

بر    ياجتماع  ي هات ياطلاعات مسئول  يافشا  ريتأث  :اول   ه يفرض

  ي خانوادگ  يشرکتها  يمال  ي هات ياساس مدل کارول بر محدود

سا به  دارا   ري نسبت  معنادار   يشرکتها؛  مدل  و    است  يتفاوت 

تبيين  کارول   قدرت  داراي  لانتوس  و  ويليس  مدل  به  نسبت 

 است، کنندگي بيشتري  

بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول  يافشا  ريتأث  دوم:  ه يفرض

  ي خانوادگ  يشرکتها   يمال  ي هات يبر محدود  سيلياساس مدل و

سا به  دارا   ري نسبت  معنادار   يشرکتها؛  مدل  و    است  يتفاوت 

تبيين  قدرت  داراي  وکوبرا؛  کانجاي  مدل  به  نسبت  ويليس 

 کنندگي بيشتري است، 

بر    ياجتماع  يهات ياطلاعات مسئول  يافشا  ريتأث  سوم:  هيفرض

  ي خانوادگ  يشرکتها   يمال  ي هات ياساس مدل لانتوس بر محدود

سا به  دارا   ري نسبت  معنادار   يشرکتها؛  مدل  و    است  يتفاوت 

تبيين   لانتوس قدرت  داراي  وکوبرا؛  کانجاي  مدل  به  نسبت 

 کنندگي بيشتري است. 

تبين   قدرت  ميزان  بررسي  از  پس  نهايت  مدلها،  در  کنندگي 

توان بيان داشت که مدل کارول، قويترين و مدل کانجاي و  مي

کوبرا؛ ضعيفترين قدرت را در جهت کاهش محدوديتهاي مالي  

 اند. داشته 

مسئوليت و  شرکت  اجتماعي  عملکرد  هرچه  ديگر  عبارت  -به 

آن   مالي  تامين  محدوديتهاي  ميزان  يابد  افزايش  آن  پذيري 

نابع مالي شرکت افزايش مي يابد.  کاهش يافته ودسترسي به م

از طرفي شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار به دليل  

پذيري  کنند حس مسئوليتهاي اجتماعي سعي مي انجام فعاليت

پذيري  اجتماعي بيشتري داشته باشند  و اين ارتباط مسئوليت 

با   کمتر  مالي  منابع  تامين  جهت  شرکت  شده  باعث  اجتماعي 

موا محدوديت مشکل  از  و  بوده  کاسته  جه  مالي آن  تامين  هاي 

 شود. 

 

 پيشنهادات کاربردي 

مي • پيشنهاد  تجاري  واحدهاي  مديران  با به  که  گردد 

مسئوليت  اطلاعات  بيشتر  و  افشاي  اجتماعي  هاي 

کاهش   موجبات  نقد؛  وجه  بهينه  نگهداشت  همچنين 

 را فراهم آورند.   هاي ماليمحدوديت 

گردد که واحدهاي هدف  گذاران پيشنهاد ميسرمايه به   •

اطلاعات  سرمايه افشاي  ميزان  اساس  بر  را  گذاري 

رتبهمسئوليت اجتماعي  انجام  هاي  و  نموده  بندي 

گذاري را در واحدهايي انجام دهند  هاي سرمايهفعاليت

که در سطح بالايي از نظر افشاي اينگونه اطلاعات قرار  

 داشته باشند. 

سازمان • مي   به  پيشنهاد  تدوين  بورس  به  که  گردد 

ها و الزامات لازم در جهت افشاي اطلاعات  دستورالعمل 

 هاي اجتماعي اقدام ورزند. مسئوليت 

 

 هاي آتيپيشنهادات براي پژوهش 

افشا  يمدلها   يرگذار يتاث  سهيمقا • اطلاعات    يمختلف 

ي با  مال  يها تيبر کاهش محدود  ياجتماع  يهاتيمسئول

 ين مالي داخلي و خارجي. تفکيك محدوديت تأم

گيري   • اندازه  هاي  مدل  و  معيارها  ساير  از  استفاده 

و   وايتد  شاخص  همچون  مالي  تأمين  محدوديت 

 (. 2006وو)

مسئول  يافشا  يرگذار يتاث  سهيمقا •   ي ها تياطلاعات 

با تمرکز بر نقش    يمال   يها تيبر کاهش محدود  ياجتماع

مديره  هاي شرکت، ترکيب هيات  تعديل کنندگي ويژگي

 و دوره تصدي مديريت. 
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)معصومه در   (.  1398.  خارجي  نظارت  تعديلي  نقش 

اثرگذاري ابعاد فني و نهادي مسئوليت پذيري اجتماعي بر  

انداز مد،  شرکتسودآوري   شماره    ،يمال  تيريمجله چشم 

 . 109-132، صص  27

سحر.) * پور،  ميان  1397اسمعيل  رابطه  بررسي   .)

پايان محدوديت  اجتماعي.  مسئوليت  و  مالي  نامه  هاي 

رشته  ارشد،  حسابداري،    کارشناسي  گرايش  حسابداري، 

 کوشيار. موسسه آموزش عالي  

سجاد.) * اجتماعي  1396اقتداري،  مسئوليت  افشاي   .)

شرکت شرکت  ارزش  و  مقابل  ها  در  خانوادگي  مالکيت  ها: 

، رشته حسابداري،  نامه کارشناسي ارشد خانوادگي. پايان غير 

واحد مرودشت،  گرايش مديريت مالي، دانشگاه آزاد اسلامي  

 دانشکده علوم تربيتي و روانشناسي. 

  ي و افشا  رهيمد  ئتي(. استقلال ه1399. )محمدزاده،    يمانيا *

خانواده.    تي کننده مالک  ليبا نقش تعد  ياجتماع  تيمسئول

آزاد اسلام  ينامه کارشناس  اني)پا دانشگاه  واحد    ،يارشد(. 

 . سبزوار

(. بررسي تاثير شرکت هاي با  1397باخترگوهري، فاطمه.) *

(  CRSمالکيت خانوادگي بر روي مسئوليت اجتماعي شرکت )

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق  مديريت سود در شرکت و  

حسابداري،    کارشناسي ارشد، رشته  نامه بهادار تهران. پايان 

 گرايش حسابداري، موسسه آموزش عالي مهر آستان. 

  ني(. رابطه ب1397. )ليع  ،يو عبدالله زاده شقاق  اسمق  ،زارعي *

  ي شرکت ها   يخارج  ي مال  نياطلاعات و تام  يافشا  تيفيک

 گر  ليشده در بورس اوراق بهادار تهران: نقش تعد  رفتهيپذ

  ت ي ري. فصلنامه چشم انداز مدتيرشد شرکت و ساختار مالک

 .33-60، صص  23، شماره  1397  زيي. پايمال

(.  1397.)هيمرض  جوانمرد،   ، يهاد   ،يري اموش، يدار  ، يفروغ *

  شرکت بر نگهداشت وجه نقد از   ياجتماع  تيمسئول  ريتأث

متغ  قيطر ها   يرهاياثرهمزمان  پژوهش    ي منتخب. 

شماره  10دوره    ،يمال  يحسابدار  پ  -  1،    35  ياپيشماره 

 . 36-19صفحه  
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Abstract 

In the present study, the effect of different models of disclosure of social responsibility information on the 

relationship between the reduction of financial constraints and family ownership in companies listed on the 

Tehran Stock Exchange has been investigated. The present study is practical and the method of descriptive-

causal and post-event is performed. The statistical population of the study is the companies listed in Tehran 

Stock Exchange in ten years(2009_2018). Using sampling by screening method, 100 companies were selected 

as a statistical sample. Findings from the analysis Research data show that the effect of disclosing social 

responsibility information -based on Carroll model, Willis model, Lantos model and Kanjai and Cobra model- 

on financial constraints of family-owned companies differs significantly in comparison to other companies. 

Also, according to the results, the social responsibility information in family-owned companies has been less 

disclosured than other companies in the studied models. 

Keywords: information disclosure, financial constraints, companies, stock exchange 
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