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   چكيده

تمایل و اصرار واحد تجاری به تعهد نسبت به مسئولیت اجتماعی در تمامی ابعاد، اثر قابل توجهی بر عملکرد مالی دارد. در نتیجه 

بازدهمی واحدهای تجاری اختیاری، حداکثر نمایند.  توانند  اجتماع، به صورت  بر  اثرات منفی خود  از طریق کاهش  بلندمدت را  های 

اتحاد و   از طریق  اجتماعی در شرکت،  ارزشمیان فعالیت  یوستگی پاجرای مسئولیت  های سازمان، منجر به بهبود موفقیت در  ها و 

و   رقابتی  توان  افزایش  اقتصادی،  رشد  نهایت سبب  در  و  میبلندمدت  مالی  عملکرد  فرآیند  بهبود  عناصر لاینفک  جز  ریسک  شود. 

آید. تصمیمات مدیران و سرمایه گذاران در راستای افزایش بازده و ثروت، از طریق کاهش ریسک،  در سازمان بشمار می گیری  تصمیم

ود. اکثر پژوهش ها، مساله مسئولیت  ش گذاری مطلوب می شود. همچنین محدودیت مالی، مانع از تامین وجوه برای سرمایه امکانپذیر می 

گیرند. لذا هدف از این پژوهش تاثیر  اند و رابطه محدودیت مالی و نقدینگی با عملکرد را نادیده می اجتماعی و ریسک را با سود سنجیده 

های پژوهش بر اساس  داده باشد.  گر محدودیت مالی می ها بر عملکرد با توجه به متغیر تعدیل پذیری شرکت مسئولیت اجتماعی و ریسک 

های پژوهش از  اند. جهت آزمون فرضیهآزمون شده   1397الی   1393های  شرکت از بورس و اوراق بهادار تهران طی سال   -سال   455نمونه  

-دهد که مسئولیت اجتماعی و ریسکهای پژوهش نشان می های ترکیبی استفاده شده است. یافته رگرسیون خطی چند متغیره با داده 

گر محدودیت مالی، بر رابطه بین مسئولیت اجتماعی و  ری، تاثیر معکوس و معنادار بر عملکرد شرکت دارد. همچنین متغیر تعدیل پذی 

 . پذیری و عملکرد مالی، تاثیر معنادار ندارد عملکرد مالی، تاثیر مثبت و معنادار دارد اما بر رابطه ریسک 

 

 . مالی، عملکرد مالی  پذیری، محدودیتریسکمسئولیت اجتماعی،    كليدي: هايه واژ
 

 

 

  

 99/ 05/ 21تاریخ پذیرش:        99/ 05/ 01فت: تاریخ دریا

mailto:Nasrindadashi@Yahoo.Com
mailto:Pourali@iauc.ac.ir


   انجمن حسابداري مديريت ايران   –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 1401ويکم/ بهار سال يازدهم / شماره چهل  146

 مقدمه -1

جدایی  پذیری مسئولیت امروزه   بخش  به  ناپدیر  اجتماعی 

-های تجاری در سراسر جهان تبدیل شده است. شرکتفعالیت

هزینه از  توجهی  قابل  بخش  فعالیتها  به  را  خود  های  های 

به مسئولیت اجتماعی اختصاص میمربوط  )وانگ  پذیری  دهند 

اغلب به عنوان  اجتماعی  پذیری  مسئولیت (  2016،  1و همکاران 

در نظر گرفته   نفعانیفشار از طرف ذ  یبرا  کیپاسخ استراتژ  کی

سازمان   مسئولیت این    .شودیم که  است  این  مفهوم  در به  ها 

با جامعه  هستند  کنند، مسئول  ای که در آن فعالیت میتعامل 

کنند چرا که از منابع انسانی، طبیعی و اقتصادی آن استفاده می 

پرویزی،   و  زنجانی  عبارتی دیگر  1398)عبدی، محمدپور  به   .)

و   تجاری  واحدهای  بین  ارتباطی  پل  اجتماعی  مسئولیت 

پذیری  (. لذا مسئولیت 1393ذینفعان هست )پورعلی، حجامی،  

محیطی و اجتماعی   اجتماعی به دنبال وارد کردن عوامل زیست

ها است تا عملکرد اقتصادی شرکت  در تصمیمات تجاری شرکت

رهنمای   )اشرفی،  باشد  سودمند  جامعه  و  تجاری  واحد  برای 

 (. 1398رودپشتی و بنی مهد،  

  مطالعات   از   مهمی   بخش   ریسک   مدیریت   و   از طرفی ریسک 

  بالای   پذیری ریسک   که   چرا .  است   ساخته   خود   متوجه   را   اخیر 

نقش   قیمت   بهبود   هدف   با   مدیران    های بحران   در   مهمی   سهام، 

  دیگر  سوی   از (.  2010،  3رز   و   2010،  2برونر )   است   داشته   مالی 

  منافع   تضاد   مالکان   و   مدیران   بین   که   کند می   بیان   نمایندگی   تئوری 

  ترجیحی   پذیری، مدیران ریسک   و   عملکرد   زمینه   در   و   دارد   وجود 

  عملکرد   تواند می   پذیری ریسک   چند   هر .  دارند   مالکان   از   متفاوت 

لیکن ( 2011،  4نجوین )   دهد   بهبود   را   شرکت    عدم   صورت   در   ، 

  به   توجه   با   همچنین   و   مدیران   توسط   منافع   این   مستقیم   دریافت 

آن،    به   مربوط   تهدیدهای   و   بالا   پذیری ریسک   منفی   های جنبه 

.  باشند   نداشته   پذیری ریسک   به   زیادی   تمایل   مدیران   است   ممکن 

های  که  دریافتند  بسیاری  هایپژوهش    بالا   رشد  با  شرکت 

کمپل و  )  دارند  ریسک بالاتری(  بالاگذاری  سرمایه   هایفرصت )

گویال،    همچنین (.  2003،  6مالکیل   و   ژو  و  2001،  5همکاران

  غیرسیستماتیک  ریسک  که   کردند  (، ادعا2003)  7کلرا   سانتا و

  مالی   رویکردهای  زیرااست؛    موثر  سهام  آتی  بازده  بینیپیش  در

  و   دارد  وجود  بازده  و  ریسک  بین  مثبتی  رابطه  که  کنندمی  بیان

  سطح   پذیرش  برای  بیشتری  ریسک  صرف  گذارانسرمایه

،  سمر و کاپل هاتکینسون،  )  کنندمی   دریافت  ریسک  از  بالاتری

  حوزه،   این  در  هاپژوهش   از  برخی  هاییافته  البته.  8(2013

  با   شدهگیری  اندازه   عملکرد  و  ریسک  بین  منفی  رابطه  گربیان

و  هاتکینسون،  )  است  حسابداری  معیارهای  از  استفاده سمر 

   (.2013،  کاپل

محدودیت  همچنین بزرگ    امروزه  های  شرکت  مالی 

عنوان  بین به  مالی  محدودیت  موضوع  که  شده  موجب  المللی 

محدودیت  مقوله  گردد.  مطرح  مالی  مدیریت  در  بااهمیت  ای 

نمی ریسک  مالی  یا  اقتصادی  فشار  واژه  مترادف  تواند 

ورشکستگی باشد، منظور از اصطلاح محدودیت مالی این است  

مطلوب   گذاری  سرمایه  برای  وجوه،  تأمین  مانع  تواند  می  که 

مهم و  مالی  درماندگی  پدیده  علل  بررسی  بنابراین  از  شود.  تر 

ارزیابی درماندگی مالی به کمک مدل  با  همه  های رایج، بسیار 

مالی قبل  اهمیت است، تا با شناسایی به موقع علائم محدودیت

هزینه و  شرکت  سقوط  راهکاراز  آن،  از  ناشی  زیاد  های  های 

ارائه گردد )نیک بخت و شریفی،   (.لذا باتوجه  1389پیشگیرانه 

می مطالعه  این  پژوهش،  موضوع  سرمایهبه  به  و  تواند  گذاران 

اسب و مؤثر برای  های مناعتباردهندگان جهت انتخاب شاخص

ارزیابی و تجزیه و تحلیل محدودیت مالی و تاثیر بین مسئولیت  

پذیری بر عملکرد مالی شرکت های پذیرفته  اجتماعی و ریسک

 شده در بورس اوراق بهادار کمک نماید. 

 

 مبانی نظري و پيشينه پژوهش  -2

 در اجتماعی مسئولیت به ایفا نسبت تجاری واحد اصرار و تمایل

تاثیر تمامی توجه ابعاد،  عملکرد قابل  درواقع،  دارد.   مالی  بر 

اغلب   که  شرکت  اجتماعی  مسئولیت  توصیف    جهتمحبوبیت 

شود، این پرسش را مطرح  رفتارهای سهامدارمحور استفاده می 

نماید شرکت   می  چرا  میکه  ترجیح  بجای  ها  دهند 

خالص  نمودنحداکثر باشند   ،سود  مسئول  اجتماعی  نظر    از 

 (.2014  9یتسکی، اسمیت و رینز، )اورل

 رابطه؛ نوع  سه  گرفته، وجود صورت هاییپژوهش  براساس

منفی )عدم و مثبت،  بین وجود  خنثی   مسئولیت رابطه(، 

 زمینه دیدگاه در  است. چندین مطرح مالی  عملکرد و اجتماعی

 دارد وجود مالی عملکرد و اجتماعی مسئولیت بین مثبت ارتباط

از لحاظ تئوری و  (.  1392صالحی، صادقی و معین الدین،    )عرب

ها از نظر اقتصادی  آیا شرکت   نماییم؛بررسی    تجربی مهم است

بپردازند و    مسئولیت اجتماعیهای  کارآمد هستند تا به فعالیت

چگونه   تاثیر    اجتماعی  مسئولیتاینکه  شرکت  عملکرد  روی 

تامایو   گذاردمی و  سروائز  ب( 2016،  10)لینز،  تئوری  .  راساس 

فعالیت  اجتماعی،های  سهامداران،  کلی    مسئولیت  عملکرد 

میشرکت  بهبود  را  راچت   بخشندها  و  کویینزی  ،  11)ماگیل، 

  قادر به تعامل با مسئولیت اجتماعی بالاتر، شرکت های (. 2015

هستند  بیشتر سهامداران  این  با  رقابتی  .  مزیت  که یک    است 

می  بهبود  را  شرکت  و  )مک    بخشد عملکرد  سرینیواسان  آلیستر، 

فعالیت (.  2007،  12کیم  اجتماعی های  بعلاوه،    مسئولیت 

ایجاد    سهامداران  درهای مطلوبی  مدت نگرش ها در کوتاه شرکت 
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رفتارهای   افزایش    حمایتیو  بلندمدت  در  را  سهامداران  از 

سن   دهدمی و  باتاچاریا  اجتماعی،   (.2010،  13)دوو،    مسئولیت 

به ایجاد ارزش شرکت کمک می  )فرل،    کند سودآوری را بهبود و 

در بعد  (. 2016، 15(؛ )لینز، سرواز و تامایو 2016 14لیانگ و رنبوگ، 

استراتژی،   ریسک  اجتماعی، مدیریت  جریان    مسئولیت  پایداری 

  و   ( 2006،  16موجب می شود )لو و باتاچاریا ها را  نقدینگی شرکت 

کاهش   را  مالی  ریسک  فاف   دهد می احتمال  و  . ( 2009،  17)لی 

بل  مطرح  2007)  18کامپ  را  پرسش  این  پژوهشی  در   ،)

اجتماعی در  نماید: چرا شرکت می اجرای مسئولیت  ها خواهان 

کند که  سطوح مختلف سازمانی هستند. او این طور مطرح می 

در شرکت  کمتر  ضعیف،  اقتصادی  و  مالی  شرایط  در  ها 

و   هاچ  )گودفری،  نمایند  می  مشارکت  اجتماعی  مسئولیت 

های  اند که اغلب پرسش ین براین عقیده (. محقق2008  19هانین، 

سرمایه و  سهامداران  توسط  شده  است  مطرح  ممکن  گذاران، 

مسئولیت  به  شرکت  تعهد  آیا  که  باشد  موضوع  این  با    مرتبط 

شود یا خیر  در نهایت منجر به عملکرد مالی بهتر می   اجتماعی

 (.  2009  20)استارکس، 

ها را  سوددهی شرکت اجتماعی،    اکثر پژوهش ات مسئولیت

مسئولیت  عملکرد  بین  رابطه  مسئله  و  اند  نموده    ارزیابی 

می  اجتماعی نادیده  را  نقدینگی  مِلِ، و  و  )گاریگا   21گیرند 

مسئولیت2004 اجرای  سرمایه   اجتماعی  (.  تزریق  ای  نیازمند 

است که ممکن است صرف امور دیگری شود. زیرا نظریه های  

می عنوان  هدفمالی  که؛  رفاه    نمایند  ارزیابی  شرکت،  نهایی 

ها باید به دنبال ایجاد تعادلی بین  سهامداران است. لذا شرکت 

باشند )چان،    اجتماعی  حفظ نقدینگی کافی و اجرای مسئولیت

 (.2017  22چوو و لوو، 

  عنوان   به   و   دارد   اشاره   شرکت   سود   اساسی   تغییرات   به   ریسک 

در   کننده تعیین شود. ریسک عامل  می   شناسایی   منافع   تضاد   منبع 

. ( 1395آبادی و زمانی،    محمود ها است )رابطه با عملکرد شرکت

پذیری را به عنوان یک عامل  های اقتصادی، ریسک اکثر تئوری 

می  عملکرد  بر  ریسکمثبت  میزان  می  دانند.  مدیریت،  پذیری 

)کرسی  باشد.  داشته  عملکرد  بر  مثبتی  تاثیر  (.  2006،  23تواند 

د  شده  انجام  سطح  فرآتحلیل  و    پژوهش؛   51ر  ویکلند  راچ، 

بر پذیری  ریسک   از   ضعیفی   مثبت   تاثیر (،  2009)   24لامپکین    را 

  25ژائو، سیبرت و لامپکین ،  همچنین.  نمایند می   مشاهده   عملکرد 

بین  در(،  2010) دیگری    معناداری   تاثیر  مقاله؛  60  فرآتحلیل 

نمایند  و عملکرد مشاهدهپذیری  ریسک  بین   مبهم   نتایج  .نمی 

ممکن ات  پژوهش    که   باشد  موضوع  این  از  ناشی   است  این 

  اثر پذیری ریسک بودن منفی یا مثبت بر مختلف خارجی عوامل

 (.2012  26)برمانز و ویلی برندز، گذارد  می

سال  ریسک در  اخیر  شرکت های  بحران پذیری  بخاطر    ها 

مالی جهانی مورد توجه قرار گرفته است. سطحی از ریسک را  

گذاری است.  پذیرد، تعیین کننده میزان سرمایه مدیریت میکه  

گذاری  از ارزش بالای سرمایه   پذیرش سطح بالای ریسک، نشان

یانگ  و  لیتو  )جان،  به  2008،  27است  مدیران  چطور  اینکه   .)

ریسک  بازده  و  نتایج  به  بپردازند،  بر  ریسک  آن  تاثیر  و  پذیری 

و سطح عدم    طیمح  ییایپوعملکرد موجب خواهد شد. افزایش  

میپیش بازار  از  ناقص  درک  به  منجر  این  بینی،  در  و  شود 

می عملکرد  کاهش  باعث  ریسک،  پذیرش  در  شرایط،  گردد. 

مستقیم  تأثیر  تنها  نه  پذیری  ریسک  پرریسک،  های  محیط 

شیوه   است  ممکن  بلکه  گذارد،  می  شرکت  عملکرد  بر  منفی 

ک نیز  را  خرد  عملکرد شرکت های  مالی  های  اهش  محدودیت 

برندز،    دهد ویلی  و    دارای ها  شرکت   زمانیکه  (. 2012)برمانز 

  دشوار   تلاطمی   چنین   منفی   تاثیر   کاهش ،  باشند   مالی   محدودیت 

  شدیدتر ،  عملکرد   بر پذیری  ریسک  منفی   تاثیر ، شرایط   این   در .  است 

مدیرانی که تمایل بیشتری برای ریسک پذیری دارند،  .  شد   خواهد 

منفی   بازده  پذیرش  زمانیکه  احتمال  همچنین  دارند.  بالاتری 

بازدهی   چنین  منفی  اثر  کاهش  دارد،  وجود  نیز  مالی  محدودیت 

در تئوری محدود بودن مالی ممکن است از    .برای آنها دشوار است 

کاهش   نیز  را  عملکرد  بر  پذیری  ریسک  منفی  تأثیر  دیگر  طرف 

گسترش  کارآفرینانی که با سرمایه گذاری های جدید قادر به   .دهد 

ظاهر   به  های  گذاری  سرمایه  از  باید  باشند،  نمی  خود  مشاغل 

نمایند  استفاده  بی سود  واقع  در  اما  ریسک    .مطلوب،  که  آنجا  از 

تأثیر منفی بر عملکرد شرکت می گذارد، ریسک پذیرانی که قادر  

از سرمایه گذاری در پروژه   توانند  به سرمایه گذاری نیستند، می 

پایین، جل  بازده  با  این رو، محدودیت های  های  از  وگیری نمایند. 

مالی به مانند یک مانع در ریسک پذیری عمل و اثر منفی آن را  

 . ( 2011  28)کراس، ریتایرین، هگز و هاسمن،  کاهش می دهد 

ای  اثر واسطه پژوهشی به بررسی  (، در 2015)  29د ی واهبا و السا 

ب   ی عملکرد مال    ت ی و ساختار مالک   ی اجتماع   ت ی مسئول   ن ی بر رابطه 

ی  پرداختند.  مصر  کشور  پژوهش ها افته در  دهد نشان    ی  که    می 

مال   ی منف   ر ی ث ا ت   ی دارا   ی اجتماع   ت ی مسئول  باشد.    ی بر عملکرد  می 

   . دارد   ی منف   ر ی ث ا ت   ز ی ن   ی گذاران نهاد ه ی بر سرما   همچنین 

دایسنی   هالی  ویژگی 2015)   30و  رابطه  های شرکتی، سهم  (، 

ها نشان می  محیط زیست و عملکرد مالی را بررسی نمودند. یافته 

و   اجتماعی  مسئولیت  در  که  هایی  شرکت    ست ی ز   ی دار ی پا دهد: 

ی فعال هستند، نسبت به صنعت گروه خود )نه کل بازار(، از  ط ی مح 

 سود بالاتری برخوردار می باشند. 

تامایو   و  بررسی  2016) لینز، سراوس  به  پژوهشی خود  (، در 

های   سال  در  شرکت  عملکرد  و  اعتماد  اجتماعی،  سرمایه  تاثیر 

که شرکت   2008-2009بحرانی   داد  نشان  نتایج  با  پرداختند.  ها 
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شد(،   سنجیده  اجتماعی  مسئولیت  با  )که  بالا  اجتماعی  سرمایه 

 باشند. دارای نرخ بازده بالاتر می 

(، در پژوهشی با عنوان  2018)   31نیادی، ابراهیم و آوودو ساره 

اجتماعی و عملکرد شرکت  اجرایی در شرکت  مسئولیت  نتایج  ها، 

ها نشان داد که  های آفریقای جنوبی، را بررسی نمودند. نتایج یافته 

 مسئولیت اجتماعی تاثیر مثبت بر عملکرد دارد. 

رقابت  2016)   32تان  و  ریسک  تاثیر  عنوان  با  پژوهشی  در   ،)

،  2011الی    2003های  های چین، طی سال رد بانک پذیری بر عملک 

به این نتیجه رسیدند که: ریسک و رقابت پذیری، تاثیر معناداری بر  

عملکرد ندارد و عملکرد بانک ها تحت تاثیر مالیات، هزینه و تورم  

 می باشد. 

لو  و  مسئولیت  2019)   33لیو  عنوان  تحت  پژوهشی  در   ،)

اجتماعی، عملکرد و ریسک با توجه به متغیر نقش اعتباری، به این  

مثبت بین مسئولیت اجتماعی و عملکرد    نتیجه رسیدند که: رابطه 

منفی با ریسک    ها وجود دارد. اما مسئولیت اجتماعی رابطه شرکت 

 شرکت دارد. 

تاثیر  (، در پژو 2019)   34ناسم و همکاران  هشی  تحت عنوان 

متغیر    تعدیلگر  نقش  با  ریسک  و  عملکرد  بر  اجتماعی  مسئولیت 

سال  ریسک، طی  نتیجه  2016الی    2006های  مدیریت  این  به   ،

 مثبتی با عملکرد دارد.   رسیدند که مسئولیت اجتماعی رابطه 

)    معین و  ، صادقی  عرب صالحی  در ( 1392الدین  پژوهشی   ، 

شرکت  در  رابطه مسئولیت اجتماعی با عملکرد مالی  تحت عنوان  

به این نتیجه رسیدند    های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران 

عملکرد مالی با مسئولیت اجتماعی شرکت نسبت به مشتریان    که: 

   و نهادهای موجود در جامعه ارتباط دارد. 

 ( و همکاران  بررسی 1394پناهی  به    مسئولیت   فشای ا   اثر   (،  

  بورس   شده   پذیرفته   شرکت های   در   دارایی   بازده   نرخ   و   اجتماعی 

یافته   بهادار   اوراق  پرداختند.  نشان تهران    بین   که   دهد می   ها 

 دارد.    وجود   منفی   رابطه   عملکرد مالی   و   اجتماعی   مسئولیت 

)   محمود  زمانی  و  بررسی(1395آبادی  به    رابطه   ، 

  سازوکارهای   بر  تاکید   با  مالی   عملکرد   و  شرکت پذیری  ریسک 

یافته   راهبری شرکتی  دهد   نشان   پژوهش   های پرداختند.    که   می 

  عملکرد   با   معناداری   و   مثبت   رابطه   ها شرکت   پذیری ریسک   میزان 

   . دارد   ها آن   مالی 

  (، در پژوهشی با عنوان تجزیه1396) پندار و ندیری ، مجاهد 

  های بانک   سودآوری   بر   پذیری   رقابت   و   ریسک  تاثیر  تحلیل   و 

بهادار تهران، به این نتیجه رسیدند    اوراق   در بورس   شده   پذیرفته

که: بین ریسک و رقابت پذیری بر سودآوری بانک رابطه معنادار  

 وجود دارد. 

)   زاده ولی   و   عشری اثنی  بررسی( 1397لاریجانی  به    رفتار   ، 

  آتی مالی  عملکرد  بر آن  اثر  و  شرکت  چرخه عمر  طی پذیر ریسک 

  در  که  شرکت هایی   پذیر ریسک   رفتار  داد،   نشان   تایج ن   پرداختند. 

  در   را   تری ضعیف   مالی   دارند، عملکرد   قرار   افول   و   ظهور   مراحل 

  مالی   دوره   در   بلوغ   و   رشد   مراحل   در   فعال   شرکت های   با   مقایسه 

   . دارد   همراه   به   بعد 

اسکندر    حاجی  و  بررسی( 1398ابراهیمی  به    بیش  تاثیر  ، 

ها    عملکرد   و پذیری  ریسک   بر   مدیریت  اطمینانی  شرکت 

نتایج  که می   نشان   پرداختند.    بر  مدیریت   اطمینانی بیش   دهد 

 ندارد.   معناداری   تاثیر   شرکت   عملکرد   و   پذیری ریسک 

استدلال  انتظار  براساس  پژوهش  تجربی  و  نظری  مبانی  ها، 

ریسک می  و  اجتماعی  مسئولیت  که  تاثیر  رود  عملکرد  بر  پذیری 

با   لذا  ریسک،  داشته،  کاهش  و  اجتماعی  مسئولیت  رتبه  افزایش 

فرضیه  اساس  براین  بخشید.  بهبود  را  شرکت  عملکرد  های  بتوان 

 اند:  پژوهش  به صورت زیر تدوین شده 

مالی    عملکرد  بر  اجتماعی  سطح افشای مسئولیت فرضيه اول:  

 دارد.   معنادار  تاثیر

 دارد.   معنادار  مالی تاثیر  عملکرد  بر  پذیریریسک فرضيه دوم: 

سوم:   افشای    بین   رابطه   بر   مالی   محدودیت فرضيه  سطح 

 تاثیر معنادار دارد.   مالی   عملکرد   و   اجتماعی   مسئولیت 

  و   پذیریریسک   بین  رابطه  بر  مالی  محدودیتفرضيه چهارم:  

 تاثیر معنادار دارد.   مالی  عملکرد

 

 روش شناسی پژوهش    -3

برای    پژوهشاین   و  است  کاربردی  پژوهش  یک  هدف  نظر  از 

های ترکیبی و نرم  ها، از تحلیل رگرسیون با داده آزمون فرضیه

استفاده شده است. جامعه آماری پژوهش، شامل    Eviewsافزار  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی  کلیه شرکت

های   تعداد  می   1397الی    1393سال  برا   91باشد.  ی  شرکت 

محدودیت  براساس  آماری  شده  نمونه  بررسی  زیر  خاص  های 

 است:  

 سال مالی، منتهی به اسفند باشد؛   •

سال   • از  تهران    1392قبل  بهادار  اوراق  بورس  در 

 پذیرفته شده باشند؛  

دسترس   • در  پژوهش  زمانی  دوره  برای  مالی  اطلاعات 

 باشد؛  

 گذاری و مالی نباشد. جزء شرکت های سرمایه •

 

 آزمون فرضيه ها  هايمدل   -3-1

  زیر   رگرسیونی   های مدل   از   پژوهش   های فرضیه   آزمون  برای 

مدل   شده   استفاده  های    از   ها است.  همکاران  پژوهش  و  ناسم 

(  و برمانز و ویلی  2016تان )   (،  2018) 35، بنلمیح و پوتین ( 2019) 

 است.   شده   گرفته   (، الگو 2012برندز ) 
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  1مدل 
ROAit = a0 + β1CSRi,t  + β2Sizei,t + β3M/B i,t

+ β4Leveragei,t + β5PGi,t + β6Aui,t

+ β7ICRi,t + εit 
 

   2مدل 
ROAit = a0 + β1Riski,t  + β2Sizei,t + β3M/B i,t

+ β4Leveragei,t + β5PGi,t + β6Aui,t

+ β7ICRi,t + εit 
 

  3مدل 
ROAit+1 = a0 + β1CSRi,t  + β2FCi,t + β3CSRi,t × FCi,t

+ β4Sizei,t + β5M/B i,t

+ β6Leveragei,t + β7PGi,t + β6Aui,t

+ β7ICRi,t + εit 
 

  4مدل 
ROAit+1 = a0 + β1Riski,t  + β2FCi,t + β3Riski,t × FCi,t

+ β4Sizei,t + β5M/B i,t

+ β6Leveragei,t + β7PGi,t + β6Aui,t

+ β7ICRi,t + εit 
 

 هاي پژوهشتعاریف علائم اختصاري در مدل

 متغيرها متغيرها

 𝐑𝐎𝐀𝐢,𝐭 شرکت : عملکرد i  در  

 t سال

 CSRi,t مسئولیت افشای   : سطح  

 t سال در i شرکت  اجتماعی

 𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭 شرکت پذیری : ریسک i  

 t سال  در

 FCi,t مالی شرکت  : محدودیت i  

 t سال  در

𝐅𝐂𝐢,𝐭 × 𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭   تعامل بین :

  پذیریریسک  محدودیت مالی و

 t سال در i شرکت 

 Sizei,t  :شرکت  اندازه i سال  در t 

 𝐌/𝐁𝐢,𝐭 ارزش   به بازار   : ارزش  

 t سال  در iدفتری شرکت 

 Leveragei,t اهرم مالی شرکت : i  

 t سال  در

 𝐏𝐆𝐢,𝐭  :  شرکترشد سود i در  

 t سال

 Aui,t  : شرکت شهرت حسابرس i  

 t سال  در

 𝐈𝐂𝐑𝐢,𝐭  : نه ینسبت پوشش هز  

 t سال در  i شرکتبهره 
𝛆𝐢,𝐭 خطای برآورد : 

𝛂  عرض از مبدا : β ضرایب متغیر : 

 

 متغيرهاي پژوهش   -4

 متغير وابسته  -4-1

مالی   شرکت:  (ROA)عملکرد  به    عملکرد  پژوهش   این  در 

ناسم  ؛  نیشیپ  هایپژوهش    رویپو    باشدعنوان متغیر وابسته می

دارایی (،  2016( و تان ) 2019و همکاران )  بازده  مورد  توسط  ها 

از نسبت سود خالص به کل   هاییبازده داراسنجش قرار گرفت.  

 ها محاسبه گردید. دارایی 

 هاي مستقل متغير  -4-2

  زیست   اطلاعات   افشای   سطح   گیری   اندازه   برای   حاضر   پژوهش   در 

ناسم و  ؛  نیشیپ  هایپژوهش    رویپمسئولیت اجتماعی،    و   محیطی 

  گسترده  ادبیات   مرور   از   پس (،   2016( و تان ) 2019همکاران ) 

  43  شامل   ای   اولیه   لیست   مربوطه، به روش تحلیل محتوی چک 

تدوین   نوع  کشور(  )متناسب    از   اطلاعات   این   که   شد   اطلاعات 

(  2005،    37زیائو  و  )جائو، هراوی  ، ( 2010، 36جائو  و  پژوهش )اریبی 

تهیه    از  شداه ند. پس  اقتباس  ( 1393خانی،  علی  و  جوری  و )مران 

  هر   که   صورت   بدین   کدگذاری تعیین گردید.    لیست، قوانین   چک 

های   یک  مولفه  مسئولیت   از  به   افشای    و   واضح   طور   اجتماعی، 

از    هر   که   گردد   مشخص   دقیق   طور   به   تا   تعریف   عملیاتی  یک 

شاخص    مجموع .  دارد   تعلق   مولفه   کدام   شاخص های افشا شده، به 

  اطلاعات   افشای   بیانگر سطح   ها،   مولفه   از   هریک   در   های افشاشده 

 می باشد.    شرکت   اجتماعی آن   و   محیطی   زیست 

محمود  (Risk-Taking)  پذیریریسک های  پژوهش  پیرو   :

( زمانی  و  ایمهوف1395آبادی  و  (،  2014)  38سیوی   و  ( 

باریسک   یا   معیار  انحراف)  استاندارد  خطای  از  استفاده  پذیری 

  ساله   یک  دوره  برای  سهام   روزانه  بازده(  واریانس  جذر

بازده  گیریاندازه    سود   جمع  حاصل  تقسیم  از  سهام  گردید. 

هر  تفاوت  با  سهم  هر  نقدی   سال   اول  و  آخر  در  سهم  قیمت 

 .آیدمی   دست  به  مالی  سال  ابتدای  در  سهام  قیمت  بر  مالی،

 

 گر متغير تعدیل -4-3

این  ( FC) مالی    محدودیت  در  متغیر  :  محاسبه  برای  پژوهش  

محدودیت مالی  آلتمن استفاده گردید.    Zمالی از مدل    محدودیت 

آلتمن، معیار معکوس از درماندگی مالی است، به    Zبر اساس مدل 

مقدار   چه  هر  که  مالی    Zطوری  محدودیت  باشد،  بیشتر  آلتمن 

 (. 2012)برمانز و ویلی برندز،  کمتر است.  

ها  مایه در گردش به کل دارایی این مدل شامل پنج نسبت ]سر 

 (x1 انباشته به کل دارایی از بهره و  x2ها ) ([، ]سود  ([، ]سود قبل 

([، ]ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام  x3ها ) مالیات به کل دارایی 

بدهی  دفتری  ارزش  ) به  دارایی x4ها  به کل  ]فروش  و   ]) ( ([  x5ها 

 است و به صورت زیر می باشد. 

 
Z′ = 0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 

0.998 X5 
 

ها کمتر از  محاسبه شده برای شرکت   Zدر این مدل اگر مقدار  

باشد، شرکت در وضعیت نامطمئن و نابسامانی مالی قرار    23/1

دارد و احتمال ورشکستگی شرکت خیلی بالا است. لذا چنانچه  
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و در غیراین    1مالی باشد، مقدار    شرکتی در مواجه با محدودیت

 گیرد.صورت مقدار صفر می

 

 متغيرهاي كنترلی   -4-4

 ( SIZEاندازه شرکت ) •

  ( تان  پژوهش  پیرو  شرکت  لگاریتم  2016اندازه  توسط   ،)

 گیری گردید. اندازه   شرکت  دارایی های

 (M/Bدفتری سهام )  ارزش  به  بازار  ارزش •

  است. برخی   مطرح  رشد  فرصت  معیار  عنوان  به  متغیر  این

  در   است  ممکن  بالا  رشد  با  هایشرکت   در  هاگذاری سرمایه

)ایمهوف2016)تان،    ننشیند  ثمر  به  آینده و  سیوی،    و  ( 

بازار به ارزش دفتری  (. این  2014 نسبت از تقسیم ارزش 

 سهام محاسبه گردید. 

 (Leverage)  اهرم مالی شرکت •

  مالی   نشانگر ریسک  که  دیگری  عامل  عنوان  به  مالی  اهرم

ها  جمع بدهی  تقسیم   از  نسبت  این.  شده است  تعیین  است،

دارایی کل  دفتری  ارزش  اندازه به  )تان،  ها  شد  گیری 

 (.1395آبادی و زمانی،  ( و )محمود  2016

 ( PGرشد سود ) •

شاخص   به  سود    سهیمقااین  نسبت  جاری  سال  سال 

را نشان و پیرو پژوهش لوانگو، کویردروی و جیمنز    گذشته

( داراییرشد سود  (،  2017روچ  بازده  مقدار  ها در سال  از 

دارایی  بازده  منهای  گذشتهجاری  سال  در    ی ریگاندازه   ها 

   شود.یم

 ( AUحسابرس)شهرت   •

مهمتر   ی ک ی  اندازه   ن ی از  اندازه  ،  شهرت حسابرس   ی ر ی گ عوامل 

حسابرس  پ   ی مؤسسه  و  پژوهش    رو ی است.  کویردروی  لوانگو، 

 ( روچ  مجازی ( 2017جیمنز  متغیر  از  محاسبه    ،  منظور  به 

حسابرس  حسابرس    شهرت  چنانچه  لذا  است.  شده  استفاده 

غیر این صورت  و در    1عدد    ، باشد   ی سازمان حسابرس ،  شرکت 

 صفر است.  

 ( ICR)  بهره  نهیپوشش هز  نسبت •

آیا   که  باشد  می  موضوع  این  دهنده  نشان  نسبت  این 

پیرو  دارد؟  را  خود  های  بدهی  بازپرداخت  توانایی    شرکت 

( روچ  جیمنز  و  کویردروی  لوانگو،  این  2017پژوهش   ،)

سو تقسیم  از  هز  یاتیدعملنسبت  بهرهنهی بر  محاسبه    های 

   گردید.
 

 

 

 

 هاي پژوهش  یافته  -5

 ها آمار توصيفی داده -5-1

) ویژگی  جدول  در  پژوهش  کمی  متغیرهای  کلی  به  1های   )

مشاهده پژوهش، مقدار میانگین و    455نمایش درآمده است. در  

مالی  عملکرد  متغیر  برای  ترتیب  به  و    0/ 0805برابر   میانه 

می   0/ 0705 نشان  که  داده است  بیشتر  نقطه  دهد  این  حول  ها 

یافته  مثبت  تمرکز  همگی  مدل  این  متغیرهای  کشیدگی  اند. 

متغیر می  با   باشند.  و    بیشترین   9573/21رشد سود،  برجستگی 

کمترین برجستگی را نسبت به   1/ 9699با   مالی   محدودیت  متغیر 

 منحنی نرمال دارند.  

توان گفت؛ متغیر نسبت  به دست آمده می   مقادیر با توجه به  

، دارای بیشترین    2/ 9051ها برابر  پوشش هزینه بهره در شرکت 

ضریب تغییرات می باشد. لذا کمترین ثبات و پایداری را در طول  

با    شرکت  اندازه  متغیر  دارد.  پژوهش  دارای  0/ 1025دوره   ،

طی    کمترین ضریب تغییر است. لذا بیشترین ثبات و پایداری در 

 دوره را در بین متغیرهای پژوهش دارد. 

 

 . آمار توصيفی متغيرهاي پژوهش1جدول 

تعداد  

 مشاهدات 

  احتمال

 جارک برا

آماره جارک  

 برا 
 چولگی كشيدگی 

ضریب 

 تغييرات 

انحراف  

 معيار 

كمترین 

 مقدار 

بيشترین  

 مقدار 
 نام متغير  نماد متغير ميانگين  ميانه

455 0000/0 0610/46 5270/4 1564/0- 8600/1 1497/0 5412/0- 5180/0 0705/0 0805/0 ROA  عملکرد مالی 

455 0000/0 9712/30 5443/3 5782/0- 1255/0 0935/0 4615/0 9744/0 7436/0 7451/0 CSR  سطح افشای مسئولیت اجتماعی 

455 0000/0 1070/1350 7852/9 5087/2 2328/1 2755/0 0010/0 7135/1 1170/0 2235/0 Risk پذیری شرکت ریسک 

455 0000/0 6665/93 9699/1 9848/0 6088/1 4491/0 0000/0 0000/1 0000/0 2791/0 FC مالی  محدودیت 

455 0000/0 9031/29 4849/3 5793/0 1025/0 4401/1 4230/10 5114/18 9013/13 0477/14 Size  اندازه شرکت 

455 0000/0 1063/214 5122/5 1161/1 8325/0 0741/2 9590/1- 9710/9 1257/2 4914/2 MB  ارزش بازار به ارزش دفتری 

455 0000/0 1230/1851 7999/11 2474/1 4317/0 3409/0 0790/0 7581/0 4152/0 3411/0 Leverage  اهرم مالی 

455 0000/0 5020/7056 9573/21 7910/1- 6258/2 0452/0 3474/0- 1962/0 0127/0 0172/0 PG  رشد سود 
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تعداد  

 مشاهدات 

  احتمال

 جارک برا

آماره جارک  

 برا 
 چولگی كشيدگی 

ضریب 

 تغييرات 

انحراف  

 معيار 

كمترین 

 مقدار 

بيشترین  

 مقدار 
 نام متغير  نماد متغير ميانگين  ميانه

455 0000/0 8855/117 4893/2 2204/1 7836/1 4273/0 0000/0 0000/1 0000/0 2396/0 Au  شهرت حسابرس 

455 0000/0 4760/5129 4504/17 9291/3 9051/2 2646/71 0034/0 
9137/

386 
2584/3 5307/24 ICR  نسبت پوشش هزینه بهره 

 

 

 ها آمار استنباطی داده -5-2

 پایایی متغيرهاي پژوهش 

پژوهش از آزمون لوین، لین و چو، جهت   متغیرهایبرای پایایی 

با   است.  شده  استفاده  هادری  آزمون  از  انباشتگی،  هم  بررسی 

از  توجه به   لوین لین چو،  احتمال  نتایج آزمون  آنجا که مقدار 

از    LLCآماره   کمتر  متغیرها،  تمام  بنابراین    05/0برای  است، 

ده  توان گفت متغیرهای بررسی شده، پایا می باشند و استفامی

آورد. از  از این متغیرها در مدل، رگرسیون کاذب به وجود نمی 

  05/0آنجا که سطح احتمال به دست آمده از آزمون، کمتر از  

می پذیرفته  در جدول  است، فرض صفر  لذا همانطور که  شود. 

 ( نشان داده شده، کلیه متغیرها مانا می باشند. 2شماره )

 

 . آزمون لوین، لين وچو و آزمون هم خطی  2جدول  

 نماد متغيرها

 روش آزمون 

 آزمون هادري  آزمون لوین، لين و چو 

 احتمال  آماره احتمال  آمار

 ROA 4626/18- 0000/0 2135/13 0000/0 عملکرد مالی 

 CSR 84232/3- 0001/0 2202/17 0000/0 سطح افشای مسئولیت اجتماعی 

 Risk 3047/19- 0000/0 9156/16 0000/0 پذیری ریسک

 FC 61260/3- 0002/0 67162/8 0000/0 مالی  محدودیت

 SIZE 4265/27- 0000/0 1720/13 0000/0 اندازه شرکت 

 MB 4889/34- 0000/0 8184/14 0000/0 ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت 

 Leverage 1034/56- 0000/0 2414/16 0000/0 اهرم مالی 

 PG 3039/34- 0000/0 4280/17 0000/0 رشد سود 

 Au 45945/3- 0004/0 05082/4 0000/0 شهرت حسابرس 

 ICR 5852/67- 0000/0 3320/14 0000/0 نسبت پوشش هزینه بهره 

 

 آزمون هم خطی بين متغيرها

 ( واریانس  تورم  را در تحلیل  VIFعامل  (، شدت همخطی چندگانه 

می  ارزیابی  معمولی  مربعات  کمترین  یک  کند.  رگرسیون  عنوان  به 

مقدار   چنانچه  تجربی،  از    VIFقاعده  همخطی    10بزرگتر  باشد، 

  10برای تمامی متغیرها، کمتر از    VIFباشد. آماره  چندگانه بالا می 

بین متغیرها،  می  از عدم هم خطی  این موضوع حاکی    4باشد که 

 مدل پژوهش می باشد. 

 

 . نتایج آزمون هم خطی متغيرهاي مستقل و كنترلی در مدل 3جدول 

 نماد متغير
VIF 
 1مدل 

VIF 
 2مدل 

VIF 
 3مدل 

VIF 
 4مدل 

 - CSR 235796/1 - 627116/1 سطح افشای مسئولیت اجتماعی 

 SIZE 463609/1 241806/1 480558/1 25094/1 اندازه شرکت 

 MB 110071/1 102434/1 119927/1 105808/1 ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت 

 Leverage 903138/1 88736/1 087373/2 082892/2 اهرم مالی 

 PG 041861/2 048568/2 164133/2 162893/2 رشد سود 

 Au 151052/1 152744/1 169414/1 159107/1 شهرت حسابرس 



   انجمن حسابداري مديريت ايران   –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 1401ويکم/ بهار سال يازدهم / شماره چهل  152

 نماد متغير
VIF 
 1مدل 

VIF 
 2مدل 

VIF 
 3مدل 

VIF 
 4مدل 

 ICR 159124/1 15817/1 162654/1 160427/1 نسبت پوشش هزینه بهره 

 Risk - 013034/1 - 357192/1 پذیری ریسک

 تعامل بین سطح افشای 

 مالی  مسئولیت اجتماعی و محدودیت 
FC × CSR - - 69026/9 - 

 FC - - 80506/7 143416/2 مالی  محدودیت

 FC × Risk - - - 143416/2 مالی  تعامل بین ریسک و محدودیت 

 

 هانتایج آزمون فرضيه -5-3

 آزمون فرضيه اول

، نتایج آزمون  4با توجه به نتایج بدست آمده در جدول شماره  

می نشان  ترکیبی  مدل  از  استفاده  با  اول  بین فرضیه  که  دهد 

داری  مسئولیت اجتماعی و عملکرد مالی با توجه به سطح معنی

بودن  000/0) منفی  به  توجه  با  و  دارد  وجود  معنادار  رابطه   ،)

باشد. همچنین نتایج  ، این رابطه به صورت معکوس می Tآماره  

نشان داد که متغیرهای اندازه شرکت و رشد سود، رابطه مثبت  

معنادار و اهرم مالی و شهرت حسابرس، رابطه معکوس معنادار  

وجود   بیانگر  که  واتسون  دوربین  آماره  دارند.  وابسته  متغیر  با 

داده باشد،  خودهمبستگی در  آنجایی    4482/2ها می  از  است. 

بیکه مقدار  لذا می  5/2تا    5/1ن  این  دارد،  که  قرار  توان گفت 

نتایج   ندارد.  وجود  فرضیه  آزمون  در  خودهمبستگی  مشکل 

میزان   نشانگر  که  شده  تعدیل  تعیین  ضریب  به  مربوط 

تاثیرپذیری متغیر وابسته از تغییرات متغیر مستقل است، برابر  

دهنده میزان تاثیرپذیری عملکرد مالی  درصد است که نشان 96

مس می از  اجتماعی  آماری  ئولیت  معناداری  سطح  با    Fباشد.  

( نتیجه  000/0مقدار  باشد.  معناداری مدل می  نشان دهنده   ،)

جارک پسماند    -آزمون  خطای  معناداری  سطح  احتمال  با  برا 

دهنده نرمال بودن  باشد که نشانمی  05/0(، بزرگتر از  0686/0)

 خطاها است. 

 

 . نتایج تخمين مدل رگرسيونی اول براي آزمون فرضيه اول 4جدول 

 ها تاثير معناداري دارد. سطح افشاي مسئوليت اجتماعی بر عملكرد مالی شركت
𝐑𝐎𝐀𝐢𝐭 = 𝐚𝟎 + 𝛃𝟏𝐂𝐒𝐑𝐢,𝐭  + 𝛃𝟐𝐒𝐢𝐳𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟑𝐌/𝐁 𝐢,𝐭 + 𝛃𝟒𝐋𝐞𝐯𝐞𝐫𝐚𝐠𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟓𝐏𝐆𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐀𝐮𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐈𝐂𝐑𝐢,𝐭 + 𝛆𝐢𝐭 

 الگوي اثرات ثابت 

 احتمال  آماره T خطاي استاندارد  ضرایب نماد متغيرها

 α 3763/0- 0607/0 2045/6- 0000/0 0 عرض از مبدأ 

 CSR 1600/0- 0300/0 3388/5- 0000/0 سطح افشای مسئولیت اجتماعی 

 SIZE 0439/0 0032/0 8955/13 0000/0 اندازه شرکت 

 MB 0046/0- 0013/0 6541/3- 0003/0 ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت 

 Leverage 0900/0- 0215/0 1907/4- 0000/0 اهرم مالی 

 PG 2342/1 0635/0 4371/19 0000/0 رشد سود 

 Au 0116/0- 0053/0 1893/2- 0294/0 شهرت حسابرس 

 ICR 0000/0 0000/0 2442/0 8073/0 پوشش هزینه بهره نسبت 

 AR(1) 0102/0 0530/0 1926/0 8474/0 پارامتر رفع خودهمبستگی

 0686/0 102357/7 آزمون نرمال بودن خطاها  نتیجه برا  -آزمون جارک

 ضریب تعيين دوربين واتسون  ضریب تعيين تعدیل شده  Fاحتمال  Fآماره 

7255/82 0000/0 9566/0 4482/2 9683/0 
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 آزمون فرضيه دوم 

، نتایج آزمون  5با توجه به نتایج بدست آمده در جدول شماره  

می نشان  ترکیبی  مدل  از  استفاده  با  دوم  بین فرضیه  که  دهد 

معنی سطح  به  توجه  با  مالی  عملکرد  و  پذیری  داری  ریسک 

بودن  000/0) منفی  به  توجه  با  و  دارد  وجود  معنادار  رابطه   ،)

. همچنین نتایج  باشد، این رابطه به صورت معکوس می Tآماره  

نشان داد که متغیرهای اندازه شرکت و رشد سود، رابطه مثبت  

معنادار و اهرم مالی و شهرت حسابرس، رابطه معکوس معنادار  

وجود   بیانگر  که  واتسون  دوربین  آماره  دارند.  وابسته  متغیر  با 

داده باشد،  خودهمبستگی در  آنجایی    4084/2ها می  از  است. 

بین  که مقدار  لذا می  5/2تا    5/1این  دارد،  که  قرار  توان گفت 

نتایج   ندارد.  وجود  فرضیه  آزمون  در  خودهمبستگی  مشکل 

میزان   نشانگر  که  شده  تعدیل  تعیین  ضریب  به  مربوط 

تاثیرپذیری متغیر وابسته از تغییرات متغیر مستقل است، برابر  

دهنده میزان تاثیرپذیری عملکرد مالی  درصد است که نشان 96

مسئولیت می   از  آماری  اجتماعی  معناداری  سطح  با    Fباشد.  

( نتیجه  000/0مقدار  باشد.  معناداری مدل می  نشان دهنده   ،)

جارک پسماند    -آزمون  خطای  معناداری  سطح  احتمال  با  برا 

از  0634/0) بزرگتر  نشانمی   05/0(،  که  نرمال  باشد  دهنده 

 . بودن خطاها است

 

 .  نتایج تخمين مدل رگرسيونی دوم براي آزمون فرضيه دوم 5جدول 

 ها تاثير معناداري دارد.پذیري بر عملكرد مالی شركتریسك
𝐑𝐎𝐀𝐢𝐭 = 𝐚𝟎 + 𝛃𝟏𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭  + 𝛃𝟐𝐒𝐢𝐳𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟑𝐌/𝐁 𝐢,𝐭 + 𝛃𝟒𝐋𝐞𝐯𝐞𝐫𝐚𝐠𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟓𝐏𝐆𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐀𝐮𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐈𝐂𝐑𝐢,𝐭 + 𝛆𝐢𝐭 

 الگوي اثرات ثابت 

 احتمال  آماره T خطاي استاندارد  ضرایب نماد متغيرها

 α 3758/0- 0532/0 0680/7- 0000/0 0 عرض از مبدأ 

 Risk 0238/0- 0029/0 1037/8- 0000/0 پذیری ریسک

 SIZE 0353/0 0032/0 8860/10 0000/0 اندازه شرکت 

 MB 0037/0- 0011/0 2927/3- 0011/0 ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت 

 Leverage 0832/0- 0163/0 1158/5- 0000/0 اهرم مالی 

 PG 3350/1 0688/0 4154/19 0000/0 رشد سود 

 Au 0195/0- 0066/0 9571/2- 0034/0 شهرت حسابرس 

 ICR 0000/0 0000/0 0426/0- 9660/0 نسبت پوشش هزینه بهره 

 AR(1) 0190/0- 0617/0 3080/0- 7583/0 خودهمبستگیپارامتر رفع 

 0634/0 100462/7 آزمون نرمال بودن خطاها  نتیجه برا  -آزمون جارک

 ضریب تعیین  دوربین واتسون  ضریب تعیین تعدیل شده  Fاحتمال  Fآماره 

5193/72 0000/0 9508/0 4084/2 9641/0 

 

 

 آزمون فرضيه سوم

نتایج بدست آمده در جدول شماره   نتایج  6با توجه به   ،

دهد که آزمون فرضیه سوم با استفاده از مدل ترکیبی نشان می

با   مالی  عملکرد  با  اجتماعی  مسئولیت  و  مالی  محدودیت  بین 

(، رابطه معنادار  000/0( و )000/0داری )توجه به سطح معنی

منف به  توجه  با  و  دارد  آماره  وجود  بودن  به  Tی  رابطه  این   ،

متغیر تعامل   باشد. مقدار ضریب برآورد شدهصورت معکوس می

محدودیت و  اجتماعی  که    1504/0مالی،    مسئولیت  است 

دهنده رابطه مثبت معنادار آن با متغیر وابسته می باشد.  نشان

رشد   و  شرکت  اندازه  متغیرهای  که  داد  نشان  نتایج  همچنین 

معنادار و اهرم مالی، رابطه معکوس معنادار با  سود، رابطه مثبت  

وجود   بیانگر  که  واتسون  دوربین  آماره  دارند.  وابسته  متغیر 

داده  در  باشد،  خودهمبستگی  می  آنجایی    3568/2ها  از  است. 

بین  که مقدار  لذا می  5/2تا    5/1این  دارد،  که  قرار  توان گفت 

نتا ندارد.  وجود  فرضیه  آزمون  در  خودهمبستگی  یج  مشکل 

میزان   نشانگر  که  شده  تعدیل  تعیین  ضریب  به  مربوط 

تاثیرپذیری متغیر وابسته از تغییرات متغیر مستقل است، برابر  

دهنده میزان تاثیرپذیری عملکرد مالی  درصد است که نشان  97

می  اجتماعی  مسئولیت  آماری  از  معناداری  سطح  با    Fباشد.  

( معناداری مدل می000/0مقدار  نشان دهنده  نتیجه    (،  باشد. 

جارک پسماند    -آزمون  خطای  معناداری  سطح  احتمال  با  برا 

از  0678/0) بزرگتر  نشانمی   05/0(،  که  نرمال  باشد  دهنده 

 بودن خطاها است. 
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 . نتایج تخمين مدل رگرسيونی سوم براي آزمون فرضيه سوم 6جدول 

 ها تاثير معناداري دارد.بين سطح افشاي مسئوليت اجتماعی و عملكرد مالی شركتمالی بر رابطه   محدودیت
𝐑𝐎𝐀𝐢𝐭+𝟏 = 𝐚𝟎 + 𝛃𝟏𝐂𝐒𝐑𝐢,𝐭  + 𝛃𝟐𝐅𝐂𝐢,𝐭 + 𝛃𝟑𝐂𝐒𝐑𝐢,𝐭 × 𝐅𝐂𝐢,𝐭 + 𝛃𝟒𝐒𝐢𝐳𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟓𝐌/𝐁 𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐋𝐞𝐯𝐞𝐫𝐚𝐠𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐏𝐆𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐀𝐮𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐈𝐂𝐑𝐢,𝐭 + 𝛆𝐢𝐭 

 الگوي اثرات ثابت 

 احتمال  آماره T خطاي استاندارد  ضرایب نماد متغيرها

 α 3156/0- 1020/0 0934/3- 0022/0 0 عرض از مبدأ 

 CSR 2172/0- 0351/0 1913/6- 0000/0 سطح افشای مسئولیت اجتماعی 

 FC 1749/0- 0327/0 3433/5- 0000/0 مالی  محدودیت

 FC  ×CSR 1504/0 0400/0 7602/3 0002/0 مالی  محدودیت  مسئولیت اجتماعی و  تعامل بین سطح افشای

 SIZE 0432/0 0060/0 1678/7 0000/0 اندازه شرکت 

 MB 0021/0- 0008/0 7443/2- 0065/0 ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت 

 Leverage 0801/0- 0129/0 2255/6- 0000/0 اهرم مالی 

 PG 1049/1 0647/0 0833/17 0000/0 رشد سود 

 Au 0103/0- 0056/0 8452/1- 0661/0 شهرت حسابرس 

 ICR 0000/0 0000/0 4671/0 6408/0 نسبت پوشش هزینه بهره 

 AR(1) 0061/0 0563/0 1078/0 9143/0 پارامتر رفع خودهمبستگی

 0678/0 965657/7 نرمال بودن خطاها   آزمون نتیجه برا  -آزمون جارک

 ضریب تعیین  دوربین واتسون  ضریب تعیین تعدیل شده  Fاحتمال  Fآماره 

9742/88 0000/0 9604/0 3568/2 9713/0 

 

 

 آزمون فرضيه چهارم

، نتایج آزمون  7با توجه به نتایج بدست آمده در جدول شماره  

دهد که بین  می فرضیه چهارم با استفاده از مدل ترکیبی نشان  

محدودیت و  پذیری  به   ریسک  توجه  با  مالی  عملکرد  با  مالی 

معنی )سطح  )0081/0داری  و  وجود  000/0(  معنادار  رابطه   ،)

آماره   بودن  منفی  به  توجه  با  و  صورت Tدارد  به  رابطه  این   ،

متغیر تعامل ریسک   باشد. مقدار ضریب برآورد شدهمعکوس می 

دهنده عدم  است که نشان  5420/0مالی،    پذیری و محدودیت

نشان   نتایج  باشد. همچنین  وابسته می  متغیر  با  معنادار  رابطه 

مثبت   رابطه  سود،  رشد  و  شرکت  اندازه  متغیرهای  که  داد 

معنادار و اهرم مالی و شهرت حسابرس، رابطه معکوس معنادار  

وجود   بیانگر  که  واتسون  دوربین  آماره  دارند.  وابسته  متغیر  با 

د باشد،  ر دادهخودهمبستگی  آنجایی    3238/2ها می  از  است. 

بین  که مقدار  لذا می  5/2تا    5/1این  دارد،  که  قرار  توان گفت 

نتایج   ندارد.  وجود  فرضیه  آزمون  در  خودهمبستگی  مشکل 

میزان   نشانگر  که  شده  تعدیل  تعیین  ضریب  به  مربوط 

تاثیرپذیری متغیر وابسته از تغییرات متغیر مستقل است، برابر  

دهنده میزان تاثیرپذیری عملکرد مالی  رصد است که نشان د 95

می  اجتماعی  مسئولیت  آماری  از  معناداری  سطح  با    Fباشد.  

( نتیجه  000/0مقدار  باشد.  معناداری مدل می  نشان دهنده   ،)

جارک پسماند    -آزمون  خطای  معناداری  سطح  احتمال  با  برا 

نرمال بودن  دهنده  باشد که نشانمی  05/0(، بزرگتر از  0686/0)

 خطاها است. 

 
 . نتایج تخمين مدل رگرسيونی چهارم براي آزمون فرضيه چهارم 7جدول 

 ها تاثير معناداري دارد. پذیري و عملكرد مالی شركتمالی بر رابطه بين ریسك  محدودیت
𝐑𝐎𝐀𝐢𝐭+𝟏 = 𝐚𝟎 + 𝛃𝟏𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭  + 𝛃𝟐𝐅𝐂𝐢,𝐭 + 𝛃𝟑𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭 × 𝐅𝐂𝐢,𝐭 + 𝛃𝟒𝐒𝐢𝐳𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟓𝐌/𝐁 𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐋𝐞𝐯𝐞𝐫𝐚𝐠𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐏𝐆𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐀𝐮𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐈𝐂𝐑𝐢,𝐭 + 𝛆𝐢𝐭 

 الگوي اثرات ثابت 

 احتمال آماره  T خطای استاندارد  ضرایب نماد  متغيرها

 α 2643/0- 0477/0 5378/5- 0000/0 0 عرض از مبدأ 

 Risk 0156/0- 0059/0 6687/2- 0081/0 پذیری ریسک

 FC 0605/0- 0066/0 2088/9- 0000/0 مالی  محدودیت

 FC  ×Risk 0055/0- 0091/0 6106/0- 5420/0 مالی محدودیت پذیری و تعامل بین ریسک
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 ها تاثير معناداري دارد. پذیري و عملكرد مالی شركتمالی بر رابطه بين ریسك  محدودیت
𝐑𝐎𝐀𝐢𝐭+𝟏 = 𝐚𝟎 + 𝛃𝟏𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭  + 𝛃𝟐𝐅𝐂𝐢,𝐭 + 𝛃𝟑𝐑𝐢𝐬𝐤𝐢,𝐭 × 𝐅𝐂𝐢,𝐭 + 𝛃𝟒𝐒𝐢𝐳𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟓𝐌/𝐁 𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐋𝐞𝐯𝐞𝐫𝐚𝐠𝐞𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐏𝐆𝐢,𝐭 + 𝛃𝟔𝐀𝐮𝐢,𝐭 + 𝛃𝟕𝐈𝐂𝐑𝐢,𝐭 + 𝛆𝐢𝐭 

 الگوي اثرات ثابت 

 احتمال آماره  T خطای استاندارد  ضرایب نماد  متغيرها

 SIZE 0284/0 0029/0 6934/9 0000/0 اندازه شرکت 

 MB 0012/0- 0011/0 1470/1- 2524/0 دفتری شرکت ارزش بازار به ارزش 

 Leverage 0872/0- 0052/0 8111/16- 0000/0 اهرم مالی 

 PG 1919/1 0990/0 0432/12 0000/0 رشد سود 

 Au 0166/0- 0083/0 9888/1- 0478/0 شهرت حسابرس 

 ICR 0000/0 0000/0 2682/0 7888/0 نسبت پوشش هزینه بهره 

 AR(1) 0183/0 0692/0 2645/0 7916/0 خودهمبستگیپارامتر رفع 

 0686/0 102357/7 نرمال بودن خطاها   آزمون نتیجه برا  -آزمون جارک

 ضریب تعیین  دوربین واتسون  ضریب تعیین تعدیل شده  Fاحتمال  Fآماره 

2900/49 0000/0 9301/0 3238/2 9493/0 

 

 هانتایج، پيشنهادها و محدودیت -6

های تجاری مختلف،  امروزه همراه با رشد و توسعه صنایع و واحد 

مسائل و مشکلات جدیدی به وجود آمده است که عمدتاً ناشی از  

احد تجاری بر روی محیط زیست  های و عواقب و تأثیرات فعالیت 

از   رفتن  فراتر  ها،  شرکت  اجتماعی  مسئولیت  است.  اجتماع  و 

قرارچارچ آن  در  است که  قانونی  الزامات  از    وب حداقل  دارند. 

  را   اخیر   مطالعات   از   مهمی   بخش  ریسک   مدیریت   و   طرفی ریسک 

  با   مدیران   بالای   پذیری ریسک   که  چرا .  است   ساخته   خود   متوجه 

  داشته   مالی   های بحران   در   مهمی  سهام، نقش   قیمت   بهبود   هدف 

ریسک  بهبود   تواند می   پذیری است.  شود.    شرکت   عملکرد   سبب 

دستاورد  مورد  در  تنها  شامل  عملکرد  بلکه  نیست،  قبلی  های 

توانایی بالقوه برای موفقیت در دستیابی به اهداف آینده است. در  

یافته  رابطه  مسئولیت  های  این  که:  نماید  می  گزارش  پژوهش 

پذیری، تاثیر معکوس و معناداری با عملکرد  اجتماعی و ریسک 

نت این  دارد.  الساید  شرکت  و  واهبا  های  پژوهش  با  مطابق  ایج 

(2015( ساره  آوودو  و  ابراهیم  نیادی،  لو  2018(،  و  لیو   ،)

(2019( همکاران  و  ناسم  و  2019(،  همکاران  (،  و  پناهی 

(  2015. اما با پژوهش های )هالی و دایسنی، (، می باشد 1394) 

( الدین  معین  و  صادقی  صالحی،  )عرب  همسو  1392و   ،)

پذیری بر  ین در خصوص تاثیر معکوس ریسک باشد. همچننمی

های   پژوهش  با  نتایج،  کاپل عملکرد،  و  سمر    هاتکینسون، 

اثنی 2013) و  ولی(  و  )عشری  لاریجانی  مطابقت  1397زاده   ،)

( و محمود آبادی و زمانی  2016دارد. اما با پژوهش های تان )

نمی1395) همسو  کاهش    محدودیت  باشد.(،  به  منجر  مالی 

مالی، یک    محدودیتها شده است.  مالی شرکت   سطح عملکرد

شرکت  مالی  عملکرد  بر  معنادار  و  افزایشی  از  تاثیر  ناشی  ها، 

مالی،    تعامل بین سطح افشای مسئولیت اجتماعی و محدودیت

الساید   و  واهبا  های؛  پژوهش  با  نتایج  این  نماید.  می  گزارش 

(2015( ساره  آوودو  و  ابراهیم  نیادی،  لو  2018(،  و  لیو   ،)

(2019( همکاران،  و  ناسم  متغیر  2019(،  دارد.  مطابقت   )

ریسک  ،مالی  محدودیت بین  رابطه  مالی بر  عملکرد  و  ،  پذیری 

معناداری   ن  داردنتاثیر  پذیرفته  فرضیه  با  میو  نتایج  این  شود. 

)پژوهش   کاپل  و  سمر  )(  2013هاتکینسون،  تان  (،  2016و 

دارد مجاهد،   مطابقت  پژوهش  با  )  اما  پندار  و  (،  1396ندیری 

 مطابقت ندارد.  

شود؛ از آنجا که  های پژوهش پیشنهاد میبا توجه به یافته

اجتماعی   مسئولیت  بعد  از  بهتر  عملکرد  دارای  های  شرکت 

می  پیشنهاد  داشت،  خواهند  کمتری  سودآوری  شود:  هستند، 

ان وجوه نقد  گذاری به جریمدیران برای اینکه حساسیت سرمایه

شاخص به  دهند،  کاهش  را  اجتماعی  عملیاتی  مسئولیت  های 

افزایش   سبب  اجتماعی  مسئولیت  نمایند.  توجه  شرکت 

گروه و  افراد  تمام  به  توجه  سازمان،  ذینفع،  مشروعیت  های 

رعایت   عدم  جرایم  و  تعارضات  کاهش  تعهد،  و  انگیزه  افزایش 

با اتحاد و  گردد که این عوامل  مسائل زیست محیطی شرکت می

های سازمان، منجر به بهبود  ها و ارزشپیوستگی میان فعالیت

توان  موفقیت افزایش  و  اقتصادی  به رشد  منجر  نهایت  ها و در 

می ها  شرکت  عملکرد  بهبود  و  ارتباط  رقابتی  همچنین  شود. 

با   مالی،  عملکرد  و  شرکت  اجتماعی  مسئولیت  بین  منفی 

نئوکلا اقتصاددانان  و  فریدمن  آنها  تفکرات  است.  سازگار  سیک 

باعث   مدت،  کوتاه  در  اجتماعی  مسئولیت  نمایند که  می  بیان 

هزینه می افزایش  سود  کاهش  و  در  ها  شرکت  مشارک  و  شود 

یک تاثیر  های اجتماعی بلندمدت، به نفع شرکت است.  فعالیت

مالی و عملکرد مالی، ناشی از   افزایشی و معنادار بین محدودیت

مالی،    محدودیت  مسئولیت اجتماعی وتعامل بین سطح افشای  
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می با  دیده  شده  مواجه  های  شرکت  مدیران  به  لذا  شود. 

می   محدودیت تاکید  محدودیتمالی  شرایط  در  به    شود  مالی، 

توجه  فعالیت جامعه  به  نسبت  خود  اجتماعی  مسئولیت  های 

به   مالی  محدودیت  شرایط  در  که  هایی  شرکت  نمایند. 

دارند، توجه  اجتماعی  و    مسئولیت  ریسک  معرض  در  کمتر 

رویدادهای منفی آن قرار می گیرند که این خود باعث افزایش  

 شود. تاثیر بر عملکرد مالی می

ریسک  افزایش  با  مالی شرکت همچنین  عملکرد  ها  پذیری، 

یابد.   پویایی در محیطکاهش می  و  های افزایش عدم قطعیت 

می بازار  در  قطعیت  عدم  این  ناقص  باعث درک  شود.  متلاطم، 

ریسک بالای  سطوح  شرکت  لذا  عملکرد  کاهش  باعث  پذیری 

می گردد.  می پیشنهاد  شرکت بنابراین  مدیران  برای  شود؛  ها 

و   مدیریت  را  شرکت  مالی  عملکرد  سطح  بتوانند  اینکه 

سرمایهسرمایه به  ترغیب  را  سطح  گذاران  نمایند،  گذاری 

دهند.ریسک کاهش  را  ها  شرکت  در  که   پذیری  آنجایی  از 

بر    دودیتمح ریسک  رابطهمالی  مالی  بین  عملکرد  و  پذیری 

سرمایهشرکت  به  ندارد.  معنادار  تاثیر  پیشنهاد  ها  گذاران 

پذیر  گذاری در شرکت هایی که ریسکشود: هنگام سرمایه می

دهند.   قرار  توجه  مورد  را  شرکت  مالی  وضعیت  باشند،  می 

سودآوری   مالی،  محدودیت  که  دهد  می  نشان  نتایج  هرچند 

دهد. شاید بتوان این چنین عنوان نمود  ش میها را کاهرکتش

پروژه در  کمتر،  مالی  محدودیت  با  های  شرکت  های  که: 

سرمایه سایر  پرریسک  نقش  باید  همچنین  نمایند.  می  گذاری 

 عوامل اقتصادی، فرهنگی و سیاستی را نیز در نظر گرفت. 

می دستاورد  پژوهش  این  ادبیات  های  مسئولیت  تواند 

ریسک را  اجتماعی،  سازمانی  عملکرد  با  آن  ارتباط  و  پذیری 

به منجر  و  بهبود عملکرد شرکت ها گردد. در سطح    گسترش 

های مالی  اجرایی؛ نتایج می تواند برای  تهیه کنندگان گزارش 

و   حسابداری  استانداردهای  تدوین  در  و  باشد  کاربردی 

بازار سرمایه کش و شرایط موجود در  مورد توجه  حسابرسی  ور 

 قرار گیرد. 

ترین محدودیت این پژوهش محدود بودن جامعه آماری  مهم 

شرکت  شرکت به  به  نتایج  تسری  در  و  است  تولیدی  های  های 

بازرگانی و مالی و خدماتی بایستی با احتیاط انجام شود. از آنجایی  

سیاسی   و  فرهنگی  اقتصادی،  عوامل  در  حاکم  نوسانات  که 

قرار نگرفته است، بدیعی است که اثر چنین  ها، مورد لحاظ  شرکت 

 متغیرهایی می تواند نتایج را تحت تاثیر قرار دهند.  
 

 

 

 

 منابع فهرست 
  پذیر  (. رفتار ریسک 1397زاده لاریجانی )اثنی عشری و ولی

به  طی   آتی  مالی  عملکرد  بر  آن  اثر  و  عمر شرکت  چرخۀ 

تعمیم گشتاورهای  ) روش  های  پژوهش (.  GMMیافته 

 . 18-1. شماره اول. صص  10حسابداری مالی. سال  

  خلیلی عموازده  معصومه،  شهسواری،  احمد،  احمدپور، 

بر.  (1395) مؤثر  عوامل  مالی    بررسی  ورشکستگی  ریسک 

ها مالی  .شرکت  حسابداری  تجربی  (.  51)  13  .مطالعات 

 . 9-34صص  

   اشرفی، جواد؛ رهنمای رودپشتی، فریدون؛ بنی مهد، بهمن

نظریه 1398) مسئولیت (.  ها،  های  اجتماعی شرکت  پذیری 

جسابرسی   و  حسابداری  دانش  پژوهشی  علمی  فصلنامه 

 .1-14(. صص  31)  8مدیریت.  

 ؛  مهرناز،  قاسمی  ؛  محمد ،  نوروزی؛  اسماعیل،  پناهی  

مسئولیت    (.  1394)  عادل،  قاسمی افشای  اثر  بررسی 

اجتماعی و نرخ بازده دارایی در شرکت های پذیرفته شده  

تهران بهادار  اوراق  بورس  بین.  در  اقتصاد  کنفرانس  المللی 

 صفحه.  12.  مدیریت و علوم اجتماعی

 (. بررسی رابطه  1393، محمدرضا؛ حجامی، محدثه )پورعلی

بین افشای مسئولیت اجتماعی و مالکیت نهادی در شرکت  

فصلنامه   تهران.  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  های 

پژوهشی دانش حسابداری و جسابرسی مدیریت.     3علمی 

 135-150(. صص  10)

 اسکندر و  ابراهیمی  بیش  1398) حاجی  تاثیر  بررسی   .)

ریسک ا بر  مدیریت  شرکت.  طمینانی  عملکرد  و  پذیری 

سال  پژوهش  تجربی حسابداری.  . صص 31. شماره  8های 

339-362. 

   محمود الدین،  معین  غزل؛  صادقی،  مهدی؛  صالحی،  عرب 

(. رابطه مسئولیت اجتماعی با عملکرد مالی شرکت  1392)

پژوهش  تهران.  بهادار  اوراق  در  شده  پذیرفته  های  های 

 1-20. صص  9اری. سال سوم. شماره  تجربی حسابد 

 ( مهدی  جوری؛  مران  رضیه،  خانی،  بررسی  1393علی   .)

از  افشای مسئولیت  های اجتماعی از بعد موضوع: شواهدی 

بورس اوراق بهادار تهران،  اولین همایش ملی حسابداری.  

 حسابرسی و مدیریت. 

   ،تجزیه  1396مجاهد, مهدی؛ محمد ندیری و مهدی پندار ،

-اثیر ریسک و رقابت پذیری بر سودآوری بانکو تحلیل ت

سومین   تهران،  بهادار  اوراق  دربورس  شده  پذیرفته  های 

همایش ملی پژوهش های مدیریت و علوم انسانی در ایران،  

 . تهران، موسسه پژوهشی مدیریت مدبر

https://www.civilica.com/modules.php?name=PaperSearch&queryWf=%D8%A7%D8%B3%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C%D9%84&queryWr=%D9%BE%D9%86%D8%A7%D9%87%DB%8C&simoradv=ADV&period=all&ConfereceRes=1&JournalRes=1
https://www.civilica.com/modules.php?name=PaperSearch&queryWf=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF&queryWr=%D9%86%D9%88%D8%B1%D9%88%D8%B2%DB%8C&simoradv=ADV&period=all&ConfereceRes=1&JournalRes=1
https://www.civilica.com/modules.php?name=PaperSearch&queryWf=%D9%85%D9%87%D8%B1%D9%86%D8%A7%D8%B2&queryWr=%D9%82%D8%A7%D8%B3%D9%85%DB%8C&simoradv=ADV&period=all&ConfereceRes=1&JournalRes=1
https://www.civilica.com/modules.php?name=PaperSearch&queryWf=%D8%B9%D8%A7%D8%AF%D9%84&queryWr=%D9%82%D8%A7%D8%B3%D9%85%DB%8C&simoradv=ADV&period=all&ConfereceRes=1&JournalRes=1
https://www.civilica.com/Papers-ICEMSS01=کنفرانس-بین-المللی-اقتصاد-مدیریت-و-علوم-اجتماعی.html
https://www.civilica.com/Papers-ICEMSS01=کنفرانس-بین-المللی-اقتصاد-مدیریت-و-علوم-اجتماعی.html


 يمحمدرضا پورعل و يداداش ن ينسر... /  رمتغی به توجه با هابر عملکرد شرکت  يريپذ سکيو ر ياجتماع تی مسئول ریتاث

 

 1401ويکم/ بهار شماره چهل سال يازدهم /   157

  ( زینب  زمانی،  رابطه  1395محمودآبادی، حمید؛  بررسی   .)

با تأکید بر ساز و    پذیری شرکت و عملکرد مالیبین ریسک

علمی فصلنامه  شرکتی.  راهبری  پژوهشی    -کارهای 

سال   مالی.  حسابداری  تجربی  شماره  12مطالعات   .49  .

 . 141-170صص  

 بینی  (.  1389)  مریم ،  شریفی  ؛ محمدرضا  ،نیکبخت پیش 

ورشکستگی مالی شرکت های بورس اوراق بهادار تهران با  

شبکه  از  مصنوعیاستفاده  عصبی  صنعتی .  های  مدیریت 

 .163-180(. صص  4)  2  .دانشگاه تهران
 Altman E.I. (1968). Financial ratios, discriminant 

analysis and the prediction of corporate bankruptcy, 

Journal of Finance, Vol. 23, nr. 4, pp. 589-609. 

 Aribi, A. & Gao, S. (2010). Corporate social 

responsibility disclosure,  Journal of Financial 

Reporting and Accounting, 8 (2), pp. 72-91. 
 Benlemlih, M., & Potin, I, G. (2018). Corporate 

Social Responsibility and Firm, Financial Risk 

Reduction: On the Moderating Role of the Legal 

Environment, www.ssrn.com. 
 Boermans, M & Willebrands D. (2012). Financial 

constraints, risk taking and firm performance: Recent 

evidence from microfinance clients in Tanzania, 

DNB Working Paper. No. 358. 
 Bruner, C. M. (2010). Corporate governance reform 

in a time of crisis, The Journal of Corporate Law, 

36(2), pp. 309-341 
 Campbell, J.Y., Lettau, M., Malkiel, B.G. & Xu, Y. 

(2001). Have individual stocks become more 

volatile? An empirical exploration of idiosyncratic 

risk, Journal of Finance, Vol56, No 1, pp. 1–43. 
 Campbell, J. L. (2007). Why would corporations 

behave in socially responsible ways? An institutional 

theory of corporate social responsibility, Academy of  
Management Review, 32(3), pp. 946–967. 

 Chan, Ch.Y, Chou, D.W, Lo, H.Ch. (2017). Do 

financial constraints matter when firms engage in 

CSR? North American Journal of Economics  and 

Finance, Volume 39, pp. 241-259. 
 Cressy, R. (2006). Why do most firms die young? 

Small Business Economics, 26(2), pp. 103-116. 
 De Weerdt, J. (2010). Moving out of poverty in 

Tanzania: Evidence from Kagera, Journal of 

Development Studies, 46(2), pp. 331-349. 
 Du, S., C. B. Bhattacharya, and S. Sen. (2010). 

Maximizing Business Returns to Corporate Social 

Responsibility (CSR): The Role of CSR 

Communication, International Journal of 

Management Reviews 12 (1): 8–19. doi:10. 1111/ 

ijmr. 2010.12.issue-1. 
 Ferrell, A., H. Liang, and L. Renneboog. (2016). 

Socially Responsible Firms, Journal of Financial 

Economics 122 (3):  585–606. doi:10.1016/j.jfineco. 

2015.12.003. 
 Gao, S. S., Heravi, S. & Xiao, J. Z. (2005). 

Determinants of corporate social and environmental 

reporting in Hong Kong: A research note. 

Accounting Forum, 29 (2), pp. 233–242. 

 Garriga, E., & Mele, D. (2004). Corporate social 

responsibility theories: Mapping and territory, 

Journal of Business Ethics, 53, pp. 51–74. 
 Godfrey, P. C., Hatch, N. W., & Hansen, J. M. 

(2008). Toward a general theory of CSRs: The roles 

of beneficence, profitability, insurance, and industry 

heterogeneity, Business and Society. 

http://dx.doi.org/ 10.1177/ 0007650308315494. 
 GOYAL, A. and SANTA-CLARA P. (2003). 

Idiosyncratic Risk Matters!, the journal of finance  

vol. lviii, no. 3, pp. 975-1007. 

 Huly, M.,  DiSegni,  M. S.A. (2015). Corporate 

Social Responsibility, Environmental Leadership, 

and Financial Performance, Social Responsibility 

Journal, Vol. 11 Iss 1, pp. 3-15. 

 Hutchinson, M, Seamer, M &Chapple, L. (2013). 

Institutional Investors, Risk/Performance and 

Corporate Governance: Practical Lessons from the 

Global Financial Crisis,The International Journal of 

Accounting Symposium, Zhongnan University of 

Economics and Law, China. 

 Imhof, M. J. and Seavey, S. E. (2014).Corporate 

risk-taking, firm value and high levels of managerial 

earnings forecasts. Advances in Accounting, 

incorporating Advances in International Accounting 

30 (2), pp. 328–337. 

 John, K., Litov, L., & Yeung, B. (2008). Corporate 

governance and risk taking. Journal of Finance, 

63(4), pp.1679-1728 

 Kraus, S. I., Rigtering, J. P. C., Hughes, M., & 

Hosman, V. (2011). Entrepreneurial orientation and 

the business performance of SMEs: A quantitative 

study from the Netherlands. Review of Managerial 

Science, 6(2), 161-182. 

 Lee, D., and Faff, R. (2009). Corporate 

Sustainability Performance and Idiosyncratic Risk: A 

Global Perspective, Financial Review 44 (2), pp. 

213–237.  
 Lins, K. V., Servaes, H. and Tamayo, A. (2016). 

Social Capital, Trust, and Firm Performance: The 

Value of Corporate Social Responsibility during the 

Financial Crisis.” The Journal of Finance 72 (4), 

pp.1785–1824. 

 Liu, M., Lu, W. (2019).  Corporate social 

responsibility, firm performance, and firm risk: the 

role of firm reputation. Asia-Pacific Journal of 

Accounting & Economics, pp. 1608-1625. 

 Luo, X. M., and Bhattacharya, C. B. (2006). The 

Debate over Doing Good: Corporate Social 

Performance, Strategic Marketing Levers, and Firm-

Idiosyncratic Risk, Journal of Marketing 73 (6), pp. 

198–213.  
 Lwango, A., Coeurderoy, R.,  Giménez Roche, G.A. 

(2017).  Family influence and SME performance 

under conditions of firm size and age, Journal of 

Small Business and Enterprise Development, 24 (3). 
 Magill, M., Quinzii, M. and Rochet, J. C. (2015). A 

Theory of the Stakeholder Corporation, 

Econometrica 83 (5), pp. 1685–1725. 

 McAlister, L., Srinivasan, R. and Kim, M.  (2007). 

Advertising, Research and Development, and 

Systematic Risk of the Firm, Journal of Marketing 

71 (1), pp. 35–48.  

http://ensani.ir/fa/article/author/33210
http://ensani.ir/fa/article/author/118773
http://ensani.ir/fa/article/journal-number/26101/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA-%D8%B5%D9%86%D8%B9%D8%AA%DB%8C-%D8%AF%D8%A7%D9%86%D8%B4%DA%AF%D8%A7%D9%87-%D8%AA%D9%87%D8%B1%D8%A7%D9%86-%D8%AF%D9%88%D8%B1%D9%87-%D8%AF%D9%88%D9%85-%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%B1-%D9%88-%D8%AA%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86-1389-%D8%B4%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%87-4
http://ensani.ir/fa/article/journal-number/26101/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA-%D8%B5%D9%86%D8%B9%D8%AA%DB%8C-%D8%AF%D8%A7%D9%86%D8%B4%DA%AF%D8%A7%D9%87-%D8%AA%D9%87%D8%B1%D8%A7%D9%86-%D8%AF%D9%88%D8%B1%D9%87-%D8%AF%D9%88%D9%85-%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%B1-%D9%88-%D8%AA%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86-1389-%D8%B4%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%87-4


   انجمن حسابداري مديريت ايران   –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 1401ويکم/ بهار سال يازدهم / شماره چهل  158

 Naseem, T., Shahzad, F., Asim, Gh. A., Ur Rehman, 

I., Nawaz, F. (2019). Corporate social responsibility 

engagement and firm performance in Asia Pacific: 

The role of enterprise risk management, Corporate 

Social Responsibility and Environmental 

Management. 27(4), pp. 1-13. 
 Nguyen, P. (2011). Corporate governance and risk-

taking: Evidence from Japanese firms, Pacific-Basin 

Finance Journal, 19, pp. 278–297. 

 Nyeadi, J. D.,  Ibrahim, M.,  Awudu Sare, Y. (2018). 

Corporate social responsibility and financial 

performance nexus: Empirical evidence from South 

African listed firms, ournal of Global Responsibility. 

9 (3), pp. 301-328. 

 Orlitzky, M., F. L. Schmidt, and S. L. Rynes. (2003). 

Corporate Social and Financial Performance: A 

Meta-Analysis,  Organization Studies 24 (3), pp. 

403–441. 

 Rauch, A., Wiklund, J., Lumpkin, G. T., & Frese, M. 

(2009). Entrepreneurial orientation and business 

performance: An assessment of past research and 

suggestions for the future, Entrepreneurship Theory 

and Practice, 33(3), pp. 761-787. 
 Rose, P. (2010). Regulating risk by strengthening 

corporate governance, (Ohio State Public Law 

Working Paper No. 130). Retrieved from SSRN 

website: http://ssrn. com/ abstract= 1630122 
 Sandhu, H. S. and Kapoor, S. (2010). Corporate 

social responsibility initiatives: An analysis of 

voluntary corporate disclosure, South Asian, Journal 

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

 Starks, L. T. (2009). A keynote speech: Corporate 

governance and corporate social responsibility: What 

do investors care about? What should investors care 

about? The Financial Review, 44, 461–468. 
 Tan, Y, (2016). The impacts of risk and competition 

on bank profitability in China, Journal of 

International Financial Markets, Institutions & 

Money, 40 (1), pp. 85–110. 

 Wahba, H., Elsayed, Kh. (2015). The mediating 

effect of financial performance on the relationship 

between social responsibility and ownership 

structure, Future Business Journal, http://dx. doi. 

org/10. 1016/j.fbj.2015.02.001. 

 Wang, H., Tong, L., Takeuchi, R. and George, G. 

(2016). Corporate Social Responsibility: An 

Overview and New Research Directions, Academy 

of Management Journal, 59(2), pp. 534-544. 
 Xu, Y., Malkiel, B. (2003). Investigating the 

behavior of idiosyncratic volatility, Journal of 

Business, 76, pp. 613–644. 
 Zhao, H., Seibert, S.E., & Lumpkin, G. T. (2010). 

The relationship of personality to entrepreneurial 

intentions and performance: A meta-analytic review, 

Journal of Management, 36(2), pp. 381-404 
 Zhu, Y., L. Y. Sun, and Leung, A. S. M. (2014). 

Corporate Social Responsibility, Firm Reputation, 

and Firm Performance: The Role of Ethical 

Leadership, Asia Pacific Journal of Management, 31 

(4), 925–947.  

 

 

 هایادداشت

 
1 Wang & et al. 
2 Bruner 
3 Rose 
4 Nguyen 

5 Campbell  & et al. 
6 Xu & Malkiel 
7 GOYAL & SANTA-CLARAn  
8 Hutchinson, Seamer & Chapple 
9 Orlitzky, Schmidt & Rynes 
10 Lins, Servaes & Tamayo  
11 Magill, Quinzii & Rochet.  
12 McAlister, Srinivasan & Kim 
13 Du, Bhattacharya & Sen 
14 Ferrell, Liang & Renneboog 
15 Lins, Servaes & Tamayo 
16 Luo & Bhattacharya 
17 Lee & Faff 
18 Campbell 
19 Godfrey, Hatch & Hansen 
20 Starks 
21 Garriga & Mele 
22 Chan, Chou & Lo 
23 Cressy 
24 Rauch, Wiklund & Lumpkin 
25 Zhao, Seibert & Lumpkin 
26 Boermans & Willebrands 
27 John, Litov & Yeung 
28 Kraus, Rigtering, Hughes & Hosman 
29 Wahba &  Elsayed 
30 Huly & DiSegni 
31 Nyeadi, Ibrahim, Awudu Sare 

32 Tan 

33 Liu, Lu 

34 Naseem & et all 

35 Benlemlih & Potin  
36 Eribi & Jao 
37 Gao, Heravi & Xiao 
38 Imhof & Seavey  

https://www.emerald.com/insight/search?q=Joseph%20Dery%20Nyeadi
https://www.emerald.com/insight/search?q=Muazu%20Ibrahim
https://www.emerald.com/insight/search?q=Yakubu%20Awudu%20Sare
http://ssrn/


 

 

10 

 

Accounting Knowledge &Management Auditing   
Vol. 11/ No. 41 / Spring 2022 

The effect of social responsibility and risk-taking on the 

performance of companies according to the moderator 

variable of financial constraint 
 

 

 

 

Nasrin dadashi 
PhD Student in Accounting, Department of Accounting, Rasht Branch, Islamic Azad University, Rasht, Iran 

Nasrindadashi@Yahoo.Com 

 

Mohammadreza Pourali 
Associate Professor of Accounting, Department of Accounting, Chalous Branch, Islamic Azad University, Chalous, Iran 

(Corresponding Author) 
Pourali@iauc.ac.ir 

 

 

 

 

Abstract 

The willingness and insistence of the business unit to commit to social responsibility in all dimensions 

have a significant effect on financial performance. As a result, business units can voluntarily maximize 

their long-term returns by reducing their negative impacts on society. Implementing social 

responsibility in the company, through unity and connection between the activities and values of the 

organization, leads to improved long-term success and ultimately leads to economic growth, increased 

competitiveness and improved financial performance. Risk is an integral element of the decision-

making process in the organization. Decisions by managers and investors to increase return and wealth 

are possible by reducing risk. Financial constraint also prevent funding for the desired investment. 

Most researches has measured the issue of social responsibility and risk with profit, and ignores the 

relationship between financial constraint and liquidity with performance. Therefore, the purpose of this 

study is the effect of social responsibility of companies and risk-taking of companies on performance 

with respect to the moderator variable of financial constraint. The research data were tested based on a 

sample of 455 years-participating from the Tehran stock exchange during the years 2014-2018. It has 

been used to test the research hypotheses, multivariate linear regression with compositional data. 

Findings of study show that social responsibility and risk-taking have a significant and inverse effect 

on company performance. Also, the moderator variable of financial constraint has a positive and 

significant effect on the relationship between social responsibility and financial performance, but does 

not have a significant effect on the relationship between risk-taking and financial performance. 

Keywords: social responsibility, risk taking, financial constraint, financial performance. 
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