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 چکيده
است که کسب و کارها با آن  یموضوعات نیاز مهم تر یکیشرکت ها  یاجتماع تیامروزه مسئول

و  یکی از عواملی که می تواند مسئولیت اجتماعی شرکت ها را تحت تاثیر قرار  باشند یروبرو م

 یمنابع مال نیجبور به تامتواند شرکت را م یم یمال نیتام تیمحدوددهد، محدودیت مالی است. 

 .رار دهدق ریشرکت و قدرت بازپرداخت شرکت را تحت تاث یکند و عملکرد مال شتريیب نهیبا هز

شرکتها در  اجتماعی مسئولیت بر مالی محدودیت هاي هدف کلی پژوهش حاضر بررسی تاثیر

 ن پژوهش شرکتهاي. جامعه آماري ایمی باشد شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 براي بررسیمی باشد.  1931تا  1931پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از سال 

بین متغیرهاي تحقیق ضریب همبستگی پیرسون مورد استفاده قرار گرفت و در نهایت همبستگی 

دهد  ینتایج آزمون فرضیه نشان م گیري شده است.بهرهرگرسیون تحقیق از  براي آزمون فرضیه

 .بر مسولیت اجتماعی تاثیر معنی دار و منفی وجود دارد محدودیت مالی

 .مسئولیت اجتماعی، محدودیت مالی، اندازه شرکت، اهرم مالی :يديکل واژگان
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  2 جهانی پریناز ، 1 حميد رزمی

 .دکترا حسابداري، عضو هیئت علمی موسسه آموزش عالی اسوه 1
 .موسسه آموزش عالی اسوه معاصر، ایرانکارشناس ارشد حسابداري.  2
 

 نام نویسنده مسئول:
 حميد رزمی

 شرکت ها اجتماعی مسئوليت بر مالی محدودیت هاي تاثير
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 مقدمه
قق، بررسی و تحقیق هدف از تدوین چهارچوب تئوریکی، استفاده محقق از مطالعه دانشمندانی است که در زمینه موضوع مورد بررسی مح

عاد آن کند که مسئله و اباند، تا با استفاده از مطالعات آنها متغیرها و فرضیات خود را مشخص نمایند. بنابراین چهارچوب تئوریکی کمک میکرده

 و ارتباط بین این ابعاد مشخص گردد.

نطقی با یکدیگر در ارتباطند و بخشی از امور واقعی را تبیین اي از گفتارهاي جامع، که بر مبناي ضوابط ماگر تئوري را مجموعه نظام یافته

اند. و ابعاد آن به تعمق و بررسی پرداختهمطالعات مختلف به تعریف مسئولیتهاي اجتماعی و محدودیت هاي مالی  در. محققان کنند بدانیممی

را  هاي دیگربر پدیده محدودیت هاي مالیاي تأثیر ر آن و عدهبرخی از آنها تعریف واژه و فضاي مفهومی و برخی عوامل مؤثر بر پیدایش و تغیی

 سپس به تعریف واژه و فضاي پردازیم.و تعیین فضاي مفهومی آن می محدودیت مالیما ابتدا به تعریف واژة  مقالهاین  آند. درمورد توجه قرار داده

 ت انجام گرفته در این زمینه اشاره خواهد شد. مفهومی مسئولیت هاي اجتماعی پرداخته خواهد شد و در نهایت به تحقیقا

 

 مبانی نظري و پيشينه تحقيق -1
مانها آنها باعث شده است که ساز ینب ید رقابتشد یشو افزا یو بازرگان یگسترش و توسعه روزافزون مؤسسات و شرکتهاي مختلف صنعت

م نکنند. عد یکوتاه یعمل یچاهداف از ه ینبه ا یدنو براي رس یشندیندخود ب سازمانی خود تنها به سود و منافع یاتو شرکتها براي ادامه ح

 یجتماعا یتپذیري. در واقع مسئولشد مانع از خدمت مؤثر آنها به جامعه و توسعه و اعتبار سازمان خواهد یاجتماع یتپذیريمسئول یران بهتوجه مد

. هدف ی دهدمدنظر قرار م یو چه خارج یرا بر جامعه، چه داخل سازمان یک یراجتماعیبه کسب و کار است که تأث یمتعال یکرديرو ی،شرکت

 گریو از سوي د یستز یطبا مح اقتصادي منافع ییسو موجب همسو یکاست تا از  یکدیگرآوردن تمام بخشها جهت همکاري با  گردهم آن یاصل

 .(1931یدوار،ام)کسب و کار گردد  یداريدر رشد و پا یقسبب توف

ب ها با هدف کس و شرکت ی باشندم روبرو است که کسب و کارها با آن یموضوعات ینتر از مهم یکیها  شرکت یعاجتما یتمسئول امروزه

 یراو س یستز یطکسب و کارها بر مح یتآنها شدهاند. به دنبال اثرگذاري فعال انجام متعهد به ی،اجتماع یتهاياز انجام مسئول یمنفعت ناش

ود ارزش و س یجادا یمعن ینفعان بهصرفاً کسب سود براي آنها به سمت نگرش ذ یسهامداران به معنو کارها از نگرش  کسب نگرش ینفعان،ذ

شرکت بر  یتخود را وسعت بخشند و به اثرات برجاي مانده از فعال دید دارند دامنه یازاز کسب و کارها ن یاريکرد. بس ییرتغ ینفعان،ذ یهبراي کل

 توجه کنند. یزن ینفعانذ یهکل

 یريانعطافپذ ییو توانا یبه منابع مال دستیابی سهولت یشاست، افزا یماتتصم یردر کنار سا یمال یرانمهم مد یماتاز تصم یکی یمال منابع

که  یاملعو یافتن. ی باشدآنها م یراناز اهداف مهم شرکتها و مد ی،به منابع مال یین ترپا هزینه با یابیو از همه مهمتر دست یدر ساختار مال یعسر

شرکت و  یاجتماع یت. مسئول( 1933 و همکاران، یاسلام)برخوردار است  ییبالا یتاز اهم ید،کمک نما یرانو هدف به مد یرمس ینا در دبتوان

 و یفعمل به وظا ی باشد،آن در اجتماع م یتمقبول یشدر اجتماع و افزا شرکت از عوامل شناخته شدن یکیعملکرد شرکت به آن به عنوان 

هش در راستاي عنوان پژو یه سازيپژوهش با فرض ینرو در ا یناز ا یشودم یژهو یگاهبه جا یدنو رس یتمحبوب یجادباعث ا اعییت هاي اجتممسئول

 پرداخته خواهد شد. شرکتها یاجتماع یتبر مسئول یمال یتمحدود یرتاث یبه بررس

 یط ی باشندتر م کشورها موفق یگرد از اقتصادي لیکشورها در مسا یکه چرا بعض ی دهندم یحوجود دارد که توض یاريعوامل بس امروزه

اله توجه جامعه بشري را به مس یگراز سوي د یطیمح یستو ز یعیمنابع طب محدودیت سو و یکاز  یصنعت یشرفتپ یندهروند فزا یرهاي اخ دهه

 درگیر به را شرکتها اي اجتماعی،یت همسئول یرشها براي پذ تقاضاي روز افزون ذینفعان از شرکت ینجلب نموده، همچن یط زیستحفظ مح

 به دسترسی محدودیت با که (. شرکتی1931امیري،  کنعانی و جهانخانی(می کند  تشویق اجتماعی و محیطی زیست مسئولیت هاي در شدن

 نقد وجه نگهداري ایینه ارزش رو این از .شد خواهد متحمل را بالایی بیرون،      هزینه هاي از مالی تامین صورت در است، مواجه مالی منابع

 باشد بالاتر شرکت، خارج مالی از تأمین بالاي هزینه دلیل به شرکت ها از دسته این براي است ممکن گردش در سرمایه نهایی نگهداري ارزش و

می باشد  هاشرکت تمام پیشروي اساسی و مهم موضوعات از یکی مالی محدودیت هاي بحث .شود خارج از مالی تأمین از شرکت پرهیز باعث و

 مسئولیت بر محدودیت مالی تاثیر بررسی به مطالعه این در موضوع حساسیت و فوق مطالب به توجه با نهایت، (. در1932درخور، و نهندي بادآور(

 .پرداخت خواهیم تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهاي اجتماعی

الی براي تمامی سرمایه گذاري هاي مطلوب مانعی وجود داشته باشد. عدم توانیی این است که در تامین ممحدودیت مالی منظور از این 

ه بدر تامین وجوه براي سرمایه گذاري ها، ممکن است به دلیل شرایط بد اعتباري و توانایی در تامین وجوه براي سرمایه گذاري ها، ممکن است 

توانایی در انتشار سهام جدید، یا دارایی هاي غیر نقد شونده باشد. به هر حال دلیل شرایط بد اعتباري و عدم توانایی در گرفتن وام یا عدم 
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محدودیت مالی نمی تواند مترادف با فشار مالی یا فشار اقتصادي یا ریسک ورشکستگی باشد، هرچند که این اصطلاحات با محدودیت مالی نیز 

 (. 1931مرتبط هستند )کنعانی و امیري ، 

مالی، محدودیت هایی است که مانع تامین همه وجوه مورد نیاز براي   سرمایه گذاري مطلوب شرکت ها می منظور از محدودیت هاي 

زه وشود در حقیقت یک بنگاه مالی بنگاهی است که هزینه بالاي تامین مالی خارجی یا عدم دسترسی به آن، بنگاه را از اتخاذ تصمیم بهینه در ح

 سرمایه گذاري باز دارد.

ي یک بعد  نماینده (1،2112وبالمیر و وایتدد)همانند ن گرا ي برخی از پژوهش ی از جمله متغیرهاي است که به عقیدهمحدودیت مال

ود و ش هاي بازار سرمایه مانند عدم تقارن اطلاعاتی و مشکلات نمایندگی ایجاد می این محدودیت در نتیجه نقص ریسک سیستماتیک است

ی مالی درون سازمانی یعن تأمین ریق منابع بیرون از سازمان، مانند استقراض و یا انتشار بدهی نسبت به مالی از ط تأمین گردد تا  باعث می

  .(2111، 2)یانگ تر شود استفاده از سود انباشته، پرهزینه

سودآور در هاي  مالی پروژه تأمین منظور هایی هستند که منابع مالی کافی به هاي داراي محدودیت مالی، شرکت شرکت کلی طور به

 (.9،2111سپینسا)ا هاي بالایی را باید متحمل شوند منابع برون سازمانی، هزینه مالی از طریق  تأمین اختیار ندارند و در صورت 

رابطۀ محدودیت مالی،  شیوة استدلال براي بررسی ت.ها اسحث محدودیت مالی یکی از موضوعات مهم و اساسی پیش روي تمام شرکتب

استدلال  (1333) ،4فازاري و همکاران ت.ها به دو گروه با محدودیت مالی و بدون محدودیت مالی اسها و اهرم مالی، تفکیک شرکتساختار دارایی

هاي نقدي تأکید بیشتري دارند؛ به گذاري، بر جریانهاي سرمایهگیريهایی که محدودیت مالی زیاد دارند، در هنگام تصمیمکنند شرکتمی

یگر، یابد؛ به عبارت دگذاري به وجوه نقد داخلی افزایش مییش اختلاف بین هزینۀ تأمین مالی داخلی و خارجی، حساسیت سرمایهعبارتی، با افزا

برخی  (.2112، 1)جاندهند کنند و منابع داخلی را به منابع خارجی ترجیح میمراتبی تبعیت میها براي تأمین مالی از نظریۀ سلسلهاین شرکت

هاي اند. شرکتهاي مالی را بررسی کردهها با محدودیتاي، احتمال مواجهۀ شرکتبا ایجاد الگوي دوره (2112)1 نند آلمیدا و کامپلوپژوهشگران ما

هاي با محدودیت اعتباري، حساسیت مثبتی دهند؛ اما شرکتهاي نقدي از خود نشان نمیگونه حساسیتی به جریانبدون محدودیت مالی، هیچ

انی اي از مبشود. بخش عمدههاي با محدودیت مالی افزوده مینقد دارند که با افزایش وثیقۀ در دسترس بر میزان حساسیت شرکت هايبه جریان

کند آلمیدا و گذاري محدود میهاي سرمایههاي مالی، توانایی مدیران را براي تأمین مالی پروژهموجود در حوزة مالی نشان داده است محدودیت

هاي تأمین مالی ها در مواجهه با محدودیتتوان استنباط کرد، آن است که شرکت. یکی از مواردي که می(1333 3و )هوبوارد (1122)2 کامپلو

-سرمایهکنند که این کار به کمنظر  هاي با ارزش فعلی خالص مثبت صرفهاي زیاد تأمین مالی، از قبول و انجام پروژهدلیل هزینهممکن است به

گذاري نخواهند توانست تأمین کنند. در این هاي سرمایهها مبالغ لازم را براي انجام پروژهرو، شرکت؛ از این(2111 3)ورديشود جر میگذاري من

 تواند افزایشهاي جدید، حجم تأمین مالی خود را میاي داشته باشد، با ایجاد بدهیهاي وثیقهوضعیت، اگر یک شرکت، حجم مناسبی از دارایی

 11)التونیهاي خود را توسعه دهد گذاريتبع آن، میزان سرمایهترتیب، محدودیتهاي مالی ایجادشده را تا حدودي برطرف کند و بهو بدین دهد

کت هاي شرگذاريتبع آن، میزان سرمایهشدنی کاهش )افزایش( یابد، توان تأمین مالی و بهوثیقههاي ؛ به عبارت دیگر، اگر ارزش دارایی(2111

شود هاي تأمین مالی شرکت میاي، خود موجب افزایش هزینهارزش داراییهاي وثیقه . کاهش(11،1331)ستیگلتیزیابد یز کاهش )افزایش( مین

ها و نوع صنعت و عوامل متعددي ازجمله ماهیت فعالیت، دارایی(. 1334، 19( و )میرز و همکاران2113، 12( و )چنچ و همکاران2112)جان ،

ها زمانی محدودیت . شرکت( 2111)دیاري و همکاري، هاي مالی شرکت تأثیرگذار است مالی و محدودیتی در ساختار تأمین هاي مالهزینه

. منظور از محدودیت مالی این .رو باشندشده با یک شکاف روبهدادهمالی دارند که بین مصارف داخلی و مصارف خارجی وجوه تخصیصتأمین 

. ناتوانی در تأمین وجوه براي (2111،  14)ریچاردسونشود هاي مطلوب میگذارين وجوه لازم براي همۀ سرمایهاست که عواملی مانع تأمی

                                                           
1. Buehlmaier & Whited 
2. Yang 
3.  Espinosa 
4. Fazzari et all  
5 . Gan 
6. Almeida and Campello  
7. Almeida and Campello  
8. Hubbard 
9 .Verdi 
10 .Aflatooni 
11. Stiglitz  
12  .Chang and et al 
13.  Myers and et al 
14.  Richardson 
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هاي غیرنقدشونده باشد گذاري، ممکن است ناشی از شرایط بد اعتباري، ناتوانی در گرفتن وام، ناتوانی در انتشار سهام و وجود داراییسرمایه

  (.11،2113)کنعانی امیري

هایی را واجد محدودیت مالی می نامند که داراي دسترسی پایین و پر هزینه به منابع تامین مالی خارجی  باشند .مطابق این شرکت 

 رتعریف، تمام شرکتها را می توان به عنوان شرکت هایی با محدودیت مالی تلقی کرد، اما سطوح محدودیت مالی آنها با یکدیگر متفاوت است. د

بدون محدودیت مالی یا با محدودیت مالی پایین تر، شرکتی است که به طور نسبی از دارایی هاي با قابلیت نقدشوندگی حالت کلی شرکتهاي 

 (.1931بالا برخوردار بوده و خالص دارایی آن بالا می باشد )دولو و محمودي، 

عریف نمود. کاملترین و صریح ترین تعریف در براي تقسیم بندي شرکت از نظر محدودیت هاي مالی، ابتدا باید محدودیت هاي مالی را ت

این مورد، این است که شرکت ها زمانی در محدوده مالی هستند که بین هزینه هاي داخلی و هزینه هاي خارجی وجوه تخصیص داده شده با 

هاي با محدودیت مالی تلقی کرد، اما یک شکاف روبه رو باشند. بنابراین با استفاده از این تعریف، تمام شرکت ها را می توان به عنوان شرکت 

سطوح محدودیت هاي مالی، متفاوت است. استفاده از وجوه خارجی، یک چارچوب مناسبی براي جدا کردن شرکت ها بر اساس میزان محدودیت 

رکت از نظر مالی مالی آنها است. وقتی که تفاوت بین مصارف داخلی و خارجی وجوه سرمایه گذاري در یک شرکت زیاد و بالا است، آن ش

محدودیت بیشتري دارد. در حالت کلی، شرکت هاي بدون محدودیت هاي مالی و یا محدودیت هاي مالی کمتر، آنهایی هستند که به طور نسبی 

یی است هاودیت ي مالی، محدها از دارایی هاي با قابلیت نقدشودنگی بالایی برخوردارند و خالص دارایی آنها بالاست. بنابراین منظور از محدودیت

ارسلان و (. 13، 1931گردد )کنعانی امیري، می هاي مطلوب براي شرکتهاگذاريکه مانع تامین همه وجوه مورد نیاز براي سرمایه

( بیان دارند شرکتی که در دسترسی به منابع خارجی بازار سرمایه با مشکلات بیشتري مواجه باشد، بخش بیشتري از منابع 2111)11همکاران

شود )ارسلان و نامیده می "شرکت دچار محدودیت مالی"کند. چنین شرکتی اصطلاحاً لی موردنیاز خود را از منابع داخل شرکت تأمین میما

شود. عدم  یمطلوب م هاييگذارسرمایهوجوه براي  نیدارد که مانع تام یاشاره به آن دسته از موانع یمال تیاصطلاح محدود(. 2111همکاران، 

ار سهام در انتش ییعدم توانا ایدر گرفتن وام،  ییو عدم توانا اعتباري بد طیاز شرا یممکن است ناش گذاريسرمایهوجوه براي  نیدر تام ییتوانا

 (.191، 2111، 12)لامونت و همکارانباشد می شونده نقد ریغ هايداراییوجود  ای د،یجد

ا به عنوان خط مشی و تکنیکی وراي اجبارات قانونی آن و به منظور (، مسئولیت پذیري اجتماعی سازمان ر1333)13اندرلی و تاویس

(، مسئولیت پذیري اجتماعی سازمان شامل فعالیت 1339سوددهی براي کل جامعه تعریف کرده اند. بر طبق تعریف آنجلی دیس و ابراهیم )

ئولیت پذیري اجتماعی سازمان را در قالب سازگاري (، مس1333اجتماعی سازمان با هدف پاسخگویی به نیازهاي جامعه است. لرنر و فریکل )

 (.2111، 13فعالیتها و درآمد سازمان را با انتظارات و ارزش هاي جامعه تعریف می کنند )برون و وریانی

 (. حسابداري1924)خوش طینت،  است اجتماعی مسئولیت هاي حسابداري مشکلات از یکی اقتصادي و اجتماعی هايهزینه تفکیک

. ستا و جامعه پیرامونی تجاري بین واحدهاي معاملات متقابل این تأثیرات و معاملات گزارش اندازه گیري و گردآوري، فرایند اجتماعیمسئولیت 

 یفايا توان از پیرامونش، ارزیابی جامعه ي و تجاري متقابل واحد تأثیرات گزارشگري و طریق اندازه گیري از اجتماعی حسابداري مسئولیت هاي

داوطلبانه  افشاي :است کرده تعریف اینگونه را مسئولیت اجتماعی (. ماتئوس حسابداري1922می سازد )جعفري،  امکانپذیر اجتماعی را تعهدات

 باید شامل اجتماعی مسئولیت (. حسابداري1339، 21می دهد )ماتیوز قرار تأثیر را تحت مخاطبان از وسیعی طیف که و کیفی( )کمیّ اطلاعات

 (. ارتباط میان1332، 21باشد )دیگن و رانکین محیطی زیست پیشرفت طرح هاي یا مدیریت به بازخورد ذینفعان، ارائه ي به اطلاعات افشاي

 (. گفتنی2113است )رهاله و شریاري،  نهفته اجتماعی حسابداري هسته ي مرکزي در اجتماعی، رفاه و سازمانهاي تجاري اقتصادي عملکرد

 از گزارش بخشی آنکه جاي به این اطلاعات دارد، ماهیت غیرمالی مسئولیت هاي اجتماعی حسابداري عاتاعظم اطلا بخش که آنجا از است،

 (.2111، 22می شوند )نیک محمد و همکاران یافت گزارش هاي سالانه توضیحی بخش یادداشتهاي در معمولاً باشند، اصلی

 سابداريح تحقیقات از جمله و اقتصادي تجاري حوزه هاي کلیه در اتتحقیق بازبینی اساسی براي بیدارباش زنگ اخیر، جهانی مالی بحران

 ،سیاسی اقتصاد محیط و حسابداري بین ارتباط براي درک نظري ضعف و حسابداري دانشگاهی هاي شناسی پژوهش روش بین شکاف. است

 محیط لاتمشک و به بحران ها پاسخ در ابداريحس شناخت و درک به کمک تحقیقات براي مسیر و الگوها تغییر زمینه در پیشنهادهایی سبب شد
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 حتوايم تغییرات چگونگی بیانگر تواند می    دانشگاهی به وضوح پژوهش هاي در حسابداري نظریه روند بررسی .شود ارائه سیاسی و اقتصادي

  .است آنها در رفته کار به نظري هاي بنیان قوتّ و تحقیقات حسابداري

 ينیازها به که نگریسته می شوند چنان شرکتها و است غیر مالی افشاهاي به دادن اهمیت راستاي ي درتجار گزارشگري اخیر روندهاي

 ارکردشانک منفی کردن اثرات حداقل و جامعه منافع سبب ترغیب که فعالیتهایی در باید که آنها است این بر اساس و دارند جامعه تعهد بلندمدت

عه توس با همگام چندین دهه طول در شرکت ها مسئولیت اجتماعی مفهوم که می دهد مربوط نشان تمقالا و مطالعه کتب. مشارکت کنند است،

 وانیندر ق تغییرات و جهانی روندهاي وسیع، ارتباطات شدن، نفوذ جهانی و تأثیر تحت شدت به و یافته تکامل تجاري و اجتماعی، سیاسی هاي

 تماعیاج محیط پویاي و ماهیت پیچیده در مدرن سازمانهاي و شرکتها اجتماعی سئولیتمدیریت م مدل و نگرش. است بوده بین الملل سطح در

 ايه پژوهش بر مروري .است پویا و جامع رویکردي مستمر و نظارت با نفعان ذي مختلف هاي گروه نیازهاي رفع تغییرات و شناسایی مستلزم

 این از که یکی است مختلفی هاي نظریه بر مبتنی هنجاري یا و ت تجربیتحقیقا بیانگر ها، شرکت اجتماعی مسئولیت حوزه در دهه اخیر سه

 هاي ظریهن آیا اینکه بحث. وسیعی است گستره داراي اقتصادي و سیاسی اجتماعی، عنوان چارچوب به که است سیاسی اقتصاد نظریه ها، نظریه

 و یري نیستگ نتیجه و قابل بحث آسانی به باشد، غالب شرکتها اجتماعی مسئولیت گزارشگري تحقیقات در باید تئوریهاي اجتماعی یا اقتصادي

 نآ پشتوانه تا دارد ضرورت اجتماعی شرکت ها مسئولیت ي حوزه تحقیقات براي مناسب پایه هاي نظري با جامع و کامل پارادایم یک از اینرو،

 رکتها برش اجتماعی اثر مسئولیت بر اخیر، سال چند در .هستند پارادایم واحد یا الگو یک قالب در اهداف ترکیب به قادر چگونه شرکتها که باشد

 تر تیرقاب شرکتها، المللی بین و اي منطقه گسترش ارتباطات خصوصی، بخش فعالیت هاي گسترش فضاي اقتصادي، آزادسازي چون عواملی

 راستاي ها علاوه بر اینکه در شرکت تماعیاج (. بنابراین مسئولیت111، 1932یگانه و برزگر،  اند )حساس اقتصادي، کوشیده شدن فضاي

ند دارد. ها را رعایت می کن شرکت اجتماعی شفافیت براي کلیه ذینفعان می باشد، مزایایی براي شرکت هاي که الزامات مسئولیت و پاسخگویی

 عایفا می نمابند، در تأمین منابشرکتی بیشتري  اجتماعی یکی از این مزایا محدودیت مالی است که انتظار می رود شرکت هاي که مسئولیت

 مالی محدودیت کمتري داشته باشند.

ه هاي پذیرفتها و محدودیت تأمین منابع مالی در شرکتهاي اجتماعی شرکت( به بررسی ارتباط بین مسئولیت1931رجایی و همکاران )

 نمونه عنوان به شرکت 29هست.  1939سال  تا پایان 1933 سال ابتداي از زمانی این پژوهش شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. دوره

 نشان مطالعه این از حاصل انتخاب کرده بودند. نتایج جامعه هايشرکت بین از ها،اعمال محدودیت با سامانمند حذف به روش پژوهش آماري

 دارد. مالی وجود نابعم تأمین محدودیت کاهش و هاشرکت اجتماعی هايمسئولیت بین ارتباط معناداري که یک داد

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پذیري اجتماعی شرکت بر عملکرد مالی شرکت( به بررسی اثرات مسئولیت1931لطیفی )

شرکت  33هاي مقطعی بالغ بر و داده 1939الی  1932هاي شکل ترکیبی از اطلاعات سري زمانی بین سال هاي مورد استفاده بهدادهپرداخت. 

 ها و عملکرد مالی شرکت یکپذیري اجتماعی شرکتاست ارتباط بین مسئولیت است. نتایج حاکی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بوده

 هااست. همچنین، با توجه به طول عمر شرکتها ضروريارتباط مثبت و معنادار بوده و مسائل عملکرد مالی شرکت براي بهبود عملکرد مالی آن

ذیري پمدت با افزایش در مسئولیتکوتاه ها، در دورهها و عملکرد مالی شرکتپذیري اجتماعی شرکتشکل بین توان دوم مسئولیت U و رابطه

هاي شرکت بوده و پس از گذر از مرحله نخست و رسیدن به یک دلیل افزایش در هزینه ها، شاهد کاهش در عملکرد مالی بهاجتماعی شرکت

باشد. یپذیري مدلیل افزایش در شاخص مسئولیت ها بهنهایی شاهد روند صعودي افزایش در عملکرد مالی شرکت تی از کاهش، در مرحلهسطح ثاب

طه ها وجود داشته؛ یک رابدهد که یک رابطه مثبت و معناداري بین رشد فروش شرکت و عملکرد مالی شرکتدیگر نتایج این تحقیق نشان می

 ها وجود دارد.و اهرم مالی شرکت اري بین اندازهمعکوس و معناد

دادند.  انجام مالی محدودیتهاي و عملکرد شرکتها گردش، در سرمایه مدیریت عنوان تحت ( تحقیقی2112) 29همکاران و کابالرو بانوس

 یک که است این بیانگر آمده دست هب دادند. نتایج قرار بررسی مورد 2111-2112دوره  طی انگلیسی غیرمالی شرکت 213تعداد  منظور این به

 محدودیت براي شرکتهایی که گردش در سرمایه بهینه سطح و دارد وجود شرکت عملکرد و گردش در سرمایه شکل معکوس بین Uرابطه 

 است. کمتر دارند بیشتري مالی

هاي در این مطالعه بر اساس دادهها پرداختند. هاي اجتماعی شرکتهاي و مسئولیت( به بررسی محدودیت2112) 24چان و همکاران

(، تمرکز MOC(، تمرکز جامعه )VNEشوند: تمرکز محیطی )می میتقسبه هفت تمرکز  هاشرکت، همه MSCI ESG STATSهاي رتبه

علاوه، رگرسیون (. به MUC( و تمرکز حقوق انسانی )MOOE( تمرکز دولت )ERO(؛ تمرکز محصول )VIE(، تمرکز تنوع )VCEکارمند )

متعدد تمرکز دارد.  CSRها با تمرکزهاي هاي شرکتی نمایندهنگینقدها/شده بر اساس این هفت مورد، بر تأثیر محدودیتانجام  tigolدگانه چن

، CSRهاي مالی است. براي تمرکزهايها / نگرانیو درجه محدودیت CSRهاي نتایج این مطالعه تائید کننده ارتباط منفی زیاد بین فعالیت
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ویژه زمانی که درجه مشارکتی ندارند، به CSRهاي هاي مالی روبرو هستند، در فعالیتهاي عمومی که با محدودیتتند که شرکتدریاف

مالی، قوي  تیمحدود يارهایمعمتعدد و  CSRهاي مطالعه با استفاده از معیارهايشود. یافتهارزیابی می ZKهاي مالی توسط شاخصمحدودیت

ري هاي مطالعه همچنین شناخت بیشتگذاري مفید هستند. یافتههاي بازار در زمان گرفتن تصمیمات سرمایهکنندهاي  شرکتبر ژهیوو بههستند، 

 کنند.ارائه می CSRهاي هاي شرکتاز ویژگی

 

 فرضيه تحقيق -2
 ارد.چه تاثیري د تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهاي اجتماعی مسئولیت بر مالی محدودیت

 

 روش تحقيق -3
و از  یلیتحل-یفیاستنتاج توص روش پژوهش از جنبه نیبندي بر مبناي هدف از نوع پژوهش کاربردي است. ا پژوهش از نظر طبقه نیا

ا ه داده نی. همچنباشدی م یفیاست و از بعد هدف توص داديیرو پس پژوهش، و نوع طرح یو از نظر زمان باشدی م یو همبستگ ونینوع رگرس

ها، آمارها و اطلاعات لازم براي جمع آوري داده خواهد بود. ییاستقرا یاسیو در چارچوب استدلالات ق یکم هاي داده بری پژوهش مبتن نیر اد

شده در سازمان بورس اوراق  رفتهیهاي پذ ها و اطلاعات ثبت شده براي شرکت دادهو  وتريیهاي کامپ و شبکه یاي اطلاعات بانکهتخمین مدل از 

از روش پانل دیتا استفاده  ها اجتماعی شرکت تیمالی بر مسئول يها تیمحدود ریتاثاستفاده شده است. در پژوهش حاضر براي بررسی  اداربه

 شده است. 

 است.1931تا 1931سالهاي جامعه آماري این پژوهش شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار طی

 حذفی سیستماتیک خواهد بود. شرکتهاي انتخابی به عنوان نمونه باید حائز شرایط زیر باشند: روش نمونه گیري از نوع حذفی و به صورت

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. 1931شرکت قبل از سال . 1

 به لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، دوره مالی آنها منتهی به پایان اسفند ماه باشد.. 2

 شده ، تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی نداده باشند.طی سالهاي مالی یاد  .9

 موجود باشد و صورت 1931الی  1931یعنی سالهاي هاي مورد بررسی اطلاعات مورد نیاز براي محاسبه متغیرهاي تحقیق در سال .4

 طور کامل در اختیار باشد.ه هاي توضیحی مربوط به آنها، ب هاي مالی و یادداشت

 .ها( نباشند ها و لیزینگ هاي هلدینگ، بانک ، شرکتیسسات مالی )شرکتهاي سرمایه گذاي، واسطه گریهاي مالها و مو  جزو بانک .1

 ماه توقف نمادي نداشته باشد. 1. در خلال دوره زمانی تحقیق، شرکت بیش از 1

در بورس تهران به عنوان نمونه  1931تا  1931ساله بین سالهاي  1شرکت پذیرفته شده در دوره زمانی 191ال محدودیت هاي فوق مبا اع

 این پژوهش انتخاب شده است. 

ابتدا داده هاي گردد. استفاده می  Excel،Eviews، از نرم افزارهاي ل داده ها و استخراج نتایج پژوهشدر این پژوهش به منظور تحلی

شده است. براي بررسی نرمال بودن توزیع  Eviews زارخام بر روي نرم افزار صفحه گسترده اکسل آماده و سپس جهت تحلیل نهایی وارد نرم اف

 برا حاکی و براي آزمون فرضیه هاي تحقیق از آزمون همبستگی و رگرسیون بهره گیري می شود.متغیرهاي تحقیق از آزمون جارک

 

 متغيرهاي تحقيق، تعاریف عملياتی و نحوه سنجش آنها -4
 ت:اس محاسبه قابل زیر صورت به زلنگلاس و کاپلان اساس مطالعات  بر مالی محدودیت اندازه گیري شاخص : مالی محدودیت 

 

 (1رابطه )
𝐾𝑍𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 = −1.002 ∗ (

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) − 39.368 ∗ (

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) − 1.315

∗ (
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) + 3.139 ∗ (

𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
) + 0.383 ∗ (

𝑀𝑖𝑡

𝐵𝑖𝑡
) 

 

 :باشدمی اجتماع قبال در شرکت مسئولیتهاي ارتباط با در این متغیر بیانگر افشاهاي صورت گرفته توسط شرکت مسئولیت اجتماعی 

 جامعه قبال ( در2خود  ( مسئولیت هاي1بیان  به اشرکته نیز قسمتی هاي مالی درصورت هايدر یادداشت معمولاً راستا همین در

 .دارد امتیاز یک آیتم هر افشاي اند کهداده انجام ارتباط این در ( اقداماتی9چه  اینکه و پردازندخود می اطراف محیط و
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 مدل مفهومی تحقیق 

 بود:زیر خواهد  شرح به و شده استفاده ترکیبی هايداده و متغیره چند رگرسیون هايمدل از

 

𝐾𝑍𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 (2رابطه ) = 𝑎0 + 𝑎1𝐶𝑆𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 + 𝑎2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝑎3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 + 𝜀 

 

KZindexشود و به صورت زیر قابل توسط کاپلان و زینگلاس ارائه می 1333گیري محدودیت مالی است که در سال : شاخص اندازه

 محاسبه است:

 

 (9رابطه )
𝐾𝑍𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 = −1.002 ∗ (

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) − 39.368 ∗ (

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) − 1.315

∗ (
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) + 3.139 ∗ (

𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
) + 0.383

∗ (
𝑀𝑖𝑡

𝐵𝑖𝑡
) 

 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤هاي شرکت؛ جریان وجه نقد شرکت بر کل دارایی : خالص𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 کل دارایی شرکت؛ :𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 سود :

: ارزش بازار شرکت؛ 𝑀𝑖𝑡هاي شرکت؛ : کل بدهی𝐷𝑒𝑏𝑡: میزان وجه نقد شرکت در انتهاي سال مالی؛ 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔تقسیمی شرکت؛ 

𝐵𝑖𝑡تري شرکت.: ارزش دف 

 

𝑊𝑊𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 (4رابطه ) = 𝑎0 + 𝑎1𝐶𝑆𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 + 𝑎2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝑎3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 + 𝜀 

 

𝑊𝑊𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥توسط وایتدوو ارائه شده و بصورت زیر قابل محاسبه است: 2111گیري محدودیت مالی است که در سال : معیار اندازه 

 

𝑊𝑊𝑖𝑛𝑑𝑒𝑥 (1رابطه ) = (−0.091 ∗ 𝐶𝐹) − (0.062 ∗ 𝐷𝑖𝑣𝑝𝑜𝑠) + (0.021 ∗ 𝑇𝐿𝑇𝐷)
− (0.044 ∗ 𝐿𝑁𝑇𝐴) + (0.102 ∗ 𝐼𝑆𝐺) − (0.035 ∗ 𝑆𝐺) 

 

𝐶𝐹باشد؛ ها می: جریان وجه نقد عملیاتی به کل دارایی𝐷𝑖𝑣𝑝𝑜𝑠هایی که طی دوره سود تقسیمی : متغیر مجازي است و براي شرکت

𝐿𝑁𝑇𝐴ها؛ هاي بلندمدت به کل دارایی: کل بدهی𝑇𝐿𝑇𝐷رابر با صفر خواهد بود؛ اند برابر با یک و در غیر اینصورت بداشته =

𝐿𝑛(𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)ها؛ : لگاریتم طبیعی کل دارایی𝐼𝑆𝐺 رشد فروش صنعتی که شرکت در آن صنعت قرار دارد؛ :𝑆𝐺 رشد فروش شرکت :

 باشد.می

 گیري خواهد شد:خص مسئولیت اجتماعی شرکت به صورت زیر محاسبه و اندازه(= شاCSRindexشاخص مسئولیت اجتماعی )

 اجتماع قبال در شرکت هايمسئولیت ارتباط با در شرکتافشا مسئولیت اجتماعی شرکت: این متغیر بیانگر افشاهاي صورت گرفته توسط 

 و جامعه قبال ( در2خود  ( مسئولیتهاي1بیان  به شرکتها نیز قسمتی هاي مالی درصورت هايدر یادداشت معمولا راستا همین در باشدمی

 دارد. امتیاز یک آیتم هر افشاي اند کهداده انجام ارتباط این در ( اقداماتی9چه  اینکه و پردازندخود می اطراف محیط

 شرح به آنها محاسبه نحوه خواهیم کرد که استفاده شرکت مالی، اندازه اهرم متغیرکنترلی دو از پژوهش کنترلی: در این متغیرهاي 

 :بود خواهد زیر

 :اهرم مالی: در این پژوهش براي سنجش اهرم مالی از رابطه زیر استفاده خواهد شد 

 

𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 (1رابطه ) = (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡𝑠𝑖𝑡) (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡)⁄  

 

 که در آن:

𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 اهرم مالی شرکت :i  در سالt؛ 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡𝑠𝑖𝑡ها؛: جمع کل بدهی 
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𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡ها.: جمع کل دارایی 

 شود.هاي شرکت حاصل میباشد که از لگاریتم داراییدهنده اندازه شرکت میاندازه: نشان 

 رابطه از شرکت اندازه محاسبه براي دروکار می به اختیاري افشاي براي توضیحی عامل یک عنوان به معمولا شرکت اندازه شرکت: اندازه

 است: شده استفاده زیر

 

𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 (2رابطه ) = 𝐿𝑛((𝑀𝑉𝑖,𝑡 + 𝑀𝑉𝑖,𝑡−1) 2)⁄  

 

 که در آن:

𝑀𝑉𝑖,𝑡 ارزش بازار شرکت :i  در پایان سالt؛ 

𝑀𝑉𝑖,𝑡−1 ارزش بازار شرکت :i  در پایان سالt-1؛ 

 
 (: مدل تحقيق1شکل )

 

 بحث و نتيجه گيري -5
 آمار توصيفی متغيرها -5-1

پس از جمع آوري داده ها و محاسبه متغیرهاي مورد استفاده در پژوهش، پارامترهاي توصیفی هر متغیر به صورت مجزا محاسبه شده 

مچنین اطلاعات مربوط به شاخص است. این پارامترها شامل اطلاعات مربوط به شاخص هاي مرکزي نظیر میانگین، میانه، کمینه و بیشینه و ه

 هاي  پراکندگی همچون  انحراف معیار، چولگی وکشیدگی  است.
 

 .(: آمار توصيفی متغيرهاي کمی پژوهش1جدول )
 

 کشیدگی چولگی ف معیاراانحر حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر متغیر

 SIZE 199334 199234 139111 119111 19412 19124 49123 اندازه شرکت

 LEV 19132 19111 29221 19111 19212 19139 29319 اهرم مالی

 csr 19431 19111 19211 19111 19111 19114- 29431 مسولیت اجتماعی

 

 (: تحليل فراوانی داده اسمی تحقيق2جدول )
 

 درصد فراوانی فراوانی جواب تعداد مشاهدات علامت متغیر

 KZ 311 محدودیت مالی
 91914 233 (1بلی )

 19991 112 (1خیر )

 

از بین شاخص هاي مرکزي بیان شده میانگین مهمترین آنها محسوب می شود که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است. 

ی باشد م 19431میانگین شاخص مناسبی براي نشان دادن مرکزیت داده ها است. براي مثال میانگین متغیر  وابسته، مسولیت اجتماعی  برابر 

 که نشان می دهد بیشتر داده هاي مربوط به این متغیر حول این نقطه تمرکز یافته اند. میانه یکی دیگر از شاخص هاي مرکزي است. همانگونه

مسوليت اجتماعی 

 هاشرکت
 محدودیت مالی اندازه و اهرم مالی

 متغیر مستقل متغیر کنترلی متغیر وابسته

http://www.joas.ir/


 59 -93، ص  1931 زمستان،  12پژوهش های کاربردی در مدیریت و حسابداری، شماره 
ISSN: 2538-3663 

http://www.Joas.ir 

 

می است که نشان می دهد نیمی از داده هاي این متغیر کمتر از این و نی 19111برابر با  ( مشاهده می شود میانه همین متغیر1که در جدول )

 دیگر بیشتراز این مقدار می باشد.

نکته مهمی که از مقایسه میانگین و میانه متغیرها می توان استدلال نمود، وضعیت توزیع متغیرها و نرمال بودن نسبی آنها است. با توجه 

زدیک غیرها به توزیع نرمال بسیار نبه اینکه مقادیر میانگین و میانه متغیر ها به هم نزدیک هستند می توان  چنین برداشت نمود که توزیع مت

 است.

شاخص هاي پراکندگی به طور کلی معیاري براي تعیین میزان پراکندگی داده ها از یکدیگر یا میزان پراکندگی آنها نسبت به میانگین 

انحراف معیار است. است. از جمله مهم ترین شاخص هاي پراکندگی که شرط مطلوب براي وارد کردن متغیر به مدل رگرسیونی می باشد، 

 ( نیز قابل مشاهده است، انحراف معیار متغیرها صفر نبوده و حائز این شرط می باشند. 1همانطور که در جدول )

 

 آزمون نرمال بودن -5-2
 

 نرمال بودن داده ها (: آزمون3جدول شماره )
 

 برااحتمال جارک برامقدار جارک علامت متغیر

 SIZE 319331 19111 اندازه شرکت

 LEV 3319113 19111 اهرم مالی

 csr 119311 19111 مسولیت اجتماعی

 KZ 1939219 19111 محدودیت مالی

 

معنی داري در هرکدام از متغیرها     سطح برا حاکی از نرمال نبودن متغیرهاي پژوهش طی دوره پژوهش است. که نتایج آماره جارک

درصد می توان گفت این متغیرها داراي توزیع نرمال نمی باشند. ولی طبق نظریه  31ان می باشند، پس با اطمین 1911همگی کوچکتر از 

(، هرگاه در پژوهش حجم نمونه بالا باشد، بالا بودن حجم نمونه، مشکل غیرنرمال بودن ویژگی مورد تحقیق را حل کرده است. 2112استیونس)

یی که داراي توزیع نرمال نیستند در شرایطی که نمونه هایی با حجم بالا از معتقد است که براساس قضیه حد مرکزي حتی جامعه ها استیونس

هاي پارامتري براي تحلیل همه فرضیه هاي تحقیق  آنها انتخاب شود، توزیع نمونه گیري آنها توزیع نرمال می شود. در نتیجه می توان از آزمون

 حاضر استفاده نمود.

 

 آزمون مانایی متغيرها -5-3
ش به منظور تشخیص مانایی متغیرها از آزمون لیون، لین و چاو و و ایم، پسران و شین استفاده می کنیم. نتایج آزمون پایایی در این پژوه

 ( گزارش شده است.4داده ها به صورت خلاصه در جدول )
 

 (: آزمون مانایی متغيرهاي پژوهش.4جدول )
 

 لوین، لین و چواحتمال آماره  مقدار آماره لوین، لین و چو علامت متغیر

 SIZE 919211- 19111 اندازه شرکت

 LEV 919294- 19111 اهرم مالی

 CSR 219119- 19111 مسولیت اجتماعی

 KZ 19943- 19111 محدودیت مالی

 

 درصد پایا هستند. 1( مشخص است تمامی داده ها در سطح معناداري 4همانطور که از نتایج ازمون لیون، لین و چاو در جدول )

 

 ضریب همبستگی بين متغيرها -5-4
 ( ماتریس ضرایب همبستگی متغیرهاي کمی پژوهش را نشان می دهد.1جدول )
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 (: ماتریس ضرایب همبستگی متغيرهاي پژوهش5جدول )
 

 SIZE LEV CSR KZ متغیر

 SIZEشرکت اندازه
R 1 

........ 

  

 
Prob 

 LEVمالی اهرم
R -19113 

19132 
1 

  

 Prob 

 CSRاجتماعی مسولیت
R 19113 

19239 

19112 

19393 
1 

 

 

 Prob 

 KZمالی محدودیت
R 19192- 

19919 

19114- 

19193 

-19123 

19413 
1 

Prob 

    

  19413همانطوري که در جدول مشاهده می شود ضریب همبستگی بین متغیر مستقل محدودیت مالی با متغیر وابسته پژوهش برابر با   

می باشد. به عبارتی بین محدودیت مالی و مسولیت اجتماعی همبستگی  1911محاسبه شده براي آنها  نیز بیشتر  از سطح خطاي Probو نیز بوده 

 معنادار وجود ندارد.
 

 نتایج آزمون فرضيه ها -5-5
 ورسب در شده پذیرفته ايشرکته اجتماعی مسئولیت بر مالی محدودیت: فرضیه اول بیان می کند نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش 

 .تاثیردارد تهران بهادار اوراق

 ( استفاده شده است.1براي آزمون این فرضیه از مدل شماره )

 

  it+εit LEV  3+ βit Size  2KZ + β 1= β0 + β itCSR (1مدل )

 

  نتایج آزمون انتخاب نوع داده ها 

 ليمير وآزمون هاسمن F(: نتایج آزمون 6جدول )

 

 

      

 

درصد می باشد و لذا براي  1لیمیر بیشتر از  F( ارائه شده است، نشان می دهد که احتمال اماره آزمون 1نتایج آزمون لیمر که در جدول )

 از روش تلفیقی استفاده می شود. و نیازي به انجام آزمون هاسمن نمی باشد. تخمین مدل

 نتایج برآورد مدل 

 (: نتایج آزمون فرضيه اول7جدول شماره )
 

 (VIFعامل تورم واریانس) (Probمعناداري) (t)آماره (β)ضریب نماد متغیرها نام متغیر

 ---- c 19419 129412 19111 عرض از مبداء

 KZ 19191- 29331- 19119 191114 یمحدودیت مال

 LEV 19194- 19122- 19111 191119 اهرم مالی

 SIZE 19121 29414 19111 191112 اندازه شرکت

 سایر اطلاعات
 Fآماره 

 معناداري

Prob)) 
 ضریب تعیین

(R-squared) 

تعدیل  ضریب تعیین

 Adjusted R-squaredشده

 دوربین واتسون

D-W)) 

149211 19111 1923 1929 29113 

 نتیجه معناداري اماره آزمون

 تایید مدل تلفیقی  در برابر مدل ترکیبی)پانل( (19349) 19333 لیمیر)چاو( -Fزمون آ

 - - - زمون هاسمنآ
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محاسبه شده Prob  149211برابر  F( ارائه شده است نشان می دهد که مقدار  آماره، 2با توجه به نتایج آزمون فرضیه که در جدول )

 .نشان دهنده معناداري کل مدل است Fدرصد بوده و معنادار می باشد. معناداري آماره  1مدل کمتر از سطح خطاي  Fبراي آماره 

، که کمتر از پنج درصد است، معنی دار می 1911و با توجه به سطح خطاي مورد پذیرش   -19191یب متغیر محدودیت مالی  برابر ضر

که در  29113بر مسولیت اجتماعی تاثیر معنی دار و منفی وجود دارد. مقدار آماره دوربین واتسون برابر  باشد. که نشان می دهد محدودیت مالی

قرار دارد و بیانگر عدم وجود خودهمبستگی بین جملات خطا در رگرسیون است. میزان ضریب تعیین وضریب تعیین تعدیل شده  291تا  191بازه 

و  کلی توسط متغیر محدودیت مالی درصد از تغییرات متغیر مسولیت اجتماعی 21هستند که نشان می دهد  تقریباً  %23و  %29به تر تیب 

می باشد. بنابراین می توان نتیجه گرفت  11براي همه متغیرها کمتر از  VIFاست. با توجه به اینکه مقادیر آماره  متغیرهاي کنترلی قابل تبیین

 که بین متغیرهاي مستقل تحقیق همخطی وجود ندارد.

 ( خلاصه نتایج آزمون فرضیه ها را نشان می دهد.3جدول )
 

 (: خلاصه نتایج آزمون فرضيه ها8جدول )
 

 نتیجه آزمون فرضیه شرح شماره فرضیه

1 
 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهاي اجتماعی مسئولیت بر مالی محدودیت

 .تاثیردارد
 تایید شد
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 نتيجه گيري کلی 
  رضیهف  نتایج بررسی به پژوهش از قسمت این در لذا.. است گرفته قرار تایید مورد شده ارائه فرضیه حاضر، تحقیق در اینکه به توجه با

 . شود می پرداخته شده بیان

 

 تحليل و تفسير نتایج حاصل از آزمون فرضيه 
زمان آنها باعث شده است که سا نیب رقابت دیشد شیو افزای و بازرگان یگسترش و توسعه روزافزون مؤسسات و شرکت هاي مختلف صنعت

. نکنند یکوتاه یعمل چیاهداف از ه نیبه ا دنیو براي رس شندیندیخود ب یسازمان خود تنها به سود و منافع اتیها و شرکت ها براي ادامه ح

 مانع از خدمت مؤثر آن ها به جامعه و توسعه و اعتبار سازمان خواهد شد. یاجتماع ريیپذ تیمسئول  به رانیعدم توجه مد

ها با هدف کسب  و شرکت باشندی م روبرو کسب و کارها با آن است که یموضوعات نیتر از مهم یکیها  شرکت یاجتماع تیامروزه مسئول

 ریسا و ستیز طیکسب و کارها بر مح تیاند. به دنبال اثرگذاري فعال ها شده آن انجام متعهد به ،یاجتماع هاي تیاز انجام مسئول یمنفعت ناش

ود ارزش و س جادیا یمعن به نفعانیها به سمت نگرش ذصرفاً کسب سود براي آن یو کارها از نگرش سهامداران به معن کسب نگرش نفعان،یذ

شرکت بر  تیخود را وسعت بخشند و به اثرات برجاي مانده از فعال دید دارند دامنه ازیاز کسب و کارها ن اريیکرد. بس رییتغ نفعان،یذ هیبراي کل

 . توجه کنند زین نفعانیذ هیکل

. وي به موضوع ارتقاء رفاه گرددی م         اواخر قرن هجدهم بر یعنی تیمان آدام اسمبه طور ملموس به ز یاجتماع تیطرح بحث مسئول

 تیمسئول یکارنگ ویآندر 1331از منافع عموم خواهد بود. در دهه  تیحما جهت طبعاً در بیرق نانیپرداخت و معتقد بود کوشش کارآفر یعموم

بود. اصل  شده گزارده ،یسرپرست ای تیومیو اصل ق یرخواهیدو اصل، اصل خ هیبر پا یکارنگ دگاهینمود. د مشخص شرکت ها را یاجتماع

 دیها و افراد ثروتمند با سازمان تیومیموجب اصل ق به اما دیآ یسازمان، به حساب م کیهاي افراد و نه  تیاز مسئول یکیبه عنوان  یرخواهیخ

منجر به طرح مجدد موضوع  یطیمجموعه مسائل مح لاديیم 31و  21دهه  در دگاه،ید نیا بدانند. در مقابل ریو سرپرست افراد فق میخود را ق

د در حداکثر رساندن سو به هاي تجاري را سازمان تیاست که مسئول یشگامانیاقتصاددان مشهور، از پ دمن،یفر لتونیشد. م یاجتماع تیمسئول

رد، واگذار ک یبه افراد و نهادهاي دولت دیرا با یهاي اجتماع همسئل و معتقد است کندی عنوان م یرنگین ای سهیمحدوده قانون بدون هرگونه دس

  است. رگذاریها تأث ها نبوده و درصورت انجام، بر درآمد شرکت شرکت رانیدر حد مد ها، آن زانیو م ینسب ازهايین نییچرا که تع

تمام سازمان هایی که  .دکرده ان   ها معطوف ، توجه خود را بیشتر به مسئولیت اجتماعی سازمان 1311تفکران رشته مدیریت از دهه 

 فقط سود و زیان خود را وزن می کردند، تحت فشار مردم و سازمان هاي مشابه، دید خود را اندکی به فراتر از منافع صرف سازمان اندوختند.

ان سود و زیان ناشی سازمان ها بر جامعه دیگر به وضوح مشخص است که اعمال سازمان ها بر محیط بیرونی تاثیر بسزایی خواهد داشت و نمی تو

 نرا نادیده گرفت. جهت مسئولیت اجتماعی به سمتی است که فواید اجتماع در امتداد آن قرار دارد. لذا تلاش بر این بوده است که سود و زیا

که سازمان ها تاثیر عمده اي بر سیستم  سازمان ها به گونه اي باشد که مردم هزینه اضافی متحمل نشوند. منظور از مسئولیت اجتماعی این است

ي ااجتماعی دارند و لذا چگونگی فعالیتهاي آنها باید به گونه اي باشد که در اثر آن زیانی به جامعه نرسد و در صورت رسیدن زیان، سازمانه

اشتن ر باشد، تلاش بیشتري براي تأثیر گذهاي شرکت با توقعات جامعه بیشت هر چه احتمال ناسازگاري فعالیتد. مربوطه، ملزم به جبران آن باشن

تواند به هر نحوي که امکان گزارش آن وجود دارد انجام شود مثلآً در  افشا می ت.بر فرآیندها از طریق افشاي اطلاعات اجتماعی شرکت نیازس

اي خاص صورت پذیرد. افشاي داده هاي مالی )در صورت با اهمیت بودن آن(، در یادداشت هاي توضیحی همراه و یا تهیه گزارش ه متن صورت

هاي حسابداري زیست محیطی و اجتماعی، بخش هاي مختلف جامعه را قادر می سازد، موقعیت شرکت در خصوص حفاظت از محیط زیست را 

 .درک نموده و چگونگی توجه سازمان به موضوع هاي زیست محیطی و اجتماعی را بررسی نمایند

کی از یباشد.  داشته محدود یدسترس یشود که شرکت به منابع مال یاطلاق م یتیبه وضع یمال نیتام تیمحدوداین در حالی است که 

آن است که شرکتهاي با محدودیت تامین مالی، ممکن است به علت هزینه هاي زیاد تامین مالی، از قبول و مواردي که می توان استنباط نمود، 

صرف نظر نمایند. در این میان استفاده از وجوه خارجی، چارچوب مناسبی براي جدا کردن شرکت  انجام پروژه هاي با ارزش فعلی خالص مثبت،

ها بر اساس محدودیت مالی آنهاست. وقتی که تفاوت بین مصارف داخلی و خارجی وجوه سرمایه گذاري در یک شرکت زیاد و بالاست، آن شرکت 

هاي بدون محدودیت مالی و یا محدودیت مالی کمتر، آنهایی هستند که به طور نسبی از نظر مالی محدودیت بیشتري دارد. در حالت کلی شرکت

 نیتواند شرکت را مجبور به تام یم یمال نیتام تیمحدوداز دارایی هاي با قابلیت نقدشوندگی بالا برخوردارند و خالص دارایی هاي آنها بالاست. 

 یسترسد تیکه با محدود یقرار دهد. شرکت ریو قدرت بازپرداخت شرکت را تحت تاثشرکت  یمال و عملکرد کند شتريیب نهیبا هز یمنابع مال

نگهداري وجه نقد و  ییرو ارزش نها نیرا متحمل خواهد شد. از ا ییبالا هاي نهیهز رون،یاز ب یمال نیمواجه است، در صورت تام یبه منابع مال

 خارج شرکت، بالاتر باشد و ازی مال نیبالاي تأم نهیهز لیه از شرکتها به دلدست نیدر گردش ممکن است براي ا هیسرما نگهداريیی ارزش نها

 .باشدی ها م تمام شرکت شرويیپ یاز موضوعات مهم و اساس یکی یمال هاي تیمحدود بحث از خارج شود. یمال نیشرکت از تأم زیباعث پره
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دارند  یمال منبع به ازیگذاري هاي کوچک و بزرگشان ن هیاي سرمابر نیهاي جاري و همچن نهیخود و انجام هز اتیح ها هم براي ادامه شرکت

فقر حاکم  لیسازمان وارد چرخه شرکت شود. به دل خارجی از سوي نهادها و منابع مال ایشود و  نیتواند از سوي مالکان و سهامداران تام یمکه 

جهت تحقق اهداف توسعه  هیسرما لیکشورها براي تشک نگونهیدر ا یحال توسعه، امکانات داخل در در اغلب کشورهاي یو کمبود پس انداز مال

 نیامت یخود را از منابع خارج ازین مورد هیکشورها ناچارند کسري سرما نیاکثر ا لیدل نیو به هم ستین یکاف ییربنایانجام پروژه هاي ز و اي

 .ردیگ یم شکلی خارج یبه سمت جذب منابع مال شیگرا بیترت نیکنند و به ا

 در دهش پذیرفته شرکت هاي اجتماعی مسئولیت بر مالی محدودیتاز فرضیه پژوهش، در تحقیق حاضر نیز بر اساس نتایج به دست آمده 

جایی و همکاران ر به عبارتی فرضیه تحقیق مورد تایید قرار گرفته است. لذا نتایج تحقیق با نتایج تحقیقات .تاثیر دارد. تهران بهادار اوراق بورس

(، 1933(، منصوري )1939حاجیها و سرافراز ) (،1932همکاران ) و صالحی (، عرب1934(، قاسمی )1931(، رضازاده )1931لطیفی)، (1931)

 سوت(، تی2112ابا و همکاران ) (،2114همکاران ) و (، کلاري2111(، گواریگلیا )2112چان و همکاران )، (2112همکاران ) و کابالرو بانوس

 شابه می باشد.م(، 2111سورا )

 

 پيشنهادات بر مبناي یافته هاي تحقيق 

 شرکتها، اجتماعی مسئولیت بر مالی محدودیت هاي مثبت تاثیر به توجه با :شود می پیشنهاد تهران بهادار اوراق و بورس سازمان . به1

 اطلاعات و کند الزامی بورس در شده ذیرفتهپ براي شرکتهاي را آن به مربوط امتیاز و شرکتها اجتماعی پذیري مسؤولیت هاي افشاي شاخص

 .دهد سازمان کارآمد صورت به را شرکتها اجتماعی مسؤولیت پذیري به مربوط

 تا اجرا کنند خود مجموعه در مدیریتی روش یک عنوان به را اجتماعی پذیري مسئولیت :شود می پیشنهاد شرکتها مدیران . به2

 .دهند بهبود نوآوري در تسریع و اقتصادي بلندمدت منافع کسب آن تبع به و جهت این در را عملیاتی فرآیندهاي

. سرمایه گذاران می توانن در شرکتهایی که محدودیت مالی ندارند، سرمایه گذاري کنند؛ چون میانگین بازده دارایی ها، میانگین بازده 9

 لی دچار شده اند، از میانگین کل شرکتها پایین تر است.حقوق صاحبان سهام و میانگین رشد فروش بنگاه شرکت هایی که به محدودیت ما

. شرکتهاي بدون محدودیت مالی نسبت به شرکتهاي داراي محدودیت مالی، مخارج سرمایه اي بیشتري دارند و دسترسی شرکتهاي 4

توانند نتایج این تحقیق را براي بدون محدودیت مالی به منابع تامین مالی آسان تر است و حجم سرمایه گذاري بیشتري دارند. شرکتها می 

 انتخاب راهکار مناسب براي توسعه بازار خود به کار گیرند. مدیران با شناسایی وضعیت خود از لحاظ محدودیت مالی، می توانند تصمیم هایی

ه تحلیل محدودیت مالی ب براي بهبود وضعیت مالی شرکت اتخاذ کنند یا با شرکتهاي هم گروه خود به رقابت بپردازند. همچنین شرکتها در

عوامل موثر بر محدودیت مالی شامل سودآوري، سرمایه در گردش، رشد فروش،      هزینه هاي مالی، جریان نقد عملیاتی و اندازه شرکت توجه 

 ویژه اي داشته باشند.
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 منابع و مراجع
 کنفرانس اولین .ها پروژه مالی تامین نوین روشهاي و ها شیوه بر مروري .(1933) شاهپور اسمعیلی، و پریسا میلانی، اسلامی [1]

 .ایران در مالی تامین نظام توسعه المللی بین

دولت.  و وظایف هاسیاستگذاري کنندهجایگزین و کنندهها، تکمیلشرکت اجتماعی (. مسئولییت1931امیدوار، علیرضا، )  [2]

 (.21) .اجتماعی هاي فرهنگی وپژوهش گروه. نظام مصلحت تشخیص مجمع استراتژیک تحقیقات پژوهشکده

گذاري.  سرمایه خالص و نقد وجه ارزش مالی، محدودیت بین رابطه (. بررسی1932درخور، سعید. )نهندي، یونس و  بادآور  [9]

 .112-133(، 4)2حسابداري.  تجربی هاي پژوهش

 .1 شماره حسابداري هاي بررسی اجتماعی، حسابداري تئوري .(1922محمدرضا. ) جعفري، [4]

 در پذیرفته شده هايشرکت در ايسرمایه مخارج میزان مدل ارائه .(1931منصور، ) امیري، کنعانیو  علی جهانخانی، [1]

 .12-31. 12.رفتار دانشور ماهنامه حسابداري. دو اطلاعات از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس

 حسابداري هاي نظریه و ها شرکت اجتماعی مسئولیت: شرکتی راهبري ،(1932. )الله قدرت برزگر، و یحیی یگانه، حساس [1]

 .34-111ص ،21 شماره رسمی، حسابدار اثباتی، نظریه و سیاسی اقتصاد رویکرد

 .11و 11 شماره حسابداري هاي بررسی اجتماعی، مسئولیتهاي حسابداري (،1924محسن. ) طینت، خوش  [2]

 دانش تامین مالی، محدودیت هاي  تامین شرکت و عملکرد گردش، در سرماته. (1931) .مسعود محمدي، مریم، دولو، [3]

 .191-11 (.4) 9. مالی دانش ،مالی حسابداري
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