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 چکيده

مسئولیت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام با توجه  اين پژوهش به بررسی تاثیر افشای  

نقش   نرخ موثر مالیاتی در شرکتبه  تهران  تعديلگری  بهادار  اوراق  بورس  پذيرفته شده در  های 

شناسی از نوع تحقیقات علی  پردازد. پژوهش حاضر از لحاظ هدف کاربردی بوده و از بعد روشمی

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  ژوهش، شرکت)پس رويدادی( است. جامعه آماری پ

شرکت به عنوان نمونه پژوهش  167می باشد و با استفاده از روش غربالگیری از جامعه آماری،  

آوری  است. روش مورد استفاده جهت جمع   1399تا    1390های  انتخاب، و دوره زمانی آن بین سال

برای آزمون فاطلاعات، کتابخانه استفاده  رضیهای و  از رگرسیون خطی چندمتغیره  های پژوهش 

اول پژوهش نشان داد که افشای مسئولیت    فرضیه آزمون با ارتباط در پژوهش هایشده است. يافته

يافته همچنین  دارد.  معناداری  مثبت  تاثیر  سهام  صاحبان  حقوق  بازار  ارزش  بر   هایاجتماعی 

هش نشان داد که نرخ موثر مالیاتی بر رابطه بین افشای  دوم پژو  فرضیه آزمون با ارتباط در پژوهش

 مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری دارد. 

افشای مسئولیت اجتماعی، ارزش بازار حقوق صاحبان سهام، نرخ موثر    : يديکل  واژگان
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 2مژگان سعيدي ،1راحله بختياري طهرانی 
 کارشناسی ارشد موسسه غیرانتفاعی علوم توسعه پايدار آريا  1
 ايآر  داريدانشگاه علوم و توسعه پا  ارياستاد 2

 

 نام نویسنده مسئول: 
 راحله بختياري طهرانی 

 بررسی تاثير افشاي مسئوليت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق  

 گري نرخ موثر مالياتیصاحبان سهام با توجه به نقش تعدیل

 21/12/1400تاريخ دريافت: 

 01/02/1401تاريخ پذيرش: 
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 مقدمه 

های اجتماعی را انجام  ای مناسب مسئولیتهايی هستند که به گونهگذاری در شرکتامروزه سهامداران خواهان سرمايه

شود بلکه های بزرگ انجام میها نه تنها در شرکتهای اجتماعی شرکتکند که مسئولیت( ادعا می 2008دهند. گرانت )می

کنند که  های اجتماعی ادعا می رسد. طرفداران افشای اطلاعات مسئولیتمیها ضروری به نظر  امروزه برای بسیاری از شرکت

کنند. در طرف ديگر اين جدال کسانی هستند که استدلال  ها برای افزايش ثروت سهامداران اين اطلاعات را افشا میشرکت

اعی به منظور بهبود رفاه عمومی  های اجتمکنند، که تجارت دارای يک دين اجتماعی، مدنی يا اخلاقی برای انجام فعالیتمی

به وسیله منافعش است. طرفداران اين ديدگاه منکر اهمیت سود برای تجار نیستند برای آنها سود برای اموری چون، ايجاد 

های اجتماعی بسیار مهم و اساسی است. با اين  اشتغال، دستمزدهای عادلانه، تولیدات مفید، مالیات محلی و ساير همکاری

های اجتماعی  ها نقش اجتماعی وسیعی در ايجاد رفاه عمومی از طريق تاثیرگذاری روی برنامهقدند که بايد شرکتوجود معت

داشته باشند. اين بدان معنی است که بايد از محدوده تنگ منافع خودخواهانه بیرون آمده و سعی کنیم منافعمان موضوعات  

ها، گفتگوهای سازنده و ارتقاء سطح ن افزايش سطح سواد، برچیدن بیگارخانهاجتماعی را نیز در بگیرد و در راستای اهدافی چو

 (.1393اجتماعی عمل کنیم )جلیلی و همکاران، 

و شرکت  است شده تبديل هاشرکت اداره حوزه مسلط و غالب الگويی به اخیر دهه در هاشرکت  اجتماعی مسئولیت مفهوم

 مفهوم اين بینند.خود می شرکتی استراتژی از جزيی را اجتماعی محیط و اجتماع برابر در مسئولیت جهانی معتبر و بزرگ ایه

 جامعه ها،شرکت ها،حکومت ذينفعان همچون تمامی سوی از شدت به يافته توسعه کشورهای در اکنون هم که است موضوعی

می تجاری استراتژی نوعی را شرکتی اجتماعی مسئولیتها  شرکت شود.دنبال می علمی مراکز و المللی بین هایسازمان مدنی،

 اجتماعی گیرد. مسئولیت فزونی بازار در  شان سهم و شود افزوده بر اعتبارشان رقابتی، شدت به فضای در شودمی باعث که ینندب

 کند، می فعالیت آن در که ایجامعه به کمک و مراقبت و حفظ جهت در بايستی که سازمان است تعهداتی و وظايف مجموعه

 بر آن تأثیر نظر از سازمان يک عملکرد که پردازدمی موضوع اين بررسی به هاسازمان اجتماعی مسئولیت پذيری دهد. انجام

های   فعالیت ادامه برای آن  توانايی و سازمان کلی  عملکرد سنجش در مهمی عامل زيست، محیط بر آن تأثیر و همچنین جامعه

 تداوم به که ضروری است عاملی آن با مرتبط هایو افشاگری اجتماعی مسئولیت پذيری.  آيد می شمار به مؤثر، طور به خود

 فراهم مدت دراز در را ها شرکت بقای امکان جامعه لذا جامعه دارند. با هايیارتباط هاشرکت همه زيرا شود.می منجر هاشرکت

 کارکنان، مشتريان، ذينفعان)سهامداران، برابر در بايستی هاگیرد. شرکتمی بهره هاشرکت رفتار و هافعالیت از جامعه آورد.می

 اقتصادی، مسئولیت بر علاوه هاشرکت ترتیب اين به باشند. پاسخگو وجامعه( محیط  گذاران، قانون ها،بانک کالا، کنندگان عرضه

 (1399همکاران، ابطحی و کنند ) احساس مسئولیت اجتماعی مسائل برابر در بايد

تمايل و اصرار واحد تجاری به تعهد نسبت به مسئولیت اجتماعی در تمامی ابعاد، اثر قابل توجهی را روی عملکرد مالی  

کند تا برای بهبود محیط زيست، استفاده از مواد دارد، در واقع گرايش به سمت مسئولیت اجتماعی، واحد تجاری را ترغیب می

های بلندمدت خود را از طريق توانند بازدهدر نتیجه واحدهای تجاری می.  ايعات و غیره تلاش کندو انرژی کمتر، مديريت ض

های تجاری کاهش اثرات منفی خود بر اجتماع، به صورت اختیاری، حداکثر نمايند. به طوری که امروزه اين تفکر در میان واحد

توانند از طريق مديريت کردن عملیات شرکت،  ، آن ها میگیری است که موفقیت بلندمدتبه صورت روزافزون در حال شکل

های اجتماعی شرکت، تحقق يابد. بنابراين اجرای مسئولیت  هم زمان با ايجاد اطمینان از حمايت محیطی و پیشرفت مسئولیت

ان رقابتی شود و در نهايت منجر به رشد اقتصادی و توها در بلند مدت میاجتماعی شرکت منجر به بهبود موفقیت شرکت

  گرددگردد که در نهايت مجموع اين عوامل موجب افزايش ارزش شرکت نزد سهامداران می شرکت و بهبود عملکرد مالی آن می

 (. 1398غیور و همکاران، 

با تکامل مناسبات و تحولات اجتماعی در جوامع انسانی لزوم توجه به حدود وظايف و اختیارات دولت از اهمیت خاصی 

ت، به نحوی که وظايف دولت ها در حال حاضر نسبت به گذشته دستخوش تغییرات بسیاری شده و گسترش فوق برخوردار اس 

العاده ای يافته است، که قطعاً نیاز به درآمدهای مناسبی دارد. دولت از طريق درآمدهايی که کسب می کند قادر به تأمین  

شود. از جمله انواع  ها قلمداد میئز اهمیت در منابع درآمدی دولتهزينه های خود خواهد شد و مالیات يکی از موارد بسیار حا 
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نرخ مالیات بر درآمد شرکت ها نقش ارزنده ای در تعیین سیاست های  .  مالیات، مالیات بر درآمد اشخاص حقوقی می باشد 

از مهمترين موضوعات مورد   ها دارد. در اين راستا تعیین عوامل موثر بر نرخ مؤثر مالیاتی يکی مالی و مالیاتی، ارزش شرکت

بحث در حوزه مالیات هر کشور می باشد؛ زيرا با بررسی و محاسبه علمی آن، امکان افزايش عدالت مالیاتی و بررسی دقیق فشار  

 شود.مالیاتی بر مؤديان فراهم می

 با توجه به مطالب بیان شده سوال اصلی پژوهش به شرح زير است که:

 ."رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام با تاثیرگذار است؟ آيا نرخ موثر مالیاتی بر "

 

 هاي تحقيق مبانی نظري و فرضيه
ای است که منافع  های سازمان به گونهها و ارزشها، پیوستگی و اتحاد میان فعالیتمنظور از مسئولیت اجتماعی شرکت

ها و عملکرد سازمان منعکس گردد. به  گذاران و عموم جامعه، در سیاستسهامداران، کارکنان، سرمايهنفعان شامل  کلیه ذی

عبارت ديگر سازمان بايد همواره خود را جزئی از اجتماع بداند و نسبت به جامعه احساس مسئولیت داشته باشد و در جهت 

هايی که عملکرد اجتماعی  (. شرکت1399مختاری،  لاش کند )ای مستقل از منافع مستقیم شرکت، تبهبود رفاه عمومی به گونه

های مسئولیت اجتماعی توسط های اجتماعی خود دارند. افشاء شاخصبالايی دارند تمايل بیشتری به افشای عمومی فعالیت

ء اطلاعات  ها را به عملکرد اجتماعی و زيست محیطی نشان داده، منجر به بهبود کیفیت افشاها، میزان توجه شرکتشرکت

ها را تحت تاثیر قرار دهد. همچنین، گذاران و در نهايت قیمت و بازده سهام شرکتگیری سرمايهشود و ممکن است تصمیممی

ها دارد، به نظر ها تاثیر مثبتی بر رضايتمندی ذينفعان و اعتبار و شهرت شرکتبا توجه به اينکه مسئولیت اجتماعی شرکت

(. بنابراين فرضیه 2020هان سانگ،  ها، قیمت بازار سهام را افزايش دهد )ئولیت اجتماعی شرکتهای مسرسد افشاء شاخصمی

 گردد: اول تحقیق حاضر به شرح زير بیان می

 افشای مسئولیت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر مثبت معناداری دارد.    فرضيه اول: 

رچنانچه   مالیات  موثر  نرخ  بتواند  دادهمدير  کاهش  بلندمدت  در  مديريت    ا  را  مالیات  پرداخت کند،  مالیات کمتری  و 

است. هرچه اين امر بهتر انجام شود، عملکرد بهتری را برای مديريت شرکت در پی خواهد داشت؛ زيرا منجر به افزايش نموده

ل بیشتری را ذخیره کرده و در راستای ها با کاهش نرخ موثر مالیاتی، پوگردد، به عبارت ديگر شرکتارزش بازار سرمايه می

ی ايران کنند. از طرف ديگر، نتايج اين فرضیه حاکی از آن است که در بازار سرمايهايجاد ارزش برای سهامداران تلاش می

ها  کتهای اجتناب از مالیات شری ايران، نسبت به فعالیتتئوری ارزش آفرينی حاکم است. به اين معنی که فعالان بازار سرمايه

طلبانه بلکه تلاش شرکت برای کاهش انتقال ثروت از سهامداران به  ديد مثبتی دارند و آن را نه ابزاری برای رفتارهای فرصت

دهند. لذا نرخ  ها واکنش مثبتی نشان میها، به صورت افزايش قیمت سهام شرکتدانند. به همین دلیل به اين فعالیتدولت می

کند. بنابراين فرضیه دوم  فشای مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام را تضعیف میموثر مالیاتی رابطه بین ا

 گردد: تحقیق حاضر به شرح زير بیان می

نرخ موثر مالیاتی بر رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری   فرضيه دوم:

 دارد.

 

 تجربی پژوهش پيشينه 
ها بر عملکرد مالی  ( در تحقیق خود به بررسی تاثیر افشای اطلاعات مسئولیت اجتماعی شرکت1399ابطحی و همکاران )

ها )مطالعه موردی صنعت: سیمان بورس اوراق بهادار تهران( پرداختند. نتايج پژوهش بیانگر اين است که افشای  و ارزش شرکت

ها بر ارزش اخص های عملکرد تاثیر دارد و نیز افشای اطلاعات مسئولیت اجتماعی شرکتاطلاعات مسئولیت اجتماعی بر ش

بر ارزش شرکت    ROEو بازده حقوق صاحبان سهام    ROA  های عملکرد بازده دارايیشرکت تاثیر دارد. همچنین از بین شاخص

 بر ارزش شرکت تاثیر ندارد.   ROSتاثیر دارد اما بازده فروش 
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پرداختند.    هاشرکت  ی اجتماع   یريپذ  تیعوامل مؤثر بر مسئول( در تحقیق خود به بررسی  1400ی )اسماعیلی و يعقوب

سود و    قيطر  نيکنند تا از ایم  یگذارهيشرکت سرما  ی اجتماع   یريپذ  تیمسئول  ی هاتیدر فعال  یطور قابل توجه  ها بهسازمان

  ی ريپذ  تیمسئول  اديز  ار یبس  تی. با توجه به اهمابنديدست    یرقابت  تيمز  کيخود را گسترش دهند و به    یاتیعملکرد عمل

و    میمقاله به مفاه  نيها، در ابرای سازمان یرقابت  هایتيدارا بودن مز  نیو همچن  هاازمانارزش س  شيو افزا  جاد يدر ا  یاجتماع 

پرداخته شد و برای ارائه    رهایمتغ  ريمفهوم با سا  نيدهنده آن و رابطه ا  لیتشک  یهامولفه  ، ی اجتماع   یريپذت یمسئول  فيتعار

 قرار گرفت. یحوزه مورد بررس نيدر ا مقاله 50از  ش یب ، یاجتماع  یريپذت یاز مفهوم مسئول تریعیوس ديد

( بررسی  1400طالبی  به  خود  تحقیق  در  ب  ریتأث(  رابطه  بر  شرکت  آشفتگ  یاجتماع   تیمسئول  نیبلوغ  در    یمال  یو 

پژوهش نشان داد    یهاه ی آمده از آزمون فرضدستبه  جينتاپرداخته است.    شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهيپذ   یهاشرکت

شواهد نشان داد بلوغ    ني . علاوه بر اشودیم  ی مال  یو کاهش آشفتگ  یموجب بهبود سلامت مال  یاجتماع   یريپذت یکه مسئول

 ندارد.   ریتاث ی مال  یو آشفتگ  یاجتماع  تیمسئول نیشرکت بر رابطه ب

( و همکاران  نقش شفافیت  2021تالیا  به  توجه  با  ارزش شرکت  بر  مالیاتی  اجتناب  تاثیر  بررسی  به  تحقیق خود  ( در 

بر ارزش شرکت تاثیر مثبت و معناداری دارد. های مالی پرداختند. نتايج تحقیق آنان نشان داده است که اجتناب مالیاتی  صورت

 کند. های مالی را تقويت میهای مالی تاثیر اجتناب مالیاتی بر ارزش شرکتشفافیت صورت

افشای مسئولیت 2020رحمان و همکاران ) رابطه بین  بر  تاثیر شهرت شرکت  به بررسی  اجتماعی و  ( در تحقیق خود 

ريسک شرکت پرداختند. نتايج تحقیق آنان نشان داد که افشای مسئولیت اجتماعی بر ريسک شرکت تاثیر منفی و معناداری 

 کند.اجتماعی و ريسک شرکت را تقويت می دارد. همچنین، شهرت شرکت رابطه بین افشای مسئولیت 

فشای مسئولیت اجتماعی بر اعتبار تجاری پرداختند. نتايج  ( در تحقیق خود به بررسی تاثیر ا2020شويانگی و همکاران )

 تحقیق آنان نشان داد که افشای مسئولیت اجتماعی بر اعتبار تجاری تاثیر مثبت و معناداری دارد. 

( در تحقیق خود به بررسی تاثیر افشای مسئولیت اجتماعی بر ساختار بهینه سرمايه با توجه به نقش  2018شهباز شیخ )

تنها در صورتی که رقابت در بازارهای    CSRرقابت در بازار محصول پرداخته است. نتايج تحقیق وی نشان داد که    گریتعديل

هیچ تاثیری در اهرم شرکت   CSRگذارد. هنگامی که رقابت کم است،  محصول زياد باشد، روی اهرم شرکت تأثیر منفی می

 ندارد.

 

 شناسی پژوهش روش

است که در    "با استفاده از اطلاعات گذشته"رويدادی  تجربی و از نوع پسانجام اين تحقیق شبهوش مورد نظر برای  ر

باشد. در اين نوع پژوهش ،هدف بررسی روابط موجود بین  حوزه تحقیقات اثباتی حسابداری و مبتنی بر اطلاعات واقعی می

د و يا وقايع گذشته که بدون دخالت مستقیم پژوهشگر  ای طبیعی وجود داشته انها از محیطی که به گونهمتغیره است و داده

بررسی سال به  "ها  ها به صورت تحلیل ترکیبی دادهشوند. روش بررسی دادهآوری وتجزيه و تحلیل میرخ داده است .جمع

وهش،  های پس رويدادی است. در اين نوع پژو با استفاده از رگرسیون چند متغیره است .پژوهش حاضر از نوع پژوهش"سال

يا از وقايع گذشته  اند وای طبیعی وحود داشته ها از محیطی که به گونههدف  بررسی روابط موجود بین متغیره است و داده

 شوند. که بدون دخالت مستقیم پژوهشگر رخ داده است، جمع آوری وتجزيه وتحلیل می

 1399تا    1390های  بهادار تهران در طی سالهای پذيرفته شده در بورس اوراق  جامعه آماری اين پژوهش را کلیه شرکت

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است که  دهند. نمونه آماری غربال شده تحقیق حاضر شامل شرکتتشکیل می

 کلیه شرايط ذيل را دارا می باشند: 

ها  ها، بیمه و صندوق کگذاری، بانهای مالی، سرمايههای منتخب به دلیل همگن شدن فعالیت جزء شرکتشرکت .1

 نباشد.  

به دلیل همگن شدن فعالیت جزء شرکتشرکت .2 و  های منتخب  بازرگانی، خدماتی  نقل،  های غیرتولیدی )حمل و 

 غیره( نباشد. 
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، به بورس ورود 1399الی    1390ی پژوهش  های مورد مطالعههای منتخب جهت گردآوری داده ها طی سالشرکت .3

 پیدا ننموده باشد.  

های مالی  های همراه صورت خصوص يادداشت  ها اطلاعات مالی مورد نیاز، بهی منتخب جهت گردآوری دادههاشرکت .4

 را کاملا ارائه نموده باشند و داده های مربوط به سال های قبل آن ها موجود باشد.  

 خارج نشده باشد.  ها از تابلوی بورس ها در دوره پژوهش از نماد معامله آنهای منتخب جهت گردآوری دادهشرکت .5

 های منتخب تغییر سال مالی يا تغییر فعالیت نداشته باشند.  شرکت .6

 

 مدل و متغيرهاي پژوهش 
 ( استفاده می کنیم  1برای آزمون فرضیه اول از مدل شماره )

 ( 1مدل  
𝑀𝑉𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑉𝑖𝑡 + 𝛽3𝑃𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝑇𝑖𝑡 + 𝛽6𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡 + 𝛽7𝐺𝑇𝐴𝑖𝑡

+ 𝜀𝑖𝑡 
 

 ( استفاده می کنیم  2برای آزمون فرضیه دوم از مدل شماره )

 (2مدل  
𝑀𝑉𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐸𝑇𝑅𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝐸𝑇𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐵𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝑃𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝑇𝑖𝑡 + 𝛽8𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡 + 𝛽9𝐺𝑇𝐴𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

 متغير وابسته 

 (:   MV) ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 .(1395)قائمی و طوسی،  ام آخر دورهعبارتست از ضرب تعداد سهام منتشره در قیمت بازار سه

 متغير مستقل 

 (:  CSRافشاي مسئوليت  اجتماعی شرکت )

است. برای سنجش افشای مسئولیت اجتماعی  (، متغیر مستقل پژوهش  CSRSها)شاخص مسئولیت اجتماعی شرکت

ها و شناسايی ابعاد و شاخص های آن اگر چه هنوز هیچ اجماعی میان محققان و سازمان ها وجود ندارد، با اين حال  شرکت

 ،(2008)2(، برانکو و رودريگرز1996)1معیارها و استانداردهای بین المللی زيادی را پژوهشگرانی از قبیل هاکستون و میلن 

(، سازمان های تدوين استاندارد  2010)6( و صالح و همکاران2010)5خان (،2006)4جنیفرهو و تیلور (،2005)3حنیفه و کوك

(،و شاخص  GRI)8، سازمان پیشگام گزارشگری جهانی 7، شاخص پايداری داوجونز26000و بورس های مختلف از قبیل ايزو

اساس، به منظور تدوين چک لیست افشای مسئولیت اجتماعی شرکت ها ابتدا تعداد  (،تهیه کرده اند. بر اين  KLD)9ال دی کی

زيادی از منابع نظری، پژوهشی،استانداردها و معیار های بین المللی مرتبط در حوزه مسئولیت اجتماعی شرکت ها بررسی شد  

رکیب استانداردها و رهنمود های بین المللی  و با توجه به فراوانی ابعاد و مولفه های استفاده شده در پژوهش های قبلی و با ت

 ها به شرح ذيل استخراج گرديد.و در نظر گرفتن شرايط محیطی ايران، چک لیست نهايی مسئولیت اجتماعی شرکت

 
1 Hackston, D. & Milne 
2 Branco, M.C. & Rodrigues 
3 Hanifa  &cook 
4 Jenniferho and Taylor 
5 Khan 
6 Saleh 
7 Dow Jones Sustainability Index (DJSI) 
8 Global Reporting Initiative 
9 Kinder, Lydenberg and Domini 
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 شاخص ها ابعاد 

زيست 

 محیطی

آلودگی هوا؛ بازيافت يا جلوگیری از ضايعات؛حفظ منابع طبیعی؛ دريافت جايزه در زمینه محیط زيست؛  

 رعايت قوانین و مقررات زيست محیطی؛ ساير موارد

محصولات و 

 خدمات 

سهم بازار؛ خدمات پس از فروش؛ توقف تولید؛ ساير  کیفیت؛ ايمنی و سلامت محصول؛ توسعه محصول/

 موارد 

 نسانی منابع ا

 اطلاعاتی کلی در مورد نیروی کار)نظیر توزيع سنی کارکنان، توزيع جنسی کارکنان،سطح تحصیلات(؛ 

برنامه آموزش و توسعه کارکنان؛ حقوق، مزايا و پاداش کارکنان؛ امکانات ورزشی و رفاهی کارکنان؛ روحیه  

سلامت، بهداشت(؛ بازنشستگی و مزايای پايان خدمت  )ايمنی، کارکنانو ارتباطات کارکنان؛ محیط کار 

 کارکنان؛ ساير موارد

 پاسخگويی به نیاز مشتريان؛ شکايت / رضايت مندی مشتريان؛ سلامت مشتريان؛ ساير موارد مشتريان

 اجتماعی

)سلامتی و بهداشت  رعايت و تبعیت از قوانین و مقررات مربوط به بعد اجتماعی؛ سرمايه گذاری اجتماعی

  حامیان مالی برای فعالیت های اجتماعی )نهاد های مدنی(؛ هدايا و خدمات خیريه و نیکو کاری  و ...(؛

 )ورزش و ..(؛ساير موارد

  –فرهنگی 

 اعتقادی

،  اعتقادی؛ فساد –حامیان مالی فعالیت های فرهنگی  اعتقادی )آموزش و...(؛  –سرمايه گذاری فرهنگی 

 ويی؛ ساير مواردرشوه خواری، پول ش

 حفظ و صرفه جويی در انرژی؛ توسعه و اکتشاف منابع جديد؛ استفاده از منابع جديد؛ ساير موارد انرژی 

 ها از شاخصی مطابق رابطه زير استفاده می شود :  سپس برای سنجش رتبه مسئولیت اجتماعی شرکت

𝐶𝑆𝑅 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒 =
Noid

Tnoid
 

Noid  تعداد اقلام افشا شده = 

Tnoidقابل افشا   = تعداد کل اقلام 

،تحلیل محتوا به استنباط نتايج بر اساس بودن يا نبودن ويژگی هايی که در پیام تعريف شده است 10در رويکرد شاخص 

و اگر افشا نشده   1امتیاز می پردازد.در اين رويکرد اگر يک قلم از افشای اقلام مسئولیت اجتماعی شرکت ها انجام شده باشد، 

داده می شود. در پژوهش حاضر، در صورتی که هر کدام از شاخص های مطرح شده در جدول بالا در گزارش   0باشد امتیاز  

( و در صورتی که افشا نشده باشند به آن عدد  1های فعالیت هیات مديره شرکتها، افشا شده باشند به آن شاخص عدد يک )

؛ سپس برای هر شرکت تعداد اقلام )شاخص ها( افشا شده به تعداد کل اقلام )شاخص ها( قابل افشا،  ( تعلق می گیرد0صفر)

 (. 1397)کردستانی و همکاران، بیان کننده درصد افشای مسئولیت اجتماعی شرکت ها است
 

 گر متغير تعدیل

 نرخ موثر مالياتی

 (: 1393مرام و همکاران، نرخ موثر مالیاتی عبارت است از)پاك

نرخ موثر مالیاتی  =
مالیات  معوق ) + (مالیات  سال جاری 

سود قبل از  کسر مالیات 
 

 متغيرهاي کنترلی 

 (BVارزش دفتري سهام) (1

 ( PBTسود قبل از ماليات) (2

 
10 Index Approach 
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 ها های بلند مدت بر کل دارايیبرابر است با بدهی (=  LEVاهرم مالی) (3

 

𝐿𝐸𝑉 =
𝐿𝑜𝑛𝑔 𝑡𝑒𝑟𝑚 𝑑𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

 ها برابر است با ناخالص ماشین آلات و تجهیزات بر کل دارايی(=  CAPINTشدت سرمایه) (4

 

𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝑇 =
𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠 𝑚𝑎𝑐ℎ𝑖𝑛𝑒𝑟𝑦 𝑎𝑛𝑑 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑝𝑚𝑒𝑛𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

 سود تقسیمی هر سهم بر سود هر سهم(= DIVسود تقسيمی سهام ) (5

𝐷𝐼𝑉 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
 

 

 يد. آهای جاری امسال بر سال قبل منهای يک بدست میاز تقسیم دارايی(=  GTAها)رشد کل دارایی (6

𝐺𝑇𝐴 =
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑦𝑒𝑎𝑟 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡

𝑃𝑟𝑖𝑜𝑟 𝑦𝑒𝑎𝑟 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡
− 1 

 هاي پژوهش یافته

 آمار توصيفی

آمار توصیفی شامل مجموعه روش هايی است که برای جمع آوری، خلاصه کردن، طبقه بندی و توصیف حقايق عددی  

استفاده  به کار می رود. در واقع اين آمار، داده ها و اطلاعات پژوهش را توصیف می کند و طرح يا الگوی کلی از داده ها برای  

سريع و بهتر از آن ها به دست می دهد. در يک جمع بندی با استفاده مناسب از آمار توصیفی می توان ويژگی های يک دسته 

از اطلاعات را بیان کرد. پارامترهای مرکزی و پراکندگی به همین منظور به کار می روند. کارکردهای اين معیارها اين است که  

وعه ای از داده ها را به صورت يک عدد بیان کنند و بدين ترتیب افزون برآن که به فهم بهتر می توان خصوصیات اصلی مجم

نتايج يک آزمون کمک می کنند، مقايسه نتايج آن آزمون را با آزمون ها و مشاهدات ديگر نیز تسهیل می نمايد. آمار توصیفی  

 .ارائه شده است 4متغیرها در جدول بخشی از تجزيه و تحلیل يک محقق را تشکیل می دهد. آمار توصیفی 

 هاي توصيفی متغيرهاي پژوهش (: آماره 1جدول شماره ) 

 انحراف معيار کمترین  بيشترین  ميانه  ميانگين  علامت اختصاري  متغير 

ارزش بازار حقوق 

 صاحبان سهام
MV 1740422 635200 40479600 10450 3995048 

افشای مسئولیت 

 اجتماعی
CSR 429/0 428/0 828/0 114/0 162/0 

 ETR 150/0 121/0 230/1 0 188/0 نرخ موثر مالیاتی 

افشای مسئولیت 

اجتماعی*نرخ موثر 

 مالیاتی 
CSR*ETR 063/0 041/0 864/0 602/0- 092/0 

 BV 712112 28566 10285350 141717- 1304366 ارزش دفتری سهام 

 PBT 265533 73467 5858628 1067866 - 672377 سود قبل از مالیات 

 LEV 077/0 048/0 630/0 001/0 083/0 اهرم مالی 
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 CAPINT 264/0 222/0 890/0 018/0 180/0 شدت سرمايه

 DIV 812/0 609/0 333/8 0 278/0 سود تقسیمی سهام

 GTA 176/0 141/0 824/1 499/0- 272/0 رشد کل دارايی 

 

 هاي تحقيق نتایج حاصل از آزمون فرضيه

 بررسی پایایی متغيرهاي پژوهش 

همین دلیل قبل از انجام ها پرداخته شود. به  ها پرداخته شود لازم است به تحلیل دادهقبل از اين که به آزمون فرضیه

شده    بررسی  Eviews10ها ابتدا پايايی متغیرهای پژوهش را با آزمون لوين، لین و چاو با بکارگیری نرم افزار  مقايسه بین مدل

 ارائه شده است.  2ها در جدول است. نتايج کلی اين آزمون

 هاي پایایی متغيرهاي پژوهش (: نتایج آزمون 2جدول شماره ) 

 مقدار احتمال  آماره آزمون  علامت اختصاري  متغير 

 MV 310/13- 000/0 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 CSR 146/514- 000/0 افشای مسئولیت اجتماعی 

 ETR 482/39- 000/0 موثر مالیاتی نرخ 

 CSR*ETR 844/51- 000/0 افشای مسئولیت اجتماعی*نرخ موثر مالیاتی 

 BV 359/6- 000/0 ارزش دفتری سهام 

 PBT 635/13- 000/0 سود قبل از مالیات 

 LEV 630/75- 000/0 اهرم مالی 

 CAPINT 799/12- 000/0 شدت سرمايه

 DIV 741/523 - 000/0 سود تقسیمی سهام

 GTA 418/30- 000/0 رشد کل دارايی 

 

 آزمون ناهمسانی واریانس 

است که   %5دهد که در مدل پژوهش سطح معناداری کمتر از  نشان می   3نتايج حاصل از انجام اين آزمون در جدول  

 ضريب تصحیح وايت استفاده کرديم.  دهد ناهمسانی واريانس وجود دارد و برای رفع اين مشکل ازنشان می

 (: نتایج آزمون ناهمسانی واریانس 3جدول شماره ) 

 پاگان  - آزمون ناهمسانی واريانس بروش

 مدل پژوهش آماره آزمون  مقدار احتمال  ناهمسانی 

 ( 1مدل رگرسیونی  428/540 000/0 دارد

 ( 2مدل رگرسیونی  433/541 000/0 دارد

 

 خودهمبستگی  آزمون

های غلطی از خطاهای  بر اساس مباحث اقتصاد سنجی، وجود خود همبستگی در پسماندهای هر مدل منجر به تخمین

گردد. برای اجتناب از چنین خطايی در اين پژوهش با  های نادرست آماری برای ضرايب معادله میمعیار و در نتیجه استنباط

قابل    4پردازيم. نتايج اين آزمون در جدول شماره  می مسئله اين بررسی دوربین واتسون بهاستفاده از آزمون خود همبستگی  
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دهد، بین  قرار دارد نشان می  5/2تا  5/1بین مقادير بحرانی باشد. نتايج حاصل از آزمون دوربین واتسون از آنجا که مشاهد می

 د.های پژوهش مشکل خود همبستگی سريالی وجود ندارمدل  باقیمانده

 خطی(: آزمون هم 4جدول شماره )

 

 

 

 

 

 آزمون همخطی

(  VIFخطی )گیرد. آزمون همقرار می( مورد استفاده  VIFخطی، شاخص عامل تورم واريانس ) جهت تشخیص وجود هم

 باشد: متغیرهای تحقیق به شرح جدول زير می

 خطی(: آزمون هم 5جدول شماره )

 VIF علامت اختصاري  عنوان متغير 

 CSR 078/3 افشای مسئولیت اجتماعی 

 ETR 959/3 نرخ موثر مالیاتی 

 CSR*ETR 490/2 افشای مسئولیت اجتماعی*نرخ موثر مالیاتی 

 BV 001/2 دفتری سهام ارزش 

 PBT 792/4 سود قبل از مالیات 

 LEV 168/1 اهرم مالی 

 CAPINT 027/1 شدت سرمايه

 DIV 235/2 سود تقسیمی سهام

 GTA 002/1 رشد کل دارايی 

 منبع: نتايج پژوهش 

 

 هاهاي تشخيصی و برآورد مدلآزمون

از  گیرد.می صورت  مدل ترکیبی برآورد هایداده روش به ها،مدل تخمین  از  حاصل نتايج از  اطمینان  جهت بخش اين در

 و آزادی درجه کارايی، و يابدمی کاهش مقاطع هم خطی در ناهمگنی  کردن لحاظ اين است که با ترکیبی  هایمزايای داده

 است. بررسی قابل تریپیچیده هایمدل ترکیبی هایداده  روش در همچنین يابد.می افزايش تغییرپذيری

 ليمر و هاسمن  F(: نتایج حاصل آزمون 6جدول شماره )

 آزمون   F  ليمر آزمون هاسمن 
 مدل پژوهش

 Fآماره   مقدار احتمال  مدل آماره کاي دو  مقدار احتمال  نوع الگو

 ( 1مدل رگرسیونی  050/4 000/0 تابلويی)پانل(  014/105 000/0 ثابتاثرات 

 ( 2مدل رگرسیونی  036/4 000/0 تابلويی)پانل(  563/105 000/0 ثابتاثرات 

 

 آزمون خود همبستگی دوربين واتسون 

 خود همبستگی  آماره دوربين واتسون 

 ندارد 355/2 (1مدل رگرسیونی 

 ندارد 832/1 (2مدل رگرسیونی 

http://www.joas.ir/


 14 -26 ، ص1401 بهار، 25پژوهش های کاربردی در مدیریت و حسابداری، شماره 
ISSN: 2538-3663  

http://www.Joas.ir 

 

های  های پژوهش از نوع دادهدهد هر دو مدل مورد بررسی در فرضیه نشان می  5نتايج حاصل از آزمون چاو در جدول  

 شوند.  های تابلويی تخمین زده میمقدار(؛ بنابراين مدل پژوهش به روش داده-p<05/0تابلويی هستند )

 .نتايج حاصل از آزمون هاسمن مشخص کرد که روش مناسب برای تخمین الگوها، روش اثرات تصادفی استهمچنین  

(05/0>p-؛)مقدار 

 

 نتایج آزمون فرضيات پژوهش 

 فرضيه اول پژوهش

  %95باشد که با اطمینان  تر میکوچک   05/0در سطح معناداری از    Fدر بررسی معناداری مدل پژوهش احتمال آماره  

است که اين مقدار بین مقادير بحرانی    335/2شود. مقدار آماره دوربین واتسون برابر با  دار بودن کل مدل پژوهش تايید میمعنا

مقدار ضريب تعیین تعديل شده    های مدل پژوهش خود همبستگی وجود ندارد.یماندهقرار دارد؛ بنابراين بین باق  5/2تا    5/1

)ارزش بازار حقوق درصد از تغییرات متغیر وابسته  %5/37دهد، متغیرهای مستقل و کنترلی مدل  است که نشان می  375/0ر  براب

 کنند.  را تبیین می صاحبان سهام(

 هش (: نتایج آزمون فرضيه اول پژو7جدول شماره ) 

𝑀𝑉𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑉𝑖𝑡 + 𝛽3𝑃𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝑇𝑖𝑡 + 𝛽6𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡 + 𝛽7𝐺𝑇𝐴𝑖𝑡

+ 𝜀𝑖𝑡 

 احتمال  t آماره   انحراف معيار ضریب علامت اختصاري  متغير 

 C 814/7 478/0 335/16 000/0 ضريب ثابت

 CSR 178/0 065/0 728/2 006/0 افشای مسئولیت اجتماعی 

 BV 184/0- 151/0 216/1- 224/0 ارزش دفتری سهام 

 PBT 094/0 082/0 141/1 254/0 سود قبل از مالیات 

 LEV 279/0- 134/0 074/2- 038/0 اهرم مالی 

 CAPINT 309/0- 085/0 630/3- 000/0 شدت سرمايه

 DIV 152/0- 083/0 831/1- 067/0 سود تقسیمی سهام

 GTA 129/0 046/0 781/2 005/0 دارايی رشد کل 

 ضریب تعيين 
ضریب تعيين 

 تعدیل شده
 دوربين واتسون  Fاحتمال آماره   Fآماره  

379/0 375/0 747/272 000/0 335/2 

 

از آزمون فرضیه اول پژوهش نشان می مقدار احتمال متغیر افشای مسئولیت اجتماعی در  دهد که  نتايج بدست آمده 

  0/ 05ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در سطح خطای  با    دهنده رابطه معنادار میان افشای مسئولیت اجتماعی نشانجدول بالا  

آمده  دست( به006/0يعنی برابر با )  05/0شده برای ضريب اين متغیر مستقل تحقیق، کمتر از  محاسبه   p-valueاست. زيرا میزان  

شود که افشای مسئولیت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق صاحبان ن نتیجه میاست که با توجه به ضريب مثبت اين متغیر چنی

 شود.تاثیر مثبت معناداری دارد و فرضیه اول پژوهش تايید میسهام 

 

 فرضيه دوم پژوهش 

باشد کل مدل از اعتبار بالايی برخوردار است. درصد می   5کمتر از سطح خطای    Fبا توجه به اينکه مقدار احتمال آماره  

شده  تعديل  تعیین  که    ضريب  است  اين  توسط   %3/48بیانگر  سهام(  صاحبان  حقوق  بازار  وابسته)ارزش  متغیر  تغییرات  از 
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ه  باشد، کمی  5/2تا    5/1قدار آماره دوربین واتسون در هر دو رويکرد بین مقدار بحرانی  مشوند.  متغیرهای توضیحی بیان می

 کند. صحت الگوی رگرسیون را در مورد خطی بودن روابط بین متغیرها و استقلال مشاهدات تأيید می

 پژوهش  دوم(: نتایج آزمون فرضيه 8جدول شماره )

𝑀𝑉𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐸𝑇𝑅𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝑆𝑅 ∗ 𝐸𝑇𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐵𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝑃𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝑇𝑖𝑡 + 𝛽8𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡 + 𝛽9𝐺𝑇𝐴𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 احتمال  t آماره   انحراف معيار ضریب علامت اختصاري  متغير 

 C 131/2 163/0 061/13 000/0 ضريب ثابت

 CSR 349/1 250/1 378/5 000/0 افشای مسئولیت اجتماعی 

 ETR 437/0- 144/0 032/3- 002/0 نرخ موثر مالیاتی 

مسئولیت افشای 

 اجتماعی*نرخ موثر مالیاتی 
CSR*ETR 619/0- 248/0 492/2- 012/0 

 BV 579/0 138/0 184/4 000/0 ارزش دفتری سهام 

 PBT 120/0 060/0 000/2 045/0 سود قبل از مالیات 

 LEV 092/0- 079/0 169/1- 242/0 اهرم مالی 

 CAPINT 883/0- 221/0 988/3- 000/0 شدت سرمايه

 DIV 132/0- 083/0 597/1- 110/0 تقسیمی سهامسود 

 GTA 137/0 022/0 150/6 000/0 رشد کل دارايی 

 ضریب تعيين 
ضریب تعيين 

 تعدیل شده
 Fاحتمال آماره   Fآماره  

دوربين  

 واتسون 

486/0 483/0 222/322 000/0 832/1 

 

متغیر اثر تعاملی افشای مسئولیت اجتماعی و نرخ موثر دهد که سطح معناداریِ  نشان می  8نتايج به دست آمده از جدول  

رسیم که نرخ موثر مالیاتی بر رابطه به اين نتیجه می  %5باشد که با توجه به سطح معناداری کمتر از  می  012/0برابر با    مالیاتی 

افشای مسئولیت و از طرفی ضريب متغیر  زش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری دارد  اربین افشای مسئولیت اجتماعی و  

يابیم  باشد که با توجه به خلاف جهت بودن متغیرهای مذکور در میمثبت و ضريب متغیر اثر تعاملی نیز منفی می اجتماعی  

 شود.  ید میباشد و فرضیه دوم پژوهش نیز تايکه اثر متغیر تعاملی تضعیف کننده می 

 

 گيري و پيشنهادات نتيجه 
به نقش  با توجه  بازار حقوق صاحبان سهام  ارزش  بر  اجتماعی  افشای مسئولیت  تاثیر  اين تحقیق بررسی  اصلی  هدف 

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده است. در راستای دستیابی به هدف  گری نرخ موثر مالیاتی در شرکتتعديل

 ه، دو سوال اصلی زير مطرح شده است: مطروح

 آيا افشای مسئولیت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری دارد؟ سوال اول:

آيا نرخ موثر مالیاتی بر رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری   سوال دوم: 

 دارد؟

های  های مطرح شده و همچنین بر اساس رابطه تبیین شده در مبانی نظری، فرضیهو در راستای دستیابی به پاسخ پرسش

 گردند: زير مطرح می
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 اجتماعی بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر مثبت معناداری دارد.   افشای مسئولیت  فرضيه اول: 

نرخ موثر مالیاتی بر رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری   فرضيه دوم:

 دارد.

یت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق اول پژوهش نشان داد که افشای مسئول  فرضیه آزمون با  ارتباط در پژوهش هایيافته

برای  معیاری  عنوان  به  افشاءآنها  و  اجتماعی  مسئولیت  رعايت  که  شرايطی  در  دارد.  معناداری  مثبت  تاثیر  سهام  صاحبان 

ها تر از ديگر شرکتهايی که در اين زمینه ضعیفنفعان باشد، در اين صورت شرکتها و جلب رضايت ذیاعتباربخشی به شرکت

ها عمل کنند،  تر از ديگر شرکتهايی که در اين زمینه قویی جذب سرمايه موفق نخواهند بود و شرکتدر زمینهعمل کنند  

های جديد و افزايش تولید و در نهايت افزايش سود و ارزش با افزايش اعتبار و جايگاه خود نزد ذينفعان، توانايی جذب سرمايه

تحق نتايج  داشت.  خواهند  را  سهام شرکت  يافتهبازار  با  حاضر  عبدالوهاب یق  و  لینگ  بوچانان2018)11های  همکاران   12(،  و 

 ( مطابقت دارد. 1397( و کردستانی و همکاران ) 2018)

دوم پژوهش نشان داد که نرخ موثر مالیاتی بر رابطه بین افشای مسئولیت   فرضیه آزمون با ارتباط در پژوهش هایيافته

مدير بتواند نرخ موثر مالیات را در بلندمدت کاهش  چنانچه  اجتماعی و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر معناداری دارد.  

را مديريت نموده  داده پرداخت کند، مالیات  مالیات کمتری  امر  ا  هرچه  .استو  برای ين  را  عملکرد بهتری  انجام شود،  بهتر 

ها با کاهش نرخ  به عبارت ديگر شرکت گردد،مديريت شرکت در پی خواهد داشت؛ زيرا منجر به افزايش ارزش بازار سرمايه می

ج اين  از طرف ديگر، نتاي  کنند. موثر مالیاتی، پول بیشتری را ذخیره کرده و در راستای ايجاد ارزش برای سهامداران تلاش می

ی ی ايران تئوری ارزش آفرينی حاکم است. به اين معنی که فعالان بازار سرمايهفرضیه حاکی از آن است که در بازار سرمايه

طلبانه بلکه  ها ديد مثبتی دارند و آن را نه ابزاری برای رفتارهای فرصتهای اجتناب از مالیات شرکتايران، نسبت به فعالیت

ها، به صورت افزايش دانند. به همین دلیل به اين فعالیتنتقال ثروت از سهامداران به دولت میتلاش شرکت برای کاهش ا

دهند. لذا نرخ موثر مالیاتی رابطه بین افشای مسئولیت اجتماعی و ارزش بازار  ها واکنش مثبتی نشان میقیمت سهام شرکت

 کند. حقوق صاحبان سهام را تضعیف می

(  1394( و مشايخی و علی پناه )2009(، دسای و دارماپالا)2010های وانگ )صوص با يافتهپژوهش انجام شده در اين خ

 همخوانی دارد.

های مالیاتی، ضمن  شود در تصمیمات و استراتژی گیرندگان توصیه میهای تحقیق، به مديران و تصمیمبا توجه به يافته

 های مالیاتی را مورد توجه قرار دهند. ر يک از سیاستدر نظر گرفتن افق ديد بلندمدت، پیامدها و تأثیر احتمالی ه

گری  شود تاثیر افشای مسئولیت اجتماعی بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام با توجه به نقش تعديلهمچنین پیشنهاد می

 اجتناب مالیاتی مورد بررسی قرار گیرد.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
11 Ling & Abdul Wahab 
12 Buchanan 
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 منابع 
 ت یاطلاعات مسئول یافشا ریتاث(. 1399) تاج، بهاره نيمحمد؛ زر دیس  ،یخرم ینیحس ؛یمهد ،یابطح [1]

بورس اوراق بهادار   مانیصنعت: س  یها )مطالعه موردو ارزش شرکت  ی ها بر عملکرد مالشرکت  یاجتماع 
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