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 چکيده

هـاي اقتصـادي و جهـانی شـدن، پدیـده ورشکستگی  تغییرات سریع فناوري، رقابت شدید بنگاه

هـ  ها را به موضوعی مهم در ادبیات مالی و سرمایهشرکتمـالی  گذاري تبدیل کرده است و توج

سرمایه کنندگان، شرکاي تجاري و  دهندگان، تأمینگذاران، تسهیلاتفعالان حوزه مالی اعم از 
کرده است. با توجه به نقش  دولت خود جلب  فکري در   سرمایهمسئولیت اجتماعی و ها را به 

هـ شرکت ها میسازمان سرمایه فکري  و    مسئولیت اجتماعیهاي برخوردار از  توان انتظـار داشـت ک

هدف این پژوهش    .تري براي اجتناب از ورشکستگی داشته باشندهنتر، راهبردهاي هوشمنداغنی
  یها و ورشکستگ شرکت  یاجتماع  تیمسئول  نیدر رابطه ب  يفکر  هیسرما  يگرلینقش تعدبررسی  

هاي پذیرفته  شرکت از شرکت 70 هاي است. به این منظور داده  انتهر  داربها اوراق   رسبودر   یمال

شده سیستماتیک انتخاب  حذف  روش  به  که  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  طی شده  اند، 

گیري سرمایه فکري و مسئولیت اجتماعی  مورد مطالعه قرار گرفت. براي اندازه  1399 تا 1389 ورهد
هاي  و براي سنجش احتمال ورشکستگی از تبدیل خروجی   (ستیلمحتوا )چک  لیروش تحل   از

هاي  لها نیز از مدبه احتمال ورشکستگی استفاده شد. همچنین براي آزمون فرضیه آلتمن مدل

داد که مسئولیت  رگرسیون چند متغیره با داده آزمون نشان  هاي ترکیبی استفاده شد. نتایج 

بورس اوراق   هايداري بر احتمال ورشکستگی شرکتمعنا ر منفی واجتماعی و سرمایه فکري تأثی
  يشدت رابطه   شیموجب افزا  يفکر  هینشان داد که سرما  جینتا  گریدهمچنین   بهادار تهران دارند.

 .شودیشرکت ها م  یمال  یو ورشکستگ  یاجتماع  تیمسئول نیب

 یمال یورشکستگ و هاشرکت یاجتماع تیمسئولي، فکر  هیسرما  :يديکل واژگان

 M41بندي موضوعی: طبقه
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 حليمه اسمعيلی
 داراب  يشهردار  یمال یکارشناس

 

 نام نویسنده مسئول:
 حليمه اسمعيلی

اجتماعی  گربررسی نقش تعدیل ي سرمایه فکري در رابطه بين مسئوليت 

 در بورس اوراق بهادار تهران مالیها و ورشکستگی شرکت
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 مقدمه

  سازمان يبقا ی برايو اساس  زیبرانگ  تیاز موضوعات حساس  یکبه یها،  شرکت  یاجتماع  يریپذتیمسئول ریاخ  يهادر سال

پلوزا  تبدیل شده است بد  نیگسترش ا  .(635:  2015،  1)آلن و  که ذ نیموضوع  شامل کارکنان و   یداخل نفعانیخاطر است 

  بی ها را ترغشرکت یعرضه کنندگان، رقبا، دولت و نهادهاي اجتماع  ان،یترشامل شهروندان، مش  یخارج  نفعانیسهامداران و ذ

 طیتنوع مح ،یط یمح طیشرا  نیتضم  مانندها  آن يهانسبت به درخواست  کنند تایم  یاجتماع  يریپذتیمسئول  وظایف  یفايبه ا
  ن،ی (. بنابرا  4:  2015، 2زور حسننو م  بیپاسخگو باشند )حب سایرمسائل محیطیکارکنان و   يمطلوب برا يکار طیشرا ،يکار

به عنوان   يهاسازمان پاسخگو، برا کیسرآمد  پاسخگو  تیشفاف  يسازمان  در قبال عملکردشان با  نفعانيبه ذ ییو    دی خود، 

طر یاجتماع يریپذتیبه مسئولنسبت تعهدات خود را   نما  شیخو  يهاشارز قیاز   نیحاصل کنند که ا  نانیو اطم  ندیابراز 
ساز سراسر  در  )فغان  يجار  مانتعهدات  شد  بهسازمان  ،در نتیجه(. 272: 1395  ،یماکران یخواهد  در   یطور قابل توجهها 

)تاکِر و مِلورِ قیطر  نیتا از ا  کنندیم يگذارهیسرما  شرکت یاجتماع يریپذتیمسئول يهاتیفعال ، 4نگی؛ داول2005،  3سود 

)ل  یاتی( و عملکرد عمل2006 )وهاب و   ابندیدست  یرقابت  تیمز کیو به   هند( را گسترش د51:  2013، 5وآنگو ه  انگیخود 
 (.2015، 6دیاسا

براي افزایش بهبود کیفیت محصولات و  هاآنو متعاقباً تقاضاي   نفعانيذاما رقابتی شدن بازار، افزایش مستمر انتظارات  

را برآورده کنند و خطر از دست دادن  هاآني هاخواستهمؤثر نیازها و    طوربهدیگر نتوانند   هاشرکتخدمات موجب شده است تا  

را براي شرکت به دنبال    7ممکن است ورشکستگی مالی  تیدرنهامشتریان ناراضی و همچنین کاهش سود،   خصوصبه  نفعانيذ
سیچیل وارت )لام، آهرانی و  باشد  به شرایطی اطلاق  76:  2010،  8داشته  نتواند به    شودیم(. ورشکستگی مالی  که شرکت 

ی ورشکستگی نیبشیپتعهدات خود در قبال اعتباردهندگان عمل کند یا در عمل به این تعهدات دچار مشکل باشد. بنابراین،  

و در سطحی کلان   اعتباردهندگاني زیادي را بر شرکت، سهامداران، هانهیهززیرا  ي از نظر اقتصادي دارد،اندهیفزانقش مهم و 
 (.146:  1396)پیري و خداکریمی،  کندیمبر کل اقتصاد تحمیل  

ها را شرکت  تیو موفق  گاهیجا تواندیم یاجتماع  يریپذتیمسئول  يهاتیانتظار داشت که فعال  توانیم ينظر دیدگاهاز  

بخش ر  دهیبهبود  دهد  يهاتیفعال  سکیو  کاهش  مسئول  نییتب  ن،یبنابرا  .آنان را   یبر ورشکستگ  یاجتماع  يریپذتینقش 

سؤال    نیبه ا  ییپژوهش درصدد پاسخگو نیگفت که ا توانیم  ربه موارد مذکو  تیها مورد علاقه پژوهشگران است. با عناشرکت
)پلوزا  دارد؟  یمال  یبر ورشکستگ  يریچه تأث  یاجتماع تیاست که مسئول پژوهشگران  برخی از  ؛ مینور و 2006،  9از این رو، 

( درصدد پاسخگویی برآمدند و عنوان کردند  2017،  12؛ ارنست و یانگ2012،  11؛ پرز بترس، دو، میلر و پیزانی2011، 10مورگان

مدیریت ریسک عمل کرده و   عنوانبهي اجتماعی  ریپذتیمسئولي هاتیفعالبا مشارکت در    توانندیم  هاشرکتکه  یک ابزار 
برخی   تنهانه بلکه از  نوسانات نقدینگی شوند،  احتمال ورشکستگی را  جهیدرنتهم جلوگیري کنند و  هانهیهزموجب کاهش 
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نظر   به  این،  بر  سرمایه فکري  رسدیمعلاوه  بین    13که  بر رابطه  را  قابل توجهی  و ریپذتیمسئولنقش  ي اجتماعی 

باشند. داشته  مالی  حقیقت،    ورشکستگی  طریق  هیسرمادر  که از  اصل  فکري  جزء  سرما  یسه    هی سرما  ،14یانسان  هیشامل 
نامشهود در یک   عنوانبه  تواندیم(،  414:  1997،  17راس)روس و   دیآیمبه دست    ،16يمشتر  هیو سرما  15يساختار دارایی 

گیرد    به ي  سرمایه فکراز طریق   تواندیم  . بنابراین، سازمان(355:  2008،  18 پلو و گالاردو واکزکاستالا)سازمان مدنظر قرار 

:  2010، 19را افزایش دهد )لی، تساي و لین افزوده و ارزش  آوريسود، بقاي شرکت،  مزیت رقابتیاقتصادي تبدیل شود و دارایی 
به عنوان یکی از اذعان داشت که  توانیم(. پس  393:  2012، 20سا پارک، لی و جی-؛ کیم، گون کیم، سی  38 سرمایه فکري 

)بچتتی،کیکریتی، حسن و کوبیسیارتقاء مسئولیت اجتماعی شرکت  سبب افزایش  هاي سازمانیها و داراییقابلیت ، 21ها شود 

(،  یانسان  هیکارکنان )سرما  يفرد  اتیتجرب  ها،ییدر گروه دانش، مهارت، توانا  ها(؛ چراکه مسئولیت اجتماعی شرکت2:  2011

با سهامداران،  ی( و ارتباط خارجهیمواد و کالاها، اطلاعات و ارتباطات )ساختار سرما  انیاثربخش جر  تیریمد ستمیو س  ندیفرآ
 نیاعتماد، نگرش مثبت و همچن  شتر،یب يسودآور  تا بتواند  باشدی( میارتباط  هیاعتباردهندگان، عرضه کنندگان )سرما  ان،یمشتر

بسزایی در کاهش احتمال   ( 120:  2008، 22و ال اشاب نسونی)آتک آوردسازمان به ارمغان   يرا برا  تیرضا و از این طریق تأثیر 

بهبود عملکرد شرکتسرمایه فکري میورشکستگی داشته باشند. در واقع،   ها نیز جلوگیري ها، از ورشکستگی آنتواند ضمن 
  (. 115:  1392)نمازي و قدریان آرانی،  پیامدهاي اقتصادي، اجتماعی و سیاسی این رویداد ناگوار بکاهدکند و بدین ترتیب از  

هاي شرکت هاي مسئولیت اجتماعیافزایش فعالیت  سبب  سرمایه فکريي تجربی حاکی از آن است که  اهصه، یافتهلاور خطبه

بهادار شده است و از  ر ورشکستگی را کاهش داده است. ط بهتر، خ یاجتماع تیمسئول  طرفی  پذیرفته شده در بورس اوراق 

نظر گرفتن افزایش شرکت  پیش مطالببا توجه به  بحران زده ایرانی، اگفته و در    ای که آ  شودیپرسش مطرح م  نیهاي 
معنادار وجود از طریق نقش تعدیل گر سرمایه فکري    هاشرکت مالیي اجتماعی و ورشکستگی  ریپذتیمسئول نیب  يارتباط 

به دنبال   رونیا  از  ر؟ یخ  ایدارد   حاضر،  شدن شرکتعواملیی  شناساپژوهش  برابر گرفتار  بتواند مانعی در  که  به  ی است  ها 

 این زمینه را افزایش دهد. در دانشي  مرزهاورشکستگی مالی باشد و 
 

 مبانی نظري پژوهش

 اجتماعیي ریپذتيمسئول

با تأکید بر سهامداران و یا ذینفعان   معیارهاي توسعه پاینده در اقتصاد جدید، بسیار متفاوت از معیارهاي مالی متداول 

بین شرکت به ابعاد اجتماعی و محیطی فعالیت شرکت و آثار آن در آینده نیز  است و علاوه بر توجه به ارتباط  ها و سهامداران، 
نگرش توسعه پاینده، توجه   کلی،  طوربهتأکید دارد.   نظر   زمانهمدر  به سه بعد عملکرد اقتصادي، اجتماعی و محیطی مورد 

یا دیدگاه هاي مختلف ذینفعان در فرآیند گزارشگري پاینده یک چالش  هاي گروهاست. درک انتظارات، تقاضاها و نقطه نظرات 

بسیاري از شرکت براي  لذا، شرکتاساسی  براي ذینفعان جهت درک روند  ها باید به دنبها است.  ال ایجاد یک روش متوازن 

پذیري اجتماعی و گزارشگري آن یک روش براي سنجش، افشا و ها در ابعاد پایندگی باشند. مسئولیتاطلاعات مربوط شرکت
گانه  پاسخگویی شرکت به ذینفعان داخلی و خارجی در زمینه عملکرد سازمانی، محیطی، اجتماعی و اقتصادي است )حساس ی

برزگر،   دنیاي کسب و کار، (. به همین جهت در سال94:  1394و  و عملی آن در  به پیامدهاي راهبردي  با توجه  هاي اخیر 
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)مارگولیش و والشمطالعات گسترده در این خصوص صورت گرفته است  ، 24و ارلیزکی و اسمیت و رینز  270:  2003،  23اي 

2003  :412  .) 
مسئولیت اجتماعی شرکتکه   کندیمئولیت اجتماعی بیان ( در تعریف مس2008) 25مک کلینی به ظهور یک  واژه  ها 

شرکت و اجتماعی در تصمیمات تجاري  عوامل محیطی  دارد که هدف آن دنبال کردن  استراتژي    و تدوین  هاجنبش اشاره 

به عملکرد اجتماعی و محیطی در کنار ابعاد اقتصادي  که براي واحد تجاري،  تي اساگونهتجاري و حسابداري جهت افزایش 
متنوع و کاملاً مرتبط   یشناسها یک منظومه با واژهجامعه و محیط مثمر ثمر واقع شود. به بیان بهتر، مسئولیت اجتماعی شرکت

است که به جامعه و محیط اشاره دارد و با زبانی شفاف و پاسخگو با رویکرد اخلاقی و چند بُعدي، به پارامترهایی درباره نقش 

و تورووتال ، یوسیف  )آنادول هستندمورد توجه   نفعانيکند؛ و در مرکز ثقل آن، دامنه وسیعی از ذها توجه میاعی شرکتاجتم
ها ، اهمیت مقوله مسئولیت اجتماعی شرکتهاي پیچیده جامعهتردیدي نیست که با توجه به خصلت  . بنابراین (119:  2015، 26

شرکت و  یابد  میفزونی  موجب  امر  این  بدانند.  اجتماع  از  جزئی  را  خودشان  سرمایهشود  ها  فعالیتبا  در  هاي  گذاري 

گذاران نسبت به اجتماع هاي سرمایهپذیري اجتماعی، به یک مزیت رقابتی دست یابند و تغییراتی در رفتار و نگرشمسئولیت

عملکرد مالی بهتر، حفظ و پذیري اجتماعی براي شرکتبا وارد شدن و حرکت در جهت مسئولیت چراکهآورند،   به وجود ها، 
افزایش بهرهافزایش سرمایه و فروش، کاهش هزینه، افزایش وفا به همراه  داري مشتري،  وري و کیفیت و نیز افزایش ارزش را 

)وهاب و اساید،   (.2015خواهد داشت 

 

 ورشکستگی مالی

اخیر برانگیخته   چند دههمجامع علمی و تجاري را در  ها موضوع مهمی اسـت کـه توجـه بسـیاري ازورشکستگی شرکت

موقع  علائم هشـداردهنده و به هبا ارائ  کهاهمیت دارند   به این دلیل  ورشکستگی  ینیب شیپ  (.348:  1395فلاح پور و ارم،  است )
با شرایط به  شودیمادي و معنوي جلوگیري م  يهاشدن با خسارت آمده، از مواجه وجود  و در پی آن مقابله صحیح و منطقی 

 استشده مالی ارائه  ورشکستگی  در ادبیات مالی تعاریف مختلفی از  (.  1539:  2010،  27)چین چانگ، در جانگ و مینگ فو

روي تئوري بر یکی از اولین مطالعات خود   ( در1971)  28گوردن  (. 140:  1393)فلاح پور، نوروزي یان لکوان و هندیجانی زاده،  
بدهی را افزایش و فرع  صل که احتمال ناتوانایی بازپرداخت ا کندیمالی، آن را کاهش سودآوري شرکت تعریف م ورشکستگی

پرداخت تعهدات مـالی  (1966)  29. بیوردهدیم ناتوانی شرکت در  (.  19:  2011،  30دلسا و اسکارلت) کندیبیان م شکست را 

  مالی يهانهینقدي شرکت از مجموع هز  يهاانیکه در آن، جر ردیگیمالی را وضعیتی در نظر م  یورشکستگ(  1999)  31ویتاکر

 (. 18:  1387)راعی و فلاح پور،  لندمدت کمتر استمربوط به بدهی ب
بر اثر ". بر اساس این ماده است  1347قانون تجارت مصوب سال   141ها در ایران، ماده شرکت  ورشکستگیک ملا اگر 

مدیره مکلف است مجمع عمومی فوق العاده صاحبان سهام   ئتیوارد شده حداقل نصف سرمایه شرکت از میان رود، ه  يهاانیز

. هرگاه مجمع مزبور (61:  1388)سعیدي و آقایی،   ل یا بقاي شرکت مورد شور و رأي واقع شودلارا دعوت کند تا موضوع انح
به انح با رعایت مقررات ماده لارأي  به مبلغ  6ل شرکت ندهد، باید در همان جلسه و  سرمایه موجود  قانون، سرمایه شرکت را 

ف این ماده به دعوت مجمع عمومی فوق لا. در صورتی که هیئت مدیره بر خ(4:  1391 مرند،  محمدزاده و جلیلی) کاهش دهد

ل شرکت لاانح تواندیهر ذینفع م  ،نتواند مطابق مقررات قانونی منعقد شود ،العاده مبادرت نکند یا مجمعی که دعوت می شود

 (.880:  1396)اسمعیلی و گوگردچیان،   درخواست کند دارتیرا از دادگاه صلاح
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  هپدید  به منجر هم با ديمتعد  لایلد  اردمو غلب. در انیست سانیآ رکا مالی شکستگیور قیقد لایلد  یا لیلد  اما تعیین

. در ستا ديقتصاو ا مالی  تمشکلا  شکستگیور  صلیا لایلد 32ستریتا  ادبردان و    تتحقیقا طبق  ما. امیشوند  شکستگیور
تجز  که  نیاراحسابد  .شودیم  مشخص  مالی  يهاصورت  نموآز  با  شکستگیور  لایلد  اردمو  برخی   مالی  ضعو لیوتحلهیدر 

 در ظاهر  ،گاهی  ما. اکنند  تعیینو   شناساییرا    شکستگیور لایلد  حتیرا به  نندامیتو  ند،دار  تجربهزوال   بهرو    يهاشرکت

ماند  یم  نپنها  ارانحسابد چشماز   شکستگیو ور وجود داردمدت  کوتاه  نسبتاًدوره    یکدر   ريحدتجاوا  یکدر  مناسبي  دشگر
 (.  21:  1388ي،  رجوانمرو  علیخانی ،پشتیرود هنماير)

سالاز طرف دیگر   نهفتگی  نامطلوب شدن شرکتراحل  (، م1998) نیوتن در  به دوره  نقد،  را  وجه  عدم  ،  دوره کسري 

عدم قدرت پرداخت دیون به طور کامل و در نهایت ورشکستگی تقسیم کرد. گرچه  و توانایی در پرداخت دیون مالی یا تجاري 

ها ممکن است بدون طی همه مراحل به ورشکستگی کامل  ، اما برخی شرکتکنندیاز این مراحل پیروي م هایاغلب ورشکستگ
به ور  هغیرمنتظرو   ناگهانی ربهطو  ريتجا  حدوا ضعیتوبهتر،   (. به عبارت44-46:  2010،  33ند )نیوتنبرس  شکستگیمنجر 

  ونبد   باشد شتهدا دجوو ريتجا  حدوا  ايبر  پنهانی  ربهطو  بنامطلو  ضعیتو  چند  یا  یک ستا ممکن  نهفتگی  مرحله. در دنمیشو

  بهترین.  کندیم طسقو هاییدارا  زدهبا ،هددمیرخ   ديقتصاا  نیاز  که  ستا نهفتگیدر دوره    غلب. اباشد  شناسایی  قابل راًفو  ینکها
مؤثر   مرحله یندر ا که  يترآسان يهاراه حل  همچنین. دشو  کشف مرحله  همیندر   مشکل که  ستا  ینا شرکت  ايبر  ضعو

  مرحله همیندر  مشکل گرا  شد.  هدانخو لتزلز  شستخود عمومی  دعتماا م،سو  نکتهو   دبو  هدانخو  پاسخگو  بعد حلامردر  ستا

  زنیا   یا ريجا اتتعهد يیفاا ايبر  ريتجا  حدوا  یک ربا  لیناو ايبر که شودیم وعشر قتیو نقد يکسر مرحله.  شود فعو ر کشف

 يسودآور  سابقهو   شتهدا  فیزیکی  يهاییدارا  ستا  ممکن زشنیا برابر چند  گرچه باشد شتهاند نقد  جهو به  سترسید  ري،فو
  مرحله.در   ستا  هشد  حبس  سرمایهو  نیستند  نشد نقد  قابل کافیقدر  به  هاییدارا  که ینجاستا  مسئله.  باشد شتهدا نیز کافی

 يهااربزا  مدیریت.  هست  فمصر  يهااز کانال کافی  جهو  تحصیل  به  درقا زهنو شرکت ري،تجا  یا  مالی  نیود ختداپر  رتقد  دنبو

. از مالی تامین يهاکیدر تکن  رساختا  تجدیدو  ههندردعتباا  کمیته  ري،تجا  یا  مالی  ياحرفه  ادفراز ا دهستفاا  مثلاًدارد؛  مناسب
 ستا کامل نیود ختداپر رتقد دنبو مرحلهدر   .دکر  فبرطرو   شناسایی مرحله ینرا در ا  مشکل  توانیها مروش ینا طریق

دارا  هایبده  کل.  ستا  فتهر  دينابو  بهرو  شرکت  یگرد  که ارزش  و    نیوفز  شرکت  يهاییاز  از   تواندینم  یگرد  شرکتدارد 

  يا دهیز نقطه نظر اقتصادي، ورشکستگی شرکت، پد(. ا5:  1393،  رحمانیو سبزي ورشکستگی کامل خود اجتناب کند )کارگر،  

 (. 28:  2011  ،34)کاکی و الخالدي طبیعی است که نباید نادیده گرفته شود
 

 سرمایه فکري

بین افزایش مقررات محیطی  بر صنایع در جهان کنندگان نسبت المللی و آگاهی مصرفامروزه  فراوانی  به محیط، تأثیر 

بسیاري بر قوانین و الگوهاي رقابت صنعتی بر جاي گذاشته    گذاشته است. عوامل یادشده موجب تغییرات زیادي شده و تأثیر
نامشهود شناختههاي اصلی خود را به عنوان داراییها شایستگییشتر شرکت(. ب273:  2008، 35)چن است در اند. صنایع  هاي 

اقتصادي دانش بلکه بر مدیریت دانش جوامع  محور، جهت دستیابی به مزیت رقابتی، به عوامل سنتی تولید وابسته نیستند، 

سرمایه فکري تتمرکز می سرمایه    (.668:  2009، 36)هسو و فانگ کندکید میأکنند. این روند بر مدیریت، ارزیابی و اهمیت 

نه تنها مجموعه بلکه نوعی از هایی است که میي و تواناییاي از دانش فردفکري،  به ایجاد ارزش و ثروت منتهی شود،  تواند 
امکانات  )ها  ، زیرساخت(مدیریت زنجیره تأمین و روابط با ذینفعان بیرون سازمان)سرمایه سازمانی است که شامل روابط انسانی  

  (هاي تجاري و حق امتیاز متلاع)هاي تجاري  اراییو د  (هاي مشترک و فلسفه مدیریتارزش)، فرهنگ (هاي فیزیکیو دارایی

تعریفی است که  صه که پیرامون سرمایهلاهاي خیکی از تعریف(.  376:  2011، 37)لو و هونگشود  می هاي فکري وجود دارد، 
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بیان کرد کهبر این مفهوم طرح کرده است (1997)  38استوارت براي سازمان است.  ، او  سرمایه فکري یک بسته دانشی مفید 

ها، هایی چون فرآیندهاي سازمانی، فناوريدر تفسیر این تعریف، استوارت بر این باور استوار است که در این بسته دانشی، مؤلفه
کارکنان و اط انحصاري، مهار  تأمینلاامتیازات  دعات مشتریان و  ذینفعان سازمانی قرار  تعریفکنندگان و  هاي دیگر  ارند و 

 .  اند هاي دانشی را که براي سازمان مفید هستند، به تعریف سرمایه فکري افزودههایی مانند توانایی، تخصص و سایر صورتمؤلفه
 

 شرکت یاجتماع تيدر مقابل مفهوم مسئول يفکر هیمفهوم سرما

هانی  ج .تأثیر جدي بر رشد اقتصادي و ایجاد ثروت داشتدر اواخر قرن بیستم، اقتصاد جهان دستخوش تغییراتی شد که  
بازارها،   به افزایشموجب شد تا شرکتشدن  طریق   ها اقدام  بهبود مزیت رقابتی از  شرکت را  کنند تا ارزش  سرمایه فکري 

ارزش شرکت(؛ چرا که 279:  2011،  39بخشند )لونگو و مورا یا  ها تا حد زیادي تحت تأثیر  امروزه   يهاییداراسرمایه فکري 

 (.  358:  2008،  40)کاستیلا پلو و گلاردو وازگاز نامشهود است
پژوهشگران   برخی از  بنیادي در معتقدند که داراییاز طرفی دیگر  نقش  برابر با سرمایه فکري است،  نامشهود که  هاي 

تأثیر  فعالیت شرکت  بر ارزش  و  دارد  تجاري  واحدهاي  پاسخگویی اجتماعی  کیم  گذاردیمهاي  و  ؛ مک  2001،  41)هیلمن 

رایت نیز  بنابراین،؛ (.  2007،  43؛ بارنت2006،  42ویلیامس، سینکال و  ارزش   اهمیت مسئولیت اجتماعی شرکت  در افزایش 
)چانگ و چن هاشرکت بسزایی دارد  مسئولیت اجتماعی شرکت به همکاري داوطلبانه و فعال  (. در واقع،  78:  2012،  44نقش 

 يهاکه یکی از پیامدهاي آن، در نظر داشتن نقش و تأثیر گروه شودیم مربوطشرکت در جهت بهبود محیط، اجتماع و اقتصاد 

کارمندان، مشتریان و   مانند سهامداران،  ذینفعذینفع  فونت  است  سایر افراد  مسئولیت  این (. بنابر331:  2011،  45)گاراي و 

قی لاو به انتظارات عمومی، اخ  نندتا تأثیرات مثبت عملیات خود بر جامعه را به حداکثر رسا  سازدیها را قادر ماجتماعی، شرکت
انجام مسئولیت اجتماعی و رعایت مقررات محیطی منجر به  (. از این رو،  78:  2012)چانگ و چن،  ها پاسخ دهندو قانونی آن

 (. 1206:  2009،  46)دیوایر شودیمها افزایش ارزش شرکت

ها را تحت تأثیر قرار سرمایه فکري و مسئولیت اجتماعی شرکت هر دو از مسائل مهمی هستند که موفقیت شرکتپس 
دارد که سرمایه فکري و مسئولیت  ( اظهار می2005)  48(. در این باره سومیتا63:  2013،  47)سوکوفسکی و فیجیکوفسکا  دهندیم

کنند.  ها را توصیف میاجتماعی شرکت در واقع شبیه دو روي متفاوت یک سکه هستند که هر دو رابطه بین جامعه و شرکت

هم   هم  فکر  هیسرمادر واقع،  که طبق آن، شرکت  شرکت  یاجتماع  تیمسئولي و  منابع هستند،  تئوري  ها داراي  بر مبناي 

 هاي تجاري قابل انتقال )متغیر( نیستند.هاي متنوع هستند و به طور کامل بین واحداي از منابع ناهمگون و مهارتمجموعه
به طور گسترده  جاري(، و همهاي جاري و غیرهاي مالی، داراییهاي مشهود سازمانی )داراییدر حقیقت، منابع هم دارایی

نامشهود  دارایی با نظیر    درکقابلهاي  شوند. اما و کارمندان را شامل می ستیزطیمحاعتبار )سابقه( شرکت، فرهنگ، ارتباط 

ها  ها مربوط به امکان توسعه، گسترش و مدیریت این منابع هستند. در وضعیتی که منابع کمیاب هستند و جایگزینی آنمهارت
  تی و مسئول  يفکر  هیسرما(؛ بنابراین،  1:  1991،  49)بارنیتواند به ایجاد یک مزیت رقابتی پایدار کمک کند  دشوار است، منابع می

ها هستند تأکید ي، ارزیابی، مدیریت و گزارشگري آنریگاندازهمربوط به   کهنیابر اهمیت تمامی این منابع و شرکت  یاجتماع

 .(63:  2013، کوفسکایجیو ف  ی)سوکوفسکدارند 

 
38 Stewart 
39 Longo& Mura 
40 Castilla  Polo& Gallardo Vázquez 
41 Hillman & Keim 
42 McWilliams, Siegal & Wright 
43 Barnett 
44 Chang & Chen 
45 Garay & Font 
46 Dwyer 
47 Sułkowski & Fijałkowska  
48 Sumita  
49 Barney 

http://www.joas.ir/


 101 -121 ، ص1400 پاییز، 23کاربردی در مدیریت و حسابداری، شماره پژوهش های 
ISSN: 2538-3663  

http://www.Joas.ir 

 

 پژوهش  تحقيق  نهيشيپ
( دونگ  پرداختند. ارتباط    یبه بررس(،  2018لینگ و  مالی  با درماندگی و ورشکستگی    جی نتابین مسئولیت اجتماعی 

 در تبادلی  و  اخلاقی يهاهیسرما با  ي مسئولیت اجتماعیهاتیفعالدر    مشارکت ریسک  کاهش ویژگیکه  نشان داد  پژوهش  

همچنین   .ي بر ورشکستگی مالی دارداکاهنده اثر  زیها نآن  یتماعاج  هیشرکت و نوع سرما  کی  يهایژگیو  همچنین  .است ارتباط

استفاده بیشتر   گر،ید  ي. از سودهدیرا کاهش م  ی، احتمال ورشکستگیاخلاق  هیسرمانتایج نشان داد که با افزایش اندازه شرکت  
نامشهود و محرمانه محیط کسب و کار، موجب هاییدارااز   تا سرمایه تبادلی احتمال ورشکستگی را کاهش دهد. شودیمي 

و آلویس بینبه بررس(،  2018) 50ساردو، سراسگورا  عملکرد مال  يفکر هیسرما ی رابطه  کوچک و متوسط   يهاهتل  یو 

پرتغال   که سرمایه انسانی، سرمایه ساختاري و سرمایه    داد  نشانپژوهش    جینتاپرداختند.    2015  تا  2007  يهادر سالکشور 
 .دارندتأثیر معناداري ارتباطی بر عملکرد مالی هتل 

  2015  سال ی در  منابع انسان  تیریو مد  يفکر  هیسرما(، به بررسی رابطه بین  2019) 51ینمیو فاوهم  هی، رمزایوسلی،  ونگی

 دارند. يمعنادار  ریتأث  یمنابع انسان  تیریبر مد  يارابطه  هیو سرما یانسان  هیکه سرما  نشان دادپژوهش   جینتاپرداختند.  
حسنانیافتی،یچاترج  ،يالهاد ب لینقش تعد  ریتأث  ی(، به بررس2019)  52، تایلور و منزور  بر رابطه  عمر    نی گر چرخه 

درماندگ یاجتماع  تیمسئول نتا یمال یو  که عملکرد مثبت مسئول جیپرداختند.  نشان داد  طور قابل  به  یاجتماع تیپژوهش 

منف ن،ی. علاوه برادهدیرا کاهش م یمشکلات مال  یتوجه   یمال  یو درماندگ  یاجتماع تیمثبت مسئول کردعمل  نیب  یارتباط 

 تر است.ها در مرحله بلوغ چرخه عمر واضحشرکت يبرا
ب  لینقش تعد  ریتأث  ی(، به بررس2019) 53ي و همکارانالهاد   یو درماندگ  یاجتماع تیمسئول  نیگر چرخه عمر بر رابطه 

  یمشکلات مال  یطور قابل توجهبه یاجتماع  تیعملکرد مثبت مسئولکه    از آن است یها حاکپژوهش آن  جینتاپرداختند.    یمال

ها در مرحله  شرکت يبرا  یمال  یو درماندگ یاجتماع  تیمثبت مسئول  کردعمل  نیب یارتباط منف  ن،ی. علاوه برادهدیرا کاهش م
 تر است.بلوغ چرخه عمر واضح

آداپا ) پژوهش  (،2021یاران و  ب  یبررس به  یدر  جنس نیرابطه  پرداختند. نتا یاجتماع  تیو مسئول  یتیتنوع    جی شرکت 

بود که  یپژوهش حاک آن  بهبود    یتیکه تعادل جنس  ییهاشرکت  از  شرکت   یاجتماع  تیهاي مسئول، فعالیت  بخشیدمیرا 

 دهند. شرکت هستند، کاهش می  یاجتماع تیرا که مانع مسئول  یزبرانگبحث  ای یهاي منفدهند و فعالیتتري را انجام میمثبت
و ثبات   ی، شمول مال  یشرکت بر عملکرد مال  یاجتماع  تیمسئول ریتأث  یبه بررس  ی(، در پژوهش2021رمضان و همکاران )

 یمثبت ریشرکت،سن و اندازه بانک ، تأث یاجتماع  تیاز آن بود که مسئول یپژوهش حاک  جیپرداختند. نتا  يبخش بانکدار  یمال

بالا  حالنی. بااددار  یو ثبات مال ی، شمول مال  یبر عملکرد مال  شودیم یو ثبات مال یاهرم موجب کاهش شمول مال  ي، سطح 
 دارد. هاییبا ملموس بودن دارا  یارتباط منف  یشمول مال  کهی، درحال

  یسازمان  طیو مح يمشتر  تیرضا  یانجیبرند با نقش م  يو ارتقا  یاجتماع  تیمسئول  نیرابطه ب  یبررسبه  (،  1397فروتن )

 رتقاشرکت بر ا  یاجتماع تیاز آن بود که مسئول یپژوهش حاک  جیپرداخت. نتا  1396 يهادر سال  )مورد مطالعه بانک تجارت(

 و یاجتماع  تیمسئول ی بر رابطهسازمان طیو مح  يمشتر  تیرضا ن،یدارد. علاوه بر ا يمثبت و معنادار  ری، تأثتجارتبرند بانک  
برند تأث  .ددارن  يمعنادار ریارتقاء 

  یات یو اجتناب مال یشرکت  تیحاکم  نیبر رابطه ب  يفکر  هیسرما  ریتأث(، به بررسی  1398ی )زارع و  يدیدارسنج، سعی،  فغان

در سال  يهاشرکت بهادار تهران  بورس اوراق  که    نشان دادپژوهش   جینتاپرداختند.   1394تا   1389هاي  پذیرفته شده در 
 نماید.  ها ایفا نمیاجتناب مالیاتی شرکتو حاکمیت شرکتی سرمایه فکري نقش بسزایی در رابطه بین 

( و قدیریان آرانی  پ  يفکر یهنقش سرمای بررس(، به  1397خواجوي   اوراق  بورس  يهاشرکت  یبحران مال ینیب شیدر 

پرداختند.    بهادار  ،يارزش افزوده فکر  بیبا حضور ضر  ینیبشیپ يدقت الگوها  نیانگیاز آن بود که م  یپژوهش حاک  جینتاتهران 

 
50 Sardob, Serrasqueiroa & Alves 
51 Yong, Yusliza, Ramayah & Fawehinmi 
52 Al-Hadi, Chatterjee, Yaftian, Taylor & Monzur Hasan 
53 Al-Hadi et al 
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 يهادر روش یمال يهابر نسبت یمبتن  ياز الگوها شتریب  يداراطور معنبه يساختار هیسرما ییو کارا یانسان هیسرما ییکارا

به   يساختار  هیو سرما  یانسان  هیسرما  ،يفکر  هیافزودن سرما  گر،ید  انیباست. به  نگیو بگ  نگیبوست  یعیتجم کنندهيبندطبقه
  یبا وقوع بحران مال   ینیبشیپ  یهرچه فاصله دوره زمان ن،یچن. همدهدیم شیها را افزادقت آن  یبحران مال  ینیبشیپ يالگوها

به مدقت آن يساختار  هیو سرما یانسان  هیسرما  ،يفکر  هیباشد، افزودن سرما شتریب  .دهدیم شیافزا يشتریب زانیها را 

  یمال   یو ورشکستگ یاجتماع تیمسئول نیبر رابطه ب سرمایه فکري تاکنون نقش  ،صورت گرفته يهابا توجه به پژوهش
با بررس یپژوهش سع  نینشده است، ا یبررس  .را توسعه دهد  يموضوع دانش حسابدار  نیا یدارد تا 

 

 پژوهش  ي هاهيفرض
 به شرح زیر است:اصلی   فرضیه سهاین پژوهش شامل  

 ي دارد.معنادار  ها تأثیرشرکت  یمال یورشکستگ بر یاجتماع  يریپذتیمسئول(: 1فرضيه اصلی )

 دارد. معناداريها تأثیر  شرکت  یمال یورشکستگبر  سرمایه فکري(: 2فرضيه اصلی )

  یمال   یورشکستگی و اجتماع  يریپذتیمسئولبر رابطه بین   گرعنوان متغیر تعدیلبه  سرمایه فکري (:3فرضيه اصلی )

 دارد. معناداريها تأثیر  شرکت

 

و نمونه آمار  ي جامعه 
بهادار تهران در بازه زمان   رفتهیپذ  يهاشرکت  هیکل  یپژوهش شامل اطلاعات مال نیا يآمار  جامعه   یشده در بورس اوراق 

ب یعضو نمونه به صورت حذف يهاشرکت ریز طی. براساس شراباشندیم  1399تا   1390  يعضو جامعه آمار يهاشرکت نیاز 

 :اندمد نظر قرار گرفته شده

  نگی هلد يهاشرکت  ،یمال  يگر-واسطه ،گذاري  هیسرما  يها)شرکت  مالی مؤسسات  و  ها  نمونه جزء بانک يهاشرکت .1
 .ها متفاوت استدر آن یشرکت  يراهبرد يو ساختارها  یاطلاعات مال  يافشا  رای( نباشند؛ زها¬نگیزیو ل

 .اسفندماه هرسال باشد  انیبه پا یها منتهشرکت یسال مال .2

 .تغییر سال مالی نداشته باشد  1399تا    1392 يهاطی سال .3
پذ  1391  یسال مال  انیتا پا .4  .باشند  رفتهیدر بورس اوراق بهادار تهران 

بهادار تهران خ یدر دوره زمان .5 نشده باشندموردنظر از بورس اوراق   .ارج 

منظور  به  یاداشت هاي توضیحیها به همراه  شرکت  ارتباطات سیاسیپژوهش از جمله   نیا  ازیموردن یاطلاعات مال .6
 .در دسترس باشد  ازیموردن  هاي استخراج داده

بهادار تقل  رفتهیشرکت پذ  80در دسترس به   يفوق تعداد جامعه آمار طیاعمال شرا  با و در   افتهی لیشده در بورس اوراق 

 .اندعنوان نمونه انتخاب شدهبه  تینها

 

 هاداده  ليو تحل  هیو تجز  ي گردآور  ي هاروش  ابزارها،
استفاده شده است.   يااز روش کتابخانه ينظر  یبخش مبان  ازیاطلاعات مورد ن يپژوهش جهت نگارش و جمع آور  نیا در

ن یکم  يهاداده یاز طرف بهادار   رفتهیشرکت پذ  یمال  يهاصورت ورشکستگی مالی شرکت ها از  ازیمورد  شده در بورس اوراق 
، از گزارشات و سرمایه فکري افشاي مسئولیت اجتماعی شرکتاطلاعات در مورد   يتهران استخراج شده و به منظور جمع آور

و سپس با کمک    ينرم افزار اکسل طبقه بند  قیشده از طر يجمع آور  يهاها استفاده شده است. ابتدا دادهشرکت  رهیمد أتیه

 .صورت گرفته است  یینها  لیو تحل  هیتجز Stata 14 و Eviews 7 ينرم افزارها
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 پژوهش  روش
پژوهش  يهاداده  کهنیاست. با توجه به ا  يو از نظر هدف کاربرد  باشدیم يداریپس رو يهاحاضر از نوع پژوهش پژوهش

پژوهش  يبدون دخالت محقق گردآور نوع  به جهت تجز  شودیقلمداد م  یتجرب مهین  يهاشده از  ب لیو تحل  هیو    نی روابط 

 .باشدیم  یهمبستگ_یفیاز نوع پژوهش توص رهایمتغ
 

 هاآن  ي ريگاندازه نحوه  و   پژوهش  ي رهايمتغ

 مستقل:متغير 

شرکت   یاجتماع تیمسئول  ۀمحاسب  يبرا است. شرکت  یاجتماع تیمسئول پژوهش نیدر اپژوهش حاضر  مستقلمتغیر 
 قیاستفاده شده است. در تحق یمال يهاصورت  همراه  يهاادداشتیو  رهیمدئتیه  يها، گزارشKLD  يهاشاخص بیاز ترک

ها جهت محاسبه  محصولات بر حسب آن  يهایژگیو و  ستیز  طیروابط کارکنان، مح  ،یمشارکت اجتماع اریحاضر چهار مع

  کی ضعف باشند، به آن عدد   اینقاط قوت   يدارا ارهایاز مع  کیکه هر  یشود. درصورتشرکت استفاده می یاجتماع تیمسئول

نبود آن ردیگ  یتعلق م نظر گرفته مآن  يها عدد صفر براو در صورت   ازی(. سپس امت1397  و همکاران،  ی)فروغ  شودیها در 
 محاسبه شده است:  ریز ۀاز رابط   یاعاجتم تیمسئول

𝑪𝑺𝑹𝒕
𝒊 =

∑
𝒏𝒕
𝒊

𝒑=𝟏
𝑺𝒕𝒓𝒆𝒏𝒈𝒕𝒉𝒑

𝒊

𝒏𝒕
𝒊  -

∑
𝒎𝒕
𝒊

𝒒=𝟏
𝑾𝒆𝒂𝒌𝒏𝒆𝒔𝒔𝒒

𝒊

𝒎𝒕
𝒊              (1رابطه )

 که در آن:

𝑪𝑺𝑹𝒕
𝒊 نمرۀ افشاي مسئولیت اجتماعی در شرکت :i در زمان t؛   

 Strength :نقاط قوت شرکت  تعدادi؛ 

𝒏𝒕
𝒊:  کل مجموعه نقاط قوت شرکتi  در زمانt؛ 

𝒎𝒕
𝒊: نقاط ضعف شرکت    تعدادi  در زمان t ؛ 

Weakness: مجموعه کل نقاط ضعف شرکت i. 

پژوهش   و کووکمطابق  الگوال، گودهمی  )(؛ حاجی2011)  54میشرا،   ،یفروغ( و  1396(؛ خدایی )1393ها و سرافراز 

 است:  ( آمده1در جدول )نقاط قوت و ضعف مسئولیت اجتماعی  (  1397) و جوانمرد  يریام

 (: نقاط قوت و ضعف مسئوليت اجتماعی 1جدول )

ابعاد مسئوليت 

 اجتماعی 
 نقاط ضعف نقاط قوت

مشارکت  بعد

 اجتماعی 
کمک به  )نوآورانه    يها کمکو    خیریه  يهاکمک

 (عمومی  ي ها، مشارکت در طرحیرانتفاعیغ  ي هاسازمان

عدم  و    (تعطیلی کارخانه)اثر منفی اقتصادي  

 پرداخت مالیات

روابط  بعد

 کارکنان
 مزایاي بازنشستگیو  به اشتراک گذاشتن سود نقدي  

شرکت متحمل جریمه یا  )ضعف بهداشت و ایمنی  

مجازات قابل توجه مدنی به دلیل نقض عمده  
کاهش  و    ود(کارکنان شمت و ایمنی  لااستاندارد س

 نیروي کار

محيط  بعد

 زیست
کنترل  و    (استفاده از سوخت با آلودگی کمتر )رژي پاک  ان

 ياآلودگی هوا و کاهش گاز گلخانه

پرداخت جریمه به دلیل  و  خطرناک    يهاتولید زباله

 نقض مدیریت زباله

ویژگی  بعد

 تلامحصو
 ایمنی محصولو    کیفیت محصول

پرداخت  و    مورد ایمنی محصولپرداخت جریمه در  

 تبلیغاتی  يهاتیجریمه براي فعال

 
54 Mishra, El Ghoul, Guedhami, Chuk  
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براي مسئول تمام ابعاد فوق یک نمره کلی  نهایت با جمع  به دست خواهد آمد که از    يریپذتیدر  ) اجتماعی    (2رابطه 

 :شده استمحاسبه  

CSRi,t = COM i,t + PRO i,t + EMP i,t + ENV i,t   :   )2( رابطه    

 در آن: که

CSRtشرکت  یاجتماع  تی: ابعاد مسئولi  در زمانt؛ 

COMtشرکت  ی: بعد مشارکت اجتماعi  در زمانt؛ 

PROtمحصولات شرکت   یژگی: بعد وi   در زمانt؛ 

EMPt  بعد روابط کارکنان شرکت :i    در زمانt؛ 

ENVtشرکت شرکت  ستیز  طی: بعد محi  در زمانt. 

برا رانیدر ا  يافشاگر تیذکر است که با توجه به ماه  انیشا  ISO يهانامهیگواه  قیاز طر  هاریمتغ نیا ياطلاعات لازم 

 نیو بهداشت و همچن  یمنیاستاندارد ا  OHSAS 18001،یط یمحستیز  تیریمد  ISO 14001ت،یفیک  تیریمد  ستمیس  9001

 استخراج شده است.  شود،یها افشاء مشرکت  رهیدم ئتیکه در گزارش ه  یاجتماع  يریپذتیمسئول  يهاشاخص

 

  :وابسته متغير

حا پژوهش  ورشکستگیضمتغیر وابسته  یکی از  نیبشیپالگوهاي  است.    مالی  ر،  الگوي   ترینمهمی چند متغیره  انواع 

؛ پریشچیا، ارتیز 56،2011؛ لی، ابیسکر و ما1986،  55نظیر )آلتمن هاپژوهشی ورشکستگی مالی است که در بسیاري از نیبشیپ

بانیرجه قدیریان2015،  58ولمو  -تره  وازفره  -پویلیسنف  ،گاتیرز-لوپز؛  2013،  57و  و  نمازي  و   1393آرانی،  ؛  خواجوي  و 
ی  ن یبشیپ( یکی از نخستین الگوهاي 1986است. آلتمن )  کاررفتهبه  یر ورشکستگط خ  يریگاندازه  يبرا(  1397آرانی،  قدیریان

ورشکستگی معروف    ینیبشیارائه داد که در پ  ، Zاو الگوي معروف خود را تحت عنوان الگوي امتیازچند متغیره را ارائه کرد. 

 :است  ( آمده3در رابطه )این الگو  . است

 

Z Score= 0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 0.998 X5       )3( رابطه   

 که در آن:

Z Score شاخص آلتمن : 

1X  :  شرکت  يهاییدر گردش به کل دارا  هینسبت سرماi  در زمان t؛ 

2X  :  شرکت   يهایینسبت سود انباشته به کل داراi در زمان t؛ 

3X  :  شرکت   يهاییبه کل دارا  اتینسبت سود قبل از بهره و مالi در زمان t؛ 

4X  :   شرکت  يهاکل بدهی يبه ارزش دفتر دفتري سرمایه شرکتنسبت ارزشi در زمان t , 

5X  :  شرکت  يهانسبت فروش به کل داراییi  در زمان t. 

بالقوه صنعت بر الگوبه متغیرها،   ضرایب آلتمن در این الگو افزون بر تغییر  آلتمن تعدیل شد.  Z امتیاز يمنظور کاهش اثر 
 ارائه کرد. Z ازیتحت عنوان امت  يدیجد ياز صنعت حذف و الگو ریرپذیتأث  ریعنوان متغبه  هایینسبت گردش دارا

 

Zˊ Score = 3.25 + 6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4         )4( رابطه  
 که در آن:

Z شاخص آلتمن : 

 
55 Altman 
56 Li, Abeysekera  & Ma 
57 Pryshchepa, Aretz & Banerjee 
58 López-Gutiérrez, Sanfilippo-Azofra & Torre-Olmo 
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X :  شرکت   هاییدر گردش به کل دارا  هینسبت سرماi در زمان t؛ 

2X  :  شرکت  هانسبت سود انباشته به کل داراییi  در زمان t؛ 

3X  :  شرکت   هاییبه کل دارا  اتینسبت سود قبل از بهره و مالi در زمان t؛ 

4X  :   شرکت   هاکل بدهی يبه ارزش دفتر دفتري سرمایه شرکتنسبت ارزشi  در زمان t. 

و آلتمن    2005)آلتمن،   دنافه شوضها باید به سود انباشته ااندوختهزاد تجدید ارزیابی و مازم به ذکر است در این الگو لا
است. با توجه به کاربرد فراوان   شتریشرکت ب یورشکستگ میزانتر باشد،  مکآلتمن    Z  الگو هرچه  نیدر ا(.  2006و هاتچ کیس، 

بالاي الگوي امتیاز  پژوهش حاضر از این الگوي ت Zو دقت  بازارهاي نوظهور در  عدیل شده مطابق با شرایط ایران آلتمن براي 

 شود.ها استفاده میگیري ورشکستگی مالی شرکت( براي اندازه1397مطابق پژوهش خواجوي و قدیریان آرانی )
 

 (سرمایه فکري) تعدیل گرمتغير 

پژوهش  فکرگر پژوهش حاضر، سرمایه تعدیل متغیر بر اساس  براي محاسبه سرمایه فکري  ، آریفور و نیموتاکي است. 

)  (2015)  59آتور شده است. در این روش ابتدا  لچکاز روش تحلیل محتوا  ي مختلف سرمایه فکري هامؤلفهیست( استفاده 

سپس شاخصییشناسا معیارهاي  شده و  شد.   موردنظرها و  به ینابهایجاد خواهد  اطلاعات مربوط  ي هامؤلفهترتیب که اگر 
یت براي نها  دردر غیر این صورت عدد صفر تعلق می گیرد.   سرمایه فکري افشا شده باشد، به آن عدد یک تعلق می گیرد و

باهم طبقهسهي هر طبقه و هر  هاشاخصیري تعداد موارد افشاي هر طبقه و کل سرمایه فکري، اعداد  گاندازه جمع  به ترتیب 

 شود.ي متعدد سرمایه فکري سرمایه فکري به سه گروه: سرمایه انسانی، ساختاري و مشتري تقسیم میهامؤلفهشوند.  یم

ضمن خدمت و  آموزشهاي سرمایه انسانی شامل تعداد کارکنان، دانش کارکنان )سطح تحصیلات(، آموزش )یرگروهز 
امنیت شغلی  هاطرحري،  ي کارگهاتشکلها و  یهاتحادي آموزشی(،  هابرنامه بیمه( و  )صندوق وام،  رفاه کارکنان  ي تشویقی، 

 کارکنان است.

ي شرکت، کیفیت، هابرنامههاي نامشهود، عملکرد شرکت، فناوري، ییداراهاي سرمایه ساختاري شامل شناسایی یرگروهز
 فرایند عملیاتی شرکت و تحقیق و توسعه است.

مشتیرگروهز شامل  مشتري  سرمایه  قراردادها،  هاي  شرکت(،  به مشتریان  )اشاره  مشتریان  مداري،  ها، ینامهگواهري 

)رضایی، ناظمی و یرنامهتقد بهادار تهران( است  یا بورس اوراق  بازار )جایگاه شرکت در صنعت و  هاي دریافتی شرکت و سهم 

 (. 12:  1395صابري نژاد، 
در    شدهرفتهیپذ يهاشرکت  رهیمد ئتی در گزارشات هشده در بالاحمطر هاي سرمایه فکريشاخصلازم به ذکر است که 

بهادار تهران موجود   است.بورس اوراق 
 

 متغيرهاي کنترلی

پژوه پ  شدر  براساس  )پژوهش  نهیشیحاضر  دونگ  و  )2018لینگ  قدیریان آرانی  و 1393(؛ نمازي و  خواجوي  ( و 

در نظر گرفته    یکنترل  يرهایعنوان متغبه  هستند  رگذاریتأث  ورشکستگی مالیکه بر    یاز عوامل  يا( مجموعه1397آرانی )قدریان

 ، که عبارتند از:است شده

( بازار به ارزش دفتري  بازار سهام شرکت بر تفاضل ارزش دفتري حقوق صاحبان  از    ،(MTBنسبت ارزش  تقسیم ارزش 
 آید.میبه دست ها سرمایه کل بدهی ها از کل دارایی

 (1986، 60آید )پیل، پیل و پوپمیبه دست  بازار سهامارزش لگاریتم  از   ،(SIZEاندازۀ شرکت )

بدهی  ،(LEV) مالی  نسبت اهرم کل  مجموع  تقسیم  دفتري کل داراییاز  بر ارزش  به دست  ها  آید )لایتینن و میها 
 (.1976،  61لایتینن

 
59 Muttakina, Arifur & Ataur 
60 Peel, Peel & Pope 
61 Laitinen & Laitinen 
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به دارایی )لینگ    آیدمیها به دست از تقسیم سود نقدي بر ارزش دفتري کل دارایی  ،(DVPAِ ها )نسبت سود تقسیمی 

 (.2018و دونگ، 
)نسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان س سود انباشته بر مجموع حقوق صاحبان سهام   ،(RETAهام  از تقسیم 

 (.2018و دونگ،    نگیلآید )میبه دست 

بررسی هریک از متغیرهاي   هاي رگرسیون خطی زیر استفاده هاي تحقیق از مدل، جهت سنجش فرضیهپژوهشپس از 
 شود:می

 فرضیه اصلی اول:
BANKRTUPT i,t= α0 + α1 CSR i,t + α2 MTB i,t + α3 SIZEi,t + α4 LEV i,t + α5 

DVPAi,t + α6 RETA i,t + ε i,t 

 
 فرضیه اصلی دوم:

BANKRTUPT i,t= α0 + α1 Intellectual Capital i,t + α2 MTB i,t + α3 SIZEi,t + 

α4 LEV i,t + α5DVPAi,t + α6 RETA i,t + ε i,t 
 

 :اصلی سومفرضیه 
BANKRTUPT i,t= α0 + α1 CSR i,t + α2 Intellectual Capital i,t + α3 CSR i,t× Intellectual 

Capitali,t + α4 MTB i,t + α5 SIZEi,t + α6 LEV i,t + α7 DVPAi,t + α8 RETA i,t + ε i,t 
 

 پژوهش يرهايمتغ به مربوط  یفيتوص آمار

به آزمون فرضیهقبل از این پرداخته شود، در  که  پژوهش  به  ( شاخص2) جدولهاي  پژوهش  توصیفی متغیرهاي  هاي 

بررسی قرار می  گیرد:صورت خلاصه مورد 

 پژوهش يرهايمتغ ی في(: آمار توص2جدول )

 حداکثر حداقل  انحراف معيار ميانه ميانگين  نام متغيرها

 698/23 -617/4 352/3 237/6 653/6 ورشکستگی مالی

 000/4 0 530/1 000/3 681/2 یاجتماع تيمجموع ابعاد مسئول

 000/16 000/2 003/5 000/13 861/10 هاي سرمایه فکريمجموع مؤلفه

 868/19 3272/0 324/3 389/2 053/3 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري

 288/19 944/9 482/1 757/13 842/13 شرکت هانداز

 342/1 0658/0 1946/0 5999/0 5887/0 مالی اهرم

 0409/0 0 0038/0 0002/0 0012/0 هانسبت سود تقسيمی به دارایی

نسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان 

 سهام
4846/0 4376/0 327/1 074/10 - 696/23 

 

میانگین و میانه به ترتیب( مشاهده می شود،  2همان گونه که در جدول شماره )   6/ 653  متغیر ورشکستگی مالی داراي 
برابر با   237/6و   انحراف معیاري  است. از سوي دیگر، مقدار میانگین و میانه متغیر    352/3است. این متغیر همچنین داراي 

موجود  يشرکتهااز   %50است که نشان دهنده این است که بیش از    000/3و    681/2مسئولیت اجتماعی شرکت ها به ترتیب 

اند. این متغیر همچنین داراي  هاي خود استفاده نمودهاز این ابعاد مسئولیت اجتماعی در شرکتپژوهش حاضر  يدر جامعه آمار
ب گونه که قابلهمان يفکر هیسرما  ریدر خصوص متغاست.   530/1انحراف معیاري برابر با   از  درصد  50از    شیمشاهده است، 
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نموده  يهادر شرکت يو مشتر يساختار ،یانسان هیمؤلفه سرما 3ه از عضو نمون يهاشرکت این متغیر همچنین   اند.خود افشا 

 است.  003/5داراي انحراف معیاري برابر با  
 

 هيفرض آزمون و مدل  برآورد

چندمتغیره استفاده رگرسیون خطی  آزمون فرضیه پژوهش از مدلباشد، براي  فرضیه اصلی می سهپژوهش حاضر شامل  

به ها میبراي تجزیه و تحلیل رگرسیون چند متغیره نیاز است مفروضاتی نیز اعمال شود، که از جمله آن شود.می شامل  توان 

ها اشاره کرد. براي ماندهواتسون و نرمال بودن توزیع باقی_آزمون دوربینهمسانی واریانس، خود همبستگی و آزمون هم خطی، 
گادفري استفاده می شود؛ همان گونه که مشاهده می شود مقدار احتمال -پاگان-اطمینان از همسانی واریانس از آزمون بروش

فرض همسانی واریانس جملات خطا دهد باشد که نشان میدرصد می 5تر از هاي فرعی فرضیه اول بیشمدل براي   Fآماره 

باشد، بر همین درصد می 5تر از کوچک هاي فرعی فرضیه دومبراي مدل  Fبراي این مدل برقرار است. اما مقدار احتمال آماره 
پیشگیري از دستیابی به نتایج کاذب  اساس فرض صفر این آزمون مبنی بر همسانی واریانس قابل پذیرش نمی براي  باشد و 

نرمال بودن توز( استفاده شده است. 62GLSیافته )از روش حداقل مربعات تعمیم رگرسیون مدل از   يهاماندهیباق عیآزمون 

اما در صورت ونیرگرس لیتحل  يهامفروضه نما  دیشد  یبدون چولگ  عیتوز کهیاست؛  نرمال بودن قابل    عیباشد، توز ییو تک 
 اضر)تعداد مشاهدات پژوهش ح  باشدیعدد م  30از    شیپژوهش حاضر ب  يرتعداد مشاهدات آما کهنیاست. با توجه به ا هیتوج

(  3)   جدولدر    .(1394)افلاطونی،  بوده است  کینرمال نزد عیها به توزداده شودیفرض م  نی(؛ بنابراباشدیشرکت م-سال  640

 شود.نتایج آزمون لیمر و مفروضات مدل نمایش داده می

 آزمون همسانی واریانس( : 3) جدول

 نوع مدل نتیجه آزمون F Prob. Fآماره  مدل

 GLS عدم همسانی واریانس 0000/0 69/70 مدل اول

 GLS عدم همسانی واریانس 0000/0 07/60 مدل دوم

 GLS عدم همسانی واریانس 0000/0 28/42 مدل سوم

 

( استفاده شده است، به این صورت  VIFعامل تورم واریانس )همچنین براي اطمینان از برقراري فرض هم خطی از آزمون  
نباشد بین متغیرهاي مستقل مدل رگرسیون هم 5که اگر مقدار آماره این آزمون کوچکتر از   نتایج  خطی وجود  خواهد داشت. 

 ( ارائه شده است.4)  این آزمون در جدول

 (VIF)خطی عدم هم آزمون نتایج(: 4) جدول

 نام متغیرها
 مدل سوم مدل دوم اولمدل  

VIF نتیجه آزمون VIF نتیجه آزمون VIF نتیجه آزمون 

 خطیعدم هم 159/1 - - خطیعدم هم 091/1 یاجتماع تیمسئول

 خطیعدم هم 112/1 عدم همخطی 054/1 - - سرمایه فکري

 تیمسئولضرب  حاصل

 سرمایه فکريی و اجتماع
 خطیعدم هم 139/1 - - - -

بازار به ارزش نسبت ارزش  

 دفتري
 خطیعدم هم 241/1 خطیعدم هم 225/1 خطیعدم هم 232/1

 خطیعدم هم 432/1 خطیعدم هم 409/1 خطیعدم هم 414/1 شرکت هانداز

 
1- Generalized Least Square 
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 خطیعدم هم 244/1 خطیعدم هم 236/1 خطیعدم هم 235/1 مالی  اهرم

به   نسبت سود تقسیمی 

 هادارایی
 خطیعدم هم 081/1 خطیهمعدم   080/1 خطیعدم هم 079/1

نسبت سود انباشته به  

 مجموع حقوق صاحبان سهام
 خطیعدم هم 287/1 خطیعدم هم 222/1 خطیعدم هم 265/1

 

پژوهش   گر و کنترلی( در مدلدهد که بین متغیرهاي توضیحی )مستقل، تعدیلنشان می  (4جدول )نتایج ارائه شده در  

نداشته و فرض اول مدل رگرسیون، مبنی بر عدم همحاضر هم بین متغیرهاي توضیحی برقرار است؛ خطی کامل وجود  خطی 
 شده است. 5رهاي توضیحی کوچکتر از براي تمامی متغی  VIFچرا که مقدار آماره 

 

 هيفرض آزمون از حاصل  جینتا

شده  یرفتهپذ يهاشرکت یمال یبر ورشکستگ یاجتماع  يریپذتیمسئول  از آن است که یاول پژوهش حاضر حاک هیفرض

 دارد. يمعنادار  ریتأث  در بورس اوراق بهادار تهران

 فرضيه اول نتایج(: 5) جدول

 سطح معناداري tمقدار آماره  ضریب نام متغیرها

 α( 209/10 199/17 0000/0(0مقدار ثابت 

 α( 506/0- 649/12- 0000/0(1شرکت   مسئولیت اجتماعی

بازار به ارزش دفتري شرکت   α( 012/0- 643/0- 5200/0(2نسبت ارزش 

 α( 236/0 325/6 0000/0(3شرکت  هانداز

 α( 822/9- 379/24- 0000/0(4  م مالیاهر

به دارایی  α( 839/1 166/0 8681/0(5ها نسبت سود تقسیمی 

 α( 945/0 567/8 0000/0(6 منسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان سها

 F 25/68آماره 

 F 0000/0آماره احتمال 

 98/1 آماره دوربین واتسون

 787/0 ضریب تعیین

 712/0 شدهلیتعد ضریب تعیین

 
  یاجتماع   پذیريیتمسئولداري محاسبه شده براي متغیر  یسطح معنشود، ( مشاهده می5که در جدول شماره )  گونههمان

توان نتیجه  رو، میاست. از این(  -506/0درصد ) 5ضریب برآورد شده در سطح خطاي  ( و  0000/0درصد ) 5کمتر از شرکت 

ازاي به عبارت بهتر، به معناداري دارد.  تأثیر منفیها شرکتمالی  بر ورشکستگها شرکت  یاجتماع  يریپذتیمسئولگرفت که 
به میزان  ورشکستگی مالی شرکت ،هاشرکت یاجتماع  يریپذتیمسئولهاي مرتبط با فعالیتیک درصد افزایش در    0/ 506ها 

پژوهش در سطح معنیکاهش می بین سایر  شود. از  درصد تأیید می 95داري  یابد. بنابراین فرضیه اصلی اول  سوي دیگر، از 

توضیحی شرکت  متغیرهاي  مال،  اندازه  صاحبان سهام  ی و  اهرم  حقوق  انباشته به مجموع    یمال   یورشکستگ  برنسبت سود 
بازار به ارزش دفترتأثیر معناداري دارند. در حالی که متغیرهاي    هاشرکت به    یمینسبت سود تقسو  شرکت   ينسبت ارزش 

بر هاییدارا  ها ندارند.ورشکستگی مالی شرکت  تأثیر معناداري 
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شده در یرفتهپذ  يهاشرکت یمال  یورشکستگبر   سرمایه فکري  از آن است که  یپژوهش حاضر حاک  فرضیه اصلی دوم

بهادار تهران داري محاسبه شده  یسطح معنمشاهده می شود،    (6جدول ). همان گونه که در دارد يمعنادار  ریتأث  بورس اوراق 
است.  (  -094/0درصد ) 5در سطح خطاي  ضریب برآورد شده( و  0000/0درصد )  5کمتر از شرکت  سرمایه فکريبراي متغیر 

به عبارت   تأثیر منفی معناداري دارد.ها شرکتبر ورشکستگی مالی  ها  شرکت  سرمایه فکريتوان نتیجه گرفت که  رو، میاز این

به با فعالیتازاي یک درصد افزایش در  بهتر،  به  ورشکستگی مالی شرکت،  هاشرکت یاجتماع يریپذتیمسئولهاي مرتبط  ها 
پژوهش در سطح معنیکاهش می  094/0میزان  درصد تأیید می شود. از سوي دیگر،    95داري یابد. بنابراین فرضیه اصلی دوم 

 یورشکستگ  برنسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان سهام ی و اهرم مال، ندازه شرکتا از بین سایر متغیرهاي توضیحی

  ی مینسبت سود تقسو شرکت  ينسبت ارزش بازار به ارزش دفترتأثیر معناداري دارند. در حالی که متغیرهاي  هاشرکت یمال

بر ورشکستگی مالی شرکت  هاییبه دارا  ها ندارند.تأثیر معناداري 

 فرضيه دوم نتایج(: 6) جدول

 سطح معناداري tمقدار آماره  ضریب نام متغیرها

 α( 950/9 495/15 0000/0(0مقدار ثابت 

 α( 094/0- 974/8- 0000/0(1 سرمایه فکري

بازار به ارزش دفتري شرکت   α( 020/0 012/1 3119/0(2نسبت ارزش 

 α( 29/0 638/5 0000/0(3شرکت  هانداز

 α( 032/10- 239/24- 0000/0(4  م مالیاهر

به دارایی  α( 847/1 182/0 8552/0(5ها نسبت سود تقسیمی 

 α( 138/1 373/10 0000/0(6 منسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان سها

 F 35/62آماره 

 F 0000/0آماره احتمال 

 98/1 آماره دوربین واتسون

 725/0 ضریب تعیین

 702/0 شدهلیتعد ضریب تعیین

 

سوم   اصلی  حاکفرضیه  حاضر  که  یپژوهش  است  آن  فکري  از  تعدیلبه  سرمایه  متغیر  بین    گرعنوان  رابطه  بر 

همان . دارد يمعنادار ریتأث شده در بورس اوراق بهادار تهرانیرفتهپذ يهاشرکت  یمال یورشکستگی و اجتماع  يریپذتیمسئول
کمتر شرکت  یاجتماع  پذیريیتمسئولداري محاسبه شده براي متغیر یسطح معن  شود،( مشاهده می 7گونه که در جدول )

)  5از   نتیجه گرفت که  رو، میاست. از این  (-440/0درصد )  5ضریب برآورد شده در سطح خطاي  ( و  0000/0درصد  توان 

از سوي دیگر، است؛ این یافته    معناداري دارد.تأثیر منفی  ها شرکتبر ورشکستگی مالی ها  شرکت یاجتماع  يریپذتیمسئول

. از طرفی داري داردیتأثیر منفی و معنها  شرکتبر ورشکستگی مالی   هاشرکت  یاجتماع  يریپذتیمسئولحاکی از این است که  
توان رو، می( است. از این0000/0درصد ) 5کمتر از  شرکت    سرمایه فکريداري محاسبه شده براي متغیر یسطح معندیگر، 

همچنین، ضریب برآورد شده براي   تأثیر معناداري دارد.ها شرکتبر ورشکستگی مالی  ها شرکت سرمایه فکرينتیجه گرفت که  

خطاي  ها  شرکت  متغیر سرمایه فکري سطح  )  5در  که سرمایه فکري-062/0درصد  این است  یافته حاکی از   ( است؛ این 
مالی    هاشرکت ورشکستگی  منفها  شرکتبر  معنتأثیر  و  دارد.یی  شده    داري  برآورد  ضریب  دیگر،  سوي    حاصلضرباز 

)گر معنیعنوان متغیر تعدیلبه  سرمایه فکري  و  هاشرکت  یاجتماع يریپذتیمسئول نشان0000/0دار  دهد،  می  ( است که 

که ضریب  با توجه به این  شود؛میبا ورشکستگی مالی   شرکت یاجتماع  يریپذتیمسئولي  موجب تعدیل رابطه  يفکر  هیسرما

)  شرکت  یاجتماع يریپذتیمسئول پژوهش  فرضیه اصلی اول  )-506/0در  در فرضیه مزبور  متغیر  -440/0( و  ( شده است، 
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و  شرکت  یاجتماع  يریپذتیمسئولي این دو متغیر )( موجب شدت رابطه-946/0گر به میزان )عنوان تعدیلبه  سرمایه فکري

بنابراین، فرضیه اصلی سوم در سطح معنیورشکستگی مالی( می بین    95داري  شود.  درصد تأیید می شود. از سوي دیگر، از 
  یمال  یورشکستگ برنسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان سهام  ی و اهرم مال، اندازه شرکت سایر متغیرهاي توضیحی

بازار به ارزش دفترلی که متغیرهاي  تأثیر معناداري دارند. در حا  هاشرکت به    یمینسبت سود تقسو  شرکت   ينسبت ارزش 

بر ورشکستگی مالی شرکت هاییدارا  ها ندارند.تأثیر معناداري 

 فرضيه سوم نتایج(: 7) جدول

 سطح معناداري tمقدار آماره  ضریب نام متغیرها

 α( 469/10 417/16 0000/0(0مقدار ثابت 

 1α 440/0- 160/5- 0000/0شرکت   اجتماعیمسئولیت 

 α( 062/0- 858/2- 0044/0(2 سرمایه فکري

 α(  020/0- 925/2- 0035/0(3× سرمایه فکريشرکت   مسئولیت اجتماعی

بازار به ارزش دفتري شرکت   α( 004/0 219/0 8263/0(4نسبت ارزش 

 α( 219/0 514/5 0000/0(5شرکت  هانداز

 α( 813/9- 939/23- 0000/0(6  م مالیاهر

به دارایی  α( 175/1 111/0 9114/0(7ها نسبت سود تقسیمی 

 α( 004/1 059/9 0000/0(8 منسبت سود انباشته به مجموع حقوق صاحبان سها

 F 96/78آماره 

 F 0000/0آماره احتمال 

 925/1 آماره دوربین واتسون

 795/0 ضریب تعیین

 742/0 شدهلیتعد ضریب تعیین

 

 تحقيق  ي ريگجهينت
بررسی   حاضر درصدد  تعد  یبررسپژوهش  ب  يفکر  هیسرما  يگرلینقش  رابطه  ها و شرکت  یاجتماع  تیمسئول  نیدر 

 یبر ورشکستگ یاجتماع  تیمسئولکه ي اصلی اول نشان داد . نتایج فرضیهاست انتهر داربهااوراق    رسبودر   یمال یورشکستگ

موجب کاهش ورشکستگی  شرکت  یاجتماع  تیمسئولافزایش دهد که  در واقع نتایج نشان می دارد.  يداراو معن  یمنف ریتأث  یمال
الهادي، چاترجی (،  2016) يشماتوریوپتا و کر  (،1397زنوزي ) هش کاشیوپژ  نتیجه  با  مطابق  نتایج  ینا  شود.ها میمالی شرکت

سعیدي و   ،رستمی رضایی، انواري  است که در پژوهش کمالی( است. این در حالی 2018( و لینگ و دونگ )2017و یافتیان )

  شود، که با نتایج پژوهش حاضر مطابقت ندارد.داري بین این دو متغیر مشاهده می( رابطه مثبت و معنا1397زاقرد )  وله  خدایی
نتایج نشان    دارد.  يداراو معن  یمنف  ریتأث یمال  یبر ورشکستگ که سرمایه فکري هددمی ننشا  دوم  صلیا فرضیه نموآز  نتایج

که  می سرمایه فکريدهد  مالی شرکت  افزایش  ورشکستگی  کاهش  میموجب   هشوپژ  نتیجه  با  مطابق  نتایج  ینا  شود.ها 

(،  1396(، شهدادي، انواري رستمی، رنجبر و صادقی شریف )1393نمازي و قدیریان آرانی )  (،2006)  63سودارسنم، سوروار و مار

است. این در حالی است که این نتایج با    ( 2018)  ینیو آلگر  گرکو  ،یارلیسنسو    (2018(، لینگ و دونگ )1320) 64الشـوبیري
بنابی قدیم ) سجاديپژوهش    یبر ورشکستگها به این نتیجه رسیدند که سرمایه فکري  ( مطابقت ندارد، چرا که آن1394و 

ندارد.مال معناداري  بین مسئولیت  که سرمایه فکري  هدد  می  ننشا  سوم  صلیا فرضیه  نموآز نتایج  ی تأثیر  پذیري  بر رابطه 

 
63 Sudarsanam, Sorwar& Marr 
64 AL-SHubiri 
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 يشدت رابطه شیموجب افزا يفکر  هیسرمادهد که  نتایج نشان می دارد. يدار  یو معن یمنف ریتأث  اجتماعی و ورشکستگی مالی

مطابقت  (  2018لینگ و دونگ )  هشوپژ  نتیجه با نتایج ینا  .شودیشرکت ها م یمال  یو ورشکستگ  یاجتماع تیمسئول نیب
یک ابزار مدیریت ریسک    عنوانبهاجتماعی    تیمسئولي  هاتیفعالبا سرمایه گذاري در   توانندیم  هاشرکتپس به طور کلی    دارد.

بر رابطه نتایج نشان داد که  . همچنین،دهندعمل کرده و احتمال ورشکستگی را کاهش   سرمایه فکري نقش قابل توجهی را 

حقیقت،  ریپذتیولمسئبین   بهي اجتماعی و ورشکستگی مالی دارد. در  قابلیتسرمایه فکري  هاي  ها و داراییعنوان یکی از 
مسئولیت اجتماعی شرکت  سبب افزایش سازمانی به دنبال آن احتمال ورشکستگی را کاهش میمی  هاارتقاء  دهد. در شود و 

 هاشرکتورشکستگی شود و از   هاشرکت  مالی عملکردعی سبب بهبود از طریق مسئولیت اجتماتواند  سرمایه فکري میواقع،  

 .کندمیجلوگیري 

 یو ورشکستگ یاجتماع  تیمسئول  نیبر رابطه ب سرمایه فکري  گرتعدیلنقش  ریتأث نهیتاکنون در زمشایان ذکر است که  
ها وجود پژوهش ریپژوهش حاضر با سا  جینتا سهیامکان مقا  نیاز ا  شیب  نیصورت نگرفته است، بنابرا یداخل  هايپژوهش  یمال

نکته را متذکر شد که  ندارد. باید این  پالیک    يفکر  هیسرماهمچنین،  از الگو  با استفاده  پژوهش هاي انجام شده  در تمامی 

  رپژوهش حاضر روش جدیدي براي محاسبه این متغیر انتخاب شده است که امکان مقایسه نسبت به سای محاسبه است، اما در 
   .پژوهش ها را به حداقل می رساند

 

 تحقيق  شنهاداتيپ
 ها پیشنهاداتی را به استفاده کنندگان از این پژوهش ارائه داد:براساس این یافته

پیشنهاد میبه شرکت بهادار تهران  بورس اوراق  حاضر در  گذاري  هاي مسئولیت اجتماعی سرمایهدر فعالیت  شود،هاي 

طریق   این  از  تا  شرکتکنند  مالی  ابعاد  سلامت  سایر  تقویت  در  شود  می  پیشنهاد  به مدیران  یابد. همچنین،  افزایش  ها 
بهادار پهمچنین  .اجتماعی نیز اهتمام ورزند  پذیريمسئولیت نما ینیقوان  شود،یم شنهادیبه سازمان بورس اوراق    ندی را وضع 

با سنجش و مدیریت سرمایه فکرتا شرکت به کارگ  ،يها  بهبود  یمتخصص، عملکرد مال  يروهاین يریضمن افزایش  خود را 

نهایت .بخشند پیشنهاد میبه شرکت  در  بهادار تهران  بورس اوراق  گزارشات و اطلاعات لازم در خصوص    شود،هاي فعال در 

 نفعان داخلی و خارجی منتشر نمایند.را جهت کمک به ذي هاپذیري اجتماعی و سرمایه فکري شرکتمسئولیت
 

 تحقيق  ي هامحدودیت

با توجه به  گیرد، که این پژوهش از آن مستثنی نیست. یی بر سر راه پژوهشگر قرار میهاتیپژوهش محدوددر انجام هر 
ها ، در حین انجام پژوهش مشاهده شد که برخی از شرکتاز عمده ترین ارکان پژوهش دسترسی به آمار و اطلاعات است  اینکه

عملکرد اجتماعی خود را در گزارشات هیأت مدیره ارائه نکرده براي آزمون اند، بنابراین آمار و اطلاعات همه شرکتگزارش  ها 

نگرفت.   قرار  دیگردر دسترس  در طی سال  رکود  ،از سوي  تورم  بررسی  و  هاي هاي مالی شرکتصورت  ناخواستههاي مورد 
نتوانند وضعیت و عملکرد مالی   هاشرکتکه ممکن است  تحت تأثیر قرار داده است  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را

ش بینی، شناسایی و تمام احتیاط هاي سعی بر آن است که این عوامل حد الامکان پی  بنابراین را به نحوي صحیح ارائه دهند.

 گرفته شودها بکار لازم به منظور کاهش آن
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 منابع
پور [1] م. وشهسوار  ، ا.،احمد  بر ر  یبررس(.  1395ی، ع.ر. )لیعموزاد خل  ي،   یمال یورشکستگ سکیعوامل مؤثر 

 .34-9،  51(  13، )مطالعات تجربی حسابداري مالی. هاشرکت

  افتینقد: ره  انیبا استفاده از صورت جر  یمال  یورشکستگ  ینیبشی(. پ1396ا. )  ان،یس. و گوگردچ ،یلیاسمع [2]

 .901-879،  4(  15)  ،یسازمان یفرهنگ  تیری. مدیمصنوع  یعصب  ۀشبک
  تی ریسازمان، تهران، مرکز آموزش مد  یاجتماع  يهاتیو مسئول  تیریمد  . (1377. ).را ،یو قاسم.  م.س ،یالوان [3]

 .یدولت

).رع  دوار،یام [4] پارانیها در اشرکت  یاجتماع  تیمسئول  جیحکومت در ترو  يگذاراستیس(.  1384.    نامهانی، 
 .ارشد، دانشگاه تهران یکارشناس

 عاتلااط  از  یبیترک  يالگو  يها بر مبناشرکت  یمال  یدرماندگ  ینیبشیپ(.  1396ی، پ. )میخداکري، پ.، و ریپ [5]

 . 168-145،  55(  14، )طالعات تجربی حسابداري مالیم.  کیلجست  ونیرگرس کردیو بازار با رو يحسابدار
ب یبررس  .(1393)  ب.  و سرفراز،  .،ز  ها،یحاج [6] حقوق   نهیها و هزشرکت  یاجتماع  يریپذتیمسئول نیرابطه 

بهادار تهران،    شدهرفتهیپذ  يهاصاحبان سهام در شرکت بورس اوراق   4  ،يحسابدار یتجرب  يهاپژوهشدر 

(14  :)105-  123. 

 تیها و وضعشرکت  یندگیو پا  یاجتماع  تیافشاء مسئول  يبرا  ی(. مدل1394)، ق.ا.  و برزگر  ي.  گانه،یساس ح [7]
بهادار تهران  رفتهیپذ يهاموجود آن در شرکت  ،8(  29) ،بهادارفصل نامه بورس اوراق  .  شده دربورس اوراق 

94-106. 

)خدا [8] ب یبررس(.  1396یی، ب.  مد  یاجتماع  تیمسئول  يفایا نیرابطه  در   يو حسابدار  یسود واقع تیریو 
- 323،  4(  3. )يو حسابدار  تیریفصلنامه مطالعات مد  ی.خانوادگ ریو غ یخانوادگ  تیمالک  يدارا يهاشرکت

308. 

مجله دانش ی.  و خطر ورشکستگ  یعملکرد مال  ران،یمد  ییتوانا(.  1397ی، م.ح. )آران  انیریقد  ي، ش.ا. وخواجو [9]
 .61-35،  32(  9، )حسابداري

 . چاپ اول، تهران: انتشارات صفار.یروش پژوهش مقدمات(.  1392ش. ) ،ییرزایم  . وي  ،ینیح.، حس  فرد،ییدانا [10]

  .ها با استفاده از مدل لوجیت ورشکستگی شرکت  ین یبشیپ  (.1387)  ج.،  مقدم.ح. و  س ،سجاديم.،  ،دستگیر [11]

 . 189-171  ،31(  4، )پژوهشنامه اقتصادي
[12] ( پور، س.،  پ(.  1387راعی، ر. فلاح  پشتیبان در   ها بـادرمانـدگی مـالی شرکت  ینیبشیکاربرد ماشین بردار 

 .34-17 ،15(  4، )حسابداري و حسابرسی يهایفصلنامه بررسمالی.   يهااستفاده از نسبت

ورشکستگی   ینیبشیپ  يهابررسی کاربرد مدل  .(1388. )، ممرانجوري  و.  ، علیخانی، رف.رهنماي رودپشتی،   [13]

فالمر   و  و  آلتمن  حسابداري  تهران. بررسیهاي  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  شرکتهاي  در 
 حسابرسی، )16(  55،  19-34.

بهادار   شدهرفتهیپذ  يهاشرکت یمال  یدرماندگ  ینیبشی(. پ1388) .آ  ،ییو آقا ع.  ،يدیسع [14] بورس اوراق  در 

با استفاده از شبکه  .78-59، 56 ۀشمار ،یو حسابرس يحسابدار يهایبررس  .زیب يهاتهران 
برزگر  .ع  ی،صادق [15]  يدیتول  يشرکتها  یاجتماع  تیبا مسئول  يفکر  هیرابطه سرما (.1394)  ج.  خانقاه،  يو 

بهادار تهران،    رفتهیپذ بورس اوراق  موسسه   ،يو حسابدار تیریمد  یکنفرانس مل  نیچهارمشده در  تهران، 

 .شینارک یاطلاع رسان

 قیشرکت بر نگهداشت وجه نقد از طر  یاجتماع  تیمسئول  ریتأث(.  1397، م. )جوانمرد ي، ه. وریامی، د.،  فروغ [16]
 .36-19،  1(  10، )یمال يحسابدار يهاپژوهش.  منتخب يرهایاثرهمزمان متغ
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و  یاجتماع  يریپذتیمسئول  انیرابطه م  یبررس  (.1395و. ) ن،یام و  .ک  ،یرستم يدریح.، خ ،یماکران  یفغان [17]

 یپژوهش  یفصلنامه علمشده در بورس اوراق بهادار تهران،   رفتهیپذ يهاسهام در شرکت متیکاهش ق  سکیر
 .278-269،  19(  5) ،يگذارهیدانش سرما

پور [18] . مورچگان  یکلون تمیها با استفاده از الگورشرکت  یمال  یدرماندگ  ینیبشیپ(.  1395، ا. )ارم  ، س. وفلاح 

 .368-347،  2(  18، )نشریه تحقیقات مالی
 بانیبردار پشت  نیماش  یبیکاربرد روش ترک(.  1396، م. )زاده  یجانیهندو   ، ع.لکوان  انی  ينوروزر، س.،  فلاح پو [19]

بهادار تهران  رفتهیپذ  يهاشرکت یمال  یدرماندگ ینیبشیمنظور پبه یژگیو انتخاب و  . شده در بورس اوراق 

 .156-139،  1(  19، )تحقیقات مالی

و  یاجتماع تیعملکرد مسئول نیگر چرخه عمر در ارتباط ب  لینقش تعد  ی(. بررس1397س. ) ،يزنوز یکاش [20]
مطالعات اقتصاد،   شدهرفتهیپذ  يهاشرکت  یمال  یدرماندگ تهران.  بهادار  بورس اوراق  و   یمال  تیریمددر 
 .34-29،  2(  4) ،يحسابدار

، و توسعه  همایش بین المللی بیمه.  ورشکستگی و مشتري مداري(.  1393، ه. )رحمانی. و  م ،سبزير، ا.،  کاردگ [21]
(21  ،)1-18. 
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