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 02/25/5906تاريخ پذيرش:                                                         20/20/5901تاريخ دريافت:  
 

 هچکيد

 یاجتماع تیمسئول یمختلف، ارائه گزارشگر یتجار واحدهایامروزه همراه با رشد و توسعه 

 ینگو فره یعلم هایبه توسعه مهارت ییدانش افزا جادیفرهنگ کسب دانش و ا جیبا ترو تواندیم

و انتظارات جامعه را کاهش دهد.  یاقتصاد یانتظارات واحدها نیآمده ب دیبپردازد و شكاف پد

 نهیهز یافشا نیب یبر رابطه یاجتماع یریپذتیمسئول ریاست که تأث نیا قیتحق نیا دفلذا ه

شده در بورس اوراق بهادار تهران را مورد  رفتهیپذ هایشرکت سهام بازده و و توسعه قیتحق

 یجمع آور 4983 -4931 یزمان شرکت در دوره 88 یهامنظور داده نیا یقرار دهد. برا یبررس

 از چک یاجتماع تیمسئول یو توسعه و افشا قیتحق یهانهیهز یافشا یریاندازه گ یشد. برا

 قیتحق نهیهز یافشا نیاز آن است که ب یحاک یآمار لیو تحل هیتجز جی. نتادیاستفاده گرد ستیل

نشان  قیتحق جینتا ن،یوجود دارد. علاوه بر ا یمثبت معنادار یو توسعه و بازده سهام رابطه

توسعه  و قیتحق نهیهز یافشا نیشدت ارتباط ب یاجتماع یریپذتیمسئول شیافزا اکه ب دهدیم

 .ابدییم شیو بازده سهام افزا

                                                 
  نویسنده مسئول( رانیا ،بابلسر ،مازندران دانشگاه ی،گروه حسابداراستادیار( 

Email: y.kamyabi@umz.ac.ir 

 رانیا ،بابلسر مازندران، دانشگاه ،کارشناس ارشد حسابداری **
Email:F70saberi93@gmail.com 
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 یو توسعه، بازده سهام، تئور قیتحق نهیهز یافشا ،یاجتماع یریپذتیمسئول: های کليدیواژه

 نفعانیذ

 همقدم -1 
از جمله مسائل کلیدی در اقتصاد جهان به  4پذیری اجتماعی و بحث تحقیق و توسعهمسئولیت

های شغلی برابر برای پذیر، دستمزدهای عادلانه، فرصتآیند که مراقبت از افراد آسیبشمار می

پذیری اجتماعی هستند و های مرتبط با مسئولیتهایی از مسائل و چالشگدست نمونهافراد تن

 ها اهمیت بسزاییگونه چالشاین در حالی ایست که افشای هزینه تحقیق و توسعه در رفع این

ها مؤثر واقع تواند در رفع اینگونه چالشهای نو و توسعه فناوری میی ایدهدارد؛ برای مثال ارائه

های کسب و کار (. افشای هزینه تحقیق و توسعه با ایجاد فرصت2142، 2)هو و همكارانگردد 

تواند ماهیت فرآیند تولید و کیفیت محصولات را در کشورهای مختلف تغییر داده و جدید می

، 9ی قوتی برای ایجاد فناوری مدرن باشد )داوید و همكارانسبب بهبود توان رقابتی کالاها و نقطه

2149.) 

اخلاقی، سود را در جهت برآورده ساختن اهداف خود های غیر زمانی که مدیران، با انگیزه

تری به این گونه سازند تا پاداش مالی بیشکنند، قراردادهای شرکت را ملزم میدستكاری می

کنند های واقعی میای که مدیران صرف دستكاری فعالیتمدیران دهند؛ در واقع وقت و انرژی

 ادهزآور کنند )تقیهای تولیدی و سودبایست صرف فعالیتان وقت و انرژی است که میاغلب هم

های های واقعی، منجر به افزایش هزینهاز این روی دستكاری فعالیت (.4931 نژاد،خانقاه و قلی

ها (؛ به عبارتی ممكن است شرکت2112، 1گردد )بارگیل و ببچاکاقتصادی )نمایندگی( می

، 5سازی سود انتخاب نكنند )جلینگهای تحقیق و توسعه کارآمدی را با هدف حداکثرپروژه

دهی سهامداران بر مدیران را کاهش داده و ( و با ایجاد مشكلات نمایندگی، توان نظارت2112

گذاری شوند؛ زیرا کاهش توانایی سهامداران در نظارت بر مدیران، موجب منجر به ناکارایی سرمایه

ی هاگردد و هزینههای تحقیق و توسعه با خالص ارزش فعلی مثبت میانتخاب پروژه اختلال در

؛ لاکونیشک و 2112، 2؛ اسكینر و اسلون2141، 2دهد )لی و وانگمالی را افزایش می تأمین

                                                 
1 Research &Development   

2 Ho, et al. 

3 Dawida, et al. 

4 Bar-Gill & Bebchuk 

5 Jelinek 

6 Li & Wang 

7 Skinner & Sloan 
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های غیر اخلاقی در جهت شود که مدیران با انگیزه(، این رویكرد منجر می4331، 4همكاران

ی را پذیری اجتماعهایی که مسئولیتشخصی خود و با عدم توجه به فعالیتدستیابی به منافع 

های تحقیق و توسعه با خالص ارزش فعلی منفی را تأمین مالی نمایند. این کنند، پروژهمخابره می

مدت بلند مدت بازده خوبی برای مدیران داشته باشند اما در ها هر چند ممكن است در کوتاهپروژه

(؛ بنابراین از آنجا که برآورد و 2142، 2دهند )حبیب و منظورحسنرا کاهش میارزش شرکت 

های تحقیق و توسعه مشكل است، سیستم حسابرسی هم لزوماً مشكل تخمین موفقیت پروژه

( که این امر 4939مذکور )نگرانی و شک فعالین بازار( را کاهش نخواهد  داد )خانی و همكاران، 

سهام را در پی دارد )هو  گذارن شده و کاهش بازدهدر تصمیمات سرمایهباعث ایجاد نوعی ابهام 

-(. بر اساس پژوهش2141، 9؛ پاسكال و همكاران2142؛ حبیب و منظورحسن، 2142و همكاران، 

های تحقیق و توسعه یک شرکت اثر روانی منفی بر قیمت های انجام شده توقف بخشی از فعالیت

هایی که بازار سهام رو به رشد تواند برای شرکتکه این اتفاق میگذارد ها میبازار سهام شرکت

های نقدی عملیاتی پایین دارند، هایی که جریانهای کوچک و همچنین شرکتدارند، شرکت

(، کیم 2142(. از سوی دیگر مطالعات هو و همكاران )2141زیان آور باشد )پاسكال و همكاران، 

دهد ( نشان می2112)2( و مک ویلیامز و همكاران2118)5(، آرکس و زیگلر2142)1و استاتمن

ود شعنوان پل ارتباطی بین واحد تجاری و ذینفعان شناخته می اجتماعی بهکه افشای مسئولیت 

گردد  قادر است با ایجاد اثر روانی مثبت می و علاوه بر اینكه منجر به بهبود اصول اخلاقی شرکت

ها ود، از این روی رابطه مستقیمی با اخلاق تجاری شرکتگذاران نهادی شباعث جذب سرمایه

ها به ( از آنجا که شرکت4381، 2(. طبق تئوری ذینفعان )فریمن4939دارد )پورعلی و حجامی، 

های اخلاقی ایجاد ثروت، تحقق انتظارات ذینفعان و همچنین توزیع دنبال لحاظ کردن جنبه

 اجتماعی مسئولیت افشای سطح که هاییشرکت رودیم انتظار ثروت هستند؛ بنابراین، منصفانه

 با سهامدارانشان داشتن نگه راضی منظور به و دعمل کنن ترشفاف و ترمنصفانه دارند، بالاتری

هایی که (، علاوه بر این شرکت4935کناری، باشند )برزگر و غواصی مرتبط بالاتری تقسیمی سود

. های اجتماعی خود دارندتری به افشای عمومی فعالیتعملكرد اجتماعی بالایی دارند تمایل بیش

تقارن اطلاعاتی بین شرکت و  از این روی سطح بالای شفافیت در اطلاعات باعث کاهش عدم

                                                 
1 Lakonishok, et al. 

2 Habib & Monzur Hasan 

3 Pascal, et al. 
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گردد )صرافیم و شود و این خود باعث کاهش ریسک و افزایش بازده سهام میذینفعان می

-هها به مشارکت داوطلبانی اجتماعی شرکتپذیر(؛ بنابراین از آنجا که مسئولیت2144، 4همكاران

های قانونی اشاره دارد و یک روش برای کاهش شكاف فراسوی الزام ی شرکت برای توسعه پاینده،

پاسی سشود )ها محسوب میارزیابی نتایج گریبین شرکت و انتظارهای ذینفعان در قالب گزارش

( و 2141، 2آید )مولیناایندگی به شمار می(، لذا افشای این اطلاعات، رویكرد پ4931 و رضایت،

تواند منجر به بهبود عملكرد واحد انتفاعی در دراز مدت گردد؛ بنابراین افشای مسئولیت می

گردد و توان رقابت های تحقیق و توسعه میاجتماعی، باعث اعتماد و اعتبار نسبت به فعالیت

پذیری ( معتقداند مسئولیت2142و همكاران ) دهد. از این رو هو پذیری و ارزش شرکت را ارتقا می

ذا دهد. لی بین افشای هزینه تحقیق و توسعه و بازده سهام را افزایش اجتماعی قادر است رابطه

 گذاران و متغیرهای تأثیرگذارناپذیر شناسایی رفتار سرمایهتوجه به اهمیت و ضرورت اجتناب با

مسئولیت اجتماعی، این پژوهش درصدد است بررسی بر بازده سهام و همچنین افزایش توجه به 

ی بین افشای هزینه تحقیق و توسعه و بازده سهام پذیری اجتماعی بر رابطهنماید که آیا مسئولیت

  اثر تعدیل کننده دارد ؟
 

 . مبانی نظری 5

 افشای هزینه تحقيق و توسعه و بازده سهام -5-1

اش با توسعه تكنیكی و علمی دارای معنای جدا از وابستگی مشخصهزینه تحقیق و توسعه  

بازتاب یک حرکت سازمانی یا دولتی در جهت هزینه تحقیق و توسعه اقتصادی ویژه نیز است. 

ینه هز فراتر رفتن از سود، بازدهی فعلی، بهبود عملكرد و بازدهی در آینده است. تا قبل از ظهور

 های تولید و پایین بودن کیفیت وهزینهها با مشكلاتی چون بالا بودن شرکتتحقیق و توسعه 

و رفع این مشكلات، هزینه تحقیق و توسعه  کمیت تولیدات مواجه بودند که امروزه به کمک

( 4338)9لو و زارووین (.4932ها افزایش یافته است )رضالوئی و همكاران، قیمت سهام شرکت

ی مثبت معناداری وجود دارد. طههای تحقیق و توسعه رابمعتقدند بین ارزش بازار سهام و هزینه

های تحقیق و توسعه با توجه به بازده آتی در واقع، ضریب واکنش قیمت سهام نسبت به هزینه

 های تحقیق وگذاری در تحقیق و توسعه مثبت است. چنانچه هزینهمورد انتظار ناشی از سرمایه

مستهلک شوند، توانایی سود مفید خاص صنعت  ای و بر اساس عمرتوسعه به طور کامل سرمایه

(. از این رو هیئت استانداردهای بین 4934دریكنده، یابد )خالص در بیان قیمت سهام افزایش می

                                                 
1 Serafeim, et al. 

2 Molina 

3 Lev & Zarowin 
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کند، اگر شرکت ثابت کند که از لحاظ فنی و بازرگانی ، بیان می3 المللی در استاندارد شماره

برای عرضه و فروش آن وجود امكان تولید محصول و به کارگیری فرایند و همچنین منافع لازم 

ای منظور های تحقیق و توسعه را به صورت هزینه سرمایهدارد، روش معقول این است که هزینه

های آینده مستهلک نماید. شایان ذکر است که دیدگاه هیئت استاندارد کند و آن را در دوره

)خانی و همكاران، المللی است حسابداری ایران منطبق بر دیدگاه هیئت استانداردهای بین

حقیق تهای جدید گذاران به افشاء اطلاعات جدید دربارة پروژهسرمایه. لذا با توجه به اینكه (4939

 هنددگذارد، واکنش نشان میها در مورد عملكرد آتی شرکت تأثیر میکه بر دیدگاه آنو توسعه 

وسط شرکت باید عملكرد آتی اند که ارزیابی اطلاعات افشاء شده تو بر این عقیده (2145، 4)جو

های جدید و نوآورانه یک آن را منعكس کند؛ بنابراین، اخبار مطلوب در مورد عملكرد، برنامه

سازد که قیمت واقعی سهام شرکت نسبت به قیمت گذاران را متقاعد تواند سرمایهشرکت می

 موجب افزایش قیمتیابد و تر است، در نتیجه تقاضای سهام شرکت افزایش میجاری آن پایین

ابد یگذاران، در قیمت سهام انعكاس میگردد؛ لذا تأثیر اطلاعات بر تقاضا و عرضه سرمایهسهام می

ها دهد، آنگذاران، قیمت سهم را بیش از قیمت جاری بازار نشان و زمانی که ارزیابی سرمایه

 (. 4939دهند )خانی و همكاران، خرید سهام آن شرکت خاص را مد نظر قرار می
 

 پذیری اجتماعی و بازده سهاممسئوليت -5-5
ان های سازمها و ارزشها، پیوستگی و اتحاد میان فعالیتمنظور از مسئولیت اجتماعی شرکت

اران و گذای که منافع کلیه ذینفعان شامل سهامداران، مشتریان، کارکنان، سرمایهگونهاست به 

(. افزایش 2144سازمان منعكس گردد )صرافیم و همكاران، ها و عملكرد عموم جامعه، در سیاست

فشار سهامداران به مدیریت برای رسیدگی و پاسخگویی به مسائل اجتماعی منجر به مشارکت 

پذیری اجتماعی شده است )داهالی های اجتماعی و افشای مسئولیتها در فعالیتتر شرکتبیش

 هایاست تئوری ذینفعان، فلسفه، اخلاق، تئوری ( معتقد4381(. فریمن )2144، 2والو و همكاران

ها آمیزد. وی بیان میدارد شرکتسیاسی، اقتصادی، حقوق، علوم سازمانی و اجتماعی را درهم می

جز سهامداران، به  ها باید بهها بر جامعه چنان عمیق است که آناند و تأثیر آنشده بسیار بزرگ

زیست و عموم مردم توجه  کنندگان، محیطنان، عرضهتری از جامعه نظیر کارکهای بیشبخش

ی هپردازد. شاخی اخلاقی و مدیریتی میهای ذینفع به شاخهتئوری گروه کرده و پاسخگو باشند.

های ذینفع رفتار کنند. در ها چگونه باید با گروهاخلاقی به این موضوع اشاره دارد که سازمان

                                                 
1 Gu  

2 Dhaliwal, et al. 
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های ذینفع خاص تأکید دارد )فروغی و همكاران، دیریت گروهی مدیریتی بر نیاز به ممقابل، شاخه

ی حاصل از تولید و افزوده (. از آنجا که برای یک بنگاه اقتصادی کسب سود و ارزش4982

شود؛ بر این اساس، پاسخگویی هر چه بهتر مسئولان و ترین هدف محسوب میخدمات، اصلی

سئولیت اجتماعی سازمان، جلب مشارکت تواند نقش به سزایی در ارتقاء ممدیران آن می

سازمانی، ارتقاء و حفظ اعتماد در سطح جامعه، افزایش بازده سهام و نهایتاً رشد حداکثری درون 

تواند کانالی باشد که گذاران میواقع نرخ بازده مورد انتظار سرمایه سود، به همراه داشته باشد. در

کنند تر اجتماعی تشویق میپذیری بیشبه مسئولیتها را از طریق آن بازارهای سرمایه، شرکت

 (. 2144، 4)میشرا و همكاران
 

 هزینه تحقيق و توسعه و بازده سهام افشایمسئوليت پذیری اجتماعی،  -3 -5
هزینه تحقیق و توسعه را افشا  پذیری اجتماعی بالایی دارند وهایی که مسئولیتشرکت

و کار، فرآیندها و غیره( ارائه ها، کسب خدمات، مدلهای جدید )محصولات، حل، راهکنندمی

های فعلی برآورده کرده و منجر به حلزمان نیازهای اجتماعی را مؤثرتر از راهنمایند که هم می

یان بگردد. به ها و منابع میها و روابط جدید و استفاده بهتر از داراییبهبود و یا ایجاد قابلیت

شود که علاوه بر اینكه مطلوب جامعه اسـت، باعث ارتقاء ماعی ایجاد میدیگر، نوعی نوآوری اجت

شده منافع شخصی ناشی  (. بر اساس مطالعات انجام2142، 2گردد )گریسمسئولیت اجتماعی می

ها نظیر شهرت، اعتبار و تمجید عمومی، مدیران و پذیری اجتماعی شرکتاز تقبل مسئولیت

ی سهامداران، مسئولیت اجتماعی بالاتری را کند که به هزینهیمدیره را ترغیب ماعضای هیئت 

دیگر، ممكن است عبارت (. به 2112، 1؛ براون و همكاران2141، 9تقبل نمایند )بارنا و روبین

 ، های بشردوستانه )براون و همكارانطور خاص در فعالیت مدیران به دلیل منفعت شخصی به

تر از حد ( بیش2141، 5پذیری اجتماعی )هارجوتو و جوطور عام در مسئولیت( و به 2112

پذیری بالا از طریق کاهش پاداش های کسبِ مسئولیتگذاری کنند. تا زمانی که هزینهسرمایه

فزایش ا ی نمایندگی باشد.تواند بیانگر یک هزینهپذیری اجتماعی میجبران نشود، مسئولیت

ن باعث ایجاد نوعی اطمینان خاطر برای سهامدار های مدیراصداقت و اعتماد نسبت به فعالیت

آورد تا مشكلات نمایندگی تا حدی رفع گردد )کیم و استاتمن، شود و این امكان را به وجود میمی

                                                 
1 Mishra 

2 Grice 

3 Barena & Rubin 

4 Brown, et al. 

5 Harjoto & Jo 
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( در رابطه با 2141)2به عقیده جانسون و همكاران(. 4335، 4؛ دونالدسون و پرستون2142

ت دیدگاه مسئولی، دیدگاه کلاسیک دارد. ها سه دیدگاه مختلف وجودمسئولیت اجتماعی شرکت

هم به  بر اساس دیدگاه کلاسیک، شرکت تنها یک هدف دارد آن .دیدگاه عمومی، اجتماعی

حداکثر رساندن سود و ثروت سهامداران است که در نتیجه افزایش بازده سهام را به همراه دارد. 

خلاقی و حقوقی برای تحقق این این موضوع تا جایی پذیرفته و مورد قبول است که چارچوبی ا

ی حداکثر سازی پذیری، اهداف اجتماعی در زمینههدف رعایت شود. اما در دیدگاه مسئولیت

کنند که حیات سازمان، وابسته به حیات نظران بیان میگیرد. صاحب سود مورد توجه قرار نمی

ه و فراگیر است و باید در جانب ها همهپذیری اجتماعی سازمانجامعه است؛ بنابراین، مسئولیت

(. همان طور 4935های اجتماعی با جامعه همكاری داشته باشد )آقایی و کاظم پور، حل مشكل

هایی که سطح افشای مسئولیت اجتماعی بالاتری دارند، کمتر درگیر مدیریت که ذکر شد شرکت

ییر ی تخفیفات، تغهای واقعی، تسریع فروش از طریق اعطاسود از طریق کاهش دستكاری فعالیت

های تحقیق و توسعه و تولید بیش از های اختیاری نظیر هزینهجدول ارسال کالا، کاهش هزینه

(،  2142(، تا جایی که مطابق با استدلال کیم و استاتمن )2142اندازه خواهند شد )هو و همكاران، 

های اعی هزینهپذیری اجتم( افزایش مسئولیت2114)1( و لانتوس2115) 9ز و اپستینتاسچن

های بخش تحقیق و دهد بلكه از فعالیتهای تحقیق و توسعه را کاهش نمیاحتیاطی و هزینه

از طرفی مسئولیت اجتماعی کیفیت و شفافیت اطلاعات را افزایش میکند، حمایت می توسعه

دهد و عدم تقارن اطلاعاتی موجود بین افراد مطلع )آگاه( و افراد ناآگاه )بی خبر( را کاهش داده، 

حقیق ای تـهپروژهموفقیت و با ایجاد تصویر اخلاقی مناسب برای شرکت منجربه رفع ابهام از عدم 

هد دگذاری در سهام را افزایش می( و کارایی سرمایه2142و توسعه شده )هو و همكاران، 

ازده ـبر ـوسعه بـهزینه تحقیق و ت افشایعلیرغم وجود تأثیر  (.2115، 5)فرانسیس و همكاران

، و دیگران( 2118؛ آرکس و زیگلر ، 2141؛ جانسون و همكاران، 2142سهام )هو و همكاران، 

 ذکورتواند بر رابطه مکنترلی میساز و کارهای  ه عنوان یكی ازـباعی ـپذیری اجتممسئولیتوجود 

شود که ابتدا رابطه بین ؛ بنابراین در این پژوهش سعی می(2142)هو و همكاران،  اثرگذار باشد

پذیری مسئولیتبررسی شود و سپس با وارد کردن بازده سهام هزینه تحقیق و توسعه بر  افشای

 ها مورد بررسی قرار گیرد.در مدل پژوهش، اثر تعدیل کنندگی آن بر رابطه بین آناجتماعی 
 

                                                 
1 Donaldson & Preston 

2 Johnson, et al. 

3 Schnietz & Epstein 

4 Lantos 

5 Francis, et al. 
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 پيشينه تجربی پژوهش -3
( به بررسی گرایش برای ثبت اختراع، تعامل بین هزینه تحقیق و 2142)1بلزسک و اسكریبنو

شرکت در بورس اسپانیا  444توسعه، بازده سهام و رقابت بازار محصول پرداختند. آنان با بررسی 

ژوهش دارد. نتایج این پو بازده سهام وجود  تحقیق و توسعهدریافتند که تعامل پویایی بین هزینه 

سازد ها را قادر میی نوآوری محصولات جدید، شرکتدهد که افزایش رقابت در زمینهنشان می

 گذاری کنند.سرمایه تحقیق و توسعههای تری در فعالیتتا به میزان بیش

 تحقیق وپذیری اجتماعی و هزینه ( به بررسی ارتباط بین مسئولیت2142هو و همكاران )

پرداختند. نتایج پژوهش آنان حاکی از آن است که عملكرد مثبت و تأثیر آن بر بازده سهام  توسعه

پذیری اجتماعی در بورس چین باعث افزایش ارزش و بازده سهام واحدهای و گزارشگری مسئولیت

گذارن گردد و از طریق بهبود تصویر اخلاقی شرکت، منجر به جلب اعتماد سرمایهتجاری می

شود. افزون بر این آنان نشان دادند با افزایش سطح افشای های تحقیق و توسعه میروژهنسبت به پ

پذیری اجتماعی به عنوان یک مكانیزم اثرگذار، تأثیر افشای هزینه تحقیق و توسعه بر مسئولیت

 یابد.عملكرد شرکت و بازده سهام افزایش می

متحده به شرکت در بورس ایالات  22( با توجه به یک مدل واقعی استاندارد و 2145جو )

ی وهزینه تحقیق و توسعه و بازده سهام پرداخت.  افشایبررسی ارتباط بین رقابت بازار محصول، 

و رقابت بازار محصول وجود هزینه تحقیق و توسعه  افشای اظهار داشت اثر تعاملی مثبتی بین

 گردد و با آنیش بازده سهام میصورت مستقل باعث افزادارد و از طرفی رقابت بازار محصول به 

رابطة مثبت و معناداری دارد. وی با در نظر گرفتن تأثیر قابل توجه رقابت بازار محصول بر 

 هد رقابت بازار محصول وکند که نشان میهای تحقیق و توسعه، مكانیزم متفاوتی ارائه میهزینه

ر های سهام اثگذارند و بر خروجی های تحقیق و توسعه بر بازده سهام شرکت تأثیرافشاء هزینه

مشترکی دارند. از این رو رابطة مثبت و معنادارِ بین رقابت بازار محصول و بازده سهام در میان 

 یابد. نمایند افزایش  میهای تحقیق و توسعه را افشاء میهایی که هزینهشرکت

 ها و چولگیعی شرکت( در پژوهشی به مطالعه ارتباط مسئولیت اجتما2141کیم و همكاران )

منفی بازده سهام در بورس چین پرداختند. برآورد پژوهشگران بر این بود که مسئولیت اجتماعی 

های حاصل از پژوهش بیان توجهی بر چولگی منفی بازده سهام خواهد داشت. یافته تأثیر قابل

 ی معكوس وها و چولگی منفی بازده سهام ارتباطکند که بین مسئولیت اجتماعی شرکتمی

                                                 
1 Blazsek & Escribano 
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مطالعه، چولگی منفی  های موردمعنادار وجود دارد و با افزایش مسئولیت اجتماعی در شرکت

 یابد. های سهام کاهش میبازده سهام و ریزش در قیمت

ی بین مسئولیت ( نیز در پژوهش خود با عنوان بررسی رابطه2149)4بچتی و همكاران

نتیجه رسیدند که کارایی بازار سهام ایالات متحده اجتماعی شرکت و کارایی بازار سهام به این 

درصد( مشاهده 21تر مساوی هایی که کیفیت مسئولیت اجتماعی بالایی دارند )بزرگدر شرکت

درصد( 21هایی که کیفیت مسئولیت اجتماعی پایینی دارند )کمتر از شود اما، در شرکتمی

 مشاهده نشده است.

پذیری اجتماعی بر عملكرد سهام در ایالات ر مسئولیت( به بررسی اث2118آرکس و زیگلر )

 های اجتماعی و زیستدهد که فعالیتها نشان میمتحده و سوئیس پرداختند. نتایج بررسی

محیطی ارزش بازارهای مالی را افزایش داده و با بازده سهام رابطه مثبت و معناداری دارد و اگر 

 یابد. زرگ کاهش یابد بازده سهام نیز کاهش میهای بهای بشر دوستانه در شرکتفعالیت

پذیری اجتماعی شرکت با چولگی ( به بررسی ارتباط مسئولیت4935حاجیها و چناری بوکت )

های حاصل از شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. یافته 84بازده سهام 

ری اجتماعی و چولگی مثبت بازده سهام پذیدهد که بین متغیر مسئولیتپژوهش آنان نشان می

های مورد ارتباط مستقیم و معناداری وجود دارد و با افزایش مسئولیت اجتماعی در شرکت

 یابد.های سهام افزایش میمطالعه، چولگی مثبت بازده سهام و همچنین رشد در قیمت

ی بین مسئولیت ه( نتایج پژوهش خود را با عنوان بررسی رابط4932عرب صالحی و همكاران )

گونه بیان شده در بورس اوراق بهادار تهران این های پذیرفته اجتماعی و عملكرد مالی شرکت

 ها در قبال مشتریان وهای بورسی با مسئولیت اجتماعی شرکتکردند که عملكرد مالی شرکت

مسئولیت اجتماعی ی مثبت و معناداری دارد؛ اما عملكرد مالی با نهادهای موجود در جامعه، رابطه

 ی معناداری ندارد.زیست، رابطه شرکت، نسبت به کارکنان و محیط

شرکت دارویی پذیرفته  23( در پژوهشی با نمونه آماری متشكل از 4939خانی و همكاران )

های تحقیق و توسعه بر بازده سهام شده در بورس اوراق بهادار تهران به بررسی تأثیر هزینه

ها نشان ی فعال در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج پژوهش آنهای داروسازشرکت

های تحقیق و توسعه بر بازده سهام تأثیرگذار نیست؛ زیرا بازار سهام ایران در دسته دهد، هزینهمی

های تحقیق گذاران در خصوص هزینهبازارهای نوظهور قرار دارد و همچنین عدم آگاهی سرمایه

که  های تحقیق و توسعه بر بازده سهام تأثیر نداشته باشند، در حالیده هزینهو توسعه موجب ش

 یافته چنین امری اتفاق نیفتاده است.در بازارهای توسعه 

                                                 
1 Becchetti, et al. 
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 های پژوهشفرضيه -5
در این پژوهش بر اساس مبانی نظری و پیشینه تجربی مطرح شده در رابطه با تأثیر 

-ضیهو بازده سهام، فرافشای هزینه تحقیق و توسعه بین ی اعی بر رابطهـذیری اجتمـپمسئولیت

 های زیر طراحی گردیده است:

ی مثبت و معناداری و بازده سهام رابطههای تحقیق و توسعه افشای هزینهبین  فرضيه اول:

 وجود دارد.

بازده  وافشای هزینه تحقیق و توسعه ی بین پذیری اجتماعی رابطهمسئولیت فرضيه دوم:

 .کندتقویت میسهام را 
 

 شناسی پژوهشروش -2

برحسب روش، از نوع توصیفی و بندی بر مبنای هدف، از نوع کاربردی این پژوهش از لحاظ طبقه

های خام و اولیه لازم برای آزمون فرضیات با مراجعه به کتابخانه سازمان اطلاعات و داده باشد.می

های مدیریت و های مالی، سایتره، صورتمدی های هیئتبورس و اوراق بهادار تهران، گزارش

منتقل گردید. پس  2افزار اکسلدریافت شده و به نرم 4رسانی کدالپژوهش و شبكه جامع اطلاع 

از انجام محاسبات لازم برای متغیرهای مستقل و وابسته، اطلاعات لازم برای آزمون آماری مورد 

جامعه آماری این  ردازش شد.پ 89ایویوز افزارهای مناسب ذخیره شد و در نرمنیاز در پرونده

 دوره زمانی مورد شده در بورس اوراق بهادار تهران و های پذیرفتهپژوهش، شامل کلیه شرکت

گیری بر باشد. در پژوهش حاضر، نمونهمی 4931و  4983های مطالعه نیز، بازه زمانی بین سال

های زیر، تعدادی نمونه از میان گیرد و با در نظر گرفتن محدودیتاساس روش حذفی انجام می

که دارای شرایط  گرددشده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب می های پذیرفتهی شرکتکلیه

 زیر باشند:

 شده باشند.در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته  4983الف( تا قبل از ابتدای سال 

ماه باشد و طی بازه زمانی پژوهش، سال مالی خود  اسفند 23ها منتهی به ب( سال مالی آن

 شده نداشته باشند.ی تعیین ماه در محدوده 2ی مالی بیش از را تغییر نداده و همچنین وقفه

طور کامل و پیوسته در و بعد از آن به  4983ها برای سال های مالی آنت( اطلاعات صورت 

 دسترس باشد.

                                                 
1 www.codal.ir 

2 Excel  

3 Eviews8  
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 5396بهار  /33 شماره /نهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 گذاری نباشند )بههای سرمایهها، لیزینگ و شرکتگری مالی، بانکث( جزء صنایع واسطه 

 منظور همگن بودن اطلاعات(.

صنعت مختلف برای هر سال و مجموعاً  49امل شرکت ش 88های فوق با اعمال محدودیت

 بررسی انتخاب گردیدند. عنوان نمونه آماری مورد شرکت به -سال 528
 

 های پژوهش و متغيرهای آن   مدل -5

 مدل پژوهش -5-1
( 2142های زیر مطابق با پژوهش هو و همكاران )مدلهای پژوهش از جهت آزمون فرضیه

 گردد. استفاده می

اده ـ( استف2( و )4منظور برای آزمون فرضیه اول و دوم به ترتیب از مدل شماره )بدین 

 شود:می

Returnit (4مدل ) = α0 + α1R&Dit + α2Betait + α3Epsit

+ α4Levit + α5Sizeit + α6Ageit + α7MBit

+ α8ROAit + εit 
 

Returnit (2مدل ) = β0 + β1R&Dit + β2CSRscoreit

+ β3(R&Dit ∗ CSRscoreit) + β4Betait

+ β5Epsit + β6Levit + β7Sizeit + β8Ageit

+ β9MBit + β10ROAit + πit 
 

 متغير وابسته -5-5

i.tReturn بازده سهام شرکت : i زمان  درt باشد، در واقع بازده سهام برابر است با مجموع می

سهام جایزه در یک دوره مالی تقسیم بر  وتفاوت قیمت سهام، سود نقدی هر سهم، حق تقدم 

( به عنوان متغیر وابسته در 2142قیمت اول دوره مالی. این متغیر در پژوهش هو و همكاران )

 (:  4934شود )نمازی و ابراهیمی، صورت زیر محاسبه مینظر گرفته شده است. که به 
 

 (4)رابطه 
Return i.t = 

(Pi,t- Pi,t-1) + Dpst
i,t

+ Ri,t+ Si,t

Pi,t-1

 

  
   

Pi,t برای شرکت: قیمت سهام𝑖 در زمانt؛ Pi,t-1 : برای شرکت قیمت سهامi  در زمانt-1 ؛

 Dpst
i,t

مزیت حق تقدم خرید : Ri,t ؛ tی در طی دوره 𝑖برای شرکت : سود نقدی سهام عادی  

 باشد. می t در زمان i مزیت سهام جایزه شرکت t ،:Si,tدر زمان iسهام شرکت
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 متغير مستقل -5-3

R&Di,t: عبارت است از افشای هزینه تحقیق و توسعه شرکت i  در زمانt  لیستِ که از چک

نوع اطلاعات مربوط به  22( با 2141) 4و روسا و لیبرتور (2145شدة نیكیلی و همكاران )تعدیل 

-شود. این اطلاعات به روش تحلیل محتوا ارزیابی میاستفاده می افشای هزینه تحقیق و توسعه

منظور لیست به  لیست استفاده نماید. ابزار چک شود؛ در تحلیل محتوا، محقق باید از ابزار چک

(؛ 4333، 2شود )ویلیامزالانه طراحی میهای سبه رمز درآوردن اطلاعات کیفی موجود در گزارش

های در گزارش هزینه تحقیق و توسعهبنابراین تعداد اقلام افشاء شده به کل اقلام قابل افشای 

ها برای تعیین سطح آن در هر هیئت مدیره، بیانگر درصد افشای هزینه تحقیق و توسعه شرکت

ود شاشد، آن مورد از لیست حذف میشرکت است. اگر موردی در شرکتی قابلیت اعمال نداشته ب

 گردد:( و به صورت ذیل محاسبه می2141، 9)چیونگ و همكاران

R&Di,t= 
∑ di,t

m
j=1

N
  

(                                                                                                        2رابطه  

di,t: افشاء هزینه تحقیق و توسعه برای شرکت یستِاگر آیتمی از موارد موجود در چک لi  

 گزارش شده باشد عدد یک، در غیر این صورت عدد صفر. tدر زمان 

m :افشاء هزینه تحقیق و توسعه که توسط شرکت  های چک لیستِآیتم تعدادi  در زمانt 

 .افشا شده است

N  :توسعه.افشاء هزینه تحقیق و  های موجود در چک لیستِتعداد کل آیتم 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1 Rosa   & Liberatore 

2 Williams 

3 Cheung, et al. 
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 متغير تعدیل گر -5-5
ها است. سطح افشای پذیری اجتماعی شرکتگر این پژوهش، مسئولیتمتغیر تعدیل

 شود. روشمدیره سنجیده میی هیئت های سالانهها از طریق گزارشمسئولیت اجتماعی شرکت

ها مورد استفاده قرار طور رایج برای ارزیابی افشای اجتماعی و محیطی سازمانتحقیقی که به 

 .  چک لیست افشاي اطلاعات مرتبط با هزینه تحقیق و توسعه5جدول 

 افشای هزینه تحقیق و توسعه نوع اطلاعات مربوط به  72

 تعداد کارکنان واحد تحقیق و توسعه -1

 برون سپاری در تحقیق و توسعه -7

 هزینه های تحقیق و توسعه -3

 تغییرات در هزینه های واحد  تحقیق و -5

 توسعه

تفکیک هزینه های واحد تحقیق و توسعه   -6

 )بر حسب واحد، مبلغ(

پیش بینی هزینه های واحد تحقیق و  -2

 توسعه  )به عنوان درصدی از فروش(

 خرید یا تحصیل دانش فنی -8

تشریح وضعیت و درصد پیشرفت پروژه  -9

 تحقیق و توسعه   های

ها و محصولات جدید )به تفکیک پروژه -11

 و محصول( مبلغ

پیش بینی زمان تکمیل پروژه های   -11

 تحقیق و توسعه

احتمال موفقیت یا ناکامی در پروژه  -17

 های واحد تحقیق و توسعه

های سرمایه گذاری شده در هزینه -13

 توسعه محصولات

 تاییدیه یا گواهی نامه نهادهای مقرراتی -11

پیش بینی فروش و سهم بازار پروژه ها  -15

 ت تحقیق و توسعه یا محصولا

 )بر حسب محصول یا سال(

نحوه بازاریابی و هزینه های بازاریابی محصولات  -16

 تحقیق و توسعه جدید یا واحدهای

 تشریح و توضیح قراردادهای تحت لیسانس -12

 تحقیق و توسعه بیانیه اهداف، ماموریت و فعالیت های -18

 رقباتحقیق و توسعه  وضعیت رقبا و فعالیت های -19

تحقیق  جوایز یا تقدیر نامه های حاصل از فعالیت های -71

 و توسعه

های تحقیق و توسعه منابع تامین مالی هزینه -71

 )جاری،آتی(

 تحقیق و توسعه  شرح برنامه های جدید -77

 شرح اجزای هزینه های آینده تحقیق و توسعه -73

 تعداد واحد های تحقیقی -71

رای واحد پژوهش )هزینه تحقیق و توسعه ب هزینه -75

 تحقیق و توسعه که توسط واحد پژوهش صرف شده(

تحقیق و توسعه با هزینه تحقیق و توسعه  مقایسه هزینه -76

 رقبا

های واقعی تحقیق و توسعه و پیش بینی مقایسه بین هزینه -72

 بودجه

 

 (5112( و روسا و  لیبراتور)5112نیکلی و همکاران)منبع: 
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لیست برزگر و  (. در این پژوهش از چک4323، 4گیرد، تحلیل محتوا است )ابوت و مانسنیم

نوع اطلاعات  21مؤلفه  و 42لیست شاملشده است. این چک ( استفاده 4935کناری )غواصی

مرتبط با افشای مسئولیت اجتماعی است و سه بُعد اجتماعی، محیطی و اقتصادی مسئولیت 

ی امتیازدهی برای سنجش سطح مسئولیت اجتماعی گیرد. رویهدر نظر می ها رااجتماعی شرکت

باشد که اگر یک ( می4323( و ابوت و مانسن )4328)2ها بر اساس روش ارنست و ارنستشرکت

ها انجام شده باشد، امتیاز یک و اگر افشاء نشده قلم از افشاء اقلام مسئولیت اجتماعی شرکت

شود؛ بنابراین تعداد اقلام افشاء شده به کل اقلام قابل افشاء در باشد، امتیاز صفر داده می

-های سالانه شرکتهای مندرج در گزارشها براساس دادهگزارشگری مسئولیت اجتماعی شرکت

ا برای هها یا امتیاز مسئولیت اجتماعی شرکتها، بیانگر درصد افشاء مسئولیت اجتماعی شرکت

 (. 4935برزگر و غواصی کناری، تعیین سطح آن در هر شرکت است )

                                                 
1 Abbott & Monsen 

2 Ernst and Ernst 

 . چک لیست افشاي اطلاعات مرتبط با مسئولیت اجتماعي2جدول 
 شرح/عنوان ابعاد/ مؤلفه ها

 
 ابعاد

 . بُعد اقتصادی1
 .  بُعد اجتماعی7
 .  بُعد محیطی3

 
 

 مؤلفه های بُعد اقتصادی

 .  عملکرد اقتصادی1-1
 . حضور در بازار و منطقه1-7
 اقتصادی غیر مستقیم. اثرات 1-3
 . سرمایه گذاری های مسئولانه1-1
 . مالیات1-5

 
 
 

 مؤلفه های بُعد اجتماعی

 های کار .کار و کارکنان/ اشتغال و رویه7-1

 . حقوق بشر 7-7

 . زنجیره ی تامین، مشتریان و مصرف کنندگان محصولات/ خدمات7-3

 . مشارکت و توسعه ی جامعه 7-1

 . اخلاق کسب و کار/ رویه های عملیاتی منصفانه 7-5

 . فساد، رشوه خواری و پول شوئی 7-6

 . رعایت و تبعیت از قوانین و مقررات مرتبط بعد اجتماعی7-2
 .  مواد اولیه و انرژی1-3 مؤلفه های بُعد محیطی

 .  تنوع گونه های زیستی و منابع طبیعی3-7
 ا و ضایعات.  انتشارات گازها ، فاضلاب ه3-3
 .  محصولات و خدمات و اثرات زیست محیطی آن3-1
 .  رعایت قوانین و مقررات مربوط زیست محیطی3-5

 (1932کناری)برزگر و غواصیمنبع: 

 

D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
fa

j.i
r 

at
 1

8:
33

 +
03

30
 o

n 
T

ue
sd

ay
 O

ct
ob

er
 1

0t
h 

20
17

http://qfaj.ir/article-1-959-fa.html


 

 

61 
 

 

 5396بهار  /33 شماره /نهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

CSRscore در این پژوهش پس از محاسبه امتیاز مسئولیت اجتماعی به پنجاه درصد از تعداد :

ها عدد اجتماعی را دارند، عدد یک و برای مابقی دادهترین امتیاز مسئولیت هایی که بیشداده

 صفر لحاظ شده است.
 

 متغيرهای کنترلی -5-2
SIZE i,t؛ 2142ها است )هو و همكاران، : اندازه شرکت برابر با لگاریتم طبیعی کل دارایی

 (.4935؛ حاجیها و چناری بوکت، 4935برزگر و غواصی کناری، 

MBi,t در: شاخص رشد، نسبت ارزش بازار سهم به ارزش دفتری سهم شرکت  i  زمانt 

 (.4935؛ حاجیها و چناری بوکت، 2142باشد )هو و همكاران، می

:LEVi,t ها است )هو واهرم مالی شرکت برابر با نسبت تسهیلات بلند مدت به کل دارایی 

 (.4935؛ حاجیها و چناری بوکت، 2142همكاران، 

AGEi,t : ،ی زمانی است که شرکت به فعالیت مشغول است )هو و همكاران، دورهسن شرکت

 (.4939؛ جلیلی و قیصری، 2142

BETAi,t  :هاى سیستماتیک تجارى و ضریب بتاى یک سهم عبارت است از مجموع ریسک

 در  tزمان  i  درشرکت  سهام بازده نوسانات حساسیت دهنده که در واقع نشان مالى آن سهم.

 پرتفوی بازده سهام با بازده کواریانس تقسیم حاصل از و بوده بازار پرتفوی بازده نوسانات ازای

 (.4934؛ نمازی و ابراهیمی، 2145)جو،  آیدمی پرتفوی به دست بازده واریانس بر بازار

:EPSi,t  شرکت سود هر سهمi  در زمانt  ،(.2142است )هو و همكاران 

i.t ROA:  درهای شرکتاقلام غیرعادی بر کل دارایی نسبت سود قبل از i   زمانt باشد می

؛ برزگر و غواصی کناری، 4935حاجیها و چناری بوکت، ؛ 2145؛ جو ، 2142هو و همكاران، )

4935.) 
 

 های پژوهشیافته -7

 توصيفی ه هایآمار -7-1
ی شمارههاست در جدول های توصیفی پژوهش که شمایی کلی از وضعیت توزیع دادهآماره

ی اجتماعی پذیرمیانگین مسئولیتدهد کمینه، بیشینه و ، نشان داده شده است. نتایج نشان می9

طور متوسط از  ها بهباشد که بیانگر آن است که  شرکتمی 919/1و  4، 1ها به ترتیب شرکت

ن افشاء ابعاد کنند. سطح پاییدرصد آن را افشاء می 91تعداد کل اقلام قابل افشاء تنها نزدیک به 

توان ناشی از شكاف وضعیت موجود از انتظارات پذیری اجتماعی را میی مسئولیتگانهسه
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 22/1،  141/1میانگین افشای هزینه تحقیق و توسعه ذینفعان دانست. از طرفی کمینه، بیشینه و 

 افشاء حدود طور متوسط از تعداد کل اقلام قابل ها بهدهد شرکتباشد که نشان میمی 284/1و 

ها از میانگین را نشان ها پراکندگی دادهکنند. انحراف معیار دادهدرصد آن را افشاء می 28%

ها از میانگین و انحراف معیار زیاد دهنده پراکندگی کم دادهدهند. انحراف معیار کم نشانمی

 441/1با انحراف معیار باشد. متغیر اهرم مالی ها از میانگین میدهنده پراکندگی زیاد دادهنشان 

دارای  128/42ترین پراکندگی از میانگین و متغیر سن شرکت با انحراف معیار دارای کم

مام شود که تترین پراکندگی از میانگین است. در بررسی ضریب کشیدگی مشاهده میبیش

 .شندبامتغیرهای مورد بررسی دارای ضریب کشیدگی مثبت یعنی بلندتر از توزیع نرمال می

 . آمار توصیفي پژوهش3جدول 
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 293/61 932/1 616/1 -773/6 181/2 151/1 713/1 بازده سهام

افشای مسئولیت 

 پذیری اجتماعی
313/1 1 1 1 161/1 852/1 231/1 

افشای هزینه تحقیق و 

 توسعه
781/1 761/1 22/1 111/1 111/1 269/1 617/3 

 182/115 -163/6 181/1 -711/77 721/11 591/1 233/1 بتای سهام

 811/15 297/7 11/1163 -75/1232 62/9111 215/118 111/217 سود هر سهم

 168/39 618/1 111/1 117/1 321/1 155/1 1933/1 اهرم مالی

 671/3 296/1 619/1 113/11 119/19 686/13 981/13 اندازه شرکت

 918/1 -781/1 178/17 17 67 11 311/32 سن شرکت

 818/2 371/1 322/1 -611/3 518/9 691/1 917/1 شاخص رشد شرکت

 339/1 611/1 173/1 -718/1 611/1 111/1 172/1 بازده دارایی

 

 آمار استنباطی -7-5
متغیرهای گیرد. پایایی قبل از تخمین مدل، پایایی متغیرهای مدل مورد بررسی قرار می

پژوهش بدان معناست که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بین 

های مختلف ثابت بوده است و در نتیجه استفاده از این متغیرها منجر به رگرسیون کاذب سال
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 5396بهار  /33 شماره /نهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

استفاده شده  4گردد. برای سنجش پایا بودن متغیرهای پژوهش از آزمون لوین، لین و چونمی

 ، نشان داده شده است.1است که نتایج آن در جدول 

نتایج حاصل از آزمون لوین، لین و چو با توجه به سطح خطای آماری برای تمام متغیرها 

های ترکیبی باشد که نشان دهنده پایا بودن تمامی متغیرهاست. در دادهدرصد می 5کمتر از 

و به میزان کافی بزرگ باشد و سایر فروض کلاسیک نیز  91تر از زمانی که حجم نمونه بیش

برقرار باشند، انحراف از فرض نرمال بودن معمولاً بی اهمیت و پیامدهای آن ناچیز است. لذا با 

شرکت می باشد، نیازی به بررسی نرمال بودن حجم  -سال 528توجه به اینكه تعداد مشاهدات 

 باشد.نمینمونه 

ا هتوان آنباشند، که میهای پژوهش دارای ماهیت ترکیبی از دو بُعد زمانی و مقطعی میداده

ا هرا بر مبنای دو رویكرد تلفیقی یا تابلویی، تجزیه و تحلیل کرد. برای تعیین نوع ترکیب داده

لیمر نشان دهنده  Fلیمر استفاده شده است. فرضیه صفر آزمون  Fجهت تخمین مدل از آزمون 

یكسان بودن عرض از مبداها و فرضیه یک بیانگر ناهمگونی آنهاست. در صورت تأیید فرضیه صفر، 

شوند و در صورت تأیید ها بصورت تلفیقی و بر مبنای رگرسیون معمولی تخمین زده میداده

                                                 
1 Levin, Lin and Chu 

 هاآزمون پایایي داده. 4جدول 

 tآماره  نماد متغیر
سطح 

 خطا

 i.tReturn  985/31- 111/1 بازده سهام

 𝐑&𝑫𝐢.𝐭 639/9- 111/1 افشای هزینه تحقیق و توسعه

 i.tCSRscore  531/8- 111/1 افشای مسئولیت پذیری اجتماعی

افشای هزینه تحقیق و توسعه و مسئولیت پذیری 

 اجتماعی
RD i.t * CSRscore 

i.t 
222/71- 111/1 

 𝐁𝐄𝐓𝐀𝐢,𝐭 611/18- 111/1 بتای سهام

 i.tEps  786/71- 111/1 سود هر سهم

 i.tLev  388/71- 111/1 اهرم مالی

 𝐒𝐈𝐙𝐄𝐢,𝐭 166/7- 111/1 اندازه شرکت

 i.tAge  133/1- 111/1 سن شرکت

 𝐌𝐁𝐢,𝐭 167/11- 111/1 شاخص رشد شرکت

 𝐑𝐎𝐀𝐢,𝐭 855/2- 111/1 بازده دارایی
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 روش اثرات های تابلویی بر اساس نوعها تابلویی است. جهت تخمین دادهفرضیه یک، نوع داده

گردد. همچنین یكی از پیش استفاده می 4ثابت و تصادفی عرض از مبداها، از آزمون هاسمن

های کلاسیک برای تخمین مدل رگرسیونی، عدم هم خطی میان متغیرهای مستقل تحقیق فرض

تابعی خطی از سایر ، یک متغیر مستقلدهد میوضعیتی است که نشان هم خطی باشد. می

 قل است.متغیرهای مست

که برای است. شده  استفادهتورم واریانس شاخص عامل از هم خطی، محاسبه منظور به  

شود. بعنوان یک قاعده تجربی ( بهره گرفته میVIFبررسی این موضوع از عامل تورم واریانس)

نتایج حاصل  8و  2های باشد. در جدولباشد، هم خطی شدید می 41بزرگتر از  VIFاگر مقدار 

 باشد.ین آزمون، نشان دهنده عدم هم خطی میان متغیرهای مستقل تحقیق میاز ا

بر اساس نتایج ها باید بررسی شود. های پژوهش همسانی مدلو تحلیل دادهپیش از تجزیه 

های پژوهش ناهمسانی واریانس ، تمامی جملات خطای موجود در مدل5شده در جدول ارائه

: 4931)افلاطونی، انحراف معیار سازگار شده با ناهمسانی ه کار دارند، برای رفع این مشكل از را

 شده است. ( استفاده 219

ها، به انتخاب الگوی مناسب برای مدل رگرسیونی پرداخته شده است. فرضیهقبل از آزمون 

لیمر در  Fهای تلفیقی، از آزمون های پنلی یا دادههای دادهمنظور گزینش یكی از روشبه 

، فرضیه صفر 2لیمر در جدول Fیشده است. با توجه به سطح معناداری آماره، استفاده 2جدول

فاده ها استو تحلیل دادهتجزیه شود و از الگوی تلفیقی در در مدل اول و دوم پژوهش پذیرفته می

شود. همچنین با انتخاب الگوی تلفیقی، نیازی به انجام آزمون هاسمن نیست )افلاطونی، می

4931.) 

 

 

                                                 
1 Hasman 

 .  آزمون ناهمساني واریانس1جدول 

 (وایتآزمون ناهمسانی واریانس ) های پژوهشفرضیه

 Fسطح معناداری آماره  Fآماره 

 111/1 769/16 فرضیه اول

 111/1 582/11 فرضیه دوم
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 . آزمون لیمر )چاو(6جدول 

 های پژوهشفرضیه
 لیمر Fآزمون 

 سطح معناداری آماره ی آزادیدرجه Fیآماره

 731/1 82،137 171/1 فرضیه اول

 519/1 82،131 985/1 فرضیه دوم

 

( 42/1شده )ضریب تعیین تعدیل پژوهش است. اول نشانگر نتایج تخمین مدل ، 2جدول

ی متغیرهای مستقل و وسیله درصد از تغییرات متغیر وابسته به42دهنده این است که نشان

ی دوربین واتسون، جهت که آمارهعلاوه از آن گردد؛ به شده در این مدل بیان می کنترلی ارائه

دهد ( است، مدل خود همبستگی ندارد. نتایج آزمون فرضیه اول نشان می5/2و  5/4)( بین 9/2)

( و  مقدار آماره 299/1( و ضریب )1481/1که افشای هزینه تحقیق و توسعه با سطح معناداری )

t (925/2رابطه )های مورد بررسی دارد. از آنجا که مقدار ی مثبت معناداری با بازده سهام شرکت

درصد معناداری کلی مدل اول  33( است؛ در نتیجه در سطح اطمینان 111/1) Fاحتمالآماره 

 شود.پذیرفته می

 
 . برازش الگوي پژوهش براي فرضیه اول7جدول 

 6+α i.tSize 5+ α i.tLev 4+α  i.tEps  3+ αi.t  Beta 2+ α𝐑&𝐃𝐢,𝐭1+ α 0= α  i.tReturn 

i.t + ε  i.t ROA8+ α  + 𝛂𝟕 𝐌𝐁𝐢,𝐭i.tAge 
 

 VIF سطح معناداری tآماره خطای استاندارد ضریب متغیر

C 191/1 178/1 871/3 1111/1 - 

𝐑&𝐃𝐢,𝐭 733/1 198/1 365/7 1181/1 322/1 

i.tBeta 153/1- 1137/1 151/1- 1111/1 119/1 

i.tEps  1111/1 111/1 565/8 111/1 197/1 

i.tLev  121/1 161/1 868/7 1113/1 155/1 

i.tSize  131/1- 1188/1 585/3- 1111/1 366/1 

i.tAge  1117/1 11196/1 757/1 711/1 1777/1 

𝐌𝐁𝐢,𝐭 131/1- 1112/1 815/7- 1157/1 116/1 

i.tROA  176/1 1168/1 187/1 7292/1 717/1 

 12/1ضریب تعیین =  F= 633/13 آماره 

 16/1=  شدهضریب تعیین تعدیل 111/1سطح معناداری= 

 3/7آماره دوربین واتسون=
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دهد که در مدل دوم افشای هزینه ، نشان می8تایج حاصل از آزمون فرضیه دوم در جدول ن

( و مقدار احتمال مربوط به آماره 928/1( و ضریب )154/1با سطح معناداری )حقیق و توسعه ت

t (351/4رابطه )پذیری متغیر مسئولیتدارد و زمانی که بازده سهام  ی مثبت و معناداری با

شود، رابطه بین متغیر مستقل اول )افشای هزینه تحقیق و توسعه( و بازده اجتماعی وارد مدل می

 دهد.را تحت تأثیر قرار میسهام 

 . برازش الگوي پژوهش براي فرضیه دوم8جدول
i.t  Beta 4𝛃)+ i.t* R&D   i.tCSRscore ( 3𝛃+ i.tCSRscore  2 + 𝛃i.tR&D1 𝛃+  0 𝛃=    i.tReturn 

i.t 𝝅+  i.t ROA10 𝛃+ +𝛃𝟗𝐌𝐁𝐢,𝐭i.tAge  8𝛃+   i.tSize  7𝛃+ i.tLev  6 𝛃+ i.tEps  5𝛃+ 

 ضریب متغیر
خطای 

 استاندارد
 VIF سطح معناداری tآماره

C 336/1 191/1 255/1 129/1 - 

i.tR&D 368/1 188/1 951/1 151/1 622/7 

i.tCSRscore  188/1- 152/1 561/1- 525/1 129/8 

  i.tCSRscore 

i.t* R&D  
258/1 837/1 111/7 135/1 175/6 

i.tBeta 111/1- 157/1 262/7- 1159/1 113/1 

i.tEps  1111/1 111/1 712/9 111/1 717/1 

i.tLev  398/1 186/1 581/1 111/1 161/1 

i.tSize  119/1- 1115/1 886/1- 159/1 197/1 

i.tAge  1172/1 1111/1 871/1 1697/1 115/1 

𝐌𝐁𝐢,𝐭 187/1- 156/1 127/1- 111/1 151/1 

i.t ROA 193/1 113/1 128/1 637/1 712/1 

 77/1ضریب تعیین =  F =518/11آماره 

 71/1شده = ضریب تعیین تعدیل 111/1سطح معناداری= 

 7/7آماره دوربین واتسون = 
 

پذیری اجتماعی و متغیر افشای هزینه تحقیق و گردد مسئولیتطور که ملاحظه میهمان 

( و مقدار احتمال مربوط به 258/4( و با ضریب قابل توجه )195/1توسعه با سطح معناداری )

 Fدارد. از آنجا که مقدار آماره احتمال بازده سهام ی مثبت معناداری با( رابطه444/2)  tآماره

درصد معناداری کلی مدل دوم نیز پذیرفته  33در نتیجه در سطح اطمینان  ( است؛111/1)

ر ی مثبت و معناداپذیری اجتماعی باعث ایجاد رابطهدهد مسئولیتشود. این یافته نشان میمی

جتماعی پذیری اشود و اگر مسئولیتهزینه تحقیق و توسعه و بازده سهام میافشای بین دو متغیر 
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دار بودن و مثبت بودن اثر تر خواهد شد، این موضوع بر اساس معنیثر قویافزایش یابد این ا

باشد و با توجه ی دوم میبنابراین، نتایج تحقیق بیانگر تأیید فرضیه ؛تعدیلی قابل استنباط است

ری پذیتوان بیان نمود که اثر تعدیلی مسئولیتداری و مثبت بودن این ضریب میبه معنی

 دار وهزینه تحقیق و توسعه و بازده سهام به لحاظ آماری معنیافشای ین اجتماعی بر رابطه ب

متغیر بازده سهام  واریانس موجود در 21%(،2Rشده )مثبت است. همچنین ضریب تعیین تعدیل 

 ر بهگکه مبین افزایش قابلیت تبیین واریانس بعد از اضافه شدن متغیر تعدیلکند را تبیین می

 .صورت مجزا است
 

 گيری و بحثنتيجه -5
 ی بین افشای هزینه تحقیق وپذیری اجتماعی بر رابطههدف از این پژوهش بررسی اثر مسئولیت

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. برای این توسعه و بازده سهام در شرکت

 باشد.ها به شرح ذیل میمنظور دو فرضیه تدوین شده که نتایج آن

ی دهد که افشای هزینه تحقیق و توسعه با بازده سهام رابطهی اول نشان میفرضیهنتایج 

رسانی به واحدهای تولیدی مبنی بر افزایش هزینه تحقیق و  مثبت و معناداری دارد؛ زیرا اطلاع

وری، توان رقابتی و بالاخره افزایش توسعه باعث افزایش نوآوری محصولات، کیفیت کالا، بهره

گردد. افشای هزینه تحقیق و توسعه از طریق ارائه اطلاعات و در دسترس قرار م میبازده سها

، خطرات کار رفتهها جدیدی که در سازمان به ویژه ارائه اطلاعات در مورد تكنولوژی ها بهدادن آن

 4های لو و همكاراندهد. این یافته با نتایج پژوهشو نوسانات قیمت در بازار سهام را کاهش می

 (  سازگار است.4332)9(، لو و سوگیانیس 2114)2(، لاکونیشوک و سوگیانیس 2115)

ی دوم نیز حاکی از آن است که علاوه بر این که بین افشای نتایج حاصل از آزمون فرضیه

پذیری ی سهام رابطه مثبت معناداری وجود دارد، مسئولیتهزینه تحقیق و توسعه و بازده

های این تحقیق با نتایج پژوهش هو و همكاران ابطه را تقویت کند. یافتهتواند این راجتماعی می

تفاوت پذیری اجتماعی بی( سازگار است. از آنجا که سهامداران نسبت به افشای مسئولیت2142)

کنند. لذا زمانی که اطلاعات هزینه عنوان یک منبع اطلاعاتی استفاده می نیستند و از آن به

ود که شگیرد سبب میپذیری اجتماعی در اختیار سهامداران قرار میئولیتتحقیق و توسعه و مس

 پذیرترند، نه تنها در فرآیندهایی که از نظر اجتماعی مسئولیتبازده سهام افزایش یابد. شرکت

کنند و افشای آن مدیران را از اجرای تر عمل میخلق ثروت بلكه در توزیع ثروت نیز منصفانه

                                                 
1 Lev, et al. 

2 Lakoishok & Sougiannis 

3 Lev & Sougiannist 
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شود و در بلند سود( که به منظور حفـظ و بالا بردن قیمت سهام انجام می هایی )مدیریتروش

نماید. افزایش سطح مسئولیت کند، منصرف میسهامداران را تخریب می مدت ارزش ذاتی سهامِ

پذیری اجتماعی و هم چنین افشای آن با بهبود تصویر اجتماعی و فنی شرکت، باعث انتشار 

ده؛ ش های تحقیق و توسعهگذارن نسبت به پروژهر و جلب اعتماد سرمایهاطلاعات تأثیرگذار بر بازا

 گری غیر. از طرفی در یک محیط گزارشدهدها را افزایش میبنابراین ارزش و بازده سهام شرکت

ای هگذاران قادر به شناسایی پروژهشفاف مانند عدم گزارش شفاف مسئولیت اجتماعی، سرمایه

های بهینه وجود ندارد؛ بنابراین، یرا اطلاعات شفاف برای اتخاذ تصمیمده شرکت نیستند؛ ززیان

ده ممكن نیست. این عدم توانایی منجر به تداوم ه از زیاندهای تحقیق و توسعه سودتفكیک پروژه

ی سهام در طول زمان در شرکت انباشته شود. در نتیجه عدم تقارن در بازدهده میهای زیانپروژه

شود. تمایل های غیر عادی میار این اطلاعات ارزش سهام دستخوش نوسانشده و با انتش

ی اها، تأثیر قابل ملاحظهی جنبهواحدهای تجاری به تعهد نسبت به مسئولیت اجتماعی در کلیه

را روی عملكرد و به تبع آن قیمت و بازده سهام دارد؛ در واقع گرایش به سمت مسئولیت اجتماعی 

کند تا در راستای بهبود محیط زیست، استفاده از انرژی کم تر، غیب میواحد انتفاعی را تر

 مدیریت ضایعات و... تلاش کنند.

پذیری اجتماعی و اهمیت بحث بازده سهام کماکان با توجه به گسترش بحث مسئولیت

تواند مورد بررسی قرار گیرد. برای های آتی میموضوعات مختلفی وجود دارد که برای پژوهش

ین افشای ی بپذیری اجتماعی بر رابطهی مسئولیتکنندهبا توجه به تأیید وجود اثر تعدیل مثال،

ر پذیری اجتماعی را بگردد که اثر ابعاد مختلف مسئولیتهزینه تحقیق و توسعه پیشنهاد می

ی سهام، به تفكیک صنایع، مورد پژوهش قرار ی بین افشای هزینه تحقیق و توسعه و بازدهرابطه

 تری از این مفهوم حاصل شود. د تا دید روشنگیر

 منابع
تجزیه و تحليل آماری با ایویوز در تحقيقات حسابداری و (، 4931افلاطونی، عباس. )

 ، تهران: انتشارات ترمه، چاپ دوم.مدیریت مالی

یری پذتنوعپذیری اجتماعی و (، تأثیر مسئولیت4935آقایی، محمدعلی و کاظم پور، مرتضی. )

، سال اول، شماره حسابداری ارزشی و رفتاری دو فصلنامهمحصولات بر عملكرد شرکت، 

 .33-424اول، صص

ی سطح افشای مسئولیت رابطهی مطالعه(، 4935برزگر، قدرت اله و غواصی کناری، محمد. )

شده در بورس اوراق بهادار تهران، یرفتهپذی هاشرکتاجتماعی و سیاست تقسیم سود در 

 .455-481، صص21، سال هفتم، شماره دانش حسابداری مجله
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 و اجتماعی مسئولیت افشای بین رابطه بررسی(. 4939پورعلی، محمدرضا و حجامی، محدثه. )

 دانش فصلنامهتهران،  بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت در نهادی مالكیت

 دهم. شماره سوم،  ، سالمدیریت حسابرسی و حسابداری

تأثیر دستكاری اقلام تعهدی اختیاری و (، 4931نژاد، مهناز. )قلیوحید و ، خانقاه زاده تقی

های ماهنامه پژوهش، گذاریگذاری و کم سرمایهبیش سرمایه های واقعی برفعالیت

 . 49، شمارهمدیریت و حسابداری

پذیری یتمسئول(، بررسی ارتباط بین کیفیت سود و 4939جلیلی، صابر و قیصری، فرزاد. )

، سال دانش حسابرسیشده در بورس اوراق بهادار تهران، یرفتهپذهای اجتماعی شرکت

 .412، صص52چهاردهم، شماره

پذیری اجتماعی شرکتی و چولگی بازده سهام، یتمسئول(، 4935حاجیها، زهره و چناری بوکت. )

 .22-32، سال اول، شماره اول، صص حسابداری ارزشی و رفتاری دو فصلنامه

یر افشای هزینه تحقیق تأث(. 4939خانی، عبدالله؛ صادقی، محسن؛ محمدی و هوله سو، مهراج. )

فصلنامه ی داروسازی فعال در بورس اوراق بهادار تهران. هاشرکتو توسعه بر بازده سهام 

 .459-421(، صص 24)2، شمارهحسابداری مالی

 صنایع در سهام بازده بر بازار رقابتی و انحصاری ساختار یرتأث بررسی .(4934علی. ) دریكنده،

  -بازرگانی مدیریت ارشد کارشناسی نامهیانپا تهران، بهادار اوراق بورس فعال

 .بلوچستان و سیستان دانشگاه ،اقتصاد و مدیریت دانشکده مالی، مدیریت

های تحقیق و (. بررسی تأثیر هزینه4932رضالوئی، عباس؛ حیدری، امین و زرعیان، معین. )

بر  رویکردیالمللی حماسه سياسی )اولين کنفرانس بينها، توسعه بر درآمد شرکت

 رویکردی بر مدیریت و حسابداری(. تحولات خاورميانه( و حماسه اقتصادی )با
بندی عوامل مؤثر بر حسابرسی اجتماعی شناسایی و رتبه(. 4931سپاسی، سحر و رضایت، محیا. )

، 28سال هفتم، شماره، لنامه حسابداری مالیفصبا استفاده از تكنیک تاپسیس، 

 .422-412صص

ی مسئولیت اجتماعی رابطه(، 4932الدین، محمود. )عرب صالحی، مهدی؛ صادقی، غزل و معین

ی ی تجرباهپژوهششده در بورس اوراق بهادار تهران،  یرفتهپذی هاشرکت با عملكرد مالی

 .4-21، صص 3سال سوم، شماره ی، حسابدار
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