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Introduction   

This study examines the impact of tax avoidance (as a social cost) and corporate 

governance structures—specifically family and state ownership—on corporate social 

responsibility (CSR) and stock returns. Grounded in legitimacy theory, which posits 

a social contract between firms and society, the research investigates how tax 

avoidance, viewed as a social cost, influences CSR engagement. It also explores the 

role of ownership types in shaping CSR and, subsequently, stock market 

performance within the context of the Tehran Stock Exchange (TSE). 

Literature Review  

Prior research highlights the significance of financial and non-financial disclosures in 

influencing investor decisions and market performance. Legitimacy and stakeholder 

theories provide frameworks for understanding CSR disclosure, suggesting that firms 

engage in social reporting to maintain their social license to operate. Studies indicate 

mixed relationships between tax avoidance and CSR, with some showing a negative 

association due to ethical conflicts, while others, particularly in emerging markets, 

report a positive link through resource allocation. Furthermore, ownership 

concentration, especially family and state ownership, has been shown to affect CSR 

strategies due to differing motives—familial firms often focus on socio-emotional 

wealth and long-term reputation, whereas state-owned enterprises align with 

governmental social objectives. 

Methodology  

The research employs an applied, descriptive-analytical (inductive) design using ex-

post facto data. The sample comprises 147 companies listed on the TSE over a five-

year period (2018–2022). Data were collected through documentary and library 

studies. CSR is measured using a multi-dimensional index (KLD-inspired) covering 

employee relations, community involvement, environmental, and economic 

indicators. Tax avoidance is proxied by the effective tax rate (ETR). Family and state 

ownership are defined based on shareholding thresholds. Control variables include 

firm size, profitability (ROA), and financial leverage (LEV). Hypotheses were tested 

using panel data regression models (fixed effects determined via Hausman test) with 

GLS estimation in EViews to address heteroscedasticity. 



 سهام بازده و محیطی زیست و اجتماعی عملکرد بر شرکتی حاکمیت اجتماعی، های هزینه از اجتناب تاثیر

 

120 

 

 

  

Findings  

Descriptive statistics confirm variability in the key variables. Inferential results from 

the first model reveal a significant negative relationship between tax avoidance 

(ETR) and CSR, supporting Hypothesis 1. Both family and state ownership 

demonstrate significant positive associations with CSR, confirming Hypotheses 2 

and 3. The second model shows a significant positive relationship between CSR and 

stock returns, confirming Hypothesis 4. Control variables exhibited limited 

significance. Diagnostic tests confirmed the absence of autocorrelation and 

multicollinearity, validating the model robustness. 

Conclusion and Recommendations    

The findings indicate that tax avoidance erodes CSR, aligning with ethical 

expectations that firms evading social costs exhibit lower social commitment. 

Conversely, family and state ownership enhance CSR, likely due to reputational 

motives and alignment with public welfare goals, respectively. Importantly, higher 

CSR engagement correlates with improved stock returns, suggesting that social 

responsibility is valued by the Iranian market. The study recommends that firms 

minimize aggressive tax avoidance to safeguard long-term legitimacy and that 

investors consider ownership structure and CSR performance in investment 

decisions. Policymakers and stock exchange authorities are advised to incentivize 

CSR transparency and facilitate the listing of family-owned firms, given their 

positive social impact. Future research could explore sectoral differences and the 

moderating role of corporate governance mechanisms. 
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کنند قراردادی اجتماعی وجود دارد. ها در آن فعالیت میای که شرکتها و جامعهکند که میان شرکتتئوری مشروعیت بیان می
تواند بر شود، میی اجتماعی شناخته میعنوان یک هزینهها از جمله اجتناب مالیاتی که خود مالیات بهرفتار شرکتلذا 

اجتناب مالیاتی و حاکمیت شرکتی بر هدف اصلی این پژوهش، تعیین تاثیر  ها اثر داشته باشد.پذیری شرکتمسئولیت
-ساله در سال 5ی . این پژوهش برای یک دورهباشدبورس اوراق بهادار تهران می پذیری اجتماعی و بازده سهام درمسئولیت

باشد که با  شرکت بورسی انجام شد. روش پژوهش کاربردی می 147هایی در و با در نظر گرفتن محدودیت  1401تا  97های 
ها پرداخته های رگرسیونی به آزمون فرضیه آوری شده و با استفاده از مدل ای، اطلاعات لازم جمع استفاده از مطالعات کتابخانه

حراف معیار و ...( و آماراستنباطی های ، از آمار توصیفی)میانگین و انها و آزمون فرضیهشد. برای تجزیه وتحلیل آماری داده
 افزارآوری شده از نرم های جمعچنین برای تجزیه وتحلیل داده)خود همبستگی، مدل رگرسیون خطی چند متغیره و ...( و هم

ی ی گستردهافزار صفحههای مربوط به متغیرهای پژوهش نیز از نرمبندی داده آوری و طبقهاستفاده  شد. برای جمع ایویوز
ی منفی وجود داشته پذیری اجتماعی رابطهبین اجتناب مالیاتی و مسئولیت اکسل استفاده  شده است. نتایج پژوهش نشان داد؛

طوری که مالیات  موقع و کامل مالیات است، بهباشد. یکی از مصادیق رفتارهای اجتماعی پرداخت بهو این رابطه معنادار نیز می
-تری انجام میهایی که اجتناب مالیاتی بیشرفت که شرکتشود، انتظار نیز همین میناخته میی اجتماعی شعنوان هزینهبه

گردند. پذیری اجتماعی میکنند باعث کاهش مسئولیتهای قانونی برای کاهش مالیات استفاده میطوری از خلاءدهند و به
ی مثبت وجود داشته و این پذیری اجتماعی رابطهبا مسئولیتها نیز نشان داد؛ بین مالکیت خانوادگی و دولتی نتایج سایر فرضیه

ی مثبت وجود داشته و این رابطه معنادار پذیری اجتماعی و بازده سهام رابطهچنین بین مسئولیتباشد. همرابطه معنادار نیز می
 باشد.نیز می
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 مقدمه

متغیرهای  از است. بخشی قرارگرفته مورد پذیرش یک فرضیه عنوان به مالی مدیریت در سهام بازده بینی پیش قابلیت نظریه امروزه

 این تأثیر شود. میزان می تهیه شبکه حسابداری طریق از که است مالی اطلاعات از ناشی سهام بازار در ها شرکت سهام بازده بر تأثیرگذار

 ی شبکه کنندگان، استفاده بر تأثیرگذار عوامل تمام دربرگیرنده است. محیط اقتصادی ناشناخته حدی تا و پیچیده بسیار اطلاعات

از  دارند. یکی یکدیگر بر متقابلی تأثیر و بوده ارتباط در یکدیگر با اجزاء تمام محیط این است. درسرمایه  بازارهای و حسابداری

 به توجه ها است. با آن نیازهای بندی و اولویت حسابداری اطلاعات از بالقوه کنندگان استفاده شناسایی اقتصادی، محیط شناخت مزایای

 که گیرد قرار شاخصی صورت به تواند می بنابراین است، ای سلیقه نوع دربرگیرنده هر اقتصادی محیط از بخشی عنوان به بازار کهاین

 بر آن مؤثر نیروهای و بازار با ارتباط در بسیاری باعث تحقیقات موضوع این .اطلاعات باشد برای تقاضای جامعه میزان ی کننده تعیین

 عمومی، خدمات گسترش و ایجاد در هادولتی فزآینده نقش چنینهم و اقتصادی هایفعالیت تنوع و است. از طرفی گسترش شده

ی عادلانه توزیع و اقتصادی رشد تحقق جهت در تلاش و اجتماعی و اقتصادی هایعرصه در دولت تعهدات گسترش و اجتماعی تأمین

 اصلی ابزارهای از یکی عنوان به مالیات کشوری هر است. در نموده تبدیل مؤثر و مهم ایمسأله به را مالیات دریافت و پرداخت درآمد،

 اثربخشی و کارایی توسعه و بهبود صنعتی، کشورهای در امروزه که ایگونه کند؛ بهمی ایفا را مهمی بسیار نقش اقتصاد، در دولت

  برخوردار زیادی اهمیت از مالیاتی، عدالت اصل رعایت ضمن مالیاتی، امور کارشناسان توسط آن یمطالبه مؤدیان و مالیات اظهار

های اجتماعی و طوری تفکیک هزینهتواند مزیت رقابتی ایجاد کند، بهها میهای اجتماعی امروزه برای سازماناست. پرداختن به مسئولیت

ی ایجاد ارزش  در های اجتماعی برارسد، بنابراین با توجه به شرایط گفته شده، پرداختن به مسئولیتبه نظر نمی اقتصادی خیلی کار راحتی

های نهادی از جمله مالکیت باشد. از  طرفی نوع مالکیت و مالکیتشود دارای اهمیت میها میی آنها که باعث بهتر شده بازدهسازمان

عملکرد  ها برها در بورس مورد توجه قرار گرفته و رفتار آنخانوادگی و مالکیت دولتی که اتفاقا امروزه مالکیت خانوادگی و پذیرش آن

   تواند جدید  و بااهیمت باشد.اجتماعی می

 ادبیات نظری و پیشینه تحقیق

هایشان است. رویکرد سودمندی گیریگذاران برای تصمیممفید برای کمک به سرمایه اطلاعاتکی از اهداف اصلی گزارشگری مالی، فراهم کردن ی 

گذاران به همراه داشته باشد های ارزشی را برای سرمایهمفید تلقی می شوند که پیام اطلاعاتیگیری به این موضوع اشاره دارد که تنها برای تصمیم اطلاعات

گذاران برای برآورد ارزش حسابداری برای سرمایه اطلاعاترسد، تجربی صورت گرفته به نظر می و موجب تعدیل قیمت سهام شود. بر اساس تحقیقات
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-نداشت هیچ اطلاعاتیحسابداری محتوا و بار  اطلاعاتاگر  ددانتظار و ریسک بازده اوراق، مفید و سودمند است. فقط کافی است در نظر داشته باشیمور

خرید و  ها وجود نخواهد داشت و بنابراین باعث تصمیمات خرید و فروش نخواهد شد و بدون تصمیماتها در اثر دریافت آنبینیگونه بازنگری در پیش

-اند اگر باعث تغییر عقاید و رفتارهای سرمایهدر حد خودشان مفید اطلاعاتو قیمت وجود نخواهد داشت.  معاملاتگونه تغییری در حجم فروش نیز هیچ

-)حساسگیری شوداندازه اطلاعاتتواند به وسیله وسعت و اندازه تغییرات حجم و قیمت به دنبال انتشار درجه و میزان مفید بودن می علاوهگذاران شوند، به 

 (. 1393یگانه و امیدی، 

های اجتماعی ها پیش در دستور کار قرار گرفته است. حرکت در مسیر مسئولیتهای مرتبط با آن از سالپذیری اجتماعی شرکتی و افشاگریمسئولیت

پذیری اجتماعی این است که شرکت باید همواره خود ز مسئولیتشود. منظور اشرکت و سازمان در بلندمدت منجر می متداو عاملی ضروری است که به

 تلاشای مستقل از منافع مستقیم شرکت گونهجهت بهبود رفاه عمومی به را جزئی از اجتماع بداند و نسبت به جامعه احساس مسئولیت داشته باشد و در

 اجتماعی، فشاگری و گزارشگری اجتماعی است. افشاگری و گزارشگریهای اجتماعی شرکت و سازمان، اابزار آگاه سازی جامعه از مسئولیت .کند

پذیری گسترش مسئولیت (.2020)عبدالفتاح و عبود،  مرتبط با تأثیرات اجتماعی و زیست محیطی عملکرد اقتصادی شرکت به جامعه است اطلاعاتیند انتقال آفر

، فراتر رفته است. »فراهم کردن پول برای سهاداران«چه در گذشته بوده است، یعنی آنهای سازمان از دارد که مسئولیت دلالتن موضوع ایسازمان برای 

درصد مدیران ارشد  70الملل بیانگر این بود که قریبپرایس واتر هاواس در سطح بین یتوسط مؤسسه 2002مطالعات و تحقیقات گسترده در اواخر سال 

طور کلی برای تئوری مدیریت به .های شرکت تأثیر بسزایی دارداجتماعی شرکت در سودآوری فعالیتهای این اعتقادند که نشان دادن مسئولیت بر

-ای که واحد تجار ی در آن فعالیت میی و جامعهتوضیح گزارش اجتماعی به کار می رود. تئوری مشروعیت بر این مبنا استوار است که میان واحد تجار

 (.1396زنگنه و همکاران،ی کرد)حیدرکند قرارداد اجتماعی وجود دارد

 استثنای مورد که چهآن جزه ب د.بنمای آن در تصرفی هرگونه تواندمی و دارد شی به نسبت انسانی مالکیت در فرهنگ معین به معنی حقی است که واژه

)احمدپور و است  شرکت آن سهام نهایی عمده مالک بعضاً و شرکت  یک داران سهام ترکیب و بافت کردن مالکیت، مشخص ساختار از منظور. است قانون

 اختیار در سهام یا درونی داران سهام شامل متغیر دو حسب بر اول یوهله در و است توجه قابل گوناگون ابعاد از شرکت یک مالکیت ساختار (.1394جوان، 

 بیرونی مالکیت اصلی هایبخش از دولت و نهادی داران سهام اختیار در سهام اساس، این برد. شومی تعریف بیرونی داران سهام و داخلی داران سهام

 شرکت کارکنان و مدیران تملک در که است داران سهام دست در سهام از درصدی گر بیان داخلی داران سهام اختیار در سهام. شودمی تلقی هاشرکت

-شرکت مانند) حقوقی و نهادی گذاران سرمایه تملک در که کندمی اشاره شرکت سهام از درصدی به نهادی داران سهام مالکیت تحت سهام. دارد قرار

 دارسهام ترینعمده) .دارند اختیار در را هاشرکت سهام از بالایی درصد گذارانسرمایه گونهاین. است( هابانک و بیمه هایشرکت گذاری،سرمایه های
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 بازار و هاشرکت بر مختلفی هایاز جنبه که شودمی نهادی داران سهام برای حاکمیتی تمرکز نهایت در و مالکیتی تمرکز به منجر امر این (هستند شرکت

 (.1402)کوهی و همکاران،  است ثیرگذارأت سهام

های ها جهت رسیدن به اهداف اقتصادی و اجتماعی مطرح است. گسترش و تنوع فعالیتترین ابزار کسب درآمد برای دولتمالیات به عنوان اصلی

های اقتصادی و و گسترش خدمات عمومی، تامین اجتماعی و گسترش تعهدات دولت در عرصه ایجاد در هادولت یهیندآچنین نقش فزهم اقتصادی و

ای مهم و موثر تبدیل نموده است. در هر درآمد، پرداخت و دریافت مالیات را به مساله یلانهدر جهت تحقق رشد اقتصادی و توزیع عاد لاشاجتماعی و ت

ای که امروز در کشورهای صنعتی، بهبود و کند به گونهکشوری مالیات به عنوان یکی از ابزارهای اصلی دولت در اقتصاد، نقش بسیار مهمی را ایفا می

یت زیادی کارایی و اثربخشی اظهار مالیات مودیان و مطالبه آن توسط کارشناسان امور مالیاتی، ضمن رعایت اصل عدالت مالیاتی، از اهم یەتوسع

اـی گـستردهتـرین شـاخصعنوان یکی از مهـمنرخ مؤثر مالیاتی به. برخوردار گردیده است دارد.  و حسابداری ای در اقتصادهـای کـارایی مالیـاتی کاربرده

عبارت دیگر، این نرخ از تقسیم مالیات شود. به فعالیت مـشمول مالیـات، مالیات اخذ می براساس آن از نرخی واحد که ست ازت اعبار مالیاتی مؤثر نرخ

رخ قانونی متفاوت  صورت هایپژوهشگردد. درآمـد آن بخـش حاصل می یپایه نظر بر بخش مورد اتی از نـ رخ مـؤثر مالیـ گرفته مبین آن اسـت کـه نـ

اـ تمکین ناقص مالیاتی )بهخواهد بود. دلیل این امر نیز وجود انواع معافیت اتی مـیدل های مالیاتی ی باشـد. در یل فرار یا اجتناب مالیاتی( از سوی مؤدیـان مالیـ

رخ مؤثر مالیاتی خالص بار مالیاتی ناشی از بر ها شرکت سود مالیات، ینهکه هزیجاییاز آن (.1393)گلستانی و همکاران،  دهدها را نشان مییند انواع مالیاتآواقـع، نـ

. برندشان به کار میهای اجتناب از پرداخت مالیات را با هدف کاهش درآمد مشمول مالیاتمیزان زیادی فعالیتبهها دهد، بسیاری از شرکترا کاهش می

 . یکیهای شرکت استفاده شودمالی پروژه تامینتواند برای یشود، مات حاصل مییهای اجتناب از پرداخت مالتیها که از فعالات شرکتیجویی مالصرفه

 جوییصرفه دیگر عبارت به. است آن بدهی بودن جانشین ویژگی دهند، می انجام را مالیات پرداخت از اجتناب هایفعالیت هاشرکت که از دلایلی

 (.2020)عبدالفتاح و عبود، شود شرکت استفاده هایپروژه مالی تامین برای تواندمی شود،می حاصل مالیات پرداخت از اجتناب هایاز فعالیت که هاشرکت مالیات

میان  باشد. های مالی می کنندگان صورت گران مالی و سایر استفاده ترین مباحث موردنظر سهامداران، اعتباردهندگان، تحلیل بازدهی سهام یکی از مهم

بر این تضاد تایر داشته باشد،  تواندحاکمیت شرکتی نیز میوجود دارد.  و به تبع آن مالیات سود یسهامداران و اعتباردهندگان تضاد منافع بااهمیتی درباره

ای مثبت گونهها گردد و این موضوع نیز بازده سهام را بهاجتماعی شرکتتر باعث بهبود افشای مسئولیترود که حاکمیت شرکتی مطلوبانتظار آن می

 (. 2020)عبدالفتاح و عبود، تحت تاثیر قرار دهد 
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 تعهدات گسترش و اجتماعی تأمین عمومی، خدمات گسترش و ایجاد در هادولتی فزآینده نقش چنینهم و اقتصادی هایفعالیت تنوع و گسترش

 ایمسأله به را مالیات دریافت و پرداخت ی درآمد،عادلانه توزیع و اقتصادی رشد تحقق جهت در تلاش و اجتماعی و اقتصادی هایعرصه در دولت

 که ایگونه به ؛کندمی ایفا را مهمی بسیار نقش اقتصاد، در دولت اصلی ابزارهای از یکی عنوان به مالیات کشوری هر است. در نموده تبدیل مؤثر و مهم

 اصل رعایت ضمن مالیاتی، امور کارشناسان توسط آن یمطالبه ومؤدیان  مالیات اظهار اثربخشی و کارایی توسعه و بهبود صنعتی، کشورهای در امروزه

از  یاطلاعات ازمندیدر سهام، ن یگذار هیهنگام سرما نهیمنظور انتخاب به گذاران به هیسرما(.1393)مهرانی و سیدی ،است  برخوردار زیادی اهمیت از مالیاتی، عدالت

ی اتیراستا، استفاده از اطلاعات اقلام عمل نیها هستند. در ا سهام شرکت یآور سود زانیم زیو ن یواحد تجار ونیپرداخت د ییتوانا ،ینگینقد یابیارز لیقب

و همکاران،  اردری)زنج به اهداف موردنظر باشد لیها جهت ن شرکت رانیگذاران و مد هیسرما یبرا یمناسب یتواند راهنما می 1امنقد و بازده سه وجوه انیصورت جر

دهند که دارد. مطالعات نشان میها در بلندمدت تأثیر مالی و غیرمالی شرکت طلاعاتها بر روی اهای مسئولیت اجتماعی شرکتز طرفی فعالیتا (.1389

واحدهای .تواند منجر به ایجاد ارزش شود های بازار کانالی است که از آن طریق مسئولیت اجتماعی میتأثیر مسئولیت اجتماعی بر روی نواقص و کاستی

طوریکه امروزه این تفکر در اری، حداکثر نمایند. بهاختی صورتهای بلندمدت خود را از طریق کاهش اثرات منفی خود بر جامعه، بهتوانند بازدهتجاری می

تواند از طریق مدیریت نمودن عملیات شرکت، گیری است که موفقیت بلندمدت آنها میصورت روزافزون در حال شکلمیان واحدهای تجاری به

ها با کاهش های اجتماعی شرکتمسئولیت. قق یابدهای اجتماعی شرکت، تحمحیطی و پیشرفت مسئولیتهای زیستهمزمان با ایجاد اطمینان از حمایت

 گذاری به جریان نقدی، باعث کاهش نواقص بازار سرمایه خواهند شدنوبه خود کاهش حساسیت سرمایههای منابع داخلی و خارجی و بهشکاف بین هزینه

  (.2017)جاربوئی، 

رو، این از شود.های اجتناب مالیاتی آنان میها موجب کاهش فعالیتشرکتقی لامسئولیت اجتماعی به دلیل تضمین شهرت و پایگاه اجتماعی و اخ

دهد؛ بدین معنی که اگرچه از دیدگاه تئوری نمایندگی هدف اصلی ها را تحت تأثیرقرار میاستراتژی مسئولیت اجتماعی شفافیت مالی و مالیاتی شرکت

نفعان را رعایت ها باید سعی کنند نیازهای ذینفعان بنگاهبه این هدف مطابق تئوری ذییابی شرکت حداکثر سازی ارزش سهامداران است، اما برای دست

شود، ترین هدف محسوب میحاصل از تولید و خدمات، اصلی یەجا که برای یک بنگاه اقتصادی کسب سود و ارزش افزوداز آن (.1400)قادرزاده و علوی،کنند

تواند نقش بسزایی در ارتقای مسئولیت اجتماعی سازمان، جلب مشارکت حداکثری درون مدیران آن می لین ووگویی هر چه بهتر مسئبر این اساس، پاسخ

-میگذاران به همرا داشته باشد. در واقع نرخ بازده مورد انتظار سرمایهرشد سود  یتاسازمانی، ارتقا و حفظ اعتماد در سطح جامعه، افزایش بازده سهام و نها

 (.1400)حسینی و رازانی، کندپذیری بیشتر تشویق میها را به مسئولیتکه از طریق آن بازارهای سرمایه و شرکت تواند کانالی باشد،

                                                           
1 -Stock returns. 
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نشان داد که با آستانه  آزمون فرضیه های تحقیق پرداختند. هارابطه ساختار مالکیت با عملکرد و بازده سهام شرکت بررسی(؛ به 1402کوهی و همکاران)

مثبت و معناداری میان حق جریان نقدی بزرگترین سهامدار عمده و عملکرد بنگاه وجود دارد اما در ساختار مالکیت بنگاه هایی که تنها % رابطه 15مالکیت 

تنانی و % است رابطه معناداری بین حق جریان نقدی بزرگترین سهامدار عمده و عملکرد بنگاه وجود ندارد. 50یک مالک دارند و حق کنترلی آن ها زیر 

 اوراق بهادار تهران ورسشده در ب های پذیرفته های نقد عملیاتی با بازده سهام و کیفیت سود در شرکت بررسی رابطه بین جریان(؛ به 1395همکاران )

ه  بر اساس یافتهپرداختند.  ه رابطه فی نشـان می پژوهشهای بدسـت آمده از آزمـون فرضیـ یاتی و بازده سـهام های نقد عمل مابین جریان دهد کیفیت سـود بـ

ت دارد  شده پذیرفته شرکتهای در سهام بازده تغییرات با نقدی هایجریان صورت اقلام تغییرات بین رابطه (؛ به بررسی1393احمدی و همکاران ) .تأثیر مثبـ

سهام رابطه مثبت و معنادار و  عملیاتی با تغییرات بازدههای نقدی فعالیت های  نتایج نشان داد که بین تغییرات جریان تهران پرداختند. بهادار اوراق بورس در

های نقدی سرمایه گذاری با تغییرات بازده  تغییرات جریان اما بین، های نقدی تأمین مالی با تغییرات بازده سهام رابطه منفی وجود دارد بین تغییرات جریان

 .ی معناداری مشاهده نگردید سهام رابطه

های مالی در کشور چین پرداختند. نتایج پذیری اجتماعی بر محدودیتپژوهشی به بررسی ارتباط بین افشای اجباری مسئولیت(،  در 2024لیانگ و چن )

توانند پذیری اجتماعی هستند به دلیل ارتباطات سیاسی و یا موقعیت بازار میهایی که در چین ملزم به افشای اجباری مسئولیتپژوهش نشان داد؛ شرکت

 شرکت اجتماعی مسئولیت افشای (، در پژوهشی به بررسی تأثیر2022ی مالی را کاهش داده و بازده بهتری کسب نمایند. نگوین و همکاران )هامحدودیت

ی حسابداری تاثیر مثبت و پذیری اجتماعی و قابلیت مقایسهسود پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد؛ مسئولیت پایداری بر حسابداری مقایسه و قابلیت

 های تشرکبا نقدینگی بازار سهام  در پژوهشی به بررسی رابطه بین مخارج مسئولیت اجتماعی (، 2022پارسا و همکاران)معناداری بر پایداری سود دارد. 

-میاعی صادر ماجتهای مسئولیت هایی که گزارششرکت داد؛ نشان ق، نتایج این تحقندپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هند با نقدینگی سهام پرداخت

اجتناب مالیاتی،  "(؛ در پژوهشی تحت عنوان2020عبدالفتاح و عبود)  ها دارند.سایر شرکت ابمقایسه در در بازار سهام توجهی ی قابل نقدینگکنند، 

پذیری اجتماعی مالیاتی و مسئولیتپرداختند. نتایج نشان داد؛ بین اجتناب  "پذیری اجتماعی: مطالعه موردی بازار سرمایه مصرحاکمیت شرکتی و مسئولیت

های مصری که مالکیت خانوادگی و خارجی بیشتری وجود چنین نتایج این پژوهش نشان داد که در شرکتی مثبت و معناداری وجود دارد. همرابطه

تری نیز تری دارند، بازده سهام بیشی بیشپذیری اجتماعهایی که مسئولیتپذیری اجتماعی دارند. سرانجام شرکتدارد، تمایل بیشتری نیز به مسئولیت

-رایگذاران در کشورهایی با اقتصاد نوظهور داشته باشد. تواند پیامدهای مهمی را برای کاربران بازار سرمایه و سیاستهای مینمایند. این یافتهکسب می

 جینتا های عمومی اندونزی پرداختند. شرکت بر بازده سهام شرکت یسود ناخالص و اندازه ،ینقد های انی(؛ به بررسی تأثیر جر2016)  همکارانهفنتی و 
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 ینقد انیکه جر گذارند، درحالی سود ناخالص و اندازه شرکت بر بازده سهام تأثیر می ،یتأمین مال ینقد انیجر ،یاتیعمل یهای نقد نشان داد که در جریان

سود  و نقدی، های جریان تعهدی، (؛ به بررسی اقلام2015و همکاران ) 1بالرای ندارد. تأثیری بر بازده سهام چیگذاری ه های سرمایه ناشی از فعالیت

 سودآوری معیار یک که دارد: که اقلام تعهدی و عملیاتی بر بازده سهام تاثیر دارند. آنها نشان دادند سهام پرداختند. فرضیه بیان می بازده در مقطع عملیاتی

 متوسط مقادیر بینی پیش از است،( شامل اقلام تعهدی که) سودآوری معیارهای سایر از( شود نمی شامل را خسارت جبران که) نقدی بر مبتنی عملیاتی

 به نقدی بر مبتنی عملیاتی سودآوری عامل یک کردن اضافه با را استراتژی یک تواند می گذار سرمایه یک انگیز، شگفت طور به. تاثیرگذار است ها بازده

ها در استرالیا و اثر آن عوامل بر بازده سهام و ثروت  کننده منابع نقدی شرکت (؛ عوامل تعیین2011) 2لی و پاولدهد.  افزایش خود گذاری سرمایه فرصت

تری را شده با ریسک بالا طور قابل توجهی، بازده تعدیل های با وجه نقد مازاد گذرا، به دهد که شرکت . نتایج نشان میندسهامداران را مورد بررسی قرار داد

های نمایندگی بالا، وجه نقد مازاد  های با هزینه ها دریافتند که شرکت آورند. همچنین آن های با وجه نقد مازاد پایدار به دست می در مقایسه با شرکت

ا تأکید بر نقش عدم تقارن (؛ در پژوهشی به بررسی ارتباط سود و جریان وجوه نقد عملیاتی بر بازده سهام، ب2010) 3راپکنند. بیشتری را نگهداری می

طور مثبت مرتبط با جمع بازده سهام است. اما با افزایش  نتایج پژوهش نشان داد که اصولاً سود و جریان وجوه نقد عملیاتی هر دو به اطلاعات پرداخته است.

های نقدی عملیاتی در توضیح بازده سهام توان  جریان های پژوهش نشان داد که شود. دیگر یافته کمتر می اطلاعاتی این ارتباط با بازده سهام رنعدم تقا

 بهتری دارد.

 شناسیروش 

، پس رویدادی است. برای پژوهشازلحاظ طرح  وازلحاظ استنتاج، توصیفی تحلیلی )استقرایی( ، ، کاربردیپژوهشازلحاظ هدف حاضر پژوهش

ها از آمار توصیفی و آمار  داده لیوتحل هیبرای تجزاست.  شده مطالعات اسنادی استفادهای و  ، ابتدا از روش کتابخانهازیها و اطلاعات موردن آوری داده جمع

ترین، انحراف استاندارد، ترین، کمهای کلی نمونه آماری ازجمله میانگین، میانه، بیشاستنباطی استفاده خواهد شد. در بخش آمار توصیفی به ویژگی

 به ازآن شود و پس بین متغیرها بررسی می خودهمبستگی به کمک آزمون ولدریچ شود و در بخش آمار استنباطی ابتدا کشیدگی و چولگی پرداخته می

لیمر و هاسمن استفاده خواهد  Fهای های ترکیبی مدل از آزمون منظور تشخیص نوع داده چنین بهمانایی متغیرها و ناهمسانی مدل پرداخته خواهد شد. هم

ها، متغیرها و در ادامه به فرضیه های پانل خواهد بود. داده یا انجام خواهد شد و تکنیک استفاده ایویوزافزار آماری  ها با استفاده از نرم داده لیوتحل هیشد. تجز

 مدل پژوهش پرداخته شده است.

                                                           
1 -Ray Ball. 

2- Powell, R. and Lee, E. 
3-. Rapp, M. S. 
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 پژوهش های فرضیه -الف

 داری وجود دارد.ی معنیپذیری اجتماعی رابطهی اول؛ بین اجتناب مالیاتی و مسئولیتفرضیه

 داری وجود دارد.ی معنیپذیری اجتماعی رابطهی دوم؛ بین مالکیت خانوادگی و مسئولیتفرضیه

 داری وجود دارد.ی معنیپذیری اجتماعی رابطهی سوم؛ بین مالکیت دولتی و مسئولیتفرضیه

 وجود دارد. داریی معنیپذیری اجتماعی و بازده سهام رابطهی چهارم؛ بین مسئولیتفرضیه

 متغیرهای پژوهش -ب

 باشند:ها به شرح زیر در میگیری آنمتغیرهای این پژوهش و نحوی اندازه

 :(1392)سجادی و همکاران، باشد، که به شرح زیر قابل محاسبه استی سهام میمتغیر وابسته؛ متغیر وابسته این پژوهش بازده

 

 که در آن:

Rt :بازده سهام عادی در دورهt . 

Pt: ی  قیمت سهام شرکت در ابتدای دورهt. 

Pt-1 :ی  سهام شرکت در ابتدای دوره قیمتt-1 . 

DPSt: ی گرفته به سهام شرکت در دوره سود نقدی تعلق. 

 متغیر مستقل؛ در این پژوهش  چهار متغیر مستقل به شرح زیر وجود دارد:

( معیاری را تحت 2006) 1کیندر و همکارانمستقل در این پژوهش استفاده شده است،  -عنوان متغیر وابستهپذیری اجتماعی؛ این متغیر بهمسئولیت -الف

اجتماعی بر اساس نقاط قوت و ضعف طراحی نمودند.مسئولیت پذیری اجتماعی در این پژوهش  پذیریبه منظور ارزیابی مسئولیت KLDعنوان شاخص 

میباشد، هر بعد آن دارای نقاط قوت و ضعف  های اقتصادی(های محیط زیست و شاخصاجتماعی،شاخص )روابط کارکنان، مشارکت دارای چهار بعد

آید. در نهایت با جمع تمام ابعاد فوق یک نمره کلی برای باشد. با تفاضل نقاط قوت از نقاط ضعف مربوطه نمره آن بعد بدست میمخصوص به خود می

الزم به ذکر است که در صورت وجود هر نقطه ضعف یا نقطه قوت مربوطه، عدد یک و در صورت نبود  مسئولیت پذیری اجتماعی بدست خواهد آمد.

                                                           
1-Kinder et al. 
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اجتماعی پذیری ها از جمع ارزش جزئی ابعاد مسئولیتاجتماعی شرکتپذیری ها عدد صفر در نظر گرفته خواهد شد. ارزش کلی افشای مسئولیتآن

 (1393علی و حجامی، )پوراسبه است: آید و از فرمول زیر قابل محها بدست میشرکت

CSRD = EMPD + COMD + ENVD + ECOD 

 های خانوادگی در ایران استفاده شده است:مالکیت خانوادگی؛ دو شرط زیر برای تعریف شرکت -ب

 درصد سهام عادی شرکت باشد. و یا 20حقیقی مالک حداقل  رداالف ( سهام

درصد سهام عادی و یا مجموع سهام عضو حقیقی هیأت مدیره و اعضای خانواده و  5مالک حداقل تنهایی   ب ( یکی از اعضای هیأت مدیره، خود، به

هایی هستند که هیچ یک از شرایط ذکر شده را های غیرخانوادگی نیز شرکتدرصد مجموع سهام عادی شرکت باشد.   شرکت 5فامیل وی، حداقل 

 .(1393)مهرآذین و همکاران، نداشته باشند 

 .(1395)ملکیان و همکاران، گرددمنتشره شرکت محاسبه می داران دولتی تقسیم بر کل سهاممجموع سهام در اختیار سهامدولتی؛ این متغیر از طریق مالکیت  -ج

قبل از کسر مالیات ی کل مالیات شرکت بر درآمد گیری آن نرخ مؤثر مالیاتی است، نرخ مؤثر  مالیاتی از تقسیم هزینهاجتناب مالیاتی؛ که معیار اندازه -د

 (.2018فنگ و همکاران، )قابل محاسبه خواهد بود

 متغیر کنترلی شامل اندازه شرکت، سودآوری و اهرم مالی وجود دارد. 3متغیرهای کنترلی؛ در این پژوهش 

 )همان منبع(دد گر ها محاسبه می ی شرکت در این تحقیق از طریق لگاریتم طبیعی ارزش دفتری داراییاندازه شرکت؛ اندازه -الف

 (.2018)فنگ و همکاران، های شرکت قابل محاسبه استها(؛ از نسبت سود خالص به جمع کل دفتری داراییی داراییسودآوری)بازده-ب

 (.  1392)رحیمیان و توکل نیا، شده است  عنوان نماینده اهرم در نظر گرفته های شرکت به ها به کل داراییاهرم مالی: نسبت کل بدهی -ج

 های پژوهش مدل -ج

 ( به شرح زیر است:2020های اول تا سوم  بر گرفته از پژوهش عبدالفتاح و عبود)مدل آزمون فرضیه

CSR𝑖, 𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝐸𝑇𝑅𝑖, 𝑡 + 𝛽2𝐹𝐴𝑀𝐼𝐿𝑌𝑖, 𝑡+ 𝛽3 STATE𝑖, 𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖, 𝑡 + 𝛽5𝑃𝑅𝑂𝐹𝐼𝑇𝑖, 𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖, 𝑡 + ɛ𝑖, 𝑡 

CSRپذیری اجتماعی؛ مسئولیت 

𝐸𝑇𝑅؛ اجتناب مالیاتی 

𝐹𝐴𝑀𝐼𝐿𝑌؛ مالکیت خانوادگی 

STATE؛ مالکیت دولتی 
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𝑆𝐼𝑍𝐸ی شرکت؛ اندازه 

𝑃𝑅𝑂𝐹𝐼𝑇؛ سودآوری 

𝐿𝐸𝑉؛ اهرم مالی 

ɛجزء خطاء)باقیمانده مدل( ؛ 

 به شرح زیر است: (2020ی چهارم  بر گرفته از پژوهش عبدالفتاح و عبود)مدل آزمون فرضیه

𝑆𝑇𝑂𝐶𝐾 𝑅𝐸𝑇𝑖, 𝑡 =𝛼+𝛽1CSR𝑖, 𝑡 +𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖, 𝑡 +𝛽3𝑃𝑅𝑂𝐹𝐼𝑇𝑖, 𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖, 𝑡 + ɛ𝑖, 𝑡 

𝑆𝑇𝑂𝐶𝐾 𝑅𝐸𝑇بازده سهام ؛ 

 گیری متغیرهاشرح چگونگی بررسی و اندازه (:1ی )نمایه

 منبع گردآوری مورد نیاز هایداده ی محاسبهشیوه نوع متغیر نام متغیر

 وابسته بازده سهام

 

- :Rt بازده سهام عادی در دورهt . 

- Pt:  سهام شرکت در ابتدای دوره ی بازار قیمتt. 

- Pt-1 :سهام شرکت در ابتدای دوره ی بازار  قیمتt-1 . 

- DPSt: سود نقدی تعلق گرفته به سهام شرکت در دوره ی. 

 

 

 

 صورت حساب سود وزیان

پذیری مسئولیت

 اجتماعی

CSRD مستقل و وابسته = EMPD + COMD + ENVD

+ ECOD 

های های محیط زیست و شاخصروابط کارکنان، مشارکت اجتماعی،شاخص

 اقتصادی

 گزارش هیات مدیره

 ی کل مالیات شرکتهزینه مستقل نرخ  مؤثر  مالیاتی

 درآمد قبل از کسر مالیات

 ی مالیات وهزینه

 سود قبل از کسر مالیات

 سود و زیانصورت 

 تقسیم بر مجموع سهام در اختیار سهامداران دولتی مستقل مالکیت دولتی

 منتشره شرکت کل سهام

یادداشت پیوست و گزارش  سهام در اختیار دولت و کل سهام شرکت

 هیأت مدیره

 هایاگر شرکت جزء شرکت مستقل مالکیت خانوادگی

صورت صفر لحاظ می خانوادگی باشد یک در غیر این

 شود.)به شرح قبل از جدول(

 یاداشت های نوع مالکیت

 همراه و گزارش

 هیأت مدیره

 سودآوری

 ی دارایی()نرخ بازده

 سود خالص هاسود خالص به جمع کل دفتری دارایی کنترلی

 هاجمع کل دارایی

 سود و زیان

 ترازنامه

 ترازنامه دارایی ها های شرکتلگاریتم طبیعی ارزش دفتری دارایی کنترلی اندازه شرکت

 ترازنامه بدهی و دارایی کل بدهی به کل دارایی کنترلی اهرم مالی
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 هایافته

 باشد:های پژوهش در دو بخش شامل آمار توصیفی و آمار استنباطی قابل بیان مییافته

 آمار توصیفی -الف

 ی نتایج آمار توصیفی متغیرهاخلاصه –( 2ی) نمایه

 متغیر میانگین میانه بیشترین کمترین معیار انحراف چولگی کشیدگی

489/3  488/0-  622/1  000/3-  000/6  000/2  پذیری اجتماعیمسئولیت 966/1 

754/29  861/3  408/0  758/1-  556/3  083/0  اجتناب مالیاتی 169/0 

276/15  507/3  262/14  000/0  076/48  000/0  727/4  مالکیت خانوادگی 

038/13  065/3  598/14  000/0  420/90  000/0  766/6  مالکیت دولتی 

479/4  895/0  516/1  361/11  768/20  662/14  876/14  ی شرکتاندازه 

429/3  681/0  151/0  297/0-  681/0  124/0  155/0  سودآوری 

445/2  162/0-  196/0  037/0  986/0  527/0  517/0  اهرم مالی 

159/24  650/3  338/2  964/0-  247/24  433/0  214/1  سهام بازده 

 یها است. برا داده تینشان دادن مرکز یبرا یاست و شاخص خوب عیتعادل و مرکز ثقل توز ی نقطه گرانیاست که ب نیانگیم ،یشاخص مرکز نیتر یاصل

از  گرید یکی انهی. ماند افتهینقطه تمرکز  نیها حول ا داده شتریب دهد یاست که نشان م 966/1برابر با  یاجتماع یرپذی تیمسئول ریمتغ نیانگیمثال مقدار م

است که  000/2برابر با  یاجتماع یرپذی تیمسئول انهیم دهد ینشان م جیطور که نتا . هماندهد یجامعه را نشان م تیوضع هاست ک یمرکز یها شاخص

 واست  یپراکندگ یپارامترها نیتر از مهم یکی اریمقدار هستند. انحراف مع نیاز ا ترشیب گرید یمیمقدار و ن نای از ترها کم از داده یمیاست که ن نیا گرانیب

 یاست. شاخص چولگ 622/1برابر با  پذیری اجتماعیمسئولیت ریمتغ یپارامتر برا نیاست؛ مقدار ا نیانگیمشاهدات از م یپراکندگ زانیم یبرا یاریمع

شرکت  پذیری اجتماعیمسئولیتمربوط به  یچولگ نیو کمتر 861/3با مقدار اجتناب مالیاتی  ریمربوط به متغ یچولگ نیشتری. بباشدیم یچولگ بیضر

چوله به چپ است.  یدارا عیمثبت باشد توز یچولگ بیکه ضر یچوله به راست است و در صورت یدارا عیباشد توز یمنف یچولگ بی. اگر ضرباشد یم

با  ینگیباشد تفاوت جامعه از نظر قر شتریب یچولگ بیاست هر چه قدرمطلق ضر یهیصفر خواهد بود. بد یمساو یچولگ بیمتقارن باشد ضر عیاگر توز

 نیشترینرمال است که ب عیجامعه با توز عیتوز یپراکندگ سهیمناسب استفاده از مقا یاز پارامترها یکی یدگیاست. و در خصوص کش شتریب قارنمت عیتوز

 ندبرخوردار یشتریب ینرمال از پراکندگ عیکه نسبت به توز عی. آن دسته از توزباشدیم 754/29با مقدار  ناب مالیاتیاجت ریمربوط به متغ یدگیمقدار کش

در خصوص  مثبت است. یدگیکش یبلندتر باشد دارا که یو در صورت یمنف یدگیکش عیتوز یتر است دارا نرمال کوتاه عینسبت به توز عیتوز یمنحن یعنی
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که نقطه قوت باشد اجتماعی باید این به این نکته اشاره نمود که در جدول فوق جمع نقاط قوت و ضعف آمده است، بنابراین در صورتیپذیری مسئولیت

 باشد.که نقطه ضعف باشد، منفی میمثبت و در صورتی

 آمار استنباطی -ب

 لیمر Fنتایج آزمون   –( 3ی) نمایه

 

 

 

بنابراین با توجه به آزمون لیمر،  ؛ شودمیرد  ها دادهمبنی بر پولینگ بودن   H0، فرض است 05/0از  تر کوچک  Prob، چون  فوق با توجه به شکل جدول

 را انجام داد. 1حال باید آزمون هاسمن استپانل  ها دادهدر هر سه مدل 

 نتایج آزمون هاسمن –( 4ی)نمایه

 

 

 

ی صفر است لذا فرضیه 05/0درصد ارزش احتمال کمتر از  5که در سطح اطمینان طبق نتایج حاصل از آزمون هاسمن برای مدل پژوهش، با توجه به این

 از روش اثرات ثابت استفاده شود. دهد که روش اثرات تصادفی ناسازگار است و بایستی( نشان میH0صفر )ی شود. رد فرضیهرد می

 های  پژوهشنتایج آزمون ناهمسانی واریانس مدل –( 5ی) نمایه

 کوک و ویسبرگ –بروش پاگان 

 نتیجه احتمال آماره  آماره  مدل پژوهش

 ناهمسانی واریانس 000/0 65/49 مدل اول

 ناهمسانی واریانس 001/0 35/10 مدل دوم

برای رفع این  دنباش یمها دارای ناهمسانی واریانس است، مدل 5ی %دار یمعنکمتر از سطح  ها( مدل4-4مندرج در جدول ) P-Valueبا توجه به اینکه 

 شود. ( استفاده میGLSمشکل از روش حداقل مربعات تعمیم یافته )

                                                           
1-Hausman 

 مدل پژوهش نوع آزمون نوع مدل P-Value درجه آزادی مقدار آماره

F= 225/9  562/141  000/0  مدل اول لیمر Fآزمون  پانل 

F= 864/6  413/141 000/0  مدل دوم لیمر Fآزمون  پانل 

 مدل پژوهش نوع آزمون نوع مدل P-Value درجه آزادی مقدار آماره

𝜒2 = 519/23  6 000/0  مدل اول آزمون هاسمن اثرات ثابت 

𝜒2 = 159/38  4 000/0  مدل دوم آزمون هاسمن اثرات ثابت 
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 پژوهش  مدلولدریج نتایج آزمون  –( 6ی)نمایه

xtserial 

 نتیجه احتمال آماره آماره مدل پژوهش

 عدم خودهمبستگی در مدل پژوهش 056/0 486/95 مدل اول

 عدم خودهمبستگی در مدل پژوهش 066/0 523/99 مدل دوم

 5دار % بیشتر از سطح معنی هامندرج در جدول برای مدل P-Valueبه اینکه  توجهبرای آزمون خودهمبستگی از آزمون ولدریچ استفاده شده است. با 

 باشد. دارای خودهمبستگی نمی هااست، مدل

 نتایج آزمون بررسی همخطی بین متغیرهای مدل اول  –( 7ی)نمایه

 تلورانس VIF متغیر 

 529/0 89/1 اجتناب مالیاتی

 538/0 86/1 مالکیت خانوادگی

 886/0 13/1 مالکیت دولتی

 985/0 02/1 ی شرکتاندازه

 712/0 60/1 سودآوری

 405/0 75/1 اهرم مالی

 

 نتایج آزمون بررسی همخطی بین متغیرهای مدل دوم  –( 8ی)نمایه

 تلورانس VIF متغیر 

 718/0 39/1 یاجتماع یرپذی تیمسئول

 807/0 24/1 ی شرکتاندازه

 849/0 18/1 سودآوری

 908/0 10/1 اهرم مالی

 

 آزمون مدل اول  آماری نتایج یخلاصه-(9ی)نمایه

 نتایج سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضرایب (یاجتماع یرپذی تیمسئولوابسته )

C )عرض از مبدأ(   796/1 044/0 993/39 000/0  

 تایید فرضیه اول  000/0 -408/39 0005/0 -021/0 اجتناب مالیاتی

 تایید فرضیه دوم  000/0 827/5 024/0 141/0 مالکیت خانوادگی

 تایید فرضیه سوم  000/0 724/6 023/0 159/0 مالکیت دولتی
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 از مدل کل معناداری بررسی برای منظور بدین نمود. حاصل اطمینان نتایج صحت از باید آمده، دست به نتایج اساس بر پژوهش یفرضیه آزمون از قبل

است. با توجه به  معنادار شده برازش رگرسیونی مدل توان ادعا نمود که(، می000/0شده ) محاسبه Fآماره  احتمال با توجه به گردید. استفاده F آزمون

ی(، توسط متغیرهای مستقل اجتماع یریپذ تیمسئول) درصد از تغییرات در متغیر وابسته مدل 69توان ادعا نمود، حدود ضریب تعیین مدل برازش شده می

 .باشد یم قیمدل تحق یاهانشان دهنده مناسب بودن استقلال خط که باشد یم 5/2و 5/1 نیب 514/1واتسون  نیمقدار آزمون دوربشود. توضیح داده می

ی شرکت در سطح خطای اجتماع یرپذی تیمسئول ی معنادار میان اجتناب مالیاتی وی رابطهدهندهضریب برآوردی متغیر اجتناب مالیاتی جدول بالا نشان

 معنادار ارتباطتوان گفت که بنابراین می؛ آمده است دست به 05/0شده برای ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از  محاسبه p-valueزیرا میزان ؛ است 05/0

-؛ بنابراین فرضیه اول پژوهش تایید میشده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد رفتهیپذهای ی شرکتاجتماع یرپذی تیمسئول اجتناب مالیاتی و نیب

ی شرکت در اجتماع یرپذی تیمسئول میان مالکیت خانوادگی وی معنادار ی رابطهدهندهشود.ضریب برآوردی متغیر مالکیت خانوادگی جدول بالا نشان

توان گفت که بنابراین می؛ آمده است دست به 05/0شده برای ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از  محاسبه p-valueزیرا میزان ؛ است 05/0سطح خطای 

؛ بنابراین فرضیه دوم شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد تهرفیپذهای ی شرکتاجتماع یرپذی تیمسئول مالکیت خانوادگی و نیب معنادار ارتباط

ی اجتماع یرپذی تیمسئول ی معنادار میان مالکیت دولتی وی رابطهدهندهشود. ضریب برآوردی متغیر مالکیت دولتی جدول بالا نشانپژوهش تایید می

توان بنابراین می؛ آمده است دست به 05/0شده برای ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از  محاسبه p-valueزیرا میزان ؛ است 05/0شرکت در سطح خطای 

؛ بنابراین فرضیه شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد رفتهیپذهای ی شرکتاجتماع یرپذی تیمسئول مالکیت دولتی و نیب معنادار ارتباطگفت که 

 شود.سوم پژوهش تایید می

 

 

ی شرکتاندازه  004/0 002/0 939/1 053/0  

  742/0 -329/0 002/0 -0008/0 سودآوری

  762/0 301/0 0003/0 0001/0 اهرم مالی

 595/68 داری(سطح معنی) شریف Fآماره  

( 000/0 ) 

 514/1 آماره دوربین واتسن

 657/0 ضریب تعیین تعدیل شده 698/0 ضریب تعیین
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 خلاصه نتایج آماری آزمون مدل دوم پژوهش –( 10ی)نمایه

 

 

 

 

 

 

 

 از مدل کل معناداری بررسی برای منظور بدین نمود. حاصل اطمینان نتایج صحت از باید آمده، دست به نتایج اساس بر پژوهش یفرضیه آزمون از قبل

است.با توجه به  معنادار شده برازش رگرسیونی مدل توان ادعا نمود که(، می000/0شده ) محاسبه Fآماره  احتمال با توجه به گردید. استفاده F آزمون

-(، توسط متغیرهای مستقل توضیح داده میبازده سهام) درصد از تغییرات در متغیر وابسته مدل 46نمود، حدود توان ادعا ضریب تعیین مدل برازش شده می

 .باشد یم قیمدل تحق ینشان دهنده مناسب بودن استقلال خطاها که باشد یم 5/2و 5/1 نیب 794/1واتسون  نیمقدار آزمون دوربشود. 

شرکت در سطح  بازده سهام ی واجتماع یرپذی تیمسئولی معنادار میان ی رابطهدهندهجدول بالا نشانی اجتماع یرپذی تیمسئولضریب برآوردی متغیر 

 ارتباطتوان گفت که بنابراین می؛ آمده است دست به 05/0شده برای ضریب این متغیر پژوهش، کمتر از  محاسبه p-valueزیرا میزان ؛ است 05/0خطای 

؛ بنابراین فرضیه چهارم پژوهش تایید شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد رفتهیپذهای شرکت بازده سهام ی واجتماع یرپذی تیمسئول نیب معنادار

 شود.می

 ی ریگ جهینتبحث و 

یکی از  منظوربدین اجتناب مالیاتی، مالکیت دولتی و خانوادگی بر مسئولیت اجتماعی و بازده سهام بوده است. هدف این پژوهش بررسی ارتباط بین 

رفت شود، انتظار نیز همین میی اجتماعی شناخته میعنوان هزینهطوری که مالیات بهموقع و کامل مالیات است، بهمصادیق رفتارهای اجتماعی پرداخت به

نظریه چارچوب  توان درمیا مسئولیت اجتماعی راجتناب مالیاتی و ارتباط بین  یچگونگدهند. تری انجام میهایی که اجتناب مالیاتی بیشکه شرکت

ها تفاوتی وجود ندارد که مالیات کمتر و ها قرارداد دارند و بعضا برای آنبر اساس تئوری نمایندگی، مدیران با شرکت .نفعان جستجو کردگی و ذینمایند

ها خواهد شد ولی از طرفی شهرت و برای آنتری مدت باعث پاداش بیشیا به سمت اجتناب مالیاتی بروند، چرا که هر چند کسب سود بیشتر در کوتاه

(بازده سهاموابسته )  نتایج سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضرایب 

C )077/0 -770/1 064/3 -425/5 )عرض از مبدأ  

 تایید فرضیه چهارم  000/0 941/3 023/1 034/4 یاجتماع یرپذی تیمسئول

ی شرکتاندازه  384/0 183/0 088/2 037/0  

  085/0 721/1 022/0 038/0 سودآوری

  504/0 668/0 644/0 430/0 اهرم مالی

 184/22 داری(سطح معنی) شریف Fآماره  

( 000/0 ) 

 794/1 آماره دوربین واتسن

 459/0 ضریب تعیین تعدیل شده 463/0 ضریب تعیین



 سهام بازده و محیطی زیست و اجتماعی عملکرد بر شرکتی حاکمیت اجتماعی، های هزینه از اجتناب تاثیر

 

136 

 

که در دنیای گردد؛ با توجه به اینها پیشنهاد میی اول پژوهش، به مدیران شرکتبا توجه به تایید فرضیه اعتبار خود را در بلندمدت از دست خواهند داد.

است، لذا به اجتناب مالیاتی و کاهش در پرداخت مالیات به عنوان  تجارت یکی از معیارهای مهم کسب منافع اقتصادی پایدار توجه به رفتارهای اجتماعی

ای هایی که دارای اجتناب مالیاتی هستند، توجه ویژهشود به شرکتگیرنده توصیه میهای تصمیمچنین به سایر گروهیک منفعت اقتصادی نپردازند. هم

 گذاری ننمایند.ها سرمایهها مهم است در این شرکتها برای آنای اجتماعی شرکتای که رفتارهگذاران بالقوهصورت مثال سرمایهداشته باشند و به

ثیر اهای شرکت تتوانند بر تصمیم، مدیر نیز هستند و میباشندمی تنها مالک شرکت اعضای خانواده نه های خانوادگی، معمولاکه در شرکتضمن این

های اجتماعی اثر ها از جمله مشارکتتواند بر تصمیمباشند که این موضوع میمی مناصب اساسی برخوردارها از قدرت زیاد و بگذارند. به بیان دیگر، آن

که بین رفتارهای اجتماعی و منافع اقتصادی رابطه وجود دارد، بهتر قابل درک است، از های خانوادگی به دلیل تمرکز مالکیت و ایندر شرکت گذار باشد.

های خانوادگی به سبب حفظ شرکتگردد. از این رو تر توجه میبه موضوعات اجتماعی برای دستیابی به منافع مالی بیشها این جهت در این شرکت

-ی مثبت و معنادار به سرمایه.  بنابراین با توجه به وجود رابطهکنندهای مسئولیت اجتماعی شرکتی مشارکت میعاطفی خود در فعالیت -ثروت اجتماعی 

های ی ایران و برای سهامداران خانوادگی که عموما دنبال منفعتها را انتخاب نمایند چرا که در بازار سرمایهشود که این شرکتمی گذاران پیشنهاد

ه به چنین با توجها فراهم آورد. همتواند در بلندمدت منافع اقتصادی نیز برای آنهای اجتماعی میاقتصادی هستند این موضوع مسجل شده است که فعالیت

گردد که شرایط ورود گیرندگان بورس و شورای عالی بورس پیشنهاد میهای خانوادگی به حضور در بورس اوراق بهادار به تصمیمتمایل شرکت

 تری شده است. های خانوادگی موجود در بورس به منافع اجتماعی توجه بیشهای خانوادگی را به بورس تسهیل نمایند، چرا که در شرکتشرکت

های دولتی با پذیری اجتماعی است. در شرکتی مثبت مالکیت دولتی و مسئولیتی رابطهدهندهمتغیر مالکیت دولتی دارای علامت مثبت است که نشان

ی از رفتارهای ها نیز متولی رفتارهای اجتماعی هستند، لذا بسیارباشد و از طرفی خود دولتکه بخش بیشتری از سهام آن متعلق به دولت میتوجه به این

( موافق و 2020این نتیجه با پژوهش عبدالفتاح و عبود) دهند.باشند، انجام میهای وابسته به خود که دارای انتفاع نیز میاجتماعی خود را از طریق شرکت

-پذیری اجتماعی داشت، لذا  به سرمایهولیتی سوم پژوهش نیز که نشان از تاثیر مثبت و معنادار بین دولتی با مسئباشد. با توجه به تایید فرضیههمسو می

 گذاری انتخاب نمایند. ها را برای سرمایهگردد که این شرکتگذاران بالقوه پیشنهاد می

پذیری اجتماعی و بازده سهام است. در بسیاری از ی مثبت مسئولیتی رابطهدهندهپذیری اجتماعی دارای علامت مثبت است که نشانمتغیر مسئولیت

های ایرانی نیز مانند ی منفی وجود داشت، ولی خوشبختانه شرکتشد و یا رابطهی یافت نمییقات گذشته در کشور ایران بین این متغیرها رابطهتحق

گذاری برای سرمایهاند که بین منافع مالی و اجتماعی رابطه وجود دارد و به نوعی مخارج اجتماعی، های کشورهای پیشرفته دنیا به این نتیجه رسیدهشرکت
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ی چهارم چنین با تایید فرضیهپذیری اجتماعی و بازده سهام رابطه مستقیمی وجود داشت. همباشد، لذا در این پژوهش نیز بین مسئولیتکسب منافع آتی می

تر پذیری اجتماعی بیشیی که به مسئولیتهاپذیری اجتماعی و بازده سهام داشت. بنابراین شرکتپژوهش که نشان از تاثیر مثبت و معنادار بین مسئولیت

هایی را انتخاب نمایند تر شرکتگردد برای رسیدن به بازده مطلوبگیرنده پیشنهاد میهای تصمیمکنند. به همه گروهتوجه دارند، بازده بیشتری کسب می

 تری باشند.پذیری بیشکه دارای مسئولیت

  منابع
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