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 چکيده
 به اصطلاح در که باشد می کارایی و اثربخشی سطح بالاترین به دستیابی تجاری واحد هر در فعالیتی هر انجام از هدف

پذیری اجتماعی بر عملکرد  شود. هدف این تحقیق بررسی تأثیر هموارسازی سود و افشای مسئولیت می گفته عملکرد آن
همبستگی از نوع علیّ )پس  شناسی روشاین پژوهش از لحاظ هدف، کاربردی بوده و از بعد باشد  بازار شرکت می

اوراق بهادار تهران بوده و با استفاده از  در بورس شده پذیرفته های شرکت. جامعه آماری پژوهش، کلیه باشد میرویدادی( 
ساله بین  9ی زمانی  نمونه پژوهش انتخاب شده در دوره عنوان بهشرکت  141گیری حذف سیستماتیک،  روش نمونه

ای بوده و  اطلاعات، کتابخانه آوری جمعمورد تحقیق قرار گرفتند. روش مورد استفاده جهت  1999تا  1991های  سال
سپس برای و شده  آوری جمعها  مالی شرکت های صورتگیری متغیرها از سایت کدال و  برای اندازه های مربوط داده

های پژوهش نشان داد  . نتایج حاصل از آزمون فرضیهایویوز استفاده شده است افزار نرمهای پژوهش از  آزمون فرضیه
 ی بر عملکرد بازار شرکت دارند.دار اجتماعی تأثیر مثبت و معنی پذیری مسئولیت افشای و سود هموارسازی

 .شرکت بازار عملکرد اجتماعی، پذیری مسئولیت افشای سود، هموارسازی کليدی: واژگان

 

 مقدمه
 است مهم بسیار بازار عملکرد. است شده انجام آنچه اساس بر شرکت عملکرد سنجش برای است مفهومی 1بازار عملکرد

 گرفته نظر در فروش طریق از تجاری کارایی و محصول سود به دستیابی توانایی رقابت، اثربخشی دادن نشان برای زیرا
ترین جنبه مورد توجه ذینفعان بازار سرمایه است  (. با توجه به اینکه عملکرد بازار مهم2221، 2)مئوتیا و همکارانشود  می

عوامل مؤثر با عملکرد بازار شرکت  در تحقیقات مختلف تأثیر عوامل مؤثر بر آن مورد بررسی قرار گرفته است. یکی از
باشد. هموارسازی سود، تلاش مدیریت برای کاستن از نوسانات سود گزارش شده یا  هموارسازی سود توسط مدیران می

در نتیجه  که برد می پی سود به مربوط اطلاعات اهمیت به مدیریت نمایندگی، تئوری اساس سود مورد انتظار است بر
 مختلف بین مشکلات بر غلبه سعی در  سود هموارسازی انجام با یعنی شود، طلبانه می فرصت اریرفت یا نگرش به منجر

. دیگر عامل مؤثر بر عملکرد شرکت افشای (2211 ،9همکاران و )دیوی. دارد های مختلف ذینفع شرکت طرف و مدیریت
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 شرکت بازار عملکرد بر اجتماعی پذیری مسئوليت افشای و سود هموارسازی تأثير
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 گذاران سرمایه شود، می ارائه  شرکت توسط که مثبتی موارد ،1دهی علامت تئوری پذیری اجتماعی است. مطابق  مسئولیت
 2ولادو. است آینده در شرکت مناسب عملکرد دهنده نشان مثبت اطلاعات این زیرا کند، می راغب گذاری سرمایه به را
 برای ویژه به زیان، و سود های صورت به دارند تمایل امروزه مالی های صورت کنندگان استفاده که دهد می نشان( 2219)

 زیرا است سهامداران برای عمده نگرانی یک حسابداری مطابق این نگرش سود .کنند تکیه ها، شرکت موفقیت ارزیابی
 تأثیر بازار عملکرد بر اجتماعی پذیری مسئولیت نتایج تحقیقات نشان داده است افشای. است شرکت عملکرد از بازتابی

 واکنش زیست محیط و جامعه به مربوط اطلاعات افشای باره نتایج این مطالعات نشان داده است که گذارد و دراین می
 (.2219، 4؛ ایندر و برینکمن2219، 9به دنبال دارد و بر قیمت سهام و ریسک شرکت تأثیرگذار است )تانایا مثبت

 بینی پیش زیرا کنند، گزارش را باثباتی بسیار سود که را هایی دارند  شرکت به  تمایل سرمایه با توجه به اینکه فعالان بازار
 شرکت کلی ریسک برای اساسی معیار یک عنوان به سود تغییرپذیری همچنین،. است تر آسان ها شرکت این آتی سود

دهی مثبت گزارشگری  دارد؛ و همچنین با توجه به علامت گذاران سرمایه سرمایه نرخ بر مستقیمی تأثیر و شود می تفسیر
 و سود هموارسازی تأثیر در این تحقیق به بررسی عملکرد مناسب بازار، عنوان معیاری از پذیری اجتماعی به مسئولیت

 شود. شرکت پرداخته می بازار عملکرد بر اجتماعی پذیری مسئولیت افشای
 

 ادبيات تحقيق

 عملکرد بازار شرکت

 انداز چشم و مالی موقعیت شرکت، توسط شده کسب خالص درآمد به بسته بازار ارزش معتقد است( 2212) 4هریسون
 در معین زمانی دوره یک در که است کلی ارزش بازار، ارزش. است متفاوت اقتصادی شرایط همچنین و آینده در شرکت

 بازار ارزش از بازار بازیگران انتظارات کننده منعکس ها قیمت(. 2214 ،6همکاران و راتنساری) دهد می رخ سهام بازار
 .بود خواهند
ترین پیوند را با اهداف استراتژیک سازمان، رضایت مشتری  یقوکنند زیرا  یمنتایج کار تعریف  عنوان بهعملکرد را  عموماً

از معیارهای رشد، نقطه قوت  اند عبارتیری عملکرد گ اندازهیا معیارهای  ها شاخصین تر مهم و درآمدهای مالی دارد.
رقابتی، نوآوری، سودآوری )مالی( استفاده از منابع توجه به مالکان، توجه به مشتریان، توجه به کارکنان و توجه به افراد 

ی مالی )سودآوری( و ها شاخص، دو گروه وکار کسبی عملکرد کلی ها شاخصی مختلف ها گونهجامعه. از میان 
به حداکثر  ها شرکتهدف  عموماً(. 2211، 7)توتار اند گرفتهمحققان قرار  موردتوجهبیش از بقیه ی عملکرد بازار ها شاخص

ین تر مهمها را  ییدارا(. به همین دلیل بازده 1919؛ راس، 1992رساندن ثروت سهامداران است. )عربصالحی و همکاران، 
عملکرد شرکت،  یریگ عنوان یک ابزار اندازه زده دارایی بهاهمیت با ینبنابرا دانند؛ یم ها شرکتمعیار ارزیابی عملکرد مالی 

ینی آفر ارزش. همچنین نسبت کیوتوبین معیاری است که برای سنجش است شده  در ادبیات تخصصی به رسمیت شناخته
رود هرچه قدر این نسبت بیشتر باشد به معنی ارزش بیشتر بازار یک شرکت در بازار سهام است  یمبه کار  ها شرکت

 (.1911کاشانی پور و رساییان، )
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 پذیری اجتماعی افشای مسئوليت
 بهبود و حمایت در مناسب دوستانه انسان و اخلاقی قانونی، اعمال به جامعه و تجاری واحدهای تعهد اجتماعی مسئولیت

)حساس  باشد همراه ذینفع های بخش توانمندی و اقتصادی ساختار با باید که است تجاری واحدهای هم و جامعه رفاه
ها سه دیدگاه مختلف وجود دارد. دیدگاه کلاسیک، دیدگاه  مسئولیت اجتماعی شرکت در رابطه با(. 1999یگانه و برزگر، 

حداکثر رساندن سود  هم به بر اساس دیدگاه کلاسیک، شرکت تنها یک هدف دارد آن .اجتماعی، دیدگاه عمومی مسئولیت
این موضوع تا جایی پذیرفته و موردقبول است  .افزایش بازده سهام را به همراه داردو ثروت سهامداران است که درنتیجه 

پذیری، اهداف اجتماعی در  اما در دیدگاه مسئولیت هدف رعایت شود؛ که چارچوبی اخلاقی و حقوقی برای تحقق این
 ات سازمان، وابسته به حیاتکنند که حی نظران بیان می گیرد. صاحب توجه قرار نمی سود مورد ی حداکثر سازی زمینه

های اجتماعی با  حل مشکل جانبه و فراگیر است و باید در ها همه پذیری اجتماعی سازمان جامعه است؛ بنابراین، مسئولیت
 .(1994 پور، کاظم و آقایی) جامعه همکاری داشته باشد

. های اجتماعی خود دارند الیتعملکرد اجتماعی بالایی دارند تمایل بیشتری به افشای عمومی فع هایی که شرکت
اصطلاح  شود. ذینفعان می  روی سطح بالای شفافیت در اطلاعات باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین شرکت و ازاین

صورت محدودتری استفاده  ی اطلاعات است. حسابداران از این عبارت به ترین مفهوم خود به معنای ارائه افشاء در گسترده
های  های مالی )معمولاً در قالب گزارش آنان انتشار اطلاعات مالی مربوط به یک شرکت در گزارشکنند و منظور  می

های مالی  سالانه( است. در برخی موارد، این مفهوم بازهم محدودتر و به معنی ارائه اطلاعاتی است که در متن صورت
عنوان پل ارتباطی  ی مسئولیت اجتماعی بهکه افشا دهد ( نشان می2216) 1منظور نشده است. مطالعات هو و همکاران

گردد قادر است با  و علاوه بر اینکه منجر به بهبود اصول اخلاقی شرکت می شود بین واحد تجاری و ذینفعان شناخته می
دارد  ها روی رابطه مستقیمی با اخلاق تجاری شرکت گذاران نهادی شود، ازاین ایجاد اثر روانی مثبت باعث جذب سرمایه

 افشای اند از: ترین آنها عبارت افشاء در مفهوم خود دارای ابعاد گوناگونی است که مهم(. 1999علی و حجامی، )پور
 زیست. محیط تولیدی و در حوزه در جامعه، در مشارکت درحوزه کارکنان، روابط حوزه در ها شرکت اجتماعی مسئولیت

اقتصادی، نظریه  گیری، نظریه مفید بودن در تصمیمها شامل سه نظریه  مطالعات افشای محیطی و اجتماعی شرکت
جامعه اطلاق  ها به مسئولیت واحدهای تجاری در قبال تأثیرشان بر سیاسی و اجتماعی است. مسئولیت اجتماعی شرکت

ای را در تجارت و بازرگانی به خود اختصاص داده  ها سهم عمده های اخیر مسئولیت اجتماعی شرکت طی سال شود. می
ها و صدور  ی مسئولیت اجتماعی شرکت ها اقدام به تأسیس کمیته (. بسیاری از شرکت2214، 2یم و همکارانک) است

های حسابداری محسوب  ها ادبیاتی نوین در پژوهش اند. مسئولیت اجتماعی شرکت گزارش و افشای موارد مرتبط کرده
منظور  (.1991ار گرفته است )فرجی و همکاران، شود و از ابعاد مختلف توسط پژوهشگران و تحلیلگران موردبحث قر می

ای که منافع کلیه  گونه است به های سازمان ها و ارزش ها، پیوستگی و اتحاد میان فعالیت از مسئولیت اجتماعی شرکت
ها و عملکرد سازمان منعکس  عموم جامعه، در سیاست گذاران و نفعان شامل سهامداران، مشتریان، کارکنان، سرمایه ذی
های قانونی  ها به مشارکت داوطلبانه شرکت برای توسعه پاینده فراسوی الزام دد. همچنین مسئولیت اجتماعی شرکتگر

نفعان در قالب گزارشگری و افشای اطلاعات  ها و انتظارات ذی اشاره دارد و یک روش برای کاهش شکاف بین شرکت
 .(1994 رزگر،ب و یگانه حساسرود ) اضافی با رویکرد پایندگی به شمار می
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 هموارسازی سود
( بود. وی تأکید 1949عنوان یک موضوع حسابداری مطرح نمود هپ ورث ) اولین کسی که پیشنهاد هموارسازی سود را به

ای وجود دارد.  های تعیین سود دوره کرد که در اصول پذیرفته شدة حسابداری، آزادی بسیاری در تعبیر و تفسیر روش می
دهد تا مدیریت نسبت به هموارسازی سود اقدام نماید هموارسازی سود را نوعی خاص از مدیریت  میاجازه  این آزادی

های سود را در طول زمان کاهش دهد. هموارسازی سود یک هدف روشن و مشخص  کوشد نوسان دانند که می سود می
ناسایی درآمدها یا درآمد گزارش شده دارد و آن ایجاد رشد ثابت در سود است. هموارسازی سود، فرایند دستکاری زمان ش

که درآمد گزارش شده را در بلندمدت افزایش ندهد. وجود  است تا جریان سود گزارش شده، تغییر کمی داشته باشد، مادامی
ها  این نوع دستکاری نیازمند آن است که شرکت سود زیادی داشته باشد تا بتواند ذخایر لازم را برای منظم کردن جریان

طورکلی هدف آن، کاهش تغییرات سود است. هموارسازی سود نوعی اقدام آگاهانه است که  ام نیاز تأمین کند و بهدر هنگ
دهد  وسیله تغییرهای غیرعادی سود را تا آن حد کاهش می دهد و بدین مدیریت با هدف عادی جلوه دادن سود انجام می

 (.1422رحمانی و همکاران، ) که با توجه به اصول حسابداری و مدیریت سالم مجاز است

 

 پيشينه تحقيق
 افشای که دادند  شرکت نشان عملکرد بر شرکت اجتماعی مسئولیت ( در بررسی تأثیر افشای2221حسن و همکاران )

 و مصرفی خدمات مصرفی، کالاهای - صنایع برای. دارد شرکت عملکرد معیارهای بر متفاوتی اثرات اجتماعی مسئولیت
 های شرکت برای که درحالی است، شرکت مرتبط عملکرد با مثبت طور به اجتماعی مسئولیت افشای سنگین، مهندسی
مئوتیا و . است شرکت منفی عملکرد و اجتماعی مسئولیت افشای بین رابطه ابزار، و انرژی و بهداشتی های مراقبت

شرکت  بازار عملکرد بر اجتماعی پذیری مسئولیت افشای و سود هموارسازی تحقیقی با عنوان تأثیر( در 2221همکاران )
 پذیری مسئولیت افشای و سود بر عملکرد بازار )واکنش بازار و ریسک بازار( تأثیر دارد هموارسازی که دادند نشان

 که داد ( نشان2221) 1آبوگون و آدیگبول ریسک بازار و ارزش بازار( تأثیر دارد. )واکنش بازار، بازار عملکرد بر اجتماعی
 مهمی متغیر بازار ریسک که داد نشان همچنین مطالعه این. دارد شرکت ارزش بر و معناداری منفی تأثیر سود هموارسازی

( 2221) 2نتایج تحقیق فهد و بوسور .دهد تحت تأثیر قرار می را شرکت ارزش و سود  هموارسازی بین رابطه که است
 عمدتاً منفی اثر این. بود هند در شرکت ارزش و شرکت سودآوری بر اجتماعی پذیری مسئولیت افشای منفی تأثیر نشانگر 

 شرکت ارزش و شرکت سودآوری نامطلوب همچنین اثر. است اجتماعی افشای امتیاز و محیطی افشای امتیاز تأثیر تحت
 بین رابطه ( در بررسی2222) 9کند. بولای تأکید معکوس رابطه این تا شد مشاهده نیز اجتماعی پذیری مسئولیت افشای بر

 ها دارایی بازده قالب در شده گیری اندازه ها شرکت بازار و مالی عملیاتی، عملکرد و شرکت اجتماعی مسئولیت افشای
(ROA)، سهام صاحبان حقوق بازده (ROE ) و کیوتوبینQ Tobin افشای که داد مدیترانه نشان کشورهای در 

گذارد. کنکانا و  نمی تأثیر مالی عملکرد بر اما گذارد می منفی تأثیر بازار و عملیاتی عملکرد بر اجتماعی پذیری مسئولیت
اندونزی نشان  بورس تولیدی های شرکت روی بازار بر عملکرد و سود ( در تحقیقی با عنوان هموارسازی2211) 4اقبال

 گذارد، می تأثیر بازار واکنش جنبه در ها شرکت بازار عملکرد بر توجهی قابل طور به دادند که هموارسازی سود تنها
  دیگر بازار مانند ریسک بازار و ارزش بازار تأثیر کمی دارد. های بر جنبه که درحالی
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 اجزای وسود به این نتیجه رسیدند که  ارتباط بین پایداری سود و واکنش بازار سهام  در مطالعه  (1422دهدار  )و سدی ا
. بین آنها و واکنش بازار سهام )بازده غیرعادی سهام( وجود ندارد داری معنی، اما رابطه باشند میی آن دارای پایداری بالای
 ای پرسشنامه با توزیع  پذیری اجتماعی بر ارزش بازار شرکت تأثیر سطح افشای مسئولیت( در  1999گروسی و همکاران  )

اجتماعی، نظام راهبری شرکتی، حقوق انسانی و  سؤال در نه حوزه اصلی حوزه اقتصادی، مشارکت 192 شامل
، اجتماعی( و ای حرفهمذهبی، محصولات، حوزه اخلاق )سازمانی،  و توسعه پایدار، محیطی زیست، سالاری شایسته

با  ها شرکت که دادند ،در بورس و فرابورس اوراق بهادار شده پذیرفته های شرکت فرهنگی برای تعیین سطح افشاء
جریان نقدی عملیاتی بالاتری  اجتماعی بالاتر، ارزش بازار بیشتری و هزینه سرمایه کمتری دارند ولی پذیری مسئولیت

بررسی اثرات هموارسازی سود بر کاهش ریسکِ سقوط قیمت سهام با ( در مطالعه 1991بهمنی و نظام طاهری ) ندارند. 
سازی سود و ریسک سقوط قیمت سهام در  موارین هنشان دادند سازی  و حداقل سازی حداکثراستفاده از رویکردهای 

سازی سود و ریسک سقوط قیمت  بین هموار اما  ؛داری وجود ندارد سود، رابطه معنی سازی حداکثرهای با رویکرد  شرکت
به این ( 1997) کردستانی و همکاران  .داری وجود دارد سازی سود، رابطه معنی هایی با رویکرد حداقل سهام در شرکت

 افزوده ارزش، سود هرسم و ها داراییطح افشای مسئولیت اجتماعی تأثیر مثبت معناداری بر نرخ بازده سیدند که سنتیجه ر
 ها شرکتدارد. همچنین سطح افشای مسئولیت اجتماعی تأثیر منفی معناداری بر نرخ هزینه سرمایه  ها شرکتاقتصادی 

 معناداریبازار و نرخ بازده سهام تأثیر  افزوده ارزشبر معیارهای  ها شرکت، سطح افشای مسئولیت اجتماعی حال باایندارد. 
بازار با عملکرد شرکت  بندی زمانبررسی رابطه اندازه، مدیریت سود و ( در  1996های دولو و پایسته ) یافته .نداشته است

و همچنین تأثیر منفی آن بر  مدت کوتاهدر زمان افزایش سرمایه حاکی از تأثیر مثبت و معنادار مدیریت سود بر عملکرد 
بازار تضعیف  بندی زمان، یک ساله، دو ساله و سه ساله در اثر مدت کوتاهعملکرد  آنکه حالعملکرد یک ساله است؛ 

بازار در زمان افزایش  بندی زمانادعا کرد تصمیم شرکت جهت اقدام به مدیریت سود و  توان نمی. همچنین گردد می
 .رکت استسرمایه تحت تأثیر اندازه ش

 

 چارچوب نظری و فرضيات تحقيق

 شرکت بازار هموارسازی سود و عملکرد
 نیست، گذاران سرمایه موردنظر اصلی اطلاعات دیگر سود اطلاعات رسد می نظر به که عصری مدرن، حسابداری عصر در

 مدیران چرا که دارد وجود شماری بی . دلایل(2211اقبال،  و )کنکانا .دارد وجود هنوز سود هموارسازی که است شده ثابت
 اهداف به دستیابی شغل، از محافظت پاداش، کسب بیشتر توان به از آن جمله می. شوند می سود  هموارسازی درگیر

 قابلیت افزایش و سیاسی های هزینه و مالیاتی های بدهی کاهش بدهی، های پیمان رعایت شرکت، ارزش بهبود عملکرد،
 ،9همکاران و ؛ یونگ2222 ،2همکاران و دمرجیان ؛2222 ،1همکاران و اشاره کرد )چن مالی یها بینی پیش اطمینان

 (.2222، 4و ابراهیم منجد ؛2222

 فرآیند، مورد در نظریه یک نمایندگی رابطه هموارسازی سود با عملکرد شرکت تحت تأثیر تئوری نمایندگی است تئوری
 تعریف قراردادی عنوان به نماینده -مدیر رابطه ،(1976) 4مکلینگ و جنسن نظر طبق .است سازمانی نتیجه و رفتار
 که خود طرف از خدمات برخی انجام برای را( نماینده) دیگری شخص( معاون) نفر چند یا یک آن اساس بر که شود می
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 که کرد استنباط توان می نظریه این از بنابراین،کنند  می درگیر شود، می آنها به گیری تصمیم اختیار تفویض شامل
 مدیران توسط سود هموارسازی عمل که است دلیل این به امر این. است نمایندگی هزینه منفی سود نوعی هموارسازی

 تأثیر سازمانی نتایج بر تواند می شود و  انجام می قیمتی هر به تشویقی پاداش نتیجه در و خود هدف به دستیابی جهت در
 و آبوگون) باشد ها شرکت شکست و سهام بازار مالی، عملیاتی و عملکرد عملکرد شکل به است بگذارد که ممکن منفی

 شود: تحقیق بدین شکل بیان می فرضیه اولبنابراین  ؛(2221 آدیگبول،

 هموارسازی سود بر عملکرد بازار شرکت تأثیر دارد. :فرضيه اول

 

 شرکت بازار پذیری اجتماعی و عملکرد افشای مسئوليت
مورد  1942 دهه از مالکان سود و ثروت رساندن حداکثر به برای شرکت اهداف بر اجتماعی پذیری مسئولیت افشای تأثیر

 که دهد می است. تعداد زیادی از مطالعات نشان رسیده روشن نتیجه یک به هنوز اما مطالعه قرار گرفته است،
برخی  حال، بااین(. 2214 ،1همکاران و لین) است معمولی گذاری سرمایه از بهتر اجتماعی پذیر مسئولیت گذاری سرمایه

 های طرح افشای که اند داده نشان اند. درمجموع مطالعات داری را گزارش نکرده دیگر از مطالعات نتیجه معنی
 مورد در مدیریتی اختیارات دلیل به و این موضوع به دلیل  است متفاوت کشورها و ها شرکت در اجتماعی پذیری مسئولیت
 عملکرد و اجتماعی پذیری مسئولیت افشای بین رابطه بررسی دلیل، همین به. افشاها است این در اطلاعات محتوای
 (.2222بولای، ) است  مهم هنوز هم ها شرکت
 های طرح در شرکت های هزینه از که است شده فرموله محققان توسط مختلفی وجود دارد که هایی تئوری

 که کند یم فرض ذینفعان نظریهاست.   2سهامداران نظریه نخست،. کند می مخالفت و حمایت اجتماعی پذیری مسئولیت
 که است این نظریه این اصلی مفهوم. دارد بستگی ذینفعان همه حمایت به نهادی هر پایدار توسعه و مدت یطولان بقای

ازجمله  ذینفع، مختلف یها گروه متضاد یها خواسته و منافع یساز متعادل طریق از تواند یم شرکت یک اهداف و اهداف
 که کند می . این نظریه بیانشود حاصل مردم عموم و سهامداران حسابرسان، ،کنندگان نیتأم مشتریان، کارمندان،
 و تصویر اجتماعی پذیری مسئولیت های فعالیت بخشد، می بهبود را شرکت عملکرد اجتماعی پذیری مسئولیت ابتکارات
 که درحالی .شود می منعکس شرکت ارزش ایجاد و مالی عملکرد در و کند می ایجاد شرکت مورد در را خوبی شهرت
 این و کند می تضعیف را شرکت ارزش ایجاد اجتماعی پذیری مسئولیت ابتکارات که کند می بیان نمایندگی هزینه تئوری
 تقاضای کردن برآورده برای تلاش و گیرد می نظر در اضافی هزینه عنوان به را اجتماعی پذیری مسئولیت ابتکارات نظریه
 تئوری(. همچنین مطابق 2221دارد )فهد و بوسرو،  همراه به را نمایندگی تضاد و اضافی هزینه سهامداران از بزرگی گروه

 بنابراین  کرد؛ متمایز دارند بد اخبار که هایی شرکت از دارند خوب اخبار/اطلاعات که را هایی شرکت توان می دهی علامت
 افزایش سهام قیمت افزایش با را شرکت شهرت و بازار ارزش تواند می اجتماعی پذیری مسئولیت های طرح افشای انتظار
پذیری اجتماعی و ارزش  (. همانگونه که مشخص است رابطه میان افشای مسئولیت2211، 9آپریواندی و پراتاما) دهد

 شود: تحقیق بدین شکل بیان می فرضیه دومبنابراین  شرکت هنوز هم با ابهام روبرو است؛

 پذیری اجتماعی بر عملکرد بازار شرکت تأثیر دارد. افشای مسئولیت :فرضيه دوم
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 روش تحقيق
اطلاعاتی مختلف،  های پایگاهموردنیـاز از  های دادهرویدادی است؛ بدین معنـی کـه  روش پژوهش حاضر آرشیوی و پس

 ها فرضیهبهادار تهران گردآوری شده است. برای آزمون  بـورس اوراق های گزارشو  ها شرکتسالانۀ  های گزارشهمانند 
شده  اسـتفادهسری زمانی و مقطع زمانی(  های دادهترکیبـی )ترکیب  های دادهرگرسـیون چنـد متغیـره  وتحلیل تجزیهاز 

در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب  شده پذیرفته ایه شرکتنمونۀ پژوهش نیز به روش حذفی از میان آن دسته از است. 
 :شد کـه شرایط زیر را داشته باشند

 در بورس فعال باشد؛ 1999 شده و تا پایان سال در بورس پذیرفته 1991شرکت قبل از سال  .1
 اسفند باشد و طی زمان تحقیق تغییر سال مالی نداشته باشد؛ 29. سال مالی شرکت منتهی به 2
 ؛لیزینگ و نهاد مالی نباشد ، بانکداری،گذاری سرمایهیت اصلی شرکت فعال. 9
 و . اطلاعات موردنیاز در بخش تعریف متغیرها در دسترس باشد4
 .شدتغییر سال مالی نداده با مطالعه موردشرکت در دوره . 4

 

 متغيرها و مدل تحقيق

( استفاده شده است Qکه برای محاسبه آن از شاخص کیو توبین ) باشد یم؛ در این تحقیق عملکرد بازار متغير وابسته

ارزش بازار سهام ممتاز، ارزش دفتری بدهی بلندمدت و ارزش دفتری بدهی  ،)از طریق مجموع ارزش بازار سهام عادی
 .شود( های شرکت محاسبه می بر ارزش دفتری کل دارایی مدت تقسیم کوتاه

 

 ؛متغيرهای مستقل

ها از چهار عامل  برای بررسی معیار گزارشگری مسئولیت اجتماعی شرکت :(CSR Disclosure) پذیری مسئوليت

 شده انجامهای  است و طی بررسی شده استفادهفعالیت اجتماعی و خیریه و مصرف انرژی  ،رفاه کارکنان ،زیست محیط
 2در غیر این صورت  و 1اند متغیر مصنوعی  ها گزارش ارائه نموده هایی که در هریک از این زمینه برای شرکت

عنوان  کسب کنند به 4تا  1عدد  درمجموعگزارشگری اجتماعی  ازنظرهایی که  شرکت تیدرنهااست و  شده استفاده
ها بدون  در مدل رگرسیون( و در غیر این صورت شرکت 1ها با مسئولیت اجتماعی )استفاده از متغیر مصنوعی  شرکت

 (.1917شوند )فروغی و همکاران، در مدل رگرسیون( شناسایی می 2استفاده از متغیر مصنوعی )مسئولیت اجتماعی 
 ها بررسی معيار گزارشگری مسئوليت اجتماعی شرکت :(0جدول )

نام 
 شرکت

گزارش 
 زیست محیط

گزارش رفاه 
 کارکنان

یت گزارش فعال
 اجتماعی و خیریه

گزارش مصرف 
 انرژی

 نتیجه جمع

 4 1 1 1 1 الف
دارای مسئولیت اجتماعی عدد 

 در مدل رگرسیون 4

 9 1 1 2 1 ب
دارای مسئولیت اجتماعی عدد 

 در مدل رگرسیون 9

 2 1 2 2 1 ج
دارای مسئولیت اجتماعی عدد 

 در مدل رگرسیون 2

 1 2 2 2 1 د
دارای مسئولیت اجتماعی عدد 

 در مدل رگرسیون 1

عدم وجود مسئولیت اجتماعی  2 2 2 2 2 ه
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 عدد صفر در مدل رگرسیون

 

تـوان بـا  منظور هموارسازی سود وجود دارد. نوسان سـود را مـی های متعددی به روش ؛(SMTH) سود هموارسازی

بندی وقوع رویدادها نظیر تغییـر  زمانهـای حسـابداری،  های اختیـاری، تغییـر در روش استفاده از اقلام تعهدی، هزینه
هـای ثابـت، زمـان پـذیرش تغییـرات اجباری و نظایر آن هموار نمود. در این پژوهش برای  بندی فـروش دارایـی زمان
نماییم. این مدل حدی را که برای هموارسازی استفاده می 1(2229گیری هموارسازی سود، از ایده لئوز و همکاران ) اندازه
نماید. در این تحقیق از نسبت انحراف استاندارد سود عملیاتی به انحراف  گیری می شود اندازه در نظر گرفته میسود 

گیری، سود عملیاتی و جریانات نقدی عملیاتی را،  نماییم. برای این اندازه استاندارد جریانات نقدی عملیاتی استفاده می
 ارسازی سود از رابطه زیر بدست می آید:و سپس همو ها در نظر گرفته نسبت به کل دارایی

SMTHi,t= (σ (OPEARi,t / ASSETSi,t) / σ (CFOi,t / ASSETSi,t)) 
 که در آن:

ASSETSi,t: ها متوسط کل دارایی. 
σ (OPEAR)I  :انحراف معیار سود عملیاتی. 

σ (CFO)i :انحراف معیار جریان نقدی عملیاتی. 
 شده است:  زیر نیز بر این رابطه بررسی متغیرهای کنترلیهمچنین تأثیر 

 صورت این غیر در و یک باشد، کرده گزارش زیان مالی سال طی در شرکت که درصورتی :(LOSS) زیان شرکت

  صفر؛

 سال. پایان در شرکت های دارایی کل دفتری ارزش طبیعی لگاریتم :(SIZE) اندازه شرکت

  شرکت. دارایی کل به سالیانه سود تقسیم :(ROA) ها بازده دارایی

 آید. می  دست به شرکت عمر های سال تعداد مجموع طریق از (:Age) سن شرکت:

 مدل آماری فرضیه اول:
                                                                                   

 مدل آماری فرضیه دوم:
                                                                                             

 

 های پژوهش یافته

 آمار توصيفی

 :در جدول زیر نشان داده شده است ،دهد میرا نشـان  ها دادهتایج آمار توصیفی پژوهش که شمای کلی از وضعیت توزیع ن
 آمار توصيفی متغيرها (:2) جدول

 های پراکندگی شاخص های مرکزی شاخص نام و تعداد متغیرها

 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین علامت اختصاری متغیرها

 Q 64/1 94/1 29/1 41/2 27/9 عملکرد بازار شرکت

 SMTH 79/2 67/2 22/2 11/2 67/9 هموارسازی سود
 CSR Disclosure 29/2 17/2 19/1 2 4 پذیری اجتماعی افشای مسئولیت

 LOSS 14/2 2 99/2 2 1 زیان شرکت

                                                           
1  .  Leuz 
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 AGE 66/94 91 92/12 1 62 سن شرکت

 SIZE 66/14 99/14 46/1 27/12 72/22 اندازه شرکت

 ROA 16/2 12/2 14/2 62/2- 62/2 ها دارایی بازده

 

 آزمون نرماليته
مدل، شرط های  شود. شایان ذکر است که نرمال بودن باقیمانده قبل از برازش مدل، نرمال بودن متغیر وابسته بررسی می

 شود: صورت زیر نوشته می فرض صفر و فرض مقابل در این آزمون به لازم برای اعتبار رگرسیونی است.

 کند.ها برای متغیر وابسته از توزیع نرمال پیروی می: داده  
 کند.ها برای متغیر وابسته از توزیع نرمال پیروی نمی: داده  

 تحقيق وابسته متغير بودن نرمال بررسی برای اسميرنوف - کولموگوروف آزمون (:2)جدول      
 Zمقدار  بیشترین تفاوت پارامترهای نرمال

 -کولموگوروف 
 اسمیرنوف

مقدار 
 منفی مثبت قدر مطلق انحراف معیار میانگین احتمال

64/1 29/1 92/2 92/2 26/2- 79/7 222/2 

21/2 61/2 26/2 26/2 29/2- 21/1 117/2 

 است، 224/2و کمتر از  222/2کنیم، سطح معناداری برای متغیر وابسته، برابر مشاهده می 2در جدول طور که  همان
با  وابسته  متغیر بکارگیری تایع انتقال جانسون، از پسشود. اما  سازی نرمال ها فرضیه آزمون از قبل است لازم بنابراین

 .شود می استفاده متغیر وابسته ی شده نرمال توزیع از ادامه در نرمال شده است و 224/2 سطح معنی داری بالاتر از

 

 آزمون فرضيه اول

 انتخاب مدل
ها یکسان  های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکت در انتخاب مدل داده

ها متفاوت است که در این حالت  شرکت عرض از مبدأ برای تمام  است که در این صورت با روش پول و در حالت دوم
 کنیم. لیمر استفاده می-شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزمون اف  روش پانل انتخاب می

 و آزمون هاسمن آزمون چاو یا ليمر (:4)جدول 
 P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون آماره

 222/2 11/9 مریل F آزمون

 222/2 47/92 هاسمن آزمون

بنابراین فرض صفر  هست؛ 24/2ها کمتر از  دو برای همه مدل –و آماره کای  Fمقدار احتمال آماره  4با توجه به جدول 
شود، بنابراین استفاده از روش پانل ارجحیت دارد. لذا لازم است برای انتخاب الگوی  یعنی برابری عرض از مبدأها رد می

دهد که روش مورداستفاده پانل  انجام شود. نتایج آزمون هاسمن نیز نشان میاثرات ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن 
 با اثرات ثابت هست.

 تحقيق نتایج برآورد فرضيه اول (:4)جدول 
 مقدار احتمال t مقدار مقدار ضرایب متغیر

SMTH 19/2 92/4 222/2 
LOSS 44/2- 27/2- 221/2 
AGE 91/2- 64/2- 942/2 
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SIZE 27/2 44/9 222/2 

ROA 17/2 92/6 222/2 

 C )247/2 71/1 17/2 )مقدار ثابت 

 F 222/2 مقدار احتمال F 91/92 مقدار

 71/1 دوربین واتسون 4991/2 (R2)ضریب تعیین

 4761/2 شده لیتعدضریب تعیین 

 باشد می تر کوچک 24/2از  F( آماره P-VALUEکه مقدار احتمال ) ینادار بودن کلی مدل، با توجه به  یمعندر بررسی 
شده مدل نیز گویای آن است که  تعدیل ضریب تعیین. شود میید تائدار بودن کلی مدل  یمعن% 94با اطمینان ( 2222/2)

بر اساس نتایج ارائه شده شود؛  میدر مدل تبیین  واردشدهتوسط متغیرهای  شرکت درصد از تغییرات متغیر وابسته 61/47
دار  ( یعنی معنی222/2بوده ) 24/2تر از  هموارسازی سود کوچک ریبه متغمربوط  tره داری آما ، سطح معنی4در جدول 

در ناحیه رد فرض  tباشد این مقدار آماره  می 92/4برای آن برابر با  tباشد و مقدار آماره  ( مثبت می19/2است، ضریب آن )
 گفت هموارسازی سود بر عملکرد بازار شرکت تأثیر دارد. توان یمبنابراین ؛ گیرد صفر قرار می

 

 آزمون فرضيه دوم

 انتخاب مدل
ها یکسان  های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکت در انتخاب مدل داده

ها متفاوت است که در این حالت  تعرض از مبدأ برای تمام شرک  است که در این صورت با روش پول و در حالت دوم
 کنیم. لیمر استفاده می -شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزمون اف روش پانل انتخاب می

 و آزمون هاسمن آزمون چاو یا ليمر (:6)جدول 
 P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون آماره

 222/2 94/12 مریل F آزمون

 2222/2 21/66 هاسمن آزمون

بنابراین فرض صفر  هست؛ 24/2ها کمتر از  دو برای همه مدل –و آماره کای  Fمقدار احتمال آماره  6با توجه به جدول 
شود، بنابراین استفاده از روش پانل ارجحیت دارد. لذا لازم است برای انتخاب الگوی  یعنی برابری عرض از مبدأها رد می

دهد که روش مورداستفاده پانل  انجام شود. نتایج آزمون هاسمن نیز نشان میاثرات ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن 
 با اثرات ثابت هست.

 تحقيق نتایج برآورد فرضيه دوم (:7)جدول 

 مقدار احتمال مقدار t مقدار ضرایب متغیر

CSR Disclosure 211/2 27/2 246/2 
LOSS 94/2- 21/2- 292/2 
AGE 71/2- 71/2- 929/2 
SIZE 11/2 92/4 222/2 

ROA 66/2 29/6 222/2 

 C )196/2 47/1 29/2 )مقدار ثابت 

F 46/21 مقدار F 222/2 مقدار احتمال 

 71/1 دوربین واتسون 9912/2 (R2)ضریب تعیین

 9229/2 شده لیتعدضریب تعیین 
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 باشد می تر کوچک 24/2از  F( آماره P-VALUEکه مقدار احتمال ) ینادار بودن کلی مدل، با توجه به  یمعندر بررسی 
شده مدل نیز گویای آن است که  تعدیل ضریب تعیین. شود میید تائدار بودن کلی مدل  یمعن% 94با اطمینان ( 2222/2)

بر اساس نتایج ارائه شده شود؛  میدر مدل تبیین  واردشدهتوسط متغیرهای  شرکت درصد از تغییرات متغیر وابسته 29/92
( یعنی 222/2بوده ) 24/2تر از  مسئولیت پذیری اجتماعی کوچک ریبه متغمربوط  tداری آماره  ، سطح معنی7در جدول 

در  tباشد این مقدار آماره  می 27/2برای آن برابر با  tباشد و مقدار آماره  ( مثبت می211/2دار است، ضریب آن ) معنی
گفت افشای مسئولیت پذیری اجتماعی بر عملکرد بازار شرکت تأثیر  توان یمبنابراین ؛ گیرد رار میناحیه رد فرض صفر ق

 دارد.

 

 گيری و پيشنهادات نتيجه
 تکیه ها، شرکت موفقیت ارزیابی برای ویژه به زیان، و سود های صورت به دارند تمایل مالی های صورت کنندگان استفاده

. است شرکت عملکرد از بازتابی زیرا است سهامداران برای عمده نگرانی یک حسابداری مطابق این نگرش سود .کنند
 تأثیر . در این تحقیق بهتأثیرگذار باشد بازار عملکرد بر تواند های نیز می اجتماعی شرکت پذیری مسئولیت همچنین  افشای

شده  یرفتهپذشرکت  141های  داده اساسشرکت بر  بازار عملکرد بر اجتماعی پذیری مسئولیت افشای و سود هموارسازی
 پرداخته شد. 1999-1991در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

نتیجه فرضیه اول نشان داد که هموارسازی سود تأثیر مثبتی بر عملکرد بازار شرکت دارد. اگرچه هموارسازی عموماً منجر 
های سود را کاهش دهند،  اند نوسان شود؛ اما ازآنجاکه مدیران توسط این روش توانسته گذاران می به کاهش اعتماد سرمایه

های  این نتیجه مطابق با یافتهاست که عملکرد شرکت را تحت تأثیر قرار دهد. مدت توانسته  ای کوتاه هرچند برای دوره
 .باشد می( 2221)  آبوگون و آدیگبول ( 2221مئوتیا و همکاران )

طور که  همانتأثیر مثبتی بر عملکرد بازار شرکت دارد.  اجتماعی پذیری مسئولیت نتیجه فرضیه دوم نشان داد که افشای
ها نتایج بسیار متناقضی را نشان داده بود.  اجتماعی در تحقیقات مختلف بر عملکرد شرکت مسئولیت گفته شد تأثیر افشای

این امر به دلیل معیارهای مختلف عملکرد شرکت، تنوع صنایع مورد مطالعه و همچنین تنوع شاخصهای افشای 
پذیری  این زمینه افشای مسئولیتپذیری در کشورهای مختلف بود. نتیجه تحقیق ما نشان داده است که در  مسئولیت

دهی، به سهامداران پیام مثبتی در مورد وضعیت مالی شرکت  توانسته است با ایفای نقش مناسب، مطابق با تئوری علامت
و ( 1999) همکاران و و گروسی (2221) همکاران و ، مئوتیا(2221) همکاران و این نتیجه مطابق با نتایج حسن ارائه کند.

 باشد که به تأثیر منفی در این زمینه دست پیدا کردند. می( 2222)  بولایتضاد با نتایج در 

 

 پيشنهادات برگرفته از نتایج تحقيق و پيشنهاد به محققان آتی
پذیری اجتماعی  های خود افشای مسئولیت شود که در بررسی با توجه به این نتایج به فعالان بازار سرمایه پیشنهاد می

ها شود. همچنین به صاحبان  تواند منجر به افزایش شاخص کیوتوبین شرکت ها را مدنظر داشته باشند چراکه می شرکت
افشای مسئولیت  وطلبانه و اخلاقی و محیط زیستی وشرکتها نیز پیشنهاد می شود که سرمایه گذاری در زمینه های دا

گیرند چراکه در درازمدت می تواند منجر به افزایش ارزش پذیری شرکتهای خود را به عنوان هزینه های اضاقی در نظر ن
ها به  های مالی شرکت شود که در مطالعه صورت شرکت و بازگشت سرمایه وجلب سهامداران شود. همچنین پیشنهاد می

تواند  ها شود، اما می این موضوع توجه داشته باشند که اگرچه هموارسازی سود منجر به افزایش عملکرد ارزش شرکت
ناشی از دستکاری سود باشد و احتمالاً در آینده منجر به انتشار اخبار منفی شود و بنابراین با احتیاط این مسئله را مورد 

 توجه داشته باشند.
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های  محیطی با هموارسازی سود و یا دیگر شیوه شود تحقیقات آینده نیز به بررسی تأثیر عملکرد زیست پیشنهاد می
پذیری بر عملکرد ارزش  شود که تأثیر افشای مسئولیت یت سود بپردازند. همچنین پیشنهاد میدستکاری سود مانند مدیر

بازار شرکت بر مبنای دیگر معیارهای عملکردی مانند ریسک بازار شرکت و بازده سالانه آن به تفکیک صنایع  نیز مورد 
 بررسی قرار گیرد.
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