
 
 

The Relationship between Corporate Social Responsibility and Financial 

Distress by emphasizing the role of political connections 

 
Farzaneh Nasirzadeh1, Zakiyeh Marandi 2 

 

1. Associate Prof., faculty of Economics and Administrative sciences, Ferdowsi University, Mashhad, Iran. E-mail: 

nasirzadeh@um.ac.ir 

2. Corresponding Author, Ph.D. Candidate in accounting, faculty of Economics and Administrative sciences, Ferdowsi 

University, Mashhad, Iran. E-mail: zk.marandi@mail.um.ac.ir 

 

Article Info ABSTRACT 

Article type: 

Research Article 

 

Article history:  

Received: 29 Sept. 2021; 

Accepted: 1 October 2021 

 

Keywords:  

Political connection,  

corporate social responsibility, 

 Financial distress. 

This study investigate relationship between social responsibility and financial 

helplessness with the moderating role of political communication. This study is a 

type of applied and post-event study. To measure the social responsibility of 

companies were use of Meran Jouri and colleagues (2014) scale. Also, in order to 

measure financial distress used of the localized standard scale of Kurdistan and 

Tatli (2014). The statistical population is all companies listed on the Tehran Stock 

Exchange in the period 2015-2019, that examined data of 103 companies. To 

analyze the research hypotheses, the pattern of regression of fixed effects was used. 

The research findings indicated a negative and significant relationship between 

social responsibility and financial distress of companies. This means that as the 

level of social responsibility increases, the likelihood of companies financial 

distress decreases. Other results showed that political communication largely 

moderated the relationship between corporate social responsibility and financial 

distress. This means that the need to disclose social responsibilities in order to 

legitimize activities decreases as a result of state-owned relationships. 
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  های کلیدی:واژه

  ،یاسیارتباطات س

 ،یاجتماع تیمسئول

 ،یمال بحران

 .یاقتصاد یواحدها

 

بر نقش  دیبا تاک یاقتصاد یواحدها یو بحران مال یاجتماع یریپذتیمسئول نیرابطه ب یمطالعه بررس نیاز ا

است. جهت  یدادیروو پس یمطالعه از نوع مطالعات، کاربرد نیا. است یاسیارتباطات س کنندهلیتعد

 یریگاندازه یا( و بر1191و همکاران ) یمران جور اسیها از مقشرکت یاجتماع تیمسئول یریگاندازه

 یواحدها یبحران مال یریگمنظور اندازه به نیهمچن. استفاده شد ارمختلفیاز چهار مع یاسیارتباطات س

گیرنده دربر یجامعه آمار .( بهره گرفته شد1191) یو تاتل یشده کردستان یسازیبوم اریاز مع ،یداقتصا

 111 یهااست که داده 1190-1191 یدر بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمان شدهرفتهیپذ یهاشرکت

اثرات ثابت  ییتابلو ونیرگرس یپژوهش از الگو یهاهیفرض لیقرار گرفت. جهت تحل یشرکت مورد بررس

و  یاجتماع یریپذتیمسئول نیو معنادار ب یاز وجود رابطه منف یپژوهش حاک یهاافتهی .بهره گرفته شد

در  یمال یهااحتمال بحران ،یاجتماع یریپذتیسطح مسئول شیمعنا که با افزا نیبود. بد یبحران مال

 نیرابطه ب عمدتاً یاسینشان داد که ارتباطات س جینتا گری. دابدیمی واحدهای اقتصادی کاهش

 . کندیم لیرا تعد یمال یهاو بحران یاجتماع یریپذتیئولمس

 اقتصاد. یاسیبر نقش ارتباطات س دیبا تاک یمال یهاو بحران یاجتماع یریپذتیمسئول نیرابطه ب(. 1011) هیزک ،یمرندو  فرزانه؛ رزادهینص: استناد
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 مقدمه .1
ی اقتصادی جامعه باشد از اهمیت های اقتصادی که بر اساس نیازها و واقعیتهاامروزه طراحی نظام

های هنگفتی زیانتواند در سطح اقتصاد خرد و کلان های مالی میخاصی برخوردار است. بحران

تواند سبب کاهش تولید ناخالص داخلی، افزایش بیکاری، اتلاف منابع می در سطح کلان ایجاد نماید.

نفعان توجهی برای ذیو خسارات قابل هاتواند زیاند. در سطح اقتصاد خرد نیز میشوکشور 

، کنندگان مواد اولیهنان، عرضهمدیران، کارک گذاران،سرمایه سهامداران، نظیر اقتصادی هایبنگاه

در دنیای  ،رواین (. از1191)خاکزاد کهق و مختاری،  و مشتریان همراه داشته باشد اعتباردهندگان،

شده است.  ای مهم تبدیلبه مسئله کنونی توجه به ورشکستگی و بحران مالی واحدهای اقتصادی

یزی مواجه است و واحدهای اقتصادی برانگچالشهای یتموقعبرای بقا با  وکارکسبامروزه دنیای 

ی اقتصادی هایرمالی را نیزتوجه نمایند. بنگاهغی هاجنبهی مالی باید هاجنبهعلاوه بر تمرکز بر 

باید بر استفاده از منابع و ایجاد سود تمرکز کنند تا بتوانند به سهامداران  جهت تحقق اهداف مالی،

هایی ازجمله یتفعالیرمالی، باید بر غبرای تحقق اهداف ، رمنفعت برسانند. از سوی دیگ

رحمان و برساند )و سهامداران سود  هاشرکتتواند به یمزیرا ، های اجتماعی تمرکز کنندیتمسئول

 (. 2112، 1اسماعیل

طبیعی و و محدودیت منابع  ،های اخیر روند فزاینده پیشرفت صنعتی از یک سوطی دهه

 زیست جلب نموده استله حفظ محیطئدیگر توجه جامعه بشری را به مس محیطی از سویزیست

های اجتماعی، نفعان از واحدهای اقتصادی برای پذیرش مسئولیتافزون ذیهمچنین تقاضای روز

)فیشمن،  کندمحیطی و اجتماعی تشویق میهای زیستآنان را به درگیر شدن در مسئولیت

2112.)  

ها و یتفعال(، پیوستگی و اتحاد میان CSR) 2سازمانهای اجتماعی یتمسئولمنظور از 

نفعان شامل سهامداران، مشتریان، یذای است که منافع کلیه گونه ی سازمان بههاارزش

های ها و عملکرد سازمان منعکس گردد. مسئولیتیاستسگذاران و عموم جامعه در یهسرما

نفعان منجر به ارائه تصویر بهتر از بنگاه و به منافع ذی سو به دلیل توجه شرکت اجتماعی از یک

                                                 
1. Rahman  & Ismail 
2. Corporate social responcibility 
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 هایی ازافزایش اعتبار آن شده و بهبود عملکرد و ارزش شرکت را به دنبال خواهد داشت و ریسک

توجه به ، (. از سوی دیگر2117، 1)ماتیزن و سالزمن دهدجمله ریسک ورشکستگی را کاهش می

در مسیری شود که منجر  هاهدایت سرمایه و منابع بنگاههای اجتماعی ممکن است باعث مسئولیت

ی با عملکرد اجتماعی بهتر ممکن است در مقایسه با هابه کاهش مزیت رقابتی آنان گردد و بنگاه

به دلیل صرف منابع خود در اقدامات اجتماعی،  تری برخوردار باشند ودیگر واحدها از عملکرد پایین

مواجه شوند. ازطرف دیگر با توجه به  ایی و توسعهگذاری سرمایههاوژهبا کمبود منابع جهت پر

محیط رقابتی، اگر نتوانند منابع مالی لازم را تأمین کنند ممکن است با مشکل مواجه گردند. در 

این راستا آنان از دو جنبه نگران تأمین مالی خود هستند. اول آنکه در موقع نیاز، تأمین منابع مالی 

داشته باشند. لذا یکی  هایشان راگیرد و دوم آنکه باید توانایی بازپرداخت بدهی هزینه بالا صورت با

از عوامل اثرگذار بر شرایط تأمین مالی واحدهای اقتصادی، ارتباطات سیاسی است که در ادبیات 

 (.1191نیا و تامرادی، )صالحی کمتر به آن توجه شده است

بین دولت و واحدهای تجاری استفاده منظور بیان رابطه نزدیک  هاصطلاح ارتباطات سیاسی ب

ست. از یک سو، ها(، که دارای اثرات مثبت و منفی بر عملکرد بنگاه2112، 2)فاسیو شودمی

 های بیشتری دریافت کنند ازها، وامتوانند از بانکی اقتصادی دارای روابط سیاسی میهابنگاه

های زیادتری دارند و نیز ریسک عدم بازپرداخت بدهی بالاتری رمایه خود بدهیدر ساختار س ،رواین

 ریسک ورشکستگی را افزایش تواند ریسک بحران مالی و نهایتاًمی که، (2112)فاسیو،  دارند

ی دارای روابط سیاسی، به دلیل هادهد. از سوی دیگر برخی تحقیقات نشان دادند که بنگاه می

 ،رواین از .ها دارندهای مالی دولت، توانایی بالاتری در باز پرداخت بدهیای سیاسی و کمکهحمایت

اعتباردهندگان با آگاهی از این موضوع تمایل بیشتری برای اعطای وام به چنین واحدهایی را دارند 

یی هاه( در نتیجه احتمال وقوع بحران مالی و ورشکستگی در چنین بنگا2111و همکاران،  1)سیلوا

 یابد.می کاهش

                                                 
1. Matthiesen  & Salzmann 
2. Faccio 
3. Silva 
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تحقیقات صورت گرفته درزمینه ارتباطات سیاسی و مسئولیت اجتماعی، نتایج متفاوتی داشته  

است. برخی مطالعات رابطه بین ارتباطات سیاسی و مشارکت واحدهای اقتصادی در 

که برخی  حالی ( در2112و همکاران،  1موتاکین) منفی ارزیابی کردند پذیری اجتماعی رامسئولیت

 شودمی در اقدامات اجتماعی هادیگر نشان دادند که ارتباطات سیاسی منجر به افزایش تمایل بنگاه

نیز نشان دادند که واحدهای  ها(. برخی یافته1192؛ ملکیان و همکاران، 2111، 2وانگ و کیان)

روابط بهتر با دولت استفاده  های اجتماعی برای ایجاد ارتباطات سیاسی واقتصادی از مسئولیت

مشروعیت بیشتر  های اجتماعی موجب(، زیرا مشارکت در فعالیت2112و همکاران،  1)لین کنندمی

با  ،گردد. بنابراینها میمنجر به دریافت تسهیلات بیشتر از جانب دولت های آنان و نهایتاًفعالیت

ه حاضر تلاش بر آن است تا به سؤالات زیر توجه به نتایج متناقض تحقیقات انجام شده، در مطالع

وقوع بحران مالی را در واحدهای اقتصادی  پذیری اجتماعی احتمالپاسخ داده شود: آیا مسئولیت

پذیری اجتماعی و بحران مالی را تواند رابطه بین مسئولیتدهد؟ آیا ارتباطات سیاسی میکاهش می

پذیری اطات سیاسی را در رابطه بین مسئولیتتحت تأثیر قرار دهد؟ مطالعه حاضر نقش ارتب

 دهد با این امید که نتایج ارزشمندی حاصل شود. بررسی قرار می اجتماعی و بحران مالی مورد

 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش2
زیادی را برای  هایهزینه نآبروز  و آیدمی شمارب رایج در اقتصاد هایاز پدیده ران مالی، یکیبح

. در ادبیات مالی تعاریف مختلفی از بحران مالی ارائه شده است. ه دنبال دارداقتصادی ب هایواحد

بر روی بحران مالی، آن را به عنوان کاهش  دانشگاهی( در یکی از اولین مطالعات 1971) گوردون

انایی در بازپرداخت اصل و کند که احتمال عدم تومی قدرت سودآوری واحدهای اقتصادی تعریف

 دهد.می بهره بدهی را افزایش

بحران مالی وضعیتی است که در آن بنگاه اقتصادی برای کسب منابع کافی جهت ادامه 

(. چنین واحدهایی برای مواجه شدن با تعهدات خود در 2112 ،0)لنسبرگ عملیاتش ناتوان است

                                                 
1. Muttakin 
2. Wang  & Qian 
3. Lin 
4. Lensberg 
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نقد کافی برای رفع نیازهایی مانند پرداخت به ( و همچنین در تولید وجه 1922، 1)بیور سررسید

له ناتوانی واحدهای ئ(. اگر مس2112 ،2)جانتادج اعتباردهندگان و بستانکاران توانایی کافی ندارند

و بحران مالی آنها مطرح باشد تصمیمات مربوط به تامین مالی  هااقتصادی در پرداخت بدهی

ی، گذاری سرمایههاپوشی از اجرای طرحشوند ضمن چشممی یابد و آنان مجبورمی اهمیت بیشتری

یی که درمانده هاگذاران در بنگاهقدرت نقد شوندگی خود را نیز حفظ کنند. در نتیجه سرمایه

 گذاری نیستند. در این راستاهستند و احتمال ورشکستگی برای آن متصور است مایل به سرمایه

از مزایای ان مانند تخفیفات مالیاتی، اخذ  احتمالاً برند ومی سیاسی بهرهواحدهایی که از ارتباطات 

دهد احتمال وقوع بحران مالی را کاهش می وام با بهره پایین و رقابت با رقبا استفاده کرده و

(. اصطلاح روابط سیاسی برای بیان روابط نزدیک واحدهای اقتصادی با 1197)ابراهیمی و همکاران، 

، کاهش فعی از قبیل شرایط مناسب اخذ وامتواند منایمشود. این روابط سیاسی یم فادهدولت است

 1)هوستون ی رشد، کاهش احتمال وقوع بحران مالیهافرصتهزینه مالی، معافیت مالیاتی و بهبود 

( 2111دانگ و همکاران، دولت )ی مالی هاو کمک  (2112؛ فاسیو و همکاران، 2110همکاران،  و

 به همراه داشته باشد. را

ی هاگذار بر بحران مالی واحدهای اقتصادی، مشارکت در فعالیتیکی دیگر از عوامل اثر

توجه بیشتری به توسعه پایدار و  هااجتماعی، بنگاه-اقتصادی با توسعهاجتماعی است. امروزه 

. منظور از استان حداکثر ساختن منافع خود دارند و جامعه خواهان مسئولیت اجتماعی بیشتر آن

شان هاییتفعالمسئولیت اجتماعی این است که واحد اقتصادی باید نسبت به پیامدهای 

بر دلایل اخلاقی  علاوهبرای پذیرش مسئولیت اجتماعی،  واحدهای اقتصادی پذیر باشند.یتمسئول

گذاران و کسب سود، تصمیم بگیرند تا در مباحث اجتماعی یهسرماممکن است برای جذب 

 هاگزارشگری مسئولیت اجتماعی بنگاه .(1192 دیانتی و خداکرمی،) باشندپذیر یتمسئول

و  بودهپذیر یتمسئولاین است که آنان تا چه اندازه در خصوص مسائل اجتماعی  دهندهنشان

 .انددادهوظایف اجتماعی خود را انجام 

                                                 
1. Beaver 
2. Jantadej 
3. Houston 

https://scholar.google.com/citations?user=722OkgYAAAAJ&hl=en&oi=sra
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؛ 2111و همکاران،  2؛ هوی2121، و همکاران 1ایلمر ،)به عنوان مثال برخی از تحقیقات اخیر 

ی هاای بین مسئولیتنشان دادند که رابطه برجسته (2117، 0؛ وانوالیگن2111، 1مینور و مورگان

ی هااجتماعی و سازوکارهای مدیریت ریسک وجود دارد. این مطالعات نشان دادند که فعالیت

، 2117و همکاران،  2)الهادی را کاهش دهد تواند سطح بحران مالیمی ای بهتراجتماعی به گونه

( 2111؛ مینور و مورگان، 2119و همکاران،  7)گادفری دیدگاه مدیریت ریسک (.2119، 2گاس

تواند محافظت یا پوششی در می کند که عملکرد مسئولیت اجتماعی واحد اقتصادیمی استدلال

تواند بر انگیزه مدیران یمارتباطات سیاسی مدیران  ،اما از سویی برابر اثرات منفی بحران مالی باشد.

تواند یمی اجتماعی اثر بگذارد. انواع مختلفی از روابط مدیران اجرایی با دولت پذیردر مسئولیت

دیدگاه تئوری  از(. 2111دانگ و سو، ) یردبرگو دولتی را در درجات مختلفی از نظارت سیاسی

باشد فعالیت  جامعه انتظارات و هابا ارزش مطابق حد اقتصادیوا و اقدامات هاارزش مشروعیت، اگر

آنها از مشروعیت برخوردار خواهد بود که برای ادامه حیات آنان ضروری است. اگر بین دو عامل 

های اقتصادی، اجتماعی یا یمتحرفوق، اختلافی ایجاد شود شکاف مشروعیت ایجاد خواهد شد که 

(. در این حالت، 2111 موتاکین و همکاران،) کندیمحمیل سیاسی را به واحدهای اقتصادی ت

داوطلبانه برای توجیه آن از گزارشگری  صورت بهجهت جلوگیری از این پیامدها،  هاسازمان

ی اجتماعی هامسئولیتداوطلبانه کنند. بدین معنا که افشای یمهای اجتماعی استفاده یتمسئول

 سوی (. از2111دیگان، شود )یمای واحد اقتصادی ارائه هیتفعال جهت مشروعیت بخشیدن به

واحتمال بحران  باشد جامعه انتظارات سطح از تر واحد اقتصادی پایین اجتماعی عملکرد اگر ،دیگر

این  در. باشد سیاسی روابط ایجاد دنبال آن واحد اقتصادی به است ممکن باشد داشته وجود مالی

 استراتژی یک به عنوان سیاسی ارتباطات اجتماعی، از پذیریمسئولیت قبول جای به آنان صورت

(. در این راستا شهاب و 2111 )موتاکین و همکاران، کنندمی استفاده خود بقای برای تراساسی

 آلتمن با استفاده از معیار های اجتماعی را بر سطح بحران مالیاثر مسئولیت (2110) همکاران

                                                 
1. Elamer 
2. Hoi 
3. Minor & Morgan 
4. Vanwalleghem 
5. AL-Hadi 
6. Goss 
7. Godfrey 
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توجهی سطح بحران های اجتماعی به طور قابلدادند و دریافتند که مسئولیت مورد بررسی قرار

دهد. همچنین آنان نشان دادند که توانایی اقدامات اجتماعی برای کاهش بحران می مالی را کاهش

مشخص است که ارتباطات ، ی دولتی است. بنابراینهاغیردولتی بالاتر از شرکت یهامالی در شرکت

ی اجتماعی و بحران مالی هاتواند بر رابطه مثبت بین مسئولیتمی اسی واحد اقتصادی با دولتسی

اثرگذاری  و صدد است که وجود این رابطه را بررسیدر این پژوهش در ،رواثر بگذارد. از این

 بررسی نماید. نیز در این رابطه ارتباطات سیاسی را

 پیشینه پژوهش. 3
ی اجتماعی و بحران مالی و اثر پذیرمطالعات صورت گرفته در رابطه بین مسئولیتدر بررسی 

 شود.می ی مختلفی وجود دارد که در این بخش به این مهم پرداختههاارتباطات سیاسی دیدگاه

( رابطه بین مسئولیت اجتماعی و احتمال ورشکستگی را در 2121) کمالی رضایی و همکاران

آنها چنین بیان کردند که بین مسئولیت  دادند. مطالعه قرار مورد 2112-2119دوره زمانی 

های اجتماعی نقش مهمی در اجتماعی و احتمال ورشکستگی رابطه معکوس وجود دارد و مسئولیت

 کند.کاهش احتمال ورشکستگی ایفا می

های ولیتمسئ ،( در بررسی رابطه بین مسئولیت اجتماعی و بحران مالی2111) 1و دانگ لین

ای اشاره بندی کردند. در دیدگاه آنان سرمایه مبادلهای طبقهاجتماعی را به سرمایه اخلاقی و مبادله

های نامشهودی مانند برندهای تجاری و وفاداری مشتریان دارد که از اعتماد بین شرکت و به دارایی

دریافتند  آنها شود.می گذاران، تأمین کنندگان حاصلسهامداران، کارکنان، مشتریان، سرمایه

دهد و زمانی ، احتمال بحران مالی را کاهش می2شوند سرمایه اخلاقیبزرگ می هاهنگامی که بنگاه

احتمال بروز بحران مالی را  1ایهای نامشهود است سرمایه مبادلهکه بنگاه اقتصادی متکی به دارایی

 دهد.کاهش می

                                                 
1. Lin and Dong 
2. Moral capital 
3. Exchange capital 
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تحت عنوان اینکه چگونه ارتباطات سیاسی بر بحران مالی ای ( مطالعه2111) و همکاران 1هی

های آنان نشان داد انجام دادند. یافته 2112تا  1999های گذارد طی سالی اقتصادی اثر میهاواحد

ولی  که اگرچه ارتباطات سیاسی اثر محدودی بر ظهور پدیده بحران مالی واحدهای اقتصادی دارد

مین مالی مورد أبحران دیده در افزایش قراردادهای بدهی جهت ت یچنین ارتباطاتی به واحدها

 کند.نیازشان کمک می

وهوانگ و  (2117( الهادی و همکاران)2117) 1ژانگ( 2111همکاران )و  2نتایج مطالعات وانگ

ی های اجتماعی بنگاهها( نشان داد که ارتباطات سیاسی اثر مثبتی بر مسئولیت2112)0ژائو 

ی بدون ارتباطات های از بنگاهتوجهقابل به طوربا ارتباطات سیاسی  یهاوصی دارد و بنگاهخص

رحمان و همکاران نیز  مطالعهپذیری مشتری و جامعه بهتر هستند. نتایج یتمسئولسیاسی در 

ارد گذیمهای اجتماعی اثر یتمسئولمثبت بر افشای  به طورحاکی از آن بود که مالکیت دولتی 

 (.2112رحمان و اسماعیل، )

ابطه بین ارتباطات سیاسی و افشای ر زمینه ی درامطالعه( 2112) موتاکین و همکارانش

مسئولیت اجتماعی در بنگلادش انجام دادند. نتایج حاکی از آن بود که ارتباطات سیاسی باعث 

بود که روابط سیاسی استدلال آنان این  شود.یمی اجتماعی هامسئولیت یافشاکاهش سطح 

نفعان بر خود در رابطه با تهدیدهای ناشی از تواند واحد اقتصادی را قادر سازد تا از فشار ذیمی

یر نتایج آنان ساهای اجتماعی جلوگیری نمایند. مشروعیت بالقوه به علت عملکرد ضعیف در فعالیت

اما در  ؛شودیملیتهای اجتماعی باعث افشای بیشتر مسئو اگرچهمدیره یئتهنشان داد که استقلال 

 .استمنفی  به صورتواحدهای اقتصادی دارای روابط سیاسی این رابطه 

های اجتماعی برای ایجاد ی چینی از فعالیتها( استدلال کردند که بنگاه2112) لین و همکاران

اجتماعی، عملکرد  پذیریی با سطح بالاتر مسئولیتهابنگاه کنند وارتباطات دولتی استفاده می

 بهتری نسبت به دیگران دارند.

                                                 
1. He 
2. Wang 
3. Zhang 
4. Huang & Zhao 
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یر نوع مالکیت بر مسئولیت اجتماعی پرداختند. پژوهش تأث( به بررسی 2112اسچولتن )دام و 

آنان بر روی واحدهای اقتصادی اروپایی انجام شد. نتایج نشان داد که مالکیت کارکنان، تمرکز 

 یر معناداری دارند. تأثی اجتماعی رپذیمالکیت، مالکیت نهادی و دولتی بر مسئولیت

ی دارای ارتباطات سیاسی تمایل به انجام هاشرکت( نیز دریافتند که 2111) یانکوانگ و 

ی خیریه و تقاضا برای مسئولیتهای اجتماعی از طرف دولت دارند.مطالعات بیان داشتند که هاکمک

مداخله دولت به عنوان پشتوانه مالی و  ی با مالکیت دولتی، در صورت بروز بحران مالی ازهاشرکت

 (.2111)پانکت و همکاران،  کنندمی یا کمک مالی استفاده

 2111تا  1991ی هاهای خصوصی چین طی سال( در ارزیابی شرکت2117) فان و همکاران

 تر وهای اقتصادی دارای روابط سیاسی نسبت به دیگر واحدها عملکرد پاییندریافتند که واحد

 ی دارند. ترفیضع یگذارهیسرما ییکارا

در  های تأمین مالی( در بررسی تأثیر ارتباطات سیاسی بر سیاست1191) نیا و تامرادیصالحی

چنین استدلال کردند که  1192-1191شرکتهای عضو بورس اوراق بهادار تهران در فاصله زمانی 

ای بلندمدت، نسبت مجموع همدت، نسبت بدهیهای کوتاهارتباطات سیاسی بر نسبت بدهی

های آنان نشان داد که ارتباطات ها و هزینه بدهی تأثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین یافتهبدهی

 سیاسی بر رتبه اعتباری واحد اقتصادی تأثیر منفی و معناداری دارد.

و  های نمایندگیدر پژوهشی تأثیر ارتباطات سیاسی بر هزینه (1191) ابراهیمی و همکاران

نتایج آنان . دادند بررسی قرار های عضو بورس اوراق بهادار تهران را موردبحران مالی در شرکت

های نمایندگی و تأثیر منفی نشان داد که ارتباطات سیاسی تأثیر مثبت معناداری بر هزینه

 ها دارد.معناداری بر بحران مالی شرکت

وهش حاضر، نشان از آن دارد مروری بر ادبیات و مبانی نظری مرتبط با موضوع پژ

تواند احتمال بحران مالی در واحدهای اقتصادی را کاهش دهد و پذیری اجتماعی میمسئولیت

پذیری اجتماعی و احتمال بحران مالی اثر تواند بر رابطه بین مسئولیتارتباطات سیاسی می احتمالاً

 پژوهش به شرح زیر تدوین شد: هایفرضیه، بگذارد. با توجه به نتایج متفاوت تحقیقات گذشته

داری وجود اقتصادی رابطه معنی پذیری اجتماعی و بحران مالی واحدمسئولیت ین: ب1فرضیه 

 دارد.
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پذیری اجتماعی و بحران مالی واحد اقتصادی ارتباطات سیاسی، رابطه بین مسئولیت :2فرضیه 

 کند.را تعدیل می

 شناسی پژوهشروش .0
شده در بورس اوراق بهادار تهران در فاصله های پذیرفتهحاضر، کلیه شرکت جامعه آماری پژوهش

 است که با در نظر گرفتن شرایط زیر، تعدیل شدند: 1190-1191زمانی 

 اسفندماه باشد. 29منتهی به  آنها جهت کنترل اثر زمانی، پایان سال مالی •

 نباشد.های مالی گریمالی، بیمه، لیزینگ و واسطه جزء مؤسسات •

 اطلاعات موردنیاز برای انجام پژوهش را موجود باشد. •

شرکت( در بازه زمانی ذکرشده  111) سال –شرکت  212 با اعمال شرایط فوق درمجموع تعداد

آورد نوین، پایگاه افزار رههای پژوهش از طریق نرمانتخاب شد. اطلاعات لازم برای تحلیل فرضیه

افزار ایویوز تحلیل استفاده از نرم آوری و بار و سایت کدال جمعرسمی سازمان بورس اوراق بهادا

 شد.

 متغیرهای پژوهش. 0-1

 متغیر وابسته

FD  گیری آن از مدل متغیر وابسته است که در این مطالعه جهت اندازه به عنوان: بحران مالی

به  FDبهره گرفته شد. در این مدل،  1به شرح رابطه  (1191) سازی شده کردستانی و تاتلیبومی

 )کمتر( بودن آن به معنای سلامت مالی بیشتر که بیشتراست معیار معکوس بحران مالی  عنوان

 است. )بحران مالی بیشتر(
 

رابطه 

1 
𝐹𝐷𝑖𝑡 = 0.626 

𝑅𝐸𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡
+ 0.137 

𝑂𝐼𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡
+ 0.679 

𝑁𝐼𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡
− 0.583 

𝑇𝐿𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡
 

 

 t  ،𝑅𝐸𝑖𝑡در پایان سال مالی  iمعیار معکوس بحران مالی برای شرکت 𝐹𝐷𝑖𝑡در این رابطه 

در پایان سال  iهای شرکت کل دارایی t  ،𝑇𝐴𝑖𝑡در پایان سال مالی  i میزان سود انباشته شرکت
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میزان سود خالص شرکت  t  ،𝑁𝐼𝑖𝑡در پایان سال مالی  iمیزان سود عملیاتی شرکت  t  ،𝑂𝐼𝑖𝑡مالی 

i  در پایان سال مالیt  و ،𝑇𝐿𝑖𝑡 های شرکت کل بدهیi  در پایان سال مالیt .است 

 متغیر مستقل

CSR متغیر مستقل پژوهش در نظر  به عنوان: سطح افشای مسئولیت اجتماعی واحد اقتصادی

( 1191ای مران جوری و همکاران )گزینه 19لیست گرفته شد، که برای سنجش آن از چک

محیطی، محصولات و خدمات، لیست شامل شش بعد مسائل زیستبهره گرفته شد. این چک

محیطی  باشد. بعد مسائل زیستهای جامعه و انرژی میمنابع انسانی، مشتریان، مسئولیت

محیطی، رعایت شامل مواردی درباره کنترل آلودگی، جلوگیری از خسارات زیست

خدمات مواردی از  باشد. بعد محصولات وو سایر مسائل محیطی می ،ISOانداردهای است

سلامت محصول،کیفیت محصول و سایر عوامل مرتبط است.  قبیل توسعه محصول، ایمنی و

پاداش،  بعد منابع انسانی نیز شامل افشای اطلاعات مربوط به تعداد کارکنان، حقوق و

مندی مشتریان، پاسخگویی به رضایت نیز رفع شکایات واست. بعد مشتریان  بازنشستگی

های جامعه و انرژی گردد. مسئولیتمشتریان و سایر عوامل مرتبط با مشتریان را شامل می

های های اجتماعی، حمایت مؤسسات خیریه، فعالیتگذارینیز عوامل مرتبط با سرمایه

جدید و سایر عوامل مرتبط را  جویی در انرژی، توسعه و اکتشاف منابعفرهنگی، و صرفه

عامل  گیری سطح افشای مسئولیت اجتماعی در هر حالت کهبرای اندازه گیرد.دربرمی

شود و در صورت مربوطه توسط واحد اقتصادی افشا شده باشد عدد یک در نظر گرفته می

ی، شود. درنهایت برای محاسبه نمره افشای مسئولیت اجتماععدم افشا عدد صفر لحاظ می

 به عنوانشده و نمره حاصله بر کل موارد قابل افشا محاسبه جمع کل موارد افشا شده تقسیم

 شود.های اجتماعی در نظر گرفته مینمره افشای مسئولیت

 گرمتغیر تعدیل

ین معیار ترسادهمطالعه خود استدلال کردند اولین و  ( در2119همکاران ): گیو و ارتباطات سیاسی

، ین سهامدارتربزرگ دهد یک واحد اقتصادی تحت کنترل دولت است این است کهیمکه نشان 

ی دارای روابط ها( بنگاه2112) یوفاسینده دولت یا نماینده واحد تحت مالکیت دولتی باشد. نما
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دارای حداقل آن )سیاسی را به عنوان واحدهایی تعریف کرد که حداقل یکی از سهامداران بزرگ 

در مطالعه  مداران دولتی باشد.یاستساز  ی( یا یکی از مدیران ارشد انرأهام با حق درصد س 11

یک متغیر مجازی در نظر گرفته شد که با چهار حالت  به عنوانحاضر، متغیر ارتباطات سیاسی 

ی قرار گرفت. در هر حالت در صورت وجود ارتباط سیاسی مقدار یک و در موردبررسیری و گاندازه

 صورت مقدار صفر لحاظ شد. غیر این

PC1 :مدیره نماینده دولت یا نماینده واحد تحت یئتهکه حداقل یکی از اعضای یدرصورت

 مالکیت دولتی باشد. 

PC2 :ی را داشته رأدرصد سهام با حق  11ین سهامدار شرکت )که حداقل تربزرگکه یدرصورت

 باشد( نماینده دولت باشد.

PC3 :حالت اول متغیر ارتباطات  مدیره دارای روابط سیاسییئتهکه اعضای یدرصورت(

مدیره باشند نیز بررسی گردید. استدلال بر این است که اعضای یئتهسیاسی(، عضو موظف 

موظف به دلیل حضور فیزیکی و دخالت مستقیم در امور واحد اقتصادی از کنترل بیشتری 

 د.هستنر ی برخورداسازماندرونهای گیرییمتصمبر عملکرد و 

PC4:  مدیره.یئتهاعضای  کل بهمدیره که دارای روابط سیاسی هستند یئتهنسبت اعضای 

 متغیرهای کنترلی

SIZEfهای شرکت است.اندازه شرکت : اندازه شرکت که حاصل لگاریتم طبیعی ارزش روز دارایی

های ت(. بدین معنا که شرک2112رابطه معکوس با احتمال ورشکستگی دارد )هو وچانگ، 

شدن با تر به دلیل برخورداری از منابع مالی بیشتر توانایی بیشتری در مواجهبزرگ

 ورشکستگی رادارند.

SIZEBمدیره است که از طریق لگاریتم طبیعی تعداد اعضای دهنده اندازه هیئت: نشان

 مدیره محاسبه شد.هیئت

indepBمدیره کل اعضای هیئتبه مدیره است. اگر نسبت مدیران غیرموظف:  استقلال هیئت

درصد باشد. محققان معتقدند پایین بودن درصد اعضای غیرموظف در  21بیش از 

( 1191)ستایش و منصوری،  است های دارای بحران مالی یک از دلایل ورشکستگیشرکت
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دارند و حضور این  مدیره راکه مدیران غیرموظف وظیفه نظارت بر سایر اعضای هیئت چرا

 شود.وجب کاهش تضاد منافع بین سهامداران و مدیران میمدیران م

 DualBمدیره شخص واحدی عامل است. اگر مدیرعامل و رئیس هیئت : دوگانگی نقش مدیر

(، در این حالت عدد یک و در 2111)سوتو،  گرددباشند نظارت با مشکلات جدی مواجه می

 گردد.غیر این صورت عدد صفر منظور می

ROA ها کل داراییهاست که از طریق نسبت سود قبل از بهره و مالیات بهدارایی: نرخ بازده

 گردد.محاسبه می

Qtobin : .ها منهای مجموع ارزش دفتری ییداراطریق کل  ازمعیاری از عملکرد شرکت است

 است. محاسبهقابلها ییدارابر کل ها و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام تقسیمیبده

 هاآوری دادهو ابزار جمعمدل پژوهش . 0-2

منظور بررسی فرضیه دوم با اضافه کردن  و به 2در مطالعه حاضر جهت بررسی فرضیه اول از رابطه 

استفاده شد. لازم به ذکر است با  1های اجتماعی، از رابطه اثر تعاملی ارتباطات سیاسی و مسئولیت

 0شده است، فرضیه دوم در الت استفادهح 0گیری ارتباطات سیاسی، از توجه به اینکه برای اندازه

 شوند.حالت ارتباطات سیاسی سنجیده می
 

رابطه 

2 

𝐹𝐷𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝐹𝑖𝑡 + 𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝐵𝑖𝑡 + 𝛽4𝐷𝑈𝐴𝐿𝐵𝑖𝑡

+ 𝛽5𝑄𝑡𝑜𝑏𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 +  𝛽6𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝐵𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

رابطه 

1 

𝐹𝐷𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝑃𝑛𝑖𝑡 + 𝛽3𝑃𝑛𝑖𝑡  × 𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽5𝑆𝐼𝑍𝐸𝑓𝑖𝑡

+ 𝛽6𝑆𝐼𝑍𝐸𝐵𝑖𝑡 + 𝛽8𝐷𝑈𝐴𝐿𝐵𝑖𝑡 + 𝛽5𝑄𝑡𝑜𝑏𝑖𝑛𝑖𝑡

+ 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽7𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝐵𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡 
 

های پژوهش، از توضیح هر یک از متغیرها در بخش قبل شرح داده شد. جهت تحلیل فرضیه

منظور تشخیص  تابلویی بهره گرفته شد. بدین منظور در ابتدا به -یبیهای ترکرگرسیون داده

که الگوی تابلویی  صورتی الگوی مناسب ترکیبی یا تابلویی، از آزمون چاو بهره گرفته شد. در

 شود. پذیرفته شود از آزمون هاسمن برای تعیین الگوی اثرات ثابت یا تصادفی استفاده می

 



 
 
 
 
 
 

   1011  ،دومدوره دوم، شماره  ،داریاقتصاد باثبات و توسعه پا
 

 

94 

 های پژوهشیافته .0

 توصیفی نتایج

میانگین  کند که نشان داده و بیان می نتایج حاصل از آمار توصیفی متغیرهای پژوهش را 1جدول 

درصد است. متغیر بحران  22های عضو بورس اوراق بهادار تهران در حدود پذیری شرکتمسئولیت

مالی  دهنده بیشتر بودن بحرانمالی در مطالعه حاضر معیاری معکوس بود یعنی کاهش آن نشان

واحد اقتصادی است. منفی بودن سطح ضرایب حاصله برای متغیر مذکور، حاکی از احتمال بحران 

درصد از  22متوسط تنها حدود  به طورهای بورس اوراق بهادار تهران است. مالی بیشتر شرکت

 هیئتمدیره هستندرئیس ی ایرانی در نمونه مطالعه حاضر، هم مدیرعامل و هم نایبهامدیران بنگاه

ای مدیرهاز هیئت آنها درصد 11های عضو بورس اوراق بهادار تهران، )دوگانگی نقش(. در شرکت

 ها بود. مدیره شرکتمستقل برخوردارند که این به خاطر حضور بیشتر مدیران غیرموظف در هیئت

 نتایج توصیفی متغیرهای پژوهش. 1 جدول

 انحراف معیار حداقل اکثرحد میانه میانگین متغیر متغیر
CSR 120/1 111/1 201/1 222/1 227/1 پذیری اجتماعیمسئولیت 
FD 101/1 -222/1 129/1 -121/1 -119/1 بحران مالی 

ROA 101/1 -122/1 219/1 111/1 111/1 هانرخ بازده دارایی 
DualB 002/1 1 1 111/1 222/1 مدیرهدوگانگی نقش هیئت 
IndepB  197/1 1 1 1 111/1 مدیرههیئتاستقلال 
Qtobin 911/1 -199/2 191/1 -277/1 -901/1 کیوتوبین 
SizeB 110/1 077/1 102/1 291/1 710/1 مدیرهلگاریم اندازه هیئت 
SizeF 722/1 270/0 010/1 101/2 112/2 لگاریتم اندازه شرکت 
PC4 179/1 1 1/1 1 21/1 هارم(چ )حالتارتباطات سیاسی 
 فراوانی حداکثر حداقل میانه میانگین  

PC1 01 1 1 1 119/1 )حالت اول( ارتباطات سیاسی 
PC2 211 1 1 1 022/1 )حالت دوم( ارتباطات سیاسی 
PC3 01 1 1 1 111/1 )حالت سوم( ارتباطات سیاسی 

 نتایج حاصل از بررسی فرضیه اول

ی اقتصادی را مورد هابحران مالی واحدپذیری اجتماعی و فرضیه اول پژوهش رابطه بین مسئولیت

منظور برآورد نتایج، در ابتدا با استفاده از آزمون چاو و هاسمن  دهد در این راستا بهبررسی قرار می
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های ذکرشده در شود. نتایج آزمونگیری میدر رابطه با تشخیص الگوی مناسب جهت برآورد، نتیجه

 ارائه شد. 2جدول 

 نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن  .2 جدول

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو آزمون

 الگوی تابلویی 111/1 012/112 122/10 چاو

 الگوی اثرات ثابت 111/1 7 711/11 هاسمن
 

است که نشان دهنده تأیید  12/1شده سطح معناداری آزمون چاو، کمتر از در نتایج حاصل

های تابویی در مقابل ترکیبی است. همچنین سطح معناداری آزمون هاسمن با توجه به دادهالگوی 

است حاکی از تأیید الگوی اثرات ثابت جهت برآورد فرضیه اول پژوهش است.  12/1اینکه کمتر از 

 1شود.جدول کاربرده میاثرات ثابت برای برآورد فرضیه اول به -های تابلوییرو الگوی دادهازاین

 دهد.نتایج حاصل از برآورد الگوی فرضیه اول پژوهش را نشان می

 نتایج حاصل از برآورد فرضیه اول پژوهش. 3 جدول

 ضریب متغیر علامت اختصاری
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری

C 111/1 -112/1 111/1 -192/1 ضریب ثابت 

CSR 121/1 111/2 119/1 100/1 مسئولیت اجتماعی 

ROA 111/1 101/11 107/1 217/1 هانرخ بازده دارایی 

DualB 
دوگانگی نقش 

 مدیرعامل
111/1- 111/1 122/1- 172/1 

IndepB 011/1 -712/1 111/1 -112/1 مدیرهاستقلال هیئت 

Qtobin 112/1 121/2 112/1 112/1 کیوتوبین 

SizeB 797/1 222/1 121/1 111/1 مدیرهاندازه هیئت 

SizeF  111/1 227/2 111/1 112/1 شرکتاندازه 

 97/1 ضریب تعیین F (111/1)711/102آماره 

 112/1 دوربین واتسون
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل
92/1 
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دهنده مناسب بودن است که نشان 12/1کمتر از  Fسطح معناداری آماره  1در نتایج جدول 

قرار دارد که حاکی از عدم وجود  2/2تا  2/1الگوی پژوهش است. مقدار دوربین واتسون بین 

درصد از  97دهد که حدود مقدار ضریب تعیین نشان می خودهمبستگی خطاهای مدل است.

نتایج حاصل از بررسی  شود.میوسیله متغیرهای مستقل توضیح داده  تغییرات متغیر وابسته به

و سطح معناداری  100/1پذیری اجتماعی با ضریب دهد که متغیر مسئولیتفرضیه اول نشان می

از تأثیر مثبت و معنادار بر بحران مالی برخوردار است که با توجه به معکوس بودن  12/1کمتر از 

پذیری اجتماعی، احتمال بحران معیار بحران مالی بدین معنا است که با افزایش سطح مسئولیت

ها، اندازه شرکت و یابد. در بین متغیرهای کنترلی تنها متغیر نرخ بازده داراییمالی کاهش می

دهد در واحدهای شاخص کیوتوبین از اثر مثبت و معنادار بر بحران مالی برخوردارند که نشان می

 احتمال بحران مالی کمتر است.تر، و با سودآوری بالاتر و عملکرد بهتر، اقتصادی بزرگ

 نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم در حالت اول ارتباطات سیاسی

های اجتماعی را بر بحران مالی مورد فرضیه دوم پژوهش اثر تعاملی ارتباطات سیاسی و مسئولیت

 است.شده  ارائه 0دهد در این راستا نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن در جدول بررسی قرار می

 نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن. 0 جدول

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو آزمون

001/10 چاو  011/112  111/1  الگوی تابلویی 

212/10 هاسمن  9 111/1 تالگوی اثرات ثاب   
 

تابلویی شده با توجه به کمتر بودن سطح معناداری آزمون چاو و هاسمن، الگوی در نتایج حاصل

 2در جدول  شده است. ارائه 2شود. نتایج حاصل از تخمین مدل در جدول اثرات ثابت پذیرفته می

بررسی  استفاده از حالت اول ارتباطات سیاسی مورد نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم پژوهش با

ران مالی های اجتماعی و ارتباطات سیاسی بر بحفرضیه اثر تعاملی مسئولیت قرار گرفت. در این

دهنده نشان 12/1از  F. در نتایج برآوردی، کمتر بودن سطح معناداری آماره گرفت مورد تحلیل قرار

 مناسب بودن الگوی پژوهش با استفاده از کلیه متغیرهای پژوهش است. آماره دوربین واتسون با

ی مدل است. قرار دارد که حاکی از عدم وجود خودهمبستگی خطاها 2/2تا  2/1، بین 1/1مقدار 

وسیله  درصد از تغییرات متغیر بحران مالی به 97دهد که حدود مقدار ضریب تعیین نشان می
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دهد متغیر نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم نشان می شود.متغیرهای مستقل توضیح داده می

برخوردار  از تأثیر مثبت و معنادار بر بحران مالی 122/1پذیری اجتماعی با مقدار ضریب مسئولیت

است که با افزایش سطح بودن معیار بحران مالی بدین معناست که با توجه به معکوس 

شده، اثر تعاملی مسئولیت یابد. در نتایج حاصلپذیری اجتماعی، بحران مالی کاهش میمسئولیت

بر  از تأثیر معناداری 12/1بیش از  و سطح معناداری 112/1اجتماعی و ارتباطات سیاسی با ضریب 

ها، اندازه احتمال بحران مالی برخوردار نبود.در بین متغیرهای کنترلی تنها متغیر نرخ بازده دارایی

شرکت و شاخص کیوتوبین از اثر مثبت و معنادار بر بحران مالی واحدهای اقتصادی برخوردارند که 

مالی بیشتری تر، با سودآوری بالاتر و عملکرد بهتر، از سلامت دهد واحدهای بزرگنشان می

 برخوردار هستند.

 نتایج حاصل از برآورد فرضیه دوم پژوهش در حالت اول ارتباطات سیاسی. 5 جدول

علامت 

 اختصاری

خطای  ضریب متغیر

 استاندارد

سطح  tآماره 

 معناداری
C 111/1 -122/7 117/1 -179/1 ضریب ثابت 

CSR 111/1 029/2 122/1 122/1 مسئولیت اجتماعی 
PC1 حالت  ارتباطات سیاسی(

 اول(
111/1 112/1 191/1 129/1 

CSR×PC1  اثر تعاملی ارتباطات سیاسی

 و مسئولیت اجتماعی
112/1- 172/1 079/1- 211/1 

ROA 111/1 771/12 100/1 210/1 هانرخ بازده دارایی 
DualB 111/1 -210/1 119/1 -110/1 دوگانگی نقش مدیرعامل 
IndepB  222/1 -279/1 117/1 -110/1 مدیرههیئتاستقلال 
Qtobin 101/1 122/2 112/1 112/1 کیوتوبین 
SizeB 191/1 -117/1 119/1 -112/1 مدیرهاندازه هیئت 
SizeF 111/1 021/2 111/1 117/1 اندازه شرکت 

 970/1 ضریب تعیین F (111/1)111/101آماره 

ضریب تعیین  121/1 دوربین واتسون

 شدهتعدیل
927/1 
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 نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم در حالت دوم ارتباطات سیاسی

های اجتماعی بر احتمال بحران )حالت دوم( و مسئولیت در این بخش اثر تعاملی ارتباطات سیاسی

 ارائه 2گیرد در این راستا نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن در جدول بررسی قرار می مالی مورد

 شده است.

 نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن . 6 جدول

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو آزمون

791/719 چاو  112 111/1  الگوی تابلویی 

112/11 هاسمن  9 111/1  الگوی اثرات ثابت 
 

شده با توجه به کمتر بودن سطح معناداری آزمون چاو و هاسمن، الگوی  در نتایج حاصل

 شده است. ارائه 7شود. نتایج حاصل از تخمین مدل در جدول ثابت پذیرفته میتابلویی اثرات 

 نتایج حاصل از برآورد فرضیه دوم پژوهش در حالت دوم ارتباطات سیاسی. 7 جدول

علامت 
 اختصاری

 ضریب متغیر
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 
 معناداری

C 111/1 -222/7 111/1 -111/1 ضریب ثابت 
CSR  121/1 19/2 111/1 177/1 اجتماعیمسئولیت 

PC2 
 ارتباطات سیاسی

 )حالت دوم(
121/1- 121/1 017/1- 272/1 

CSR×PC2 

اثر تعاملی ارتباطات 
سیاسی و مسئولیت 

 اجتماعی
122/1- 102/1 191/1- 120/1 

ROA 111/1 101/11 107/1 212/1 هانرخ بازده دارایی 

DualB 
دوگانگی نقش 

 مدیرعامل
111/1- 111/1 222/1- 222/1 

IndepB 020/1 -791/1 111/1 -112/1 مدیرهاستقلال هیئت 
Qtobin 112/1 021/2 12/1 110/1 عملکرد 
SizeB 791/1 222/1 121/1 111/1 مدیرهاندازه هیئت 
SizeF 111/1 111/2 117/1 112/1 اندازه شرکت 
 971/1 ضریب تعیین F (111/1)97/112آماره 

دوربین 
 واتسون

117/1 
ضریب تعیین 

 شده تعدیل
922/1 
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استفاده از حالت دوم ارتباطات  نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم پژوهش با 7در جدول 

های اجتماعی و ارتباطات سیاسی موردبررسی قرارگرفته است. در این فرضیه اثر تعاملی مسئولیت

آوردی، کمتر بودن سطح معناداری سیاسی بر بحران مالی مورد تحلیل قرارگرفته است. در نتایج بر

دهنده مناسب بودن الگوی پژوهش با استفاده از کلیه متغیرهای پژوهش نشان 12/1از  Fآماره 

قرار دارد که حاکی از عدم وجود  2/2تا  2/1، بین 1/1مقدار  است. آماره دوربین واتسون با

درصد از  97حدود  دهد کهخودهمبستگی خطاهای مدل است. مقدار ضریب تعیین نشان می

نتایج حاصل از بررسی  شود.وسیله متغیرهای مستقل توضیح داده می تغییرات متغیر بحران مالی به

از تأثیر مثبت و  177/1پذیری اجتماعی با مقدار ضریب دهد متغیر مسئولیتفرضیه دوم نشان می

پذیری اجتماعی، سئولیتمعنادار بر بحران مالی برخوردار است بدین معنا که با افزایش سطح م

شده، اثر تعاملی مسئولیت اجتماعی یابد. در نتایج حاصلبحران مالی واحدهای اقتصادی کاهش می

و سطح معناداری  122/1و ارتباطات سیاسی از تأثیر معناداری بر بحران مالی برخوردار نبود)ضریب 

ری اجتماعی و بحران مالی را پذی(. بدین معنا که ارتباطات سیاسی، رابطه بین مسئولیت120/1

 کند. تعدیل نمی

 نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم در حالت سوم ارتباطات سیاسی 

 دهد.نتایج آزمون چاو و هاسمن مرتبط با فرضیه دوم پژوهش را نشان می 1جدول 

 نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن . 8 جدول

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو آزمون

 الگوی تابلویی 111/1 011/112 922/11 چاو

 111/1 9 292/11 هاسمن
الگوی اثرات 

 ثابت

است  12/1با توجه به اینکه سطح معناداری آزمون چاو و هاسمن کمتر از  1در نتایج جدول 

دوم شود و با استفاده از این الگو، فرضیه روش تابلویی با استفاده از الگوی اثرات ثابت تأیید می

 گردد.برآورد می
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 نتایج حاصل از برآورد فرضیه دوم پژوهش در حالت سوم ارتباطات سیاسی. 9 جدول

علامت 

 اختصاری
 ضریب متغیر

خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری

C 112/1 ضریب ثابت-  129/1  702/7-  111/1  

CSR 122/1 مسئولیت اجتماعی  121/1  710/2  112/1  

PC3 
 سیاسیارتباطات 

 )حالت سوم(
172/1  112/1  111/2  121/1  

CSR×PC3 

ات اثر تعاملی ارتباط

ت سیاسی و مسئولی

 اجتماعی

212/1-  110/1  202/2-  111/1  

ROA هانرخ بازده دارایی  217/1  102/1  121/10  111/1  

DualB 
دوگانگی نقش 

 مدیرعامل
111/1-  111/1  112/1-  112/1  

IndepB رهمدیاستقلال هیئت  111/1-  119/1  122/1-  927/1  

Qtobin 112/1 عملکرد  112/1  721/2  112/1  

SizeB مدیرهاندازه هیئت  122/1-  121/1  011/1-  211/1  

SizeF 119/1 اندازه شرکت  111/1  129/2  111/1  

F (111/1)119/111آماره  نضریب تعیی   970/1  

111/1 دوربین واتسون  
ن ضریب تعیی

شدهتعدیل  
927/1  

 

استفاده از حالت سوم ارتباطات سیاسی  نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم پژوهش با 9جدول 

 دهد. نتایج حاصل از آزمون اف لیمر، گویای مناسب بودن مدل پژوهش بارا موردبررسی قرار می

دهنده عدم وجود استفاده از متغیرهای توضیحی و وابسته است. نتایج آزمون دوربین واتسون نشان

خودهمبستگی خطاهای مدل است. مقدار ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدلی شده نشان از سطح 

شده، بالای توضیح دهندگی متغیرهای توضیحی در توضیح متغیر وابسته است. در نتایج حاصل

حاکی از آن است که با افزایش سطح  122/1متغیر مسئولیت اجتماعی با مقدار ضریب مثبت 

یابد. متغیر ارتباطات ماعی، میزان بحران مالی واحد اقتصادی کاهش میپذیری اجتمسئولیت

با دولت،  معنا که با افزایش روابط سیاسی بدین سیاسی از تأثیر مثبت و معنادار برخوردار است
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های یابد. اما نتایج حاصل از اثر تعاملی ارتباطات سیاسی و مسئولیتمی مالی کاهش احتمال بحران

از تأثیر منفی و معنادار برخوردار است این  111/1و سطح معناداری  21/1مقدار ضریب  اجتماعی با

بدین معناست که در واحدهای اقتصادی دارای روابط سیاسی، به دلیل برخورداری از روابط دولتی، 

یابد هایشان کاهش میهای اجتماعی در جهت مشروع نشان دادن فعالیتنیاز به افشای مسئولیت

ها به سمت بحران مالی بیشتر است. بنابراین فرضیه ای برای حرکت شرکتعامل خود زمینه که این

مدیره دارای روابط سیاسی، موظف نیز )عضو هیئت دوم پژوهش در حالت سوم ارتباطات سیاسی

 شود. باشد( تأیید می

 نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم در حالت چهارم ارتباطات سیاسی

یج آزمون چاو و هاسمن مرتبط با فرضیه دوم در حالت چهارم ارتباطات سیاسی نتا 11در جدول 

 موردبررسی قرارگرفته است.

 نتایج حاصل از آزمون چاو و هاسمن . 11 جدول

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو آزمون

 الگوی تابلویی 111/1 112 711/792 چاو

 ثابتالگوی اثرات  111/1 9 111/11 هاسمن

است  12/1با توجه به اینکه سطح معناداری آزمون چاو و هاسمن کمتر از  11در نتایج جدول 

شود و با استفاده از این الگو، فرضیه دوم در روش تابلویی با استفاده از الگوی اثرات ثابت تأیید می

 گردد.حالت چهارم ارتباطات سیاسی برآورد می

 فرضیه دوم پژوهش در حالت چهارم ارتباطات سیاسینتایج حاصل از برآورد . 11 جدول

علامت 
 اختصاری

 ضریب متغیر
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 
 معناداری

C 112/1 ضریب ثابت-  111/1  021/1-  111/1  
CSR 121/1 مسئولیت اجتماعی  121/1  219/2  119/1  

PC4 
)حالت  ارتباطات سیاسی
 چهارم(

192/1  121/1  112/1  127/1  

CSR×PC4 
اثر تعاملی ارتباطات سیاسی و 

 مسئولیت اجتماعی
221/1-  117/1  212/2-  111/1  

ROA 219/1 هانرخ بازده دارایی  102/1  910/10  111/1  
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DualB 112/1 دوگانگی نقش مدیرعامل-  111/1  202/1-  211/1  
IndepB 110/1 مدیرهاستقلال هیئت-  111/1  221/1-  211/1  
Qtobin 112/1 عملکرد  112/1  177/2  110/1  
SizeB 120/1 مدیرهاندازه هیئت  122/1  197/1  102/1  
SizeF 111/1 اندازه شرکت  111/1  011/2  111/1  

970/1 ضریب تعیین F (111/1)112/101 آماره  
دوربین 
 واتسون

119/1 
ضریب تعیین 

 شده تعدیل
927/1  

 

حالت چهارم ارتباطات استفاده از  نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم پژوهش با 11جدول 

گویای 12/1دهد. نتایج حاصل از آزمون اف لیمر، با سطح معناداری کمتر از سیاسی را نشان می

استفاده از متغیرهای توضیحی و وابسته است. نتایج آزمون دوربین  مناسب بودن مدل پژوهش با

. مقدار ضریب دهنده عدم وجود خودهمبستگی خطاهای مدل استنشان 119/1واتسون با مقدار 

تعیین و ضریب تعیین تعدلی شده نشان از سطح بالای توضیح دهندگی متغیرهای توضیحی در 

شده، متغیر مسئولیت اجتماعی با مقدار ضریب مثبت توضیح متغیر وابسته است. در نتایج حاصل

پذیری اجتماعی، میزان بحران مالی حاکی از آن است که با افزایش سطح مسئولیت 121/1

یابد. متغیر ارتباطات سیاسی از تأثیر معناداری برخوردار نیست. نتایج حدهای اقتصادی کاهش میوا

های اجتماعی از تأثیر منفی معنادار برخوردار حاصل از اثر تعاملی ارتباطات سیاسی و مسئولیت

دهد که هر چه درصد اعضای ( این نشان می111/1و سطح معناداری  -22/1است)ضریب 

 یافته و بههای اجتماعی کاهشدیره وابسته به دولت بیشتر باشد نیاز به افشای مسئولیتمهیئت

فرضیه دوم پژوهش در حالت چهارم ارتباطات سیاسی  ،یابد. بنابراینتبع آن بحران مالی افزایش می

 شود. تأیید می

 . بحث، نتیجه گیری و پیشنهادها5
پذیری اجتماعی و بحران در رابطه بین مسئولیت در این پژوهش به بررسی نقش ارتباطات سیاسی

مالی واحدهای اقتصادی عضو بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شد. این پژوهش در طی دوره 

شرکت عضو بورس اوراق بهادار تهران انجام  111ای متشکل از با نمونه 1190تا  1190زمانی 

کلی نتایج فرضیه اول نشان داد که  طور گرفت و در این راستا دو فرضیه تدوین شد. به
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ای معکوس با بحران مالی واحدهای اقتصادی عضو بورس اوراق پذیری اجتماعی رابطهمسئولیت

پذیری اجتماعی میزان بحران مالی بهادار تهران دارد. بدین معنا که با افزایش سطح مسئولیت

پذیری اجتماعی منجر به توجه لیتای دور از انتظار نبود چراکه مسئویابد. چنین نتیجهکاهش می

شود. در این حالت افشای اطلاعات مرتبط نفعان میای از ذیبیشتر واحد اقتصادی به طیف گسترده

نفعان مختلف قرارگرفته و توجه ذی ها مالی، موردها در گزارشپذیری اجتماعی شرکتبا مسئولیت

د و در این صورت تمایل بیشتری به یابها افزایش میحس اعتماد و وفاداری آنان به شرکت

ای بیشتری توسط واحدهای اقتصادی ها داشته و بدین نحو، منابع سرمایهگذاری در شرکتسرمایه

یابد. نتایج تبع آن بحران مالی کاهش می گردد و احتمال وجود محدودیت مالی و بهجذب می

ی اجتماعی، از تأثیر منفی و معنادار هاحاکی از ان بود که اثر تعاملی ارتباطات سیاسی و مسئولیت

راستای با نتایج مطالعه کمالی شده همها برخوردار بود که نتایج حاصلبر سلامت مالی شرکت

 .است( 2121) رضایی و همکاران

دولت برخوردار باشند،در  دیگر نتایج نشان داد زمانی که یک واحد اقتصادی از روابط سیاسی با

های وسیله فعالیتکنند تا بدینپذیری اجتماعی مشارکت بیشتری مییتاقدامات مرتبط با مسئول

 شده بر توجه به اینکه منابع اضافی ایجاد باشد، و با آنها عنوان پوششی برای عملکرد بد اجتماعی به

ای شود صرف توجیه عملکرد های توسعهجای اینکه صرف فعالیتها بهاثر روابط سیاسی شرکت

شود درنتیجه در چنین واحدهای اقتصادی، احتمال های دارای روابط سیاسی مینامناسب شرکت

( و 2112) یابد. نتایج مطالعه حاضر با نتایج مطالعاتی چون لین و همکارانافزایش می بحران مالی

که آنان چنین استدلال کردند که ارتباطات سیاسی  ست چراراستاهم (1191) ابراهیمی و همکاران

 گردد. این در حالی است که هی و همکارانمی پذیری اجتماعیکاهش سطح مسئولیتمنجر به 

. گردد( معتقد بودند روابط سیاسی با دولت، سبب بحران مالی کمتر چنین واحدهایی می2111)

( نیز دریافتند که ارتباطات سیاسی منجر به سطح پایین 2112همچنین موتاکین و همکاران )

 .گردداجتماعی میی پذیرمسئولیت

واحدهای اقتصادی دارای روابط سیاسی تسهیلاتی  که در مبانی نظری پژوهش بیان شدهمچنان

تر از سریع را آنها شان خواهد شد وبرای اخذ وام دارند که این باعث افزایش اهرم در ساختار سرمایه

بر اساس نظریه توازن، دهد. در این راستا دیگر واحدها در معرض ریسک ورشکستگی قرار می
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های اجتماعی باعث هدایت سرمایه و منابع در مسیری خواهد شد که منجر پرداختن به مسئولیت

شود و واحدهای با عملکرد اجتماعی بیشتر ممکن به کاهش مزیت رقابتی واحدهای اقتصادی می

بالاتر حاصل دسترسی تری برخوردار باشند. اهرم است در مقایسه با دیگر واحدها از عملکرد پایین

باشد. بنابراین با های دارای روابط سیاسی مییکی از مزایای شرکت به عنوان، تر به اعتباراتآسان

های دارای روابط شود که شرکتاز مطالعه حاضر چنین استدلال می شدهتوجه به نتایج حاصل

های کت بیشتر در فعالیتشده از طریق مشار های اخذ وام ایجادسیاسی از با استفاده از ظرفیت

که این عامل زمینه حرکت به سوی  عملکرد ضعیف خود را بهتر نشان دهند اجتماعی سعی دارند

گردد که نماید. با توجه به نتایج مطالعه حاضر به مطالعات آتی پیشنهاد میورشکستگی را فراهم می

میت شرکتی کننده حاکتعدیلنقش  نقش ارتباطات سیاسی و بحران مالی واحدهای اقتصادی را با

 .مورد بررسی قرار دهند
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