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 کار نیروی در گذاری سرمایه کارآمدی و اجتماعی پذیری مسئولیت رابطه بررسی

 bمجید رضا سرقودی، aنادر نقش بندی
a ایران قوچان-نظامی حکیم عالی آموزش موسسه حسابداری، گروه استادیار 

b ایران قوچان-نظامی حکیم عالی آموزش موسسه حسابداری،  ارشد کارشناسی 

 (Nader_naghshbandi@yahoo.com) نادر نقش بندینویسنده مسئول: 

. پرداخت تهران بهادار اوراق بورس های شرکت در کار نیروی در گذاری سرمایه کارآمدی و اجتماعی پذیری مسئولیت رابطه بررسی به تحقیق این: چکیده

 در. باشدمی همبستگی-توصیفی اجرا نحوه ازنظر و استقرایی-قیاسی اجرا منطق ازنظر کمی، داده نوع ازنظر کاربردی، هدف ازنظر پژوهش این انجام روش

 و همبستگی هایمدل از استفاده با متغیرها بین روابط. است شدهاستفاده اینترنت و خارجی و داخلی مقالات کتب، ازجمله مختلفی منابع از تحقیق این

 وتحلیلتجزیه جهت متغیرها، محاسبه و ساماندهی از پس و بندیطبقه اکسل افزارنرم در شدهگردآوری هایداده ابتدا. است شده آزمون لجستیک رگرسیون

 منتخب صنایع در شدهپذیرفته شرکت 143 بر مشتمل آماری نمونه پژوهش، فرضیه بررسی منظوربه. است شده گرفته بهره استاتا آماری افزارنرم از اطلاعات

 نتایج هارگرسیون تخمین و آماری تحلیل اساس بر. است گرفته قرار بررسی مورد 1400-1391 هایسال ساله 10 دوره یک طی تهران بهادار اوراق بورس از

 کار نیروی در گذاری سرمایه کارآمدی و اجتماعی پذیری مسئولیت بین: داد نشان درصد صدم پنج انتظار مورد خطای سطح در فرضیه ها بررسی از حاصل

 .دارد وجود داری معنی رابطه

 .بهادار اوراق بورس کار، نیروی در گذاری سرمایه کارآمدی اجتماعی، پذیری مسئولیت کلمات کلیدی:

 

 مقدمه. 1

 ممکن مدیران و سهامداران بین متضاد منافع خاص، طور به. نکنند دنبال را سهامداران ثروت حداکثر است ممکن مدیران سازمانی، اختلافات بروز صورت در

 رد اساس، این بر. یابدمی تجلی گذاری سرمایه بیش یا معمول حد از کمتر گذاری سرمایه در که کند ایجاد را ایبهینه غیر گذاری سرمایه هایسیاست است

 و جنسن ؛1986، جنسن) دارد جامعه کل و سهامداران منافع بر منفی آثار که دهد، رخ است ممکن فعلی( منفی) مثبت خالص ارزش با هاییپروژه( پذیرش)

 سرمایه در مطلوب حد از کمتر گذاری سرمایه که است شده اثبات که حالی در(. 1990، استالز ؛1989، استین ؛1989، ویشنی و شیفلر ؛1976، مکلینگ

 دارد امکان نیز انسانی سرمایه گذاری سرمایه در ناکارآمدی که است داده نشان نیز اخیر های پژوهش شود،می ایجاد سازمانی تعارضات بروز صورت در فیزیکی

 گذاری سرمایه. کند ایجاد توجهی قابل فاصله مدیران و سهامداران منافع بین است ممکن استخدام به مربوط تصمیمات واقع، در(. 2019،  پریرادسیلوا) دهد رخ

 مسئولیت ارتباط مورد در جدیدی بینش مطالعه این نتایج. شود امپراتورسازی سبب است ممکن مازاد استخدام هایشیوه البته، و کار نیروی در حد از بیش

 در شرکت ارزش محرک عنوان به انسانی سرمایه نقش. دهدمی ارائه کار نیروی گذاری سرمایه کارآیی و اشتغال به مربوط تصمیمات با شرکتی اجتماعی پذیری

 هر به. است کرده تبدیل کنونی اقتصادی تحقیقات در مهم موضوعی به را کار نیروی گذاری سرمایه وری بهره و است شده انکار غیرقابل تقریباً اخیر هایسال

 که کنندمی فعالیت ایزمینه در حاضر حال در هاشرکت که است این امر حقیقت. باشد توجه قابل اقتصادی نظر از تواندمی کار نیروی در گذاری سرمایه روی،

 مؤلفه یک و شودمی گرفته نظر در شرکت یک رقابتی موفقیت اصلی عامل عنوان به معمولاً انسانی سرمایه) هاستآن موفقیت اصلی کننده تعیین انسانی سرمایه

. است گذاری سرمایه کم از حاکی شرکتی اجتماعی پذیری مسئولیت بالای عملکرد نتایج، این به توجه با. دهدمی نشان را تجاری عملیات از توجهی قابل هزینه

 ارزش بر تواندمی شرکتی اجتماعی پذیری مسئولیت آن طریق از که است کانالی انسانی نیروی گذاری سرمایه کارآیی کنیم فرض که است منطقی بنابراین،

 در آن به مربوط هایهزینه و کار نیروی مدیریت در را پذیری انعطاف است ممکن شرکتی اجتماعی پذیری مسئولیت هایفعالیت. بگذارد منفی تأثیر شرکت

 .دهد کاهش تجاری چرخه
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. دهدمی ارائه را پیشین های پژوهش از متفاوتی هایجریان استخدام، به مربوط تصمیمات و اجتماعی مسئولیت بین رابطه به پرداختن ضمن پژوهش این

 شرکت ارزش بر شرکتی اجتماعی پذیری مسئولیت تأثیر و سازمانی تعارضات و شرکتی اجتماعی پذیری مسئولیت به مربوط ادبیات به پژوهش این نخست،

 ،(2009 ، همکاران و مارگالیس) شرکت گذاری ارزش و عملکرد مورد در شرکتی اجتماعی پذیری مسئولیت پیشین مقالات به منظر، این از. کندمی کمک

 حقوق هزینه و( 2014 ، همکاران و چنگ) مالی منابع به دسترسی ،(2013 ، همکاران و چو) اطلاعات تقارن عدم ،(2013 ، همکاران و بوآسلاه) مالی ریسک

 سرمایه کارآیی بر را اجتماعی مسئولیت تأثیر که را پیشین ادبیات کنونی پژوهش دوم،. کند می شایانی کمک( 2011 ، همکاران و گال ایل) سهام صاحبان

 این با. اندکرده بررسی را فیزیکی سرمایه در گذاری سرمایه بر اجتماعی مسئولیت اثرات( 2018) بیتار و بنلملیه. دهدمی قرار برسی مورد کندمی ارزیابی گذاری

 چگونگی مورد در مستقیمی شواهد پژوهش، این. است شده کار نیروی گذاری سرمایه در اجتماعی مسئولیت احتمالی پیامدهای به اندکی توجه تاکنون وجود،

 تعیین عوامل ارزیابی پررونق ادبیات به پژوهش این سوم،. دهدمی ارائه کار نیروی در هاشرکت گذاری سرمایه کارآیی بر اجتماعی مسئولیت هایفعالیت تأثیر

 کاهش را سازمانی تعارضات بالا کیفیت با مالی گزارش که دریافتند( 2014)  وهمکاران جانگ. افزایدمی کار نیروی در هاشرکت گذاری سرمایه کارآیی کننده

 رسانی اطلاع با کار نیروی گذاری سرمایه کارآیی که دهندمی نشان( 2016)  آلشور و ناصر بن. بخشدمی بهبود را کار نیروی گذاری سرمایه کارایی و دهدمی

 مؤثر نظارت در مشارکت برای بیشتری انگیزه مدت، بلند گذاران سرمایه که دهدمی نشان( 2017)  همکاران و قالی همچنین،. دارد مثبت ارتباط سهام قیمت

 .دهندمی کاهش را کار نیروی گذاری سرمایه انتخاب در سازمانی تعارضات نتیجه در و دارند

دارد، مورد بررسی قرار  وجود معناداری رابطه کار نیروی در گذاری سرمایه کارآمدی و اجتماعی پذیری مسئولیت این که بین ازاین پژوهش عبارت است  فرضیه

 می گیرد.
 

 پژوهش پیشینه . 2

 خارجی پیشینه . 1.2

 و سهام نقدینگی بین یرابطه بررسی به مطالعه به پژوهشی تحت عنوان نقدینگی سهام و سرمایه گذاری در نیروی کار پرداختند. این  (2022)1شان و همکاران

 در اثر این و یابدمی بهبود سهام نقدینگی افزایش از پس کار نیروی گذاری بر رویسرمایه کارایی که نتایج نشان داد .پردازدمی کار نیروی گذاریسرمایه کارایی

 که کنندمی حمایت استدلال این از بیشتر های این پژوهشکنند. یافتهمی تجربه را کار نیروی در بخش حد از بیش گذاریسرمایه که هایی رایج استشرکت

 .بخشدمی بهبود سهامدار خروج تهدید طریق از حاکمیت افزایش با را کار نیروی گذاری بر رویسرمایه کارایی سهام نقدینگی

 آن از حاکی های این محققین یافته. پرداختند را 3 کار نیروی گذاری در سرمایه کارایی بر مدیرعامل اعتمادی بیش ( به بررسی تأثیر2020) 2لای و همکاران

 اعتمادی بیش جایگزین های معیار به نسبت ها یافته. دارند کمتری کار نیروی گذاری در سرمایه کارایی احتمالاً اعتماد، بیش مدیرعامل با هایی شرکت که است

 همچنان اقتصادی رکود و فناوری صنعت، نوع مدیریتی، توانایی، سن عامل، مدیر تجربه محاسبه از پس و کار نیروی گذاری در سرمایه کارایی و مدیرعامل

 ندارد، کاری نیروی بین تفاوت و ها گذاری سرمایه و استخدام بین رابطه با ارتباطی حاصل های یافته - 1: که دهد می نشان تکمیلی های تحلیل. است صادق

 را عامل مدیران دارند، نادرست قوانین که هایی ایالت در واقع ها شرکت و مالی محدودیت دارای های شرکت دارند، بیشتری تحلیلگران که هایی شرکت -2

 اقتصادی سیاست در بالایی اطمینان عدم با یا هستند غالب ها آن مدیرعامل که هایی شرکت مقابل، در. کند می کار نیروی در موثرتر گذاری سرمایه به مجبور

 وری بهره -4 و دارند بیشتری هزینه چسبندگی اعتماد، بیش مدیرعامل با هایی شرکت -3 دارند؛ کمتری کارآیی بازار های گذاری سرمایه در هستند، روبرو

 .دارد شرکت آینده سودآوری بر منفی تأثیرات شرکت، عامل مدیر اعتمادی بیش از ناشی تر، پائین کار نیروی گذاری سرمایه

از آنجا که استراتژی کسب و کار  انسانی پرداختند.و کارایی سرمایه گذاری نیروی  یرابطه بین استراتژی تجارت ( در پژوهشی به بررسی2019حبیب و حسن )

که اثر سرمایه گذاری نیروی کار با توجه  می رودهم بر مشکل نمایندگی و عدم اطمینان سطح و هم بر شکل کلی رفتار شرکت تأثیر می گذارد، بنابراین انتظار 

 
1 Shan, et al., 

2 Lai, et al. 

3 labor investment efficiency (LIE) 
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که داشتن استراتژی  این محققین دریافتندهای ایالات متحده،  به استراتژی خاص کسب و کار مورد نظر متفاوت باشد. با استفاده از یک نمونه بزرگ از داده

عی هستند، با سرمایه تجاری از نوع اکتشافی با سرمایه گذاری ناکارآمد نیروی کار در ارتباط است، در حالی که آن هایی که دارای استراتژی تجاری از نوع تداف

باعث می شود سرمایه گذاران نیروی کار ناکارآمد از  -و نه مشکل سازمانی  -هیم که عدم اطمینان گذاری موثر نیروی کار مرتبط هستند. ما شواهدی ارائه می د

که سرمایه گذاری ناکارآمد نیروی کار توسط متخصصان اکتشافی، منجر به احتمال نسبتاً کم در دوره نمودند  نوع اکتشافی را به نمایش بگذارند. سرانجام، اثبات 

 های بعدی می شود. 

 شرکت از پانلی از استفاده با. بررسی نمودند کار نیروی گذاری سرمایه وری بهره و محصول بازار در رقابت بین رابطه پژوهشی، ( در2019)4اکر و همکاران بوب

 پیش مطلوب سطح از استفاده در بیشتر انحراف به منجر محصول بازار رقابت فشار آیا نمودند که بررسی ،2013-1998 دوره در متحده ایالات در رسمی های

 رقابت که آنجا از است، همسو ها بینی پیش با نتیجه این. تر پایین کار نیروی گذاری سرمایه بازده یعنی خیر؟ یا شود می اقتصادی اصول توسط شده بینی

 سرمایه در کم گذاری سرمایه به را مدیران خود نوبه به که دهد، می افزایش را شرکت مدت کوتاه عملکرد مورد در نگرانی دهد، می کاهش را سود حاشیه

 در رقابت نقش که دهد می نشان در این پژوهش اضافی تحلیل و تجزیه این، بر علاوه. دهد می سوق درآمد اهداف به دستیابی برای راهی عنوان به انسانی

 . است تر قوی، هستند مواجه بیشتری کار نیروی تعدیل های هزینه با ها کارگری، بنگاه اتحادیه دارای صنایع در کار نیروی گذاری سرمایه وری بهره کاهش

 هایداده مجموعه از استفاده با کار یرویدر ن یگذار هیسرما یو کارآمد یاجتماع یریپذ تیرابطه مسئول یبررس( به پژوهشی با عنوان 2019پریرادسیلوا )

بررسی  را شرکت یک استخدامی تصمیمات مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت در تأثیر این محققین پرداخت. 2017-2004 طی دوره آمریکایی هایشرکت

 اصلی هاییافته .شودمی غیرعادی استفاده استخدام بر مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت تأثیرات بررسی هدف با پنل هایداده رگرسیون، بدین منظور. نمودند

 و حد از بیش استخدام یعنی) مازاد گذاری سرمایه قالب در غیرعادی استخدام بر ندرت مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت به که دهدمی نشان این محققین

کمتر  گذاری سرمایهبرای نرخ  فراگیر کننده تعیین عامل یک مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت رسدمی نظر به، حال این با. گذاردمی تأثیر( کمتر از حد معمول

کمتر از حد  گذاری سرمایه بر مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت تأثیر رسدمی نظر به کمتر از حد معمول.  هایاستخدام مورد در ویژه به، است از حد معمول

مسئولیت  چارک پنجم در که هاییکتشر یعنی، دهندمی نشان خود از مثبتی بسیار مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت عملکرد که است هاییشرکت معمول در

 در گذاری کمتر از حد معمول سرمایه بیشتر حساسیت دهدمی نشان این محققین نتایج. اندشده بندی رتبه مشخص سال یک درپذیری اجتماعی شرکت 

 با دارند بیشتر مشهود است. صنایعی کمتری مالی ضعف و دارند کمتری مالی هایمحدودیت که هاییشرکت در مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت عملکرد

کمتر از میران  گذاری سرمایه بر مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت عملکرد از بیشتری تأثیر نیز سرمایه و کار نیروی بین کم امکان جایگزینی و مهار کارکنان

هایی با شرکت شود کهاستخدام سبب می به مربوط تصمیمات در کمتر پذیری انعطاف که است این نتایج از این محققین تفسیر. دهندمی نشان معمول را

 کمتر از حد معمول باشند. استخدام مستعد بیشتر اجتماعی مسئولیت پذیی

مشروط که بر اساس  یاثر محافظه کار ،دانستند یم یو خطر اخلاق یکاهنده عدم تقارن اطلاعات عاملرا به عنوان  یمال یگزارشگرکیفیت  ( 2018)5گ ها و فن

 ییبر کارا را شود، یدر نظر گرفته م یشرکت یدهنده زود هنگام و کمک کننده به ساختار راهبر هشدار ستمیعنوان س ( به2013) و همکاران سیلونت قیتحق

 .افتندی یو رابطة مثبت نمودندی بررس یانسان یرویدام و اخراج نخاست یعنی ریمد ماتیمصت نیاز مهم تر یکی

 داخلی . پیشینه2.2

جامعه ی پرداختند. انسان یرویدر ن یگذار هیسرما ییرقابت بازار محصول و کارا نیبر ارتباط ب رعاملیمد یدانش مال ریتاث بررسی(، به 1400و همکاران ) زادهیلع

شرکت به عنوان  120 ک،یستماتیحذف س یرینمونه گشده در بورس اوراق بهادار تهران بوده و با استفاده از روش  رفتهیپذ یشرکت ها هیپژوهش، کل یآمار

حاصل از پژوهش نشان داد که رقابت بازار  جیقرار گرفتند. نتا یموردبررس 1398تا  1392 یسال ها نیساله ب 7 ینمونه پژوهش انتخاب شده در دوره زمان

 یگذار هیسرما ییرقابت بازار محصول )شاخص لرنر( بر کارا ،یندارد. ول ریتاث یانسان یرویندر  یگذار هیسرما یی( بر کارارشمنیه-ندالیمحصول )شاخص هرف

 
4 Boubaker, et al., 

5 Ha   & Feng 
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 یرویدر ن یگذار هیسرما یی( و کارارشمنیه -ندالیرقابت بازار محصول )شاخص هرف نیبر ارتباط ب رعاملیمد یدارد. دانش مال میمستق ریتاث یانسان یرویدر ن

ندارد. با  ریتاث یانسان یرویدر ن یگذار هیسرما ییرقابت بازار محصول )شاخص لرنر( و کارا نیبر ارتباط ب رعاملیمد یمال شدان ن،یندارد. همچن ریتاث یانسان

 هیسرما ییدر رابطه به فروش محصول داشته باشد کارا یشتریقدرت ب عیصنا نیشرکت در ب یگرفت که وقت جهیتوان نت یپژوهش م یها افتهیو  جیتوجه به نتا

 .ابدی یم شیافزا زیشرکت ن یانسان یرویدر ن یگذار

پرداختند.  گذاری در نیروی انسانیبررسی تأثیر بیش اطمینانی مدیریت بر کارایی سرمایه( به پژوهشی تحت عنوان 1400و همکاران ) رجایی زاده هرندی

 یهاشرکت هیکل پژوهش، ی. جامعه آمارباشدیم (یدادی)پس رو یاز نوع علّ یهمبستگ یشناسبوده و از بعد روش یپژوهش حاضر از لحاظ هدف، کاربرد

عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده و در شرکت به 120 ک،یستماتیحذف س یریگو با استفاده از روش نمونه باشدیشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ

و از  9نسخه  وزیویافزار اپژوهش از نرم یهاهیآزمون فرض یقرار گرفتند. برا یو بررس قیمورد تحق 1398 یال 1393 یهاسال نیساله بشش یدوره زمان

 ی( و برا2016هونگ و همکاران ) یشنهادیاز مدل پ تیریمد ینانیاطم شیب یریگاندازه یاستفاده شده است. برا یبیترک یهابر داده یچندگانه مبتن ونیرگرس

 ینانیاطم شیکه ب دهدیحاصل از پژوهش نشان م جیشده است. نتا فاده( است2007) زیلیو ل ناکیپ یشنهادیپاز مدل  یانسان یرویدر ن یگذارهیسرما ییکارا

 دارد. یمعکوس و معنادار ریتأث یانسان یرویدر ن یگذارهیسرما ییبر کارا تیریمد

 انیزود هنگام ز ییشناساپرداختند.  کارایی سرمایه گذاری نیروی انسانیتاثیر محافظه کاری شرطی بر  بررسی(، به 1398) و برادران حسن زاده موسوی بیرامی

 یگذار هیسرما قیاز طر یبه اهداف سازمان دنیدر رس تیریکاراترمد یگذار هیسرما ماتیتصم جادیتواند باعث ا یم ی(محافظه کار) با سودها سهیها در مقا

در  یگذار هیسرما ییبر کارا یشرط یکار فظهمحا ریتاث نییرو هدف پژوهش حاضر، تع نیباشد، گردد. از ا یم دیتول یکه عامل اصل یانسان یرویدر ن نهیبه

 ییسنجش کارا یشده است. برا یریاندازه گ (2009) بر اساس مدل خان و واتس یحسابدار یباشد. محافظه کار یدر بورس اوراق بهادار تهران م یانسان یروین

باشد با  یم یکاربرد یحاضر از لحاظ هدف جزو پژوه شها پژوهشاستفاده شده است.  (2017) دیویو د یاز مدل جانگ ل یانسان یرویدر ن یگذار هیسرما

بر  یمشروط حسابدار یحاصل شد که محافظه کار جهینت نیا ونیاز آزمون رگرس یریو با بهر هگ 1396تا  1391 یسال ها یشرکت ط 116اطلاعات  یبررس

 .ددار یدار یو معن میمستق ریتاث یانسان یرویدر ن یگذار هیماسر ییکارا زانیم

 یگذارهیسرما ماتیباعث اتخاذ تصم تواندیمشروط( م یکاربا سودها )محافظه سهیدر مقا هاانیتر ززودهنگام ییشناسا( 1398ساسان مهرانی و سمیعی )

زودهنگام دربارة  ییهاگنالیو فراهم آوردن س گذارانهیو سرما تیریمد نیب یکاهش عدم تقارن اطلاعات قیامر از طر نیشود که ا تیریتوسط مد یکاراتر

مهم  اریبس ماتیاز تصم یکیبر  یکاراثر محافظه یبررس قیتحق نیهدف ا ن،ی. بنابراشودیم ریپذاست، امکان شدهرفتهیکه پذ ییهاپروژه یسودآور

 نیاست. در ا یدادیو پس رو یهمبستگ ،یفیپژوهش از نوع توص نیا است. یانسان یرویدر ن یگذارهیسرما یعنیشده است، گرفته دهیکه ناد یگذارهیسرما

 1388-1396 یهاشرکت درسال -سال 1449 انیدر بازار اوراق بهادار تهران هستند که از آن م شدهرفتهیپذ یهاشرکت یتمام یپژوهش جامعة آمار

 نینشانگر ا جیشد. نتا افتی یانسان یرویدر ن یگذارهیسرما ییو کارا یکارمحافظه انیم یو معنادار یبرآورد الگوها، رابطة منف جیبر اساس نتا شده است.انتخاب

عنوان به یکارمحافظه هاافتهیبر اساس  .دهدیرا کاهش م یانسان یرویناکارا در بازار ن ماتیتصم ،یکاهش عدم تقارن اطلاعات قیاز طر یکاربود که محافظه

زودتر اخبار بد نسبت به  ییو به شناسا شودیسود بد م تیریباعث کاهش اقدامات مد ماتیتصم یزودهنگام درباره سودآور یگنالیدهنده و سنظم یسمیمکان

 .بخشدیاخبار خوب را سرعت م

وجود عدم تقارن اطلاعاتی پرداختند.  بررسی تاثیر کیفیت اقلام تعهدی و کیفیت افشا بر ناکارایی سرمایه گذاری در نیروی انسانی ( به1395) خزایی ی وافلاطون

که  ی اتخاذ کنندو تضاد منافع بین مدیران و سهامداران، موجب بروز پدیده خطر اخلاقی می شود. خطر اخلاقی به این معناست که امکان دارد مدیران تصمیمات

ی از راه های جلوگیری از منافع سهامداران را تامین نکند. از جمله تصمیمات ناکارا، می توان به سرمایه گذاری بیشتر یا کمتر از حد نیاز در نیرو اشاره کرد. یک

فعان بر تصمیمات مربوط به تعیین تعداد اتخاذ تصمیمات ناکارای سرمایه گذاری، ارتقای کیفیت گزارشگری مالی است، زیرا این کار موجب افزایش نظارت ذی ن

کارایی سرمایه نیروی انسانی واحد تجاری، می شود. در این پژوهش، تاثیر دو مولفه کیفیت گزارشگری مالی )کیفیت اقلام تعهدی و کیفیت افشا( بر درجه نا

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  107ونه ای متشکل از گذاری در نیروی انسانی )بیش سرمایه گذاری و کم سرمایه گذاری در نیروی انسانی( در نم
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بررسی شده است. نتایج پژوهش در کل نشان می دهد با افزایش کیفیت اقلام تعهدی و کیفیت افشا، میزان بیش سرمایه  1393تا  1382تهران در بازه زمانی 

 ا تعداد بهینه تری از کارکنان را به خدمت می گیرند.گذاری و کم سرمایه گذاری در نیروی انسانی کاهش می یابد و شرکت ه

 . روش پژوهش 3

 از نیست کاریدست قابل اطلاعات این و شودمی استفاده موجود اطلاعات از و باشدمی وابسته متغیر بر مستقل متغیر بررسی پی در اینکه دلیل به پژوهش این

 حاضر پژوهش. است همبستگی نوع از و توصیفی حاضر پژوهش روش، اساس بر بندیطبقه در. باشدمی( گذشته اطلاعات از استفاده با) رویدادی پس علی نوع

 .باشدمی بلندمدت ایمطالعه زمانی ازلحاظ و است کاربردی پژوهش یک هدف مبنای بر بندیطبقه ازلحاظ

ها، ی گرداوری دادهطور دقیق تعریف و مشخص شود. مرحلهلحاظ اهمیت آن، باید بههای موردنیاز پژوهش، یکی از مراحل اساسی آن است و به گرداوری داده

بندی و سپس ها از طریق طبقهسازی یافتهکند و سپس به خلاصهای را گرداوری میهای میدانی و کتابخانهگر یافتهآغاز فرایندی است که طی آن پژوهش

ها کند و پاسخ مسئله پژوهش را به اتکای آنگیری میدهد و درنهایت نتیجهشده خود را مورد ارزیابی قرار میینهای تدوپردازد و فرضیهها میوتحلیل آنتجزیه

ها اهمیت بسیاری دارد، زیرا بنابراین، اعتبار داده؛ کندطور که هست کشف میشده حقیقت را آنهای گردآوریگر به اتکای دادهدیگر، پژوهشعبارتبه؛ یابدمی

شود و یا تصویری انحرافی و ناصحیح از آن ارائه درستی معلوم نمیگر بهگردد و مسئله و مجهول موردنظر پژوهشهای غیر معتبر مانع از کشف حقیقت میداده

 .(1385های صحیح را با دقت تمام گرداوری کند )حافظ نیا، گر باید دادهشده، پژوهشهای گردآوریخواهد شد. برای حفظ اعتبار داده

ای عنوان مبنای کتابخانهشده بهای و روش میدانی استفاده خواهد شد. مبانی نظری و تحقیقات انجامدر این تحقیق با توجه به ماهیت آن از روش کتابخانه

 سازمان اطلاعات به میدانی درروشود شها انجام میمنظور کشف متغیرها، عوامل مؤثر و ارائه فرضیهای بهگیرد. همچنین مطالعات کتابخانهمورداستفاده قرار می

آماری تأثیر رابطه مستقل و وابسته در بورس اوراق بهادار تهران موردبررسی  هایتکنیک و استدلال با و آن بر اساس و مراجعه تهران بهادار اوراق بورس

 شود.کل جامعه تعمیم داده میقرارگرفته و نتایج حاصل از نمونه به

ها و مقالات داخلی و خارجی استفاده خواهد شد. همچنین اطلاعات موردنیاز که نامهها، پایانتدوین مبانی نظری و پیشینه تحقیق از کتابمنظور تهیه و به

 شود.آوری میآورد نوین جمعره افزارلی است با استفاده از نرمهای ماشامل ارقام و داده

 این. کند آغاز را است معروف هاداده وتحلیلتجزیه مرحله به که پژوهش فرایند بعدی مرحله باید کرد بندیطبقه و گرداوری را هاداده گرپژوهش ازآنکهپس

 آزمون جهت در را هاداده و اطلاعات گرپژوهش مرحله، این در. است گذشته فراوان زحمات و هاتلاش دهندهنشان زیرا دارد زیادی اهمیت پژوهش در مرحله

 پژوهش، هدف مسیر در را هاداده و اطلاعات باید گرپژوهش که است این است مهم آنچه وتحلیل،تجزیه مرحله در. دهدمی قرار موردبررسی آن ارزیابی و فرضیه

 (.1385 نیا، حافظ) دهد قرار وتحلیلتجزیه مورد خود، پژوهش هایفرضیه ارزیابی نیز و پژوهش سؤالات به گوییپاسخ

های پانل شده است. روش آماری مورداستفاده در این تحقیق روش دادهها از مدل رگرسیون خطی چند متغیره استفادهتحقیق برای آزمون فرضیهدر این 

دار بودن یبودن کل مدل و معن دارهای مربوط به معنیگردد. سپس آزمونتشریح می های مربوط به آنهای پانل و آزمونباشد. در ادامه ابتدا روش دادهمی

گیری در مورد رد یا پذیرش های مربوط به مفروضات رگرسیون کلاسیک، نحوه تصمیمشود. در آخر نیز پس از تشریح آزمونمتغیرهای مستقل توضیح داده می

 شده است.تا بهره گرفتهافزار آماری استاها از نرموتحلیل دادهگردد. لازم به ذکر است در این مطالعه برای تجزیههای تحقیق بیان میفرضیه

 ها و تعریف عملیاتی متغیرها. مدل آزمون فرضیه4

 ها . مدل آزمون فرضیه1.4

 باشد:رگرسیونی چند متغیره زیر می ( به شرح مدل2019تحقیق برگرفته از پژوهش پریرادسیلوا ) آزمون فرضیه مدل
𝐴𝐵_𝑁𝐸𝑇_𝐻𝐼𝑅𝐸 it = β 0 + β1 CSR it + β2 SIZE it + β3 PRO it + β4 LEV it + β5 CASH it + β6 ATAN it + β7 LOSS it + β8 MTB it 

+ β9 QUICK it + β10 DIVNUM it + ɛ it 
بر اساس  دار باشد.در رابطه بین متغیر مستقل و متغیر وابسته در سطح خطای مورد انتظار )پنج درصد( معنی β1بایست ضریب در آزمون فرضیه پژوهش می

 شوند:و کنترلی به روش زیر محاسبه می شده متغیرهای وابسته، مستقلرگرسیونی معرفی مدل

SIZEعبارت است از لگاریتم طبیعی ارزش دفتری کل دارایی ها شرکت   : انداز شرکتi در سالt. 



 

6 

 

QUICKنسبت سریع عبارت است از نسبت حاصل جمع وجه نقد و سرمایه گذاری های کوتاه مدت بده های جاری : 

ΔQUICK تغییر در نسبت سریع شرکت :i .نسبت به سال قبل 

LEVهای شرکت : اهرم مالی عبارت است از نسبت ارزش دفتری بدهی ها به ارزش دفتری کل داراییi  در سالt. 

LOSSBIN1 مقدار آن یک، در غیر این صورت مقدار آن صفر در نظر گرفته می شود. -005/0: یک متغیر مجازی است اگر مقدار بازده دارایی ها بین صفر و 

LOSSBIN2مقدار آن یک، در غیر این صورت مقدار آن صفر در نظر گرفته می  -005/0و  -010/0ت اگر مقدار بازده دارایی ها بین : یک متغیر مجازی اس

 شود.

LOSSBIN3 مقدار آن یک، در غیر این صورت مقدار آن صفر در نظر گرفته می  -010/0و  -015/0: یک متغیر مجازی است اگر مقدار بازده دارایی ها بین

 شود.

LOSSBIN4 مقدار آن یک، در غیر این صورت مقدار آن صفر در نظر گرفته می  -015/0و  -020/0: یک متغیر مجازی است اگر مقدار بازده دارایی ها بین

 شود.

LOSSBIN5 رفته می مقدار آن یک، در غیر این صورت مقدار آن صفر در نظر گ -020/0و  -025/0: یک متغیر مجازی است اگر مقدار بازده دارایی ها بین

 شود.

 متغیر مستقل

CSR6 : در این تحقیق مسئولیت پذیری اجتماعی است. برای تعیین اینکه تا چه اندازه شرکت ها در ایفای مسئولیت اجتماعی خود به نحو  تعدیل کنندهمتغیر

کارایی نسبی واحدهایی که دارای ورودی ها و خروجی مطلوب عمل نموده اند می توان از ابزار تحلیل پوششی داده ها استفاده نمود. تحلیل پوششی داده ها، 

نز، کوپر و رودرز، رابطه های مشابهی می باشند، را اندازه گیری می کند. برای اندازه گیری کارایی از منظر بازده به مقیاس، دو رویکرد وجود دارد. دررویکرد چار

ند. یعنی، مثلا اگر نهاده ها دو برابر شوند، ستاده ها نیز دو برابر می شوند. دربسیاری از بین نهاده ها وستاده ها از فرض بازده ثابت به مقیاس پیروی می ک

و کوپر به ارزیابی  شرکت ها، فرض بازده به مقیاس ثابت برقرار نیست و زمانی مناسب است که همه بنگاه ها در سطح بهینه عمل نمایند. در رویکرد بنکر، چارنز

زده متغیر نسبت به مقیاس می پردازد. یعنی هر مضربی از ورودی ها،می تواند همان مضرب از خروجی ها یا کمتر از آن و یا بیشتر کارایی نسبی واحدهایی با با

جی محور تقسیم از آن را،در خروجی ها تولید کند. همچنین از منظر نهاده ها و ستاده ها نیز مدل های تحلیل پوششی داده ها به دو مدل ورودی محور و خرو

یک از  می شوند. در یک مدل ورودی محور، یک واحد در صورتی ناکاراست که امکان کاهش هریک از ورودی ها بدون افزایش ورودی های دیگر یا کاهش هر

ودی یا خروجی ها وجود داشته باشد و در یک مدل خروجی محور، یک واحد در صورتی ناکاراست که امکان افزایش هریک ازخروجی ها بدون افزایش یک ور

آمد،  کاهش یک خروجی دیگر وجود داشته باشد. مقدار محاسبه شده برای ضریب ایفای مسئولیت اجتماعی هر شرکت نیز عددی بین صفر و یک بدست خواهد

ی قرار دارد)موسوی حداکثر کارایی برابر یک است و هر چه مقدار بدست آمده کمتر باشد بدان معناست که ایفای مسئولیت اجتماعی شرکت در سطح پایین تر

(. در این پژوهش برای محاسبه کارایی شرکت ها به لحاظ ایفای مسئولیت اجتماعی از مدل خروجی محور استفاده می گردد. ورودی ها و 1396 ،و همکاران

 خروجی های این مدل به شرح شکل زیر می باشد

 متغیرهای کنترلی

SIZE ی شرکت هاییدارا: اندازه عبارت است از لگاریتم طبیعی ارزش دفتری i در سالt. 

PRO: ها عبارت است از نسبت سود قبل از بهره و مالیات دارایی استفاده خواهد شد. بازده هادارایی ها از شاخص سودآوری بازدهجهت محاسبه عملکرد شرکت

 .t در سالi های شرکت به ارزش دفتری کل دارایی

LEV: ی شرکت هاییداراها به ارزش دفتری کل نسبت جمع کل بدهی اهرم مالی عبارت است از i در سالt . 

CASH ی شرکت هاییدارا: نقدینگی عبارت است از نسبت وجه نقد به ارزش دفتری i در سالt. 
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LIQهای جاری شرکت های جاری به بدهی: نسبت جاری عبارت است از نسبت دارایی i سال درt. 

ATANی شرکت هاییداراهای ثابت به ارزش دفتری های ثابت عبارت است از نسبت دارایی: دارایی i در سالt. 

LOSS کنترل شرکت های زیانده عبارت است از یک متغیر مجازی است اگر شرکت :i  در سالt  دارای زیان باشد مقدار آن یک در غیر این صورت مقدار آن

 صفر در نظر گرفته می شود 

GROWTHبر فروش سال قبل.: رشد عبارت است از تفاوت فروش سال جاری و سال قبل تقسیم 

MTB : نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام شرکت عبارت است ازi  در سالt شرکت از حاصلضرب تعداد سهام در  است که ارزش بازار

 دست سهامداران و قیمت پایانی هر سهم بهره گرفته خواهد شد.

QUICKنسبت سریع عبارت است از نسبت حاصل جمع وجه نقد و سرمایه گذاری های کوتاه مدت بده های جاری : 

DIVNUM : کنترل تقسیم سود عبارت است از یک متغیر مجازی است اگر شرکتi  در سالt  سود تقسیم کرده باشد باشد مقدار آن یک در غیر این صورت

  مقدار آن صفر در نظر گرفته می شود

 ها و اطلاعاتی گردآوری داده. نحوه5

ی گردآوری هاآوری ادبیات نظری و مفاهیم تئوریک، از شیوه آرشیوی )دادهشود. در جمعها آماری در این تحقیق از دو منبع گردآوری میمحتوای نظری و داده

و که به نمایه مقالات، مجلات علمیهایی علمیهای علمی، محتوای وب سایتها، گزارشنامهشود. در این روش بر اساس محتوای مقالات، پایانشده( استفاده می

های مربوط به آزمون آوری دادهد شد. در جمعپردازند، در بررسی و تدوین ادبیات موضوع بهره گرفته خواهالمللی میهای ملی و بینپژوهشی و مقالات کنفرانس

های تدوین شده و متغیرهای مورد های مطرح شده و پیش روی این تحقیق، با توجه به مدلگویی به سوالها، به منظور تحقق اهداف و در نهایت پاسخفرضیه

و وب  "نوینآوردره"افزارهای اطلاعاتی  نرم از استفاده با نیز اردیهای بورس اوراق بهادار تهران و در موشده شرکت مالی حسابرسی هایمطالعه از صورت

 شود.باشند، گردآوری میای تهران میهای بازار سرمایههای مرتبط با بورس اوراق بهادار تهران که حاوی دادهسایت

 هاروش های تحلیل داده های آماری و آزمون فرضیه

شود. در این مرحله آنچه اهمیت دارد آن است که ها آغاز میوتحلیل دادهها نمود، مرحله تجزیهبندی دادهگردآوری، استخراج و طبقهازآنکه محقق اقدام به پس

طرح وتحلیل موتحلیل قرار دهد. در این خصوص دو روش برای تجزیهها مورد تجزیهها را در مسیر هدف تحقیق و ارزیابی فرضیهمحقق باید اطلاعات و داده

 است.

 های کیفی، مشخصاً عقل، منطق، تفکر و استدلال است(. این روش در موارد زیر کاربرد دارد:وتحلیلوتحلیل کیفی )مبنا و معیار در تجزیه( شیوه تجزیه1 

 های تحقیق کیفیوتحلیل دادهالف( تجزیه 

 های آماریب( کنترل نتایج تحلیل

 تری به محقق بدهد.ها، متغیرها و ... تا نگرش واقعیدهی کار و تعریف مسئله، فرضیهانمنظور سازمهای تحقیق بهج( مطالعات مقدماتی طرح

 های کمی کاربرد دارد(.وتحلیل آماری که در مورد داده( شیوه تجزیه تحلیل کمی )روش تجزیه2 

 گیرد.یفی و استنباطی انجام میوتحلیل کمی که در حوزه تحقیقات علوم انسانی در حال گسترش است، خود به دو شکل توصروش تجزیه

تواند اندازه گرایش به مرکز را با استفاده از محاسبه میانگین، میانه و مد که معرف نحوه همگرایی توزیع وتحلیل به کمک آمار توصیفی، محقق میدر تجزیه

رد، واریانس و دامنه تغییر را نیز محاسبه نماید. در تحقیق های پراکندگی شامل انحراف استانداتواند اندازهصفت هستند، به دست آورد. همچنین محقق می

 افزار استاتا آمار توصیفی شامل؛ میانگین، میانه، انحراف استاندارد، چولگی و ... را محاسبه نمودیم.حاضر با استفاده از نرم

تعمیم است. آمار بررسی گروه کوچک نمونه، بر جامعه قابل وتحلیل به کمک آمار استنباطی، همواره نظر بر این است که چگونه نتایج حاصل ازدر تجزیه

 شود.ها میاستنباطی شامل همبستگی و انواع آزمون
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توان با محاسبه ضریب همبستگی، درجه وابستگی و ارتباط بین دو چنانچه هدف تحقیق تنها بررسی رابطه متغیر وابسته با متغیر )متغیرهای( مستقل باشد می

که علاوه بر تعیین رابطه توان رابطه علت و معلولی در مورد متغیرها را استنتاج نمود. درصورتیاما در این تحلیل نمی؛ مشخص ساختیا چند متغیر را 

شود. گیری و بررسی میزان تغییر یک متغیر که قابل استناد به متغیرهای دیگر است نیز مدنظر باشد، از تجزیه تحلیل رگرسیون استفاده میهمبستگی، اندازه

صورت های چند متغیره بهتواند دو و یا چند متغیره باشد. رگرسیون مورداستفاده در تحقیق حاضر از نوع چند متغیره است. شکل کلی رگرسیونرگرسیون می

 باشد:زیر می

uXY +++= ...110 
 

مستقل را برآورد نمود و مشخص نمود که تغییر در یک واحد از هر  توان ضرایب متغیرهایدر تجزیه تحلیل رگرسیونی، علاوه بر تعیین رابطه همبستگی می

وسیله معرف میزان تغییرپذیری در متغیر وابسته است که به R2گذارد. در این خصوص ضریب تعیین متغیر توصیفی به چه میزان بر متغیر وابسته اثر می

قرار دارد و هرچقدر مقدار آن  1تا  0ش معادله رگرسیون است. مقدار این ضریب بین ضریب تعیین معیاری برای نیکویی براز .شودرگرسیون توضیح داده می

دیگر یعنی خط رگرسیون دقیقاً توانسته تغییرات متغیر وابسته عبارتاعتمادتر است. بهدهنده آن است که خطاها کمتر و مدل رگرسیون قابلبیشتر باشد، نشان

دهد. شدت رابطه و همچنین نوع رابطه، مستقیم یا معکوس، بین دو متغیر را نشان می (r. ضریب همبستگی )را به تغییرات متغیرهای مستقل نسبت دهد

کند. ضریب + در خصوص همبستگی مثبت کامل تغییر می1در خصوص همبستگی منفی کامل تا  -1از  rهمواره بین صفر و یک است، مقدار  R²ازآنجاکه 

 یابد.ای به نمونه دیگر تغییر میشود. بدیهی است که این ضریب ازنمونهای مشخص محاسبه میهمبستگی با توجه به نمونه

 فروض رگرسیون:

 شود. حاصل اطمینان نتایج رگرسیونی صحت از شود تا رعایت باید که است فروض از ایمجموعه دارای خطی رگرسیون کلاسیک مدل طورکلیبه
E(ut)=0 

در مدل به این معنی که میانگین خطاها صفر است. اگر جمله ثابت در رگرسیون داشته باشیم، این فرض هرگز نقض نخواهد شد. عدم وجود عرض از مبدأ 

 معنی شدن آن و تورش شدید بالقوه در برآورد ضرایب شیب شود.تواند منجر به منفی شدن ضریب تعیین و بیمی
Var(ut)=σ2<∞ 

 8ها ناهمسانشود آنمعروف است. در غیر این صورت گفته می 7یا واریانس خطاها مقدار ثابتی است. این فرض به همسانی واریانس σ2شود که فرض می

تواند اشتباه باشد و بنابراین )حداقل مربعات معمولی( استفاده کنیم، انحراف معیار می 9OLSاز روشو  در صورتیکه وجود ناهمسانی را نادیده بگیریم هستند.

کننده باشد. برای حل مسئله ناهمسانی دو راهکار وجود دارد. یکی تبدیل متغیرها به شکل لگاریتم و یا تواند گمراههرگونه استنباطی که صورت گرفته می

های مثبت به لگاریتم، توابعی که شکل ها و دیگر استفاده از انحراف معیار سازگار شده با ناهمسانی. با تبدیل دادهکارگیری شاخصهها با بکاهش اندازه داده

زارهای افشود. درروش دوم، معمولاً نرمها باعث کاهش اثرات مشاهدات پرت یا پراکنده میشوند و تغییر مقیاس دادهغیرخطی دارند به توابع خطی تبدیل می

دهند. برای مثال، اگر واریانس خطاها منظور رفع ناهمسانی میرا به 11و یا آرچ 10هایی مثل روش وایتامکان استفاده از روش EVIEWSاقتصادسنجی مانند 

دهد، افزایش می OLSاف به شکل مثبتی با مجذور یکی از متغیرهای توضیحی در ارتباط باشد، تصحیح وایت انحراف معیار ضرایب شیب را نسبت به انحر

 گیرد. در تحقیق حاضر نیز به این شکل عمل شده:تری صورت میکارانهدرنتیجه آزمون فرضیه به شکل محافظه
Cov(ui,uj)=0 

 
7 Homoscedasticity 

8 Heteroscedastic 
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صورت گفته دیگر یعنی، خطاها باهم همبستگی ندارند. در غیر این عبارتکوواریانس بین اجزای اخلال در طول زمان صفر است. به کهفرض سوم این است 

شود. البته ( استفاده می1951) 12واتسون-منظور شناسایی خودهمبستگی از آزمون دوربینشود که دارای همبستگی سریالی و یا خودهمبستگی هستند. بهمی

کار بردن این آزمون هیچ مشاهده  دهد و برای بهمثال؛ این آزمون تنها خودهمبستگی از درجه اول را نشان میعنوانهایی نیز دارد. بهاین آزمون محدودیت

مبدأ  ای نباید وجود داشته باشد. همچنین متغیر با وقفه از نوع وابسته نباید در سمت راست مدل وجود داشته باشد و مدل رگرسیونی باید عرض ازشدهگم

رد  H0شود و در غیر این صورت بین باقیمانده( پذیرفته می آزمون )عدم همبستگی H0قرار بگیرد،  2.5تا  1.5چنانچه آماره این آزمون در بازه  داشته باشد.

یافته توان از روش کمترین مجذورات تعمیمها وجود دارد(. برای رفع مشکل خودهمبستگی همانند ناهمسانی واریانس میشود )همبستگی بین باقیماندهمی

(GLS.استفاده کرد ) 

Cov(ut,xt)=0 یا ،xt .غیر تصادفی است 

 OLSزمان با جمله اخلال رگرسیون همبسته باشند، این فرض نقض خواهد شد. برآوردگر طور همکه یک یا تعداد بیشتری از متغیرهای توضیحی بهدرصورتی

 خواهد بود.باوجود برآوردگرهای تصادفی، بازهم کارا و بدون تورش است، اما در صورت نقض این فرض، این برآوردگر دیگر کارا ن

ut~N(0,σ2).جمله اخلال دارای توزیع نرمال است ، 

اهمیت و پیامدهای آن ناچیز است. با توجه به قضیه حد مرکز، حتی در زمانی که اندازه نمونه به میزان کافی بزرگ باشد، انحراف از فرض نرمال بودن معمولاً بی

های مناسب پیروی خواهند کرد. مشاهدات پرت )مشاهدات پرت، مشاهداتی را گویند که از زیعطور مجانبی از توهای آزمون بهصورت نقض این فرض، آماره

ها برای حذف ویا سایر روش 13کنند( نیز ممکن است منجر به نقض این فرض شوند که استفاده از متغیرهای موهومیالگوی سایر مشاهدات پیروی نمی

 تواند این مشکل را برطرف سازد.مشاهدات پرت می

بینی چند متغیر وابسته پرداخته شود درواقع بین به پیشای از متغیرهای پیشرگرسیون چند متغیری: در این رگرسیون هدف این است که از طریق مجموعه

باشد. انواع )پنل دیتا( می هاها برای بررسی فرضیات در سطح کل شرکتی مباحث آماری، تأکید بر سایر یافتهدر ادامه .افتداتفاقی که در رگرسیون کانونی می

 ها:بندی دادهطبقه

 در تحلیل کمی مسائل مالی، سه نوع داده وجود دارد:

 16های ترکیبیو داده 15های مقطعی، داده14های سری زمانیداده

ها متفاوت است، انواع آوری دادههای تولید و یا جمعتاریخکه کند. ازآنجاییهای سری زمانی، مقادیر یک یا چند متغیر را در طی یک دوره زمانی ارائه میداده

 نماید.های زمانی را ایجاد میمختلف سری

 آوری شوند.هایی هستند که در یک مقطع از زمان برای یک یا چند متغیر جمعهای مقطعی، دادهداده

 پردازد.ت یک متغیر که هم در طول زمان و هم در مقاطع مختلف تغییر کند، میهای ترکیبی، دارای ابعاد زمانی و مقطعی هستند. درواقع به بیان خصوصیاداده

شود. همچنین در ها محدود میمثال وجود ناهمسانی واریانس )یکی از مفروضات رگرسیون( در آنعنوانشده، بههای ترکیبی عنوانمزایای بسیاری برای داده

های توان در دادهراحتی نمیتغییراتی را که به ؛ وتر استهای ترکیبی برای مطالعه پویای تغییرات، مناسبهای مقطعی تکراری، استفاده از دادهمطالعه داده

صورت جمعی های اقتصادی )بهتوانند تورش حاصل ازلحاظ بنگاهبا ارائه داده برای هزاران واحد، می ؛ وکنندهای زمانی مشاهده کرد، معین میمقطعی و سری

 را به حداقل برساند.وکلی( حاصل شود 
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13 Dummy variables 

14 Time series Data 

15 Cross-sectional Data 

16 Panel Data 
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های تابلویی به شرح زیر های مبتنی بر دادهشده. سه روش عمده برای برآورد مدلهای ترکیبی یا پانل برای تخمین مدل استفادهدر تحقیق حاضر نیز از داده

 است:

 شده و رگرسیون حداقل مربعات معمولیکدیگر ترکیبهایی تمام مشاهدات با یو ثابت برای تمام مشاهدات مقطعی. در چنین مدل 17عرض از مبدأ مشترک .1

(OLS) های ترین روش حذف ابعاد فضا و زمان از دادهبه عبارتی ساده نامند.می 18هایی را مدل رگرسیون ترکیبیشود. چنین مدلبرای برآورد آن اجرا می

ها را به  yو  xاین روش ممکن است تصویر حقیقی رابطه میان  ودکننده،به دلیل وجود فروض محد اما باوجود سادگی،؛ است (OLS)ترکیبی و تخمین معمول 

 شکل نادرستی نشان دهد و تحریف نماید.

شود نیز نامیده می FEM: این مدل که 19(LSDV)عرض از مبدأ متفاوت میان مشاهدات مقطعی )روش اثرات ثابت یا حداقل مربعات( با متغیر موهومی  .2

 کند.ها، عرض از مبدأ هر شرکت طی زمان تغیر نمیناشی از این حقیقت است که باوجود تفاوت عرض از مبدأ میان شرکت

 (.20)روش اثرات تصادفی . عرض از مبدأ تصادفی برای مشاهدات مقطعی3

 R2شود. این روش متکی بر ضریب تعیین یافته استفاده میتعمیم Fزمون های مدل رگرسیون ترکیبی و رگرسیون اثرات ثابت از آبرای انتخاب بین روش

تر از ضریب تعیین مدل رگرسیون تلفیقی است یا خیر. آماره داری بزرگصورت معنینماید که آیا ضریب تعیین رگرسیون با اثرات ثابت بهباشد و آزمون میمی

 شده است:این آزمون در فرمول زیر ارائه

F =
(𝑅2 fe−𝑅2 pool)

n−1
(1−𝑅2 fe)

(nt−n−k)

 (3-4) 

 که در این فرمول:

R2 fe = ضریب تعیین رگرسیون با اثرات ثابت 

R2 poo1 = )ضریب تعیین مدل رگرسیونی تلفیقی )عرض از مبدأ مشترک 

N = تعداد مشاهدات مقطعی 

T = ها(های زمانی تحقیق )سالدوره 

Nt = تعداد کل مشاهدات 

K = تعداد متغیرهای مستقل توضیحی مدل 

F = شده با محاسبهF شود:جدول مقایسه گردیده و فرضیه زیر آزمون می 

H0داری بین ضریب تعیین دو روش وجود ندارد: تفاوت معنی. 

H1داری بین ضریب تعیین دو روش وجود دارد: تفاوت معنی 

 فاده نمود.باید از رگرسیون اثرات ثابت است H1درصورت پذیرش فرضیه 

کند آزمون ها کمک میرسد. آزمونی که به انتخاب یکی از روشهای اثرات ثابت و اثرات تصادفی مییافته نوبت به انتخاب بین مدلتعمیم Fبعد از انجام آزمون 

 های آن به شکل زیر است:هاسمن نام دارد که دارای توزیع مجانبی کای دو بوده و فرضیه

H0در ضرایب وجود ندارد. : تفاوت سیستماتیکی 

:H1 .تفاوت سیستماتیکی در ضرایب وجود دارد 

 
17 Common intercept 

18 Pooled reression model 

19 Least square dummy variable 

20 Random effects (RE) 
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درست  REMوجود ندارد. در صورتیکه فرضیه صفر رد شود نتیجه آن است که  REMو  FEMهای اختلافی در ضرایب برآوردی توسط روش H0تحت فرضیه 

 بهتر است. FEMنیست و استفاده از 

 استنتاج آماری از رگرسیون:

 βنماییم. تخمین رگرسیون به معنای برآورد ضرایب متغیرها و یا به عبارتی ها و انتخاب روش مناسب تخمین، اقدام به تخمین رگرسیون میجام آزمونبعد از ان

شود که امنه فرض میدار بودن هریک از ضرایب برآوردی رگرسیون در حالت دو دشده معنادار هستند؟ برای آزمون معنیاما آیا ضرایب تخمین زده؛ باشدها می

 به شکل زیر بیان خواهد شد: H0تأثیری ندارد، یعنی فرضیه  Yبر تغییرات متغیر وابسته  Xiضریب رگرسیون برابر صفراست و به عبارتی متغیر مستقل 
H0: βi = 0 

 یعنی:شود، کند متغیر مستقل در تغییرات متغیر وابسته مؤثر واقع مییا رقیب بیان می H1در مقابل، فرضیه 

H1: βi   0 

دار دار و حالت دوم رابطه مثبت و معنیهای زیر است که حالت اول بیانگر رابطه منفی و معنیبه یکی از شکل H1 و H0های اما در حالت تک دامنه فرضیه

 باشد.می

H0: βi  0 
H0: βi> 0 

H0: βi  0 

H1: βi> 0 

در این رابطه اطلاعات دیگری مبنی  EVIEWSافزار استفاده کرد. البته در نرم Fاستیودنت و همچنین از آماره  tتوان از آزمون برای آزمون فرضیات موجود می

توان فرضیه ( میp-value) Probجدول و با استفاده از اطلاعات قسمت شود که بر اساس آن و بدون مراجعه به ( نیز ارائه میH0بر حداقل احتمال تائید فرض )

H0 تر از شده، اگر این احتمال کوچکبینیرا تائید یا رد نمود. به این صورتیکه با در نظر گرفتن سطح اطمینان پیش  درصد باشد، فرضH0 شود و رد می

 متغیره: kرسیون شده با داشتن مدل رگدار بودن مدل رگرسیون استفادهاین به معنی تائید فرضیه تحقیق است. جهت بررسی معنی

ikikiiii uXXXY +++++=  ...33221 
 برای آزمون فرضیه:

H0= β2= β3=…= βK=0زمان صفر هستند(طور هم)تمامی ضرایب شیب به 

 در مقابل:

 ) :H1ها صفرنیستحداقل یکی از آن (طورهمزمان صفر نیستند تمامی ضرایب شیب به

 با محاسبه:

F=
dfRSS

dfESS

/

/

= 
)/(

)1/(

KNRSS

KESS

−

−

=
)/()21(

)1/(2

KNR

KR

−−

−

 (5-3) 

(N-K)(K-1) که در آن F  مقدار بحرانیF دار بودندر سطح معنی ( و درجه آزادیK-1( درصورت و )N-Kدرمخرج است، اگر ) (K-1)(N-K)
F>F  باشدH0 تر اشاره شد در برنامه طور که پیششود و در غیر این صورت ممکن است آن را بپذیریم. همانرد میR توان با استفاده از اطلاعات قسمت می

Prob (p-value فرضیه )H0 .را تائید یا رد کرد 

  

 و  آمار توصیفی متغیرهای پژوهش6
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 یکارگیری فنون آمار هب به نحو وسیعی رایج گردیده است.حسابداری  به اطلاعات است، استفاده از آن در دانش هااز آنجا که آمار ابزار مناسبی برای تبدیل داده

پژوهش  هاییهبسیاری از فرض زهامرو گران،پژوهشاست.  علم حسابداریاین علم گسترده در  یهای کاربردیکی دیگر از جنبه هایهدر بررسی صحت و سقم فرض

-استفاده از آمار، اعداد و توضیح کلی درطور . بهکنندآماری بررسی می هایو صحت روابط بین متغیرهای آن را با رویکرد زننداری محک میخود را با فنون آم

وصیفی و آوری شده، آمار تحلیلی به دو صورت آمار تهای جمعاز طرف دیگر، برای تجزیه و تحلیل داده. شوندریاضی جانشین کلمات مبهم و نامشخص می های

رود. در بندی و توصیف حقایق عددی به کار میآوری، تلخیص، طبقههایی است که برای جمعی روشگردد. آمار توصیفی شامل مجموعهاستنباطی مطرح می

ها فراهم می کند. در یک هتر از آنی سریع و بها را برای استفادهها و اطلاعات پژوهش را توصیف کرده و طرح یا الگوی کلی از دادهواقع این نوع تحلیل، داده

ی نتایج های یک دسته از اطلاعات را بیان نمود که علاوه بر فهم بهتر نتایج یک آزمون، مقایسهتوان ویژگیی مناسب از آمار توصیفی میبندی، با استفادهجمع

ی آماری برای هر آوری شده از نمونههای جمعصیفی، شناختی از وضعیت دادههای دیگر را تسهیل نمود. از این رو، با استفاده از آمار توها و مشاهدهآن آزمون

گیری چنین لازم به ذکر است که با توجه به نمونهشود. هم(.  لذا در این بخش آمار توصیفی متغیرهای پژوهش ارائه می1386شود )دلاور، متغیر حاصل می

( مورد بررسی قرار 1400الی  1391ساله ) 10ی ها طی دورههای آنی آماری انتخاب شدند که دادهنمونههایشرکت به عنوان شرکت 143انجام شده تعداد 

 ( ارائه گردیده است.1-4گرفت. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول )

 آمار توصیفی متغیرهای دو ارزشی )مجازی( 

ها در مدل درصد از شرکت 85( میزان حدودAb_Net_Hireشود که در متغیر کارایی سرمایه گذاری نیروی کار با نماد )مشاهده می 2-4با توجه به جدول 

درصد از شرکت ها فاقد کارایی سرمایه گذاری نیروی کار بوده اند.  15و در حالیکه  نزدیک به  اندبودهمحاسبه شده دارای کارایی در سرمایه گذاری نیروی کار 

ها در سال مالی خود مباردت به تقسیم سود کرده بودند و در حالیکه  نزدیک به درصد از شرکت  64( میزان حدود DIVNUMدر متغیر سود تقسیمی با نماد )

ها در سال مالی خود زیان گزارش  درصد از شرکت  9( میزان حدود Lossه بودن با نماد )درصد از شرکت ها سودی تقسیم نکرده بودند. در متغیر زیاند 36

 درصد از شرکت ها سود در صورت سود و زیان خود گزارش کرده بودند. 91کرده بودند و در حالیکه  نزدیک به 

 آمار توصیفی متغیرهای مورد مطالعه 1جدول 

 نام نماد مقیاس میانگین میانه کمترین بیشترین انحراف چولگی کشیدگی

 اندازه شرکت Size لگاریتم 401/14 264/14 240/9 768/20 483/1 686/0 317/1

 بازده دارایی PRO نسبت 157/0 137/0 -566/0 683/0 165/0 377/0 711/0

 اهرم مالی Lev نسبت 569/0 561/0 031/0 851/3 238/0 250/3 270/36

 نقدینگی CASH نسبت 044/0 028/0 0002/0 599/0 049/0 207/3 490/19

 نسبت جاری LIQ نسبت 613/1 348/1 202/0 095/27 385/1 867/8 988/126

 ثابت دارایی ATAN نسبت 260/0 215/0 006/0 968/0 184/0 971/0 463/0

 رشد فروش GROWTH نسبت 218/0 144/0 -825/0 555/6 475/0 809/4 613/48

 فرصت رشد MTB نسبت 032/4 593/2 -987/862 682/227 456/26 -975/24 119/823

 نسبت سریع Quick نسبت 260/0 085/0 0005/0 419/21 840/0 378/17 621/393

 مسئولیت پذیری اجتماعی CSR رتبه 168/71 71 0 143 309/41 0003/0 -199/1

 منبع:یافته های پژوهش

 آمار توصیفی متغیرهای کیفی تحقیق 2جدول 

درصد فراوانی  تعداد مشاهدات  درصد فراوانی  نوع  نام متغیر نماد متغیر مقیاس تعداد
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 آزمون فرضیه های پژوهش  . 7

مدل پانل جداول در ادامه حاوی تخمین مدل های رگرسیونی تحقیق می باشند. این مدل های رگرسیونی در بالای  هر جدول ارائه شده است. پس از تایید 

اساس شواهد با توجه به تخمین مدل تحقیق بر شود. های انجام شده، مدل های رگرسیونی مورد نظر برآورد میلجستیک اثار تصادفی با توجه به آزمون

در سطح خطای پنج درصد استفاده می  β1 تحقیق از معنی داری ضریب  هایگردآوری شده از سطح بازار سرمایه در نمونه مورد مطالعه جهت آزمون فرضیه 

ن سوم انحراف معیار، ستون (  تخمین زده شده هستند. ستوβدر این جداول از سمت راست ستون اول نماد متغیرها، ستون دوم ضرایب یا همان بتاهای ) شود.

( سطح خطای پنج درصد( و در نهایت ستون آخر مقدار احتمال یا به عبارتی مقدار احتمال هر ضریب می باشد. با توجه به سطح معنی داری )Zچهارم آماری )

ن هر یک از ضرایب با توجه به علامت ضریب می توان در خصوص معنی دار بودن هر یک از ضرایب تخمین زده شده اظهارنظر نمود. در صورت معنی دار بود

نشان دهنده می توان به نوع رابطه متغیر مربوطه با متغیر وابسته دست یافت علامت مثبت در ضرایب نشان دهنده رابطه مستقیم و علامت منفی در ضرایب 

 در ابتدای جدول در حقیقت مقدار ثابت معادله می باشد.  Cرابطه معکوس می باشد. نماد 

 اول پژوهش بررسی مدل . 8

شود. پس از تایید مدل لجستیک با آثار تصادفی با ( استفاده می1همان گونه که در فصل سوم تشریح شد به منظور آزمون فرضیه پژوهش از مدل رگرسیونی )

به منظور اثبات  است. برآورد رگرسیون مدل فوق را ارائه نموده  5-4شود. جدول شماره های انجام شده، مدل رگرسیونی مورد نظر برآورد میتوجه به آزمون

(  پنج درصد معنی p:05/0( در سطح خطای مورد انتظار )β1ادعای مطرح شده فرضیه پژوهش بایستی در مدل رگرسیونی چند متغیرها فوق ضریب بتا یک )

 دار باشد تا بتوان ادعا نمود این فرضیه برقرار است.

 . برآورد مدل رگرسیونی با استفاده از روش پانل لجستیک آثار تصادفی3جدول
𝐴𝐵_𝑁𝐸𝑇_𝐻𝐼𝑅𝐸 it = β 0 + β1 CSR it + β2 SIZE it + β3 PRO it + β4 LEV it + β5 CASH it + β6 ATAN it + β7 LOSS it + β8 MTB it 

+ β9 QUICK it + β10 DIVNUM it + ɛ it 
 احتمال Zی آماره نحراف معیارا ضریب )بتا( نماد متغیر

 C 591/3 985/1 81/1 070/0)مقدار ثابت معادله( 

CSR 158/0 074/0 12/2 034/0 

SIZE 165/0- 111/0 48/1- 138/0 

PRO 380/12 435/5 28/2 023/0 

LEV 963/0- 741/0 30/1- 194/0 

CASH 0004/0- 347/0 00/0- 999/0 

ATAN 0001/0- 004/0 05/0- 964/0 

LOSS 037/0- 099/0 38/0- 706/0 

MTB 100/10 884/4 07/2 039/0 

مشاهدات  مشاهدات یک   صفر مشاهدات صفر

 یک

 متغیر

 Ab_Net_Hire مجازی 1208 47/84 222 53/15
کارایی سرمایه گذاری نیروی 

 کار
 وابسته

 کنترلی زیانده بودن Loss مجازی 123 60/8 1307 04/91

 کنترلی تقسیمیسود  DIVNUM مجازی 922 53/64 508 47/35
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QUICK 310/0 295/0 05/1 294/0 

DIVNUM 488/11 351/5 15/2 032/0 

 شاخص های برازندگی مدل

 Prob 000/0احتمال  LR 58/571آماره  

 گرمنبع: محاسبات پژوهش

برآورد  5-4( رگرسیونی مورد نظر برآورد شد. جدول شماری 1های انجام شده، مدل )پس از تأیید مدل پانل لجستیک با اثرات تصادفی با توجه به آزمون

( با توجه به سطح معنی 158/0با ضریب ) یاجتماع یریپذ تیمسئول نیبرگرسیون مدل فوق را ارائه نموده است. نتایج در سطح خطای پنج درصد نشان داد 

ی صفر با داری لذا فرضیهوجود دارد. با توجه به معنی کار یرویدر ن یگذار هیسرما یکارآمدداری با ی معنی:احتمال ضریب( رابطه034/0) 05/0داری کمتر از 

 یگذار هیسرما یکارآمد یاجتماع یریپذ تیمسئولشود. به عبارتی بین ی  پژوهش مورد پذیرش واقع می گردد و فرضیهدرصد مورد تأیید واقع می 95اطمینان 

 رابطه مستقیم و معنی داری وجود دارد. کار یرویدر ن

 . خلاصه نتایج آزمون فرضیه ها 8

نظور اثبات ادعای مطرح شده های انجام شده، مدل رگرسیونی آزمون فرضیه اول برآورد شد. به مپس از تایید مدل لجستیک با آثار تصادفی با توجه به آزمون

عا نمود این فرضیه اول پژوهش بایستی در مدل رگرسیونی چند متغیرها فوق ضریب بتا یک در سطح خطای مورد انتظار پنج درصد معنی دار باشد تا بتوان اد

داری با ی معنیرابطه 05/0با توجه به سطح معنی داری کمتر از  یاجتماع یریپذ تیمسئول نیبفرضیه برقرار است. نتایج در سطح خطای پنج درصد نشان داد 

ی پژوهش گردد و فرضیهدرصد مورد تأیید واقع می 95ی صفر با اطمینان داری لذا فرضیهوجود دارد. با توجه به معنی کار یرویدر ن یگذار هیسرما یکارآمد

رابطه مستقیم و معنی داری وجود دارد. نتایج  کار یرویدر ن یگذار هیسرما یکارآمدو  یاعاجتم یریپذ تیمسئولمورد پذیرش واقع می شود. به عبارتی بین 

 ( همخوانی داشت.2019حاصل از این فرضیه با نتایج پژوهش پریرادسیلوا )

 .  تفسیر نتایج پژوهش9

 در ناکارآمد هایگذاری سرمایه از جلوگیری برای انضباطی مکانیسم یک شرکتی اجتماعی مسئولیت آیا پردازد که کهاین امر می مورد در بحث به مطالعه این

 کاهش را سازمانی تضادهای شرکتی اجتماعی مسئولیت آیا اینکه سنجش برای جایگزین و جالب چارچوب یک همچنین، منظر این است یا خیر؟ از کار نیروی

 از. است متفاوت سازمانی تعارضات و شرکتی اجتماعی مسئولیت بین ارتباط نشانه به توجه با تحقیق جایگزین رشته دو. دهدمی کند ارائهمی تقویت یا دهدمی

، دیگر سوی از. سازد پذیر امکان گذاران سرمایه توسط را موثرتری نظارت و کرده تسهیل را کارآمدتر قرارداد است ممکن شرکتی اجتماعی مسئولیت، سو یک

 کاهش ضروری غیر هایهزینه دلیل به را شرکت یک و منابع باشد مختلف میان ذینفعان مناقشات منشأ است ممکن شرکتی اجتماعی مسئولیت هایفعالیت

 .کند ایجاد کمتر اجتماعی مسئولیت دارای هایشرکت برای را رقابتی معایب یا، دهد

 مورد دانستن جزییات بیشتر در .دارد کار نیروی در گذاری بیش سرمایه بر داریمعنی  تأثیر شرکتی اجتماعی مسئولیت عملکرد که دهدمی ها نشانیافته

 اهمیت از امروزه چنین دانشی ،ترتیب همین به. است ارزشمند تولید ورودی یک عنوان به کار نیروی اهمیت به توجه با کار نیروی گذاری سرمایه بر مؤثر عوامل

 کنند.می مازاد را کار نیروی جدید، هایفناوری زیرا است برخوردار ایویژه

 صورت دو به را کار نیروی در بهینه غیر گذاری سرمایه تواندمی اخلاقی خطرات و ناقص اطلاعات از ناشی بازار اصطکاک که است داده پیشین نشان تحقیقات

 در بهینه غیر گذاری سرمایه به شرکتی اجتماعی مسئولیت عملکرد که این دادن نشان با حاضر مطالعه. دستخوش تغییر دهد افراطی و تفریطی گذاری سرمایه

کم  که است این از انجام این پژوهش تفسیر. کندمی کمک جریان تحقیقاتی آن دسته از یابد، بهنمود می استخدام در در قالب کم سرمایه گذاری کار نیروی

 .شودمی توجیه اقتصادی رکود دوران در کارکنان هایهزینه تعدیل برای شرکتی اجتماعی مسئولیت احتمالی پذیری انعطاف عدم با استخدام در سرمایه گذاری

مسیر ، واقعی نتایج بر شرکتی اجتماعی مسئولیت پیامدهای بیشتر بررسی، گذار سرمایه جوامع میان در شرکتی اجتماعی مسئولیت روزافزون اهمیت به توجه با

 .است بی پاسخ چالش یک همچنان شرکتی اجتماعی مسئولیت سنجش عملکرد، به هر روی. است اتتحقیق برای جدیدی
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