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Abstract 

Transparency helps create market confidence and supports economic 

sustainability. The concept of social responsibility is quite close to the concept of 

sustainable development. The consequence of the sustainable development 

approach is special attention to the concept of disclosure and reporting of corporate 

social responsibility. The growing interest in disclosing corporate accountability 

reflects an increasing demand for transparency. Therefore, social responsibility 

and corporate governance are expected to play an effective role in reducing opacity 

in Financial Reporting. This study examines the moderating effect of corporate 

governance quality on the relation between corporate social responsibility and 

opacity in financial reporting. The sample consists of 114 firms listed in Tehran 

Stock Exchange during the years 2014 to 2019. Results show that social 

responsibility reduces the opacity in financial reporting and corporate governance 

reduces the severity of this negative relation. 
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 تیشفاف عدم و یشرکت تیحاکم ،یاجتماع یریپذتیمسئول

 1تهران بهادار اوراق بورس در یمال یگزارشگر

 3ینرگس عسگر ،2این یسادات بهبهان سایپر

 

 

 

 چکیده

 مهومف. ی نمایدم یبانیپشت ی را نیزاقتصاد یداریپا بازار در اعتماد جادیا علاوه بر تیشفاف

 ه،پایند توسعه دیکررو پیامد و است هپایند توسعه ممفهو به یکدنز هاشرکت جتماعیا یریپذتیمسئول

 یشافزا و رهوظ. ستا هاشرکت جتماعیا یریپذتیمسئول یشگرارگز و ءفشاا ممفهو به صخا توجه

. ستا شفافیت ایبر تقاضا یشافزا کنندهمنعکس ها،شرکت جتماعیا یریپذتیمسئول ءفشاا به علاقه

 عدم کاهش رد یمؤثر نقش یشرکت تیحاکم و یاجتماع یرپذیتیمسئول یگزارشگر که رودیم انتظار

 عدم و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب رابطه یبررس این پژوهش هدف .باشند داشته اطلاعات تیشفاف

ن فرضیات با ی است. نتایج آزموشرکت تیحاکم تیفیک یلیتعد نقش با یمال یگزارشگر در تیشفاف

 یال 1131 یهاسال یط تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ هایشرکت 111ای متشکل از نمونه

از شدت  ت شرکتیسبب کاهش عدم شفافیت شده و حاکمی یاجتماع یریپذتیمسئولنشان داد  1131

 این رابطه منفی می کاهد.  
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 مقدمه
 طلاعاتا نادرست ارائه اطلاعات، به دسترسی از عمدی ممانعت عنوان به مالی اطلاعات شفافیت عدم

ه است دشتعریف  اطلاعات کیفیت و بودن مربوط کفایت از اطمینان کسب در بازار ناتوانی یا

 جهان، یهابورس در یمال یهابحران بروز و سوم هزاره لیاوا یهاییرسوا از پس( 1،6005)هسیو

 . ستا گرفته قرار گسترده موردتوجه یمال یگزارشگر ندیفرآ در اطلاعات تیشفاف موضوع

 تیفیک بهبود و یمال تیشفاف باعث هایافشاگر که اشتندد اذعان( 6013)6 همکاران و رین

 وانعن به یاجتماع یریپذتیمسئول یافشا و شد خواهد گذارانهیسرما دسترس در اطلاعات

 طول رد یمال تیشفاف بهبود به منجر ها،شرکت یرمالیغ و یمال اطلاعات یافشا از یاندهینما

های مسئولیت اجتماعی کت در فعالیتدر ارتباط با مشار .شودیم شرکت اتیح دوره

در  معتقدند مشارکت یناز محقق برخی کههای متضادی وجود دارد. درحالیدیدگاه

ملکرد عشفافیت بالاتر و مزایای حاصل از آن، بهبود  تحقق پذیری اجتماعی منجر بهمسئولیت

 یرن اطلاعاتعدم تقاو  یمال سکیرکاهش  ،افزوده ارزشافزایش  های بزرگ،مالی در شرکت

(، برخی دیگر چنین استدلال 6011، 1شود)بوسلاح و همکارانسرمایه می یهانهیهزکاهش و 

لف مخت ذینفعان میان یریمنجر به درگپذیری اجتماعی مسئولیتهای که فعالیت دارند

منجر به  غیرضروری یهانهیهز این امر بدان دلیل است که ایجاد (.6016، 1)کروگرشودمی

ی بیشتری برای شرکت محتمل خواهد های رقابتزیان جادیاو  شده شرکت یبع مالمنا کاهش

های مسئولیت اجتماعی و شفافیت از موضوعات مورد (. رابطه فعالیت6011، 6شد)بنلملیح و بیتار

 وسیپالاس؛ 5،6060و همکاران یبورت ؛6013،همکاران و رینجاری است) هایپژوهشتوجه در 

 .(7،6013و همکاران

 یرگزارشگ انیم رابطه یشرکت تیحاکم یهامیزمکانوع قابل توجه این است که موض

 یشرکت تیاکمح نظام. کندیم لیتعد یتوجهقابل طور به را شفافیت و یاجتماع یریپذتیمسئول

 دمعدر جهت  و داشته دیتأک یدرون اطلاعات حذف و اطلاعات یافشا ت،یشفاف بر مطلوب

                                                                                                                                      
1. Hsiu  
2. Nair, Muttakin, Khan, Subramaniam & Somanath 
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4. Kru¨ger 
5. Benlemlih & Bitar 
6. Buertey 
7. Mercedes Palacios 
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 صلاح و صرفه تیرعا و تیمالک از تیریمد کیتفک از یناش مشکلات حل و قدرت تمرکز

 .(6060، همکاران و یبورت)نمایدو ذینفعان تلاش می سهامداران

 در تیشفافعدم و یاجتماع یریپذتیمسئولهدف پژوهش حاضر بررسی رابطه میان 

و بررسی اثر تعدیلی سازوکارهای حاکمیت شرکتی بر این رابطه است. در  یمال یگزارشگر

رفته پذیری اجتماعی و شفافیت مورد توجه قرار گارتباط میان مسئولیت های پیشین صرفاًوهشپژ

است. توجه به اثر تعدیلی سازوکارهای حاکمیت شرکتی و معرفی آن به عنوان راهبرد 

 است. حاضر پژوهشهای پذیری اجتماعی بر شفافیت از نوآوریکننده اثر مسئولیتتعدیل

 پژوهش مبانی نظری و پیشینه
 در کامل تیشفاف نبود طیشرا در و است یاطلاعات تیشفاف کارا بازار یهایژگیو از یکی

 یارفهح اعتبار و شغل حفظ جهت تا شودیم فراهم فرصت نیا رانیمد یبرا ،یمال یگزارشگر

 به شرکت در یمنف اطلاعات توده که یزمان محرمانه نگه دارند. اگرچه را یمنف اطلاعات خود،

 ن،یبنابرا، شد خواهد نهیپرهز و رممکنیغ یطولان زمانمدت یبرا آن ینگهدار رسد، ودخ اوج

 اتنه)داد خواهد رخ بازار در سهام متیق سقوط بازار، به یمنف اطلاعات توده بارهکی ورود با

ی در اجتماع تیمسئولهای فعالیت شیافزا با ست کهاین در حالی(. 6003 ،1همکاران و

 واقع در(. 6،6015یل) افتی خواهد کاهش سهام متیق سقوط سکیر احتمال ها،شرکت

 امور بلکه ،شودینم یاقتصاد ابعاد و وکار،کسبیتجار مسائل شامل صرفاً هاشرکت تیمسئول

 به و جامعه بر مضر آثار هرگونه حذف ای رساندن حداقل قصدبه را یطیمحستیز و یاجتماع

 از جامعه امروزه (.6011 ،1ینیچیمن کاستاو)ردیگیدربرم جامعه و مردم به منافع رساندن حداکثر

 جامعه و نفعانشانیذ قبال در خود یهاتیمسئول یپاسخگو که دارد انتظار هاشرکت

 تیشفاف جادیا باعث یاجتماع یرپذیتیمسئول یگزارشگر (.6011 ،1ویتاما و سرواس)باشند

 یاجتماع یریذپتیمسئول یگزارشگر به لیتما که ییهاشرکت که دهدیم نشان هاافته. یشودیم

 بلندمدت طرواب تیتقو به برسانند حداکثر به را فعانینذ مدتکوتاه سود نکهیا یجا به دارند

 شفافیت عدم به که عواملی از یکی .(6013، همکاران و وسیپالاس)پردازندیم هاآن با خود

                                                                                                                                      
1. Hutton, Marcus & Tehranian 
2. Lee 
3. Costa, R & Menichini 
4. Servaes& Tamayo 
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(. 1336 ،1همکاران و چاوید)است سود یکاردست یا مدیریت شود،یم منجر مالی اطلاعات

(،کازنیک 6006، دیچاو و همکاران )(6003) همکاران و هاتن ازجمله متعددی، پژوهشگران

 اطلاعات شفافیتعدم معیار عنوان به سود مدیریت از( 1137( و حساس یگانه و همکاران)1333)

 .اندنموده استفاده مالی

 یریپذتیئولمس یگزارشگر یهاتیعالف با یتنگاتنگ ارتباط تیفیباک سود نمودن فراهم

 گزارشگری بر این اساس. است فعانینذ یازهاین نیتأم آن یاصل علت که دارد یاجتماع

 یاجتماع یریپذ تیمسئول. باشدیم سود تیریمد بر یمنف اثر یدارا ،یاجتماع یریپذتیمسئول

 تیریمد کهیدرحال شد، خواهد شرکت هیسرما نهیهز کاهش و شهرت شیافزا باعث شرکت

(. سوء 6،6015)مارتینز و همکارانشودیم هیسرما نهیهز شیافزا و شهرت کاهش باعث سود

رای مدیران تبعات منفی ب ،هیسرما نهیهز شیافزا و یرقابتتوان  کاهششهرت شرکت و در نتیجه 

 یکارتدس به یلیتما شود، مدیران دیگرسبب می به همراه دارد. این تبعات و پیامدهای منفی

 که اقفندو امر نیا بر رایز نداشته باشند. یطیمحستیز و یاجتماع نامناسب یهاتیفعال و سود

 سود، تیریمد کاهش به منجر یاجتماع یریپذتیمسئول. افتاد خواهد خطر به شرکت شهرت

 و نزیمارت)شد خواهد گذارانهیسرما انیم در نانیاطم تیقابل و یاطلاعات تیشفاف شیافزا

 ردمو در یشتریب اطلاعات بالا، یاجتماع یریپذتیمسئول با یهاشرکت(. 6015همکاران،

 افشا نییاپ یاجتماع یریپذتیمسئول با یهاشرکت به نسبت خود یرمالیغ و یمال یهاتیفعال

 گذاران،هیسرما ذهن در مثبت ریتصو کی احتمالاً مذکور یهاشرکت رو،نیازا. کنندیم

 قالب در شدهارائه اطلاعات کنند. بر این اساساد میایج نفعانیذ ریسا و سهامداران

 ،1ارانهمک و والیدال)شود یمال صرفاً اطلاعات نیگزیجا تواندیم یاجتماع یریپذتیمسئول

 ند،هست یاجتماع یریپذتیمسئول عملکرد از یبالاتر رتبه یدارا که ییهاشرکت(. 6011

 (6015 ،1همکاران و میک)داد خواهند هارائ گذارانهیسرما به را یترشفاف یمال اطلاعات

 یهاتیفعال که افتندیدر کشور، 61 از یالمللنیب مطالعه کی در( 6016) 6همکاران و بوزولان.

از  .ستا سود یواقع تیریمد از استفاده یبرا یتیمحدود عنوان به یاجتماع یریپذتیمسئول

هایی های محتمل برای شرکتزیانکه حاکی از تحمل  هاییپژوهشسوی دیگر با توجه به نتایج 

                                                                                                                                      
1. Dechow, Sloan &  Sweeney 
2. Martínez-Ferrero, Banerjee & García-Sánchez 
3. Dhaliwal, Li, Tsang & Yang 
4. Kim, J, Wang, Z, & Zhang, 
5. Bozzolan, Fabrizi, Mallin & Michelon 
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(، هدف این پژوهش 6011)بنلملیح و بیتار، های مسئولیت اجتماعی شدنداست که درگیر فعالیت

منافع  شفافیت و معرفیاجتماعی بر کاهش عدمهای مسئولیتبررسی اثر مشارکت در فعالیت

 وهشپژفرضیه اول  ها از این مسیر است. براساس موارد مطرح شدهمشارکت در این مسئولیت

 به شرح زیر تدوین شده است:

 معنادار ابطهر یمال یگزارشگر در تیشفافعدم و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب: اول هیفرض

 .دارد وجود

 و دارد یمال یگزارشگر ارائه نحوه و تیماه در یقدرتمند نقشنیز  یشرکت تیحاکم

 کی یشرکت تیحاکم. )6011 ،1شاهیعال و عالم)گذاردیم ریتأث شرکت عملکرد بر لهیوسنیبد

 حقوق و انصاف تیرعا و یریپذتیمسئول ت،یشفاف ،ییپاسخگو که است یچندبعد مفهوم

های (. یافته1131 ،یدیس و یخیمشا)هستند یشرکت تیحاکم نظام یادیبن میمفاه ازجمله فعانینذ

 نسبت و رهیمدئتیه لاستقلا ره،یمدئتیه دازهدهد اننشان می (6060)6 همکاران و کاتیاندر

 را یاجتماع یریپذتیمسئول اًمشترک و هستندوابسته  گریکدی هب ایتا اندازه رموظفیغ یاعضا

 ریتأث حتتها پذیری اجتماعی شرکتمدیره در کمیته مسئولیتاز طریق عضویت اعضای هیئت

 به و تندهس یشرکت تیحاکم ساختار یاصل یاجزا از رهیمدئتیه یهایژگیو. دهندیم قرار

ای ازوکارهس نیا. باشدیم شفافیتعدم کاهش در مؤثر یهاسمیمکان از یکی عنوان به یطورکل

 یرونیب سازوکار با ارتباط در. دارند وجود شرکت از رونیب ای داخل درثر بر مدیریت سود ؤم

 ت وشفافیعدم کاهش در یتریقو اثر تواندیم یانضباط طیمح کی که داده نشان مطالعات

 رجهد هستند یقانون یهاتیحما یدارا سهامداران که ییکشورها در. باشد داشته مدیریت سود

 یشرکت تیحاکم. (6060 ،همکاران و کاتیندر)اباشدیم نییپا اریبس سود تیریمد از استفاده

 شیافزا جهت در یاستراتژ کی عنوان به تواندیم شرکت یاجتماع یریپذتیمسئول و مناسب

 و هاچالش با مواجهه در شرکت به سهامداران، دید از مناسب ریتصو جادیا اب شرکت ارزش

 است نممک شرکت عملکرد بر یشرکت تیحاکم یهاسمیمکان ریتأث. دینما کمک خطرات

 شرکت در تیافشف سطوح یگرلیتعد قیطر از ارتباط نیا که رسدیم نظر به یول نباشد، میمستق

 دیدگاه از شرکتی حاکمیت تعریف در(. 6013 ،1رانهمکا و نیموختارود)اثر گذار باشد

                                                                                                                                      
1. Alam & Shah 

2. Endrikat, De Villiers, Guenther & Guenther 

3. Mukhtaruddin, Ubaidillah, Dewi, K., Hakiki & Nopriyanto 
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 به محدود را خود پاسخگویی و بوده سهامداران ثروت افزایش پی در صرفاً هاشرکت محدود،

 ستردهگ دیدگاه در لیکن. داشت نخواهند ذینفعان سایر حقوق به توجهی و دانندمی سهامداران

 عمیق نانچآن جامعه، بر هاآن تأثیر و اندشده بزرگ بسیار هاشرکت ذینفعان، نظریه بر اساس

 از یشتریب بسیار هایبخش به ، سهامداران از غیر به خود مسئولیت ایفای برای باید که است

بر این اساس بر اساس دیدگاهی که در تبیین راهبردهای  .باشند پاسخگو و کرده توجه جامعه

سبب افزایش یا کاهش مشارکت در تواند حاکمیت شرکتی غالب باشد، اثر این راهبر می

 (.1،6011وارنویسو و یمحرانهای مسئولیت اجتماعی شود)فعالیت

-بر این اساس با توجه به اثر سازوکارهای حاکمیت شرکتی بر شفافیت و مشارکت در فعالیت

 شود:به شرح زیر بیان می پژوهشهای مسئولیت اجتماعی، فرضیه دوم 

 تیشفافعدم و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب رابطه بر یشرکت تیحاکم تیفیک: دوم هیفرض

  .دارد معنادار اثر ،یمال یگزارشگر در

 پژوهش نهیشیپ

 یاجتماع یریپذتیمسئول یگزارشگر انیم رابطه یبررس به( 6060)همکاران و یبورت

 جینتا قطب. پرداختند یشرکت تیحاکم یلیتعد نقش به توجه با سود تیریمد و هاشرکت

 یمعنادار و مثبت رابطه یاجتماع یریپذتیمسئول یگزارشگر و سود تیریمد نیب مدهآدستبه

 یگرگزارش انیم رابطه ینهاد تیمالک و رهیمدئتیه اندازه که شد افتیدر نیهمچن. دارد وجود

 و کاتیاندر .کندیم لیتعد یتوجه قابل طور به را سود تیریمد و یاجتماع یریپذتیمسئول

 یگزارشگر و رهیمدئتیه یهایژگیو انیم رابطه یبررس به یپژوهش رد( 6060)همکاران

 بر ظارتن قیطر از رهیمدئتیه یاعضا که افتندیدر های پرداختند. آناجتماع یریپذتیمسئول

 نیا یهاافتهی .گذارندیم ریتأث یریگمیتصم امر و شرکت یاستراتژ بر منابع، نیتأم و تیریمد

تا  ظفرمویغ یاعضا نسبت و رهیمدئتیه استقلال ره،یمدئتیه ازهدان که دهدیم نشان پژوهش

عضویت  از طریق را یاجتماع یریپذتیمسئول اًمشترک و هستندوابسته  گریکدی هب ایاندازه

. دهندیم قرار ریتأث تحتها پذیری اجتماعی شرکتمدیره در کمیته مسئولیتاعضای هیئت

 و یلیالشب .کنندیم عمل کنندهلیتعد عنوان به رکشو سطح در ینهاد عوامل نیا بر علاوه

                                                                                                                                      
1. Mahrani, M., & Soewarno 
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 مرتبط تیمالک انواع و یشرکت تیحاکم یساختارها ارتباط زانیم یبررس به( 6013)1 همکاران

 متشکل یانمونه با توسعهدرحال یکشورها در یاجتماع یریپذتیمسئول یگزارشگر یافشا با

 یفشاا اگرچه که دهدیم نشان مطالعه نیا جینتا. پرداختند یبیل گاز و نفت یهاشرکت از

 ،است نییپا یبغر یکشورها با سهیمقا در و یبیل کشور در یاجتماع یریپذتیمسئول یگزارشگر

 نیهمچن. دارند یمال یگزارشگر یافشا سطح بر یتوجهقابل مثبت ریتأث تیمالک عوامل کنیل

 ریتأث یخارج نفعانیذ و لتدو توسط شدهاعمال یفشارها که است آن از یحاک بانیپشت شواهد

 به ژهیو به یماعاجت یریپذتیمسئول یگزارشگر یافشا به مربوط یهاتیفعال یارتقا بر ییبسزا

 نیب رابطه( 6013)6 همکاران و اله دیشهبوده است.  هاشرکت نیا در یقانون سمیمکان کی عنوان

 در ها،شرکت یاجتماع یریپذتیمسئول یگزارشگر یافشا زانیم و یشرکت تیحاکم

 یضااع نسبت و رهیمدئتیه استقلال که افتندیدر هاآن. نمودند یبررس مهیب یهاشرکت

 باشد،یم مثبت رابطه یدارا یاجتماع یریپذتیمسئول یگزارشگر یافشا زانیم با رموظفیغ

. باشدیم یمنف ارتباط یدارا یاجتماع یریپذتیمسئول یافشا زانیم با ینهاد تیمالک کنیل

 یگزارشگر یافشا در یشرکت تیحاکم یهامیزمکان از یبرخ که دهدیم نشان دشواه

 و نیموختارود .هستند کنندهنییتع اریبس مهیب صنعت در یاجتماع یریپذتیمسئول

 ارزش رب هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول وی خوب شرکت تیحاکم ریتأث( 6013)همکاران

 ریتأث خوب یشرکت تیحاکم که آنها دریافتندشرکت بررسی نمودند.  یمال عملکرد و شرکت

 نیب ابطهر کنندهلیتعد ریمتغ عنوان به یمال عملکرد ن،یب نیا در. دارد شرکت ارزش بر مثبت

 یتوجهقابل طور به را شرکت ارزش بر یاجتماع یریپذتیمسئول و خوب یشرکت تیحاکم

 تیشفاف و یاجتماع یریپذتیمسئول یافشا انیم رابطه( 6013)همکاران و رین. دینمایم تیتقو

 باعث ای اطلاعاتافش که ها نشان دادبررسی نمودند. یافته یهند یهاشرکت انیم در یمال

 یافشا. شد خواهد گذارانهیسرما دسترس در اطلاعات تیفیک بهبود و یمال تیشفاف

 شرکت اتیح دوره طول در یمال تیشفاف بهبود به منجر شرکت یاجتماع یریپذتیمسئول

 یاجتماع یریپذتیمسئول یافشا نیب ارتباط مناسب، یشرکت تیحاکم ،ییسو از. شودیم

 سازوکار میمستق ریتأث( 6011) وارنویسو و یمحران. کندیم تیتقو را یمال تیشفاف و شرکت

 نینهمچ و یمال عملکرد بر هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول و خوب یشرکت تیحاکم

                                                                                                                                      
1. Alshbili, Elamer & Beddewela 
2. Ullah, Muttakin & Khan 
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 یتیحاکم سازوکار که تحلیل نمودند. نتایج نشان داد( واسطه ریمتغ کی عنوان به)سود تیریمد

 جینتا نیهمچن. ددار یمال عملکرد بر یمثبت ریتأث آنان یاجتماع یریپذتیمسئول و خوب تیشرک

 سازوکار اما شد خواهد یمال عملکرد کاهش به منجر ییتنهابه سود تیریمد که داد نشان

 یمال ملکردع کمتر یریرپذیتأث به منجر سود تیریمد راتاث کاهش با خوب یشرکت تیحاکم

 رانیمد یهاتیقابل انیم رابطه یبررس به ( 6017)1گوریوای. شد خواهد سود تیریمد از شرکت

 ها نشان داد،پرداختند. یافته یشرکت تیحاکم نقش توجه با یمال یگزارشگر در تیشفافعدم و

 ارائه در تیشفاف از انفشیضع نسبتاً عملکرد نشدن افشا هبا انگیز ،کم تیقابل سطح با ارشد رانیمد

 هیرو نیا ،یشرکت یقو تیحاکم فقدان لیدل به نیهمچن و کرده یریجلوگ یمال یهاگزارش

 نفعانیذ هیکل منافع حفظ یبرا یقو یشرکت تیحاکم گر،ید ییسو از اما .کرد خواهد دایپ ادامه

 .شودمی شرکت یگزارشگر و یمال سلامت یراستا در بااستعداد رانیمد حفظ و جذب سبب

 اجتماعی و پذیریمسئولیت افشای سطح ( در پژوهشی ارتباط1133گروسی و همکاران)

 یریذپتیمسئول یهاتیفعال یافشا کهرا بررسی نمودند. آنها دریافتند  شرکت بازار ارزش

 هامس دیخر سمت هب شتریب دارند لیتما هاآن و ردیگیم قرار نفعانیذ توجه موردی اجتماع

 و انیملک .دارند یشتریب یاجتماع یریپذتیمسئول که ندینما دایپ سوق ییهاشرکت

 ،یطیمحستیز یگزارشگر زانیم بر شرکت رهیمدئتیه یهایژگیو ریتأث( 1131)همکاران

 تیکمال انیزم هرچه که ها نشان دادیافته . قراردادند یبررس مورد یشرکت یراهبر و یاجتماع

 هاتشرک در یراهبر و ی،اجتماعیطیمح ستیز یافشا زانیم ،بوده کمتر رهیمدتیئه یاعضا

 زانیم هرچه هک باشد امر نیا تواندیم آن علتبر اساس تفسیر نویسندگان  .است افتهی شیافزا

 نهیهز اختپرد به خود،کمتر منافع حفظ جهت رانیمد است ممکن ابد،ی شیافزا رانیمد تیمالک

د. تمایل داشته باشن شرکت یراهبر و یاجتماع ،یطیمحستیز یهاتیفعال انجام یراستا در

 و یتماعاجتیمسئول یافشا ،یشرکت تیحاکم انیم رابطه یبررس به ،(1131)یشاکر و هایحاج

 یعنی پژوهش آن در یشرکت تیحاکم نخست اریمع داد، نشان جینتا. پرداختند شرکت ارزش

 درصد یعنی یشرکت تیحاکم دوم اریمع یول ندارد یریأثت یاجتماعتیمسئول بر ت،یمالک تمرکز

 ینظر یبانم خلاف بر یعبارت به. دارد ریتأث یاجتماعتیمسئول بر عمده سهامداران اریاخت در سهام

. است دهنبر بالاتر را یاجتماعتیمسئول یافشا یشرکت تیحاکم یهازمیمکان وجود رانیا در

                                                                                                                                      
1. Uygur 
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 به نسبت یتر بلندمدت و یاحرفه نشیب یدارا معمولاً که عمده سهامداران حضور گرچه

 . است داشته رابطه آن با و است داده بهبود را افشا سطح هستند خرد سهامداران

  پژوهششناسی روش
 یبندقهطب لحاظ از و یکاربرد هایپژوهش نوع از هدف، یمبنا بر پژوهش یبندطبقه لحاظ از پژوهش نیا

 که یطیمح از هاداده کهنیا به توجه با پژوهش نیا در. است یفیتوص هایپژوهش نوع از روش، برحسب

 استفاده یتجربشبه ای رخداد از پس طرح کی از آمده، وجود به است دادهرخ پژوهشگر میمستق دخالت بدون

 پژوهش نیا تریجزئ طور به .باشدیم یدادیرو پس نوع از یفیتوص هایپژوهش نیب از بنابراین است شده

 .باشدیم هدف اساس بر رهایمتغ نیب روابط یبررس آن هدف رایز رود شمار به یهمبستگ هایهشپژو جزء

 1131 یال 1131 یهاسال نیب که است ییهاشرکت هیکل شامل پژوهش نیا در یآمار جامعه

 :اندشده محدود ریز طیشرا با که است حضور تهران بهادار اوراق بورس در

 نگیهلد یهاشرکت ،یمال گریواسطه ،گذاریهیسرما یهاشرکت)یمال مؤسسات و هابانک جزء -1

 هرسال ماهاسفند انیپا به یمنته هاشرکت یمال سال سه،یمقا تیقابل شیافزا یبرا -6.نباشند( هانگیزیل و

 منظور هب نکهیا حیتوض)باشند شده رفتهیپذ تهران بهادار اوراق بورس در 1130 یمال سال انیپا تا - 1.باشد

 ازین ژوهشپ یزمان دوره از قبل سال سه اطلاعات به یمال یگزارشگر در تیشفافعدم ریمتغ یریگدازهان

 دوره در -1(. باشند شدهرفتهیپذ بهادار اوراق بورس در 1130 یمال سال انیپا تا ستیبایم هاشرکت و است

از  )به دلیل استفادهنباشد ماه سه از شیب یمعاملات وقفه یدارا -6.باشند نداده یمال سال رییتغ موردنظر یزمان

 شاخص ارزش بازار به دفتری حقوق صاحبان سهام به عنوان متغیر کنترل(.

( شرکت 111)مشاهده 511 تعداد شده،انجام هاییبررس و مذکور طیشرا گرفتن نظر در با

 .انددهشانتخاب یآمار جامعه عنوانبه و بوده طیشرا حائز 1131 یال 1131 یزمان دوره یبرا

 های پژوهش و تعریف متغیرهاهای آزمون فرضیهمدل

  :باشد یم ریز شرح به( 6013)همکاران و رین پژوهش از یرویپ به اول هیفرض به مربوط مدل

Opaque it = β0+β1 CSR it+β2 BIG1+β3 SIZE it +β4MTB it +β5 LEV it+β6 

Age it + 𝜀𝑖𝑡  

   :باشدیم ریز شرح به( 6013)همکاران و رین پژوهش زا یرویپ به دوم هیفرض به مربوط مدل

Opaque it = β0+β1 CSR it+β2CGQ it+β3 CSR it × CGQ it+β4 

BIG1+β5SIZE it+β6MTB it+β7LEV it + β8 Age it 
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opaque  :یمال یگزارشگر در تیشفافعدم، CSR  :یاجتماع یریپذتیمسئول، :CGQ 

 رشد نسبت : MTBشرکت، اندازه:  SIZE، ابرسحس رتبه BIG1: ،یشرکت تیحاکم تیفیک

 .مانده(یباق مقدار)الگو یخطا :ε و شرکت عمرAge : ،یمال اهرم LEV :،شرکت

 یبرا. است یمال یردرگزارشگ تیشفافعدم شدهگرفته بکار وابسته ریمتغ پژوهش، نیا در :وابسته ریمتغ

 دارد ودوج جسورانه یگزارشگر و سود یسازهموار ،یتهاجم سود همچون ییارهایمع ت،یشفافعدم محاسبه

 اریمع از( 6011) 1همکاران و سیدیکوسن و( 6003)همکاران و هاتن پژوهش مشابه پژوهش نیا در کنیل

 لقب سال سه تا کی عموماً رانیمد که داشتند اعتقاد( 6006)همکاران و چاوید. شودیم استفاده سود تیریمد

 اقلام از اًعمدت سود تیریمد یکاردست یبرا رو،نیازا. کنندیم یرکادست را سود سود، تیریمد کشف از

 6یکوتار دلم از یاریاخت یتعهد اقلام یریگاندازه برای حاضر پژوهش در. کنندیم استفاده یاریاخت یتعهد

  .است شده استفاده ریز شرح به( 6006)

ACC

TAt−1
= α0 (

1

TAt−1
) + α1 (

∆Rit − ∆ARit

TAt−1
) + α2

PPEit
TAt−1

+ α3ROAit−1 + εit 

ACC :ی(اتیعمل نقد وجه انیجر و یاتیعمل سود نیب تفاوت)یتعهد اقلام کل ،TA  :جمع 

 یهاییدارا PPE:،یافتنیدر یهاحساب در راتییتغ :∆AR درآمد، در راتییتغR∆: ها،ییدارا

 یاریاخت یتعهد اقلام دهندهنشان که مدل ماندهیباقε : ها،ییدارا بازده نرخROA:  مشهود، ثابت

 تیشفافعدم اریمع عنوان به سود تیریمد زانیم ،یاریاخت یتعهد اقلام محاسبه از پس.است

 .شد خواهد یریگاندازه ریز رابطه قیطر از یمال اطلاعات

OPA = Abs(DACC t-1) + Abs(DACC t-2) + Abs(DACCt-3)  

OPA یمال اطلاعات در تیشفاف عدم اریمع، :Abs مطلق قدر نماد. 

 مجموع قیطر از یمال یگزارشگر در تیشفافعدم اریمع که است یمعن نیا به مذکور رابطه

 .دیآیم دست به گذشته سال سه یط یاریاخت یتعهد اقلام مطلق قدر

 به جهتو با. است یاجتماع یریپذتیمسئول شامل ریمتغ پژوهش، نیا در :مستقل ریتغم

 و یکردستان ستیل چک یسازگار و رفتهیپذ صورت یداخل مرتبط یهاژوهشپ

 یینها تسیلچک است، برخوردار یمناسب ییایپا و ییروا از که رانیا طیشرا با( 1137)همکاران

 مورد استفاده قرار گرفت. (1)نگاره شرح به هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول

                                                                                                                                      
1. Kousenidis, Ladas & Negakis 
2. kothari 
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 (1331همکاران، و یکردستان)هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول ابعاد(. 1)نگاره

 

 شاخص ابعاد

-زیست

 محیطی

 ؛زیستیطمحهنیزم در زهیجا افتیدر ؛یعیحفظ منابع طب عات؛یاز ضا رییجلوگ ای افتیهوا؛ باز یآلودگ

 .موارد ریسا ؛محیطیو مقررات زیست نیقوان تیرعا

محصولات 

 و خدمات

 ریسا د؛یتوقف تول ؛بازار؛ خدمات پس از فروش محصول /سهم هو سلامت محصول؛ توسع یمنیا ت،یفیک

 .موارد

منابع 

 انسانی

(؛ لاتیصسطح تح کارکنان،ی جنس عیکارکنان، توز یسن عیتوز ریکار)نظ روییدر مورد ن یاطلاعات کل

ن؛ کارکنا یو رفاه یامکانات ورزش کارکنان؛ و پاداش ایکارکنان؛ حقوق، مزا ۀآموزش و توسع هبرنام

 انیپا اییاو مز یسلامت، بهداشت(؛ بازنشستگ ،یمنی)اکار کارکنان طیات کارکنان؛ محو ارتباط هیروح

 .موارد ریسا کارکنان؛ خدمت

 .موارد ریسا ان؛یسلامت مشتر ان؛یمندی مشتر/ رضایتتیشکا ان؛یمشتر ازیبه ن ییپاسخگو مشتریان

 اجتماعی

بهداشت و  و ی)سلامتیاجتماع گذاریسرمایه ؛یو مقررات مربوط به بعد اجتماع نیاز قوان تیو تبع تیرعا

)ورزش یهای اجتماعبرای فعالیت یمال انی(؛ حامیمدن )نهادهایکوکارییو ن هیریو خدمات خ ای...(؛ هدا

 .موارد ریو...(؛ سا

 -فرهنگی

 اعتقادی

 ،اعتقادی؛ فساد -یفرهنگ هایفعالیت یمال انیاعتقادی)آموزش و ...(؛ حام - یگذاری فرهنگسرمایه

 .موارد ریسا ؛شوییخواری، پولرشوه

  .دموار ریسا د؛یجد استفاده از منابع د؛یجویی در انرژی؛ توسعه و اکتشاف منابع جدحفظ و صرفه انرژی

به شکل  وایمحت لیتحل روش از هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول ۀرتب سنجش برای پسس

 زیر استفاده شده است:

 ی : تعداد اقلام افشا شده / کل موارد افشااجتماع یریپذتیمسئولنمره گزارشگری 

 ازیامت شد،با شده انجام یاجتماع یریپذتیمسئول اقلام افشای از قلم کی اگر کردیرو نیا در

 یصورت در ،حاضر پژوهش در نیبنابرا. گرفت خواهد تعلق صفر ازیامت باشد نشده افشا اگر و 1

 رهیمدئتیه تیفعال هایگزارش در (1)نگاره در شدهمطرح هایشاخص از کدام هر که

 عدد آن هب باشد نشده افشا کهیدرصورت و کی عدد شاخص آن به باشند شده افشا ها،شرکت

 کل تعداد به افشاشده( هاشاخص)اقلام تعداد شرکت هر برای سپس رد؛یگیم تعلق صفر

 هاتشرک یاجتماع یریپذتیمسئول افشای درصد کنندهانیب افشا، قابل( هاشاخص)اقلام

 .(1137همکاران، و یکردستان)است

 یشرکت تیحاکم تیفیک ابتدا ،یشرکت تیحاکم تیفیک از جامع یابیارز یبرا متغیر تعدیلی:

 بعد مرحله در .شودیم محاسبه ریز یارهایمع از کی هر لهیوس به( شرکت-سال)مشاهده هر یبرا
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 یشرکت تیحاکم تیفیک با که یارابطه نوع به توجه با آمدهدستبه مشاهدات از کی هر به

 آمدهدستبه مشاهدات از کی هر به بعد مرحله در .شودیم داده اختصاص 1 ای 0 مقدار دارند؛

 داده اختصاص 1 ای 0 مقدار دارند؛ یشرکت تیحاکم تیفیک با که ایرابطه نوع به توجه با

 یبرا پژوهش نیا در شدهاستفاده اریمع ،(6 تا 0)حاصله یازهایامت جمع از سپس،. شودیم

 .آمد خواهد دستبه یشرکت تیحاکم تیفیک یرگیاندازه

 تعداد اابتد ر،یمتغ این یریگاندازه منظور به: رهیمدئتیه رموظفیغ یاعضا نسبت. الف

 یهاشرکت هیکل یبرا رهیمدئتیه یهاگزارش از رهیمدئتیه رموظفیغ یاعضا

 رصدد تا شده میتقس رهیمدئتیه یاعضا تعداد کلبه سپس و یآورجمع یموردبررس

 اسبهمح هرسال یبرا ریمتغ این کل نیانگیم سپس. شود محاسبه رموظفیغ یاعضا

 هب نسبت یبالاتر رموظفیغ یاعضا درصد یدارا که یهایشرکت یبرا. گرددیم

 و یفغان)شودیم داده صفر ارزش هیبق یبرا و یک ارزش باشند، جامعه نیانگیم

 (.1131 ان،همکار

 سیرئ مدیرعامل، اگر که است یمصنوع ریمتغ یک: مدیرعامل نقش یدوگانگ. ب

 از اخصش این. است یک برابر صورت این ریغ در و صفر با برابر باشد هم رهیمدئتیه

(. علی رغم 1131 همکاران، و یفغان)آیدیم دست به هاشرکت رهیمدئتیه گزارش

ر دستورالعمل حاکمیت شرکتی لازم الاجرا برای ممنوعیت دوگانگی نقش مدیر عامل د

هایی که این الزام را رعایت نکنند های بورسی و فرابورسی، همچنان شرکتشرکت

های سنجش کیفیت وجود دارند. بر این اساس این شاخص به عنوان یکی از شاخص

 حاکمیت شرکتی مورد توجه قرار گرفت.  

ها را در تملک خود چشمگیری از سهام شرکت سهامداران نهادی حجم: ینهاد تیمالک. پ

های ها و شرکتها، هلدینگها و بیمهدارند و طیف وسیعی همچون بانک

ها و نهادهای عمومی و دولتی را های بازنشستگی، سازمانگذاری و صندوقسرمایه

 سهامداران اریدراخت سهام مجموع که هاییشرکت به ،پژوهش این درگیرند. دربرمی

 .شد لحاظ صفر ارزش یمابق یبرا و یک ارزش باشد % 60 یبالا هاآن ینهاد

 اهآن شناور سهام زانیم که یهایشرکت یبرا ،پژوهش این در: شناورآزاد سهام درصد. ت

 فرص ارزش هیبق یبرا و یک ارزش باشد، بوده هرسال در نمونه کل انهیم از ترکوچک

 .(1131 همکاران، و یفغان)شودیم گرفته نظر در
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 در ک،ی ازیامت باشند هفت از شتریب اگر رهیمدئتیه اعضای مجموع: رهیمدئتیه اندازه. ث

 (.1131 همکاران، و یساروکلائ نژاد یعل)شده است گرفته نظر در صفر صورت نیا ریغ

 مسئله لیحلوتهیتجز در ینحو به که ییرهایمتغ ریسا کنترل منظور به :یکنترل یرهایمتغ

 .شدند نییتع ریز نگاره شرح به لازم یکنترل یرهایمتغ مؤثرند، پژوهش

. شودیم همحاسب شرکت سهام بازار ارزش یعیطب تمیلگار قیطر از ریمتغ نیا: شرکت اندازه(الف

 آن بالدن به و گذارانهیسرما توجهجلب جهت تربزرگ یهاشرکت که داشت انتظار توانیم

 ،6010 1مون و گش)دهند کاهش را خود تیافشف عدم تا کنندیم تلاش شتریب هیسرما جذب

 .(6013 همکاران، و رین ،6017 6وانگ و یل ،6003 همکاران و یکوتار

واند تبدهی بیشتر می. شودیم محاسبه هاییدارا کلبه هایبده مجموع نسبت قیطر از: یمال اهرم( ب

فافیت منجر شهش عدمبه دلیل حضور ذینفعان)طلبکاران( موجب نظارت بیشتر و در پی آن به کا

 .(6013 همکاران، و رین ،60111همکاران و یبوباکر ،6600 همکاران و یکوتار)شود

 شده فتتاحا و یبرداربهره شرکت که ییهاسال تعداد یعیطب تمیلگار قیطر از: شرکت عمر( ج

 دتم به توجه با تریمیقد یهاشرکت که داشت انتظار توانیم. شودیم محاسبه است

 خود فیوظا بهترچه هر انجام جهت ،جامعه توسط تیمقبول بر یلیدل عنوان به خود یتصد

 اطلاعات تیافشفعدم و شرکت عمر زانیم نیب یمنف رابطه کی و کنند تلاش جامعه به نسبت

 .(6013 همکاران، و رین ،6003همکاران و لندسمن)است شدهینیبشیپ

ه برس شرکت، شهرت و توان بالاتری داشتشود هر چه حساپیش بینی می: حسابرس رتبه( د

 اول طبقه یحسابرس مؤسسات پژوهش نیا درشفافیت صاحبکار کاهش یابد. باشد عدم

 شده هگرفت نظر در بالا رتبه با موسسات عنوان به بهادار اوراق و بورس سازمان معتمد

 یجازم ریمتغ نیابه  باشد اول رتبه یحسابرس موسسات از یحسابرس موسسه اگر. است

 .(6013 همکاران، و رین)گیردتعلق می صفر عدد صورت نیا ریغ در و کی عدد

 توانیم. شودیم محاسبه صاحبان سهام حقوق یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت قیطر از: رشد نسبت( ـه

 خواهد ارقر بازار فعالان توجه مورد باشد، بالاتر شرکت بازار ارزش که اندازه هر به داشت انتظار

 و یبردبر)دش خواهد شفاف یگزارشگر ارائه به منجر ،یرونیب نظارت است نیا بر انتظار. گرفت

 (.6013 همکاران، و رین ،6006 همکاران و یکوتار ،6005 همکاران

                                                                                                                                      
1. Ghosh, A. and Moon 
2. Lee & Wang 
3. Boubaker S, Mansali H, Rjiba 
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 نتایج آمار توصیفی

 تعهدی ماقلا مطلق قدر مجموع طریق از که باشدمی شفافیتعدم پژوهش این وابسته متغیر

 جهت از آن مدیران که است انحرافی بیانگر و آیدمی دست به گذشته سال سه طی اختیاری

 درصد 1/67 میانگین طور به (6)نگاره طبق. نموده اند استفاده گزارش سود کاریدست

 عدم لحاظ از مشاهدات مجموع در نتیجه. هستند شفافیتعدم دارای مورد بررسی هایمشاهده

 پژوهش این مستقل متغیر. دارند قرار مناسبی سطح در ودس مدیریت هایمکانیسم از استفاده

 درصد 11 موردنظر مشاهدات در متغیر این که میانگین باشدمی اجتماعی پذیریمسئولیت

 فوق، گارهن که طبق باشدمی شرکتی حاکمیت کیفیت پژوهش این تعدیلی متغیر. باشدمی

 .باشدمی 7/1 ررسیموردب مشاهدات شرکتی حاکمیت کیفیت امتیازات میانگین

 مورد هایشرکت که است آن بازگوکننده 631/0 نمایش با مالی اهرم میانگین همچنین،

 اند و به طورداده انجام بدهی طریق از را خود مالی تأمین بیشتر مختلف هایسال در مطالعه

 عمر یعیطب لگاریتم میانگین سرانجام میانگین اغلب ذینفعان آنان بستانکاران هستند.

 .باشدمی سال 11مشاهدات عمر متوسط که است آن دهندهنشان( 603/1)هاشرکت

 (. خلاصه نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2نگاره)

 میانه میانگین متغیرها
انحراف 

 معیار
 کمینه بیشینه

 011/0 163/1 157/0 615/0 671/0 شفافیت گزارشگریعدم

 111/0 167/0 113/0 163/0 110/0 یاجتماع یریپذتیمسئول

 000/6 000/6 516/0 000/1 761/1 کیفیت حاکمیت شرکتی

 113/61 765/11 036/6 111/61 571/61 اندازه شرکت

 101/0 111/1 111/0 631/0 631/0 اهرم مالی

 -571/15 111/13 651/5 611/6 557/1 نسبت رشد

 701/6 606/1 165/0 155/1 603/1 عمر شرکت

 ای پژوهشهنتایج آزمون فرضیه

فاده شد است متغیرها پایایی ی جهت بررسیچو و نیل ن،یلو آزمون، از پژوهش یهاهیفرض آزمون یبرا

 یتمام بود، درنتیجه 06/0 از ترکوچک واحد ریشه آزمون در متغیرها کلیه معناداری سطح با توجه به اینکه
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هت تگی متغیرهای پژوهش، جسپس آزمون همبس .بودند برخوردار مناسب ییپایا از پژوهش یمتغیرها

یان متغیرها برای بررسی هم خطی م. گرفت قرار آزمون مورد پژوهش یرهایمتغ نیب یهمبستگ رابطه بررسی

ی ابیارز ونیرگرس لیتحل در چندگانه خطیهم شدت ،(VIF)انسیوار تورم عاملبا استفاده از آزمون 

میان متغیرها وجود نداشته  یهمخط ود،ب 10 از ترکوچک مذکور آزمون آماره نکهیا به توجه باگردید. 

تمال آماره ، احرنفیاسم کولموگروف. در بررسی نرمال بودن متغیرهای پژوهش با استفاده از آزمون است

 نرمال د،باشن یکاف مشاهدات تعداد که یزمان نمود انیب نیچن توانیم بود که 06/0برخی متغیرها کمتر از 

 حد ونقان از استفاده با و کرد نخواهد جادیا مربوطه یهالیتحل ادامه رد یخلل رهایمتغ از یبرخ نبودن

 بودن نرمال رب فرض توانیم( یفیتوص آمار جدول در رهایمتغ انهیم و نیانگیم زانیم بودن کینزد)یمرکز

استفاده  جهت تعیین روش تخمین داده ها هاسمنو  مریل F آزمون . از(1136رنجبران،)دانست رهایمتغ

 نیتخم یبرا بنابراینبود،  درصد 6 از کمتر پژوهش یهامدل هیکل مریل F احتمالبا توجه به اینکه  گردید.

 6 از مترک پژوهش یهامدل هیکل هاسمن آزمون احتمال نکهیا به توجه با یی وتابلو روش از هامدل هیکل

 آزمونایت از در نه.شد تهگرف بهره ثابت اثرات یالگو از هامدل هیکل نیتخم یبرا بنابراین بود، درصد

 انگریب آن جیتانکه شد استفاده  متغیرهای پژوهش انسیوار یناهمسان ی جهت بررسیگادفر پاگان -بروش

 جینتا. است درصد 6 از شتریب آماره احتمال رایز بوده است، پژوهش یرهایمتغ یبرا انسیوار یناهمسان عدم

 .است شده داده نشان 1 نگاره در اول هیفرض آزمون

 اول :  نتایج آزمون فرضیه 3نگاره 

Opaque it = β0+β1 CSR it+β2 BIG1+β3 SIZE it +β4MTB it +β5 LEV it+β6 Age it + 𝜺𝒊𝒕 

 ضرایب نماد متغیر
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری

 CSR 111/0- 010/0 111/6- 001/0 پذیری اجتماعیمسئولیت

 Big1 011/0- 013/0 361/0- 110/0 رتبه موسسه حسابرسی

 Size 016/0 001/0 561/6 001/0 اندازه شرکت

 Mtb 006/0 001/0 733/0 161/0 نسبت رشد

 Lev 001/0 017/0 167/0 137/0 اهرم مالی

 Age   011/0 011/0 117/6 011/0 عمر شرکت

 C 171/0- 151/0 066/1- 631/0 مقدار ثابت

 ضریب تعیین
ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 Fآماره  آماره دوربین واتسون

سطح 

 معناداری

653/0 666/0 775/1 113/1 000/0 
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 است 000/0 یمعنادار سطح با 113/1 با برابر هاشرکت هیکل سطح در F آماره مقدار( 1)نگاره به توجه با

 با رابرب که واتسون نیدورب آماره مقدار به توجه با ن،برایافزون. است معنادار درصد 33 سطح در مدل و

. شودیم رد ونیرگرس اخلال یاجزا در یخودهمبستگ وجود باشد،یم 6/6 تا 6/1 نیماب که است 775/1

 از درصد 6/66 توانیم مقدار نیا به توجه با ن،یبنابرا. است 666/0 با برابر شدهلیتعد نییتع بیضر مقدار

 یریپذتیمسئول)مستقل یرهایمتغ هلوسیبه را( یمال یدرگزارشگر تیشفاف عدم)وابسته ریمتغ راتییتغ

( رکتش عمر و رشد نسبت ،یحسابرس موسسه رتبه ،یمال اهرم شرکت، اندازه)یکنترل و( یاجتماع

 است آن دهنده¬نشان یاجتماع یریپذتیمسئول ریمتغ به مربوط یمعنادار سطح ن،یهمچن. نمود ینبیشیپ

 دارد، وجود یادارمعن و یمنف رابطه یمال یگرگزارش در تیشفاف عدم و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب که

 رودیم انتظار د؛ابی شیافزا یاجتماع یریپذتیمسئول که اندازه هر به مدل، بیضرا به توجه با ،یعبارت به

 عمر و هانداز انیم شودیم مشاهده ن،یهمچن. شود کاسته هاشرکت در یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم

 که هراندازه هب ،یانیب به. دارد وجود یمعنادار و مثبت رابطه یمال یشگرگزار در تیشفاف عدم با شرکت

 یمال یگزارشگر رد تیشفاف عدم با مرتبط موارد از یریگبهره امکان باشند؛ باتجربه و تربزرگ هاشرکت

 .ندارد دوجو یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم با مذکور یرهایمتغ انیم یمعنادار با. دارند شتریب را

 : نتایج آزمون فرضیه دوم4اره نگ

Opaque it = β0+β1 CSR it+β2CGQ it+β3 CSR it × CGQ it+β4 BIG1+β5SIZE it+β6MTB it+β7LEV it + β8 Age it 

 ضرایب نماد متغیر
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 معناداری

 Csr 166/0- 167/0 757/6- 006/0 یاجتماع یریپذتیمسئول

 Cgq 015/0- 060/0 631/6- 066/0 یشرکت تیحاکم تیفیک

 × یاجتماع یریپذتیمسئول

 یشرکت تیحاکم تیفیک
Csr*Cgq 030/0- 015/0 161/6- 011/0 

 Big1 003/0 061/0 131/0 531/0 رتبه موسسه حسابرسی

 Size 065/0 005/0 363/1 000/0 اندازه شرکت

 Mtb 001/0- 001/0 107/0- 511/0 نسبت رشد

 Lev 061/0 061/0 106/0 516/0 اهرم مالی 

 Age 013/0 010/0 370/0 116/0 عمر شرکت

 C 615/0- 661/0 113/6- 011/0 مقدار ثابت

 ضریب تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

 Fآماره  آماره دوربین واتسون
سطح 

 معناداری

166/0 116/0 560/1 510/15 000/0 
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 سطح و 15/ 510 با برابر که ها،رکتش هیکل سطح در F آماره مقدار 1 نگاره به توجه با

 مقدار به توجه با ن،برای¬افزون. است معنادار درصد 33 سطح در الگو. است000001 یمعنادار

 یخودهمبستگ وجود باشدیم 606 تا106 نیماب و است، 560/1 با برابر که واتسون نیدورب آماره

. است 116/0 با برابر شده لیتعد نییتع بیضر مقدار. شودیم رد ونیرگرس اخلال یاجزا در

 در تیشفاف عدم) وابسته ریمتغ راتییتغ از درصد 6/11 توانیم مقدار نیا به توجه با ن،یبنابرا

 تیفیک) یلیتعد ،(یاجتماع یریپذتیمسئول) مستقل یرهایمتغ لهوسیبه را( یمال یگزارشگر

 و رشد بتنس ،یحسابرس موسسه رتبه ،یمال اهرم شرکت، اندازه) یکنترل و( یشرکت تیحاکم

 ریمتغ به مربوط یمعنادار سطح ،1 نگاره طبق جه،یدرنت. کرد ینبی¬شیپ( شرکت عمر

 تیشفاف دمع و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب که است آن دهندهنشان یاجتماع یریپذتیمسئول

 نیهمچن(. درصد 33 نانیاطم سطح در) دارد وجود یمعنادار و یمنف رابطه یمال یگزارشگر در

 رابطه یالم یگزارشگر در تیشفاف عدم و یشرکت تیحاکم تیفیک انیم که شودیم مشاهده

 1 شماره نگاره طبق ،ییسو از(.درصد 36 نانیاطم سطح در) دارد وجود زین یمعنادار و یمنف

 نیب معنادار رابطه ،یشرکت تیحاکم تیفیک یلیتعد ریمتغ ورود با که شودیم مشاهده

 ورود با نکیل. است شده حفظ یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم و یتماعاج یریپذتیمسئول

 عدم و یاجتماع یریذپ تیمسئول نیب یمنف ارتباط زانیم یشرکت تیحاکم تیفیک یلیتعد ریمتغ

 با رکتش اندازه انیم شودیم مشاهده ن،یهمچن.است افتهی کاهش یمال یگزارشگر در تیشفاف

 که اندازههر به ،یانیب به. دارد وجود یمعنادار و مثبت طهراب یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم

 یمال یرشگرگزا در تیشفاف عدم با مرتبط موارد از یریگبهره امکان باشند؛ تربزرگ هاشرکت

 دارند شتریب را

 گیرینتیجه

 یریپذتیمسئول ،یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم به مربوط ادشدهی مطالب به توجه با

 و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب رابطه یبررس به حاضر پژوهش ،یشرکت تیحاکم و یاجتماع

 در شدهرفتهیذپ یهاشرکت تیحاکم تیفیک یلیتعد نقش با یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم

در جهت دست یابی به اهداف پژوهش دو فرضیه تدوین . پرداخت تهران بهادار اوراق بورس

 یبرا رهیچندمتغ یخط ونیرگرس لیوتحلهیتجز از وهش،پژ یرهایمتغ یریگاندازه از پس وشد 

 . شد استفاده پژوهش یهاهیفرض آزمون
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 در تیفافش عدم و یاجتماع یریپذتیمسئول نیب نکهیا بر یمبن اول هیفرض آزمون یراستا در

 یاجتماع یریپذ تیمسئول که دهدیم نشان هاافتهی دارد، وجود معنادار رابطه یمال یگزارشگر

 انیب نیچن توانیم. باشدیم یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم با یمعنادار و یمنف رابطه یدارا

 اطلاعات، به دسترسی از عمدی ممانعت عنوان به مالی یگزارشگر در شفافیت عدم ازآنجاکه نمود

 اطلاعات یتکیف و بودن مربوط کفایت از اطمینان کسب در بازار ناتوانی یا اطلاعات نادرست ارائه

 برای الی،م گزارشگری در کامل شفافیت نبود شرایط در بنابراین است؛ شدهفیتعر شدهرائها

 را منفی اطلاعات خود، ایحرفه اعتبار و شغل حفظ برای تا شودیم فراهم فرصت این مدیران

 توسعه رایب داوطلبانه مشارکت به را هاشرکت ،یاجتماع یریپذتیمسئول ،ییسو از. ندینما پنهان

 و هاشرکت نیب شکاف کاهش برای روش کی و کرده تیهدا یقانون الزامات فراسوی ندهیپا

 شمار به یندگیپا کردیرو با یاضاف اطلاعات افشاء و گزارشگری قالب در نفعانیذ انتظارات

 اشخاص انیم در نامتقارن اطلاعات عیتوز کاهش به یاجتماع یریپذتیمسئول ،بنابراین. رودیم

 با توجه به نتایج حاصل شود.و سبب کاهش عدم شفافیت می انجامدیم یزمانسابرون و درون

دم پذیری اجتماعی افرایش یابد عهای بورسی هرچه میزان مسئولیتتوان بیان نمود در شرکتمی

 پژوهش نیا جینتاشود. شفافیت کاهش یافته و سبب بهبود سازوکارهای بازار و انصاف در بازار می

 یبورت پژوهش با و دارد مطابقت( 6013)همکاران و رین و( 6013)همکاران و وسیپالاس پژوهش با

 .ندارد مطابقت( 6011)همکاران و جوردن و( 6060)همکاران و

 رکتش عمر و شرکت اندازه یکنترل یرهایمتغ به مربوط یمعنادار سطح و بیضرا نیهمچن

 از که آنجا از .دباشیم یمال یرگزارشگ در تیشفاف عدم با مزبور یرهایمتغ مثبت رابطه انگریب

 از شیب باشند، برخوردار سود باثبات انیجر از همواره که رودیم انتظار بزرگ هایشرکت

 که دارد وجود امکان نیا نیهمچن. ندنماییم سود تیریمد به اقدام کوچک هایشرکت

 بازار از یهمس ثابت طور به و شهیهم بازار، در بالا یماندگار لیدل به شتریب قدمت با یهاشرکت

 بازار از سهم کسب و کامل تیشفاف یبرا یچندان تلاش رو، نیا از. دهند اختصاص خود به را

  .داشت نخواهند

 یریپذتیمسئول نیب رابطه بر یشرکت تیحاکم تیفیک نکهیا بر یمبن دوم هیفرض آزمون یراستا در

 با اگرچه که دهدیم نشان هاافتهی رد،دا معنادار اثر ،یمال یگزارشگر در تیشفاف عدم و یاجتماع

 تیشفاف عدم و یاجتماع یرپذیتیمسئول یمنف رابطه ،یشرکت تیحاکم تیفیک یلیتعد ریمتغ ورود

. استه شده این دو متغیر کاست نیب یمنف ارتباط زانیم از کنیل ،است شده حفظ یمال یگزارشگر در
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 که رسدیم نظر به ، یشرکت تیحاکم تیفیک یلیتعد ریمتغ یرگیاندازه هایسنجه به توجه با

 از یکی عنوان به ینهاد سهامداران. اندبوده ینهاد سهامداران ،رابطه نیا بر اثرگذار عامل نترییاصل

 میقست بلندمدت و مدت کوتاه یزمان افق با گروه دو به یشرکت تیحاکم ساختار تیبااهم هایمیزمکان

 هن و یجار یسودها به فقط که هستند یموقت سهامداران مدت کوتاه ینهاد سهامداران. شوندیم

 یبرا ایزهیانگ ینهاد سهامداران شودیم باعث مدتکوتاه یزمان افق. دارند توجه بلندمدت یسودها

 نیا از حاصل منافع در را خود رایز باشند نداشته یاجتماع یرپذیتیمسئول همچون هایینهیهز صرف

 امدارانسه که دارد وجود امکان نیا پژوهش نیا از حاصل جهینت به توجه با. دانندینم میسه هاتیفعال

 پژوهش با پژوهش نیا جینتا.  اند بوده مدتکوتاه یزمان افق یدارا پژوهش نیا در اثرگذار ینهاد

 با و دارد مطابقت( 1131و ملکیان و همکاران)( 6013)همکاران و دالهیشه ،(6060)کاتیاندر

  .ندارد مطابقت (1131و حاجیها و شاکری)(6013)انهمکار و رین پژوهش

 شودیم شنهادیپ یمال یگزارشگر ضوابط کنندگاننیتدو و گذاراناستیس به پژوهش جینتا به توجه با

 ن،آ یافشا یبرا کسانی یهاهیرو وجود عدم و یاجتماعی ریپذتیمسئول موضوع تیاهم لیدل به

. دینما نیتدو هاشرکت یاجتماع تیمسئول یگزارشگر جهت هیرو ثبات جادیا یراستا در یدستورالعمل

شود نهاد میی پیشاجتماعی ریپذتیمسئول ها به رعایت هرچه بیشترتشویق شرکت به منظورهمچنین 

 به توجه ابها در نظرگرفته شود. از آنجایی که های مالیاتی برای این شرکتهایی همچون معافیتمشوق

 هبپذیری اجتماعی دارد فق دید سهامداران نقش موثری بر مسئولیتا  پژوهش، یهاهیفرض جهینت

 یازوکارهاس نفوذ سطح به ،یریگمیتصم هنگام در شودیم شنهادیپ  اعتباردهندگان و گذارانهیسرما

 توجه ،بر قیمت سهام ودر نتیجه بازده سرمایه گذاری خود رگذاریتأث یعامل عنوان به یشرکت تیحاکم

 در تیشفاف عدم و یاجتماع یریپذتیمسئول نقش شودیم شنهادیپ محققان به یآت هایوهشپژ یبرا .ندینما

 مدل از پژوهش نیا در نکهیا به توجه با علاوه به. شود یبررس گوناگون عیصنا سطح در یمال یگزارشگر

 یهاخصشا از استفاده. است شده استفاده تیشفاف عدم شاخص سنجش یبرا( 6006)همکاران و یکوتار

 اعتماد و عاملریمد ییتوانا همچون یتیریمد عوامل یبررس نیهمچن و ت،یشفاف عدم سنجش یبرا یگرید

 یبرا پژوهش نیا گرید شنهاداتیپ از رابطه نیا بر رهمدیئتیه تخصص ای و رعاملیمد حد از شیب نفس به

 در تیشفافعدم نیب هرابط بر ینهاد سهامداران یمنف نقش به توجه با تینها در. اشدبیم یآت یپژوهشها

 یزمان افق کیتفک به ینهاد سهامداران اثر تا شودیم شنهادیپ ،یاجتماع یریپذتیمسئول و یمال یگزارشگر

 در ،یاجتماع یریپذتیمسئول و یمال یگزارشگر در تیشفافعدم نیب رابطه بر مدت، بلند و مدت کوتاه

  .شود یبررس یآت یها پژوهش



71  
   ... تیشفاف عدم و یشرکت تیحاکم ،یاجتماع یریپذتیمسئول 

 

 منابع

 حاکمیت هایمکانیسم یرابطه (. بررسی1136).ساره صفرزاده العابدین؛زین صادقی مهدی؛ مقدم، بهار
 107-30،( 60) 6 ،مالی حسابداری فصلنامه. هاشرکت پذیری اجتماعیمسئولیت افشای بر شرکتی

. تشرک ارزش و یاجتماعتیمسئول یافشا ،یشرکت تیحاکم(. 1131.)عبدالرضا ی،شاکر ؛زهره ،هایحاج
 .136-176(0 11)011 یوحسابرس یمال یسابدارح یهاپژوهش

 جتماعیاهایمسئولیت ایفای به تعهد و شرکتی حاکمیت بین رابطه(. 1136.)سرور حقیقت ، سید علی حسینی
  .161-101(0 1)05 حسابداری پژوهش. تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت در

 یشرکت تیتأثیر سازوکارهای حاکم(. 1131؛ طاهری،آرزو.)علی نژاد ساروکلائی، مهدی .بحرینی، مریم
ی فصلنامه علمی پژوهشی مدیریت دارای کالا،موجودی  تیریگذاران نهادی و مدسرمایه نیبر رابطه ب

 .30-76(0 1)1،و تأمین مالی
 نیرابطه ب بر یفکر هی(. تأثیر سرما1131. )کینهس ،دارسنج سلم؛م ی،گراغان یدیسع ی، حمید؛زارع هدی؛م ی،فغان

 .615-613(0 1)01 یحسابدار یهای تجربپژوهش. یاتیو اجتناب مال یشرکت تینظام حاکم
 یارهایپذیری اجتماعی بر معمسئولیت ی(. تأثیر افشا1137.)قتیحقحمید، ریم،ک،قادرزاده لامرضا؛غ ی،کردستان

 .610-111(0 1)010 یحسابدار یهاشرفتیپها. عملکرد شرکت یابیو بازار ارز یاقتصاد ،یحسابدار
 یریپذتیمسئول یافشا سطح ریتأث(. 1133.)محسن ،ریدستگ ؛ناصر ،این یزدیا ؛اله بیحب ی،گروس

 .75-61(0 15)016 یحسابرس و یمال یحسابدار یها پژوهش. شرکت بازار ارزش بر یاجتماع
 شرکت رهیمدئتیه یهایژگیو ریتأث یبررس(. 1131.)ریمن دکتر ی،رهن ییجفا ؛نیحس ی،فخار ؛اریاسفند ،انیملک

 .116-77(0 6)010 یحسابدار دانش. یشرکت یراهبر و یاجتماع ،یطیمح ستیز یگزارشگر زانیم بر
 .11-101(، 60) 5، دانش حسابداری(. راهبری شرکتی و اجتناب مالیاتی. 1131مشایخی، بیتا؛ سیدی، سیدجلال.)

سود  تیریمد نیبر رابطه ب یشرکت یاثر راهبر یسبرر(. 1131.)مهیفه، قلعه سرخ یروانیانصیری، مهراب؛ 
داز انچشم، شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهسود در شرکت میهای تقسو سیاست

 .51-13(، 5) 6، تیریو مد یحسابدار
Alshbili, I., Elamer, A. A., & Beddewela, E.(2019). Ownership types, corporate governance and 

corporate social responsibility disclosures. Accounting Research Journal 
Alam, A., & Shah, S. Z. A.(2013). Determinants of foreign direct investment in 

OECD member countries. Journal of Economic Studies. 
Alinezhad Sarokolaei, M., bahreini, M., taheri, A.(2015). The effect of corporate governance 

mechanisms on the relationship between institutional investors and inventory 
management. Journal of Asset Management and Financing, 3(1), 75-90. (in Persian). 

Barth , M. Beaver,W. and W,landsman.(2009). the relevance of the value 
relevanceliterature for financial accounting standard setting : enother view" , 
journal of accounting and economics, Vol.31 , pp.77-104 

Bahar moghadam, M., Sadeghi, z., & Safarzade, S.(2013). The Relationship 
between Corporate Governance and Corporate Social Responsibility. Journal 
of Financial Accounting, 5(20), 90-107. (in Persian) 

Bradbury, M., Mak, Y., Tan, S,.(2006)  . Board Characteristics, Audit 
CommitteeCharacteristics and Abnormal Accruals .Pacific Accounting 
Review, No. 18, PP.47-68. 

Bozzolan, S., Fabrizi, M., Mallin, C. A., & Michelon, G.(2015). Corporate social 
responsibility and earnings quality: International evidence. The International 
Journal of Accounting, 50(4), 361-396. 



 76    0211 ، زمستان24شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
 

 
Boubaker S, Mansali H, Rjiba H.(2014). Large controlling shareholders and stock 

price synchronicity. Journal of Banking & Finance, 40:80–96. 
Bouslah, K., Kryzanowski, L., M’Zali, B.)2013  ( . The impact of the dimensions of social 

performance on firm risk. Journal of Banking and Finance 37, 1258–1273. 
Buertey, S., Sun, E. J., Lee, J. S., & Hwang, J.(2020). Corporate social responsibility and 

earnings management: The moderating effect of corporate governance mechanisms. 
Corporate Social Responsibility and Environmental Management, 27(1), 256-271. 

Costa, R. & Menichini, T.(2013). A multidimensional approach for CSR 
assessment: The importance of the stakeholder perception. Expert Systems with 
Applications, 40: 150–161. 

Dhaliwal, D. S., Li, O. Z., Tsang, A., & Yang, Y. G.(2011). Voluntary nonfinancial 
disclosure and the cost of equity capital: The initiation of corporate social 
responsibility reporting. The accounting review, 86(1), 59-100. 

Dechow, P. and D. Dichev.(2002). The Quality of Accruals and Earnings: The Role of 
Accrual Estimation Errors”, The Accounting Review, Vol. 77, No. 1, pp. 35-59.  

Dechow, P. M.; Sloan, R.; and A. P. Sweeney.(1995). Detecting Earnings 
Management, The Accounting Review, Vol. 70, No. 2, pp. 193-226. 

Endrikat, J., De Villiers, C., Guenther, T. W., & Guenther, E. M.(2020). Board characteristics 
and corporate social responsibility: A meta-analytic investigation. Business & Society. 

Faghani, M., Zarei, H., Saeidi, M., Darsanj, S.(2019). Intellectual Capital and the 
Relation between Corporate Governance and Tax Avoidance. Empirical 
Research in Accounting, 9(2), 219-246.(in Persian). 

Garoosi, H., Izadinia, N., Dastgir, M.(2020). The effect of the level of social 
responsibility disclosure on the market value of the company. , 10(1), 187-217. 
Financial accounting and auditing research.12(46), 51-76.(in Persian) 

Ghosh, A. and Moon, D.(2010). Corporate Debt Financing & Earnings Quality. 
Journal of Business Finance & Accounting, Vol. 37, PP. 538-559 

Hsiu, J. F.(2006). Effect of financial information transparency on investor 
behavior in Taiwan Stock Market. ProQuest Database, 16(3), 6-22. 

Hajiha, Z. & Shakeri, A.(2019). Relationship between corporate governance and 
commitment to fulfill social responsibilities in companies listed on the Tehran Stock 
Exchange. Financial accounting and auditing research, 11(44), 175-192.(in Persian). 

Hosseini, S. A., & Haghighat, S.(2017). The Relationship between Corporate 
Governance and Community Engagement in Listed Companies of Tehran 
Stock Exchange. Journal of Accounting Research, 6(4), 103-128.(in Persian). 

Hutton, A. P., Marcus, A. J., & Tehranian, H.(2009). Opaque financial reports, R 
2, and crash risk. Journal of financial Economics, 94(1), 67-86. 

Krüger, P. (2015). Corporate goodness and shareholder wealth. Journal of 
financial economics, 115(2), 304-329. 

Kim, J. B., Wang, Z., & Zhang, L.(2016). CEO overconfidence and stock price 
crash risk. Contemporary Accounting Research, 33(4), 1720-1749. 

Kordestani, G., Ghaderzadeh, S., Haghighat, H.(2018). Impact of social 
responsibility disclosure on accounting. economic and market based Measures 
Of corporate performance evaluation. , 10(1), 187-217.(in Persian) 

Kothari, S. P., Leone, A. J., & Wasley, C. E.(2005). Performance matched discretionary 
accrual measures. Journal of accounting and economics, 39(1), 163-197. 

Kothari, S. P., Li, X., & Short, J. E.(2009). The effect of disclosures by management, analysts, 
and business press on cost of capital, return volatility, and analyst forecasts: A study using 
content analysis. The Accounting Review, 84(5), 1639-1670. 



75  
   ... تیشفاف عدم و یشرکت تیحاکم ،یاجتماع یریپذتیمسئول 

 
Kousenidis, D. V., Ladas, A. C., & Negakis, C. I.(2014). Accounting conservatism 

quality of accounting information and crash risk of stock prices. The Journal 
of Economic Asymmetries, 11, 120-137. 

Lawrence, S. R., Botes, V., Collins, E., & Roper, J.(2013). Does accounting 
construct the identity of firms as purely self-interested or as socially 
responsible?. Meditari Accountancy Research, 21(2), 144-160. 

Lee, M. T.(2016). Corporate social responsibility and stock price crash risk: Evidence 
from an Asian emerging market. Managerial Finance, 42(10), 963-979. 

Lee, W., Wang, L.(2017). Do political connections affect stock price crash risk? 
Firm-level evidence from China. Review of Quantitative Finance and 
Accounting, 48 (3), 643-676. 

Mahrani, M., & Soewarno, N.(2018). The effect of good corporate governance 
mechanism and corporate social responsibility on financial performance with 
earnings management as mediating variable. Asian Journal of Accounting 
Research. Vol. 3 No. 1, 41-60. 

Malekian, E., Fakhari, H., Jafaei Rahni, M.(2019). Impact of Board of Directors' 
Characteristics on Environmental, Social, and Corporate Governance Reporting. Journal 
of Knowledge Accounting, 10(2), 77-112. doi: 10.22103/jak.2019.12336.2729. 

Martínez-Ferrero, J., Banerjee, S., & García-Sánchez, I. M.(2016). Corporate 
social responsibility as a strategic shield against costs of earnings management 
practices. Journal of Business Ethics, 133(2), 305-324. 

Mashaykhi, B., Seyyedi, S.(2015). Corporate Governance and Tax Avoidance. 
Journal of Knowledge Accounting, 6(20), 83-103.(in Persian) 

Mukhtaruddin, M., Ubaidillah, U., Dewi, K., Hakiki, A., & Nopriyanto, N.(2019). 
Good corporate governance, corporate social responsibility, firm value, and 
financial performance as moderating variable. Indonesian Journal of 
Sustainability Accounting and Management, 3(1), 55-64. 

Nair, R., Muttakin, M., Khan, A., Subramaniam, N., & Somanath, V. S.(2019). 
Corporate social responsibility disclosure and financial transparency: 
Evidence from India. Pacific-Basin Finance Journal. 56, 330-351. 

Nasiry, M., iravni, F.(2019). The Effect of Corporate governance on the 
relationship between the Earnings Management and Dividend Policy of Listed 
Companies in the Tehran Stock Exchange. Journal of Accounting and 
Management Vision, 2(6), 49-63. (in Persian) 

Palacios-Manzano, M., Gras-Gil, E., & Santos-Jaen, J. M.(2019). Corporate social 
responsibility and its effect on earnings management: an empirical research on 
Spanish firms. Total Quality Management & Business Excellence, 1-17. 

Servaes, H. and A. Tamayo.(2013). The Impact of Corporate Social Responsibility 
on Firm Value: The Role of Customer Averseness, Management Science, 59 
(5), 1045-1061. 

Uygur, O. (2017). CEO ability and corporate opacity. Global Finance Journal. 35, 72-81. 
Ullah, M. S., Muttakin, M. B., & Khan, A.(2019). Corporate governance and 

corporate social responsibility disclosures in insurance companies. 
International Journal of Accounting & Information Management. 

 


