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 چکیده

پذیری اجتماعی، بحران مالی و احتمال ورشکستگی با تاکید برر کیییرت سرو     بررسی ارتباط بین مسئولیتهدف این پژوهش 
های عضرو برورس اوراق بهرا ار تهرران برا  ر   رر       باشد. جامعه مور  مطالعه شرکتمی شرکتها  ر بورس اوراق بها ار تهران

شرکت فعال  ر بورس اوراق بها ار تهران ا تخرا  رر یرد. مرمررو     111ای شامل ین میان  مو ههای خاص، که از امحدو یت
 1931الی  1930های های مور  مطالعه طی سالهای مالی شرکتساله بر اساس صورت هیتزما ی تحقیق شامل یك  وره 

 ،3  سرخه  EVIEWSافراار   ه از  رر  برا اسرتیا  و لجستیك  است و برای آزمون فرضیات از روش رررسیون خطی چند متغیره
 بحران مالی و احتمال ورشکسرتگی  پذیری اجتماعی و کیییت سو  بامسئولیتبین استیا ه شده است.  تایج حاکی از آن است 

پذیری اجتمراعی، بحرران مرالی و    بر ارتباط بین مسئولیت کیییت سو معنی  اری به لحاظ آماری وجو   دار . همچنین رابطه 
 تاثیر معنی  اری  دار .  رشکستگیاحتمال و

 .کیییت سو  ،پذیری اجتماعیبحران مالی، احتمال ورشکستگی، مسئولیت :واژگان کلیدی

 

 مقدمه
 هایبنگاه روزافاون بخشیده است. رمابت امتصا  به ایفااینده شتا  رستر ه، محیطی تغییرات و آوریفن سریع پیشرفت

 عمریاتی حیات طول  ر امتصا ی هایبنگاه است.  ا ه را افاایش ورشکستگی احتمال و محدو  را سو  به  ستیابی امتصا ی

  یا برخی و موفق به عنوان واحدهای خو  موی عمرکر   لیل به آ ها از برخی همواره و شو دمی هایی شیب و فراز خو   چار

 طبیعتاً شو د،می مالی وخامت  چار که هاییشرکت شو د.شناخته می  اموفق واحدهای به عنوان شانضیعیف عمرکر  عرت به

این   ر توفیق عد  صورت  ر و  هند سامان را خو  مالی اوضاع، شده خارج وضعیت این کنند ازمی سعی ممکن طریق هر به
 آن مبمتعا و مالی و پولی بازارهای توسعه (. با1002 ،1همکاران و )العطار آ هاست ا ت ار  ر که است عامبتی ورشکستگی امر،

 صاحبان  گرا ی موجبات امر این شو د.می خارج رمابت رر و ه از ورشکسته شرکتهای از بسیاری ،رمابتی وضعیت شدن حاکم
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 که هستند هاییروش   بال به کنند، جروریری خو  سرمایه فرع و اصل شدن سوخت از اینکه برای ، مو ه فراهم را سرمایه

  ر را هنگیتی هایزیان توا دمی امتصا ی واحدهای ورشکستگی  هایتاً و مالی . بحرانکنند بینیپیش را شرکتها مالی بحران

 ،بیکاری افاایش ، اخری  اخالص تولید کاهش سبب شرکتها مالی بحران ،کلان  رسطح  مایند. وار  کلان و خر  سطح
 رذارانسرمایه ،سهامداران   یر متصا یا هایبنگاه و  ینیعان  یا خر  سطح رر  .  رمی آ ها   ایر و کشور منابع اتلاف

 توجهی مابل خسارت و شو دمی زیان متحمل مشتریان و اولیه موا  کنندران عرضه ،کارکنان ،مدیران ،اعتبار هندران ،بالقوه

 .شو  وار  هارروه این به توا دمی

 

 مبانی و پیشینۀ پژوهش
 مسئرة شرکتها، برای آن و تبعات آثار و ورشکستگی وموع است.هشرکت ورشکستگی مری، امتصا  تهدیدهای مهمترین از یکی

  ست از را خو  سرمایة از مسمتی و شو دمی متضرر آن که سهامداران آن بر علاوه شرکتی، هر شدن ورشکسته با است. حیاتی

از  جرروریری  هایراه از یکی ریر .می مرار تأثیر تحت آ ها ز دری و شو دمی بیکار  یا شرکت کار  ر به مشغول افرا   هند،می
 عوامری از یکی توانمی را مالی است. بحران مالی آشیتگی علائم آشکارشدن یا آن وموع از مبل بینی پیش ورشکستگی، پدیدة

 مرالی  بحرران  برا  شرکتها که زما ی ز د.می خاصی عمرکر های به  ست مدیریت شرکت، آن با مواجهه صورت  ر که  ا ست

 بیشرتری  تعهردی  از امرلا   و ز نرد. می  ست سو   ستکاری به ورشکستگی، هایهاینه از یافتن رهایی رایب شو دمواجه می

 رابطة و ماهیت به توجه با همچنین  هد.می مرار تأثیر را تحت سو  کیییت مهم، این که بر دمی بهره هاشرکت سایر به  سبت

 بیشرتر  بحرران مرالی   احتمال هرمدر که  اشت ا ت ار توانمی ها،شرکت ورشکستگی خطر با رکو  امتصا ی یا مالی بحران بین

 از یکی عنوان مسئولیت پذیری اجتماعی به  ر  تیجه کنند؛می خو  سو  راارشگری به امدا  بیشتری ا حراف با شرکتها باشد،

 مهرر، )جعیرری  ررفرت  خواهرد  مررار  تأثیر تحت مالی، بحران با زمان مواجهه  ر  یا عمرکر  اجتماعی، ارزیابی املا  بارزترین

 چنرین   ر شرو . مواجره مری   مرالی  بحرران  با  لایری به بنا شرکتی هر و  یستند جدیدی موضوعات مالی، هایبحران (.1922

 موضروع  این و  هند پوشش را خو  ضعیف عمرکر  مالی تا کنند مدیریت ایشیوه به را سو شان  ار د تمایل شرکتها مومعیتی

 موجرب  اسرت  ممکرن  کننرد،  غربه خو  مشکل بر  توا ند ارر زیرا، است خاصی برخور ار اهمیت از ز ه بحران شرکتهای برای

 مالی هایاز زیان جروریری من ور به هاییشرکت چنین مالی بحران بینیپیش رو این از شو د. ذینیعان به تما  رسا دن آسیب

 ریرر ،  مری  صرورت  اطلاعراتی  منابع سایر مالی و صورتهای ایمبن بر مالی بحران شناسایی که آ جا از و  ار  بساایی اهمیت

 اجتمراعی،  و محیطری  زیسرت  حسابداری های ا ه افشای (. با1011، 1راچ و ) وتای است ضروری مربوطه، اطلاعات شناخت
 چگرو گی  بررسری  بره  و کنند  رك زیست محیط از حیاظت را  رخصوص شرکت توا ند مومعیتمی جامعه مخترف هایبخش

  ر بسراایی  حسرابداری  قرش   حرفرة  وضرعیت،  ایرن   ر بپر از رد.  اجتمراعی  و زیسرت محیطری   هایموضوع به ه سازمانتوج
 عمرکرر   افشرای  ارزیابی، ریری،ا دازه باید  رخصوص و  ار  امتصا ی هایفعالیت محیطی زیست و مالی اثرهای سازی شیاف
 از (. بسریاری 1939عریخرا ی،   جروری و )مران باشد مسئول آن هایپیوست مالی یا هایصورت  ر اجتماعی و محیطی زیست

 و حقروق  زیسرت  محریط  مسرائل  رعایرت  به هاشرکت وا ارکر ن برای ایویژه مقررات و موا ین از حال توسعه،  ر کشورهای
 چنرین   ر .باز ار رد  زیسرت  بره محریط   رسا یآسیب از را هاشرکت این توا ند می  رعمل و  یستند برخور ار جامعه و کارکنان
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 ،9)آ امرا  آ هاسرت  مردیران  هرای ترقری  و روحیه و هااین شرکت وجدان اجتماعی، مسئولیت رعایت  ر اصری محرکة وضعیتی،

 شو .می منجر شرکتها تداو  به که یست ضروری عامل آن با مرتبط هایافشارری و شرکتی اجتماعی پذیری(. مسئولیت1001

 و هافعالیت از جامعه آور .می فراهم  رازمدت  ر را شرکتها بقای جامعه امکان لذا  ار د. معهجا با هاییارتباط شرکتها همه زیرا
  ر آ چه از شرکتها هایکه مسئولیت  ار   لالت موضوع این بر شرکتها پذیریمسئولیت رسترش ریر .می شرکتها بهره رفتار

 مشتریان، )سهامداران، ذینیعان برابر  ر بایستی هاشرکت است. هرفت سهامداران فراتر برای پول کر ن فراهم یعنی بو ه، رذشته

 مسئولیت بر شرکتها علاوه ترتیب این به باشند. پاسخگو جامعه( و محیط رذاران،ما ون ها،با ك کالا، کنندرانعرضه کارکنان،

 و شرکتها اجتماعی پذیریمسئولیت یتاهم به با توجه بنابراین کنند. مسئولیت احساس اجتماعی مسائل برابر  ر باید امتصا ی،
زمینره   ایرن   ر مرامبرت  و   رارت  اعمال آید. عمل به کافی هایمرامبت بایستی مالی  ر راارشات آن، با مرتبط هایافشارری

 کننردران استیا ه امتصا ی، امور  ر (.1931باشد )بهارمقد  و همکاران،  شرکتی حاکمیت کارهای سازو وجو  مسترا  توا دمی

 برا  کره  اطلاعرات  ایرن  از یکی  یازمند د، اتکایی مابل و اطلاعات  میق به خو  هایتحریل ا جا  و ریریتصمیم برای همواره

  تیجره  (.1939 ی، ا شرور بنردار   ی وآبا  حیمس) است زیان و سو  صورت شو تهیه می شرکتها حسابداری سیستم از استیا ه

آن   ر زیران  و سرو   صورت اهمیت کنند.می اتکا  یگری معیار هر از بیشتر سو  به ریر دران ا  تصمیم  شان متعد  تحقیقات
 این به باید طرفی از کندفراهم می را مدیریت عمرکر  ارزیابی همچنین و آینده  ر  قد وجوه رر ش بینیپیش امکان که است

 مردیریت  و شررکتها  وامعی عمرکر  کس کننده ار  منع امکان اطلاعاتی، منبع مهمترین عنوان به سو  که شو  توجه  یا  کته

 از بسیاری  ر حسابداری هایروش کارریری به و تیسیر حسابداری، ذاتی استا دار های ا عطاف مابریت  لیل به زیرا  باشد، آ ان

  ر شرو .  توجره   یرا  آن کیییت به باید سو ، بر کمیت علاوه عرت، همین شو . بهمی مدیران   ر اعمال و تابع مضاوت موار 

 بررآور   و بینری پریش   ر و اعتبار هنردران(  سهامداران از )اعم رذاران باشد، سرمایه برخور ار لاز  کیییت از سو  که صورتی

 با ابها  شو ،می ترقی شرکت به اعتبار ارائه و شرکت اوراق بها ار از رذارانسرمایه ارزیابی اساس و که پایه آتی  قدی جریا ات

 تمایرل  شررکت،   ر ررذاری سررمایه  ریسرك  افراایش   یگرر  تعبیرری  بره  یا آینده، مور   ر ابها  افاایش با .شد خواهند مواجه

  ر میتوا رد  امر این تداو  یابد، کاهش توا دمی  ر شرکت رذاریسرمایه به سهامداران( و اعتبار هندران از )اعم رذاران سرمایه

 یابرد،  ترداو   کره  صرورتی   ر شررکتی  هر  ر مالی مشکلات ایجا  و شو  برای شرکت مالی مشکلات ایجا  موجب برندمدت

 شرکت بهره  یون و اصل بازپر اخت برای مالی تامین  ر مشکلات افاایش و شرکت ریسك مضاعف سرآغاز افاایش توا د می

 بررسری  حاضرر،  پرژوهش  اصری هدف (. بنابراین،1931 همکاران، و ) ستگیر  هد مرار ورشکستگی مسیر  ر را شرکت و شده

پذیری اجتماعی، بحران مالی و احتمال ورشکستگی با تاکید بر کیییت سو  شرکتها  ر بورس اوراق بها ار بین مسئولیت رابطه
 اهمیرت فراوا ری    ارای مطالعه این  ار ، فراوا ی سیاسی و اجتماعی امتصا ی، پیامدهای ورشکستگی آ جا که از تهران است.

 مرثثر  عوامل شناسایی هستند، برو رو های فراوا یچالش با رمابتی بازارهای  ر بقا برای اشرکته که عصری  ر همچنین است.

 جهت ریایبر امه امر  ر را سازما ها ذینیعان سیایر و مدیران توا دمی و برخور ار است به ساایی اهمیت از مالی هایبحران بر

 مالی عمرکر  مدیران، (،  ر پژوهشی به بررسی توا ایی1931) آرا یخواجوی و مدیریان رسا د. یاری از ورشکستگی ریریپیش

شرکت غیرمالی پذیرفته شده  ر بورس اوراق بها ار تهرران  ر برازه    109 ورشکستگی پر اختند.  ر این راستا اطلاعات خطر و
خطرر ورشکسرتگی    مور  بررسی مرار ررفت.  تایج  شان  ا  د کره برین توا رایی مردیران و     1931الی  1929 هایزما ی سال

شرکتها رابطه منیی وجو   ار  و عمرکر  مالی  قش متغیر میا جی کامل  ر ارتباط با توا ایی مدیران و خطر ورشکستگی بازی 
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  یا و هد. ایا یکند به بیان  یگر توا ایی مدیران از طریق بهبو  عمرکر  مالی شرکتها خطر ورشکستگی آ ها را کاهش میمی
 هرای هاینره  چسربندری  و شررکتها  اجتمراعی  پرذیری مسرئولیت  برین  رابطره  (،  ر پژوهشی به بررسری 1931)  هچیهاشمی
  هدکه رابطره می  تایج  شان .ا دپر اخته 1939الی  1921طی سالهای های پذیرفته شده  ر بورس اوراق بها ار تهران  شرکت

 پرذیری  مسرئولیت   یگرر،  بره بیران    ار . وجو  ها هاینه چسبندری و شرکتها اجتماعی پذیریمسئولیت بین معنا اری و مثبت
  ر سو  کیییت  قش به پژوهشی  ر (،1931) مالك و  لخوش .شو می هاینه ها چسبندری افاایش به منجر شرکتها اجتماعی

 111 اطلاعرات  از من رور  ایرن  بررای  پر اختنرد.  تهرران  بها ار اوراق بورس  ر شده پذیرفته ورشکستگی شرکتهای بینی پیش

 از سرو   کیییرت  سرنجش  برای. کر  د استیا ه 1931 تا 1921 هایسال  ر تهران بها ار اوراق بورس  ر شده پذیرفته کتشر

 توا رایی  از حاکی پژوهش هایفرضیه آزمون بهره بر  د.  تایج آلتمن مدل از ورشکستگی سنجش من ور به و فرا سیس مدل

(،  ر پژوهشی به 1931بو . برزرر و همکاران ) شرکتها ا حراف منت ره،غیر تعهدی ورشکستگی املا  بینیپیش  ر سو  کیییت
شرده  ر برورس اوراق بهرا ار تهرران      هرای پذیرفتره   بررسی رابطة بین ساختار مالکیت و مسئولیت اجتماعی شرکتی  ر شرکت

شرکت ا تخا   31ه تعدا  شد های اعمال بو ه که با توجه به محدو یت 1939الی  1921پر اختند.  ورة زما ی پژوهش از سال 
هرای اجتمراعی شررکتی     شد د.  تایج  شان  ا  که بین متغیرهای مالکیت  ها ی، مالکیت با کی و مالکیت  ولتی با مسرئولیت 

های اجتماعی شرکتی رابطرة معنرا اری وجرو   ردار .      رابطة مثبت معنا اری وجو   ار  و بین متغیر تمرکا مالکیت با مسئولیت
 بحرران   ورة طرول   ر برالاتر  مردیریتی  توا ایی با که شرکتهای رسید د  تیجه این به (،  ر پژوهشی1011) 1نهمکارا و آ درو

 هرای از محدو یت کمتر بحران طول  ر بالاتر مدیریتی توا ایی با شرکتهای همچنین،  هند.ا جا  می بیشتری رذاری سرمایه

 مشرکلات  کاهش با توا ا مدیران که کر  د ریری  هند. آ ها  تیجه  جا ا بیشتری رذاریسرمایه توا ندمی و پذیر دآسیب مالی

 بحران تأثیر بررسی یقی ر تحق(، 1011) 1جاکوبی و همکاران  هند.می افاایش را ارزش شرکت بحران،  ورة  ر رذاری سرمایه

 برا  مقایسره   ر مرالی  ز ة رانبحر  شررکتهای  کره  رسید د  تیجه این به و پر اختند سو  آ ها مدیریت بر چینی شرکتهای مالی

 را سرو   و مردیریت  مرالی  بحرران  رابطرة  سیاسی، روابط و  ار د سو  بیشتر کر ن راارش برای زیا ی ا گیاة شرکتهای سالم،

 ر پژوهشی به بررسی رابطه بین ساختار مالکیت و افشای مسئولیت اجتماعی  ر  (1011)  1کند.  اروس و همکارانمی تضعیف
پر اختند. هدف از این پرژوهش بررسری عوامرل تعیرین کننرده افشرای        1011تا  1002های مالای بین سال موسسات مالی  ر

مسئولیت اجتماعی برای موسسات مالی  ر میهو  تئوری صاحبان سها  و تئوری بر پایه منابع  ر یك بازار  وظهور بو .  ترایج  
موسسه مالی مری توا رد مرا ع از راارشردهی مسرئولیت      پژوهش حاکی از آن است که ساختار مالکیت شرکت متمرکا  ر یك 

اجتماعی شرکت شو  بدین صورت که مدیریت اطلاعات محدو ی  ر رابطه با مسئولیت اجتماعی به تعدا  ا دکی از سهامداران 
 برر  ا یاییشرکتهای اسپ ورشکستگی از مبل مالی بحران تأثیر بررسیبه  یقی ر تحق(، 1011) 1کاماکو و افشا خواهد کر . کامپا

 فعالیتهرای  طریرق  از سو  مدیریت مالی شرکتها، بحران افاایش با که رسید د  تیجه این به و پر اختند سو  مدیریت اباارهای

 یابد.می افاایش تعهدی املا  به تولید(  سبت شدة تما  بهای و فروش ) ستکاری وامعی

 پژوهشهای فرضیه

  :فرضیه اصری به شرح زیر خواهیم  اشت شش ر این پژوهش  ع پژوهشبا توجه به مطالب ارائه شده  ر خصوص موضو

                                                           
4 
Andreou et al 

5 
Jacoby et al 

6
 Darus et al 

7
 Campa, D. & Camacho-Miñano 
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 بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها رابطه وجو   ار .. 1

 بین کیییت سو  و احتمال ورشکستگی شرکتها رابطه وجو   ار .. 1

 شرکتها تاثیر  ار .کیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی . 9
 بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها رابطه وجو   ار .. 1

 بین کیییت سو  و بحران مالی شرکتها رابطه وجو   ار .. 1

 کیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها تاثیر  ار .. 1

 

 پژوهش روش

ایرن   اینکره  بره  توجره  برا  است همبستگی  وع از روش و ماهیت اساس بر و توصییی  وع از هدف، اساس بر حاضر پژوهش
 و، شرو   می محسو  کاربر ی پژوهش  وع از ریر  مرار مور استیا ه رذارانسرمایه ریریتصمیم فرایند  ر توا دمی پژوهش

 آور .  می وجو  به را شرایطی ویدا هار وموع برای یا کند می  ستکاری را متغیرها محقق توصییی، پژوهش طرح  ر اجرای

 ررر آوری  اطلاعرات  توصیف به و ا د شده  ستکاری پژوهش متغیرهای از یك هیچ اینکه  لیل به بندیطبقه این بر اساس

 سرعی  هرا آن  ر کره  هسرت  هایی پژوهش شامل همبستگی هایپژوهش است. توصییی پژوهش روش شو می شده بسنده

 پژوهش   ری مبا ی تدوین برای شو . تعیین یا کشف همبستگی، ضریب از استیا ه با مخترف هایمتغیر رابطه بین شو  می

  رر   و مرکرای  با ك و بورس های سایت و بورس های ماهنامه از مور   ر های ا ه رر آوری برای و ایروش کتابخا ه از

  ر  از اطلاعات سازیآما ه برای است. شده استیا ه  ازپر تدبیر و  وین آور ره افاار  ر  از هاشرکت مالی افاارهای اطلاعات

 ذکرشده، منابع از مور  بررسی متغیرهای به مربوط اطلاعات استخراج از پس که ترتیب این به است شده اکسل استیا ه افاار

 بره  تیابی سر  بررای  لاز  محاسربات  سرپس،  و وار شرده  افراار   رر   این محیط  ر شده ایجا  های ر کاربرگ اطلاعات این

 .است شده استیا ه ایویوز افاار  ر  از ها فرضیه آزمون من ور به  یا  ر هایت و است شده مور  بررسی ا جا  متغیرهای

 

 جامعه و نمونه آماری
است.  1931تا سال  1930های پذیرفته شده  ر بورس اوراق بها ار تهران از سال جامعه آماری این پژوهش شامل کریه شرکت

که جامعه غربالگری شده یك  ماینده مناسب از جامعه آماری مور   ر باشد، از روش حرذف سیسرتماتیك اسرتیا ه     برای این
ارهای زیر را  اشته باشد به عنوان معیار زیر  ر   ر ررفته شده و  ر صورتی که شرکتی کریه معی 1شده است. برای این من ور 

 .حائا شرایط فوق  باشند از  مو ه آماری بشمار  یامد دهایی که لذا شرکتشو .  مو ه آماری ا تخا  می

 حذف شرکتهای فرا بورسی .1

 ماه متوالی 1 ارای تومف معاملاتی بیش از  فعال ریغ یشرکت هاحذف شرکتهای  .1
 اسیند ماه  13پذیری آ ها حذف شرکتهای غیر از  وره منتهی به تاریخ برای رعایت مابریت مقایسه .9

 رذاریکها و سرمایهحذف شرکتهای هردینگ، با  .1

 و شرکتهای غیر تولیدی (رانیا یبه  ا ه )کنتورساز یعد   سترس .1
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شو . با توجره  اوراق بها ار تهران، تعدا  اعضای  مو ه آماری تعریف می بورس شرکت عضو 131با توجه به شرایط بالا از بین 
 111شرکت )  111بین شرکتهای واجد شرایط تعدا  به رعایت شرایط یا  شده بالا، و با استیا ه از روش حذف سیستماتیك از 

 . شرکت( به عنوان  مو ه پژوهش ا تخا  رر ید د-سال

 

 پژوهش مدل

 .آزمون فرضیات پژوهش امدا   مو  های زیرمدلتوان با استیا ه از با توجه به مبا ی   ری و پیشینه پژوهش می
                                                                               
                                                                              
                                                                       

                            
                                                                             
                                                                            
                                                                               

                  

 

 هاآن گیری اندازه نحوه و ژوهشپ عملیاتی متغیرهای

 متغیر مستقل
 جهرت  امرداماتی  المنیعره،  عا  و خیریه هایکمك هایشاخص از آن ریری ا دازه برای (:      ) اجتماعی مسئولیت پذیری

 آموزش زیست،محیط  آلو ری از جروریری برای تجهیاات  صب و خرید زیست، محیط مدیریت اطلاعاتی ا رژی،   ا  کاهش
 هرای  شراخص  از کدا  هر شرکتی که  ر صورتی و است شده استیا ه محصولات کیییت و کارکنان بهداشت و ایمنی و رفاه و

 ایرن  غیر  ر و یك مجازی متغیّر باشد  مو ه افشاء عمومی مجمع به هیأت مدیره سالیا ه راارشات و مالی راارشات  ر را فوق
 این از میا گین و است شده ررفته میا گین متغیرها همه از ها یك و صیر تعیین از بعد شو .می ررفته  ر   ر صیر عد  صورت

  (.1931است )بهارمقد  و همکاران،  شده استیا ه وابسته متغیر عنوان به شرکت هر برای ها ا ه
 

 متغیر وابسته
هرا را بره چهرار  سرته     شو  و شررکت یا مایل می( بین بحران مالی و ورشکستگی تما1321(: فاستر )         ) بحران مالی

هرای  های  ارای بحران مالی و غیر ورشکسرته، شررکت  های فامد بحران مالی و غیر ورشکسته، شرکتکند: شرکتتقسیم می
هرای  های  ارای بحران مالی و ورشکسته. فاستر معتقد اسرت کره شررکت   فامد بحران مالی ولی ورشکسته و  ر هایت شرکت

توا ند مشکلات  قدینگی خو  را از طریق تجدید ساختار عمده یا ترکیب برا شررکت   ران مالی ولی غیر ورشکسته می ارای بح
توان آن را بدون تجدید  ر ساختار یا کند که  می یگری حل کنند. وی بحران مالی را به عنوان مشکلات  قدینگی تعریف می

 است:  ر شرکت( CRISIS)مالی  بحران وجو   هندة  شان، زیر عیارم سه پژوهش این عمریات مابل ملاح ه، حل کر .  ر
 (.1001 ،2جا تا ج( )ا باشته زیان یا خالص زیان، عمریاتی زیان) متوالی سال سه  ر مالی زیان. 1
 (1001، جا تا ج) ؛باشد کر ه پیدا کاهش  رصد 10 از بیش مبل سال به  سبت سال هر تقسیمی سو . 1

                                                           
8
 Jantadej, P 
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 (.باشد رفته بین از شرکت  رصد سرمایة 10 حدامل شده وار  هایزیان اثر بر) باشد تجارت ما ون 111 ما ة مشمول. 9
،  ار د مالی بحران که هاییبه شرکت. شو می محسو  بحران  ارای، باشد  اشته را بالا شرط سه این از یکی شرکتی چنا چه

 (.1931( و )ابراهیمی و همکاران، 1931، عبدلی ،اعتما ی)شو  می  ا ه صیر مقدار صورت این غیر  ر و 1 مقدار
  ترایج  کره   ریافرت  رذشرته  مطالعرات  بررسری  از پس (،1321) 3شیراتا(:            ) هااحتمال ورشکستگی شرکت

 یکسران مابرل   تقریبرا  هرای سرمایه با تولیدی شرکتهای به ها مو ه بو ن کم و محدو  تعدا   لیل ژاپن به  ر مبری تحقیقات

 تولیردی،  هایشرکت ا واع تما  برای ورشکستگی را تا  ا  ارایه جامع الگویی ضعف  قاط این رفع برای  یست. شیراتا میمتع

  مت با را ورشکستگی توا دمی وی الگوی که  ا   شان تحقیقات بینی کند.  تایجپیش هر مقدار سرمایه با و خدماتی بازررا ی

 او آمراری  کرر .  مو ره   چندرا ه استیا ه تمایای تحریل روش از خو  الگوی برای راتاکند. شی بینیپیش  رصد 21.11از بیش

 به شیراتا الگوی معا له .بو  د 1331 تا 1321 هایسال از که غیرورشکسته بو  شرکت 900 و ورشکسته شرکت 121 شامل

 :است زیر شرح

                                                 

 :آن  ر که
   ارایی کل به ا باشته سو  :  

 جاری سال سها  صاحبان حقوق و هابدهی / مبل سال صاحبان و حقوق ها : بدهی  
  شده تنایل  ریافتنی اسنا  و مرضه اوراق و ها بدهی و ها وا  جمع حاصل میا گین به بهره هاینه :  سبت  

  فروش به 11  ر ضر  نی(پر اخت اسنا  و پر اختنی های حسا  جمع حاصل )میا گین :  سبت  

Z اررمقردار  الگو این  ر شیراتا تحقیق کری( طبق )شاخص الگو از آمده  ست به مقدار متغیر وابسته Z  0.92 از ترر  کوچرك 

 (.1921است )مهرا ی و همکاران،  ورشکسته غیر شرکت صورت این غیر و ر ورشکسته شرکت باشد

   رر  اتیراق  و اجماع آن به  سبت که همگان معیاری سو ، کیییت سنجش خصوص :  ر      سو  کیییت-ررمتغیر تعدیل

معا لره رررسریو ی فرا سریس و     سرو ، از  کیییرت  عمریراتی   ر تعریف موجو   شواری به توجه با لذا  دار . باشند وجو   اشته
برررآور  کیییررت امررلا      (، برای برآور  کیییت سو  استیا ه خواهد رر ید. معا له رررسیو ی مرذکور بررای  1001) 10همکاران

 .استیا ه شد. این معا له به شرح رابطه زیر است t ر سرال  iتعهردی شررکت 
                                                               

 یر مابل محاسبه است:معرف مجموع املا  تعهدی است که به صورت ز       ر این رابطه 
                                                               

      های جاری سال جاری  سبت به سال مبل   تغییر ر  ارایی

         تغییر ر وجه  قد سال جاری  سبت به سال مبل 
        های سال جاری  سبت به سال مبل  تغییر ر بدهی 

 های برند مدت سال جاری  سبت به سال مبل  تغییر ر حصه کوتاه مدت بدهی :         
       های مشهو  و  امشهو  سال جاری هاینه استهلاك  ارایی 

 t-1 ر سال  i : جریان  قد حاصل از عمریات شرکت        

                                                           
9
 Shirata Cindy Yoshiko 

10
 Francis, J  et al 
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 t  ر سال i جریان  قد حاصل از عمریات شرکت:       

 t+1 ر سال  i جریان  قد حاصل از عمریات شرکت         :

 t-1 سبت به سال  t ر سال  i تغییرات  رامد فروش شرکت شرکت:       

 های ثابت( )خالص  ارایی مبرغ  اخالص اموال، ماشین آلات و تجهیاات شرکت:      

 کیییرت   هنرده،   شران  باررترر  مقردار  یعنری  ،آور می  ست به را سو  کیییت از معکوسی مدر مطرق عامل بامی ما ده معیار

 (.1930باشد )فروغی و همکاران،  می سو  کیییت تر ضعیف
 

 متغیرهای کنترلی
 ایملاح ره  مابرل  بره میراان   ورشکسرته  شرکتهای رسید د  تیجه این به (،1321) همکاران و پیل:  (      ) ا دازه شرکت

 عمریات تومف و شرکت ا دازه بین  ا  د  شان (1323)  اسی و بیتس همچنین. هستند شکستهور غیر های شرکت از کوچکتر

ریرری ا ردازه شررکت بره پیرروی از پرژوهش  مرازی و        حاضر برای ا ردازه  ر پژوهش است.  برمرار معکوس ایرابطه شرکت
 ها استیا ه خواهد شد.طبیعی کل  اراییاز لگاریتم ، (1931آرا ی ) مدیران
 و (1001) همکاران و (، بیور1329کاسیتا یاس) (،1311:1312) بیور )همچون هاپژوهش از بسیاری  تایج :(      ) الیاهر  م

حاضر  ر پژوهش است.  برمرار معنا اری رابطه ورشکستگی و مالی اهر  که بین است آن از حاکی ((1010) همکاران و پرا وا
اسرتیا ه   از  سبت کل بدهی به کل  ارایی، (1931آرا ی )به به پیروی از پژوهش  مازی و مدیران ر  مالیاه ریریبرای ا دازه
 خواهد شد.

لروپا و   بره پیرروی از پرژوهش    هرای رشرد  فرصرت ریرری  حاضر بررای ا ردازه   ر پژوهش  (:        ) های رشدفرصت
ای برای رشد زش بازار حقوق صاحبان سها  به عنوان  ماینده سبت ارزش  فتری حقوق صاحبان سها  به ار، از(1010)ویسنته

 استیا ه شده است. شرکت 
ها گ  به پیروی از پژوهش های ثابت مشهو  اراییریری حاضر برای ا دازه ر پژوهش  (:      ) های ثابت مشهو  ارایی

های  مایندری و مخارج  ابساما ی مالی باشد. ومتی توا د بیا گر هاینههای شرکت میمابریت مشاهده  ارایی، (1001)و سو گ 
 دآیهای مشهو  یك شرکت زیا  باشد و از  سبت  ارایی های ثابت به کل  ارایی بدست می ارایی

 و هرا هاینه برای پر اخت ورشکستگی از اجتنا  راستای  ر شرکتها (،1321) بر ا ك   ر طبق همچنین (:     )  قدینگی
  اشرته  را لاز   مت اعتباری هایفروش و هاریر دها تخا  وا   ر و کنند  گهداری  قد های ارایی کافی ا دازه به باید هاوا 

 شررکتهای  بیشرتر  بره طوریکره    هرد،  می کاهش را ورشکستگی احتمال  قدینگی، میاان بو ن بالا (.1321 )بر ا ك، باشند

 شو د. اررچهمی  هایت ورشکست  ر و  اتوان خو   یون پر اخت از سپس شو د،می مواجه  قدینگی کمبو  با ورشکسته ابتدا

 قردینگی بره بره پیرروی از پرژوهش  مرازی و        ریرری حاضرر بررای ا ردازه    ر پژوهش  باشد، سو آور عمریاتشان است ممکن
( استیا ه خواهرد  ها تقسیم بر بدهی جاریپر اختها و پیش) ارایی جاری منهای موجو ی آ یاز  سبت ، (1931آرا ی ) مدیران

  شد.
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 های پژوهش یافته
 پژوهش مکی و کیفی : آمارتوصیفی متغیرهای(5)شماره  جدول

احتمال ورشکستگی  متغیرهای پژوهش
 هاشرکت

 مسئولیت پذیری
 اجتماعی

 کیییت

 سو 
ا دازه 
 شرکت

اهر    قدینگی
 مالی

های  ارایی
ثابت 
 مشهو 

-فرصت

 های رشد

 0.131 0.112 0.113 0.211 11.111 0.111 0.111 -0.011 میا گین

 0.111 0.109 0.113 0.112 19.232 0.021 0.100 -0.001 میا ه

 9.911 1.111 1.111 10.991 13.199 0.211 1.000 0.010 ماکایمم

 -1.122 0.013 0.030 0.011 10.111 0.000 0.000 -0.111 مینیمم

 0.191 0.912 0.111 0.211 1.109 0.111 0.111 0.021 ا حراف معیار

 -9.113 11.311 1.111 1.210 0.301 1.119 -0.111 -9.001 چولگی

 91.101 912.11 11.031 11.121 1.121 11.991 1.991 11.310 کشیدری

 رصد  11.11  رصد 121 فراوا ی شرکتهای فامد بحران مالی بحران مالی
 تجمعی

11.11 

 100.0 11.19 121 شرکتهای  ارای بحران مالی

 
آور ه شده است که بیا گر پارامترهای توصییی بررای هرر متغیرر بره      1جدول شماره  تایج آمار توصییی متغیرهای تحقیق  ر 

شرکت( و متغیرهرای اصرری کمری    -های ترییقی)سال شان  هنده تحریل توصییی کریه  ا ه 1صورت مجااست. جدول شماره
معیرار، میا ره، مرد،    باشد. جدول زیر فراهم کننرده میرا گین، ا حرراف   ها میاستیا ه شده  ر این پژوهش  ر سطح کریه شرکت

 1931ترا   1930واریا س، چولگی، ماکسیمم و مینیمم متغیرهای مستقل، کنترل و وابسته پژوهش بره شرکل سرالا ه از  وره    
تررین شراخص   اصرری به  لیل محاسبه کیییت سو  که  ارای جریان  قدی آتی است حذف رر یده است.  1931و سال است. 

مرکای، میا گین است که  شان  هنده  قطه تعا ل و مرکا ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای  شران  ا ن مرکایرت  ا ه   
های  ارایی رصد  11.3 هد که باشد که  شان می( می0.113برابر با )اهر  مالی هاست. برای مثال مقدار میا گین برای متغیر 

ا د. به طورکری پارامترهای پراکندری، معیاری برای تعیین میاان پراکندری از یکردیگر  شکیل  ا هتها شرکتهای  مو ه را بدهی
یا میاان پراکندری آ ها  سبت به میا گین است. بطورکری پارامترهای پراکنردری، معیراری بررای تعیرین میراان پراکنردری از       

رین پارامترهای پراکندری، ا حراف معیار است. به عتوان مثال، یکدیگر یا میاان پراکندری آ ها  سبت به میا گین است. از مهمت
( 1.109( و برای متغیر  سبت ا دازه شرکت برابر با )0.021برابر با ) اهحتمال ورشکستگی شرکتامقدار این پارامتر برای متغیر 

و بیشرترین میراان پراکنردری    رین  هد  ر بین متغیرهای پژوهش، این  و متغیر بره ترتیرب  ارای کمتر   باشد که  شان میمی
 رصد از شررکتها  ارای  11.19 ارای بحران مالی، یا بعبارتی شرکت شرکت -سال 121با توجه به جدول فوق تعدا  باشند.  می

های های سری زما ی و مقطعی برای آزمون فرضیههمچنین با توجه به این که از روش ترکیب  ا ه  ارای بحران مالی هستد.

 .مشاهده بو ه است 111های ترکیبی متوازن، شرکت براساس  ا ه -کنیم، لذا تعدا  مشاهدات ساله میتحقیق استیا 
 

 آزمون فرضیه های پژوهش
 فرضیه اصری اول: بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها رابطه وجو   ار .
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عی و احتمال ورشکستگی شرکتهابین مسئولیت پذیری اجتماتخمین نهایی رابطه  :(2)جدول شماره   

 متغیرها ضرایب خطا tآماره سطح معنا اری خطیآزمون هم

 مسئولیت پذیری اجتماعی 0.001 0.001 1.011 0.131 1.010

 ا دازه شرکت -0.012 0.001 -2.119 0.000 1.032

  قدینگی 0.001 0.001 1.111 0.000 1.101

 الیاهر  م -0.110 0.010 -19.021 0.000 1.111

  سبت  ارایی های ثابت -0.012 0.001 -1.393 0.000 1.033

 فرصت های رشد -0.001 0.001 -1.111 0.110 1.011

---- 0.000 3.121 0.091 0.991 C )عرض از مبدا( 

  اهمسا ی واریا س)آزمون بارترت( (0.000)1111.191  وربین واتسون 1.291

 یینضریب تع 0.200  وع آزمون اف لیمر هاسمن

 ضریب تعیین تعدیل شده 0.112 آماره ) سطح معنی  اری( (0.000)1.011 (0.000)99.010

 آماره فیشر (0.000)12.320  وع رررسیون اثرات ثابت –پا ل 
 

مسرئولیت پرذیری اجتمراعی    متغیر  است. شده آور ه 1 جدول شماره  ر تحقیق اول فرضیه آماری هایآزمون از حاصل  تایج 
بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکسرتگی شررکتها    ( است، از اینرو0.131 رصد) 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری 

،  قردینگی، اهرر  مرالی و  سربت     . همچنین از بین متغیرهای کنترلی ا دازه شرکتری به لحاظ آماری وجو   دار رابطه معنا ا
 اشی از عد   1.291واتسون با مقدار  -وجو   ار . آماره  وربینی رابطه معنا ارا های ثابت و احتمال ورشکستگی شرکته ارایی

 رصد است که بیا گر این مطررب اسرت،    1خو  همبستگی بین متغیرهای پژوهش بو ه و سطح معنا اری آماره فیشر کمتر از 
 هد متغیر وابسرته  است که  شان می 0.112مدل برازش شده از اعتبار کافی برخور ار است. ضریب تعیین تعدیل شده برابر با 

خطی و  ر  هایت با توجه بره وجرو     رصد به متغیرهای موجو   ر مدل وابسته است.  تایج حاصره بیا گر عد  وجو  هم 11.2
 .((  ر تخمین  هایی مدل  سبت به رفع آن امدا  رر یده است0.000) 1111.191 - اهمسا ی واریا س) تایج آزمون بارترت

 ه اصری  و : بین کیییت سو  و احتمال ورشکستگی شرکتها رابطه وجو   ار .فرضی
 بین کیفیت سود و احتمال ورشکستگی شرکتهاتخمین نهایی رابطه  :(3)جدول شماره 

 متغیرها ضرایب خطا tآماره سطح معنا اری خطیآزمون هم

 کیییت سو  -0.11 0.003 -1.112 0.111 1.011

 ا دازه شرکت -0.012 0.001 -2.911 0.000 1.012

  قدینگی 0.001 0.001 1.019 0.000 1.111

 اهر  مالی -0.191 0.010 -11.111 0.000 1.111

  سبت  ارایی های ثابت -0.012 0.001 -1.011 0.000 1.113

 فرصت های رشد -0.001 0.001 -1.191 0.111 1.012

---- 0.000 3.111 0.091 0.990 C )عرض از مبدا( 

  اهمسا ی واریا س)آزمون بارترت( (0.000)1119.111  وربین واتسون 1.211

 ضریب تعیین 0.131  وع آزمون اف لیمر هاسمن

 ضریب تعیین تعدیل شده 0.111 آماره ) سطح معنی  اری( (0.000)1.331 (0.000)13.921

 آماره فیشر (0.000)11.311  وع رررسیون اثرات ثابت –پا ل 
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 ارای سرطح  کیییرت سرو    متغیرر   اسرت.  شده آور ه 9 جدول شماره  ر تحقیق  و  فرضیه آماری هایزمونآ از حاصل  تایج
ری بره لحراظ   رابطه معنرا ا بین کیییت سو  و احتمال ورشکستگی شرکتها  ( است، از اینرو0.111)  رصد 1از  بیشترمعنا اری 

های ثابرت و احتمرال   ،  قدینگی، اهر  مالی و  سبت  ارایی. همچنین از بین متغیرهای کنترلی ا دازه شرکتآماری وجو   دار 
 اشری از عرد  خرو  همبسرتگی برین       1.211واتسون با مقدار  -وجو   ار . آماره  وربینی رابطه معنا ارورشکستگی شرکتها 

ش شرده از   رصد است که بیا گر این مطرب است، مردل برراز   1متغیرهای پژوهش بو ه و سطح معنا اری آماره فیشر کمتر از 
 رصد  11.1 هد متغیر وابسته  رصد است که  شان می 0.111اعتبار کافی برخور ار است. ضریب تعیین تعدیل شده  یا برابر با 

باشرند.  می 10کمتر از  VIFشو  که مقا یر به متغیرهای موجو   ر مدل وابسته است. باتوجه به  تایج بدست آمده مشاهده می
باشد. و  ر  هایت با توجه بره وجرو   اهمسرا ی واریا س) ترایج آزمرون      خطی مییا گر عد  وجو  همبطور کری  تایج حاصره ب

 ((  ر تخمین  هایی مدل  سبت به رفع آن امدا  رر یده است.0.000) 1119.111 -بارترت

  ار . فرضیه اصری سو : کیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها تاثیر
 

 تاثیر کیفیت سود بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها: تخمین نهایی (4)جدول شماره 
 متغیرها ضرایب خطا tآماره سطح معنا اری خطیآزمون هم

 مسئولیت پذیری اجتماعی 0.001 0.001 0.119 0.200 1.132

 و کیییت س -0.012 0.012 -1.191 0.111 9.111

 کیییت سو * مسئولیت پذیری اجتماعی 0.011 0.091 0.291 0.101 1.900

 ا دازه شرکت -0.012 0.001 -2.109 0.000 1.031

  قدینگی 0.001 0.001 9.331 0.000 1.191

 اهر  مالی -0.193 0.010 -11.119 0.000 1.111

  سبت  ارایی های ثابت -0.012 0.001 -1.211 0.000 1.111

 فرصت های رشد -0.001 0.001 -1.131 0.191 1.019

---- 0.000 3.131 0.091 0.912 C (عرض از مبدا) 

 (آزمون بارترت) اهمسا ی واریا س (0.000)3119.019  وربین واتسون 1.290

 ضریب تعیین 0.131  وع آزمون اف لیمر هاسمن

 تعیین تعدیل شده ضریب 0.111 (سطح معنی  اری) آماره  (0.000)1.312 (0.000)91.111

 آماره فیشر (0.000)12.119  وع رررسیون اثرات ثابت –پا ل 

 
مسرئولیت پرذیری اجتمراعی    متغیرر  است  شده آور ه 1 جدول شماره  ر تحقیق سو  فرضیه آماری هایآزمون از حاصل  تایج

تماعی و احتمال ورشکستگی شررکتها  بین مسئولیت پذیری اج ( است، از اینرو0.200)  رصد 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری 
 ( است، از اینررو 0.111)  رصد 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری کیییت سو  متغیر  ری به لحاظ آماری وجو   دار رابطه معنا ا

متغیرر حاصرل ضرر  مسرئولیت     . ری به لحاظ آماری وجو   ردار  رابطه معنا ابین کیییت سو  و احتمال ورشکستگی شرکتها 
کیییرت سرو  برر رابطره برین       از اینرو. ( است0.101)  رصد 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری ماعی  ر کیییت سو  پذیری اجت

همچنین از بین متغیرهای ری به لحاظ آماری وجو   دار . معنا امسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها تاثیر 
وجو   ار . ی رابطه معنا ارهای ثابت و احتمال ورشکستگی شرکتها ارایی،  قدینگی، اهر  مالی و  سبت  کنترلی ا دازه شرکت
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 اشی از عد  خو  همبستگی بین متغیرهای پژوهش بو ه و سطح معنا اری آماره فیشر  1.290واتسون با مقدار  -آماره  وربین
است. ضریب تعیین تعدیل شده  یا   رصد است که بیا گر این مطرب است، مدل برازش شده از اعتبار کافی برخور ار 1کمتر از 
 رصد به متغیرهای موجو   ر مدل وابسته اسرت. باتوجره بره     11.1 هد متغیر وابسته  رصد است که  شان می 0.111برابر با 

خطری  باشند. بطور کری  تایج حاصره بیا گر عد  وجو  هرم می 10کمتر از  VIFشو  که مقا یر  تایج بدست آمده مشاهده می
((  ر تخمرین  هرایی مردل    0.000) 3119.019 -. و  ر  هایت با توجه به وجو   اهمسا ی واریا س) تایج آزمون بارترتباشدمی

 . سبت به رفع آن امدا  رر یده است

 فرضیه اصری چهار : بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها رابطه وجو   ار . 
 

 ن مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتهانهایی ارتباط بیتخمین  :(1)جدول شماره 

 VIF سطح معنا اری آماره والد خطای استا دار  ضریب  ا  متغیر

 1.003 0.390 0.021 0.911 0.011 مسئولیت پذیری اجتماعی

 0.011 0.111 0.199 0.012 0.011 ا دازه شرکت

 0.911 0.312 0.030 0.112 0.010  قدینگی

 1.121 0.109 -0.291 0.111 -0.931 اهر  مالی

 1.011 0.119 -0.111 0.913 -0.111  سبت  ارایی های ثابت

 1.131 0.000 -9.310 0.112 -0.211 فرصت های رشد

C )0.132 -0.111 0.313 -0.112 )عرض از مبدا ---- 

 0.099 ضریب تعیین مك فا ن 11.111 آماره  سبت  رست  مایی

 (0.191)2.001 لمشو(-)آزمون هاسمر  یکویی برازش آزمون 0.000 سطح معنا اری مدل

 
مسئولیت پذیری اجتمراعی   متغیر است. شده آور ه 1 جدول شماره  ر تحقیق چهار  فرضیه آماری هایآزمون از حاصل  تایج

تروان  یر مری این متغتاثیر  رصد  رباره  31است، از این رو  ر سطح اطمینان  (0.390)  رصد 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری 
 دار .بره لحراظ آمراری وجرو   ر       ارییعنی بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها ارتباط معنی اظهار   ر کر 

های رشد و بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها رابطره وجرو    همچنین از بین متغیرهای کنترلی بین فرصت
 مشراهده  1جدول شماره   ر شد. هما طور که ا جا   مایی رست  سبت آماره از استیا ه با ونرررسی معا له  اربو ن ار . معنی

 سرطح   ر شرده  بررازش  رررسیو ی مدل کری معنا اری  هنده شان این است. معنا ار %1 از کمتر سطح  ر LRآماره  شو ،می
 مقردار   ر وامع، کند؛می تشریح را وابسته تغیرم و مستقل متغیر رابطه موت که است معیاری تعیین ضریب .است %33 اطمینان

 رررسیون آ الیا  ر  هد.می توضیح متغیر مستقل را وابسته متغیر تغییرات از  رصد چند که است آن مشخص کننده ضرایب این
 مردل  فرا ن  مك تعیین ضریب به توجه با کند.می اییا را تعیین  قش ضریب همان تقریباً فا ن مك تعیین ضریب لجیستیك،

اسرت.   شرده   ا ه توضریح  مردل  متغیرهرای  متغیر وابسته توسط  ر تغییرات از 0.099 حدو  که کر  ا عا توانمی شده، برازش
باشند. بطور کری  تایج حاصره بیا گر عرد  وجرو    می 10کمتر از  VIFشو  که مقا یر باتوجه به  تایج بدست آمده مشاهده می

  ر شرو ، مری  استیا ه لمشو-آزمون هاسمر از مدل برازش خوبی برایلجستیك  رسیونرر مدل باشد. همچنین  رخطی میهم

  شران  و شرو  مری  تایید صیر فرض باشد، بیشتر 0.01از ارر که ترتیب این به شو ،می استیا ه معنا اری سطح از  یا آماره این
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لمشو بیشتر - اری آزمون هاسمرن سطح معنیاست. با توجه به  تایج بدست آمده چو برخور ار خوبی برازش از مدل که  هدمی
 است. برخور ار خوبی برازش از (( بو ه بنابراین مدل0.191) 2.001)  رصد 1 از

 فرضیه اصری پنجم: بین کیییت سو  و بحران مالی شرکتها رابطه وجو   ار .
 ارای سرطح  کیییرت سرو     متغیرر  است. شده آور ه 1 جدول شماره  ر تحقیق پنجم فرضیه آماری هایآزمون از حاصل  تایج

 توان اظهار   ر کر این متغیر میتاثیر  رصد  رباره  31است، از این رو  ر سطح اطمینان  (0.390)  رصد 1از  بیشترمعنا اری 
همچنین از بین متغیرهای کنترلری   دار .به لحاظ آماری وجو     ارییعنی بین کیییت سو  و بحران مالی شرکتها ارتباط معنی

 رررسریون  معا له  اربو نهای رشد و بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها رابطه وجو   ار . معنیین فرصتب
 از کمترر  سطح  ر LRآماره  شو ،می مشاهده 1 جدول شماره  ر شد. هما طور که ا جا   مایی رست  سبت آماره از استیا ه با
 تعیرین  ضرریب  .اسرت  %33 اطمینران  سرطح   ر شده برازش رررسیو ی مدل کری  اریمعنا  هنده شان این است. معنا ار 1%

 آن مشرخص کننرده   ضررایب  ایرن  مقدار  ر وامع، کند؛می تشریح را وابسته متغیر و مستقل متغیر رابطه موت که است معیاری
 مك تعیین ضریب لجیستیك، سیونررر آ الیا  ر  هد.می توضیح متغیر مستقل را وابسته متغیر تغییرات از  رصد چند که است
 کرر   ا عرا  توانمی شده، برازش مدل فا ن مك تعیین ضریب به توجه با کند.می اییا را تعیین  قش ضریب همان تقریباً فا ن

است. باتوجه به  تایج بدست آمده مشاهده  شده  ا ه توضیح مدل متغیرهای متغیر وابسته توسط  ر تغییرات از 0.099 حدو  که
 مردل  باشد. همچنین  رخطی میباشند. بطور کری  تایج حاصره بیا گر عد  وجو  هممی 10کمتر از  VIF  که مقا یر شومی

 استیا ه معنا اری سطح از  یا آماره این  ر شو ،می استیا ه لمشو-آزمون هاسمر از مدل برازش خوبی برایلجستیك  رررسیون

 برخور ار خوبی برازش از مدل که  هدمی  شان و شو می تایید صیر فرض باشد، بیشتر 0.01 از ارر که ترتیب این به شو ،می

(( برو ه  0.291) 1.192)  رصرد  1 لمشرو بیشرتر از  - اری آزمرون هاسرمر  است. با توجه به  تایج بدست آمده چون سطح معنی
 است. برخور ار خوبی برازش از بنابراین مدل

 کیفیت سود و بحران مالی شرکتها نهایی ارتباط بینتخمین : (6)جدول شماره 

 VIF سطح معنا اری آماره والد خطای استا دار  ضریب  ا  متغیر

 1.012 0.111 0.121 0.111 0.919 کیییت سو 

 0.093 0.111 0.102 0.013 0.090 ا دازه شرکت

 0.921 0.311 0.019 0.113 0.001  قدینگی

 0.119 0.911 -0.231 0.113 -0.111 اهر  مالی

 1.023 0.111 -0.111 0.921 -0.131  سبت  ارایی های ثابت

 1.900 0.000 -9.321 0.112 -0.212 فرصت های رشد

C )0.111 -0.111 0.391 -0.131 )عرض از مبدا ---- 

 0.099 ضریب تعیین مك فا ن 11.210 آماره  سبت  رست  مایی

-ر)آزمون هاسم آزمون  یکویی برازش 0.000 سطح معنا اری مدل
 لمشو(

1.192(0.291) 

 
 فرضیه اصری ششم: کیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها تاثیر  ار .
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 نهایی تاثیر کیفیت سود بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتهاتخمین  :(7)جدول شماره 

 VIF سطح معنا اری آماره والد خطای استا دار  ضریب  ا  متغیر

 1.119 0.313 0.091 0.111 0.011 مسئولیت پذیری اجتماعی

 1.012 0.290 0.111 1.111 0.991 کیییت سو 

 1.913 0.331 0.010 1.110 0.012 کیییت سو * مسئولیت پذیری اجتماعی

 1.011 0.111 0.101 0.013 0.090 ا دازه شرکت

 1.921 0.311 0.010 0.113 0.001  قدینگی

 1.111 0.911 -0.239 0.120 -0.113 اهر  مالی

 1.039 0.111 -0.111 0.921 -0.139  سبت  ارایی های ثابت

 1.901 0.000 -9.321 0.112 -0.213 فرصت های رشد

C (عرض از مبدا) 0.111 -0.191 0.311 -0.133 ---- 

 0.099 ضریب تعیین مك فا ن 11.211 آماره  سبت  رست  مایی

 (0.112)1.110 (لمشو-آزمون هاسمر) آزمون  یکویی برازش 0.000 ا اری مدلسطح معن

 
مسئولیت پرذیری اجتمراعی    متغیر است. شده آور ه 1 جدول شماره  ر تحقیق ششم فرضیه آماری هایآزمون از حاصل  تایج

تروان  این متغیر مری تاثیر رباره  رصد   31است، از این رو  ر سطح اطمینان  (0.313)  رصد 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری 
 متغیر. دار به لحاظ آماری وجو     ارییعنی بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها ارتباط معنی اظهار   ر کر 

ایرن  تراثیر   رصرد  ربراره    31است، از این رو  ر سطح اطمینان  (0.290)  رصد 1از  بیشتر ارای سطح معنا اری کیییت سو  
و  ر  دار .به لحاظ آماری وجو     ارییعنی بین کیییت سو  و بحران مالی شرکتها ارتباط معنی توان اظهار   ر کر ر میمتغی

از  ( است0.101)  رصد 1از  شتریب یسطح معنا ار یسو   ارا تییی ر ک یاجتماع یریپذ تیحاصل ضر  مسئول ریمتغ هایت 
. کیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پرذیری  توان اظهار   ر کر این متغیر میثیر تا رصد  رباره  31این رو  ر سطح اطمینان 

های . همچنین از بین متغیرهای کنترلی بین فرصتدار به لحاظ آماری وجو     اریاجتماعی و بحران مالی شرکتها تاثیر معنی
 آماره از استیا ه با رررسیون معا له  اربو نمعنیرشد و بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها رابطه وجو   ار . 

 اسرت.  معنا ار %1 از کمتر سطح  ر LRآماره  شو ،می مشاهده 1 جدول شماره  ر شد. هما طور که ا جا   مایی رست  سبت
 موت که است معیاری تعیین ضریب .است %33 اطمینان سطح  ر شده برازش رررسیو ی مدل کری معنا اری  هنده شان این

 از  رصرد  چنرد  کره  اسرت  آن مشخص کننده ضرایب این مقدار  ر وامع، کند،می تشریح را وابسته متغیر و مستقل متغیر رابطه
 همران  تقریبراً  فرا ن  مرك  تعیین ضریب لجیستیك، رررسیون آ الیا  ر  هد.می توضیح متغیر مستقل را وابسته متغیر تغییرات

 از 0.099 حردو   که کر  ا عا توانمی شده، برازش مدل فا ن مك تعیین ضریب به وجهت با کند.می اییا را تعیین  قش ضریب
شو  که مقا یر است. باتوجه به  تایج بدست آمده مشاهده می شده  ا ه توضیح مدل متغیرهای متغیر وابسته توسط  ر تغییرات

VIF  لجسرتیك   رررسیون مدل باشد. همچنین  رمیخطی باشند. بطور کری  تایج حاصره بیا گر عد  وجو  هممی 10کمتر از

 ایرن  بره  شرو ، می استیا ه معنا اری سطح از  یا آماره این  ر شو ،می استیا ه لمشو-آزمون هاسمر از مدل برازش خوبی برای

توجره  است. برا   برخور ار خوبی برازش از مدل که  هدمی  شان و شو می تایید صیر فرض باشد، بیشتر 0.01 از ارر که ترتیب
 از (( برو ه بنرابراین مردل   0.112) 1.110)  رصرد  1 لمشو بیشتر از- اری آزمون هاسمربه  تایج بدست آمده چون سطح معنی

 است. برخور ار خوبی برازش
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 نتیجه گیری و پیشنهادات

د برر کیییرت   پذیری اجتماعی، بحران مالی و احتمال ورشکستگی با تاکیبررسی ارتباط بین مسئولیت هدف اصری این پژوهش
شرکت پذیرفته شرده   111ای متشکل از باشد. برای  ستیابی به این هدف  مو همیسو  شرکتها  ر بورس اوراق بها ار تهران 

مسئولیت پرذیری اجتمراعی برا اسرتیا ه از     متغیر  ر   ر ررفته شد.  1931تا  1930های ر بورس اوراق بها ار تهران طی سال
معا لره رررسریو ی فرا سریس و     از(، متغیرر کیییرت سرو     1931) اعی بهارمقد  و همکاراناجتم چك لیست مسئولیت پذیری

بحرران مرالی از   ریرری  ( و  ر  هایت برای ا ردازه 1321) 11شیراتاها از الکوی ، احتمال ورشکستگی شرکت(1001) 11همکاران
های ترکیبی و و با استیا ه از  ا ه 3ر ایویوز  سخه و با استیا ه از  ر  افاااستیا ه شده است.  ر این راستا  (1321الکوی فاستر )

 سبت به آزمون فرضیات امدا   مرو یم کره  ترایج آن بشررح زیرر       و رررسیون لجستیك به روش رررسیون خطی چند متغیره
  است.

. با و   دار ری به لحاظ آماری وجرابطه معنا ابین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها  فرضیه اصری اول:
و تحقیقات لینا مبا ی   ری پژوهش  برخلافشو .  تایج این فرضیه می ر این فرضیه ، توجه به  تایج حاصل از آزمون فرضیه

( بخاطر عد  وجو  1011) باشد. شاید عرت اصری ر  فرضیه و عد  مشابهت آن با پژوهش لینا و  و گمی (،1011) 19و  و گ
پذیری اجتماعی  ر مالب جدارا ه و  بو   هرا    رارتی  ارای اختیرارات تنبیهری و     اارش مسئولیتاستا دا های الاامی جهت ر

 تشویقی  ر ایران باشد. 
. با توجه به  تایج ری به لحاظ آماری وجو   دار رابطه معنا ابین کیییت سو  و احتمال ورشکستگی شرکتها  فرضیه اصری  و :

و تحقیقرات لینرا و  و رگ    مبا ی   رری پرژوهش    برخلافشو .  تایج این فرضیه می ر این فرضیه ، حاصل از آزمون فرضیه
( بخراطر عرد  وجرو     1011) باشد. شاید عرت اصری ر  فرضریه و عرد  مشرابهت آن برا پرژوهش لینرا و  و رگ       می (،1011)

 ارای اختیرارات تنبیهری و   پذیری اجتماعی  ر مالب جدارا ه و  بو   هرا    رارتی   استا دا های الاامی جهت راارش مسئولیت
 تشویقی  ر ایران باشد.

ری به لحاظ معنا اکیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و احتمال ورشکستگی شرکتها تاثیر  فرضیه اصری سو :
برا ی   رری   م بررخلاف شو .  تایج این فرضیه می ر این فرضیه ، با توجه به  تایج حاصل از آزمون فرضیهآماری وجو   دار . 

 باشد. شاید عرت اصری ر  فرضیه و عد  مشابهت آن برا پرژوهش لینرا و  و رگ    می (،1011و تحقیقات لینا و  و گ )پژوهش 
پذیری اجتماعی  ر مالب جدارا ه و  برو   هرا    رارتی    ( بخاطر عد  وجو  استا دا های الاامی جهت راارش مسئولیت1011)

 ر ایران باشد.  ارای اختیارات تنبیهی و تشویقی  
برا   دار .به لحاظ آماری وجرو   ر    اریبین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها ارتباط معنیفرضیه اصری چهار : 

و تحقیقات لینا مبا ی   ری پژوهش برخلاف شو .  تایج این فرضیه می ر توجه به  تایج حاصل از آزمون فرضیه، این فرضیه 
( بخاطر عرد  وجرو    1011) شد. شاید عرت اصری ر  فرضیه و عد  مشابهت آن با پژوهش لینا و  و گبا(، می1011و  و گ )

پذیری اجتماعی  ر مالب جدارا ه و  بو   هرا    رارتی  ارای اختیرارات تنبیهری و     استا دا های الاامی جهت راارش مسئولیت
 تشویقی  ر ایران باشد.

                                                           
11

 Francis, J  et al 
12

 Shirata Cindy Yoshiko 
13

 Lina &Dong 
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برا توجره بره  ترایج      دار .به لحاظ آماری وجو     ارین مالی شرکتها ارتباط معنیبین کیییت سو  و بحرافرضیه اصری پنجم: 
و تحقیقرات لینرا و  و رگ    مبا ی   رری پرژوهش    برخلافشو .  تایج این فرضیه می ر این فرضیه ، هحاصل از آزمون فرضی

( بخراطر عرد  وجرو     1011) باشد. شاید عرت اصری ر  فرضریه و عرد  مشرابهت آن برا پرژوهش لینرا و  و رگ       می (،1011)
پذیری اجتماعی  ر مالب جدارا ه و  بو   هرا    رارتی  ارای اختیرارات تنبیهری و     استا دا های الاامی جهت راارش مسئولیت

 تشویقی  ر ایران باشد.
اظ آماری به لح  اریمعنیکیییت سو  بر رابطه بین مسئولیت پذیری اجتماعی و بحران مالی شرکتها تاثیر  فرضیه اصری ششم:

و مبا ی   ری پژوهش  برخلافشو .  تایج این فرضیه می ر این فرضیه ، با توجه به  تایج حاصل از آزمون فرضیه. دار وجو   
( بخاطر 1011) باشد. شاید عرت اصری ر  فرضیه و عد  مشابهت آن با پژوهش لینا و  و گمی (،1011تحقیقات لینا و  و گ )

پذیری اجتماعی  ر مالب جدارا ه و  بو   هرا    رارتی  ارای اختیرارات    اامی جهت راارش مسئولیتعد  وجو  استا دا های ال
ر  های پژوهش و مبا ی   ری مور  مطالعه و با عنایت به اهرداف، و ضرمن   با توجه به یافته تنبیهی و تشویقی  ر ایران باشد.

براسراس  ترایج پرژوهش،     تایید شده مابل ارائه است. نترلیمتغیرهای کهای پژوهش پیشنها های زیر  ر راستای فرضیه تما 
وجو   ار . که امر شاید  اشی از این باشد که شررکتهای برا    مثبترابطه  قدینگی و احتمال ورشکستگی شو  بین مشاهده می

ین، پیشرنها   باشند. بنرابرا احتمال ورشکستگی بیشتری بیشتر به  لیل  یاز شدید مالی جهت پیشرفت  ارای  فرصت های رشد
 شرکت  یا توجه شو .  فرصت های رشد ا گیاهشو  به هنگا  اخذ تصمیمات مالی شرکت به می

. یعنی با افراایش بردهی   رابطه منیی وجو   ار بین اهر  مالی و احتمال ورشکستگی  شو براساس  تایج پژوهش، مشاهده می
میاان هنگا  اخذ تصمیمات مالی شرکت به شو  به ، پیشنها  میبنابراین افتد.به تعویق می شرکت احتمال ورشکستگی شرکتها

رابطره منیری   و احتمال ورشکسرتگی   شو  ا دازه شرکتبراساس  تایج پژوهش، مشاهده میشرکت  یا توجه شو .  هایبدهی
شو  به هنگا  اخرذ  بنابراین، پیشنها  می یابد.. یعنی با افاایش ا دازه شرکت احتمال ورشکستگی شرکتها کاهش میوجو   ار 

هرای ثابرت و    سربت  ارایری  شو  بین شرکت توجه شو . براساس  تایج پژوهش، مشاهده می ا دازهشرکت به تصمیمات مالی 
بنابراین به شرکتهای رشدی پذیرفته شده  ر بورس اوراق بها ار تهرران پیشرنها     وجو   ار . مثبترابطه احتمال ورشکستگی 

خرو  را   های ثابت اراییعد  تقارن اطلاعات و شناخته کر ن شرکت  ر بازارهای مالی میاان  شو  از طریق کاهش میاانمی
هرای  ای  ارایری اجاره سررمایه های کاهش عد  تقارن اطلاعاتی و و بر ارزش شرکت بیافاایند. البته یکی از راه کر ه مدیریت

 باشد.می ثابت

لاتی مواجه بو ه که  ر تعمیم  تیجه باید مور  توجه مرار ریر .  خست آن ها با مشکا جا  این پژوهش  یا ما ند سایر پژوهش
 پذیری اجتماعیاطلاعات مسئولیتکه با توجه به شرایط محیطی و موا ین و مقررات مربوطه، امکان استیا ه از برخی الگوهای 

ها و کاهش  مو ة مور  بررسی رر ید. برا  حذف شرکت  ر بازار میسر  بو . همچنین، عد  ارائة برخی اطلاعات مور   یاز باعث
 :های آینده، پیشنها هایی به شرح ذیل ارائه  مو توان برای پژوهشتوجه به  تیجة حاصل از این پژوهش، می

ترر و بره   های عضو بورس تهرران را  ر  وره زمرا ی طرولا ی   شو  که پژوهشی تحت عنوان مشابه و برای شرکتپیشنها  می
ارتبراط   برر  ها ا جا  پذیر . پژوهشی  ر خصوص اینکه تاثیر مابریت مقایسه اطلاعات حسابداریدازه شرکتتیکیك صنایع و ا 

های پذیرفته شده  ر برورس تهرران، ا جرا  پرذیر .     شرکتپذیری اجتماعی، بحران مالی و احتمال ورشکستگی بین مسئولیت
 های کره  ر شرکتبحران مالی و احتمال ورشکستگی  بر مثثر حسابداری متغیرهای بررسی و پژوهشی  ر خصوص شناسایی

عمریاتی و   قد رذاری،وجوه باز ه سرمایه ای،  رخسیاست تقسیم سو ، رشد مخارج سرمایه ما ند ا د، شده بررسی پژوهش این
 بهره ا جا  ریر .  هاینه
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