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 را یشتریب ،سود کنند، به منظور جلب رضایت و افزایش علاقۀ سهامدارانیم افشا

 .ندنماییم عیتوز آنان نیب زین

 یتئور ،نفعانذی یتئور سود، میتقس استیس ،یاجتماع تیمسئول یافشا سطح  :های کلیدیواژه

 .عمر ۀچرخ

 مقدمه
های گذاران نسبت به صورتهای مالی در هزارۀ جدید، اعتماد سرمایهبا وقوع رسوائی

ت که علاوه بر ابعاد مالی، به مالی از بین رفت و سهامداران و اعتباردهندگان را بر آن داش

تعهدات واحدهای تجاری در زمینۀ مسئولیت اجتماعی و افشاء آن در بازار سرمایه بیشتر از 

 به هاشرکت یاجتماع تیمسئول ۀواژ(. 5932حساس یگانه و برزگر، پیش توجه نمایند )

 یاجتماع و یطیمح یفاکتورها کردن دوار در تلاش برای که دارد اشاره جنبش کی ظهور

 شیافزا آن هدف و است یحسابدار و یتجار یاستراتژ ها،شرکت یتجار ماتیتصم در

به عبارت (. 4880 ،5ینلیک مک) است یاقتصاد ابعاد کنار در یطیمح و یاجتماع عملکرد

تجاری در قبال تأثیرشان بر  به مسئولیت واحدهای هاشرکت یاجتماع تیمسئولدیگر، 

 (.4855شود )کمیسیون اروپا، جامعه اطلاق می

ترین تصمیمات مالی در اغلب از سوی دیگر، سیاست تقسیم سود یکی از مهم

باید تصمیم بگیرند چه مقدار از سود را به  هاشرکترود. مدیران به شمار می هاشرکت

و چه مقدار از آن را مجدداً در قالب سود منزلۀ سود تقسیمی بین سهامداران توزیع کنند 

 دکنیم انیب یمیتقس نامربوطیِ سود یتئورگذاری کنند. اگرچه انباشته در شرکت سرمایه

 نسبت گذارانهیسرما و دهدینم قرار ریتأث تحت را شرکت ارزش سود؛ میتقس استیس که

 ،هیسرما شیزااف از حاصل یآت دیعوا و حاضر حال در ینقد یمیتقس سود افتیدر به

(؛ اما در مقابل برخی از مطالعات تئوریکی و 4858، 9افزا و حسن میرزا) هستند تفاوتیب

ارائه نمودند؛ از جمله تئوری  1متفاوتی از معمای سیاست تقسیم سود 2هایتبیین ،تجربی
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دهی (، تئوری علامت5364، 0لینتنر) 2پرنده در دست (، تئوری5308، 6کالاینمایندگی )

 (.4885، 58فاما و فرنچ( و تئوری چرخۀ عمر )5322، 3راس)

دهد چگونه سیاست تقسیم سود به چندین استدلال تئوریکی وجود دارد که نشان می

توانند مدیران می آنکه گیرد. اولسطح افشای مسئولیت اجتماعی تحت تأثیر قرار می واسطۀ

منفعت شخصی کسب  ،کندپذیری اجتماعی را مخابره میهایی که مسئولیتاز فعالیت

های اجتماعی و گذاری بیش از حد در فعالیتنمایند. این امر ممکن است آنها را به سرمایه

شان تشویق نماید. این استدلال مخصوصاً زمانی ایش شهرتزیست محیطی به منظور افز

(. 4858، 55بارنا و روبیندرست است که شرکت دسترسی به وجه نقد بالایی داشته باشد )

تواند از طریق کاهش وجه نقد در دست به کنترل این مشکل پرداخت سود سهام می

به دنبال  هاشرکت( 5302فریمن، ) نفعانذیتئوری نمایندگی کمک کند. دوم، بر اساس 

هستند. تئوری  نفعانذیهای اخلاقی ایجاد ثروت و تحقق انتظارات لحاظ کردن جنبه

انتظار بر این است  ،گیرد. بنابراینمی بر همچنین توزیع منصفانۀ ثروت را نیز در نفعانذی

تر تر و شفافمنصفانه ،مسئولیت اجتماعی بالاتری دارندیی که سطح افشای هاشرکت

 شان با سود تقسیمی بالاتری مرتبط هستند.هستند و به منظور راضی نگه داشتن سهامداران

 شیافزا نیهمچن و 54شرکت یمال مدیریت در سود میتقس استیس تیاهم به توجه با

 که است سؤال این برای یپاسخ یافتن پی در حاضر پژوهش ،یاجتماع تیمسئول به توجه

  چیست؟ ایران درسیاست تقسیم سود  و مسئولیت اجتماعی سطح افشای نیب ارتباط

. شودمی ارائه پژوهش شناسیروش تجربی، و نظری پیشینۀ بیان از پس پژوهش، این در

 بیان به نیز، مقاله آخر بخش. است شده تشریح پژوهش، تجربی هاییافته ادامه، در

 .دارد اختصاص پیشنهادها و گیرینتیجه
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 مبانی نظری

 هاشرکتمسئولیت اجتماعی 

-توسعه ۀحوز کی عنوان به را هاشرکت یاجتماع تیمسئول ۀمقولدانشگاهیان  اغلب

 است. در نتیجه یخاص کردیرو یدارا یتئور هر که دارند اعتقاد و رندیگیم نظر در افتهین

 یهایتئور. ندارد وجود هاشرکت یاجتماع تیمسئول یبرا شده عامِ پذیرفته یتئور کی

 در شدن ریدرگ یبرا هاشرکت انتخاب تبیینِ چرایی دنبال به یاجتماع تیمسئول با مرتبط

در ذیل به برخی از آنها اشاره خواهد  که هستند هاشرکت یاجتماع تیمسئول یهاتیفعال

 شد.

 در. است اجتماعی و انیسازم هایتئوری از ترکیبی نفعانذی تئوری: نفعانذی یتئور .5

 و سازمانی علوم حقوق، اقتصادی، سیاسی، هایتئوری اخلاق، فلسفه، تئوریاین  واقع

 بسیار هاشرکت که است این نفعانذی تئوری اساس. آمیزدمی درهم را اجتماعی

 به سهامداران، جز به باید آنها که است عمیق چنان جامعه بر آنها ثیرأت و اندشده بزرگ

 کنندگان، محیط زیست و عموم مردمنظیر کارکنان، عرضه جامعه از بیشتری ایهبخش

 .باشند پاسخگو و کرده توجه

 به مستمر طوره ب هاسازمان این تئوری مبتنی بر این فرض است که: تیمشروعی تئور .4

 مشروعیت دارای ،جامعه یسو از شانیهافعالیت که هستند موضوع این از اطمینان دنبال

 به ؛است افتهی تیعموم ،درک تیمشروع که دارد اشاره (5331) 59ساچمنباشد. 

 با متناسب واین موضوع  گرفتن درنظر با واحد تجاری کی یهاتیفعال که یاگونه

به ) باشندمی مناسب و مطلوب ،یاجتماع ستمیس فیتعار و باورها ها،ارزش هنجارها،

 .(5932نقل از حساس یگانه و برزگر، 

 به دارد اشاره هاشرکت یاجتماع تیمسئول از ینهاد یتئور نگرش: یسازمان یتئور .9

-میتصم کی صرفاً هاشرکت یاجتماع تیمسئول خصوص در شرکت ماتیتصم نکهیا

 .گیردنظر می را در یترعیوس یاجتماع یمحتوا بلکه ست،ین یابزار یریگ
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 یتئور نگرش بر اتکاء با هاشرکت یاجتماع حوزۀ مسئولیت در ریاخ قاتیتحق

سرچشمه  یاسیس اقتصاد یتئوراز  دو هر که است بوده نفعانذی یتئور و تیمشروع

 هدف با ییهانگرش دو هر تیمشروع یتئور و نفعانذی یتئور ،به عبارت دیگر. گیرندمی

 یاسیس اقتصاد یتئور ارچوبچ با هاشرکت یاجتماع تیمسئول یگزارشگر یبرا مشترک

 و نییتب یبرا دنتوانیم فنعانیذ یتئور و تیمشروع یتئور ،یاسیس اقتصاد یتئور. هستند

حساس یگانه و ) دنریگ قرار استفاده مورد هاشرکت یاجتماع تیمسئول یگزارشگر درک

 .(5932برزگر، 

 سیاست تقسیم سود

ۀ مهمی از مدیریت مالی است؛ زیرا مدیران در قالب این سیاست تقسیم سود، جنب

گیرند از نتیجۀ کلی عملیات شرکت، یعنی سود، چه مبلغی بین سیاست تصمیم می

سهامداران توزیع کنند و چه مبلغی را به صورت سود انباشته در شرکت نگه دارند. در 

انتخاب سیاست تقسیم  ای در ارتباط باهای مالی، ادبیات تئوریکی گستردهحوزۀ تئوری

 ها اشاره خواهد شد.سود وجود دارد. در این بخش به برخی از این تئوری

 51گوردونو  (5364لینتر )(، 5365تئوری پرنده در دست: برخلاف میلر و مودیلیانی ) .2

ارزش شرکت به  ،شرایط عدم اطمینانبر اساس این تئوری نشان دادند که در  (5369)

گذاران دریافت سود گیرد و سرمایهواسطۀ پرداخت سود تقسیمی تحت تأثیر قرار می

دانند. در برتر می ،)سود سرمایه(56تقسیمی را نسبت به سود ناشی از افزایش قیمت سهام

رزش کنند، ایی که سود تقسیمی بالاتری پرداخت میهاشرکتنتیجه از دیدگاه آنها 

 .(4852بنلملیح، به نقل از ) بالاتری دارند

توانند از تغییرات سود در شرایط عدم تقارن اطلاعاتی، مدیران می دهی:تئوری علامت .1

، 52باتاچاریاتقسیمی به عنوان سیگنالی برای نشان دادن بهبود شرایط نسبت به سال قبل )

( یا انعکاس ارزش واقعی در 5301، 53جان و ویلیامز؛ 5301، 50میلر و راک؛ 3235
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، 48هاکانسون؛ 5322راس، گذاری شده باشد )صورتی که شرکت کمتر از حد ارزش

 فاده نمایند.(، است5304

تئوری نمایندگی: یکی از مفروضات تئوری نمایندگی این است که بین مدیران و  .6

تواند تضاد منافع وجود دارد. پرداخت سود سهام به دو دلیل می ،بالقوه طوربهمالکان 

 ،ام(. نخست، پرداخت سود سه4852بنلملیح، های نمایندگی را کاهش دهد )هزینه

دی آنجلو و دهد )و دارایی تحت کنترل مدیر را کاهش می 44میزان وجوه نقد آزاد

احتمال انتشار سهام عادی و تأمین  ،سهامکه، پرداخت سود (. دوم این4886، 49استولز

ای هگذاری در پروژهکه این امر مدیران را از سرمایه دهدمالی خارجی را افزایش می

 (.5302، 46استربوکدارد )منفی باز می 41دارای ارزش فعلی خالص

فاما و ؛ 5324، 42موئلرسود تقسیمی ) ،تئوری چرخۀ عمر: بر اساس تئوری چرخۀ عمر .2

های رشد مر به دلیل دارا بودن فرصتدر مراحل اولیۀ چرخۀ ع هاشرکت(، 4885فرنچ، 

اما در مرحلۀ بلوغ بزرگ، سودآور و دارای سود  ؛کنندبیشتر، سود کمتری را تقسیم می

های نمایندگی ناشی از جریان نقد آزاد، تصمیم انباشتۀ بالایی هستند که به دلیل هزینه

 بهینۀ شرکت این است که سود را بین سهامداران توزیع نماید.

 پذیری اجتماعی شرکت و سیاست تقسیم سودمسئولیت

های نقش اساسی را در کنترل هزینه ،بر مبنای تئوری نمایندگی، پرداخت سود سهام

کند. توزیع سود از آنجایی که منجر به نمایندگی ناشی از وجود وجوه نقد آزاد ایفا می

ت و تضاد منافع را شود، استفادۀ نامناسب از منابع شرککاهش منابع تحت کنترل مدیران می

-بهبود خواهد بخشید. بر اساس مطالعات انجام شده منافع شخصی ناشی از تقبل مسئولیت

 هیئتمدیران و اعضای  ؛نظیر شهرت، اعتبار و تمجید عمومی هاشرکتپذیری اجتماعی 

کند که به هزینۀ سهامداران، مسئولیت اجتماعی بالاتری را تقبل نمایند مدیره را ترغیب می

(. به عبارت دیگر، ممکن است مدیران به 4886، 40براون و همکاران؛ 4858بارنا و روبین، )

، 43بارتکوس و همکارانهای بشر دوستانه )دلیل منفعت شخصی به طور خاص در فعالیت
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( بیشتر از حد 4852، 98هارجوتو و جوپذیری اجتماعی )ولیتطور عام در مسئ( و به4884

پذیری بالا از طریق کاهش مسئولیت های کسبِگذاری کنند. تا زمانی که هزینهسرمایه

 تواند بیانگر یک هزینۀ نمایندگی باشد.پذیری اجتماعی میپاداش جبران نشود، مسئولیت

ای از افشای مسئولیت سطح بهینه ، بر وجود(4855)94یی و ژانگو  (4881)95گادفری

فراتر از این نقطه،  ، چرا کهاجتماعی تأکید کردند که شرکت نباید بیش از آن درگیر شود

 ،یم سود بهینهشود. آنها نشان دادند پذیرش یک سیاست تقسبه سهامداران هزینه تحمیل می

گذاری شود و آنان را از سرمایهمنجر به کاهش وجوه نقد انباشت شده برای مدیران می

 دارد.بیش از حد در مسئولیت اجتماعی باز می

سازی (، اهداف شرکت به واسطۀ یکپارچه5302، 99فریمن) نفعانذیبر مبنای تئوری 

، از چارچوب حداکثرسازی ثروت نفعانذیراضی نمودن همۀ  جنبۀ اخلاقی خلق ثروت و

شوند که به طور اخلاقی و به تشویق می هاشرکترود. بنابراین برای سهامداران فراتر می

ای پایدار فعالیت نمایند و منافع مشتریان، عرضه کنندگان، کارکنان، سهامداران و ... گونه

آمده را نیز به طور اخلاقی و منصفانه بین  دستبهرا همسو نمایند و از سوی دیگر، ثروت 

 (.4852، بنلملیحهمه توزیع کنند )

 ،گذاران منطقی در شرایط عدم اطمینانبر مبنای تئوری پرنده در دست، سرمایه

های آتی )مانند سود ناشی از افزایش قیمت دریافت سود تقسیمی را نسبت به دریافت

گذاران یک پرنده در دست را دهد که سرمایهدهند. این موضوع نشان میرجیح میسهام( ت

در نظر آنها سود تقسیمی  ،دهند. بنابرایندر اولویت قرار می به دو پرنده روی درخت

 گونهایندهد و تصورشان را نسبت به اعتبار و شهرت واحد تجاری را افزایش می ،بالاتر

 بهبود خواهد بخشید. هاشرکت

اند، برای کاهش یی که به مرحلۀ بلوغ رسیدههاشرکتبر مبنای تئوری چرخۀ عمر، 

نمایند. های نمایندگی ناشی از وجوه نقد آزاد، مبادرت به سود تقسیمی بالاتری میهزینه

های مدیریتی بالا و ی بالغ با مهارتهاشرکتپذیری اجتماعی، همچنین از دیدگاه مسئولیت

اتینگ و کنند )گذاری میهای اجتماعی سرمایهتمال بیشتری در فعالیتمنابع انبوه، به اح
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تر تجربۀ لازم برای ی قدیمیهاشرکت(. به بیان دیگر، از آنجایی که 4859، 91همکاران

 -عملکرد اجتماعی و همچنین دسترسی بیشتری به وجوه نقد آزاد دارند، نسبت به شرکت

 کنند.ر سود تقسیمی بالاتری پرداخت میتهای جوان

با توجه به مبانی نظری و مطالب بیان شده، فرضیۀ پژوهش به صورت زیر بیان 

 شود:می

رابطۀ مثبت و معنادار  ،بین سطح افشای مسئولیت اجتماعی و پرداخت سود تقسیمی: هفرضی

 وجود دارد

 پژوهشپیشینۀ 

؛ رابطۀ سطح افشای مسئولیت اجتماعی با سیاست تقسیم سود را در (4852) 96بنلملیح

یافتۀ وی بیانگر وجود رابطۀ مثبت بود. علاوه بر این، به  و مورد سنجش قرار داد آمریکا

بررسی رابطۀ اجزای مسئولیت اجتماعی با سیاست تقسیم سود نیز پرداخت. نتایج وی 

و  92ی شرکتی، محیط زیست، کارکنان، تنوعحاکی از وجود رابطۀ مثبت بین ابعاد راهبر

 یگزارشگر عناصر؛ (4859) 90نیکارگ و آکتاس جامعه با سیاست تقسیم سود بوده است.

 اساس بر ،هیترک بورس در شده رفتهیپذ یهاشرکت یبرخ در را هاشرکت یداریپا

 در که داد نشان جینتا. دادند قرار لیتحل موردی جهان یگزارشگر سازمان یهاشاخص

 یافشا و یشرکت تیحاکم ابعاد شامل یسازمان لیپروفا افشاء ،مطالعه مورد یهاشرکت

 یهاشاخص اام. دارد وجود هاشرکت ۀسالان هایگزارش در عمدتاً ،تیریمد نگرش

 همشاهد هاگزارش نیا در یطیمح و یاجتماع و یاجتماع ،یاقتصاد ابعاد در داریپا عملکرد

 .دینگرد

ی بورس شرکت 988 توسط یاجتماع تیمسئول ءافشا روند (؛4859) 93گرانید و صالح

-4883 و( یاریاخت) 4881 -4886 ۀدور دو یط سالانه هایگزارش اساس بر را یمالز در

 هاافتهی. دادند قرار یفیک و یکم یبررس مورد محتوا لیتحل اساس بر و (یاجبار) 4882

 که است افتهی بهبود ساله 1 ۀدور طول در اقلام نیا افشاء تیفیک و تیکم که داد نشان
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 در ژهیبو هاشرکت یاجتماع تیمسئول یگزارشگر ۀتوسع در یاجبار الزامات نقش انگریب

؛ نشان دادند بین (4881) 28ون ده ولده و همکاران .باشد یم یمالز مثل نوظهور بازار کی

رابطۀ مثبت و معناداری وجود دارد.  ،ولیت اجتماعی شرکت با عملکرد مالیپایداری و مسئ

گذاران تمایل دارند برای مدیرانی که روابط خوبی سرمایهکه همچنین به این نتیجه رسیدند 

 کنند، پاداش پرداخت نمایند.کنندگان برقرار میگذاران، مشتریان و تأمینبا سرمایه

 تیمسئول ءافشا یبرا یالگوی عنوان تحت را یاگسترده قیتحق ،(5934) زگربر

 در شده رفتهیپذ یهاشرکت در آن موجود تیوضع و هاشرکت یندگیپا و یاجتماع

 68 از که است داده نشان پژوهش نیا یهاافتهی. داد انجام رانیا بهادار اوراق بورس

 در ،آنها درصد 21 یعنی شاخص 21 حدود ق،یتحق نیا در شده سنجش شاخص

 رو،نیا از. گرددینم ءافشا یبورس هایمدیرۀ شرکت هیئت تیفعال ۀسالان هایگزارش

 شکاف ۀدهند نشان یبورس یهاشرکت در یاجتماع تیمسئول ابعاد یافشا نییپا سطح

 .است نفعانذی انتظارات از موجود تیوضع

 نیب ۀرابط یبررس عنوان بارا  خود قیتحق جینتا ،(5934) همکاران و یصالحعرب

 تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یهاشرکت یمال عملکرد و یاجتماع تیمسئول

 هاشرکت یاجتماع تیمسئول بابورسی  یهاشرکت یمال عملکرد که کردند انیب گونهاین

 عملکرد اما ؛دارد یمعنادار و ثبتم ۀرابط ،جامعه در موجود ینهادها و انیمشتر قبال در

 یمعنادار ۀرابط ،ستیز طیمح و کارکنان به نسبت شرکت، یاجتماع تیمسئول با یمال

 .ندارد

 در هاشرکت یاجتماع تیمسئول یمحتوا لیتحل به خود قیتحق در ؛(5938) انیافتی

 افشاء عدبُ 1 انیم از که داد نشان جیانت. پرداخت رانیا بورس در شده رفتهیپذ یهاشرکت

 ی،انرژ مصرف جامعه، یهاتیفعال ،یانسان منابعاز جمله  ؛هاشرکت یاجتماع تیمسئول

 افشاء عدبُ نیترجیرا یانسان منابع اطلاعات افشاء محصول، تیفیک و ی،مندتیرضا

؛ با بررسی عوامل تأثیرگذار (5901بانی )جهانخانی و قر .است هاشرکت یاجتماع تیمسئول

 -های سرمایهکه بین بازدۀ نقدی، اندازۀ شرکت، فرصت ندبر سیاست تقسیم سود نشان داد
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معناداری رابطۀ  ،گذاری، ساختار مالی، ریسک و اهرم مالی شرکت با سیاست تقسیم سود

 وجود دارد.

 شناسی پژوهشروش

گیرد و از حیث های کاربردی قرار میشاین پژوهش از نظر هدف در زمرۀ پژوه

باشد که در آن، از روش رویدادی می روش، پژوهشی توصیفی از نوع همبستگی و پس

آورد نوین، افزار رههای موردنیاز از نرمداده های ترکیبی استفاده شده است.تحلیل داده

مدیره( و  ئتهیانتشار یافتۀ سازمان بورس و اوراق بهادار )نظیر گزارش  هایگزارش

 آوری شده است.گرد هپرسشنام از استفادههمچنین 

 قلمرو و تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت پژوهش، مکانی قلمرو

 گیرینمونه از استفاده با. است شده گرفته نظر در 5939 تا 5900 هایسال ،آن زمانی

 از بقیه و انتخاب آماری نمونۀ برای ،بودند برخوردار زیر شرایط از که هاییشرکت حذفی،

 :شدند حذف نمونه

 .در بورس حضور داشته باشد و تغییر سال مالی نداده باشد 5939تا  5900از سال  .5

 .اسفند ختم شود 43دورۀ مالی شرکت به  .4

 .ی نباشداگذاری، بانکی و بیمهی سرمایههاشرکتجزء  .9

 .اطلاعات مورد نیاز شرکت در دسترس باشد .2

 برای مدت طولانی )سه ماه( معاملات آنها متوقف نشده باشد.پژوهش  دورۀطی  .1

با انتخاب شدند که  هشرکت به عنوان نمون 12های فوق، تعداد با اعمال محدودیت

تعداد  5شمارۀ  در جدولسال شرکت می باشد.  942تعداد  دورۀ پژوهشتوجه به 

 ارائه گردیده است. هاایع برای هر یک از سالصنهر یک از به تفکیک  هاشرکت

 25به منظور بررسی فرضیۀ پژوهش از الگوی رگرسیونی حداقل مربعات معمولی

 :استفاده شده است 5شمارۀ 

(5)   Dividendit = α0+ β1CSRit + β2SIZEit + β3CASHit + β4GROWTHit + 

Β5DEBTit + β6ROAit + β7RE-TEit + εit  
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 صنعتهای پژوهش به تفکیک . نمونه1جدول شمارۀ 

 درصد تعداد صنعت

 %62/56 3 دارویی

 %20/42 51 خودرو و قطعات

 %05/52 0 سیمان، آهک و گچ

 %28/9 4 محصولات غذایی به جز قند و شکر

 %25/2 2 های نفتیفرآورده

 %05/52 0 فلزات اساسی

 %55/55 6 کاشی و سرامیک

 %28/9 4 ماشین آلات و تجهیزات

 %588 12 جمع کل

 تحقیقمتغیرهای 
 متغیر وابسته

دهد چه مقدار از سود هر (، نسبتی است که نشان میitDividendنسبت سود تقسیمی )

 (.5903ایزدی نیا و همکاران،  ؛4859نجار، السهم پرداخت شده است )
 متغیر مستقل

 سطحاست.  هاشرکتولیت اجتماعی متغیر مستقل این پژوهش، سطح افشای مسئ

 خصوص در رهیمد هیئت ۀسالان هایگزارش قیطر از هاشرکت یاجتماع تیمسئول افشای

 ۀشمار به بورس سازمان مصوب ابلاغ طبق) یعموم مجمع به یعموم وضع و تیفعال

 سطح سنجشمورد استفاده برای  یهامعیار. شودیم دهیسنج( 2/3/5900 مورخ 99214/68

 یگزارشگر یالمللنیب یرهنمودهاتلفیق  اساس بر ،هاشرکت یاجتماع تیمسئول یافشا

رهنمود سازمان  بویژهای ی و منطقهجهان سطح در یندگیپا و یاجتماع تیمسئول

 اقتباس شده است. 29المللی استانداردسازمان بین 46888و استاندارد  24گزارشگری جهانی

 هاسازمان یطیمح و یاجتماع ئیاتافشا یبایارز یبرا جیرا طوره ب که یقیتحق روش

در تحلیل محتوا،  .(2353 ،22مانسن و ابوت) است محتوا لیتحل ،گیردقرار می استفاده مورد

لیست کدگذاری شده برای ارزیابی سطح افشای اطلاعات  محقق باید از ابزار چک
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زار چک لیست به منظور به رمز درآوردن پذیری اجتماعی استفاده نماید. ابمسئولیت

 (.5333ویلیامز، شود )سالانه طراحی می هایگزارشاطلاعات کیفی موجود در 

نوع اطلاعات مرتبط با  68مؤلفه و  52ی شامل ستیل چک ق،یتحق نیا در رو نیا از

رت اجباری یا داوطلبانه در رود به صومسئولیت اجتماعی تهیه شد که انتظار می یافشا

عد اجتماعی، ی ایرانی افشاء شود. این چک لیست سه بُهاشرکتمالی سالانۀ  هایگزارش

 یبرا یازدهیامت یۀروگیرد. را در نظر می هاشرکتمحیطی و اقتصادی مسئولیت اجتماعی 

 و (5320)21ارنست و ستارن روش اساس بر هاشرکت یاجتماع تیمسئول سطح سنجش

 هاشرکت یاجتماع تیمسئول اقلام افشاء از قلم کی اگر که باشدمی (5323) مانسن و ابوت

 .شودیم داده صفر ازیامت باشد، نشده افشاء اگر و یک ازیامت باشد، شده انجام

 تیمسئول یگزارشگر در افشاء قابل اقلام کل به شده افشاء اقلام تعداد بنابراین

 انگریب ،هاشرکت سالانه هایگزارش در مندرج یهاداده براساس هاشرکت یاجتماع

 نییتع یبرا هاشرکت یاجتماع تیمسئول ازیامت ای هاشرکت یاجتماع تیمسئول افشاء درصد

 .است شرکت هر در آن سطح

(4) یاجتماع تیمسئول افشاء سطح   داد کل اقلام قابل افشاتع  / تعداد اقلام افشا شده =    

 متغیرهای کنترل

تر رابطۀ رتبۀ افشای مسئولیت اجتماعی و سیاست تقسیم سود، به منظور سنجش دقیق

که در مطالعات قبلی سیاست تقسیم سود مورد استفاده را ای از متغیرهای بالقوه مجموعه

فاما ؛ 4885، 22فاسیو و همکاران؛ 5334، 26واتس اسمیت وکنیم )قرار گرفته است کنترل می

 (.4880، 20ون ایجی و مگینسون؛ 4885و فرنچ، 

itSIZE :دست به شرکتهای کل دارایی طبیعی لگاریتم از و است شرکت اندازۀ بیانگر 

 (. 4858 ،میرزا حسن و افزا ؛4884 ،میکائلی و گرولن ؛4885 ،فرنچ و فاما) آیدمی

itCASH بیانگر میزان نگهداری وجه نقد در شرکت است که از طریق تقسیم مجموع وجه :

 شود.ها محاسبه میاراییهای کوتاه مدت بر کل دگذارینقد و سرمایه
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itGROWTH نشان دهندۀ فرصت رشد در شرکت است که از تقسیم ارزش بازار حقوق :

 آید.دست میصاحبان سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان تقسیم به

 . چک لیست افشای اطلاعات مرتبط با مسئولیت اجتماعی2جدول شمارۀ 

 کد عنوان/شرح هالفهؤم/ ابعاد

 ابعاد

 EC یاقتصاد عدبُ.  5

 SO یاجتماع عدبُ.  4
 EN یطیمح عدبُ.  9

 ایهلفهؤم

 یاقتصاد عدبُ

 EC1 یاقتصاد عملکرد. 5-5
 EC2 منطقه و بازار در حضور. 5-4
 EC3 میمستق ریغ یاقتصاد اثرات .5-9
 EC4 مسئولانه یهاگذاریسرمایه .5-2
 EC5 اتیمال .5-1

 یهالفهؤم

 یاجتماع عدبُ

 SO1 کار یهاهیرو و اشتغال/ کارکنان و کار  .4-5

 SO2 بشر حقوق. 4-4
 SO3 خدمات/محصولات کنندگانمصرف و انیمشتر ن،یتام ۀریزنج .4-9
 SO4 جامعه ۀتوسع و مشارکت. 4-2
 SO5 منصفانه یاتیعمل یهارویه/ کار و کسب اخلاق .4-1
 SO6 یشوئ پول و یخوار رشوه ، فساد .4-6
 SO7 یاجتماع بعد مرتبط مقررات و نیقوان از تیتبع و تیرعا. 4-2

 یهالفهؤم

 یطیمح عدبُ

 EN1 یانرژ و اولیه مواد .9-5
 EN2 یعیطب منابع و یستیز یهاگونه تنوع. 9-4
 EN3 ضایعات و هافاضلاب ، گازها انتشارات. 9-9
 EN4 آن یطیمح ستیز اثرات و خدمات و محصولات .9-2
 EN5 یطیمح ستیز مربوط مقررات و نیقوان تیرعا. 9-1

itDEBTکل به بدهی کل نسبت از استفاده با که است شرکت مالی اهرم : نشان دهندۀ 

 و افزا ؛4884 ،میکائلی و گرولن ؛4885 ،فرنچ و فاما) آیدمی دست به شرکت هایدارایی

 (.4858 ،میرزا حسن
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itROA :این معیار استها دارایی ۀبازد بیانگر و بوده سودآوری گیریاندازه برای شاخصی .

 سو، و چای) شودمی حاصلها ارزش دفتری کل دارایی به عملیاتی سود نسبت طریق از

4883.) 

itTE-REرای نشان دادن چرخۀ عمر است و با استفاده از تقسیم سود انباشته بر : معیاری ب

 (.4852بنلملیح، گردد )ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام محاسبه می

 های پژوهشیافته

 نیهمچن و هاستداده عیتوز تیوضع از یکل ییشما که پژوهش یفیتوص هایآماره

 نشان 2 و 9 های شمارۀجدول در (یحیتوض یرهایمتغ) رسونیپ یهمبستگ بیضرا سیماتر

درصد  22ی نمونه به طور میانگین بیشتر از هاشرکتدهد نتایج نشان می .است شده داده

کنند. از طرف دیگر؛ میانگین، کمینه و بیشینۀ سطح سود را بین سهامداران تقسیم می

باشد که بیانگر آن می 6802/8و  8589/8، 5321/8به ترتیب  هاشرکتمسئولیت اجتماعی 

درصد آن  48به طور متوسط از تعداد کل اقلام قابل افشاء تنها نزدیک به  هاشرکتاست 

توان ناشی از کنند. سطح پایین افشاء ابعاد سه گانۀ مسئولیت اجتماعی را میرا افشاء می

یزان وجه نقد نیز دانست. نتایج مربوط به م نفعانذیشکاف وضعیت موجود از انتظارات 

درصد از حجم کل  1به طور میانگین  هاشرکتدهد که در بازۀ زمانی مدنظر، نشان می

اند. همچنین معیار فرصت رشد بیانگر آن های خود را به وجه نقد تخصیص دادهدارایی

است که نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

است. از بین متغیرهای پژوهش نیز فرصت رشد و میزان وجه  5بیشتر از ی نمونه هاشرکت

دارای بیشترین و کمترین  8101/8و  6894/6نقد نگهداری شده در شرکت به ترتیب با 

 مقدار انحراف معیار هستند.
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 آمارۀ توصیفی متغیرهای پژوهش .3شمارۀ  جدول

 ینهبیش کمینه انحراف معیار میانه میانگین نام متغیر

 2531/4 8 9820/8 2020/8 2245/8 نسبت تقسیم سود

 6802/8 8589/8 5868/8 5029/8 5321/8 سطح مسئولیت اجتماعی

 0524/50 2953/55 2206/5 3632/59 9995/52 اندازه شرکت

 2063/8 8859/8 8101/8 8928/8 8143/8 میزان وجه نقد

 8822/53 (914/19) 6894/6 2156/5 5819/5 فرصت رشد

 8221/4 5583/8 4229/8 6188/8 6669/8 اهرم مالی

 6212/8 (9455/8) 5402/8 5453/8 5955/8 هابازدۀ دارایی

 6366/49 (5858/58) 9663/4 9639/8 1622/8 معیار چرخۀ صنعت

 ضریب همبستگی پیرسون متغیرهای توضیحی. 2شمارۀ جدول 

 itCSR itSIZE itCASH itGROWTH itDEBT itROA 

itCSR 8888/5      

itSIZE 5165/8 8888/5     

itCASH (8556/8) (8505/8) 8888/5    

itGROWTH 8416/8 8091/8 (8146/8) 8888/5   

itDEBT (8431/8) (8062/8) (5821/8) (4568/8) 8888/5  

itROA (8282/8) 5528/8 4160/8 5032/8 (4982/8) 8888/5 

itTE-RE (8224/8) (8216/8) 5825/8 (9348/8) 5139/8 (8502/8) 

، فروض هاشرکتمسئولیت اجتماعی  -قبل از برازش رگرسیون سود تقسیمی

خطی های رگرسیون، نبود همفرضکلاسیک رگرسیون بررسی شده است. یکی از پیش

دهد یک متغیر وضعیتی است که نشان می ،خطیبین متغیرهای توضیحی است. هم

خطی در یک معادلۀ رهای توضیحی است. اگر همتوضیحی تابعی خطی از سایر متغی

دهد که بین متغیرهای توضیحی همبستگی بالا وجود دارد و رگرسیون بالا باشد، نشان می

رگرسیون از اعتبار بالایی برخوردار  الگویممکن است با وجود بالابودن ضریب تعیین، 

ارائه  1شمارۀ  جدول ( درVIF)23نباشد. بدین منظور، نتایج آزمون عامل تورم واریانس
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دهد، مقدار این آماره برای کلیۀ طور که نتایج آزمون نشان میگردیده است. همان

خطی بین متغیرهای باشد که دلالت بر عدم وجود هممی 58متغیرهای توضیحی کمتر از 

 توضیحی دارد.
 آزمون عامل تورم واریانس .1شمارۀ  جدول

 کوس عامل تورم واریانسمع عامل تورم واریانس ضریب واریانس 

itCSR 6243/4 8919/5 3610/8 

itSIZE 8592/8 8201/5 3196/8 

itCASH 5926/3 8388/5 3529/8 

itGROWTH 8890/8 0956/1 5252/8 

itDEBT 0224/8 2129/5 1288/8 

itROA 1069/9 8684/4 2019/8 

itTE-RE 8432/8 2922/1 5224/8 

نی واریانس از آزمون بروش پاگان گادفری استفاده اطمینان از وجود همسا به منظور

دهد که مقدار احتمال آزمون نشان می 6شمارۀ در جدول  آمده دستبهشده است. نتایج 

درصد فرض صفر  31در سطح اطمینان  ،بنابراین ؛است 81/8ها بزرگتر از همسانی واریانس

 شود. ها تأیید میمبنی بر همسان بودن واریانس
 نتایج آزمون بروش پاگان گادفری .6ۀ شمار جدول

 نتیجه مقدار احتمال مقدار آماره

 برقرار بودن همسانی واریانس 2121/8 3602/8

( بعد ۀدور به ایدوره از خطا جملاتبه منظور بررسی استقلال خطاها )مستقل بودن 

( و k=2تقل )نیز از آزمون دوربین واتسون استفاده شده است. با توجه به تعداد متغیرهای مس

، فاصلۀ اطمینان محاسبه شده برای عدم وجود خودهمبستگی بین جزء تعداد مشاهدات

باشد. از آنجایی که مقدار آمارۀ دوربین واتسون می 05180/5d<>94644/5ها باقیمانده

( در فاصلۀ اطمینان قرار گرفته است، فرض صفر مبنی بر عدم همبستگی بین 2510/5)
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ها مشکل خودهمبستگی وجود توان گفت بین باقیماندهمی ،. بنابراینشودخطاها تأیید می

 ندارد.

های متفاوتی الگوهای ترکیبی، از که در تخمین رگرسیون با دادهبا توجه به این

الگو کدام  ،های موجودالگوشود که از این سؤال مطرح می ؛توان استفاده کردمی

به منظور گزینش  ؟باید انتخاب شودالگو  کدامها تر است و در تجزیه و تحلیل دادهمناسب

لیمر استفاده شده است.  Fهای یکپارچه، از آزمون های پانلی یا دادههای دادهیکی از روش

وجود  هاشرکتکند که عرض از مبدأ جداگانه برای هر یک از آمارۀ این آزمون تعیین می

فردی وجود داشته باشد، از  هایچنانچه در مشاهدات ناهمگنی یا تفاوت ؟دارد یا خیر

کار های یکپارچه بهصورت، روش دادهشود و در غیر اینهای پانلی استفاده میروش داده

باشد،  %1لیمر بیشتر از   Fآزمون سطح معناداریکه به عبارت دیگر، در صورتیرود. می

 روش ،صورتاین غیر در شودانتخاب می هاداده آزمون یکپارچه برای هایداده روش

های پانلی به منظور همچنین در صورت انتخاب داده .شودمی پانلی انتخاب هایداده

 شود. اگراثرات ثابت و اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده میی الگوانتخاب از بین 

 رد( تصادفی اثرات) صفر فرض باشد، درصد 1 از کوچکتر هاسمن آزمون سطح معناداری

 تصادفی اثرات غیر این صورت الگوی در و شودمی انتخاب ثابت اثرات الگوی و شودمی

  گردد.می انتخاب
 لیمر )چاو( Fنتایج آزمون  .7شمارۀ  جدول

 سطح معناداری درجۀ آزادی آماره آزمون اثرها

 3628/8 (410/2) 5286/8 لیمر Fآمارۀ 

 3622/8 2 1008/8 آمارۀ کای دو

الگوی شود و استفاده از مر، فرضیۀ صفر رد نمیلی Fآمارۀ سطح معناداری با توجه به 

یکپارچه، نیازی به  الگویتر است. همچنین با انتخاب پانلی مناسب الگوییکپارچه به جای 

آورده شده  0شمارۀ برازش الگوی پژوهش در جدول انجام آزمون هاسمن نیست. نتایج 

 است.
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های زیر را بیان گیرینتیجه توان، می0با توجه به نتایج منعکس شده در جدول شماره 

 :نمود

 F .فیشر استفاده شده است Fبرای بررسی اعتبار کلی الگوی چند متغیره از آمارۀ 

بنابراین  ؛باشدمی %5جدول بزرگتر است و سطح معناداری آن کمتر از  Fمحاسبه شده از 

، فرض صفر درصد معنادار است. به عبارت دیگر 33توان گفت که این الگو با اطمینان می

دهد الگوی پژوهش از اعتبار بالایی شود که نشان میرد می %31در سطح اطمینان 

محاسبه شده است.  551/8برخوردار است. میزان ضریب تعیین تعدیل شدۀ این الگو 

از تغییرات در میزان پرداخت سود  %55دهد که تقریباً ضریب تعیین تعدیل شده نشان می

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با شرکت سهام )سیاست تقسیم سود(

 شود.تغییرات در متغیرهای مورد استفاده در الگوی پژوهش، توضیح داده می
 الگوی پژوهشبرازش  .8شمارۀ  جدول

+  itGROWTH4+ β itCASH3+ β itSIZE2+ β itCSR1+ β0= α itDividend

it+ ε itTE-RE7+ β itROA6+ β itDEBT5Β 

 سطح معناداری t ۀآمار متغیر بیضر رمتغی

 5829/8 6433/5 3029/4 مبدأ از عرض

itCSR 5482/9 8028/4 8928/8 

itSIZE 8469/8 4422/8 0446/8 

itCASH 2298/5 2029/8 8201/8 

itGROWTH 8623/8 8204/5 4311/8 

itDEBT 8542/4- 5381/4- 8432/8 

itROA 1942/2- 9392/4- 8522/8 

itTE-RE 5968/8 2343/8 2401/8 

 5509/8 نییتع بیضر

 5518/8 شده لیتعد نییتع بیضر

 F 218/50 ۀآمار

 F 8888/8 ۀآمار  سطح معناداری

 2510/5 واتسون -نیدورب ۀآمار
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است، در  892/8مربوط به متغیر سطح مسئولیت اجتماعی برابر با  سطح معناداری

بین سطح مسئولیت اجتماعی و سیاست تقسیم رابطۀ معناداری  ،%31نتیجه در سطح اطمینان 

باشد که می 5482/9سود وجود دارد. همچنین مقدار ضریب سطح مسئولیت اجتماعی 

مثبت بودن آن دلالت بر وجود رابطۀ مثبت بین این متغیر و متغیر وابستۀ پژوهش دارد. این 

ری دارند، سود یی که رتبۀ افشای مسئولیت اجتماعی بالاتهاشرکت ،دهدنتیجه نشان می

 گردد.بنابراین فرضیۀ اصلی تحقیق تأیید می ؛کنندبیشتری توزیع می

لازم به ذکر است که از بین شش متغیر کنترلی؛ بین اندازۀ شرکت، فرصت رشد و 

رابطۀ معنادار مشاهده نشد. از سوی دیگر، نتایج  ،معیار چرخۀ عمر با درصد سود تقسیمی

ها با نسبت پرداخت سود نادار بین اهرم مالی و بازدۀ داراییحاکی از وجود رابطۀ منفی و مع

یی که نسبت کل بدهی به کل دارایی بالاتری هاشرکتتقسیمی است. به عبارت دیگر، 

های آنها بیشتر است، تمایل کمتری به توزیع دارند و همچنین نسبت بازدۀ حاصل از دارایی

نقد نگهداری شده در شرکت و نسبت  سود سهام دارند. علاوه بر این، بین میزان وجه

همچنین نتایج نشان می دهد رابطۀ مثبت و معناداری وجود دارد.  ،پرداخت سود تقسیمی

بین میزان وجه نقد نگهداری شده در شرکت و میزان توزیع  یرابطۀ مثبت و معنادار که

ست تقسیم بین اهرم مالی و سیا دهد کهاز طرف دیگر یافته ها نشان می. وجود داردسود 

 .سود رابطۀ منفی و معنادار وجود دارد

 گیری و پیشنهادهانتیجه

 یندگیپا و یاجتماع تیمسئول یگزارشگر یافشا الزامات توسعۀ فراگیر امروزه

 توجه مورد ه،یسرما یبازارها در یفرامال ییپاسخگو و تیشفاف جادیا منظور به هاشرکت

 ابعاد، حاضر، ۀمقال. است گرفته قرار داربها اوراق یهابورس و گذارمقررات ینهادها

 و استانداردها ۀمطالع با را هاشرکت یاجتماع تیمسئولی افشا یهاشاخص و هالفهؤم

 است. نموده ارائه پرسشنامه روش قیطر از و یامنطقه و یالمللنیب ۀشد شناخته یرهنمودها

 و یاجتماع تیمسئول یهاشاخص یافشا سطح و موجود تیوضع ،این مقاله در واقع
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 مورد یبورس هایمدیرۀ شرکت هیئت هایگزارش یمحتوا لیتحل قیطر از را یندگیپا

 رهیمد هیئت هایگزارش یمحتوا لیتحل ن،یا بر علاوه .است داده قرار لیتحل و یابیارز

 که داد نشان ،یندگیپا و یاجتماع تیمسئول ابعاد عملکرد یافشا ابزار عنوان به هاشرکت

 و اقتصادی عدبُ در هاشاخص افشاء بیشترین ،رانیا یبورس یهاشرکت وجودم تیوضع در

 در ابعاد ءافشا تیاولو حاضر درحال ن،یبنابرا. دارد وجود محیطی عدبُ در آن افشاء کمترین

عد محیطی مسئولیت افشای پایین بُ. است یطیمح و یاجتماع ،یاقتصاد عدبُ بیترت به رانیا

 یواقع عملکرد و هاشرکت از جامعه انتظارات نیب توجه لقاب شکاف انگریب ،اجتماعی

 .آنهاست

هدف اصلی این مطالعه، بررسی رابطۀ بین سطح افشای مسئولیت اجتماعی و سیاست 

شرکت پذیرفته  -سال 942تقسیم سود بوده است. با استفاده از نمونۀ پژوهش متشکل از 

و بعد از کنترل عوامل  5939لی ا 5900های شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

اند، به این تأثیرگذار بر سیاست تقسیم سود که در ادبیات قبلی مورد استفاده قرار گرفته

یی که از سطح افشای مسئولیت اجتماعی بالاتری برخوردارند، هاشرکتکه نتیجه رسیدیم 

لیت اجتماعی درصد سود تقسیمی بالاتری دارند. به عبارت دیگر، هر چه سطح افشای مسئو

کند. این نتیجه که با نتایج شرکت بیشتر باشد، سود بیشتری را بین سهامداران توزیع می

مشابه است، شواهد قوی برای تأیید فرضیۀ پژوهش مبنی بر  (4852) 18بنلملیح پژوهش

ت تقسیم سود وجود رابطۀ مثبت و معنادار بین سطح افشای مسئولیت اجتماعی و سیاس

ی فعال در زمینۀ مسئولیت اجتماعی، از سیاست هاشرکتدهد که کند و نشان میفراهم می

کنند. این نتیجه شان استفاده میتقسیم سود به منظور مدیریت و کنترل مشکلات نمایندگی

پذیرترند، نه تنها در یی که از نظر اجتماعی مسئولیتهاشرکتدهد که همچنین نشان می

 کنند.تر عمل مید خلق ثروت بلکه در توزیع ثروت نیز منصفانهفرآین

در مورد متغیرهای کنترلی؛ رابطۀ معناداری بین اندازۀ شرکت و سیاست تقسیم سود 

و  حنیفا، (4885گری و همکاران )آمده از تحقیقات  دستبهمشاهده نشد که با نتایج 

مران جوری و و  (4859یاتریدیس )، (4855) 14ساماها و همکاران، (4881) 15کوک
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بین فرصت رشد و معیار چرخۀ عمر با  ،در تضاد است. علاوه بر این (5939خانی )علی

اری مشاهده نشد. اهرم مالی نیز رابطۀ منفی با سیاست تقسیم سیاست تقسیم سود رابطۀ معناد

( و گرولن 4885در بورس اوراق بهادار تهران دارد. این یافته نیز با نتایج فاما و فرنچ ) ،سود

شود، خود ( همخوانی ندارد. هنگامی که یک شرکت متحمل بدهی می4884و میکائیلی )

کند، عدم مؤفقیت در بازپرداخت اصل آن می را متعهد به یک هزینۀ ثابت مالی، بهره و

شرکت برای جلوگیری از  ،تواند به انحلال شرکت بیانجامد. بنابراینایفای این تعهدات، می

کند. عامل دیگر تأثیرگذار بر سیاست تقسیم سود، بازدۀ انحلال، سود کمتری را تقسیم می

رابطۀ  ،ها و تقسیم سودداراییدهد که بین بازدۀ های شرکت است. نتایج نشان میدارایی

( در 4883( و چای و سو )4885های فاما و فرنچ )منفی و معناداری وجود دارد که با یافته

 تضاد است.

 گردد:آمده، برای تحقیقات آتی موضوعات زیر پیشنهاد می دستبهبا توجه به نتایج 

 ۀسالان هایارشگز و رهیمد هیئت تیفعال هایگزارش یمحتوا و چارچوب اصلاح .الف

بُعد  و بُعد اجتماعی یهاشاخص ءافشا به شتریب توجه و یندگیپا کردیرو با هاشرکت

 .اجتماعی محیطیِ مسئولیتزیست

 یگزارشگر ۀحوز در مرتبط ینهادها توسط مناسب مقررات و الزامات نیتدو .ب

 ۀحوز در فعال ینهادها یهمکار با بهادار اوراق بورس سازمان جمله از هاشرکت

 .نفعانذی انتظارات به یپاسخگوئ یبرا کشور یطیمح ستیز و یاجتماع

 خالص فروش و هاییدارا کل بر یمبتن یمیتقس سود نسبت اساس بر رابطه نیا یبررس .پ

 .سهم هر سود به شده پرداخت سود نسبت یجا به

تحقیق حاضر در مورد صنایع مختلف به تفکیک صنعت خاص انجام شود و نتایج  .ت

 حاصل مقایسه گردد.

ها از معیارهای پذیری اجتماعی شرکتگیری مسئولیتگردد برای اندازهث. پیشنهاد می

ای دیگری نیز مثل پرسشنامۀ سینگاپکدی استفاده شده و نتایج به صورت مقایسه

 آورده شود.
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