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Abstract 

The study investigates how corporate social responsibility 

(CSR) influences managerial empire‑building while considering the 

moderating roles of financial constraints and CEO overconfidence. 

Using data from 105 firms listed on the Tehran Stock Exchange during 

2014–2022 and applying multiple regression models with panel data, 

the findings show that CSR activities significantly restrain managers 

from expanding their control in inefficient ways. The results further 

indicate that financial constraints strengthen this negative relationship, 

meaning that when firms face limited financial resources, CSR 

engagement more strongly reduces managers’ empire‑building 

tendencies. In addition, CEO overconfidence amplifies this effect, as 

overconfident managers display fewer expansionist behaviors when 

they are involved in CSR initiatives. Overall, the study highlights the 

joint importance of financial conditions and managerial psychological 

traits in shaping the impact of CSR on strategic decision‑making. The 

research contributes a unified framework explaining the internal 

mechanisms linking CSR to managerial empire‑building and offers 

insights for designing more effective governance and monitoring 

policies. 

Keywords: Building a Management Empire, Corporate Social 

Responsibility, Financial Constraints, Management Overconfidence. 
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1. Introduction 

Agency conflicts stemming from the separation of ownership 

and control provide managers with opportunities to engage in actions 

that serve their own interests rather than those of shareholders. One 

manifestation of such opportunistic behavior is managerial empire 

building, which refers to the excessive expansion of firm assets, 

operations, and investments beyond value-maximizing levels. While 

such expansion may not improve firm performance, it can enhance 

managerial power, influence, and job security. 

Corporate Social Responsibility has been increasingly 

recognized as a mechanism that strengthens transparency, 

accountability, and stakeholder engagement. Through enhanced 

disclosure and stakeholder pressure, CSR can reduce information 

asymmetry and restrict managers’ ability to pursue self‑interested 

strategies. Nevertheless, the effectiveness of CSR in constraining 

empire building may depend on the behavioral characteristics of the 

CEO and the firm’s financial conditions. Overconfident CEOs tend to 

overestimate expected returns and underestimate risks, making them 

more inclined toward aggressive expansion. In contrast, financial 

constraints limit managerial discretion by restricting access to external 

financing, which can enhance the disciplining role of CSR. 

This study investigates whether CSR reduces managerial 

empire building and how this relationship is moderated by CEO 

overconfidence and financial constraints, offering insights relevant to 

emerging markets such as Iran, where firms often face high information 

asymmetry and limited external financing. 

 

2. Literature Review 

Prior research emphasizes CSR as a governance tool capable of 

aligning managerial actions with stakeholder interests by enhancing 

disclosure quality and reducing agency problems. However, empirical 

findings remain mixed: some studies argue CSR mitigates opportunistic 

behavior, while others suggest it may serve symbolic purposes without 

substantial governance effects. 
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The literature on CEO overconfidence highlights that such 

managers tend to overinvest, pursue expansive projects, and display 

excessive optimism regarding future performance. This behavioral bias 

can undermine internal and external monitoring mechanisms. 

Meanwhile, financial constraints play a significant role in disciplining 

managers. When access to external resources is limited, managers face 

reduced freedom to undertake large-scale projects unless they are 

economically justified. 

Building on these perspectives, three hypotheses are 

formulated: 

1. CSR reduces managerial empire building. 

2. Financial constraints strengthen the negative 

relationship between CSR and empire building. 

3. CEO overconfidence weakens the negative relationship 

between CSR and empire building. 

 

3. Methodology 

The study uses data from 105 firms listed on the Tehran Stock 

Exchange between 2014 and 2022. A balanced panel dataset is 

constructed following standard screening criteria. 

Variables: 

 Empire Building (dependent variable): measured by 

abnormal asset growth. 

 CSR (independent variable): constructed using a 

disclosure index based on environmental, social, and 

governance dimensions. 

 CEO Overconfidence (moderator): measured by 

behavioral indicators derived from patterns of 

investment and financing decisions. 

 Financial Constraints (moderator): assessed using the 

Altman Z‑score. 

 Control variables: firm size, leverage, profitability, 

growth opportunities, and board-related characteristics. 



 (1395زمستان  | 4شماره  | سال اول | فصل سال )دولت پژوهی | شماره ؟ | سال ؟ | ام مجلهن  |4

 

Models: 

Three panel regression models are estimated: 

1. CSR’s direct effect on empire building 

2. Moderating role of financial constraints 

3. Moderating role of CEO overconfidence 

Panel specification tests are conducted, and robust standard 

errors are applied to address heteroscedasticity and autocorrelation. 

 

4. Results 

The first model indicates that CSR has a negative and 

statistically significant effect on empire building, supporting the view 

that CSR enhances transparency and restricts opportunistic managerial 

expansion. 

The second model reveals that financial constraints amplify 

CSR’s inhibitory effect. Under constrained conditions, managers face 

fewer opportunities for discretionary expansion, and CSR pressure 

becomes more influential. 

The third model shows that CEO overconfidence weakens the 

negative relationship between CSR and empire building. Overconfident 

CEOs remain inclined toward aggressive growth strategies and pay less 

attention to stakeholder expectations embedded in CSR activities. 

Robustness checks confirm the stability of the findings, 

highlighting the reliability of the results across alternative model 

specifications. 

 

5. Discussion  

The findings demonstrate that CSR can function as a 

complementary governance mechanism by providing transparency, 

enhancing stakeholder monitoring, and reducing managerial discretion. 

However, CSR’s effectiveness is contingent upon internal and external 

moderating forces. Financial constraints improve CSR’s ability to limit 

opportunistic expansion, while CEO overconfidence works in the 

opposite direction. 
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These results suggest that CSR alone may not be sufficient to 

curb empire building in all contexts. Behavioral traits of top executives 

and firm‑level financial conditions play critical roles in determining the 

degree to which CSR fulfills its governance potential. 

 

6. Conclusion 

This study provides empirical evidence that CSR significantly 

reduces managerial empire building. Financial constraints strengthen 

this effect, whereas CEO overconfidence undermines it. The findings 

highlight the importance of considering both managerial behavioral 

characteristics and firm financing conditions when assessing the 

governance role of CSR, particularly in emerging markets with high 

information asymmetry. 
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 : یتیریمد یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیمسئول ریتأث

 عاملریمد ازحدشینفس بو اعتمادبه یمال یهاتیمحدود گرلیتعد نقش

  

 رانیان، ااصفه ،یواحد اصفهان )خوراسگان(، دانشگاه آزاد اسلام ،یگروه حسابدار بالائیمهدی علی
  

  چکیده
و با در نظر  یتیریمد یامپراتور یریگشرکت بر شکل یاجتماع تیاثر مسئول یابیبا هدف ارز قیتحق نیا

انجام شده است. جامعه  رعاملیاز حد مد شیو اعتماد به نفس ب یمال یهاتیمحدود گرلیگرفتن نقش تعد
 یشرکت ط ۱۰۵به  طمربو یهادر بورس تهران بوده و داده شدهرفتهیپذ یهاپژوهش شامل شرکت یآمار

چندگانه و  ونیرگرس یهاانتخاب و با استفاده از مدل کیستماتیبا روش حذف س ۱۴۰۱تا  ۱۳۹۳دوره 
طور شرکت به یاجتماع تیمسئول یهابرنامه یاجرا دهدینشان م هاافتهیاند. شده لیتحل یبیترک یهاداده

اثر  نیا ،یمال تیمحدود طی. در شراکندیم یریجلوگ یتیریحوزه نفوذ مد رکارآمدیاز گسترش غ یمعنادار
 رانیمد لیتما ،یکمبود منابع مال یهادر دوره یاجتماع یهاتیتوجه به مسئول گر،یعبارت دبه شود؛یم تیتقو

 نیبر ا زین رعاملیاز حد مد شیاعتماد به نفس ب ن،ی. افزون بر ادهدیکاهش م ترشیرا ب یسازیبه امپراتور
 ،یاجتماع یهاتیدر صورت تمرکز بر فعال نیبخودبزرگ رانیمد کهیطوربه د،رابطه اثر مثبت دار

و  یعوامل مال بیاز آن است که ترک یاکپژوهش ح جی. نتادهندینشان م یکمتر انهیجوسلطه یهاشیگرا
 یراهبرد ماتیشرکت بر تصم یاجتماع تیدر شدت و جهت اثر مسئول ینقش مهم تواندیم یشناختروان

 یاجتماع تیاثر مسئول یسازوکارها نییتب یجامع برا یمطالعه در ارائه چارچوب یباشد. نوآور اشتهد رانیمد
 یمؤثر در جهت ارتقا ینظارت یهااستیس نیتدو یبرا ییمبنا تواندیاست که م یتیریمد یبر ساخت امپراتور

  ها باشد.عملکرد شرکت
 ،یمال یهاتیمحدود ،یتیریمد یساخت امپراتور ت،یریمد ازحدشیاعتماد به نفس ب :هاواژهکلید
  شرکت.  یاجتماع تیمسئول
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  مقدمه
از موضوعات مهم در مطالعات  یساخت امپراتور ران،یعوامل مرتبط با رفتار مد انیدر م

 نان،یاطمبا درجه عدم یساخت امپراتور زهی. انگشودیمحسوب م یو رفتار یمال تیریمد
(. Bragoli et al., 2021ارتباط دارد ) یزیگرسکیر زانیو م یتیریپاداش مد یهاطرح

طلبانه، شرکت را فراتر از اندازه مطلوب فرصت ماتیتصم قیاز طر سازیامپراتور رانیمد
اکتساب  ای هاییاز حد، رشد دارا شیب یاهیمانند انجام مخارج سرما دهند؛یتوسعه م
 Hope) شتریپاداش ب افتیو در تیبا هدف کسب قدرت، اعتبار، موقع دیجد یهاشرکت

& Thomas, 2008صورت را به اطلاعات ،یمال یمعمولاً در گزارشگر رانیمد نی(. ا
 Young et) شودیم یدهگزارش تیفیامر منجر به کاهش ک نیو ا کنندیهدفمند پنهان م

al., 2014سهامداران، و  ماتیبر ارزش شرکت، تصم یااثرات گسترده یرفتار نی(. چن
 بر تواندیکه م ی(. از جمله عواملKatrin, 2023دارد ) یتیریاز عملکرد مد نفعانیدرک ذ

( است CSRها )شرکت یاجتماع تیاثرگذار باشد، مسئول یبه ساخت امپراتور رانیمد لیتما
(Gul et al., 2020.) 

 فایا زیخود را ن یتعهدات اجتماع دیبا ،یامروزه علاوه بر سودآور یتجار یواحدها
 داریتعامل منافع مشترک و پا نیبنگاه و جامعه برقرار است و ا انیم یرابطه متقابل رایکنند، ز

 یاجتماع تی(. مسئول۱۳۹2 ن،یالدنیو مع یصادق ی)صالح کندیم جادیهر دو طرف ا یبرا
آن،  یاست و اجرا یو آموزش یحقوق بشر ،یطیمحستیز ،یشرکت شامل ابعاد اخلاق

شهرت، کاهش  شیمدت، در بلندمدت منجر به افزاکوتاه یهانهیهز لیتحم رغمیعل
مفهوم  نی(. ا۱۳۹۵ ان،ی)پورفخر شودیم یبود عملکرد مالوفادار و به انیجذب مشتر ها،نهیهز

کنندگان، از منظر کارکنان، مصرف یتجارعملکرد واحد  یابیچندجانبه به ارز کردیبا رو
)خوشکار و همکاران،  پردازدیم کنندگاننیو تأم ستیزطیجامعه، مح گذاران،هیسرما

 یاصل تیرا در مأمور یها و تعهدات اجتماعکه ارزش رودیها انتظار م( و از سازمان۱۳۹8
 انیدر م یمثبت رکو د ابندیدست  شتریب ییو پاسخگو تیکنند تا به شفاف نهیخود نهاد

 (.Sen et al., 2016) ندینما جادیا نفعانیذ
موجود هنوز در خصوص  اتیادب ،یدر عرصه جهان CSR کردیوجود گسترش رو با

محدود است.  ران،یمد یهازهیو انگ یریگمیدر سطح تصم ژهیوآن، به یرفتار یامدهایپ
اند بازده سهام تمرکز داشته ای یو عملکرد مال CSR انیعمدتاً بر رابطه م نیشیمطالعات پ
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(Porter & Kramer, 2006; Margolis et al., 2009در حال ،)یکه آثار احتمال ی 
کمتر  یبه گسترش امپراتور رانیمد لیطلبانه و تمافرصت یبر رفتارها یاجتماع تیمسئول
 یهااز جلوه یکی یساخت امپراتور گر،ید ی(. از سوGul et al., 2020شده است ) یبررس
 شیمنابع، افزا مدناکارآ صیموجب تخص تواندیاست که م تیریاز مد تیمالک ییجدا

 ,Hope & Thomas, 2008; Katrinو کاهش ارزش شرکت در بلندمدت شود ) سک،یر

 یضرور ،یو کاربرد یاز نظر نظر ،یسازیو رفتار امپراتور CSR نی. درک رابطه ب(2۰2۳
 یتیریمد یهازهیانگ یابیو ارز یشرکت تیحاکم تیتقو یبرا یابزار تواندیم رایاست؛ ز

 رساند. یاری یاقتصاد یهایگذاراستیو س ینظارت ماتیتصم هفراهم سازد و ب
شرکت را با در  یاجتماع تیمسئول ریتأث ،یخلأ دانش نیحاضر با هدف پرکردن ا پژوهش

 یبررس رانیاز حد مد شینفس بو اعتمادبه یمال یهاتیمحدود کنندهلینظر گرفتن نقش تعد
اند؛ مانند نقش صورت مجزا مطالعه شدهبه رهایمتغ نیاز ا کیهر  ن،یشیپ اتی. در ادبکندیم

(، اثر Fazzari et al., 1988) یگذارهیسرما ماتیدر تصم یلما یهاتیمحدود
( Malmendier & Tate, 2015) رانیطلبانه مداز حد در رفتار فرصت شینفس باعتمادبه

موجود  یهاحال، پژوهش نی(. با اGul et al., 2020) یمال یامدهایبا پ CSRو ارتباط 
 ن،ی؛ بنابرااندنپرداخته یتیریمد یپراتورسه عامل بر ساخت ام نیزمان اهم لیتاکنون به تحل

از  نیاست. همچن ینوآور یدارا یو ارائه شواهد تجرب یمفهوم قیحاضر از نظر تلف قیتحق
جهت  کیکلاس اتیکه از ادب شودیاستفاده م اریبر پنج مع یمبتن یبیشاخص ترک کی

 ;Young et al., 2014اند )استخراج شده یتیریمد یامپراتور دهیپد یرسازیتصو

Bragoli et al., 2021 .)ریگذاران و ساسهامداران، قانون یپژوهش برا نیا یهاافتهی 
 رانیمد یفرد یهازهیانگ نیدرباره رابطه ب یبا ارائه شواهد رایاست، ز تیحائز اهم نفعانیذ

اعتماد و  ت،یشفاف یدر جهت ارتقا تواندیم ،یسازمان ریپذتیمسئول یکردهایو رو
 .ردیمورد استفاده قرار گ یشرکت تیمؤثر در نظام حاکم یریگمیتصم

 
 ینظر یمبان

است  یتیریمد ی( از عوامل مؤثر بر ساخت امپراتورCSRها )شرکت یاجتماع تیمسئول
(Gul et al., 2020.) شرکت مفهومی است که به موجب آن  یاجتماع تیافشای مسئول

ای بهتر و محیط زیستی گیرند تا به برخورداری از جامعهطور داوطلبانه تصمیم میها بهشرکت



 

 

و  یسازمان تیتا مشروع سازدیها را قادر مشرکت CSR یافشاتر کمک نمایند. پاک
( معتقد است ۱۹۹۱) Jones   (Grougiou et al., 2014).سهامداران را جلب کنند تیحما

. دهندینشان م یشتریب یدارند، تعهد اخلاق یاجتماع همسئولان یهاتیکه فعال ییهاشرکت
اند در جهت منافع همه ها اخلاقاً موظف(، شرکت2۰۰6) Porter & Kramer دیاز د

را در  رانیطلبانه مدفرصت یرفتارها CSRاند ها نشان دادهاقدام کنند. پژوهش نفعانیذ
 & Lanis) یتهاجم اتی(، مالKim et al., 2012سود ) تیریچون مد ییهاحوزه

Richardson, 2012ی( و تجارت داخل (Gao et al., 2014محدود م )هرچقدر کندی .
دارد  یراخلاقیغ یرفتار مال یبرا یکمتر زهیعمل کند، انگ تریتر و اخلاقشرکت مسئولانه

(Ehsan et al., 2022.) 
در رفتار  یامرتبط است، نقش بازدارنده رانیمد یرت شخصشرکت، که با شه شهرت

 یقو CSR یریگبا جهت یرانیمد نی(. بنابراAtanasov et al., 2012طلبانه دارد )فرصت
عملکرد  CSRبه  شی(. گراGul et al., 2020دارند ) شیگرا یکمتر به ساخت امپراتور

 شودیبلندمدت م تیموجب موفق داریپا اقدامات قیو از طر دهدیشرکت را بهبود م
(Sandhu & Kapoor, 2010 ؛Chih et al., 2008 ؛Dhaliwal et al., 2011 بر .)

 یکاهش عدم تقارن اطلاعات شتر،یب یموجب افشا CSR یسطح بالا نفعان،یذ هیاساس نظر
 نیهمچن CSR .(Gul et al., 2020) شودیم رانیطلبانه مدو محدود شدن رفتار فرصت

 & Besley؛ Allen et al., 2007) دهدیم شیشرکت را افزا یاجتماع تیمشروع

Ghatak, 2007 ؛Heal, 2005.) 
 یاند؛ مشارکت در مسائل اجتماعمطرح کرده زیرا ن CSR یمطالعات اثر منف یبرخ اما

با عملکرد  یها(. شرکتHillman & Keim, 2001ارزش سهام را کاهش دهد ) تواندیم
 Chen؛ Campbell, 2007) شوندیم CSR ریمعمولاً کمتر درگ فیضع یاقتصاد طیمح ای

et al., 2017نیبر رابطه ب کنندهلینقش تعد یمال یهاتیمحدود جه،ی(. در نت CSR  و
کسب  یرا برا CSRممکن است  رانیمد طیشرا نیدارند؛ در ا یتیریمد یساخت امپراتور

 شودیاطلاق م یتیبه وضع یمال یهاتیمحدود .رندینفوذ خود به کار گ تیو تقو تیمشروع
به  اش،یجار اتیو عمل هایگذارهیسرما یبرا ازیمورد ن یشرکت به منابع مال یکه دسترس

  سخت بازار، محدود شده است. طیشرا ایکم  ینگیبالا، نقد یمانند بده یعوامل لیدل
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اثر  یو راهبرد یمال ماتیبر تصم رانیمد ازحدشینفس باعتمادبه ،یرفتار یحوزه مال در
از  شیب نانیاطم یبه معنا تیریاز حد مد شیاعتماد به نفس ب (.Heaton, 2002) گذاردیم

 شیب یابیخود است، که اغلب منجر به ارز یریگمیقضاوت و تصم یهاییبه توانا رانیحد مد
 ,Heaton) شودیم یواقع یهاسکیکمتر از ر یابیو ارز یاحتمال یهااز حد مثبت از پاداش

دارند  CSRدر  یکم گرفته، مشارکت کمتررا دست هاسکیر رانیمد نیا(. 2۰۰2
(McCarthy et al., 2014 ؛Malmendier et al., 2013و رفتارها )ی 

؛ Kim et al., 2016؛ Deshmukh et al, 2013شود )یم دیتشد شانسازانهیامپراتور
McCarthy et al., 2017 .)CSR مهیو ب یبخشتیمشروع یبرا یهمچون ابزار تواندیم 

 & Minor؛ Godfrey et al., 2009رفتارها عمل کند ) نیا یمنف یامدهایدر برابر پ

Morgan, 2011ممکن است از  رانی(. مدCSR سازانهیاتورامپر یپوشش رفتارها یبرا 
 (.Gul et al., 2020خود استفاده کنند )

 یهاهیفرض گر،لیو تعد یاصل یهاریمتغ نیب یفوق و روابط فرض ینظر یبر اساس مبان
 :شوندیم نیتدو ریپژوهش به شرح ز

 دارد. یتیریمد یبر ساخت امپراتور یمنف ریتأثشرکت  یاجتماع تی: مسئول۱ هیفرض
 یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیمسئول ریتأث یمال یهاتی: محدود2 هیفرض

 .کنندیم تیرا تقو یتیریمد
شرکت بر ساخت  یاجتماع تیمسئول ریتأث رعاملیاز حد مد شی: اعتماد به نفس ب۳ هیفرض
  .کندیم تیرا تقو یتیریمد یامپراتور

 

 پیشینه پژوهش
 یرفتار یهایژگیشرکت و و یاجتماع تیکه مسئول دهندینشان م نیشیپ یهاپژوهش

طلبانه و ساخت توسعه یرفتارها یو محدودساز یریگدر شکل ینقش مهم رانیمد
 ،یبورس یهاشرکت یهاداده لی( با تحل۱۴۰۴) یو خسرو انیحاجدارند.  یتیریمد یامپراتور

 یهایژگیو انی( را بر رابطه میمال یهاتیاز محدود یاندهیعنوان نما)به یساختار مال ریتأث
 افتهیکردند.  ی( بررسCSRاز  یارمجموعهی)ز یطیمحستیز یریپذتیو مسئول یتیریمد
 یمال نیتأم تیو محدود یسطح بده دهندهنشان)که  یبود که اهرم مال نیها اآن یدیکل

. کندیم لیرا تعد یطیمحستیو عملکرد ز یتیریابعاد مد انیرابطه م یطور معناداراست( به



 

 

 تیدر پژوهش حاضر را تقو یمال یهاتیمحدود گرلیتعد هیفرض ماًیموضوع مستق نیا
در خصوص  رانیمد میبر تصم تواندیچگونه م یکه فشار مال دهدیو نشان م کندیم

 بگذارد. ریتأث یاجتماع یهایگذارهیسرما
 رانیمد یشناخت یهاشیگرا وندیپ» پژوهشی با عنوان (۱۴۰۳) ینسب و پورزمانیرضو 

و کارشناسان  رانیاز مد یاپژوهش با نمونه نیاانجام دادند « (CSR) یبا تعهدات اجتماع
 یفایو سطح ا ،ینیبخوش ژهیوبه ران،یمد یشناخت یهایژگیو انیم یارتباط معنادار ،یمال

 یبرا ینظر انیبن میطور مستقبه افتهی نی( کشف کرد. اCSRشرکت ) یاجتماع تیمسئول
در حوزه  دیشد ینیبخوش رایز آورد؛یفراهم م رعاملیاز حد مد شینفس بمفهوم اعتمادبه

 یهایریگمیتصم تواندیاز حد است که م شینفس ببر اعتمادبه یدرآمدشیاغلب پ ،یشناخت
 دییمطالعه تأ نیقرار دهد. ا ری، را تحت تأثCSRمنابع به  صیاز جمله تخص ک،یاستراتژ

بر  ماًیقدارند، مست یکه قصد ساخت امپراتور یعامل رانیمد یذهن یکردهایکه رو کندیم
  .شودیمنعکس م یتعهدات اجتماع

( در مطالعات ۱۳۹8) روشکیو ن یاسد ز،یآناقیشواهد، پژوهش شعر نیهمسو با ا
 ،ینانیاطمشیب ژهیوبه ران،یمد یرفتار یهایژگینشان داد که و یمال یحسابدار یتجرب

 نیاثرگذار باشد. ا یاقتصاد یهایریگمیتصم تیفیسود و ک ینیبشیبر نحوه پ تواندیم
طلبانه و ساخت توسعه یدارند که رفتارها تیحاضر اهم هشپژو یاز آن جهت برا هاافتهی

 نیا قیو سنجش دق ردیگیشکل م ازحدشینفس باعتمادبه یغالباً در بستر نوع یامپراتور
 یطلبو توسعه CSRآن در روابط حاکم بر  گرلینقش تعد لیدر تحل تواندیم یژگیو

 مؤثر باشد. یتیریمد
 کندیم دیمجله تأک نیدر هم زی( ن۱۴۰۱) یو مشعشع یمنیمطالعه ا جیراستا، نتا نیهم در

 یازهایو ن یطیمح یبه فشارها رانینوع واکنش مد توانندیم یمال یهاتیکه محدود
سود شوند.  تیریدر مد یمتفاوت یمنجر به اتخاذ الگوها یدهند و در موارد رییرا تغ یاطلاعات

تنها بر عملکرد نه یاز کمبود منابع مال یناش یکه فشارها دهدیمنشان  یشواهد نیچن
که با هدف گسترش  اقداماتی جمله از- رانیمد کیاستراتژ ماتیبلکه بر تصم ،یحسابدار

طور به زیمطالعه ن نیا رو،نیدارد. ازا میمستق رتأثی - شودیحوزه نفوذ و کنترل انجام م
 تیرا تقو رانیطلبانه مدتوسعه یدر رفتارها یمال یهاتیمحدود گرلینقش تعد میرمستقیغ
 .کندیم
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تا  ۱۹87 یهاسال نیشرکت ب-سال 6۰،778 یها( با استفاده از داده2۰2۴) Wuپژوهش 
 یاتیمال یزیربرنامه یها( و فرصتزهیانگ ندهی)به عنوان نما یمال یهاتیمحدود ری، تأث2۰۱6

 انیاز آن است که رابطه مثبت م یحاک جی. نتاکندیم یرا بررس یاتیبر اجتناب مال
 یزیربرنامه یهاکه سطح فرصت ییهادر شرکت یاتیمال جتنابو ا یمال یهاتیمحدود

با  ییهاکه شرکت دهدیشواهد نشان م ن،یاست. علاوه بر ا تریدارند، قو یبالاتر یاتیمال
 یهایبه استراتژ ،یمال یهاتیدر مواجهه با محدود تر،نییپا یاتیمال یزیرفرصت برنامه

 .آورندیم یش اجتناب رویافزا یپرخطر برا یاتیمال یزیربرنامه
Weiskirchner-Merten (2۰2۳ )نحوه استفاده دفتر  یبررس یبرا یمدل نظر کی

 یهاپروژه یدرباره سودآور ریگزارش شده توسط مد یاز اطلاعات خصوص یمرکز
. دهدیارائه م ریپاداش مد نییو تع هیسرما یبندبودجه یهایریگمیتصم یبرا یگذارهیسرما

 لیاز تما یناش یاطلاعات یهاکند تا رانتیتلاش م یکه دفتر مرکز دهدیمدل نشان م نیا
 یی( را در مقابل کاراشودیاز حد م شیب یگذارهی)که منجر به سرما یسازیبه امپراتور ریمد

 یتیریمد یامپراتور جادیا یایدارند که مزا دیتأک هاافتهیمعاوضه کند.  یگذارهیسرما
مرتبط، به صورت چند  یجبران یهاو طرح هیسرما یبندبودجه نهیبه ماتیبر تصم تواندیم

 بگذارد. ریتأث یجهت
Gul et al (2۰2۰در پژوهش )شرکت، اعتماد به نفس  یاجتماع تیمسئول"با عنوان  ی

نشان  "نفعانیو ذ یندگینما ینظر یهادگاهی: دیامپراتور جادیعامل و ا رانیاز حد مد شیب
 یمرتبط است و اثر آن برا ترنییپا یشرکت با ساخت امپراتور یاجتماع تیدادند که مسئول

است.  ترفیاز حد دارند، ضع شیاعتماد به نفس ب یعامل دارا رانیکه مد ییهاشرکت
، مسئولیت اجتماعیر از حد و مشارکت بالا د شیعامل با اعتماد به نفس ب رانیمد نیهمچن

 .رعاملیمد نییپا تیبا مالک ییهادر شرکت ژهیدارند، به و دیبه خر یشتریب لیتما
 یسازوکارها نییمنابع، به تب تیمحدود هیو نظر یندگینما هیبر نظر یپژوهش حاضر مبتن

شرکت  یاجتماع تی. مسئولپردازدیم رانیطلبانه مدبر رفتار توسعه یشرکت تیحاکم یکنترل
(CSR به عنوان )نظارت و تعهدات  شیکه با افزا شودیفرض م یرفتار یکنترل ریمتغ کی

 یپژوهش یهاافتهیفرض با  نی. ادهدیرا کاهش م یتیریمد یامپراتور ماًیمستق ،یاخلاق
 ییبا سهامداران و کارا ریمنافع مد یدر جهت همسوساز یرا عامل CSRکه  گرددیم تیتقو

در نظر  یطیعامل مح کیبه عنوان  یمال یهاتیدر ادامه، محدود .دانندیم یگذارهیسرما



 

 

در مهار  CSR یذات ییکارا ،یمنابع، فشار مال تیمحدود هیبر اساس نظر شوند؛یگرفته م
 طیرا در شرا رمولدیغ یهایگذارهیسرما سکیچرا که ر کند،یم تیرا تقو یطلبتوسعه

به  رعامل،یمد یتیشخص یهایژگیو ت،یدر نها. سازدیتر مگران رانیمد یکمبود منابع، برا
 یژگیو نیا شود؛یم یرابطه بررس نیا کنندهلیاز حد، به عنوان تعد شیبه نفس ب داعتما ژهیو

بر  CSR یطلبانه، اثر منفاقدامات توسعه یبرا ریمد هاتیتوج تیتقو قیممکن است از طر
 تیکسب مشروع یبرا CSRاز  یاستفاده ابزار سازنهیکرده و زم فیرا تضع یسازیامپراتور

و  یطیمح ،یعوامل نظارت نیب دهیچیچارچوب، تعامل پ نیبزرگ شود. ا یهادر پروژه
 .آوردیفراهم م رانیمد یسازیسطح امپراتور نییرا در تع یتیشخص

 

  پژوهش روش
 یپژوهش رها،یمتغ نیو از لحاظ رابطه ب یتجرب یادیپژوهش حاضر از لحاظ هدف بن

و پس  یخیکار رفته از نوع تارها و اطلاعات بهاست. داده یو از نوع همبستگ یفیتوص
 یسازمان بورس اوراق بهادار تهران و برا تیها از ساداده یآورجمع یاست. برا یدادیرو

پژوهش،  نیا یاستفاده شده است. جامعه آمار ۱۰ وزیویا ارافزاز نرم هاهیآزمون فرض
 ۱۴۰۱سال  انیتا پا ۱۳۹۳سال  یدر بورس اوراق بهادار تهران از ابتدا شدهرفتهیپذ یهاشرکت

اند. خود را در بورس اوراق بهادار حفظ کرده تیعضو یبازه زمان نیا یهستند که در ط
 نی( صورت گرفته است بدکیستماتی)س یذفانجام شده با استفاده از روش ح یریگنمونه

خود را در بورس اوراق  تیعضو یبازه زمان نیا یکه ط ییهاکه ابتدا تمام شرکت بیترت
هستند، از  ریز طیکه فاقد شرا ییهااند انتخاب شده و سپس شرکتبهادار تهران حفظ کرده

نمونه پژوهش  انبه عنو ماندهیباق یهاشرکت هیکل انیمجموع آنان حذف شده و در پا
 انتخاب شدند:

 پژوهش یجامعه آمار :1 جدول

 باقیمانده تعداد شرح
 348 1393 ابتدای سال های فهرست شده در بورس اوراق بهادار تهران درشرکتکل  تعداد
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 شود:کسر می
 گری مالی.گذاری یا واسطهتعداد شرکت سرمایه

 هایی که پایان سال مالی آنها پایان اسفند ماه نبوده است.شرکتتعداد 
 سهام آن مبادله نشده است.هایی که حداقل هر سه ماه یک بار شرکتتعداد 

 هایی که اطلاعات آنها در دسترس نبوده.شرکتتعداد 
 اند.های که در طول دوره زمانی پژوهش تغییر سال مالی دادهتعداد شرکت

 
(68) 
(49) 
(72) 
(29) 
(25) 

 
280 
231 
159 
130 
105 

 105 های مورد بررسیشرکتتعداد 

  

 پژوهش متغیرهای

 وابسته ریمتغ

( بر اساس EMPIRE_BUILD) «یتیریمد یساخت امپراتور»پژوهش،  نیوابسته ا ریمتغ

 Chhaochharia) شودی( محاسبه مکی ای)صفر  ینریاز پنج مؤلفه با یبیشاخص ترک کی

et al., 2012 ؛Levi et al., 2014 ؛Gul et al., 2020 ؛Shams et al., 2022.) 

 سازنده شاخص عبارتند از: یهامؤلفه

سهام  ٪۵۰از  شیب دیاست که در صورت خر یساختگ ریمتغ کی(: Acquisition) کیتمل

 یداریخر یهاحالت، شرکت نی. در اردیگیم کیمقدار  گر،یو کسب کنترل شرکت د

 ,.Chhaochharia et al) دهندیادامه م نیشیپ یخود را با نام و ساختار قانون تیشده فعال

 (.Shams et al., 2022؛ Gul et al., 2020؛ Levi et al., 2014؛ 2۰۱2

اگر شرکت در  ردیگیم ۱است که مقدار  یساختگ ریمتغ کی (:Consolidation) قیتلف

خود  یمال تیگزارش وضع یبرا یقیتلف یمال یهابه ارائه صورت یالزام قانون یطول سال مال

واحد  یواحد تجار لیاز تشک یو چه ناش ٪۵۰از  شیب کیاز تمل یکرده باشد )چه ناش دایپ

 یافشا یو قانون ینقطه زمان ر،یمتغ نیمشترک(. ا یگذارهیسرما ایتحت کنترل مشترک 

 . ینه صرفاً وقوع تملک سهم کنترل کند،یم یریگرا اندازه یقیتلف یگزارشگر

(Chhaochharia et al., 2012 ؛Levi et al., 2014 ؛Gul et al., 2020 ؛Shams et 

al., 2022.) 

 کیکه مقدار  یساختگ ری(: متغCapital Expenditure Growth) یاهیمخارج سرما رشد

نمونه باشد.  انهیبه سال قبل، بزرگتر از م یسال جار یاهیاگر نسبت مخارج سرما ردیگیم



 

 

 ,.Chhaochharia et alاست ) یسازیبه امپراتور شتریب لیدهنده تمارشد بالاتر نشان

 (.Shams et al., 2022؛ Levi et al., 2014؛ 2۰۱2

اگر  ردیگیم کیکه مقدار  یساختگ ری(: متغTotal Assets Growth) هاییکل دارا رشد

نمونه باشد. رشد بالاتر به عنوان  انهیبه سال قبل، بزرگتر از م یسال جار یهایینسبت کل دارا

؛ Chhaochharia et al., 2012در نظر گرفته شده است ) یبه امپراتور لیاز تما یاریمع

Levi et al., 2014 ؛Shams et al., 2022.) 

که  یساختگ ری(: متغTangible Fixed Assets Growthثابت مشهود ) یهاییدارا رشد

به سال قبل، بزرگتر از  یثابت مشهود سال جار یهاییاگر نسبت دارا ردیگیم کیمقدار 

 ,.Chhaochharia et alاست ) یبه امپراتور لینمونه باشد. رشد بالاتر نشانه تما انهیم

 (.Shams et al., 2022 ؛Levi et al., 2014؛ 2۰۱2

صفر داده  ای کیذکر شده ارزش  یرهایاز متغ کیموضوع که به هر  نیدر نظر گرفتن ا با

 ( محاسبه خواهد شد.۱براساس رابطه ) یتیریمد یلذا شاخص ساخت امپراتور شود،یم

 

 (:۱) رابطه

𝐄𝐌𝐏𝐈𝐑𝐄𝐁𝐔𝐈𝐋𝐃 =  
∑ 𝒅

∑ 𝒉
 

 

∑رابطه  نیدر ا 𝒅 و اند گرفته کیاست که عدد  یموارد یدهنده تمامنشان ∑ 𝒉دهنده نشان

تعداد کل در مورد آنها در نظر گرفته شده است. کی ایاست که عدد صفر  یموارد یتمام

در محدوده  یتیریمد یساخت امپراتور ییشاخص نها جه،یها )پنج مورد( است. در نتمؤلفه

 است. یساخت امپراتور شتریدهنده سطح ببالاتر نشان ریمقاد رد؛یگیقرار م کیصفر تا 
 

 مستقل ریمتغ

محاسبه  ریکه به شرح ز باشدیشرکت م یاجتماع تیمستقل مسئول ریپژوهش شامل متغ نیا

 :شودیم
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 یاجتماع تیپژوهش، به منظور سنجش مسئول نیشرکت: در ا یاجتماع تیمسئول

( استفاده شده ۱۴۰۰و همکاران ) ی(  و مران۱۳۹6) انیو امجد ینیها، از مطالعات حسشرکت

و سپس  دهیگرد یبررس رهیمدئتیه یهانمونه، گزارش یهاشرکت یبندرتبه یاست. برا

 لیها هستند، تحلشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول انگریگروه، که ب 6شاخص در  2۴در قالب 

 .شوندیم

خارج  یفرهنگ یهاتیارتباط با سهامداران و فعال ،یحقوق طیو جامعه: شامل مح استی. س۱

 سازمان.

 یرفاه لاتیو تسه مهیمرتبط با کار، ب یو عموم یتخصص یهاکارمندان: دوره ی. استراتژ2

 درون سازمان. یفرهنگ یهاتیآنها و فعال یخانوادگ یبهبود زندگ یکارکنان، تلاش برا

 تیریسبز، مد یفضا جادیمرتبط، ا یدهاو استاندار هانامهیگواه افتی: درستیز طی. مح۳

شرکت در کاهش مصرف  کردیو رو عات،یو کاهش ضا افتیباز ،یهوا و صوت یهایآلودگ

 .یانرژ

و خدمات  انیخدمات، ارتباط با مشتر ایکالا  تیفیکنندگان: بهبود کو عرضه انی. مشتر۴

مانند فروش و  ینترنتیو ارائه خدمات ا ،ینترنتیا تیسا یرسانروزپس از فروش، داشتن و به

 ثبت سفارش.

 ه،یریخ یهاکمک ،یگزارش عملکرد اجتماع ۵۹ یشامل بررس یاجتماع یگذارهی. سرما۵

 هاست. شرکت یاجتماع یریپذتیمرتبط با مسئول یهایو استراتژ هااستیو س

کارکنان،  تیرضا یابیارز ،یسازمان یتعال ک،یاستراتژ یزیربه برنامه زیشرکت ن ی. استراتژ6

و  یمشتر تیبا محور یمحور یهاو ارائه ارزش یمشاغل، توسعه منابع سازمان یبندطبقه

 .پردازدیجامعه م

 یسنجش افشا یبرا مسئولیت اجتماعی یاز شاخص گزارشگر پژوهش نیا در

 :شودیاستفاده م ریبه صورت ز یشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول

 (:2) رابطه

𝐶𝑆𝑅 = ∑
𝑋𝑖𝑗

𝑛𝑗

𝑛𝑗

𝑖=1

 



 

 

 که در آن:

𝒏𝒋: هرشرکت  یمورد انتظار برا ازاتیمجموع امتj   در سالt2۴قلم بالا معادل  2۴ یکه برا 

 .باشدیم

𝑿𝒊𝒋: هرشرکت  یمکتسبه برا ازاتیمجموع امتj  در سالt که افشا  یهر قلم یشرکت به ازا

 .ردیگیکد صفر به آن تعلق م نصورتیا ریو در غ ک،یهر قلم افشا شده کد  ینموده است برا

 
 کنندهلیتعد یرهایمتغ

بر اساس پژوهش   :(Overconfident CEO) رعاملیاز حد مد شیبه نفس ب اعتماد

Ali & Tauni (2۰2۱اعتماد به نفس ب )باشدیم یساختگ ریمتغ کیعامل  ریاز حد مد شی 

 ریگرفته و در غ کیاز حد باشد کد  شیاعتماد به نفس ب یدارا ریکه مد یو درصورت

شرکت،  یگذارهیسرما یهامیتصم نکهی. با توجه به ادینمایم افتیکد صفر در نصورتیا

 نیدر ا باشد،یعامل م ریاز حد مد شیاعتماد به نفس ب زانیدرباره م یاطلاعات رندهیدر برگ

محاسبه اعتماد به نفس  ی( برا2۰۱۳) Ahmed & Duellamanmپژوهش بر اساس پژوهش 

 : شودی( استفاده م۵به شرح رابطه ) یگذارهیمازاد سرما اریعامل از مع ریاز حد مد شیب

 

 (:۵) رابطه

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇_𝐺𝑅𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑆𝐴𝐿𝐸_𝐺𝑅𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 که در آن:

ASSET_GRi,tشرکت  یهایی: رشد داراi  در سالtیهایی، که برابر است با کل دارا 

 سال گذشته. یهاییبر کل دارا میسال گذشته تقس یهاییکل دارا یمنها یسال جار

SALE_GRi,t رشد فروش شرکت :i  در سالtی، که برابر است با کل فروش سال جار 

 بر کل فروش سال گذشته. میکل فروش سال گذشته تقس یمنها

و سپس در هر سال  گرددیبرازش م یبه روش مقطع یونیمنظور نخست مدل رگرس نیبد

بزرگتر از صفر  یشرکت یمانده مدل برا ی. چنانچه باقشودیم یریگ( اندازهɛمانده مدل ) یباق

خواهد گرفت، به  کیو کد  باشدیعامل م ریاز حد مد شیاعتماد به نفس ب ییایباشد؛ گو
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صورت  نیا ریشده است و در غ یگذارهیاز حد سرما شیب شرکتمعناست که در آن  نیا

 .شودیعدد صفر در نظر گرفته م

 

 لهیشده بوس نیتدو اریاز مع ،یمال تیسنجش محدود ی(: براZ-score) یمال یهاتیمحدود

 : شودی( استفاده م6( به شرح رابطه )۱۳۹2و درخور ) یبادآورنهند

 

 (:6) رابطه

𝑍 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒  =   −1.002  ×   (
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
)   +   0.283  ×   (

𝑀

𝐵
)   +   3.139  

×   (
𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
)  −  39.368 ×  (

𝐷𝑖𝑣

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
)   −   1.315  

×   (
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
) 

 

Z-scoreشرکت یبحران مال اری: مع 

Cash Flowشرکت ینقد یهاانی: جر 

Total Assetsهایی: کل دارا 

𝑀𝐵آن سهام  یبه ارزش دفتر ی: نسبت ارزش بازار سهام عاد 

Debtشرکت یهای: کل بده 

Total Capitalحقوق صاحبان سهام : 

Divدارانبه سهام ی: سود پرداخت 

Cash Holdingیهایگذارهیداشت وجه نقد که برابر است با مجموع وجه نقد و سرما: نگه 

 مدت.کوتاه

 Z-scoreمقدار  ،یواقع ریصورت است که بر اساس مقاد نیشاخص بد نیاستفاده از ا روش

از کوچک به بزرگ )متناسب با  ری. بر اساس محاسبات به دست آمده مقادشودیمحاسبه م

 ریمقاد نیهر چه قدر ا شوند،یم میبه دست آمده از نمونه پژوهش( به پنج گروه تقس ریمقاد

چهارم  یکه در گروه ها ییهااست. شرکت شتریب زیشرکتها ن یت مالیتر باشد محدودبزرگ

 کیو کد  شوندیم ییشناسا یمال تیبا محدود یهاو پنجم قرار دارند، به عنوان شرکت



 

 

و  شوندیم ییشناسا یمال تیبدون محدود یهاشرکتها به عنوان شرکت یو مابق رندیگیم

 .رندیگیکد صفر م
 

  یکنترل یرهایمتغ

 ارائه شده است:  ریپژوهش به شرح ز نیا یکنترل یرهایمتغ

مدت به کل کوتاه یها یگذارهی: برابر است با نسبت وجه نقد و سرما۱وجه نقد نگهداشت

 .هاییدارا

 .هاییها به کل دارا ی: برابر است با نسبت کل بده2یمال اهرم

 .هایی: برابر است با نسبت سود خالص به کل دارا۳یسودآور

بر فروش سال  میفروش سال گذشته تقس یمنها یبا فروش سال جار : برابر است۴فروش رشد

 گذشته.

 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام. یعیطب تمی: برابر است با لگار۵هیبازار سرما ارزش

ها و ارزش بازار حقوق  یکل بده ی: برابر است با مجموع ارزش دفتر6نیوتوبیک نسبت

 .هاییکل دارا یبر ارزش دفتر میصاحبان سهام تقس

 .رهیمد ئتیه یتعداد کل اعضا یعیطب تمی: برابر است با لگار7رهیمد ئتیه اندازه

عامل  ریمد کهیاست، درصورت یساختگ ریمتغ کی: 8رهیمد ئتیدر ه رعاملیمد تیعضو

 .ردیگیعدد صفر م نصورتیرایو در غ  ردیگیم کیهم باشد، عدد  رهیمد ئتیعضو ه

 شرکت. رهیمد ئتیه یمستقل به کل اعضا یبا نسبت اعضا : برابر است۹رهیمد ئتیه استقلال

 
 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 CASH 

2 LEV 

3 ROA 

4 SGROWTH 

5 CAPITAL 

6 TOBIN’S Q 
7 BSIZE 

8 CEO DUALITY 

9 BIND 



   فصل  |شماره ؟  |سال ؟  | تجربی حسابداری مالیفصلنامه مطالعات   |20

 

 یکنترل یرهایمتغ ینظر یمبان
منابع مازاد  رایاست، ز رانیمد یطلباز فرصت یااز حد نشانه شیوجه نقد ب ینگهدار

 ی(. در مقابل، اهرم مالAlmeida et al., 2004شود ) نهیربهیغ یهاصرف پروژه تواندیم
زمان موجب گسترش کند، اما هم کیرا تحر طلبانهرفرصتیغ یبالا ممکن است رفتارها

 یمال نیبه تأم یبالا وابستگ ی(. سودآورJensen, 1986) ددگر یشرکت و ساخت امپراتور
فراهم  راثربخشیغ یهایگذارهیسرما یبرا یمنابع اضاف یول دهدیرا کاهش م یخارج

. ارزش بازار سهام بالا کندیم جادیفرصت گسترش شرکت را ا عی. رشد فروش سرآوردیم
 کندیم لیرا تسه سازیامپراتور یداده و رفتارها شیرا افزا رانینفس مداعتمادبه زین
(Shleifer & Vishny, 1997 نسبت .)Q یگذارهیسرما یهافرصت انگریبالا، که ب نیتوب 

. اندازه بزرگ سازدین را فراهم مگسترش سازما هیبا ارزش افزوده است، امکان توج
(. Yermack, 2006) شودیرفتارها م نیا لیو تسه ترفیموجب نظارت ضع رهیمدئتیه

 ماتیرا کاهش داده و تصم یاستقلال نظارت رهیمدئتیه سیو رئ رعاملیمد یدوگانگ
 رهیمدئتی(. در مقابل، استقلال هJensen & Meck, 2004) دهدیم شیطلبانه را افزافرصت

 (.Fama & Jensen, 1983) شودیم یتیریمد رسازندهیغ یبالا مانع رفتارها

 
 های پژوهشمدل

شامل  یاصل یونیروابط مدنظر، سه مدل رگرس یپژوهش و بررس یهاهیبه منظور آزمون فرض

 کننده،لیتعد یرهایبه همراه متغ  CSRمستقل  ریو متغ EMPIRE_BUILDوابسته  ریمتغ

 فیاست که تعر دی. لازم به تأکدی( برآورد گردPanel Data) یبه صورت چندسطح

استفاده شده  یرهایمتغ یتمام یبرا یاستناد یاصل منابعو  یبیترک یهاشاخص ق،یدق یاتیعمل

مراجع هر  قی(، به صورت مشروح و با ذکر دقیها )اعم از وابسته، مستقل و کنترلمدل نیدر ا

( ارائه شده است. به عنوان مثال، شاخص رهایمتغ یاتیعمل فیدر بخش قبل )تعر کی

EMPIRE_BUILD  یبر اساس متدولوژ Chhaochharia et al( .2۰۱2تعر )و  فی

 شده است. یریگاندازه



 

 

 یاجتماع تیمسئول یمنف ریتأثبر  یاول پژوهش مبن هیآزمون فرض یپژوهش برا نیدر ا

 ی( در صورت۱( استفاده شده است. در مدل )۱از مدل ) ،یتیریمد یشرکت بر ساخت امپراتور

 . شودیاول پژوهش رد نم هیباشد، فرض یمعنادار و منف  𝜷𝟏بیکه ضر

 ریتأثبر  یمال یهاتیکننده محدود تیبر اثر تقو یدوم پژوهش مبن هیآزمون فرض یبرا

( استفاده شده است. 2از مدل ) ،یتیریمد یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیمسئول

از  شیکننده اعتماد به نفس ب تیبر اثر تقو یسوم پژوهش مبن هیآزمون فرض یبرا همچنین

( ۳از مدل ) ،یتیریمد یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیمسئول ریتأثبر  رعاملیحد مد

 استفاده شده است. 

|𝜷𝟑| معنادار و مثبت بوده و 𝜷𝟑 بیکه ضر یدر صورت (۳و ) (2) هایدر مدل > |𝜷𝟏| 
از آزمون والد استفاده  𝜷𝟑و  𝜷𝟏 بیضرا سهیمقا ی. براشوندیپژوهش رد نم هیباشد، فرض

  .شودیم

 

 (:۱) مدل

 
𝐸𝑀𝑃𝐼𝑅𝐸_𝐵𝑈𝐼𝐿𝐷𝑖𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡
+ 𝛽4𝐶𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿𝑖𝑡 + 𝛽5𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁’𝑆 𝑄𝑖𝑡 + 𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ 𝛽7𝑆𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝛽8𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡
+ 𝛽9𝐶𝐸𝑂 𝐷𝑈𝐴𝐿𝐼𝑇𝑌𝑖𝑡 + 𝛽10𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 + ɛ𝑖𝑡 

 

 

 (:2مدل ) 
 

𝐸𝑀𝑃𝐼𝑅𝐸𝐵𝑈𝐼𝐿𝐷𝑖𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝑍 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡
∗ 𝑍 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡
+ 𝛽6𝐶𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿𝑖𝑡 + 𝛽7𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁’𝑆 𝑄𝑖𝑡 + 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ 𝛽9𝑆𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝛽10𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡
+ 𝛽11𝐶𝐸𝑂 𝐷𝑈𝐴𝐿𝐼𝑇𝑌𝑖𝑡 + 𝛽12𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 + ɛ𝑖𝑡 
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 (:۳) مدل

 
𝐸𝑀𝑃𝐼𝑅𝐸_𝐵𝑈𝐼𝐿𝐷𝑖𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝑂𝑣𝑒𝑟𝑐𝑜𝑛𝑓𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡
+ 𝛽3𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 ∗ 𝑂𝑣𝑒𝑟𝑐𝑜𝑛𝑓𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡
+ 𝛽5𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 + 𝛽6𝐶𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿𝑖𝑡 + 𝛽7𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁’𝑆 𝑄𝑖𝑡
+ 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽9𝑆𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝛽10𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡
+ 𝛽11𝐶𝐸𝑂 𝐷𝑈𝐴𝐿𝐼𝑇𝑌𝑖𝑡 + 𝛽12𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 + ɛ𝑖𝑡 

 
 

 که در آنها:
 یک عبارت خطا است. ɛ𝑖𝑡شرکت و  iسال،  tنماد 

𝐸𝑀𝑃𝐼𝑅𝐸_𝐵𝑈𝐼𝐿𝐷𝑖𝑡 :ساخت امپراتوری مدیریتی شرکت i در سال t 

𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡: در سال مسئولیت اجتماعی شرکت t  

𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 :اهرم مالی شرکت i در سال t  

𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 :نگهداشت وجه نقد شرکت i در سال t  

𝐶𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿𝑖𝑡 : بازار سرمایه شرکتارزش i در سال t  

𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁’𝑆 𝑄𝑖𝑡: نسبت کیوتوبین شرکت i در سال t  

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 :سودآوری شرکت i در سال t  

𝑆𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 :رشد فروش شرکت i در سال t  

𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 :اندازه هیئت مدیره شرکت i در سال t  

𝐶𝐸𝑂 𝐷𝑈𝐴𝐿𝐼𝑇𝑌𝑖𝑡:  عامل در هیئت مدیرهعضویت مدیر i در سال t  

𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 استقلال هیئت مدیره شرکت :i  در سالt  

𝑍 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒𝑖𝑡 : شرکت  یمال یهاتیمحدودi  در سالt 

𝑂𝑣𝑒𝑟𝑐𝑜𝑛𝑓𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡: شرکت رعاملیاز حد مد شیاعتماد به نفس بi  درسالt  

 ها یافته

 یفیآمار توص
 ن،یانگیاز جمله م یو اطلاعات کندیمدل را ارائه م یرهایمتغدیگر  یفیتوص ( آمار2) جدول

 .شودیرا شامل م گریو موارد د یدگیکش ،یچولگ نه،یکم نه،یشیب انه،یم

 



 

 

 : آمار توصيفي متغيرهای مدل2 جدول

 کمینه بیشینه میانه میانگین نام نماد
انحراف 

 معیار

BIND 
استقلال 

 هیئت مدیره
513/0 600/0 000/1 167/0 217/0 

BSIZE 
اندازه هیئت 

 مدیره
611/1 609/1 946/1 099/1 090/0 

CAPITAL 
ارزش بازار 

 شرکت
990/14 034/15 974/21 543/9 011/2 

CASH 
نگهداشت 
 وجه نقد

0641/0 0346/0 822/0 000/0 084/0 

CSR 
 تیمسئول

 یاجتماع
546/0 542/0 833/0 292/0 095/0 

EMPIRE 
_BUILD 

ساخت 
 یامپراتور

 یتیریمد
416/0 400/0 000/1 000/0 268/0 

LEV 619/0 031/0 984/4 603/0 728/0 اهرم مالی 

Q 
نسبت 
 کیوتوبین

042/3 881/1 214/72 147/0 092/4 

ROA 213/0 -762/0 838/0 083/0 094/0 سودآوری 

SGROWTH 195/1 -937/0 843/15 278/0 459/0 رشد فروش 

ها حول از داده یاریبس دهدیاست که نشان م ۵۴6/۰برابر با  یاجتماع تیمسئول ریمتغ نیانگیم
ها از داده یمین دهدیاست که نشان م ۵۴2/۰برابر با  ریمتغ نیا انهی. ماندافتهیمقدار تمرکز  نیا

 مقدار است.  نیاز ا شتریب گرید یمیکمتر و ن

ها نسبت آن ای گریکدیها از فاصله داده زانیم نییتع یبرا یپراکندگ یپارامترها ،یطور کل به
 نیوتوبیو نسبت ک نینگهداشت وجه نقد کمتر رها،یمتغ نی. بشوندیاستفاده م نیانگیبه م

در  بیبه ترت راتییتغ نیشتریو ب نیدهنده کمتررا دارند، که نشان یپراکندگ زانیم نیشتریب
 .رهاستیتغم نیا

نفس اعتمادبه یعنی گر،لیتعد یرهایمشاهدات در سطوح مختلف متغ عی( توز۳جدول )

( در بازه =۹۴۵Nپانل ) یهارا بر اساس داده یمال یهاتیو محدود رعاملیمد ازحدشیب
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و  ینظر یبر اساس مبان رهایمتغ نیا ی. کدگذاردهدی( ارائه م۱۴۰۱-۱۳۹۳سال ) ۹ یزمان

 ازحدشینفس باعتمادبه ریکه در متغ یاست؛ به طور هپژوهش صورت گرفت یشناسروش

 ریاست و در متغ یژگیو نیدهنده وجود امثبت نشان ونیرگرس ماندهیباق رعامل،یمد

. با توجه دهدیرا نشان م ۱چهارم و پنجم، کد  یهادر گروه یریقرارگ ،یمال یهاتیمحدود

بر اساس  یفیتوص یهایفراوان رکت،هر ش یبرا رهایمتغ نیبودن ا ریسالانه و متغ تیبه ماه

 اند.( گزارش شده=۹۴۵Nسال )-تعداد کل مشاهدات شرکت

 لگریتعد یرهايمتغ آمار توصيفي: 3 جدول

 سطح سطح متغیر تعدیلگر
 فراوانی مطلق

(n) 
فراوانی نسبی 

)%( 

Overconfident 
CEO 

به نفس بیش از  اعتماد
 حد مدیرعامل

0 630 66.7 

1 315 33.3 

Z-score های مالیمحدودیت 
0 568 60.1 

1 377 39.9 

 %100 945 جمع کل مشاهدات

 
 هانتایج آزمون فرضیه

( هستند، یقیو تلف یی)تابلو یبیپژوهش ترک نیاستفاده شده در ا یهاداده نکهیتوجه به ا با
از آزمون اف  ،یقیو تلف ییتابلو یهاروش داده نیمنظور انتخاب بدر برآورد مدل به کنیل
 ی. احتمال آماره براگرددی، مشاهده م2استفاده شده است. چنانکه در جدول شماره  مریل

شده است.  رفتهیپذ ییتابلو یهااست، لذا روش داده ۰۵/۰پژوهش کمتر از  یاهمدل هیکل
از آزمون هاسمن بهره برد. اگر  دیو روش ثابت، با یروش اثرات تصادف نیانتخاب ب یبرا

. میاستفاده کن یباشد، بهتر است از روش اثرات تصادف ۰۵/۰از  شیدو ب یاحتمال آماره کا
پژوهش در جدول  یهامدل ی. براشودیثابت استفاده م تصورت از روش اثرا نیا ریدر غ

ال آماره به مطابق جدول فوق احتم نیآزمون هاسمن ارائه شده است. همچن جی، خلاصه نتا۳



 

 

 ۰۵/۰ یپژوهش از سطح خطا یهامدل هیکل یبرا یآزمون خودهمبستگ یدست آمده برا
آزمون  نیشده است. همچن هاستفاد نی( در تخم۱)ARرفع آن از روش  یکمتر بوده و و برا

رفع  یکمتر است. برا ۰۵/۰ یها پژوهش از سطح خطا-مدل یبرا انسیوار یناهمسان
 استفاده شده است. افتهی میاز روش حداقل مربعات تعم انسیوار یناهمسان

 کي: فروض کلاس4جدول

سنجش  یاستفاده شده و برا Fکل مدل از آماره  یمعنادار یبررس یپژوهش، برا نیدر ا
 نییتع بیضر ن،یبهره گرفته شده است. علاوه بر ا tاز آماره  ونیرگرس بیضرا یمعنادار

وابسته و مستقل مورد استفاده قرار گرفته است.  یرهایمتغ انیرابطه م لیتحل یبرا شدهلیتعد
 ارائه شده است. ریمدل در جدول ز نیاز تخم هبه دست آمد جینتا

 

 

 

 نتيجه احتمال مقدار آماره مدل فروض کلاسيک

 آزمون اف ليمر
 روش تابلویي 000/0 561/4 اول
 روش تابلویي 0000/0 355/4 دوم
 روش تابلویي 0000/0 318/6 سوم

 آزمون هاسمن
 اثرات ثابت 001/0 348/8 اول
 اثرات ثابت 001/0 995/10 دوم
 اثرات ثابت 000/0 655/13 سوم

 آزمون خودهمبستگي
 جیوولدر

 خودهمبستگي 035/0 591/4 اول
 خودهمبستگي 029/0 875/4 دوم
 يخودهمبستگ 056/0 688/3 سوم

 آزمون همساني واریانس
 والد

 ناهمساني واریانس 000/0 72/487 اول
 ناهمساني واریانس 000/0 40/483 دوم
 انسیوار يناهمسان 000/0 05/894 سوم
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 ها در مدل اولداده ليو تحل هیتجز جی: نتا5 جدول

 یشرکت با کاهش رفتارها یاجتماع تیکه مسئول دهدینشان م CSR ریمتغ یمنف بیضر
 ۰۵/۰کمتر از  p-valueو  یمنف tمرتبط است. آماره  رانیطلبانه مدطلبانه و فرصتتوسعه
 تیمسئول یهاتیفعال شیافزا ن،یمعنادار است. بنابرا یاثر از نظر آمار نیکه ا دهدینشان م
اول پژوهش  هیو فرض شودیم یتیریمد یشرکت باعث کاهش ساخت امپراتور یاجتماع

 شد. دییتأ

 

 

 

 

 احتمال تيآماره  انحراف استاندارد ضریب متغير

CSR 140/0- 066/0 128/2- 034/0 

LEV 003/0- 008/0 340/0- 734/0 

CASH 340/0 064/0 302/5 000/0 

CAPITAL 055/0 007/0 454/7 000/0 

Q 008/0- 003/0 79/2- 005/0 

ROA 218/0 025/0 583/8 000/0 

SGROWTH 032/0 005/0 222/6 000/0 

BSIZE 118/0 103/0 148/1 251/0 

CEODUALITY 016/0- 017/0 963/0- 336/0 

BIND 001/0 046/0 025/0 980/0 

C 705/0- 247/0 854/2- 004/0 

R-squared 604/0  آمارهF 118/11 

Adjusted R-squared 550/0 Prob(F-statistic) 000/0 



 

 

 ها در مدل دومداده ليو تحل هیتجز جی: نتا6 جدول

اثر  یمال یهاتیکه محدود دهدینشان م CSR*Z_SCORE یتعامل ریمثبت متغ بیضر
 2 یبالا t. آماره کنندیم تیرا تقو یتیریمد یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیمسئول

 گر،یرابطه معنادار است. به عبارت د نیکه ا کندیم دییتأ ۰۵/۰کمتر از  اریبس p-valueو 
طلبانه توسعه یبر رفتارها CSR ریبه تأث یشتریتوجه ب رانی، مدیمال تیمحدود طیدر شرا

 شد. دییدوم پژوهش تأ هیدارند و فرض

 

 

 

استانداردانحراف  ضریب متغير تيآماره    احتمال 

CSR - 114/0  054/0  - 100/2  036/0  

Z_SCORE - 504/0  706/0  - 668/0  504/0  

CSR*Z_SCORE 603/0  010/0  493/3  000/0  

LEV - 003/0  007/0  - 404/0  660/0  

CASH 634/0  606/0  626/5  000/0  

CAPITAL 055/0  800/0  729/7  000/0  

Q - 800/0  300/0  - 563/2  010/0  

ROA 521/0  026/0  234/8  000/0  

SGROWTH 203/0  005/0  059/6  000/0  

BSIZE 612/0  710/0  822/1  202/0  

CEODUALITY - 014/0  801/0  - 805/0  421/0  

BIND 300/0  044/0  057/0  954/0  

C - 698/0  924/0  - 980/2  005/0  

R-squared 660/0 F 496/10آماره    

Adjusted R-squared 550/0  Prob(F-statistic) 000/0  
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 ها در مدل سومداده ليو تحل هیتجز جی: نتا7 جدول

 دهدینشان م CSR*OVERCONFIDENT_CEO یتعامل ریمثبت و معنادار متغ بیضر
 یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیاثر مسئول رعاملیاز حد مد شیکه اعتماد به نفس ب

از  شیاعتماد به نفس ب یدارا رانی، مدCSR یهاتی. با وجود فعالکندیم دیرا تشد یتیریمد
 زیسوم پژوهش ن هیفرض ن،یبنابرا خود را ادامه دهند. طلبانهتوسعه یحد ممکن است رفتارها

 شد. دییتأ

 

  جیاستحکام نتا
شرکت  یاجتماع تیمسئول یبازدارندگ ریبر تأث یمبن یاصل یهاافتهی یداریپا دییتأ یبرا
(CSR) یتیریمد یبر ساخت امپراتور (EMPIRE_BUILD ،)ریاستحکام ز یهاآزمون 

 انجام شد:

 ضریب متغير
انحراف 
 استاندارد

تيآماره   احتمال 

CSR - 745/0  117/0  - 889/3  000/0  

OVERCONFIDENT_CEO 900/0  079/0  129/1  259/0  

CSR*OVERCONFIDENT_CEO 822/0  435/0  324/2  020/0  

LEV 013/0  009/0  753/1  512/0  

CASH 296/0  506/0  656/4  000/0  

CAPITAL 028/0  006/0  338/4  000/0  

Q - 003/0  200/0  - 579/1  511/0  

ROA 186/0  303/0  649/5  000/0  

SGROWTH 037/0  006/0  601/6  000/0  

BSIZE 408/0  900/0  935/0  350/0  

CEODUALITY - 021/0  016/0  - 306/1  219/0  

BIND - 400/0  049/0  - 707/0  939/0  

C - 261/0  203/0  - 286/1  198/0  

R-squared 681/0 F 923/15آماره    

Adjusted R-squared 636/0  Prob(F-
statistic) 

000/0  



 

 

 (Alternative Y) وابسته ریمتغ ینیگزی. آزمون جا۱

رشد "با شاخص  EMPIRE_BUILD ریمتغ ،یسازیپنج شاخص امپراطور انیاز مروش: 

در جهت گسترش  رانیرفتار مد ماًیشاخص مستق نیا رایزانتخاب شد  "یاهیمخارج سرما

و  یاها از لحاظ دادهشاخص ری. سادهدیحوزه کنترل را نشان م شیاندازه شرکت و افزا

 نیتمرکز بر ا حکام،آزمون است یبرا نیداشتند؛ بنابرا تیشاخص محدود نیبا ا یهمپوشان

 تر بود.نماگر مناسب

 همچنان پابرجا ماند. EMPIRE_BUILD و CSRو معنادار  ی: رابطه منفجهینت
 (Alternative X)مستقل  ریمتغ ینیگزی. آزمون جا2

 یاصل رمجموعهی)به عنوان ز یستیز طیمح یافشا ازیبا استفاده از امت CSR ری: متغروش
 شد. نیگزی( جایگزارشگر

 حفظ شد. EMPIRE_BUILDو  CSR نیب یو معنادار اصل ی: رابطه منفجهینت
 گرلی. آزمون حذف اثرات تعد۳

( و )اعتماد به یمال تیمحدود) یبدون حضور جملات تعامل یاصل ونی: مدل رگرسروش
 ( اجرا شد.رعاملیاز حد مد شینفس ب

ماند، که  یو معنادار باق یهمچنان منف EMPIRE_BUILDبر  CSR میمستق ری: تأثجهینت
 .کندیم تیتقو گرلیرا در برابر وجود اثرات تعد یاصل افتهیاعتبار 

 دییتأ رهایمتغ فیدر تعر یمنطق راتییرا در برابر تغ قیتحق یهاافتهیها اعتبار آزمون نیا
 .کنندیم

 
 گیری بحث و نتیجه

 تیمسئول دهیچیدهنده نقش پکرد که نشان دییرا تأ یاصل هیپژوهش حاضر سه فرض جینتا
 هیاست. فرض یتیریمد یو کنترل امپراتور یشرکت تیدر حاکم (CSR)شرکت  یاجتماع

 یبر ساخت امپراتور یو معنادار یمنف ریتأث CSR دهدیشد که نشان م دییاول پژوهش تأ
 کیبه عنوان  یاجتماع یهاتیکه تعهد به مسئول دهدیمنشان  افتهی نیدارد. ا یتیریمد

 یو مبتن رمولدیغ یهایگذارهیبه سرما رانیمد لیعمل کرده و تما یداخل ینظارت سازوکار
کنترل  یبرا یرا عامل CSRکه  ینظر اتیبا ادب جهینت نی. ادهدیرا کاهش م یبر منافع شخص
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نسب یرضو یهاافتهی نیو همچن Gul et al (2020) جیهمسو است و با نتا داند،یم یسازمان
 CSRکه بر نقش مثبت  شودیم تی( تقو۱۴۰۴) یو خسرو انی( و حاج۱۴۰۳) یو پورزمان

 Weiskirchner-Mertenبا مدل  یاز منظر نظر افتهی نیدارند؛ ا دیتأک تیدر بهبود حاکم
دارد،  دیتأک یسازیاتورو امپر یگذارهیسرما ییکارا نیب ی( که بر تعادل دفتر مرکز2۰2۳)

 .شودیم یبانیپشت
 CSR یاثر منف ،یمال یهاتیاز آن است که محدود یحاک هاافتهیدوم،  هیارتباط با فرض در

منابع،  تیمحدود طیبدان معناست که در شرا نی. اکندیم تیرا تقو یتیریمد یبر امپراتور
استفاده  یبرا یشتریتحت فشار ب رانیمد رایز ابد،ییم شیافزا CSR یقدرت بازدارندگ
به طور  جهینت نی. اابدییکاهش م یطلبتوسعه یهازهیو انگ رندیگیم قرارکارآمد از منابع 

 زهیانگ یمال یهاتیکه محدود ییدارد، جا یهمخوانWu (2۰2۴ ) یهاافتهیبا  میمستق
 زین یاثر در بافت داخل تیتقو نی. اکردیم دی( را تشدیاتی)مانند اجتناب مال دیشد یرفتارها

 یکمبود منابع بر رفتارها یمنف ری( که بر تأث۱۴۰۳) یاننسب و پورزمیبا شواهد رضو
 دارند، هماهنگ است. دیتأک رانیطلبانه مدتوسعه

 رعامل،یاز حد مد شیشد و نشان داد که اعتماد به نفس ب دییسوم پژوهش تأ هیفرض ت،ینها در
که  یرانیمد گر،ی. به عبارت دکندیم تیرا تقو یتیریمد یبا امپراتور CSR یرابطه منف

ابزار  ای یسپر اخلاق کیبه عنوان  CSRدارند، ممکن است از  ییاعتماد به نفس بالا
 نیخود استفاده کنند. ا طلبانهیبزرگ و امپراتور یهاپروژه هیتوج یبرا یبخشتیمشروع

و  نسبیرضو یهاافتهی نیهمچنو دارد  ی، همخوانGul et al (2۰2۰) اتیبا ادب جهینت
بر  توانندیم یتیشخص یهایژگیکه و دهدیو نشان م شودیم تی( تقو۱۴۰۳) یپورزمان

و همکاران  یمحمد یهاافتهیکه با  یغلبه کنند، امر CSR رینظ یکنترل یهاسازوکار ییکارا
 دارد. یارتباط ساختار زین( ۱۴۰۰)

 پژوهش  جیبر نتا یمبتن یهاشنهادیپ
 شودیم شنهادیشرکت: پ یاجتماع تیمسئول تیافشا و شفاف یهااستیس تیتقو -1

 یرا برا یگذار )مانند سازمان بورس اوراق بهادار( الزاماتناظر و قانون ینهادها
امر موجب  نیکنند. ا نیها تدوشرکت یطیمحستیو ز یاجتماع یهاتیفعال یافشا

 رانیمد سازانهیامپراتور یاو محدود شدن رفتاره یکاهش عدم تقارن اطلاعات
 خواهد شد.



 

 

ها : بانکداریپا یمال نیبه منابع تأم یدسترس قیاز طر یمال یهاتیمحدود کاهش -2
را مشروط به عملکرد  یمال لاتیو تسه یخطوط اعتبار توانندیم یو مؤسسات مال

کاسته  یمال یها فراهم سازند تا از فشارهامطلوب شرکت یطیمحستیو ز یاجتماع
کاهش  یسازیدر جهت امپراتور CSRاز  یاستفاده ابزار یبرا رانیمد زهیو انگ

 .ابدی

 یآت یهاپژوهش یبرا شنهادیپ
در  یتیریمد یشرکت بر ساخت امپراتور یاجتماع تیتفاوت اثر مسئول یبررس -1

 در مقابل کاربر( برهیمختلف )سرما عیصنا

 تیاثر مسئول تیتقو ای فیدر تضع یمال یگزارشگر تیافشا و شفاف تیفیک نقش -2
 یتیریمد یسازیشرکت بر امپراتور یاجتماع

( بر میتحر ای)رکود  یبحران اقتصاد طیدر شرا یمال یهاتیمحدود ریتأث لیتحل -3
 یتیریمد یشرکت و ساخت امپراتور یاجتماع تیرابطه مسئول

 تعارض منافع
  پژوهش حاضر فاقد هرگونه تعارض منافع است.
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