
 

 

نقش میانجی  - شرکت سازیمالی بر اجتماعی سرمایهتاثیر 

 کاری حسابداریمحافظه

 

 چکیده

وکار، شناخت عوامل تأثیرگذار بر سازی در فضای کسببا گسترش روزافزون پدیده مالی

عنوان یک عامل است. در این میان، سرمایه اجتماعی بهای یافته آن اهمیت فزاینده

هدف از این رو  .نمایدسازی ایفا یتواند نقشی اساسی در مهار یا تقویت مالنهادی، می

هاست. همچنین سازی شرکتاجتماعی بر میزان مالی بررسی تاثیر سرمایه پژوهشاین 

 در رابطه بین سرمایه کاری حسابداریاین مطالعه به بررسی نقش میانجی محافظه

پردازد. به منظور دستیابی به هدف پژوهش، ها میسازی شرکتاجتماعی و میزان مالی

مانی شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه ز 105ای برابر با نمونه

شرکت، با استفاده از تحلیل رگرسیون چندگانه مبتنی -سال 735معادل  1402تا  1396

 سطح بالاتر سرمایه که دادها نشانگرفت. یافته های ترکیبی مورد بررسی قراردادهبر 

گردد. همچنین می شرکت سازیمالی مانع از توجهیقابل طوراجتماعی در شرکت به

اجتماعی و میزان  بر رابطه بین سرمایه کاری حسابداریها نقش میانجی محافظهیافته

و  سازیمربوط به مالی ادبیات این مطالعه طورکلی، رد. بهها را تایید نکسازی شرکتمالی

 از را ما درک حاصل ازاین مقاله دهد. بینشمیتوسعه  راشرکت ها  سرمایه اجتماعی

 و حاکمیت برای پیامدهایی و می بخشد عمیقت ها شرکت سازیمالی هایمحرک

 .دارد هاشرکت تصمیمات استراتژیک

 کلید واژگان 
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 مقدمه

 بازده کاهش و ظرفیت مازاد مشکلات و شده کند در جهان رشداقتصادی گذشته، دههطی 

 تعداد پاسخ به این تغییرات، در .است رسیده ظهور منصه به تدریج به واقعی گذاریسرمایه

 سریع توسعه به نموده و گذاریسرمایه مالی بخش در را خود وجوه واحدهای تجاری از زیادی

واحدهای تجاری  «1سازیمالی» پدیده که این موضوع به اندبخشیده سرعت مالی بخش

در ایران نیز طی دهه اخیر، بخش مالی  .(Yang et al., 2024)منجر شده است  غیرمالی

که ای همراه بوده است، به طورینسبت به بخش حقیقی اقتصاد با توسعه و رونق قابل ملاحظه

های اقتصادی و های ارزی، تحریمهای شدید، شوکباتوجه به وضعیت رکود اقتصادی، تورم

گذاری و فعالیت در مایههای تجاری به سردرآمد حقیقی کشور، تمایل افراد و بنگاهکاهش

 سازی(. مالی1403 ،همکارانو  افشاریاست )یافتهسازی افزایشبازارهای مالی و توسعه مالی

 هاشرکت ازحد بیش سازیمالی دهد وکاهش را نقدینگی ریسک تواندمی هاشرکت متوسط

 گسترش را سایه بانکداری مقیاس ببرد، بالا را پرریسک هایشرکت مالی تامین هزینه تواندمی

سراسر  در حقیقی اقتصاد، بخش سازیمالی .افزایش دهد را سیستمی مالی ریسک حتی و داده

 در که اقتصادی کار مرکزی کنفرانس .(Huang & Li, 2024) است در حال افزایش جهان

 سرازیر مجازی اقتصاد سمت به سرمایه از زیادی مقدار که کرد اعلام شد، برگزار 2015 سال

 این فرآیند به خطرات. استمالی منجر گردیده هایدارایی به تورم حباب کهطوریبه شده

اثر  مصرف، و توزیع گردش، تولید، کلی اقتصاد، بر چرخه که شدن است در حال ظاهر تدریج

اقتصاد ایران نیز در چند سال اخیر یکی از بدترین دوران خود را گذرانده، به  .گذاردمنفی می

)حاجی و همکاران،  استاقتصادی منفی و رشد نقدینگی بی سابقه مثبت بودهکه رشد طوری

 جهت های تجاری رااقتصادی در ایران تمایل بنگاه متغیرهای شدید های(. نوسان1402

ها برای ورود به بخش مالی انگیزه اقتصاد حقیقی کاهش داده و شرکت گذاری در عرصهسرمایه

 بر مؤثر عوامل بررسی شرایط، (. دراین1402همکاران، اند )اخگر و بیشتری پیدا کرده

به سمت  اقتصاد مقابله با هدایت و حد از بیش سازیمالی از جلوگیری ها،شرکت سازیمالی

محدود است. بسیار با این حال مطالعات در این حوزه  .است ضروری اصلی آن هدف انحراف از

 توجهیقابل طوربه اقتصادی سیاست قطعیت عدم اند کهکلان، مطالعات نشان داده سطح در

ساختار  تأثیر موجود مطالعات ،خُرد سطح گردد. درمی هاسازی شرکتمالی افزایش باعث
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 Chen) اندبررسی نموده سازی شرکترا بر مالی مدیران سوابق ودیجیتال  هایفناوری مالکیت،

et al., 2024). ماهیت اغلب مطالعات داخلی،، مخصوصا موجود مطالعات حال، این با 

 فرهنگ و حاکمیت در ریشه که اساسی کنندهتعیین عوامل ویژهبه سازی،مالی چندوجهی

  .اندگرفته نادیده را دارند شرکت

در نظر  افراد جمعی هایکنش بر تأثیرگذار های شبکه و هنجارها عنوان به اجتماعی سرمایه

 بین جریان اطلاعات و روابط تسهیل با شرکت اجتماعی بهبود سرمایه. گرفته می شود

. گرددمنجر می ارکان درونی و بیرونی شرکت بیشتر همکاری و اعتماد به ،اجتماعی هایشبکه

هایی مورد نیاز خود را افزایش و ریسک ارتقاء سرمایه اجتماعی دسترسی واحد تجاری به منابع

در واقع سرمایه  (.1402موسوی و پورعلی، ) دهدها مواجه است را کاهش میکت با آنکه شر

های فرصت بدین ترتیب، سازد.مالی را برای شرکت مرتفع میامینهای تاجتماعی محدودیت

-رویکردها و استراتژی بر روی تواندمی دارد، شرکت برای اجتماعیسرمایهارزشمندی که بهبود 

 Chen et)بگذارد  تأثیر سرمایه گذاریتصمیمات  و مالی گزارشگری جمله از ،واحد تجاری های

al., 2024 )با این حال هیچ مطالعه  .قرار دهدتاثیر را تحت  شرکت شدن میزان مالی احتمالا و

 ،سازی شرکت را مورد بررسی قرار نداده است. از این روداخلی تاثیر سرمایه اجتماعی بر مالی

 شرکتی، حاکمیت برای پیامدهایی که شرکت، شدنمالی و اجتماعی سرمایه رابطه بررسی

 پردازد.مطالعه به آن میکه این استاهمیت حائز دارد،شرکت اقتصادیپویایی و سهامدارانمنافع

هایی با سرمایه اجتماعی بالاتر، برای حفظ اعتبار اند که شرکتهمچنین مطالعات نشان داده

کاری به محافظه .(Liu et al., 2024) گیرندپیش می تری را درکارانهخود حسابداری محافظه

عنوان یکی از اصول حسابداری تاثیرگذار بر گزارشگری مالی، بدین معناست که سعی شود 

ها کمتر از واقع ارائه نشود )مهرانی و ها یا بدهیها بیشتر از واقع و هزینهدرآمدها یا دارایی

کارانه منجر به حسابداری محافظههای و بکارگیری مستمر رویه (. انتخاب1392همکاران، 

ها به ارزشی کمتر از ارزش اقتصادی خواهد شد و با ایجاد ذخایر پنهان، گزارش خالص دارایی

-های آتی میهای اولیه عمر دارایی و ارائه بیشتر سود در سالموجب ارائه کمتر سود در سال

از حد مدیران و همچنین بینی بیش کاری حسابداری مانع از خوشگردد. بنابراین محافظه

رکت را و ریسک ش (Kim & Zhang, 2016) شودتاخیر بیش از حد در انتشار اخبار بد می

داری محافظه اجتماعی خود، حسابظت از سرمایهفاح ها برایشرکتاغلب کاهش دهد. از این رو 

زیربنای سرمایه اجتماعی، اعتماد نسبت به  .(Liu et al., 2024) گیرندکارانه را در پیش می



 

 

مواردی همچون عدم رعایت استانداردهای  از شرکت است و حفظ و بهبود آن در گرو اجتناب

 در انفعال بدهی و از طریق شدهتأمین پُرریسک هایگذاریپذیرفته شده حسابداری، سرمایه

 استراتژیک انتخاب شامل تواندمی همچنین حفظ سرمایه اجتماعی .محصول است بازارهای

کاری همچنین محافظه (.Philip & Durand, 2016) هنجارها باشد با منطبق رفتارهایی

و نظارت بر شرکت را  ینفعان را کاهش دادهذحسابداری، عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و 

ای رفتاره . در این شرایط احتمالا مدیران کمتر به(1387)رضازاده و همکاران،  دهدافزایش می

بینی آورند. از این رو پیشحد، روی میسازی بیش از طلبانه و پر ریسک همچون مالیفرصت

تری را به کارانهه اجتماعی بالا، حسابداری محافظههایی با سرمایاین مطالعه این است که شرکت

گذارد. سازی شرکت تاثیر منفی میکاری بر میزان مالیگیرند و این افزایش محافظهکار می

ها با تاکید بر نقش سازی شرکتهدف اصلی این پژوهش بررسی تاثیر سرمایه اجتماعی بر مالی

هایی ویژگی باتا حدی  فضای اقتصادی ایراناست. از آنجاکه  حسابداریکاریمیانجی محافظه

حاکمیت شرکتی همراه است، شناخت سازوکارهای غیررسمی ضعف  و ثباتی مالیهمچون بی

، از بیش از حد سازیمالیهمچون  ها،نامناسب شرکت عملکردمانند سرمایه اجتماعی در مهار 

و  (1402فیل سرائی ) همچون افزون بر این، مطالعات پیشین .اهمیت بسزایی برخوردار است

اند، اما ا پرداختهمتغیره سایر برتأثیر سرمایه اجتماعی به بررسی ، (1401محمدی و همکاران )

با توجه به اینکه تا کنون هیچ گرفته است. نسازی مورد توجه قرار رابطه آن با پدیده مالی

کاری ها و همچنین نقش میانجی محافظهسازی شرکتتاثیر سرمایه اجتماعی بر مالی ایمطالعه

، مطالعه سازی را مورد بررسی قرار نداده استاجتماعی و مالیحسابداری بر رابطه بین سرمایه 

 ( آیا سرمایه1سوال است: ) دوحاضر به منظور پوشش این شکاف در ادبیات به دنبال پاسخ به 

کاری حسابداری در رابطه آیا محافظه( 2) تاثیرگذار است؟ شرکت سازیمالی میزان اجتماعی بر

  کند؟شرکت نقش میانجی ایفا میسازی مالی اجتماعی و بین سرمایه

افزاید. با توسعه ها تمرکزدارند، میسازی شرکترشد ادبیاتی که بر مالیاین مطالعه به بدنه رو به

-مالی منجر به کاهش سرمایه اجتماعیدهد که مطالعات قبلی، این مطالعه شواهدی ارائه می

سرمایه  تاثیرات تا کندمی کمک هاشرکت بهنه تنها  این پژوهش هاییافته. گرددمی سازی

 فردمنحصربه هایمکانیسم ترعمیق درک بلکه به گیرند، نظر تری درجامع طور به را اجتماعی

شرکت  حد از بیش سازیمالی از جلوگیری برای یهایو شناسایی راهکار هاشرکت سازیمالی



 

 

شناسی پژوهش روش ها، بهدر ادامه، پس از بررسی ادبیات و تدوین فرضیهکند. می کمک

 گردد.گیری بیان میها تشریح و نهایتاً بحث و نتیجهپرداخته، سپس یافته

 پژوهشنظری  پیشینه

 سرمایه اجتماعی

گیرد و هـا، فرهنگ و روابط نشئت میهـا، تمایـل، از هنجارهـا، ارزششرکتاجتماعی سرمایه

 یو گزارشگر یطلبانه عملیـاتفرصت یهامنزله نوعی سازوکار کنترلی، احتمال اتخاذ سیاست به

)حسن و همکاران، است شرکت عملکرد در خصوص و یک محرک کلیدی دهد را کاهش می

تواند می شرکت به دست آورد که شبکه روابطاز طریق توان سرمایه اجتماعی را می(. 2017

به باور  .نمایدآوری منابع مورد نیاز و اجرای تصمیمات استراتژیک تجاری را تسهیل جمع

ای از توان به طور موثر به عنوان مجموعهاجتماعی را می( سرمایه2023و همکاران ) 1الشماری

منابع  .توصیف کردشرکت  روابط در شبکهتعامل موثر متقابل ، اعتماد و هنجارهای مشترک

بر  شوند کههای اجتماعی به عنوان سرمایه اجتماعی تعریف میانباشته شده از طریق این شبکه

 2همانطور که هوی .( ,2021Su & Liu) شرکت تاثیرگذار است عملکرد مالی و ریسک پذیری

را  یبیشترکند تا منابع ( توضیح دادند، سرمایه اجتماعی به شرکت کمک می2018و همکاران )

تواند در اختیار یک شرکت، میمنابع میزان  به دست آورد و رشد و توسعه شرکت را ارتقا دهد.

گیری شرکت و بر شیوه های تصمیم تاثیر قرار دهدتحترا شرکت پذیری ریسکو سطح توانایی 

 .تاثیر بگذارد

 سازی شرکتمالی
در سطح هر دو دیدگاه کلان و خرد درک کرد. توان از طریق سازی را میبه طور کلی، مالی

 ,.Zhang et al) سازی نشان دهنده میزان تکیه اقتصاد ملی بر بخش مالی استکلان، مالی

چرخد. های غیرمالی میسازی عمدتاً حول محور رفتار مالی شرکتدر سطح خرد، مالی (.2023

-های خود به سمت سرمایه گذاریاییها برای هدایت بخش بزرگی از داراین، به تمایل شرکت

شود که منجر به کسب نسبت های فیزیکی مربوط میگذاریهای مالی در مقابل سرمایه

نگهداری چند هر (.Demir, 2009) گرددشدن میها، ناشی از مالیبیشتری از سود شرکت
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صورت های مالی به منظور جلوگیری از کمبود نقدینگی و افزایش درآمدهای کوتاه مدت دارایی

افسای ) ها و ثبات مالی مضر استسازی بیش از حد برای توسعه پایدار شرکتمالی اما ،گیردمی

شامل انگیزه اصلی  انگیزه سازی با دومطابق با تحقیقات قبلی مالی. (1404 و همکاران،

ها کند که شرکتمیاحتیاطی تأکیدانگیزه  .گیردصورت میاحتیاطی و انگیزه سودجویی 

 .(Chen et al., 2024) کنندمیلوگیری از کمبود نقدینگی نگهداریمالی را برای جهایدارایی

ها را های مالی را کاهش دهند، نااطمینانیسازد تا محدودیتها را قادر میسازی، شرکتمالی

و  1. وانسازند، آماده آتیگذاری های سرمایهخوبی مدیریت کنند و خود را برای فرصتبه

به بهبود عملیات کمک  سازیکه به دلیل انگیزه احتیاطی، مالی( معتقدند 2023همکاران )

بازدهی  کسبهای مالی برای ها از داراییدهد که شرکتکند. انگیزه سودجویی نشان میمی

نند حاکمیت ها، ماشرکت عوامل موثر بر کنترل رفتار سودجویانه کنند.مازاد، استقبال می

 کندها جلوگیری میسازی بیش از حد شرکتمالی شرکتی، ساختار مالکیت و محیط نهادی، از 

(Gong et al., 2023.) سازی ممکن است تعداد زیادی از مطالعات بر این باورند که مالی

 افزایش کارایی تولید و بهبود عملکرد درمدت افزایش دهد، اما مانع از عملکرد را در کوتاه

ها توسعه بلندمدت را قربانی سود بنابراین، به دلیل انگیزه سودجویی، شرکت .گرددمیبلندمدت 

 ,.Chen et al) این موضوع می تواند منجر به کاهش اعتماد عمومی گردد کنند ومدت میکوتاه

2024). 

 سازی شرکتسرمایه اجتماعی و مالی

و تلاش برای حفظ و  این روابط سرمایه اجتماعی نشان دهنده انباشت روابط اجتماعی است.

 تاثیرگذار است گذاریهای سرمایهاستراتژی های شرکت از جملهاستراتژی بر توسعه آن،

(Wiesenfeld et al., 2008.) ها اغلب به دنبال کند که شرکتنظریه وابستگی منابع بیان می

سرمایه اجتماعی  منابع خارجی برای کاهش اتکای خود به منابع داخلی هستند.دستیابی به 

با  ییهاشرکت .آوردفراهم میبرای شرکت را  بیشتری یاطلاعات و دسترسی به منابع مالی

های اطلاعاتی بهتری دریافت جه به اینکه منابع مالی و سیگنالبا تو تر،های اجتماعی قویشبکه

 (.Hillman et al., 2009) دارندمالی بازارهای فعالیت دربهتری برای موقعیتکنند، معمولًا می

ای به گونه توانحال میبا این را افزایش دهند. سازیمالی ،هاشرکت ممکن استدر این شرایط 

ه اجتماعی، محتاطانه تر رفتار ها برای حفظ سرمایشرکت دیگر استدلال نمود. به این ترتیب که

                                                           
1 Wan 



 

 

سازی بیش از حد دور مچون مالیطلبانه و پر ریسک هکنند و احتمالا از رفتارهای فرصتمی

 یاطلاعاتکند که به کاهش عدم تقارن ای از اعتماد ایجاد میسرمایه اجتماعی پایه شوند.می

با ترویج  دهد.و در نتیجه همکاری بین مدیران و سهامداران را افزایش می نمایدکمک می

های شرکت دارند، فعالیت نظارت بیشتری بر گذاری اطلاعات، سهامدارانشفافیت و به اشتراک

را کاهش سازی بیش از حد همچون مالیهای مالی تهاجمی استراتژی احتمالا از این رو مدیران

های اجتماعی با شبکه شرکتهای اجتماعی، علاوه بر این، از دیدگاه تئوری شبکه دهند.می

 ,.Sauerwald et al) مالی دسترسی داردهای رشد غیرتری از فرصتگسترده به طیف وسیع

 شرکتدهد، زیرا سازی را کاهش میها، اتکای شرکت به ابزارهای مالیاین تنوع فرصت (.2016

برای دستیابی به اهداف رشد  سرمایه اجتماعی خود همکاری و نوآوری ناشی از تواند ازمی

بر  سازی بیش از حد را کاهش دهد.مالیها به رود تمایل شرکت، که انتظار مینمایداستفاده 

ثبت یا منفی داشته سازی شرکت تاثیر متواند بر مالیاساس بحث فوق، سرمایه اجتماعی می

 :گرددمیترتیب زیر تدویناول پژوهش به فرضیه به نامشخص بودن نوع این رابطه،باتوجهباشد. 

 . شرکت تاثیر معناداری داردمالی سازی میزان  بر سرمایه اجتماعیسطح  فرضیه اول:

 سازی شرکتکاری حسابداری و مالیمایه اجتماعی، محافظهسر
بینی بیش از حد مدیریت، کاهش تضاد خوشکاری ابزاری برای کنترل از منظر نظری، محافظه

در (. 1387)رضازاده و همکاران،  شودنمایندگی، و ارتقای کیفیت اطلاعات مالی محسوب می

نفعان و تقویت هنجارهای با سرمایه اجتماعی بالا، سطح اعتماد متقابل میان ذی شرکت هیی

تر از سوی مدیریت ری محتاطانههای حسابداتواند به انتخاب سیاستکارانه میرفتاری محافظه

ها، کاری با ایجاد شفافیت نامتقارن در ثبت سودها و زیانمنجر شود. از سوی دیگر، محافظه

طلبانه مدیران برای تمرکز بیش از حد بر های فرصتتواند نقش مهمی در مهار انگیزهمی

مثابه تواند بهبداری میکاری حسابه این ترتیب، محافظه. مدت ایفا کندهای مالی کوتاهشاخص

سازی عمل کرده و به تثبیت تصمیمات مالی پایدارتر، سد نهادی در برابر تشدید روندهای مالی

 Amirkhani et) نمایدبازار سرمایه، کمک افزایی واقعی و نه صرفاً معیارهای مبتنی بر ارزش

al., 2024). 



 

 

و در تصمیمات  گذاشته تأثیر شرکت هایاستراتژی بر اجتماعی سرمایه قبلی، ادبیات با مطابق

 بالا، اجتماعی سرمایه (.Gupta et al., 2018) گرددمالی منعکس میاجرایی و گزارشگری

 منعکس شهرت ها ونگرش ها،ارزش به مربوط هایکنترل و اجتماعی هنجارهای در که همانطور

نیز  حسابداری کاریمحافظه سطوح بر است ممکن ،(1402موسوی و پورعلی، ) گرددمی

 نظارتی مکانیسم یک عنوان به اجتماعی سرمایهبه ( 2018) همکاران و 1گوپتا .تاثیرگذار باشد

 دریافتند( 2019) همکاران و 2گائو نماید.ارزش ایجاد هاشرکت برای تواندمی که کنند،اشاره می

تجربه می  را مالیاتی اجتناب از تریپایین سطوح تر،بالا اجتماعی سرمایهیی با هاشرکت که

 سرمایه با هایی، ریسک شرکتحسابرسان( نشان دادند که 2015) 3جها و چن همچنین .کنند

 آنها دارند و بهنسبت بیشتری  اطمینان و اعتمادکنند و تر ارزیابی میبالاتر را پایین اجتماعی

که  نموداستدلال توان میبه طور مشابه، کند. نمود پیدا می حسابرسی هایهزینه این با کاهش

 دهد افزایش گریزی راریسک تمایلات است ممکن ملاحظات مربوط به حفظ سرمایه اجتماعی،

از سوی  .نماید ترغیب حسابداری کاریمحافظه از بیشتر استفاده برای را هاشرکت نتیجه در و

 شرکت تاثیرگذار است. ادبیات قبلی،هایحسابداری بر تصمیمات و استراتژیکاریدیگر، محافظه

 ,.Liu et al) کندمی پیشنهاد کارآمد حاکمیت شرکتی برای ابزاری را حسابداری کاریمحافظه

 ارزش و حسابداری کاریمحافظه نشان دادند که بین (2018) همکاران و 4بیورنسن (.2024

میان مکانیزم میانجی کاری حسابداری را توان محافظهمی .دارد وجود یمثبت رابطه سهامداران

سو، سرمایه اجتماعی با تقویت هنجارهای سازی شرکت دانست. از یکسرمایه اجتماعی و مالی

کاری در اخلاقی و تعهدات بلندمدت، بسترهای فرهنگی و رفتاری لازم برای پذیرش محافظه

کاری با . از سوی دیگر، محافظه(1403کاران، )افسای و هم آوردگزارشگری مالی را فراهم می

سازی مالی، کاری اطلاعاتی و محدودسازی ابزارهای مدیریت سود و اهرمکاهش پنهان

های نهادی و پایش بر سازی بیش از حد را محدود کرده و به تقویت کنترلمسیرهای مالی

و همچنین  ری مشروعیتتئو، تئوری نمایندگیاین دیدگاه با  .شودرفتارهای مالی منجر می

عنوان کاری بهراستا است. در تئوری نمایندگی، محافظههم کارانهتئوری حسابداری محافظه
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مدیران طلبانه مکانیزمی برای تقلیل عدم تقارن اطلاعاتی و محدودسازی رفتارهای فرصت

سرمایه مثابه یک . سرمایه اجتماعی نیز به(Amirkhani et al., 2024) توصیه شده است

کاری را در ساختارهای حاکمیتی شرکت تقویت کند. این تواند جایگاه محافظهنهادی می

مدت، ویژه در قالب تمرکز بر ارزش سهام در کوتاهسازی، بهتعاملات به کاهش فشارهای مالی

دهد که گانه نشان میحلیل تئوریک این رابطه سه. ت(Chen et al., 2024) منجر خواهد شد

تنها یک ویژگی فنی گزارشگری مالی، بلکه نهادی میانجی و حیاتی کاری حسابداری نهمحافظه

هایی با هاست. در محیطمحور شرکتدر زنجیره تأثیرگذاری سرمایه اجتماعی بر رفتارهای مالی

ها کارانه بیشتر است و در نتیجه، شرکتهای محافظهسرمایه اجتماعی قوی، احتمال اتخاذ رویه

 .شوندسازی افراطی متوسل میهای مالیتر به استراتژیکم

-مشکلات کنترل و اطلاعات ریسک کاهش برای کارآمد حاکمیتی مکانیسم یک کاریمحافظه

 همکاران و 1چن (.2013et al.,  Francis) برندمی سود آن از سهامداران و است نمایندگی

 کاریمحافظه طریق از تواند می قراردادها، ریسک و کارایی کاهش که دادند نشان( 2007)

 و حسابداریکاریمحافظه بین منفی یک رابطه( 2022) و همکاران 2بیدل. دهد رخ حسابداری

 سرمایه استدلال مطالعه حاضر این است که بنابراین، .را شناسایی کردند ورشکستگی ریسک

 کاریمحافظه تواند می شود،می مشخص اجتماعی هنجارهای و هاشبکه با که اجتماعی

شرکت از جمله تصمیم بر  هایاستراتژی بر خود نوبه به این که نماید تقویت را حسابداری

 کاریاحتمالا محافظه از این رو، .تأثیرگذار خواهد بود های مالیدارایی گذاری درسرمایه

ه بین در رابطسازی بیش از حد شرکت را کاهش دهد و تمایلات برای مالی تواندحسابداری می

 سازی شرکت نقش میانجی ایفا نماید. با توجه به توضیحات فوق،سرمایه اجتماعی و مالی

 گردد:ه دوم پژوهش به شکل زیر تدوین میفرضی

 سازیالیممیزان و سطح سرمایه اجتماعی در رابطه بین کاری حسابداری محافظه فرضیه دوم:

 .نمایدایفا مینقش میانجی  شرکت
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متغیرهای کنترلی ذکرشده در بررسی تأثیر سرمایه اجتماعی بر  مبانی نظری مرتبط بادر ادامه، 

شامل اندازه شرکت، فرصت های رشد، اهرم مالی، بازده دارایی ها، جریان  سازی شرکتمالی

اندازه ارائه می گردد.  های نقد عملیاتی، استقلال هیئت مدیره، تمرکز مالکیت و سن شرکت

های نهادی زنی و سطح نظارتاندازه شرکت بر میزان دسترسی به منابع، توان چانه :شرکت

دلیل تنوع فعالیت، سهولت دسترسی به بازارهای سرمایه و تر بههای بزرگشرکتت. اثرگذار اس

ابزارهای مالی دارند. بنابراین اندازه تمایل بیشتری به استفاده از معمولا ای بیشتر، پوشش رسانه

 Chen et) سازی را تحت تأثیر قرار دهدممکن است رابطه بین سرمایه اجتماعی و مالی شرکت

al., 2024). گیری از های رشد بالا ممکن است به بهرههایی با فرصتشرکت: های رشدفرصت

داشته باشند، که این تمایل بیشتری های مالی یا ساختارهای پیچیده برای تأمین مالی نوآوری

 .باشد شرکت تاثیرگذارسازی مالی سطح برامر 

های کلیدی در ارزیابی ریسک و رفتار مالی نسبت بدهی به دارایی یکی از شاخص ی:اهرم مال

ای از وابستگی بیشتر شرکت به تأمین سطح بالای اهرم مالی ممکن است نشانه. شرکت است

باشد. این متغیر همچنین سازی دهنده شدت مالیتواند نشانمالی از منابع بیرونی باشد که می

: های نقد عملیاتیجریان .گذاردپذیری شرکت و نیاز به شفافیت مالی تأثیر میبر رفتار ریسک

تواند منجر به دهد که سطح بالای جریان نقد مینشان می 1نظریه جریان نقد آزاد

 .(Jensen, 1986) های مالی پیچیده شودطلبانه یا سیاستهای فرصتگذاریسرمایه

و ممکن  سازدتر در بازارهای مالی را فراهم میهای نقدی قوی، امکان مشارکت فعالجریان

بر اساس نظریه حاکمیت : مدیرهسازی را افزایش دهد. استقلال هیئتاست گرایش به مالی

مدیره مستقل نقش مؤثری در نظارت بر رفتارهای مدیریت و کاهش تضاد منافع شرکتی، هیئت

سازی افراطی را مهار کرده یا تواند رفتارهای مالیای غیرموظف مستقل میحضور اعض .دارد

کند که مالکیت نظریه تمرکز مالکیت بیان می: شفافیت را افزایش دهد. تمرکز مالکیت

 ,.Chen et al) متمرکزتر، با قدرت کنترل بالاتر و احتمال کمتر تضاد نمایندگی همراه است

های مالی شرکت گیریسهامداران نهادی بزرگ ممکن است نقش فعالی در تصمیم. (2024

. سن نمایندداشته باشند و گرایش به استفاده از ابزارهای مالی پیچیده را تقویت یا محدود 

تر، ساختارهای های مسنبر این باور است که شرکت هانظریه چرخه عمر شرکت: شرکت

تر ممکن است رویکرد های قدیمیشرکت .ذیری کمتری دارندپتر، تجربه بیشتر و ریسکرسمی
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تری شدهسازی داشته باشند، یا از سرمایه اجتماعی تثبیتتری در قبال مالیکارانهمحافظه

تواند در تبیین رفتارهای مالی و اجتماعی نقش مهمی ایفا برخوردار باشند. سن شرکت، می

 .(Amirkhani et al., 2024) نماید

 

  پژوهش تجربی پیشینه
 : پیشینه پژوهش1جدول

نویسندگان 

 )سال(
 انجام شده با پژوهش حاضر های و تفاوت پژوهش ی پیشینیافته ها

 پیشینه داخلی

کشاورز و 

 (1404همکاران )

 متبه س شتری، بلابا یساز یمال طحبا س ییها رکتش نویسندگان دریافتند

احتمال  یساز یدر کنار مال یحضور کنترل داخل یول روند یم یمال بتقل

در همین راستا احتمال می دهد  مطالعه حاضر نیز .را کاهش داده است بتقل

سرمایه اجتماعی، منجر به کاهش مالی سازی بیش از حد می  که بالا بودن

گردد. همچنین محافظه کاری حسابداری به عنوان نوعی کنترل بر عملکرد 

فرصت طلبانه همچون مالی سازی بیش از متهورانه شرکت، احتمالا رفتارهای 

 حد را کاهش می دهد.

صفوک رشید و 

 (1403همکاران )

کاری نتایج بیانگر وجود رابطه مثبت و معنادار بین شهرت شرکت و محافظه

شهرت و ارزش  رابطه کاری حسابداریحسابداری است. همچنین محافظه

کت ارتباط تنگاتنگی با شهرت و سرمایه اجتماعی شر .شرکت را میانجی نمود

یکدیگر دارند، اما لزوماً یکی نیستند. مطالعه حاضر در صدد است بررسی 

نماید که آیا محافظه کاری حسابداری در رابطه بین سرمایه اجتماعی و سطح 

مالی سازی شرکت، نقش میانجی ایفا نموده و به تاثیر منفی سرمایه اجتماعی 

 یا خیر.بر مالی سازی شرکت، قوت می بخشد 

حکمت و 

 (1403همکاران )

کاری نقش مهمی را در محدود کردن محافظه نویسندگان دریافتند

های شرکت برای مدیریت کاهش انگیزهو گزارشگری فرصت طلبانه مدیران 

مطالعه حاضر نیز بررسی می کند که آیا محافظه کاری با . ایفا می نمایدسود 

 مالی سازی بیش از حد می گردد.کاهش رفتارهای فرصت طلبانه، مانع از 

و  افشاری

 (1403همکاران )

 سازیسطح مالی، حضور مدیران زن در هیئت مدیره نویسندگان دریافتند

مطالعه حاضر در راستای توسعه ادبیات، سرمایه . ا را کاهش می دهدهشرکت



 

 

اجتماعی را به عنوان یک عامل تاثیرگذار دیگر بر سطح مالی سازی شرکت 

 بررسی قرار می دهد.مورد 

اخگر و همکاران 

(1402) 

 سازی شرکت،مالی بر اقتصادی سیاست قطعیت دریافتند که عدمنویسندگان 

سطح  اقتصادی، سیاست قطعیت عدم افزایش با و دارد معناداری و منفی تاثیر

مطالعه حاضر در راستای توسعه  یابد.می کاهش هاشرکت مالی هایدارایی

ادبیات، سرمایه اجتماعی را به عنوان یک عامل تاثیرگذار دیگر بر مالی سازی 

 شرکت مورد بررسی قرار می دهد.

فیل سرائی 

(1402) 

گذاری، و پرداخت اجتماعی، کارایی سرمایه هبین سرمای هرابط نویسندگان

اجتماعی  هکه سرمایداد . نتایج پژوهش نشان کردندبررسی را سود سهام 

با افزایش طالعه حاضر . مشودگذاری شرکت میباعث افزایش کارایی سرمایه

تنها بر تاثیر سرمایه اجتماعی روی نوع خاصی از سرمایه تمرکز پژوهش، 

گذاری، یعنی سرمایه گذاری در دارایی های مالی متمرکز است و نقش 

 می نماید.میانجی محافظه کاری حسابداری را نیز بررسی 

موسوی و پورعلی 

(1402) 

بلندمدت تاثیر  هایاجتماعی بر سررسید بدهیدریافتند سرمایه نویسندگان

در واقع هر چقدر سرمایه اجتماعی شرکت بالاتر  مثبت و معناداری می گذارد.

باشند، اعتباردهندگان حاضرند تاریخ سررسید بدهی های خود را به تعویق 

بیاندازند. این ناشی از اعتماد اعتبار دهندگان به پایین بودن رفتارهای فرصت 

طلبانه در شرکت هایی با سرمایه اجتماعی بالاتر است. مطالعه حاضر نیز به 

ل تایید این موضوع تاثیر منفی سرمایه اجتماعی بر مالی سازی شرکت را دنبا

 بررسی می کند.

پور و مهربان

 (1402همکاران )

پذیری اجتماعی مدیرعامل و ریسکسرمایه که بین  بودنتایج حاکی از آن 

بین  رابطه مثبتو معناداری وجود دارد. همچنین  مثبت رابطهشرکت 

مطالعه  .تایید شدمالی شرکت هایو سیاست اجتماعی مدیرعاملسرمایه

حاضر سرمایه اجتماعی مدیرعامل را مورد بررسی قرار نمی دهد بلکه بر 

 سرمایه اجتماعی شرکت متمرکز است.

محمدی و 

 (1401همکاران )

ها بررسی تأثیر سرمایه اجتماعی مدیران بر عملکرد مالی در بانکبه 

اجتماعی مدیران تأثیر که سرمایه دادن پژوهش نشا این های. یافتهپرداختند

ها، دار بر معیارهای عملکردمالی شامل نرخ بازده متوسط داراییمثبت و معنی

های بانک و سود خالص عملیاتی کل داراییعملیاتی بهنسبت سایر درآمدهای

مطالعه حاضر در نمونه مورد بررسی خود بانک ها را جای نداده و  د.دار



 

 

 جتماعی شرکت را مورد توجه قرار داده است.همچنین سرمایه ا

نوراله زاده و 

 (1400همکاران )

در  محافظه کاری حسابداری و مسئولیت اجتماعیبین نتایج نشان داد که 

اری بنابراین محافظه کاری حسابد .شرکت ها رابطه معناداری وجود دارد

 فرصت و کاهش رفتارهایمنجر به رفتارهایی در جهت منافع تمامی ذینفعان 

 موضوع مطالعه حاضر نیز در راستای تایید همینشرکت می گردد. طلبانه در 

ایه به دنبال بررسی این است که آیا محافظه کاری حسابداری رابطه سرم

به  اجتماعی و سطح مالی سازی شرکت را تحت تاثیر قرار می دهد و منجر

 مالی سازی کمتر می گردد یا خیر.

مکاران گنجی و ه

(1400) 

-ه پذیری اجتماعی بر محافظدهد مسئولیت  های پژوهش نشان می یافته

با  کاری حسابداری، اثر مثبت و معناداری دارد. همچنین، روابط سیاسی

ری، کاری حسابدا پذیری اجتماعی و محافظهدولت بر رابطه بین مسئولیت

یه رمااست که بر س . تفاوت مطالعه حاضر اینتأثیر منفی و معناداری دارد

اجتماعی متمرکز است و استدلال می کند که شرکت هایی با سرمایه 

 شتریاجتماعی بالاتر، برای حفظ موقعیت خود، محافظه کاری حسابداری بی

 بکارگرفته و سطح مالی سازی کمتری خواهند داشت.

و  کردستانی

 (1398) همکاران

ی بر و کیفیت نظام راهبرکاری مشروط به بررسی اثر محافظهاین مطالعه 

روط با کاری مشکه محافظه دادنشان  . یافته هاحسابرسی پرداختالزحمهحق

-ت میای منفی دارد اما نظام راهبری قوی شرکحسابرسی رابطهالزحمهحق

ظام نی با هانشان داد که در شرکت یافته هاتواند این رابطه را تضعیف کند. 

-مهالزحابداری نقش کمتری در کاهش حقکاری حستر، محافظهراهبری قوی

 .حسابرسی دارد

 پیشینه خارجی

چن و همکاران 

(2024) 

 .پرداختند شرکت سازیمالی بر اجتماعی سرمایه تاثیر بررسی بهنویسندگان 

 کاهش را مالی تامین هایمحدودیت اجتماعی، سرمایه آنها دریافتند که

 .کندرا تشدید می سازیمالی و دهدمی

و همکاران  1لی

(2024) 

ی کاری حسابداربه بررسی رابطه بین سرمایه اجتماعی و محافظهاین مطالعه 

با  هایی که دفتر مرکزی آنها در مناطقیپرداخت. نتایج نشان داد که شرکت

 کاری حسابداری کمتری دارند.سرمایه اجتماعی بالا قرار دارد، محافظه
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و  1امیرخانی

 (2023همکاران )

اختند پرد حسابداریکاریمحافظه و شرکت شهرت تأثیر بررسیبهنویسندگان 

 و کندمی خنثی را سهام قیمت منفی اثر حسابداریکاریو دریافتند محافظه

 .برندمی سود کارانهمحافظه حسابداری از بیشتر شهرت با هاییشرکت

و  2افضلی

 (2020همکاران )

کاری حسابداری اجتماعی و محافظهبه بررسی رابطه سرمایه نویسندگان 

 نگفره بر مثبت طور به اجتماعی پرداختند. نتایج نشان داد که سرمایه

بالاتر  عیاجتما با سرمایه هاشرکت و گذاردمی تأثیر شرکت گزارشگری

 .دهندبیشتری از خود نشان می حسابداری کاریمحافظه

 3حسن و حبیب

(2020) 

ود سبین سرمایه اجتماعی و سیاست پرداخت به بررسی رابطه این مطالعه 

 داختسهام پرداخت. نتایج نشان داد که بین سرمایه اجتماعی و سیاست پر

 سود سهام رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.

 4کیم و ژانگ

(2016) 

 مکاری حسابداری و ریسک کاهش قیمت سهامحافظهبه بررسی نویسندگان 

وجب کاری مشروط به احتمال کمتری مکه محافظه دادندنشان پرداختند و 

بین  دریافتند که ارتباطهمچنین شود. خرد شدن قیمت سهام در آینده می

هایی با عدم کاری و ریسک خرد شدن قیمت سهام برای شرکتمحافظه

 .تر استعاتی محتمللاتقارن اط

 

 پژوهش روش
بین متغیرها، پژوهشی توصیفی از نوع حاضر از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ رابطه پژوهش

ها و اطلاعات بکار رفته از نوع تاریخی و پس رویدادی است. جامعه آماری همبستگی است. داده

باشد. نمونه آماری های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میاین پژوهش کلیه شرکت

در بورس  1402تا پایان  1396هایی است که از ابتدای سال پژوهش مشتمل بر کلیه شرکت

. طی بازه زمانی پژوهش عضویت آنها در 1باشند: فعال بوده و حائز شرایطی به این ترتیب می

های مورد نیاز پژوهش برای آنها در بازه داده. 2بورس اوراق بهادار تهران تداوم داشته باشد. 

گری مالی، هلدینگ، سطهگذاری، واهای سرمایه. جزء شرکت3. دسترس باشد زمانی پژوهش در

باشد و منتهی ها طی بازه پژوهش تغییر نکردهمالی شرکتسال. پایان4بانک و لیزینگ نباشند. 
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 735شرکت )معادل  105اعمال شروط فوق، تعداد  از نهایت پس به پایان اسفند ماه باشد. در

-از بانک اطلاعاتی ره هاشرکت( به عنوان نمونه آماری انتخاب شدند. برای گردآوری داده-سال

-های پژوهش بر اساس دادههای منتشر شده در کدال استفاده شد. فرضیهآورد نوین و گزارش

 های رگرسیون چند متغیره آزمون شدند. های ترکیبی و با استفاده از مدل

 

 مدل های پژوهش 
با میزان  یسرمایه اجتماع بین ارتباط بررسی برای (1)مدل  زیررگرسیون چند متغیره  مدل

-مدل کنترلی گردد. متغیرهای، جهت آزمون فرضیه اول پژوهش برآورد میسازی شرکتمالی

نوان سازی را به عکه مالی (Chen et al., 2024 همچون،)قبلی  مطالعات های پژوهش از

 اند، اتخاذ شده است.متغیر وابسته بررسی نموده

 (1مدل )

FINit = ß0 + ß1SCapital𝑖𝑡 +  ß2SIZE𝑖𝑡 + ß3MBV𝑖𝑡 +  ß4LEV𝑖𝑡 +  ß5FIX𝑖𝑡

+  ß6CFO𝑖𝑡 +  ß7BINDE𝑖𝑡 +  ß8CONOWN𝑖𝑡 +  ß9AGE𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 با میزان عیاجتما سرمایهدر رابطه بین  حسابداریکاریمحافظهمیانجی بررسی نقش به منظور

وهش پژجهت آزمون فرضیه دوم ( 2)مدل  زیررگرسیون چند متغیره  مدلسازی شرکت، مالی

 گردد. برآورد می

 (2مدل )

FIN𝑖𝑡 = ß0 + ß1SCapital𝑖𝑡 + ß2Conservatism𝑖𝑡 +  ß3SIZE𝑖𝑡 + ß4MBV𝑖𝑡

+  ß5LEV𝑖𝑡 +  ß6FIX𝑖𝑡 +  ß7CFO𝑖𝑡 +  ß8BINDE𝑖𝑡

+  ß9CONOWN𝑖𝑡 +  ß10AGE𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 .است به ترتیب زیر رگرسیونی فوق هایمتغیرهای مدل گیریاندازه نحوه

 (FIN) شرکت سازیمالی -متغیر وابسته 
 هایدارایی از تقسیم سازیمالی (2009) 1ریدم( و 1402)اخگر و همکاران پژوهش براساس

گذاری شرکت در سهام، اوراق مشارکت و اوراق تامین مالی اسلامی، سرمایه )شامل مالی

                                                           
1 Demir 



 

 

 ،هادارایی ( بر کلهاپرداختشیهاو پوام دریافتی،هایبهره دریافتی،سهام مالی، سود مشتقات

 .شودیم یریگاندازه

 ( SCapital) سرمایه اجتماعی –متغیر مستقل 
تماعی اجشناختی و دو شاخص سرمایهاجتماعیشاخص سرمایهیک اجتماعی با متغیر سرمایه

رکز ماستقرار بر حسب استان محلاجتماعی شناختی ه سرمایص شاخگیرد. میشکل ساختاری

 .شد کمی سازی( 1397مقاله محمدیان منصور و همکاران )ها مستخرج از شرکتفعالیت 

رائی سهمچون فیل های پیشین، اعی ساختاری نیز، مطابق با پژوهشهای سرمایه اجتمشاخص

 :اندازه گیری شد زیر شرحه ب (1398) پور و همکاران( و مهربان1402)

زمان در دارای عضویت هممدیره شرکت که ها: نسبت اعضای هیئتسایر شرکترابطه با الف( 

 (. 1396ها هستند )فروغی و علیدادی شمس آبادی، سایر شرکت

ز ال یکی شود، طوریکه اگر حداقوسیله یک متغیر مجازی سنجیده می رابطه با دولت: بهب( 

 1باشد  های وابسته به دولتیا بیشتر( از شخصیت %10ا مالکیت سهامداران عمده شرکت )ب

 (.1398پور و همکاران، گیرد )مهربانیرد و در غیر اینصورت صفر میمی گ

 یاجتماع متغیر سرمایه مقدار ،های تعریف شدهشاخص لگاریتم طبیعی جمع نمره حاصل ازاز 

 به دست آمد.

 ( Conservatismمحافظه کاری حسابداری ) -متغیر میانجی
 یبرا میانجی در نظر گرفته شده است.کاری حسابداری به عنوان متغیر همحافظ در این پژوهش

( 3) مدلمطابق با  کهاستفاده شده است ( 1997) 1باسو یاز الگو یکارمحاسبۀ محافظه

 :گرددمحاسبه می

 (3) مدل

𝐸𝑅𝐴𝑁𝑖𝑡 = α0 + ß0 ∗ DUM𝑖𝑡 + ß1 ∗ RET𝑖𝑡 +  ß2 ∗ (𝐷𝑈𝑀𝑖𝑡 ∗ RET𝑖𝑡) + 𝜀𝑖𝑡 

ERANبازار  رزشاست که از نسبت سود قبل از بهره و مالیات به ا یانگر بازده حسابدار: بی

 .یدآ دست می سال مالی به یحقوق صاحبان سهام در ابتدا
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RET: ار رزش بازاابر با حاصل جمع سهام است. این متغیر بر هماه بازده دوازده هدهند نشان

 یقدن هوردکسر آ ها پس ازتقسیمی شرکتدر پایان دوره مالی و میزان سود سهامصاحبانحقوق

 .د بودواهدوره خ یارزش حقوق صاحبان سهام در ابتدا مالی به هدور یصاحبان سهام در ابتدا

DUM:  یاه زدهبوده و درصورتی که بازدهی مثبت باشد، برابر صفر و برای با مجازیمتغیر 

 .منفی برابر یک خواهد بود

پاسخ سود  β1+β2 وگیری کرده مثبت اندازه یهاپاسخ سود را نسبت به بازده  β1(3) مدلدر 

 باشد،  β1ازبزرگتر   β1+β2که کند. درصورتیمی یگیرمنفی اندازه یهارا نسبت به بازده

سبت به وجود دارد، زیرا در این صورت پاسخ سود ن یکار،در این صورت محافظهβ2 <0یعنی

 .اخبار بد )بازدهی منفی( بهتر از پاسخ سود به اخبار خوب )بازدهی مثبت( است

 متغیرهای کنترلی  
 2لی و هانگ( و 2024) و همکاران 1چنمطابق با ادبیات پژوهش و با پیروی از مطالعات 

سازی شرکت دارند به عنوان متغیرهای کنترلی ( متغیرهایی که ارتباط تنگاتنگی با مالی2024)

های کل داراییلگاریتم طبیعی (:SIZE) اندازه شرکت های پژوهش به کار گرفته شدند.مدل

حقوق صاحبان سهام؛  دفترینسبت ارزش بازار به ارزش(: MBV) های رشدشرکت؛ فرصت

(: نسبت FIXنسبت دارایی های ثابت )ها؛ ها به کل دارایینسبت کل بدهی (:LEV) اهرم مالی

های نقد نسبت جریان (:CFO) های نقد عملیاتیریانجها؛ دارایی های ثابت به کل دارایی

مدیره نسبت اعضای غیرموظف هیئت (:BINDE)مدیره هیاتها؛ استقلالعملیاتی به کل دارایی

مجذور درصد سهامداران نهادی که  (:CONOWN)مالکیت تمرکز مدیره؛هیئتبه کل اعضای

لگاریتم طبیعی برابر است با  :(AGE) درصد سهام شرکت هستند؛ سن شرکت 5مالک بیش از 

 بین سال تاسیس شرکت تا سال جاری. تفاوت

 

 

 

 

                                                           
1 Chen 
2 Huang & Li 



 

 

 هشوهای پژیافته

 توصیفی آمار
های سازی شرکتمیانگین مالی. دهدپژوهش را ارائه می متغیرهای آمار توصیفی نتایج 2 جدول

 که است 483/0 و 597/0 ترتیب به اهرم مالی میانه و میانگین درصد است. 9/10نمونه برابر 

دارند  خوبی بدهی ساختار هاشرکت مجموع، در دهدمی نشان که دارند قرار معقولی محدوده در

 آن استاندارد انحراف است. ها از طریق بدهی، تامین مالی شدهشرکتمنابع مالی درصد از  59 و

به طور . است هاشرکت بین بدهی نسبت در زیادیتغییرات دهدمینشان که است 159/0

 های مورد بررسی مدیران غیرموظف هستند.مدیره در شرکتدرصد از اعضای هیئت 56متوسط 

از سهام  یتوجهکه بخش قابل دهدینشان م و است 487/0 متوسط ارزش تمرکز مالکیت دارای

آنها نفوذ  هاز سهامداران است که به طور بالقوه ب یگروه نسبتاً کوچک اریشرکت در اخت

 .دهدیشرکت م تیحاکم و یریگمیبر تصم یتوجهقابل

 

 

 

 

 

 

 : آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2جدول 

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر

 FIN 109/0 081/0 239/0 007/0 083/0 شرکت سازی مالی

 SCapital 859/3 717/3 186/4 690/3 066/0 سرمایه اجتماعی

 Size 571/13 026/14 972/16 215/10 569/1 اندازه شرکت

 MBV 782/2 209/2 365/9 228/0 304/1 های رشدفرصت

 FIX 273/0 246/0 649/0 057/0- 205/0 نسبت دارایی های ثابت

 LEV 597/0 483/0 891/0 143/0 159/0 اهرم مالی

 CFO 312/0 148/0 739/0 088/0 191/0 های نقد عملیاتیجریان

 Conown 487/0 360/0 779/0 082/0 144/0 تمرکز مالکیت

 AGE 492/3 768/2 955/4 708/1 312/0 سن شرکت



 

 

 آمار استنباطی
سیون لازم است رگر های آن پانل هستند، قبل از تخمین مدلهایی که ساختار دادهدر پژوهش 

اطمینان حاصل نمود. برای تشخیص مانایی متغیرهای پژوهش از آزمون  از مانایی متغیرها

مانایی  %5ریشه واحد تحت عنوان لوین، لین و چو استفاده شد که با توجه به مقدار احتمال زیر 

لیمر و  Fبرای تشخیص الگوی مناسب هر مدل، آزمون های کلیه متغیرهای پژوهش تایید شد. 

نشان داد که مدل دارای اثرات ثابت یا تصادفی  F احتمال %5هاسمن اجرا شد. مقدار کمتراز 

را نشان داد. بنابراین  %5است. بنابراین آزمون هاسمن انجام و نتایج مقدار احتمال کمتر از 

  .شدهای پژوهش مناسب تشخیص داده های تابلویی با اثرات ثابت جهت برآورد مدلالگوی داده

آزمون بروش پاگان برای بررسی  های پژوهش، ازدر راستای بررسی فروض کلاسیک مدل

را نشان داد که حاکی  %5ناهمسانی واریانس استفاده شد. نتایج آزمون، سطح معناداری کمتر از 

فع ناهمسانی های پژوهش بود. از این رو برای رمسانی واریانس مقادیر خطا در مدلاز وجود ناه

منظور به تعمیم یافته صورت گرفت.ها، مبتنی بر رگرسیون حداقل مربعات واریانس، برآورد مدل

ها در برآورد فرضکه یکی از پیش (VIF)تورم واریانس های پژوهش، آزمون عاملبرآورد مدل

تمام متغیرهای  VIFباشد انجام شد. آماره های چند متغیره میخطی در مدلمشکل هم

ی متغیرهای شد. همچنین، برای بررسی خودهمبستگو مطلوب شناسایی 5توضیحی کمتر از 

قرار گیرد،  5/2تا  5/1مدل، از آماره دوربین واتسون استفاده شد. اگر آماره دوربین واتسون بین 

ها، ضرایب آماره توان گفت که بین خطاهای مدل همبستگی وجود ندارد. پس از برآورد مدلمی

 های پژوهش بود.دهنده عدم وجود مشکل خودهمبستگی در مدلواتسون نشان -دوربین

 

 

 

 لیمر و هاسمن F. نتایج آزمون 3جدول 

 آزمون هاسمن لیمر Fآزمون  

 احتمال آماره مقدار آماره احتمال آماره مقدار آماره مدل فرضیه

 000/0 829/79 000/0 215/62 مدل فرضیه اول

 000/0 354/64 000/0 802/57 مدل فرضیه دوم



 

 

 برآورد مدل اول پژوهش
 : برآورد مدل اول پژوهش4جدول 

 (𝑭𝑰𝑵متغیر وابسته: مالی سازی )

VIF  معناداری آمارهt  آمارهt متغیر نماد ضریب 

017/1 039/0 076/2- 025/0- SCapital سرمایه اجتماعی 

239/1 000/0 349/3 033/0 SIZE اندازه شرکت 

374/2 036/0 097/2- 057/0- MBV های رشدفرصت 

846/1 000/0 268/5- 040/0- FIX نسبت دارایی های ثابت 

516/1 166/0 380/1- 032/0- LEV اهرم مالی 

420/1 000/0 714/3- 026/0- CFO های نقد عملیاتیجریان 

697/2 350/0 935/0 029/0 BINDE استقلال هیات مدیره 

058/1 217/0 232/1 018/0 CONOWN  مالکیتتمرکز 

292/2 023/0 270/2- 056/0- AGE سن شرکت 

- 000/0 634/4 572/0 C ضریب ثابت 

 (R2) ضریب تعیین  476/0 آماره فیشر )معناداری( (000/0) 884/31

 (Adjusted R2)ضریب تعیین تعدیل شده  435/0 واتسون-دوربین 052/2

ارائه شده است که در آن ضریب تعیین  4نتایج حاصل از آزمون مدل اول پژوهش در جدول 

اند دهد که متغیرهای توضیحی در مدل توانستهو نشان می 43/0تعدیل شده مدل برابر است با 

بدست  tدرصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. ضریب و احتمال مربوط به آماره  43

است. بنابراین در سطح اطمینان  039/0و  -076/2به ترتیب  سرمایه اجتماعیآمده برای متغیر 

ارد. بدین سازی شرکت تاثیر منفی و معناداری دمالیمیزان بر  سطح سرمایه اجتماعی 95%

-استبیانگر این 4شود. همچنین نتایج مندرج در جدول پذیرفته می ترتیب فرضیه اول پژوهش

رشد، نسبت هایفرصتسازی شرکت دارد و تاثیر مثبت و معناداری بر مالیشرکت  اندازهکه 

سازی و سن شرکت تاثیر منفی و معناداری بر مالیدارایی های ثابت، جریان های نقد عملیاتی 

 شرکت دارد.

 



 

 

 برآورد مدل دوم پژوهش     
 : برآورد مدل دوم پژوهش5جدول 

 (𝑭𝑰𝑵)مالی سازی متغیر وابسته: 

VIF  معناداری آمارهt  آمارهt متغیر نماد ضریب 

023/1 041/0 046/2- 019/0- SCapita سرمایه اجتماعی 

567/2 058/0 901/1- 007/0- Conservatism محافظه کاری حسابداری 

248/1 000/0 287/3 036/0 SIZE اندازه شرکت 

415/2 021/0 314/2- 024/0- MBV های رشدفرصت 

739/1 000/0 136/4- 051/0- FIX نسبت دارایی های ثابت 

492/1 209/0 257/1- 016/0- LEV اهرم مالی 

536/1 000/0 656/4- 032/0- CFO های نقد عملیاتیجریان 

714/2 284/0 073/1 048/0 BINDE استقلال هیات مدیره 

122/1 135/0 508/1 057/0 CONOWN تمرکز مالکیت 

493/2 011/0 553/2- 053/0- AGE سن شرکت 

- 000/0 589/3 612/0 C ضریب ثابت 

 (𝑅2)ضریب تعیین  445/0 آماره فیشر )معناداری( (000/0) 352/29

 (Adjusted 𝑅2)ضریب تعیین تعدیل شده  408/0 واتسون-دوربین 067/2

-ارائه شده است که در آن ضریب 5پژوهش در جدول  دومنتایج حاصل از آزمون مدل 

توضیحی در مدل دهد که متغیرهای و نشان می 408/0شده مدل برابر است با تعدیلتعیین

درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. همچنین با توجه به سطح  40اند توانسته

مربوط به آماره فیشر، نیکویی برازش مدل مورد تایید است. ضریب و  %5معناداری کمتر از 

و  -046/2به ترتیب برابر با  سرمایه اجتماعیبدست آمده برای متغیر  tاحتمال مربوط به آماره 

می  058/0و  -901/1به ترتیب برابر با محافظه کاری حسابداری و برای متغیر میانجی  041/0

دهد که می دهند. نتایج نشان مینمعناداری را نشان  رابطه %95اطمینان باشد که در سطح

بر مالی سازی شرکت را  سرمایه اجتماعی، اثر محافظه کاری حسابداریورود متغیر میانجی 

در محافظه کاری حسابداری . بدین ترتیب فرضیه دوم پژوهش مبنی بر اینکه نمایدمی نتقویت 

  می گردد.ننقش میانجی دارد، تایید  شرکتسرمایه اجتماعی و مالی سازی رابطه بین 



 

 

 گیری  و نتیجه بحث
افزایش سودآوری و جذابیت کشور، رکود تورمی و  اخیر ساختار اقتصادی هایدر طی سال

های اقتصادی در بخش مالی افراد و بنگاه مالی به افزایش مشارکت گذاری در بازارهایسرمایه

های اقتصادی سرمایه خود را از بخش است، به نحوی که بسیاری از افراد و بنگاهمنجر شده

-های سرمایهردن فرصتسازی با فراهم آواند. مالیحقیقی به بخش مالی اقتصاد انتقال داده

گذاری در بخش حقیقی اقتصاد و به دنبال آن کاهش رونق گذاری مالی به کاهش سرمایه

کت های شرگیریتواند بر تصمیمشرکت، میسطح سرمایه اجتماعی  گردد.اقتصادی منجر می

حاکمیت اند شرکت هایی با سرمایه اجتماعی بالاتر دارای دادهمطالعات نشانتاثیرگذار باشد. 

برای ذینفعان هستند. از این رو سرمایه اجتماعی  مندترشرکتی قوی تر، ریسک گریزتر و دغدغه

. دهد های پُرریسک را به طور چشمگیری کاهشگذاری شرکت در پروژهتواند سرمایهبالاتر می

 سازیمالی سرمایه اجتماعی شرکت، کرداین پژوهش به دنبال پر کردن شکاف ادبیات، تلاش

در واقع این  بگنجاند. یکپارچه تحلیلی چارچوب یک در شرکت و محافظه کاری حسابداری را

-میزان مالی پژوهش به دنبال پاسخ به دو سوال بود. اول اینکه آیا سطح سرمایه اجتماعی بر

کاری حسابداری در رابطه بین سرمایه رگذار است؟ دوم اینکه آیا محافظهها تاثیشرکت سازی

 سرمایه اجتماعی ها تأثیریافته ؟کندایفا مینقش میانجی  ،سازی شرکتمیزان مالی اجتماعی بر

 بالا بودن سطح سرمایه اجتماعی به که کرد و نشان داد تأیید را شرکت سازیکاهش مالی بر

و  (1402اخگر و همکاران ) گردد که با یافته هایمی شرکت سازیمالی از مانع معناداری طور

. استسازگار نا( 2024چن و همکاران ) سازگار و با یافته های (1401محمدی و همکاران )

 می نمایدها جلوگیری مالی در شرکتارتقاء سرمایه اجتماعی از رشد بیش از حد بخشبنابراین، 

  .بیشتر شرکت گردد پایداری و پذیریکه می تواند منجر به رقابت

ت تحت تاثیر سازی شرکرابطه بین سرمایه اجتماعی و مالیها نشان داد که همچنین یافته

و همکاران  نتایج لی ها،گیرد. این یافتهمینکاری حسابداری قرار متغیر میانجی محافظه

شد محافظه بینی میهرچند پیش .کند( را تایید نمی2024ی و همکاران )( و امیرخان2024)

اما عدم کاری حسابداری رابطه منفی بین سرمایه اجتماعی و مالی سازی شرکت را تقویت کند، 

ممکن هایی با سرمایه اجتماعی بالا توان اینطور استدلال کرد که شرکتتایید این موضوع را می

 بهتر دسترسی و کمتر مدیریتی فرصت طلبانه رفتارهای مطلوبتر، قراردادی هایمحیط است از



 

 

 کاریمحافظه برای شرکت را هایانگیزه است ممکن عواملی چنین ببرند که بهره اطلاعات به

  .دهند کاهش حسابداری

طور معناداری از تواند بهدهد سرمایه اجتماعی مینشان میبر اساس نتایج این پژوهش که 

ویژه در شرایط اقتصادی های ایرانی بهشود شرکتها بکاهد، توصیه میسازی شرکتشدت مالی

سازمانی سازمانی و برونعمق ایران، با تقویت سرمایه اجتماعی درونپرتلاطم و بازار سرمایه کم

محور و گسترش تعاملات اخلاق نفعانید متقابل میان مدیران و ذ، اعتماطریق ارتقاء شفافیت)از 

 الی و تخصیص منابع در پیش گیرند.با جامعه و نهادهای ناظر( مسیر پایدارتری در تأمین م

گذاران و مندی شرکت نسبت به سرمایهکه نشان دهنده توجه، تعامل و دغدغه اجتماعی سرمایه

 رفتارهای از اجتناب جمعی، اعتماد آفرینی و منافع به دستیابی سایر ذینفعان است، موجب

موجب  ها تأثیرگذار است. اینشرکت گیریتصمیم فرایند گردد و برمی شرکت در طلبانه فرصت

 مدیریت و ارزیابی سازیمالی فرآیند در بیشتری احتیاط با را مالی هایریسک هاشرکت شودمی

ها نشان یافتهازآنجاکه همچنین  .نمایند اجتناب حد از سازی بیشمالی کور توسعه از و کنند

سازی را به کاری حسابداری نتوانسته رابطه بین سرمایه اجتماعی و مالیدهد که محافظهمی

صرفاً اتکا به ابزارهای حسابداری محتاطانه کافی نیست و بنابراین ؛ نمایدشکل معناداری تعدیل 

از . گرددها تقویت گذاری شرکتمالی و سرمایه باید بسترهای نهادی و اجتماعی در تصمیمات

ها را بیشتر ای و نظارتی، تقویت سرمایه اجتماعی شرکتگردد نهادهای حرفهاین رو، توصیه می

ها با شرکت ازحدسازی بیشمالی بازدارنده سرمایه اجتماعی بر مورد توجه قرار دهند تا اثر

های گر بازار سرمایه و انجمننهادهای تنظیم شودپیشنهاد میگستردگی بیشتری اعمال گردد. 

به طور در پیش گیرند. ها شرکت سرمایه اجتماعی ارتقاء برای برنامه های مشخصی راای، فهحر

 شود سازمان بورس اوراق بهادار در دستورالعمل راهبری شرکتی و راهبردهایتوصیه میخاص 

های هوشمندانه مورد توجه قرار با شیوه را  پایدار، تقویت سرمایه اجتماعی شرکت ها توسعه

ها تعریف هایی برای سنجش و ارتقاء سرمایه اجتماعی شرکتصورت مشخص شاخصبه و دهد

ای همچون انجمن حسابداران خبره، اتاق بازرگانی و همچنین نهادهای حرفه .نمایدو اعمال 

های ضمن خدمت، به آموزشهای ارزیابی و توانند با تدوین چارچوبانجمن مدیران مالی، می

 .گسترش سرمایه اجتماعی در سطح مدیران و کارکنان کمک کنند

-ویژگی بررسی کنار در که شودمی پیشنهاد و حسابرسان نیز ، اعتباردهندگانگذارانسرمایه به

 .باشندداشته توجه نیزها سطح سرمایه اجتماعی شرکت به ،هاهایی مالی و غیرمالی شرکت

عنوان ابزاری برای ارزیابی کیفیت را به ی سرمایه اجتماعیهاگذاران باید شاخصسرمایه



 

 

گیری مدیران و پایداری ارزش شرکت در نظر گیرند، چرا که در فضای پرریسک تصمیم

اقتصادی ایران، اتکای صرف بر ابزارهای مالی، بدون توجه به بسترهای اجتماعی و فرهنگی، 

سرمایه  به هامناسب است که شرکت .ها شودشرکتپذیری زایش آسیبتواند منجر به افمی

 هامستمر در این حوزه طور به و داشته اجتماعی و روابط خود با ذینفعان مختلف توجه جدی

مشخصی برای ارتقاء سرمایه اجتماعی خود  اهداف و هااستراتژی باید هاشرکت .یابند بهبود

ها گردد شرکتپیشنهاد می .بگنجانند خود بلندمدت توسعه هایبرنامه در را آنها و نمودهتدوین

ارکان درونی  همکاری و اعتماد اجتماعی، های شبکه هنجارها، آموزش ضمن خدمت، از طریق

 پذیریمسئولیت احساس و آگاهی و نموده تقویت خود کارکنان در مدیران و راو بیرونی شرکت 

 درک در مهمی گام مطالعه این .دهند افزایش آنها در را نسبت به سرمایه اجتماعی شرکت

 کاری حسابداری برداشتهو محافظه شرکت سازیاجتماعی، مالی سرمایه بین پیچیده تعاملات

به عنوان پیشنهاداتی برای تحقیقات آتی،  .است نیاز در این زمینه بیشتر تحقیقات به اما است،

ها اندازه گیری سرمایه اجتماعی شرکتروش های دیگری را برای توانند پژوهشگران می

توانند روابط بین متغیرها را از جهتی دیگر بنگرند و های آتی می. همچنین پژوهشبکارگیرند

ها شرکتاجتماعی  سرمایهبر  کاری حسابداری راشرکت و همینطور محافظه سازیتاثیر مالی

 متغیر جمع آوری اطلاعات به مربوط پژوهش، این محدودیت مهمترینمورد بررسی قرار دهند. 

در  آن سنجش است، کیفی مقوله یک اجتماعی سرمایه که از آنجا باشد.می اجتماعی سرمایه

 سطح در هم و جهانیسطح در مشکل هم است. این مواجه خاصی مشکلات با کمی، متغیر غالب

  دارد. وجود ملی

 

  منابع
(. عدم قطعیت سیاست اقتصادی و 1402نادر. ) ،رسولی کردستانی؛ زانیار ،سجادی ؛محمد امید ،اخگر .1

های حسابداری و بررسین. شدپذیری شرکت: نقش رقابت بازار محصول، اصطکاک مالی و مالیریسک
 .614-658(، 4) 30، یحسابرس
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