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Abstract 
Recent empirical findings show that product market conditions are important factors that 

can influence company decisions and the path to value creation. Competing in the product 

market as an external mechanism for corporate governance can reduce the likelihood that 

management use its position to engage in opportunistic behaviors and affect the company’s 

performance. Therefore, the main purpose of the present study is to investigate the effect of 

competition in the product market on the relationship between social responsibility and 

financial leverage in companies listed on the Tehran Stock Exchange. In order to 

investigate this issue, research hypotheses for 99 companies during an 8-year period from 

2013 to 2020 were tested using multivariate regression models. The results of the study 

show that there is a negative and significant relationship between social responsibility and 

financial leverage of companies. Also, high competition in the product market reinforces 

the negative relationship between the social responsibility and financial leverage.  
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  چکیده

شررکت و  گیرییمتصرمبرر  تواندیمشرایط بازار تولید عامل مهمی است که  دهندیمتجربی اخیر نشان  هاییافته

 توانردیمشررکتی  یک مکانیزم خارجی راهبرری عنوانبه. رقابت در بازار محصول بگذاردمسیر ایجاد ارزش تأثیر 

طلبانه استفاده کررده و برر عملکررد رفتارهای فرصت برایمدیریت از جایگاه خود را کاهش دهد که احتمال این 

ط برین اترأثیر رقابرت در برازار محصرول برر ارتبر بررسری، هدف این پژوهش، روینااز است؛ شتهشرکت اثر گذا

. در راسرتای بررسری اسرتهای عضو بورس اوراق بهادار تهران شرکتدر  یمال اهرماجتماعی و  پذیرییتمسئول

فاده از برا اسرت 1399لغایرت  1392سراله از سرال  8شرکت طری دوره  99پژوهش برای  هاییهفرضاین موضوع، 

 یمرال اهررم اجتمراعی و یریپذتیمسرئولبرین  دندهمینتایج نشان . شدندالگوهای رگرسیونی چندمتغیره آزمون 

بررین  رقابرت براد در بررازار محصرول، رابطره منفریرابطره منفری و مانراداری وجررود دارد. هم نرین،  هاشررکت

 . کندیم تیتقورا  یمال اهرمو  اجتماعی پذیرییتمسئول
 

  محصولبازار  در رقابت، دفتری یهاارزش اساسبر شدهحاسبهماجتماعی، اهرم  پذیرییتمسئول کلیدی: یهاواژه
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 مقدمه 
عوامل  از یکیها شرکت اجتماعی مسئولیت

که است  هاشرکتبدهی  یهانسبتاثرگذار بر 

 انتظار هاشرکت از و ه استشد مطرح تازگیبه

. کنند اقدام آن افشای اطلاعات به نسبت رودیم

 ۀدربار اخلاقی مباحث به اجتماعی پذیرییتمسئول

 موضوعاتی دربارۀ شرکت گیرییمتصم و رفتار

 محیطی، حمایت انسانی، منابع مدیریت مانند

 با روابط و اجتماعی روابط کاری، سلامتی

 در واردشدن. پردازدیم مشتریان و کنندگانعرضه

 تنهانه اجتماعی، پذیریمسئولیت هایفاالیت

 شهرت ، بربخشدیم بهبود را سهامداران رضایت

ازنظر تئوری [ 8] دارد مثبتی تأثیر نیز شرکت

پذیری اجتماعی و ای بین مسئولیتنمایندگی، رابطه

 ؛ زیراساختار سرمایه شرکت وجود ندارد

 عنوانبهاجتماعی  پذیرییتمسئولگذاری در سرمایه

مدیران  یلۀوسبهاستفاده از منابع شرکت یک سوء

، حال ینابا  ؛شودیمگرفته  نظر درمتخلف 

که  ییهاشرکتند امدیریت مدعی یهاپژوهش

بادتری دارند، هزینه  پذیری اجتماعیمسئولیت

با  هاشرکترا تجربه خواهند کرد.  ترییینپاسرمایه 

اجتماعی، شفافیت ایجاد  پذیریمسئولیت یافشا

دهند. و عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش می کنندمی

با  یهاشرکت گذارانیهسرماهم نین، ازنظر 

 ؛مسئولیت اجتماعی باد، ریسک کمتری دارند

 ترییینپا اییهسرما هاییتمحدودبا  درنتیجه،

های ریسک گذاران صرفو سرمایهاند مواجه

 کنندیمرا برای حفظ چنین سهامی تقاضا  ترییینپا

[71] . 

 زمینه در نظری مقادت تازگیبه، هم نین

 از یکی را محصول بازار در رقابت اقتصادی، ادبیات

 بیان مالی گزارشگری فرآیند دهندهنظم سازوکارهای

 محصول، بازار در . رقابت[32، 25] کنندمی

 مجبور را مشابه صنایع در موجود یهاشرکت

 اطلاعاتنیز  و باشند رقبا اطلاعات به دنبال کندیم

 به. پنهان کنند رقابتی مزیت داشتن برای را خودشان

 کیفیت بهبود به بازار در رقابت[ 59] لی اعتقاد

 شد خواهد منجر هاشرکت توسط اطلاعات افشای

 رقابتی مزیت به وابسته را هاشرکت تنهانه که

 به تشویق نیز مالکان را ،کندیم سازمانیبرون

 سازمانیدرون شرکتی حاکمیت سازوکارهای تقویت

 کاهش را مدیران طلبانهفرصت رفتارهای و کندمی

ث باع ،رقابت باد در بازارهای محصول .[1] دهدیم

کند و آنها را ترغیب می شودمیشدن مدیران منضبط

اتخاذ کنند  گذارییهسرماتا تصمیمات تأمین مالی و 

دهد. رقابت باد که ارزش شرکت را افزایش می

هم نین باعث افزایش احتمال شکست و 

پذیری اجتماعی به . مسئولیتشودیمورشکستگی 

کند متمایز بوده و وقتی رقابت کمک می هاشرکت

علاوه، باد است، به برتری رقابتی دست پیدا کنند. به

ی اجتماعی باد رفتار پذیرهای با مسئولیتشرکت

خوبی با کارکنان خود دارند و کارکنان خود را از 

با کنند. ورشکستگی حفظ می آوریانزتأثیرات 

رقابت بادتر بازار باعث افزایش  توجه به اینکه

و اهرم رابطه مثبتی با  شودمیاحتمال ورشکستگی 

 یهاشرکت رودیماحتمال ورشکستگی دارد، انتظار 

پذیری اجتماعی بادتر، با احتمال با مسئولیت

 یهانسبتبیشتری وقتی رقابت بازار باد است، 

 .[71]دهند بدهی خود را کاهش 

 با توجه به مبانی نظری فوق در این پژوهش به

اجتماعی و اهرم  پذیرییتمسئولارتباط بین  بررسی

 بازار در نظر گرفتن نقش رقابت مالی شرکت با در

مبانی نظری یادشده و . شده استپرداخته  محصول

وجود با دهدیمهای گذشته نشان مرور پژوهش
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 پذیریکه به تأثیر مستقیم مسئولیت ییهاپژوهش

و تأثیر [ 1]بر رقابت بازار محصول  اجتماعی

مستقیم رقابت در بازار محصول بر ساختار سرمایه 

وجود  اند، پژوهشیپرداخته[ 26، 15، 11، 10]

 اجتماعی پذیریکه به تأثیر مستقیم مسئولیت ندارد

 ۀکنندو هم نین، بررسی اثر تادیل یمال اهرمبر 

بازار محصول بر ارتباط بین  در رقابت

پرداخته  یمال اهرمو  اجتماعی پذیریمسئولیت

و  هاینوآور از این موضوع بررسی بنابراین، ؛باشد

اهمیت پژوهش . است رویشپ پژوهش ضرورت

قوانین،  کنندگانینتدوحاضر این است که به 

و سایر  هاشرکتکنندگان گذاران، ادارهسرمایه

چه ارتباطی بین  دهدیمگیرندگان نشان تصمیم

 پذیرییتمسئولرقابت در بازار محصودت، 

وجود دارد و آنها  هاشرکتبدهی  تاجتماعی و نسب

اتخاذ  یترآگاهانه هاییمتصم ،بر این اساس

موجب بسط  تواندیمنتایج این پژوهش . کنندیم

بازار محصول،  در رقابتمبانی نظری متون مرتبط با 

و  شود و ساختار سرمایه اجتماعی پذیریمسئولیت

های بادی جدیدی برای انجام پژوهش یهادهیا

در ادامه،  .کنددرخصوص موضوع پژوهش پیشنهاد 

پژوهش، پس از بررسی مبانی نظری و پیشینه 

گرفته  کار به یهاروشو  شدههای آزمونفرضیه

. در پایان دنشویمارائه  هایهفرضآزمون  برایشده 

پژوهش، به بحث و  هاییافتهنیز پس از ارائه 

  .شودیمموضوع پژوهش پرداخته  دربارۀ گیرییجهنت
 

 پژوهش  ۀمبانی نظری و پیشین

 شرکت  یمال اهرماجتماعی و  پذیرییتمسئول

 حال در اییندهفزا طوربه بازار در رقابت امروزه

 را تحت هاشرکت تغییرات سرعت و است گسترش

 دنبال به تنهانه که است داده قرار ایسابقهیب فشار

 دنبال باشند، به خود فاالیت حیطه در موفق کسب

 در و راستا همین باشند. در نیز آینده در آن حفظ

 عملکرد به گذارانیهسرما علاقه ،گذشته سالیان طول

 و یافته افزایش چشمگیری طوربه هاشرکت غیرمالی

 آگاهی سطح رشد و مقررات افزایش در پی

 نیز پذیری اجتماعیمسئولیت مفهوم سهامداران،

 بیشتر .[4]است  کرده بیشتری پیدا اهمیت

 پذیریمسئولیتقبلی رابطه بین  یهاپژوهش

تصمیمات  واسطۀبهو ارزش شرکت را  اجتماعی

و این حقیقت را نادیده  کردهگذاری بررسی سرمایه

که ارزش شرکت تابای از تصمیمات مالی  اندگرفته

محدودی ست. مطالاات هنیز هوشمندانه 

پذیری بین مسئولیت رابطهدرخصوص بررسی 

مین أتصمیمات ت واسطۀبهاجتماعی و ارزش شرکت 

 کندیم بیانتئوری نمایندگی . وجود دارد مالی

و اهرم  اجتماعی پذیریمسئولیتبین  یارابطه

زیرا مدیران گرایش به بیش  ؛شرکت وجود ندارد

دارند تا  اجتماعی پذیریمسئولیتگذاری در سرمایه

با  ؛شهرت و اعتبار شخصی خود را افزایش دهند

است  حاکیمدیریت  یهاپژوهش ،حال این

ارزش شرکت را با  ،اجتماعی پذیریمسئولیت

های متفاوت کانال ازطریقکاهش هزینه سرمایه 

 یافشا ،نخست .[70، 62، 49، 44] دهدیمافزایش 

و  کندمیشفافیت ایجاد  ،اجتماعی پذیریمسئولیت

و  هاشرکتباعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین 

با  یهاشرکت. شودیمگذاران سرمایه

 را باد اطلاعات بیشتری اجتماعی پذیریمسئولیت

و  کنندمیشان افشا برای ارائه تصویر مثبتی از پروژه

 دوم،. [43]دهند عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش می

 اجتماعی پذیریمسئولیتهایی که در شرکت

 گذارییهسرما بهگرایش  ،کنندگذاری میسرمایه
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 ؛ زیرادارند ترییینپاو هزینه سرمایه  یشترب

از  ،ی که به لحاظ اجتماعی هوشیارندگذارانسرمایه

 یپایین دور اجتماعی پذیریمسئولیتهای با شرکت

 با توجه به اینکه . سوم،[55، 44] کنندیم

مثل محافظت در  اییمهب، اجتماعی پذیریمسئولیت

 ،[60، 50] کندیمزمان عملکرد ضایف فراهم 

 پذیریمسئولیتبا  یهاشرکتکلی ریسک  طوربه

با  یهاشرکتباد در مقایسه با  اجتماعی

، 67]کمتر است  ،پایین اجتماعی پذیریمسئولیت

برای  را کمتریریسک  صرفگذاران و سرمایه[ 73

، انتظار بنابراین ؛انتظار دارندحفظ چنین سهامی 

 هابدهیمیزان اجتماعی بر پذیری مسئولیت رودیم

  اثر داشته باشد. هاشرکت

این است که براساس  کنندۀمباحث فوق بیان

 اجتماعی پذیریمسئولیت مدیریتی، یهاپژوهش

و براساس دیدگاه  داردارتباط منفی با اهرم شرکت 

فرضیه  ،بنابراین ؛ارتباطی با اهرم ندارد ،نمایندگی

 شود: اول به شرح ذیل بیان می

 اهرم بر اجتماعی پذیریمسئولیت: اولفرضیه 

 . داردو ماناداری  منفی ریتأث شرکت یمال
 

 بازار در ، رقابتاجتماعی پذیرییتمسئول

 شرکت  یمال اهرمو  محصول

تجاری در آن  یهاشرکتمحیطی که امروزه 

محیطی در حال رشد و بسیار  ،کنندیمفاالیت 

برای ادامه حیات، مجبور  هاشرکترقابتی است و 

به مواجه با عوامل متاددی در سطح ملی و 

های خود ازطریق و بسط فاالیت المللیینب

. منظور از رقابت [22]ند جدید هایگذارییهسرما

های مختلف در بازار محصول این است که شرکت

در تولید و فروش کاد رقابت تنگاتنگی دارند و 

کادهای آنها نسبت به یکدیگر برتری چندانی 

ندارد؛ زیرا اگر غیر از این باشد، بازار به سمت 

. [7] کندیمانحصار یا انحصار چندجانبه تمایل پیدا 

رقابت فشرده بازار  شودیم انیبدر ادبیات رقابتی 

محصول سبب ایجاد انگیزه در مدیران برای عملکرد 

بیان [ 37]کیوز  ،. در همین زمینه[29]شود کارا می

کند رقابت، مدیران را به سمت ارتباط بیشتر با می

. [2]دهد سهامداران و افزایش کارایی سوق می

درواقع، وجود رقابت در بازار سبب افزایش 

شفافیت و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، هزینه 

 ؛ زیراشودیمسرمایه و ریسک ورشکستگی 

از سایر  توانیمرا  پذیراطلاعات مشابه و مقایسه

رقبای فاال در بازار کسب کرد و از آنها برای 

 ازشده بررسی درستی ادعاها و اطلاعات ارائه

. پیامد اقتصادی [13]مدیریت شرکت استفاده کرد 

کردن محیط اطلاعاتی نامتقارن، علاوه بر کوچک

بازارهای مالی، مخاطراتی مثل افزایش هزینه سرمایه 

آنها را به دنبال دارد. شاید به سبب همین پیامدهای 

از  برایکشورهای دنیا  بیشترمنفی احتمالی باشد که 

بین بردن عدم تقارن اطلاعاتی و بهبود شفافیت 

ها گام برداشته و اقداماتی اطلاعات مالی شرکت

مرتبط با رعایت الزامات  هم ون ارائه گزارشات

 اند. پذیری اجتماعی انجام دادهمسئولیت
 مهمی نقش هاشرکت اجتماعی پذیرییتمسئول

مستمر  تاهدۀ دهندنشان و دارد اقتصادی در توساه
منظور از  .[48]است  اخلاقی رفتارهای به شرکت

، پیوستگی و اتحاد هاشرکتمسئولیت اجتماعی 
است  یاگونههای سازمان به و ارزش هایتفاالمیان 

شامل سهامداران، مشتریان،  نفاانیذکه منافع کلیه 
گذاران و عموم جاماه، در کارکنان، سرمایه

 به. شودو عملکرد سازمان مناکس  هایاستس
دیگر، سازمان باید همواره خود را جزئی از  عبارت

اجتماع بداند و نسبت به جاماه احساس مسئولیت 
 یاگونهبهبود رفاه عمومی به  برایداشته باشد و 

. [18]مستقل از منافع مستقیم شرکت تلاش کند 
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 را اجتماعی پذیریمسئولیت یبندطبقه (1991وود )
 در جاماه، و شرکت بین ارتباط چگونگی براساس

 بر مبنی اصولی یک هر به بررسی و ،سطح سه

نهادی،  منظر از او نظر کرد. به ارائه خودش تفسیرات
 منظر از و است پذیربحث هاسازمان مشروعیت

 مهم تلقی امری عمومی پاسخگویی اصل سازمانی،

 اخلاقی، وظایف به عمل فردی، منظر از و شودیم

اجتماعی  پذیرییتمسئول. [79]دارد  زیادی اهمیت
را در برابر مدیران  نفاانیذ، تاداد هاشرکت

و درنتیجه، تاداد  دهدیممسئول، افزایش 
بر رفتارهای مدیریتی افزایش  کنندگاننظارت

شود قراردادهای ضمنی با و موجب می یابدمی
 .[42]نفاان مناقد شود گسترده از ذی یامجموعه

هم نین، مدیرانی که خود را متاهد به سازمان 
 هاییتفاال، تمایل بیشتری به افشای دانندیم

افزایش  رودمیبنابراین، انتظار  ؛اجتماعی خود دارند
از قراردادهای  یامجموعهنظارت و گسترش 

ضمنی، تضادهای نمایندگی بین مدیران و 
درنتیجه، با تاادل  ؛[57]سهامداران را کاهش دهد 
مختلف، اتخاذ  نفاانیذبین منافع و نیازهای 

 . [64]های مدیریت بهبود یابد تصمیم
 یدهنظمباعث  محصولرقابت در بازارهای 

و مشکلات نمایندگی را کاهش  شودمیمدیران 
مطالاات قبلی نشان . [74، 69، 54، 28] دهدیم

به  هاشرکت ،دنوقتی بازارها رقابتی باش اندداده
اجتماعی  پذیرییتمسئولاحتمال بیشتری در 

گذاری خواهند یک استراتژی متمایز سرمایه عنوانبه
. وقتی رقابت بادست، [72، 46، 45، 40]کرد 

پذیری شده در مسئولیتانجام گذارییهسرماهرگونه 
مدیریت برای  یهاتلاش ۀدهنداجتماعی، نشان

افزایش ارزش شرکت و محافظت از شغل یا 
از ریسک بادتر شکست است. شواهد  شانحرفه

بازار بادست؛  در وقتی رقابت دندهیمتجربی نشان 

اجتماعی ارتباط مثبتی با ارزش  پذیرییتمسئول
رقابت بادتر بازار باعث . [71، 68، 58]شرکت دارد 

افزایش احتمال شکست به دلیل حاشیه سود کم 
 هایینههزکه  ییهاشرکتبرای  یژهوبه ؛شودیم

 ،. وقتی رقابت زیاد است[69]دارند  ییباد مالی
هرگونه برتری رقابتی کوچک بیشتر از حد مامول 

. هینکل شودیموجوه نقد  هاییانجرباعث افزایش 
نشان [ 44]و همکاران  گولالو [ 55]و همکاران 

اجتماعی باد،  پذیرییتمسئولبا  یهاشرکتدادند 
دارند که آنها را قادر  ترییینپاهزینه سرمایه سهام 

را با هزینه  یشانهاپروژهتأمین مالی  کندیم
مالکیت سهام  تریینپاانجام دهند. هزینه  ترییینپا

است که  ییهاشرکتدهنده برتری رقابتی برای نشان
 ؛کننداجتماعی باد کار می پذیرییتمسئولبا 

اجتماعی  پذیرییتمسئولبا  یهاشرکتبنابراین، 
برای  ترییینپا هایینههزبادتر به احتمال بیشتری 
و وقتی در بازارهای  کنندمیمالکیت سهام استفاده 

را کاهش  شانیبده، کنندیمیت فاال تریرقابت
اند مطالاات قبلی نشان داده ،علاوه. بهدهندیم

 ،که رفتار خوبی با کارکنانشان دارند ییهاشرکت
را در ساختار سرمایه خود برای  ترییینپابدهی 
)کارکنان و مشتریان( از تأثیرات  نفاانشانیذحفظ 
با . [76، 31] کنندیمزای ورشکستگی استفاده آسیب

رقابت بادتر بازار باعث افزایش  توجه به اینکه
ارتباط  هایبدهمیزان و  شودمیاحتمال ورشکستگی 

های با با احتمال ورشکستگی دارد، شرکت یمثبت
پذیری اجتماعی بادتر به احتمال بیشتری مسئولیت

 هایبدهمیزان و نسبت وقتی رقابت بازار بادست، 
بنابراین، فرضیه دوم به  ؛[71] دهندیمرا کاهش 

 : شودیمشرح ذیل بیان 
 ریتأث، در بازار محصول فرضیه دوم: رقابت باد

رکت ش یمال اهرم بر اجتماعی پذیریمسئولیتمنفی 
 . کندیم تیتقو را
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 پژوهش  ۀپیشین
اهرم باد  نهیهز یبررس با[ 27]و همکاران  احمد

و تااملات  یاجتماع ریپذتیمسئول یهاشرکتدر 
 یهاها نشان دادند شرکتبازار محصول آن شرکت

را در  یرشد بهتر یاجتماع یریپذتیمسئول یدارا
که  کنندیفروش خود در بازار محصول تجربه م

، حال نیابا  ؛رساندیرا به حداکثر م یمنافع مال
اهرم باد عملکرد آنها را در بازار محصول  نهیهز

در  هادادناز دست  یاهرم با برخ رایز ؛کندیبدتر م
 انیاقدامات نامطلوب رقبا و مشتر لیبه دل ازارسهم ب

اثر  یبه بررس [30]همراه است. آنگ و همکاران 
 نیبر رابطه ب تیساختار مالک کنندهلیتاد

 هاشرکت یعملکرد مال و یاجتماع یریپذتیمسئول
 یریپذتیمسئولآنها نشان داد  جیپرداختند. نتا

 ؛شرکت دارد یبر عملکرد مال یمثبت ریتأث یاجتماع
مثبت را کاهش  ریتأث نیا تی، تمرکز مالکحال نیابا 
مثبت  ریتأث تواندیم تیبرعکس، تاادل مالک ؛دهدیم

شرکت را  یبر عملکرد مال یاجتماع یریپذتیمسئول
 یریپذتیمسئولمثبت  ریتأث ت،ینهاارتقا دهد. در

در  یردولتیغ یهاشرکت یبر عملکرد مال یاجتماع
و  پرازد است. ترانینما یدولت یهاشرکتبا  سهیمقا

بر  یاجتماع یریپذتیمسئول ریتأث [65]همکاران 
 کنندهلیتادبر نقش  دیرا با تأک هیسرما نهیهز

نشان  هاافتهی. کردند یبررس یاجبار استیمداخله س
باعث  یاجتماع یریپذتیمسئولبادتر  عملکردند داد

حقوق  نهیهز شیو افزا یبده یهانهیهزکاهش 
 یاجبار نیقوان ن،ی. هم نشودیمصاحبان سهام 

 لیروابط آنها را تاد ،یاجتماع یریپذتیمسئول
 شیرا افزا هیسرما نهیکه هز یبه طور ؛کندیم
ارتباط  نییبه تب [52] یشنامورتیکر و گوپتا. دهدیم
بازار  در، رقابت یاجتماع یریپذتیمسئول نیب

آنها نشان  جیمحصول و ارزش شرکت پرداختند. نتا

 هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول عملکردند داد
 هاشرکتارزش  شیباعث افزا یررقابتیغ عیدر صنا

 یداریعملکرد پا ریتأث [56] . هو و همکارانشودیم
 جینتا. کردند یبررساهرم را  لیبر تاد هاشرکت
بهتر،  یداریبا عملکرد پا یهاشرکت داد نشان
 یاهرم یهانسبتنسبت به  ترعیسر ارندد لیتما

بهتر به  یداریشوند. عملکرد پا لیتادهدف خود 
را  یتا عدم تقارن اطلاعات کندیها کمک مشرکت

دهند،  شیکاهش دهند، مشارکت سهامداران را افزا
 تیسهام در بازار سهام را باد ببرند و مز متیق
باردوس و  را در بازار محصول بهبود بخشند. یقابتر

 پذیرییتمسئولبه تبیین ارتباط بین [ 33]همکاران 
بازار محصول و ارزش در اجتماعی شرکت، رقابت 
 آنها نشان داد پژوهش شرکت پرداختند. نتایج

غیرمستقیم ارزش  طوربهاجتماعی  پذیرییتمسئول
بازار محصول، افزایش  در شرکت را ازطریق رقابت

 بازار در به بررسی تأثیر رقابت[ 71]شیخ . دهدیم
عی و اجتما یریپذتیمسئولبر ارتباط بین  محصول

نتایج پژوهش نشان . پرداخت شرکت یمال اهرم
ارتباط منفی با  اجتماعی یریپذتیمسئولد ندهمی
 دفتری و اهرم یهاارزششده براساس محاسبه اهرم

 با این ؛بازار دارد یهاارزششده براساس محاسبه
حال، این رابطه برگرفته از رقابت در بازارهای 

 یریپذتیمسئول خاص، طوربهاست.  محصول
فقط وقتی تأثیر منفی بر اهرم شرکت دارد اجتماعی 

باد باشد. وقتی  محصولکه رقابت در بازارهای 
تأثیری  اجتماعی یریپذتیمسئولرقابت پایین است، 

 نییتب به[ 77] ژانگژیانگ و بر اهرم شرکت ندارد. 
حاکمیت شرکتی، افشای اطلاعات  نیب رابطه

پذیری اجتماعی و ارزش واحد تجاری در مسئولیت
 ییهاشرکتد ندهنشان می هاافتهی. پرداختند چین

که بیشترین خسارت را به محیط زیست وارد 
 یریپذتیمسئول، کمترین افشای اطلاعات کنندیم
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 سازوکارهایاجتماعی را دارند. علاوه بر این، 
مختلف حاکمیت شرکتی در افشای اطلاعات 

اجتماعی تأثیرگذار است. هم نین،  یریپذتیمسئول
افشای اطلاعات  که است نآاز  حاکی هاافتهی

مدت منافای اجتماعی در کوتاه یریپذتیمسئول
ولی در بلندمدت موجب افزایش ارزش  ؛ندارد

کلی، سطح بادیی از  طوربه. شودیمشرکت 
حاکمیت شرکتی همانند افشای اطلاعات 

پذیری اجتماعی برای مدیریت منصفانه و مسئولیت
 یبررس به[ 53]هارجوتو  صحیح ضروری است.

و درجه اهرم  یاجتماع یریپذتیمسئول نیرابطه ب
آن  کنندۀبیان جینتاشرکت پرداخت.  یاتیو عمل یمال

پذیری اجتماعی و توان است که مسئولیت
اجتماعی، ارتباط مثبت )منفی( با  پذیریمسئولیت

، حال نیابا  ؛درجه اهرم عملیاتی )اهرم مالی( دارد
 ریتأث یبررس با[ 78]یانگ و همکاران 

 ساختار رییتغ بر شرکت یاجتماع یریپذتیمسئول
 پذیریمسئولیت مثبت بین یارابطه ه،یسرما

 تئودالیدیسو اهرم شرکت را نشان دادند.  اجتماعی
 بین رابطه بررسی به [75] همکاران و

 ازطریق مالی عملکرد و اجتماعی پذیرییتمسئول
ند داد نشان پرداختند. نتایج نفاانیذ تئوری

 مالی عملکرد بر مستقیم اثر اجتماعی مسئولیت
 هاشرکت استراتژی ازطریق اثر این و گذاردمی

 نیرابطه ب [63]پیجورلت شد.  خواهد غیرمستقیم
 ماتیشرکت و تصم یاجتماع یریپذتیمسئول
با  یهاشرکتدریافت  او .کرد یبررسرا  یمال نیتأم

اجتماعی باد به احتمال بیشتری  پذیریمسئولیت
نسبت به  ترییینپاو اهرم  کنندیمسهام منتشر 

اجتماعی پایین  پذیریمسئولیتهایی با شرکت
رابطه بین [ 61] یدومدارند. میشرا و 

اجتماعی مثبت و منفی و ریسک  پذیریمسئولیت
دریافتند  هاآن. کردندغیرسیستماتیک را بررسی 

اجتماعی مثبت باعث کاهش  پذیریمسئولیت
اجتماعی  پذیریریسک غیرسیستماتیک و مسئولیت

اما تأثیر مثبت در  ؛شودیممنفی باعث افزایش آن 
 .ماندینمباقی  ،که اهرم مالی باد دارند ییهاشرکت

 نیا بهدر پژوهش خود [ 44] و همکاران گولال
 یاجتماع یریپذتیمسئول ایموضوع پرداختند که آ

 این آنان به .است رگذاریتأث هیسرما نهیشرکت بر هز
 افشای به اقدام که هاییشرکت رسیدند نتیجه

 خود یهاگزارش در اجتماعی پذیریمسئولیت
 از ترینپای بالطبع یاسرمایه هزینه ،اندهکرد

 انجام را افشاگری این که اندداشته هاییشرکت
 نیب رابطه یبررس با[ 31]بائه و همکاران . دادندینم

 ییهاشرکتدریافتند  و اهرم شرکت، کنانکار رفتار
که نمرات بادتری در زمینه شاخص رفتار با کارمند 

 داشتند. ترییینپابدهی  یهانسبت ،دارند
رفاه  نیرابطه ب نییبه تب [76]ویرویژمرن و دروال 

 یورشکستگ سکیکارکنان، اهرم شرکت و ر
هایی که شرکت داد نشان آنها شواهد پرداختند.

به احتمال  ،رفتار خوبی با کارکنان خود دارند
زیرا هزینه سرمایه  ؛کنندیمبیشتری سهام منتشر 

دریافتند سلامت  هاآناست.  تریینپاسهام آنها 
 اهرم ارتباط دارد.  تریینپا یهانسبتکارکنان با 

 ریتأث [16]صدیقی و صفاری محمدآبادی 
و  یگذارهیسرما ییراکاصنات بر  یرقابت یهازهیانگ
 آنان جینتا. کردند یبررسرا  هیساختار سرما ینگیبه

رقابتی صنات دارای تأثیر  هاییزهانگ ددهیمنشان 
مثبت و ماناداری بر بهینگی ساختار سرمایه است و 
از هیچ تأثیر ماناداری بر انحراف مثبت و منفی 

آبادی خاکساری و مسیحساختار سرمایه بهینه ندارد. 
به بررسی ارتباط بین ساختار سرمایه و جایگاه [ 6]

های کورنات رقابتی در بازار محصول، تحت رقابت
شده در بورس پذیرفته یهاشرکتو برتراند در 

 دندهیماوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج نشان 
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، ساختار سرمایه هاشرکتاز نوع رقابت  نظرصرف
منفی اثر گذاشته و  طوربهبر جایگاه رقابتی بازار 

یگاه رقابتی نیز تأثیرپذیری ساختار سرمایه از جا
[ 20]منفی است. کمالی رضایی و همکاران  طوربه

به بررسی تأثیر ساختار رقابت محصول بر رابطه بین 
مسئولیت اجتماعی و احتمال ورشکستگی 

بورس اوراق بهادار  شده درپذیرفته یهاشرکت
آن است  کنندۀبیان هایافتهتهران پرداختند. 

که دارای شاخص مسئولیت اجتماعی  ییهاشرکت
، 63/0 یهااحتمالبادتری هستند، به ترتیب با 

و احتمال ورشکستگی اند درصد سالم 45/0و  42/0
ایط رقابت در بازار رکمتری دارند. هم نین، در ش

شاخص مسئولیت اجتماعی رتقای محصول نیز ا
 48/0و  56/0 یهااحتمالشرکت به ترتیب با 

[ 21]گروسی و همکاران است.  شرکت سالم بوده
اجتماعی بر  یریپذتیمسئولبه بررسی تأثیر رتبه 

گذاران از ارزش بنیادی شرکت برآورد سرمایه
با  گذارانهیسرما دندهیمنشان  هاافتهیپرداختند. 

 توانندیماجتماعی  یریپذتیمسئولآگاهی از رتبه 
. کنندبنیادی شرکت  یهاارزشاز  یترقیدقبرآورد 

بدون آگاهی از  گذارانهیسرمابه بیان دیگر، برآورد 
مالی  یهاصورتیا استفاده از  یریپذتیمسئولرتبه 
عملکرد ی، از ارزش بنیادی شرکت در زمان سنت

مسئولیت اجتماعی منفی )مثبت(، بیشتر )کمتر( از 
 یریپذتیمسئولدرنتیجه، اطلاعات  ؛واقع است

ء اطلاعات و جز دارنداجتماعی بار اطلاعاتی 
گذاران محسوب سرمایه یریگمیتصممربوط در 

به بررسی [ 3]خانقاه و زینالی  زادهیتق. دنشویم
بر کارایی  هاشرکتاجتماعی  پذیرییتمسئولتأثیر 
 پژوهش و نوآوری پرداختند. نتایج گذارییهسرما
 تأثیر شرکت اجتماعی پذیرییتمسئول داد نشان
 تأثیر و گذارییهسرما کارایی بر ماناداری و مثبت
 و حد از بیشتر گذارییهسرما بر ماناداری و منفی

 پذیرییتمسئول دارد. هم نین، حد از کمتر
 نوآوری بر ماناداری و مثبت تأثیر شرکت اجتماعی
به بررسی اثرات [ 12]ستایش و همکاران دارد. 

رقابت در بازار محصول بر هزینه تأمین مالی 
کلی بین  طوربه ددهیمپرداختند. نتایج آنان نشان 

رقابت در بازار محصول و هزینه  یهاشاخص
مایار  عنوانبهسرمایه سهام عادی و هزینه بدهی 

هزینه تأمین مالی، رابطه ماناداری وجود دارد. 
ی ارتباط بین افشا[ 1]احمدپور و فرمانبردار 

و رقابت  هاشرکتاطلاعات مسئولیت اجتماعی 
 نشان پژوهش . نتایجکردندرا بررسی بازار محصول 

 و شرکت اجتماعی مسئولیت افشای سطح بین داد
ندارد.  وجود داریمانی ارتباط محصول بازار رقابت

 و اجتماعی عملکرد افشای سطح بین هم نین،
 محصول بازار رقابت با شرکت محیطیزیست
[ 5]و سرفراز  هایحاجندارد.  وجود ماناداری ارتباط

اجتماعی  یریپذتیمسئولبه بررسی رابطه بین 
و هزینه حقوق صاحبان سهام در  هاشرکت
شده در بورس اوراق بهادار پذیرفته یهاشرکت

 دندهیم نشان پژوهش هایتهران پرداختند. یافته
 و ماکوس رابطه اجتماعی یپذیرتیمسئول

 ؛دارد سهام صاحبان حقوق هزینه با ماناداری
 زمینه در افشاگری افزایش با مدیران ،بنابراین
 مورد بازده نرخ در کاهش باعث اجتماعی، عملکرد
سهام(  صاحبان حقوق )هزینه گذارانسرمایه انتظار
 برای کمتری مالی تأمین یهاهزینه و شوندمی

 دیگر، عبارت بهآورند. می ارمغان به شرکت
 برای شرکت یپذیرتیمسئول اطلاعات
 صادقیدارد.  اطلاعاتی محتوای گذارانسرمایه

 عنوان با پژوهشی در[ 15]همکاران  و شاهدانی
 سرمایه ساختار و بازار ساختار میان رابطه بررسی»
 ساختار بین رابطه «تهران بهادار اوراق بورس در

 )نسبت سرمایه ساختار و بازاری( )قدرت بازار
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 وراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت اهرمی(
اند. کرده تحلیل پویا و ایستا شکل به را تهران بهادار
 ساختار بین رابطه که است آن گویای پژوهش نتایج
 )مکابی( غیرخطی شکل به سرمایه ساختار و بازار
 پی یده روابط از ناشی تواندمی امر این و است
 هایینههز و نمایندگی مسائل بازار، در موجود

 باشد.  ورشکستگی
 

 پژوهش  شناسیروش
 پژوهش حاضر، توصیفی از نوع همبستگی و بر

ی است و به کاربرد پژوهش نوع از هدف یمبنا
 مورد اطلاعاترویدادی انجام شده است. روش پس

 هاییهفرض آزمون و هایرمتغ یریگاندازه برای نیاز
 نوین رهاورد افزارنرم کلی از طوربه پژوهش
 مورد اطلاعات که مواردی در واند شده استخراج

 مالی یهاصورتبه ،دردسترس نبود نیاز
 در همنتشر یهاگزارششده و سایر حسابرسی
 اوراق سازمان بورس و کدال ،هاشرکت تارنمای

 با شدههای گردآوریبهادار مراجاه شده است. داده
 با سپس و آماده 2016 اکسل افزارنرم از استفاده

 Stata14و  Eviews10افزار نرم از استفاده
از کلیه  پژوهش آماری جاماه .ندوتحلیل شدتجزیه
اوراق بهادار  در بورس ۀ فاالشدپذیرفته هایشرکت
 1399تا پایان سال  1392 سال ابتدای تهران از

شرایط زیر  هادر انتخاب شرکتتشکیل شده است. 
در  1392قبل از سال  نظر گرفته شده است: در

بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد و تا 
نماد آنها از تابلو مااملات حذف  1399پایان سال 

منتهی به پایان  هاشرکتنشده باشد؛ سال مالی 
ها در دوره مدنظر، سال مالی اسفندماه باشد؛ شرکت

بیمه،  یهاشرکتخود را تغییر نداده باشند؛ جزء 
 هاییگرواسطهری، اعتبا یهامؤسسهها و بانک

 بازار در محصول رقابت بررسی برای مالی نباشند؛
 از بیش با صنایع بین از انتخابی نمونه صنایع، بین
مورد نیاز  یهاداده؛ شوندمی انتخاب فاال عضو دو

دارای شرکت  99تاداد  د.نپژوهش موجود باش
پژوهش  هاییهفرضشرایط فوق برای آزمون 

  .اند( نشان داده شده1) جدولدر  که انتخاب شدند

 
 

 شدهیبررس یهاشرکت انتخاب مراحل .1 جدول
 ماندهیباق شرکت شرح

 558  1399سال  انیدر بورس در پا شدهرفتهیپذ یهاشرکتکل  تاداد
 491 باشند.  شدهرفتهیپذ تهران بهادار اوراق بورس در 1392 سال از کمدست هاشرکت
 393 پژوهش در بورس فاال بوده باشند.  یدر دوره زمان هاشرکت
 314 اسفند باشد.  انیبه پا یمنته هاشرکت یمال سال

 262 نداده باشند.  رییخود را تغ یسال مال دنظردوره م یط هاشرکت
و  نگیزیو ل نگیهلد یهاشرکت ،هابانک ،یگذارهیسرما ،یمال یهاشرکت
 نباشند.  مدنظر یهاشرکتجزء  مهیصنات ب یهاشرکت

132 

 124 . شوندانتخابی از بین صنایع با بیش از دو عضو فاال انتخاب  یهاشرکت
 99 باشند.  دسترسدر هاشرکت دنظرم یهاداده

 و متغیرهای پژوهش  الگوها

به  (1) الگوپژوهش از  ه اولبرای آزمون فرضی

 . [71] شده استاستفاده  ذیل شرح

Leveragei.t+1 ( 1الگو)

= β0 + β1CSRi.t + β2Dualityi.t

+ β3Firm sizei.t

+ β4Non − debt tax shieldi.t

+ β5Free cash flowsi.t

+ β6Profitabilityi.t

+ β7Fixed assets ratioi.t

+ β8Tobin’s Qi.t + εi.t 
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به  (2) الگوبرای آزمون فرضیه دوم پژوهش از 

 . [71] شرح ذیل استفاده شده است

Leveragei.t+1 (2الگو)

= β0 + β1CSRi.t × High competitioni.t

+ β2CSRi.t × Low competitioni.t

+ β3High competitioni.t + β4Dualityi.t

+ β5Firm sizei.t

+ β6Non − debt tax shieldi.t

+ β7Free cash flowsi.t

+ β8Profitabilityi.t

+ β9Fixed assets ratioi.t

+ β10Tobin’s Qi.t + εi.t 
 که در آن؛ 

 متغیر وابسته: 

 ،31] هیساختار سرما دربارۀ یمطالاات قبل رویپ

 براساس شدهمحاسبه اهرم اری، از ما[76، 35

 یمالاهرم  ی( براLeverage) یدفتر یهاارزش

 شدهمحاسبه اهرم. است شدهشرکت استفاده 

ارزش  نسبت عنوانبه یدفتر یهاارزش براساس

 هاییداراکل  یبه ارزش دفتر هایبدهکل  یدفتر

  .است شدهمحاسبه 

 متغیر مستقل: 

اجتمراعی  یریپذتیمسرئول ،در پژوهش حاضرر

شرده در با استفاده از مایارهای ارائه (CSR) شرکت

شرده  یریگانردازه[ 17] پژوهش فخاری و همکاران

چرک لیسرتی  ،در پرژوهش حاضرر ،بنرابراین ؛است

 (2 جدول) و اجتماعی یطیمحستیزداده  31شامل 

 داوطلبانره یرا اجبراری صرورتبه رودیمرکه انتظار 

نظیرر  سرادنه یهاگزارشقالب در  هاشرکتتوسط 

 ،افشا شرود .های مالی، مجامع، مدیریت و ..صورت

در شررش گررروه  یسررتیلچک صررورتبهو  تهیرره

 یریگانررردازه بررررای شرررده اسرررت. یبنررردطبقه

اجتماعی شرکت، اگرر هرر یرک از  یریپذتیمسئول

 عدد یک و در غیر ،افشا شده باشد اطلاعات موجود

و در انتهرا  شرده اسرتصرفر لحراظ  ،صرورت این

محیطی مجموع اباراد عملکررد اجتمراعی و زیسرت

عنوان نمرره افشرا عملکررد ، بره31تقسیم برر عردد 

محیطی شرکت تلقری و گرزارش زیستاجتماعی و 

  د.نشومی

 

 اجتماعی یریپذتیمسئول یریگاندازهمعیارهای  .2جدول 

 یریگاندازهمایارهای  ابااد مسئولیت اجتماعی

 محیطیزیست
حفظ  -4جلوگیری از ضایاات؛ بازیافت یا  -3محیطی؛ جلوگیری از خسارات زیست -2کنترل آلودگی؛  -1

 محیطیزیستسیاست  -6تحقیق و توساه؛  -5منابع طبیای؛ 

 توقف تولید و سایر محصودت و خدمات -3کیفیت محصول؛  -2توساه محصول/سهم بازار؛  -1 محصودت و خدمات

 منابع انسانی
بازنشستگی و  -4کارکنان؛  سهام تحت تملک -3حقوق ماهانه/پاداش نقدی و مزایا؛  -2تاداد کارکنان؛  -1

آموزش و توساه کارکنان؛  هایبرنامه -6(؛ 18001سلامتی و ایمنی در محیط کار ) -5مزایای پایان خدمت؛ 
 روحیه و ارتباطات کارکنان -9 وام یا بیمه کارکنان؛ -8ورزشی و رفاهی؛  -7

 مشتریان
پرداخت دیرتر برای مشتریان خاص؛  سیاست -3مشتریان؛  مندیرضایتشکایات/ -2سلامتی مشتریان؛  -1

 به نیاز مشتریان و سایر مشتریان گوییپاسخ -5 ؛تدارك تسهیلات و خدمات پس از فروش -4

 اجتماعی
اقدامات  -4هدایا و خدمات خیریه؛  -3جاماه؛  هایفاالیتاز  حمایت -2اجتماعی؛  گذاریسرمایه -1

 مذهبی/فرهنگی هایفاالیت -5قانونی/دعاوی قضاوتی؛ 

 استفاده از منابع جدید-3توساه و اکتشاف منابع جدید؛  -2در انرژی؛  جوییصرفهحفظ و  -1 انرژی
 

 : کنندهلیتعدمتغیر 

رقابت در بازار محصول  یریگاندازهبرای 

(Competition ) هرفیندالاز دو شاخص لرنر و - 

بازار در رقابت استفاده شده است.  هیرشمن

محصول با استفاده از شاخص لرنر برابر است با 

قیمت محصول شرکت منهای هزینه نهایی تولید. 

صورت مستقیم ویژگی قدرت بازار این شاخص به

های هزینه نهایی در پژوهش با توجه به اینکه. است
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نیست، پژوهشگرانی نظیر بوث  پذیرتجربی مشاهده

 - این شاخص را ازطریق حاشیه قیمت [36]و ژو 

زنند. شاخص لرنر بر حسب سود هزینه تقریب می

تاریف  (1) عملیاتی تقسیم بر فروش به شرح رابطه

 . [24]شود می

LI ( 1رابطه) =
Sales − COGS − SG&A

Sales
 

Sales :فروش خالص 

COGS :رفتهشده کادی فروشبهای تمام 

SG&A: اداری، عمومی و فروش هایینههز 
( 1شده طبق رابطه )با توجه به مقادیر محاسبه

 :شودیمزیر محاسبه  صورتبهرقابت باد و پایین 
High competition:  یک متغیر مجازی که اگر

تر از میانه شاخص لرنر شاخص لرنر شرکت بزرگ
 غیر این صورت،ارزش یک و در  ،نمونه باشد
 .گیردیمارزش صفر 

Low competition:  یک متغیر مجازی که اگر
شاخص لرنر شرکت کمتر از میانه شاخص لرنر 

 غیر این صورت،ارزش یک و در  ،نمونه باشد
 .گیردیمارزش صفر 

با  محصولبازار در رقابت  در شاخص دوم،
به محاس هیرشمن - استفاده از شاخص هرفیندال

 یهاشرکتاین شاخص میزان رقابت بین . شودیم
. برای کندیم یریگاندازهفاال در یک صنات را 
فروش از توان دوم تقسیم محاسبه این شاخص، 

خالص شرکت در یک سال بر مجموع فروش 
استفاده  (2) مطابق با رابطه صنات در همان سال

  شود.می
 ( 2رابطه)

 
HHIjt = ∑ (

salesijt

∑ salesijt

Nj

i=1

)

2
Nj

i=1
 

ijtSalesفروش شرکت : i  در صناتj  و در سال
t  این شاخص تمرکز صنات را دهدیمرا نشان .

که هرچقدر این شاخص  کندیمگیری اندازه
تمرکز بیشتر بوده و رقابت در  ،تر باشدبزرگ

تر برای مقادیر کوچک ،بنابراین ؛صنات کمتر است
رقابت شدید در صنات و  کنندۀبیاناین شاخص 
 دهندهنشانتر برای این شاخص، مقادیر بزرگ

فاال در آن صنات  یهاشرکترقابت کمتر بین 
این شاخص در از شایان ذکر است  است.

خواجوی و  ،[24] نمازی و ابراهیمی یهاپژوهش
نیز [ 19]و کردستانی و همکاران [ 9] همکاران

  استفاده شده است.
( 2شده طبق رابطه )با توجه به مقادیر محاسبه

  :شودیمزیر محاسبه  صورتبهرقابت باد و پایین 

High competition:  یک متغیر مجازی که اگر
تر از شرکت کوچک هیرشمن - شاخص هرفیندال

 ،دنمونه باش هیرشمن - میانه شاخص هرفیندال
ارزش صفر  غیر این صورت،ارزش یک و در 

  .گیردیم

Low competition یک متغیر مجازی که اگر :
تر از شرکت بزرگ هیرشمن - شاخص هرفیندال

 ،دنمونه باش هیرشمن - میانه شاخص هرفیندال
ارزش صفر  غیر این صورت،ارزش یک و در 

  .گیردیم

  :یکنترل یرهایمتغ
 کی(: Duality) رعاملیمد فهیوظ یدوگانگ

 بینا ای سیرئ و رعاملیمد اگر که یمجاز ریمتغ
و  کیارزش  ،باشند شخص کی رهیمدتئیه سیرئ
 مطالاات. ردیگیارزش صفر م صورت،غیر این در 
 نیکه هم ن یعامل رانیمدنشان داده است  یقبل
 ریثدارند تأ لیخود هستند، تما مدیرههیئت سیرئ
شرکت داشته باشند  یمال ماتیبر تصم یشتریب
[71] . 

 کیاندازه شرکت (: Firm sizeاندازه شرکت )
. [47] اهرم شرکت است کنندهنییتاعامل مهم 

 یهاییداراکل  یایطب تمیشرکت با لگاراندازه 
 . [35] است شده یریگاندازهشرکت 
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 Non-debt tax) یبده بدون یاتیسپر مال

shield مشهود و  یهاییدارا(: نسبت استهلاك
هم رابطه  یقبل مطالاات. هاییدارانامشهود به کل 

 یاتیسپر مال نیب[ 34]هم رابطه مثبت  و[ 39] یمنف
 . انددادهرا نشان  تشرک اهرمو  یبدون بده
 با (:Free cash flows) آزاد نقد وجه انیجر

 نهیهز علاوههب خالص سوداستفاده از رابطه 
 یمنها نامشهود و مشهود یهاییدارا استهلاك
 دیبابت خر ی)وجه نقد پرداخت یاهیسرما مخارج
 دست به هاییدارا کل بر میتقس ثابت( یهاییدارا

 آزاد نقد وجوه انیجر بادتر سطوحآمده است. 
 کردنمنحرف یبرا رعاملیمد ییتوانا شیافزا باعث

  .[71] شودیممنابع شرکت 
 یاتیعملسود نسبت (: Profitability) یسودآور

بازده حاصل  دهندهنشان. این نسبت هاییدارابه کل 
. [51]است  هاداراییدر  گذاریسرمایهاز 

 یداخل دیوجوه تول یسودآور دارا یهاشرکت
ند. راجان و ایمتک یخارج یند و کمتر به بدهایکاف
شرکت و  یسودآور نیب یرابطه منف[ 66] نگالزیز

 کردند.  دایپ یبده

(: Fixed assets ratioمشهود ) یهاییدارا نسبت
 یهاییدارا. هاییداراثابت به کل  یهاییدارانسبت 

کاهش  یضمانت برا عنوانبه توانندیم مشهود
 یبرا یاز بده یناش یندگینما یهانهیهز سکیر

 شیب ؛ زیرا[41] شوند استفادهاعتباردهندگان 
را از اعتباردهندگان  ییدارا تواندیم یگذارهیسرما

 رودیمانتظار  ن،یبنابرا ؛به سهامداران منتقل کند
 ؛کند دایپ شیافزا هاییدارا شیشرکت با افزا یبده
 ماتقدند[ 38]چانگ و همکاران  ،حال نیابا 

دارند،  یمشهود بادتر یهاییداراکه  ییهاشرکت
آنها مشکلات  رایز ؛کنندیاتخاذ م یترنییپااهرم 
 . دارند یعدم تقارن اطلاعات نهیدر زم یکمتر

نسبت مجموع (: Tobin’s Q) رشد یهافرصت
و ارزش بازار حقوق صاحبان  هایبده یارزش دفتر
 شتدا انتظار توانیم. هاییبر کل دارا میسهام، تقس

 شتریها بشرکت رشد یهافرصتاندازه که  هر به
خواهند  به آنها توجهفاادن بازار سرمایه  ،باشد
  .[71] داشت
 

 پژوهش  یهاافتهی
  توصیفیآمار 

وتحلیل اطلاعات، ابتدا آمار توصیفی تجزیه منظوربه
 (3) جدولتحت بررسی محاسبه و در  یهاداده
 . شدارائه 

 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش .3جدول 
 انحراف مایار حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر ریمتغ نام

شده براساس اهرم محاسبه
 یدفتر یهاارزش

Leverage 584/0 599/0 937/0 090/0 182/0 

 CSR 540/0 548/0 774/0 258/0 125/0 یاجتماع یریپذتیمسئول

 Duality 221/0 000/0 000/1 000/0 415/0 رعاملیمد فهیوظ یدوگانگ
 Firm size 163/14 074/14 250/19 166/10 428/1 اندازه شرکت

 Non-debt tax shield 022/0 016/0 143/0 001/0 019/0 یبدون بده یاتیسپر مال

 Free cash flows 096/0 079/0 558/0 328/0- 123/0 وجه نقد آزاد انیجر

 Profitability 194/0 173/0 652/0 207/0- 135/0 یسودآور

 Fixed assets ratio 232/0 180/0 801/0 019/0 169/0 مشهود یهاییدارانسبت 

 TobnnQ Q 601/2 105/2 830/16 000/0 804/1 رشد یهافرصت

رقابت در بازار محصول )شاخص 
 لرنر(

Competition (LI) 178/0 162/0 717/0 667/0- 181/0 

رقابت در بازار محصول )شاخص 
 (رشمنیه - ندالیهرف

Competition (HHI) 222/0 106/0 988/0 000/0 275/0 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
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اهرم میانگین  دندهیمنشان  (3) جدولنتایج 

 شدهبررسی یهاشرکت ارزش دفتری مبتنی بر

 ن،یانگیم طوربه ج،یتوجه به نتا بااست.  584/0

 از ،شدهبررسی یهاشرکت هیدرصد سرما 58حدود 

رتبه میانگین  شده است. نیتأم هایبدهمحل 

است.  540/0حدود  هاشرکتمسئولیت اجتماعی 

 هاشرکت یاجتماع تیمسئول رتبه نیانگیم

 متوسط یاجتماع یریپذتیمسئول دهندهنشان

از  %22حدود  است. شدهبررسی یهاشرکت

 زمانهم ،شدهبررسی یهاشرکت هاییرعاملمد

. مقدار اندبودهنیز  مدیرههیئت رئیس نایب یا رئیس

 163/14میانگین برای متغیر اندازه شرکت برابر با 

، . با توجه به مقدار حداقل و حداکثر این متغیراست

از اندازه نسبی خوبی  ،شدهبررسی یهاشرکت

 آزاد نقد وجوه جریان میانگینبرخوردارند. 

 یک طی متوسط طوربه ،شدهبررسی یهاشرکت

درصد سودآوری  19حدود است.  %10 حدود سال

بوده است.  هاییداراها از محل شرکتعملیاتی 

 یهاییدارادرصد از کل  23د ثابت حدو یهاییدارا

 هاییدارا. ارزش بازار دهدیمرا تشکیل  هاشرکت

رقابت  میانگیناست.  آنهابرابر ارزش دفتری  6/2

براساس  شدهبررسی یهاشرکت در بازار محصول

 متوسط طورهیرشمن به - شاخص لرنر و هرفیندال

 است.  %22و  %18حدود  سال یک طی
 

 پژوهش  هایفرضیه آزمون الگوی انتخاب

 صورتبه الگو برآورد روش انتخاب منظوربه

 منظوربه و لیمر F آزمون از تلفیقی یا ترکیبی

 آزمون از تصادفی یا ثابت اثرات رویکرد انتخاب

 منظوربههم نین،  .است شده گرفته بهره هاسمن

 والداز آزمون  هایانسواربودن بررسی همسان

استفاده شده است. در صورتی که الگو  شدهلیتاد

دچار ناهمسانی واریانس باشد، برای رفع آن از 

( استفاده GLSیافته )روش حداقل مرباات تامیم

روش حداقل  غیر این صورت،و در  شودیم

کار ( برای تخمین الگو بهOLSمرباات مامولی )

و  آزمون هاسمن ،لیمر F آزموننتایج . [14] رودیم

  .اندارائه شده (4) جدول در شدهلیتاد والد آزمون

 

  شدهلیتعد والد و لیمر، هاسمن F هایآزموننتایج  .4جدول 
 سطح ماناداری مقدار آماره نوع آزمون نوع رقابت الگو

1 - F  000/0 148/17 لیمر 

 000/0 215/102 هاسمن - 1

 000/0 79/1373 شدهلیتاد والد - 1

 000/0 581/16 لیمر  F لرنر 2

 000/0 335/106 هاسمن لرنر 2

 000/0 95/1389 شدهلیتاد والد لرنر 2

 000/0 944/16 لیمر  F یرشمنه -هرفیندال 3

 000/0 208/106 هاسمن یرشمنه -هرفیندال 3

 000/0 75/1381 شدهلیتاد والد یرشمنه -هرفیندال 3

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
 

آمده از آزمون دستبهبا توجه به سطح ماناداری 

F های ، برای تخمین الگوآزمون هاسمن لیمر و

های تابلویی با رویکرد اثرات از روش داده پژوهش

 والدطبق آزمون  ثابت استفاده شده است.
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، به دلیل ناهمسانی واریانس از روش شدهلیتاد

برای برآورد الگوها  یافتهیمتامحداقل مرباات 

 استفاده شده است. 
 

  پژوهش هاییهفرضنتایج آزمون 

در  ( پژوهش1الگوی )نتیجه حاصل از تخمین 

  ارائه شده است: (5) جدول

  فرضیه اول پژوهشنتایج آزمون  .5جدول 

 سطح ماناداری tآماره  استاندارد یخطا ضرایب متغیر نماد ریمتغ نام

 C 900/0 116/0 729/7 000/0 ثابت مقدار

 CSR 044/0- 021/0 178/2- 029/0 یاجتماع یریپذتیمسئول

 Duality 036/0- 010/0 549/3- 000/0 رعاملیمد فهیوظ یدوگانگ

 Firm size 010/0- 007/0 285/1- 199/0 اندازه شرکت

 Non-debt tax shield 438/0 236/0 859/1 063/0 یبدون بده یاتیسپر مال

 Free cash flows 477/0- 106/0 497/4- 000/0 وجه نقد آزاد انیجر

 Profitability 209/0- 117/0 792/1- 074/0 یسودآور

 Fixed assets ratio 454/0- 034/0 310/13- 000/0 مشهود یهاییدارانسبت 

 TobnnQQ Q 011/0 002/0 527/4 000/0 رشد یهافرصت

 959/0 شدهضریب تایین تادیل

 (000/0) 163/32 (یمانادار)سطح  جیوالدر آماره

 (000/0) 754/152 (ماناداری سطح) فیشر F آماره

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 

وجود  ۀدهندنشان( 2002) چیآزمون والدر جهینت

 یهاماندهیباق نیب یالیسر یمشکل خودهمبستگ

رفع مشکل مزبور، از روش  منظوربهالگو است. 

با  مرتبه اول استفاده شده است. یخودهمبستگ

فیشر کمتر  Fداری آماره توجه به اینکه سطح مانی

است، ماناداری کل رگرسیون در سطح  %5از 

شود. مقدار ضریب تایین تأیید می %95اطمینان 

از تغییرات  %96 ،مجموعدر دهدیمشده نشان تادیل

متغیرهای مستقل  باتواند حاصله در متغیر وابسته می

توضیح داده شود. با  الگوشده در این داریمانو 

، ضریب (5) جدوله در آمددستتوجه به نتایج به

( برابر CSRاجتماعی ) پذیرییتمسئولمتغیر 

و کمتر  029/0آن برابر با  سطح ماناداریو  -044/0

بنابراین، بین  ؛است 05/0از سطح خطای 

رابطه منفی و  یمال اهرمپذیری اجتماعی و مسئولیت

درنتیجه، فرضیه اول پژوهش  ؛ماناداری وجود دارد

 گر،ید انیب به. شودینمرد  %95در سطح اطمینان 

 یبادتر یاجتماع یریپذتیمسئولکه  ییهاشرکت

 جینتا. کنندیماتخاذ  یترنییپا یمال اهرم ،دارند

 یریپذتیمسئول یبا افشا هاشرکتاست  یحاک

 کاهشو  یمال یگزارشگر تیشفاف به ،یاجتماع

اشخاص درون و  نیب یعدم تقارن اطلاعات

 کنند؛یم کمک یندگیو مشکلات نما یسازمانبرون

با  یهاشرکت ،اعتباردهندگان، ازنظر نیبنابرا

 دارند یکمتر سکیباد، ر یاجتماع یریپذتیمسئول

  .ندامواجه یترنییپا یاهیسرما یهاتیمحدودبا  و

پژوهش در  (2الگوی )نتیجه حاصل از تخمین 

  ارائه شده است: (6) جدول
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 پژوهش  دومنتایج آزمون فرضیه  .6جدول 

 متغیر نماد ریمتغ نام

 رقابت در بازار محصول )شاخص لرنر(
 -رقابت در بازار محصول )شاخص هرفیندال

 هیرشمن(

 ضرایب
 یخطا

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 ماناداری
 ضرایب

 یخطا

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 ماناداری

 C 886/0 125/0 093/7 000/0 853/0 132/0 474/6 000/0 ثابت مقدار

 یریپذتیمسئول

 باد رقابت*یاجتماع

 محصول بازار در

CSR*High 
competition 085/0- 041/0 059/2- 039/0 072/0- 014/0 288/5- 000/0 

 یریپذتیمسئول

 نییپا رقابت*یاجتماع

 محصول بازار در

CSR*Low 
competition 

037/0- 030/0 241/1- 215/0 039/0 034/0 150/1 251/0 

 بازار در باد رقابت

 محصول

High 
competition 047/0 019/0 529/2 011/0 068/0 014/0 715/4 000/0 

 فهیوظ یدوگانگ

 رعاملیمد
Duality 034/0- 009/0 616/3- 000/0 035/0- 011/0 367/3- 000/0 

 Firm size 010/0- 008/0 066/1- 287/0 010/0- 008/0 199/1- 230/0 اندازه شرکت

بدون  یاتیسپر مال

 یبده

Non-debt tax 
shield 

419/0 272/0 540/1 124/0 438/0 244/0 800/1 072/0 

 Free cash flows 465/0- 060/0 774/7- 000/0 479/0- 115/0 173/4- 000/0 وجه نقد آزاد انیجر

 Profitability 258/0- 057/0 556/4- 000/0 207/0- 126/0 647/1- 100/0 یسودآور

 یهاییدارانسبت 

 مشهود

Fixed assets 
ratio 

456/0- 031/0 633/14- 000/0 453/0- 038/0 796/11- 000/0 

 TobnnQQ Q 011/0 002/0 474/6 000/0 011/0 003/0 147/4 000/0 رشد یهافرصت

 958/0 963/0 شدهضریب تایین تادیل

 (000/0) 641/32 (000/0) 454/32 (یمانادار)سطح  جیوالدر آماره

 (000/0) 096/146 (000/0) 343/168 فیشر )سطح ماناداری( Fآماره 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 

وجود  ۀدهندنشان( 2002) چیآزمون والدر جهینت

 یهاماندهیباق نیب یالیسر یمشکل خودهمبستگ

رفع مشکل مزبور، از روش  منظوربهالگو است. 

با  مرتبه اول استفاده شده است. یخودهمبستگ

فیشر کمتر  Fداری آماره توجه به اینکه سطح مانی

در سطح  هایونرگرساست، ماناداری کل  %5از 

مقدار ضریب تایین شود. تأیید می %95اطمینان 

از  %96 درمجموع،که  دهدیمشده نشان تادیل

 باتواند تغییرات حاصله در متغیرهای وابسته می

در هر  (2) الگوشده در داریمانمتغیرهای مستقل و 

محصول  بازار در رقابت یریگاندازهدو شیوه 

آمده در دست. با توجه به نتایج بهتوضیح داده شود

پذیری متغیر تااملی مسئولیتضریب ، (6) جدول

طبق شاخص بازار محصول  در اجتماعی*رقابت باد

 -085/0برابر  ترتیببه هیرشمن - لرنر و هرفیندال

برابر ترتیب به هاآن سطح ماناداری و نیز -072/0 و

 05/0و کمتر از سطح خطای  000/0و  039/0با 

بنابراین، رقابت باد در بازار محصول بر رابطه  ؛است
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شرکت  یمال اهرمپذیری اجتماعی و بین مسئولیت

درنتیجه، فرضیه دوم  ؛داردی مانادارمنفی و تأثیر 

 جینتا. شودینمرد  %95پژوهش در سطح اطمینان 

رقابت باد در بازار محصول، بر رابطه  دندهمینشان 

 هاشرکت یمال اهرمو  یاجتماع یریپذتیمسئول نیب

 یطیدر شرا گر،ید عبارت بهدارد.  کنندهلیتاداثر 

با  هاشرکت ،که رقابت در بازار محصول بادست

 یمال اهرم ،یاجتماع یریپذتیمسئول یفایا

  .کنندیماتخاذ  یترنییپا
 

  یریگجهینت و بحث

تأثیر رقابت در بازار  بررسیدر این پژوهش به 

اجتماعی و  پذیرییتمسئولمحصول بر ارتباط بین 

. نتایج ه استپرداخته شد هاشرکت یمال اهرم

آن است که  کنندۀبیانپژوهش  اول هیفرضآزمون 

رابطه  هاشرکت یمال اهرمبین مسئولیت اجتماعی و 

پژوهش  یهاافتهیمنفی و ماناداری وجود دارد. 

مدیریت نشان  یهاپژوهشهمسو با مبانی نظری 

باد  اجتماعی پذیریمسئولیتبا  یهاشرکت دندهیم

اطلاعات بیشتری را برای ارائه تصویر مثبتی از 

و عدم تقارن اطلاعاتی را  کنندمیافشا  شانپروژه

و  گذارانیهسرمابه همین دلیل،  ؛دهندکاهش می

 پذیرییتمسئولبا  یهاشرکتاعتباردهندگان برای 

 ؛ زیراگیرندنظر می اجتماعی باد ریسک کمتری در

مثل محافظت در  اییمهبپذیری اجتماعی، مسئولیت

درنتیجه،  ؛کندیمزمان عملکرد مالی ضایف فراهم 

پذیری اجتماعی باد با های با مسئولیتشرکت

 جینتاند. امواجه ترییینپا ییهسرما هاییتمحدود

[، 53] هارجوتو ،[71] خیپژوهش با شواهد ش

و  ژمرنیرویو[، 31]و همکاران  بائه[، 63] جورلتیپ

 هیفرض جینتاهم نین،  .است تطابق در[ 76]دروال 

رقابت باد در بازار محصول،  داد نشان پژوهش دوم

 اهرمو  اجتماعی پذیرییتمسئولرابطه منفی بین 

رقابت  با توجه به اینکه. کندیم تیتقورا  یمال

بادتر بازار باعث افزایش احتمال ورشکستگی 

و اهرم ارتباط مثبت با احتمال ورشکستگی  شودمی

پذیری اجتماعی بادتر با مسئولیت یهاشرکتدارد، 

به احتمال بیشتری وقتی رقابت بازار بادست، 

پژوهش  جینتا .دهندیمبدهی را کاهش  یهانسبت

  .اندتطابق در[ 71] خیبا شواهد ش
 

  پژوهش یهاتیمحدودو  شنهادهایپ

 هاشرکتبه مدیران  ،پژوهشبا توجه به نتایج 

با توجه هرچه بیشتر به  شودمیپیشنهاد 

اجتماعی شرکت، علاوه بر کسب  یهاتیمسئول

 واسطۀبهارزش شرکت را  ،رضایت جاماه

هم نین، به سازمان افزایش دهند.  تصمیمات مالی

قوانین و  شودیمبورس اوراق بهادار پیشنهاد 

مقرراتی را اتخاذ کند که تا حد امکان بتواند میزان 

را در طول  هاشرکتواقای مسئولیت اجتماعی 

و مشخص  یریگاندازه شانیتفاالمتمادی  یهاسال

از  هاشرکت نفاانیذو هم  تا هم پژوهشگران ،کند

 زین گذارانسرمایه به این اطلاعات استفاده کنند.

 را یهایشرکت ،یگذارسرمایه یبرا شودیم شنهادیپ

از  یبادتر سطح که دهند قرار اولویت در

 افشا را خود یاجتماع یپذیرتیمسئول یگزارشگر

پیشنهاد  کنندگانبه استفاده هم نین، .کنندیم

 ،نهایتدر ور شرکت بهت ارزیابی برای شودیم

 توجه رقابت شرکت به نسبت ،یحصح گیرییمتصم

 هایگیریتصمیم در را آن و دهند نشان بیشتری

رقابت  با توجه به اینکه ت،یدرنها. کنند لحاظ خود

 از که دهدیم را امکان نیا هاشرکت به بازار در
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 یریپذتیمسئول به مربوط سهام ترنییپا نهیهز

 و کنند استفاده یرقابت تیمز کی عنوانبه یاجتماع

سازمان بورس  به ،دهند کاهش را شرکت یبده

 منظوربه شودیم شنهادیاوراق بهادار تهران پ

 یریگمیتصماطلاعات بر  نیا بودنمؤثر

را موظف  هاشرکتو کمک به آنها  گذارانهیسرما

بازار  تیوضا دربارۀ یشتریسازند تا اطلاعات ب

  افشا کنند. شانمحصول

رابطه بین  شودیمبه پژوهشگران پیشنهاد 

را به  ساختار سرمایهاجتماعی و  پذیریمسئولیت

از  یترروشنتا دید  کنندتفکیک صنایع، پژوهش 

بررسی تأثیر به این رابطه حاصل شود. هم نین، 

سایر سازوکارهای نظارتی بر ارتباط بین 

اجتماعی و ساختار سرمایه  پذیرییتمسئول

شود پیشنهاد میپرداخته شود. درنهایت،  هاشرکت

با استفاده از سایر مایارهای پژوهش حاضر 

 مدل )مانند اجتماعی پذیرییتمسئول یریگاندازه

 مانند) ساختار سرمایه ،[(23] همکاران و یموسو

و رقابت در  (و بلندمدت مدتکوتاهاهرم  نسبت

 ،شدهلیتادشاخص لرنر  مانند) بازار محصول

و  به مقایسه نسبت بررسی و (نیوتوبیک شاخص

  .شود اقدام نتایج تحلیل

مانند  ییهاتیمحدود ریپژوهش تحت تأث نیا

وجود  ۀواسطبه یمال یهاصورتاقلام  لیعدم تاد

از عوامل مؤثر  یباض نشدنکنترل ن،یتورم و هم ن

چون  ییرهایمتغ ریتأث جملهپژوهش از جیبر نتا

 اقتصاد تیوضا ،یاسیس طیشرا ،یعوامل اقتصاد

 بر است ممکن که بوده مقررات و نیقوان ،یجهان

 یریکارگبهدر  ،بنابراین ؛باشد اثرگذار روابط یبررس

  .دیآ عملبهدزم  اطیاحت جینتا

 

 منابع 
(. 1394احمدپور، احمد و مریم فرمانبردار. ) )1

بررسی ارتباط بین افشای اطلاعات مسئولیت 

ها و رقابت بازار محصول. اجتماعی شرکت

-124 صص (،26)7، فصلنامه حسابداری مالی

103.  

زهرا ایاغ.  و فرخنده، مهسا ،اکبری، محسن )2

(. بررسی تأثیر رقابت در بازار محصول 1398)

کنندگی کیفیت افشای بر عملکرد مالی با تادیل

شده در بورس های پذیرفتهاطلاعات: شرکت

مدیریت دارایی و تأمین اوراق بهادار تهران. 
  .29-44 صص ،(1)7، مالی

خانقاه، وحید و مهدی زینالی.  زادهیتق )3

پذیری اجتماعی (. بررسی تأثیر مسئولیت1395)

گذاری و نوآوری. ها بر کارایی سرمایهشرکت

  .1-27 صص (،2)5، مجله حسابداری سلامت

علی عسکری، فائزه و  ،جافری جم، حسین )4

(. عملکرد مالی و ارزش 1398حمید زارعی. )

ی. : نقش افشای اطلاعات پایدارهاشرکت

-242 صص (،2)6، دانش حسابداری مالی

215.  

(. بررسی 1393، زهره و بهمن سرفراز. )یهاحاج )5

 هاشرکتاجتماعی  پذیرییتمسئولرابطه بین 

 یهاشرکتو هزینه حقوق صاحبان سهام در 

شده در بورس اوراق بهادار تهران. پذیرفته

 صص (،14)4، های تجربی حسابداریپژوهش

123-105.  

آبادی. ایمان و ابوالقاسم مسیحخاکساری،  )6

(. ساختار سرمایه و جایگاه رقابتی در 1398)

های کورنات و بازار محصول )تحت رقابت

، مطالاات حسابداری و حسابرسیبرتراند(. 

  .59-74 صص (،32)8
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(. 1392یونس برزایی. ) و ، احمدپوریخدام )7

بررسی رابطه رقابت بازار محصول با ساختار 

، دانش حسابداریو کیفیت افشا.  مدیرههیئت

  .51-66 صص ،(14)4

 ساید و انور بایزیدی، ،شکرالله خواجوی، )8

بررسی رابطه بین  (.1390کنگرلویی. ) جبارزاده

 اجتماعی پذیریمسئولیت و سود مدیریت

شده در بورس اوراق بهادار پذیرفته یهاشرکت

، شیراز دانشگاه حسابداری هایپیشرفت تهران.

  .29-54 صص ،(1)3

، غلامالی، فردیمحسن ،خواجوی، شکراله )9

. رادینیحسرضایی، غلامرضا و سیدداوود 

بررسی اثرات رقابت در بازار محصول (. 1392)

شده در های پذیرفتهبر مدیریت سود شرکت

مدیریت دارایی و . بورس اوراق بهادار تهران
  .119-134 صص (،3)1 ،تأمین مالی

، مرتضی و منور پورکاظم ،سپاسی، سحر )10

(. رقابت در بازار 1396شابانی مازوئی. )

محصول و تأثیر آن بر سه مایار مهم در 

: هزینه نمایندگی، ساختار سرمایه گیرییمتصم

 (،24، )پژوهش حسابداریو هزینه سرمایه. 

  .67-83 صص

ستایش، محمدحسین و محدثه کارگرفرد  )11

(. بررسی تأثیر رقابت در بازار 1390جهرومی. )

 یهاپژوهشمحصول بر ساختار سرمایه. 
  .9-31 صص (،1)1، تجربی حسابداری مالی

ممتازیان، علیرضا، زارع،  ،ستایش، محمدحسین )12

(. بررسی اثرات 1394مریم و جواد حیاتی. )

تأمین مالی.  رقابت در بازار محصول بر هزینه

  .7-32 صص (،23)6، مجله دانش حسابداری

(. 1396زهرا پورزمانی. ) و ، آرامهخانیمانسل )13

مقایسه تأثیر ریسک رقابت در بازار محصول بر 

دارای  یهاشرکتسطح انباشت وجه نقد در 

محدودیت تأمین مالی و بدون محدودیت 

دانش . KZتأمین مالی براساس شاخص 
 ،(22)6، مدیریت حسابداری و حسابرسی

  .53-62 صص

. یمقدمات یاقتصادسنج(. 1393. )یعل ،یسور )14

 . یشناسفرهنگتهران: نشر 

کاظم و  چاوشی،، مهدی شاهدانی، صادقی )15

 میان رابطه (. بررسی1391محسنی. ) حسین

 اوراق بورس ساختار سرمایه در و بازار ساختار

، اقتصادی سازیمدل تحقیقاتتهران.  بهادار

  .21-50 صص (،9)3

. یمحمدآباد یحسن صفار و اللهروح ،یقیصد )16

صنات بر  یرقابت هاییزهانگ ریتأث(. 1400)

. هیساختار سرما ینگیبه و یگذارهیسرما ییراکا

-110 صص (،3)12 ،یمجله دانش حسابدار

89.  

 و ، یاسرنوئییتهپرضائی  ،فخاری، حسین )17

ثیر افشای مسئولیت أ(. ت1395محمد نوروزی. )

. گذاریشرکت بر کارایی سرمایه اجتماعی

  .85-106 صص (،4)4 ،راهبرد مدیریت مالی

میرشمس شهشهانی، مرتضی  ،فروغی، داریوش )18

(. نگرش مدیران 1387و سمیه پورحسین. )

افشای اطلاعات حسابداری اجتماعی:  دربارۀ

شده در بورس اوراق بهادار پذیرفته یهاشرکت

، حسابرسیهای حسابداری و بررسیتهران. 

  .55-70 صص (،52)15

صابر.  امیر و الدبس، علی ،کردستانی، غلامرضا )19

(. بادبودن رشد فروش، رهبری در 1397)

صنات و تأثیر رقابت در بازار محصول بر 
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مدیریت  اندازچشمشرکت.  گذارییهسرما
  .29-49 صص (،22)8، مالی

انواری رستمی،  ،کمالی رضایی، هاشم )20

، سایدی، علی و محمد خدایی وله اصغریعل

 تأثیر ساختار رقابت محصول بر(. 1397زاقرد. )

رابطه بین مسئولیت اجتماعی و احتمال 

بورس اوراق بهادار  یهاشرکتورشکستگی 

فصلنامه مدیریت منابع در نیروی . تهران

  .133-155 صص (،3)6، انتظامی

سن ، ناصر و محنیایزدیا ،الهیبحبگروسی،  )21

 پذیرییتمسئول(. تأثیر رتبه 1397دستگیر. )

گذاران از ارزش اجتماعی بر برآورد سرمایه

، مجله مدیریت توساه و تحولبنیادی شرکت. 

  .17-30 صص (،33)

(. بازار مطلوب، 1383. )یعل ،نیایماصوم )22

 صص ،(15)4 ،یاسلام اقتصادرقابت کامل. 

80-55.  

فرهاد و  نیفرز ،ییرضا ،احمد دیس ،یموسو )23

 یفایا نیی(. تب1396. )یسیوشاه

آن  ریو تأث هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول

فصلنامه . یاطلاعات مال یفیک اتیبر خصوص
 . 89-141 صص ،(33)10، تیریمد یحسابدار

(. 1391نمازی، محمد و شهلا ابراهیمی. ) )24

بررسی ارتباط بین ساختار رقابتی بازار 

تجربی  یهاپژوهشمحصول و بازده سهام. 
  .9-27 صص (،1)2، حسابداری مالی

علیرضا  و رضایی، غلامرضا ،نمازی، محمد )25

(. رقابت در بازار محصول و 1393ممتازیان. )

 هاییشرفتپکیفیت اطلاعات حسابداری. 

-166 صص ،(2)6، حسابداری دانشگاه شیراز

131.  

گنجی، حمیدرضا و  ،، محمدرضابختیکن )26

(. بررسی رابطه بین 1397حسن حیدری. )

ساختار سرمایه و میزان رقابت در بازار 

نوین در حسابداری و  یهاپژوهشمحصول. 

  .45-71 صص (،1)2، حسابرسی
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