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  چکیده

هاي  تتأثیر رقابت در بازار محصول بر ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و سیاست پرداخت سود نقدي شرکررسی بهدف این پژوهش؛ 

باشد. آزمون می 1400تا  1391شرکت طی دوره زمانی  82ي آماري شامل نمونه باشد.پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

اجرا گردید. نتایج پژوهش نشان داد که بین مسئولیت  9 یویوزاافزار با استفاده از نرم لوجستیک وفرضیات با استفاده از رگرسیون 

به واسطه  رقابت در بازار محصولولی  دارد وجود معناداري مستقیم و ارتباط ،شرکت سود نقدي پرداختسیاست  اجتماعی و

  کند.مینرا تعدیل شرکت  سود نقدي پرداختسیاست  ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و افتهشاخص لرنر تعدیل ی

  واژگان کلیدي

  رقابت در بازار محصول، مسئولیت اجتماعی، سیاست پرداخت سود نقدي

  دکتري تخصصی مهندسی مالی، دانشگاه آزاد اسلامی واحد قزوین. 1
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  مقدمه. 1

 یمال يهااستیو س يگذارهیبر سرماتأثیر این شاخص را ، اندمسئولیت اجتماعی پرداختهبررسی یی که به هاپژوهشاکثر 

 چیه جه،یدر نت .استشده گرفته  دهیناد، پرداخت شرکت يهااستیس اند و تأثیر آن برمورد بررسی قرار داده ،شرکت

- هیاز نظر یکنون اتیپرداخت شرکت وجود ندارد. ادب يها استیو س شرکت یاجتماع تیمسئول نیب یثابت کیرابطه تئور

استدلال  ،یندگینما هیکند. نظریاستفاده م شرکت یاجتماع تیمسئول يهاتیالفع حیتوض يبرا نفعانیو ذ یندگینما يها

 تیمسئول يها تیدارند در فعال لیتما رانیو مد است یندگیمشکل نما کی شرکت یاجتماع تیمسئول که کند یم

 تیمسئول که مخارج یی. از آنجانمایند خراجرا است شخصیتا منافع  داشته باشنداز حد  شیب يگذار هیسرمای، اجتماع

 که افشاي ییهاشرکت بر این باور است یندگینما يدهد، تئوریرا کاهش م شرکتنقد  وجه مقدارِ ،شرکت یاجتماع

دهند.  شیسود سهام را افزا یسطح فعل ایسود سهام پرداخت کنند که احتمال دارد  ي دارند؛ کمترکمتر یاجتماع تیمسئول

 سلب يبرا یتیریمد ییتوانند توانایها مکند که شرکتیم انیاست، ب یندگینما ينقد آزاد که بر اساس تئور انیجر هیفرض

 يها انیمقدار جر ،يپرداخت منظم سود نقد .پرداخت بالاتر محدود کنند استیمنابع شرکت را با تعهد به س تیمالک

  ).2020، 1(شیخ کندیهدر دادن منابع شرکت محدود م يرا برا تیریمد ییدهد و توانایآزاد را کاهش م ينقد

یک  ،، براي شرکتیاجتماع تیمسئول است که مشارکت شرکت در بر این باور ،سهامداران هینظر گر،ید ياز سو

کند. یمتعادل م را یرمالیو غ یمال نفعانیمنافع ذ رایز ،بخشدارتقا میگردد که ارزش شرکت را محسوب می يگذار هیسرما

 داده شیشرکت را افزا يریپذرقابت هک نامندمی کیاستراتژ يگذارهیسرما کیرا به عنوان  یاجتماع تیمسئول يهانهیهز

 تیمسئولکه  دهد ینشان م نفعانیذ هیبر نظر یمطالعات مبتن ن،یکند. علاوه بر ایم جادیا يبالاتر ينقد يهاانیو جر

به نوبه  هیمورد انتظار سرما نهیکاهش در هز. )2015 ،ییو رضا 2(نگ دهد یرا کاهش م هیسرما نهیهزشرکت،  یاجتماع

دهند و سود سهام  شیکمتر افزا نهیخود را با هز هیسازد تا سرمایرا قادر م با مسئولیت اجتماعی بالا يها شرکت ،خود

 ینیاعتبار و ارزش آفر بالایی دارند، پذیري اجتماعیمسئولیتی که یهاکنند. شرکت عیتوز یسهامداران مال نیرا ب يشتریب

يآینده يدر مورد سودآور يمثبت قو گنالیس کی سود سهامدهند. پرداخت یسود بالاتر نشان م خود را با پرداخت 

 کی مسئولیت اجتماعی شرکت کند کهیبازار را متقاعد مکند و یارسال م، پذیري بالایی دارندیی که مسئولیتهاشرکت

شهرت شرکت را در رفتار  نیکند. همچنیم جادیا يبالاتر ينقد يهاانیاست که جر ندهیارزش افزا يگذارهیسرما

 يوجوه با نرخ ها يآوردهد و جمعیکاهش م شتریآن را ب هیسرما نهیکه هز دهدیم شیمنصفانه با همه سهامداران افزا

بالا  پذیري اجتماعیبا مسئولیت يهادهد که شرکتینشان م نفعانیذ يتئور ،یکند. به طور کلیتر ممطلوب را آسان

سطح سود سهام  شیپرداخت سود سهام و افزا يبرا يشتریاحتمال ب ؛کم پذیري اجتماعیبا مسئولیت يهانسبت به شرکت

  ).2020(شیخ،  دارند

استدلال که رقابت بازار نقش  نیرا با ا یشرکت يها و پرداخت تشرک مسئولیت اجتماعیبحث در مورد  ،پژوهش نیا

. اگرچه دهد یادامه م کند، یم فایا پذیري اجتماعیبا مسئولیت يها پرداخت شرکت يها میبر تصم يرگذاریدر تأث یمهم

 يهابتنس شیپرداخت سود سهام و افزا يبرا يشتریممکن است احتمال ب پذیري اجتماعیبا مسئولیت يها شرکت

سود سهام عملاً به در دسترس بودن و ثبات  شیافزا ایشروع پرداخت سود سهام  يها برا آن میپرداخت داشته باشند، تصم
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 يدر مورد سودآور يقو گنالیها س پرداخت ریدر سود سهام و سا راتییکه تغ ییدارد. از آنجا یبستگ ينقد يهاانیجر

شروع به پرداخت سود سهام کنند که  یفقط زمان ایدهند  شیدارند سود سهام را افزا لیها تما شرکت رستد،ف یم ندهیآ

 انیجر نانیکه ثبات سود و عدم اطم دهد ینشان م یخود را داشته باشند. مطالعات قبل يدر سودآور یدائم شیانتظار افزا

پرداخت سود سهام در صورت  شیها از افزا هستند و شرکت تپرداخت شرک يها استیس يدیکل يها کننده نییتع ينقد

از  یکیمحصول  يعوامل، رقابت در بازارها ریعلاوه بر سا. کنند یبالاتر اجتناب م ينقد انیجر تیمواجهه با عدم قطع

بالا  یرقابت يکه در بازارها ییها است. شرکت ينقد انیجر نانیشرکت و عدم اطم يکننده سودآور نییتع يدیعوامل کل

دارند.  يبالاتر ينقد يها انیبالاتر و نوسان جر يتجار سکیر. مواجه هستند زیسود ناچ هیمعمولاً با حاش ،کنند یم تیفعال

 ينقد انینوسانات جر جه،یدر نت، شود یاستقراض م يها نهیهز شیمنجر به افزا نیهمچن ،نانیرقابت و عدم اطم شیافزا

 يکه در بازارها ییهاشرکت ياز به حفظ وجه نقد را برایوام مورد انتظار بالاتر، ن يها نهیبالاتر و هز يتجار سکیبالاتر، ر

را  یرونیآزاد، انضباط ب ينقد يها انیرقابت با کاهش سطح جر ن،یعلاوه بر ا. دهدیم شیکنند، افزایم تیبالا فعال یرقابت

 یطلب به منظور محدود کردن فرصت شتریب يابه پرداخت سوده ازین نیگزیو ممکن است جا کند یم لیتحم رانیبر مد

احتمالاً در  کنند، یم تیبالا فعال یرقابت يکه در بازارها یزمان ،ها از حد شود. شرکت شیب يگذار هیو سرما یتیریمد

مسئولیت اجتماعی در  يگذارهیهر گونه سرما. کنند یم يگذار هیسرما ،زیتما ياستراتژ کیبه عنوان  مسئولیت اجتماعی

محافظت از مشاغل خود در  يارزش شرکت برا شیافزا يبرا ،یتیریمد يها دهنده تلاش نشان ،یرقابت يدر بازارها شرکت

دهنده ارزش است. در کاهش يهايگذارهیاز حد در سرما شیب يگذارهیسرما يبالاتر شکست، به جا سکیبرابر ر

از  يتعهد به سطح بالاتر يبرا یممکن است منابع کاف ،اجتماعیپذیري  با مسئولیت يها بالا، شرکت یرقابت يبازارها

و  دارتریپا ينقد يها انیسود بالا و جر هیکه رقابت کم است، حاش یحال، زمان نیپرداخت سود سهام را نداشته باشند. با ا

 ينقد يها انیپرداخت بالاتر متعهد شوند. در دسترس بودن جر يها به نسبت توانند یها م هستند، شرکت تر ینیب شیقابل پ

ر، به پرداخت سود سهام بالات متعهدرا  پذیري اجتماعیبا مسئولیت يها رقابت کم ممکن است شرکت يآزاد در بازارها

 دهد یالا نشان مبحث ب ،یبه طور کل ).2020(شیخ،  هدر دادن منابع، محدود کنند به منظوررا  یتیریمد يها زهیتا انگکند 

 يبرا يشتریاحتمال ب کنند، یم تیکم رقابت فعال يکه در بازارها یزمان پذیري اجتماعیبا مسئولیت يها که شرکت

به همین دلیل در این پژوهش به بررسی تأثیر رقابت در بازار محصول  سطح سود سهام دارند. شیپرداخت سود سهام و افزا

  .هاي شرکت خواهیم پرداختبر ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و سیاست سطح پرداخت

 پژوهش ادبیاتمبانی نظري و . 2

  رقابت در بازار محصول. 1-2

دهد و یم شیسطح شرکت را افزا سکیر وشود یمشخص م شتریب یدگیچیو پ شتریب نانیبا عدم اطم یبازار محصول رقابت

-یم محصولات را کاهش متیق ای بخشندرا ارتقا می محصول تیفیکه رقبا ک یهنگام. کشدیسازمان را به چالش م يبقا

است،  يکه رقابت در بازار قو یزمان ن،ی. علاوه بر اگردداز دست دادن سهم بازار مواجه  ریسک باتواند یدهند، شرکت م

شرکت ن،یبنابرا؛ ، باید به مقایسه محصولات پرداخته و از بین آنها یکی را انتخاب کنندمحصولات مشابه انیدر م انیمشتر

-یبر منابع نشان م یمبتن یسنت دگاهید. فراهم کنند دیشد ترقاب طیرا در شرا يمشتر تیارزشمند و رضا يهاتفاوت دیها با

 ،یرقابت يدر بازارها. کنند رهیذخ یعموم يکالاها يکنند منابع را برایتلاش مها است، شرکت زیادرقابت  یدهد که وقت

 شتریب نقدسهام کمتر و حفظ وجه  دیمانند پرداخت سود سهام کمتر، خر يتر کارانه محافظه یمال يکردهایها رو شرکت
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بلندمدت،  يهايگذارهیدارند از سرما لیها تماشرکت ،يگذارهی. از نظر سرماکنند ینامطمئن را اجرا م يا ندهیآ يبرا

رقابت در بازار  .اجتناب کنند یورشکستگ دیو تهد ابیمنابع کم لی، به دلمسئولیت زیست محیطی مانند نهینامطمئن و پرهز

دهد و منجر به کاهش سود یم شیرا افزا یرقابت يدهایتهد جهیکند، در نتیرا القا م يشتریب نانیمعمولاً عدم اطم محصول

و به  کیاستراتژ يهاارزش جادیا يبرا رانیاست، فشار بر مد دیشد رقابت در بازار محصولکه  یگامشود. هنیدر بازار م

 يهاانتخاب لیقدرت بازار را به دل ،انیمشتر ،يقو یدر مورد بازار رقابت .یابدمی شیافزا ،یرقابت يها تیمز جادیا منظور

و اخلاق  یابیبازار ،ياستراتژ اتیادب. اندداده شیافزامشابه هستند  يکه از نظر عملکرد یمحصولات انیدر م گوناگون

را  مسئولیت زیست محیطی د،یخر يبرا يریگمیهنگام تصم انیدهد مشتریرا ارائه کرده است که نشان م يشواهد يتجار

 ،یطیمح ستیو ز یکه از نظر اجتماع کنند یم يداریخر ییها را از شرکت ییالاهااحتمالاً ک انیمشتر. رندیگیدر نظر م

 ).2021و همکاران،  1تندسورن( هستند ریپذ تیمسئول

  شرکت مسئولیت اجتماعی. 2-2

 جستجو کرد که در آن ،)1924( 2شلدون یتوان در مطالعه اصلیرا م یدر حوزه دانشگاه شرکت یاجتماع تیمسئول منشأ

شد. از آن  انیب یو اجتماع یطیمحي هاعنوان مشارکت داوطلبانه در برنامهگسترده به  به طور شرکت یاجتماع تیمسئول

 کوکران و .اندقرار داده یمختلف مورد بررس يایزوا از شرکت یاجتماع تیمسئول روابط را با نیا يمتعدد زمان، مطالعات

 شود یم میتقس شده رفتهیپذ یبه دو روش عموم شرکت یاجتماع تیمسئول يریگ استدلال کردند که اندازه ،)1984( 3وود

ها  آن یها را بر اساس مشارکت اجتماعشرکت ،شهرت شاخص. است» محتوا لیتحل«ی و دوم» شاخص شهرت« یکه اول

 يهامانند گزارش یاتیشرکت را در نشر کی یاجتماع تیمسئول تیگزارش فعال زانیمحتوا م لیتحل کند ویم يبندرتبه

بر تنوع  ساخته شد که ،)1972( 4موسکُویتز از شاخص شهرت توسط هینمونه اول کیکند. یم لیو تحل هیتجز ،ها آن سالانه

ی اجتماع تیمسئول ،)2008( 5متن و مون ن،یتمرکز داشت. علاوه بر ا یضد آلودگ يها و تلاش یتیجنس تنوع ،ينژاد

 یاجتماع تیمسئول .یضمن یاجتماع تیو مسئول حیصر یاجتماع تیکردند: مسئول میتقس زیرا به دو دسته متما شرکت

 ،یضمن یاجتماع تیمسئول که یحال دهد دریم نشان یکمک به رفاه اجتماع يشرکت را برا کی يهاتیمسئول ،حیصر

با  دینبا شرکت یاجتماع تیاست. مسئول یمتک ،شرکت طیمح به لمتقاب يکردیبلکه بر رو ستیحرکت داوطلبانه ن کی

 یاجتماع تیمسئول که یدو وجود دارد. در حال نیا نیبی قابل توجهي هااشتباه گرفته شود. تفاوت یشرکت يداریپا

 نیبهتر است.مرتبط  یندگیعمدتاً با اصل نما ،پایداري شرکتاست،  هاافراد و سازمان انجمن متقابل از کیشامل  ،شرکت

 يریگیو پ يریگقابل اندازه جیشامل نتا دیبا رایز ستین یپول يهامحدود به تراکنش ،شرکت یاجتماع تیمسئول يهاوهیش

  ).2022، 6يچاودور(کبیر و  طور منظم باشد به شرفتیو پ سوابق

  نقدي سیاست پرداخت سود. 3-2

هاي اخیر به عنوان شود و در سالهاي مهم مالی شناخته میها به عنوان یکی از سیاستسیاست پرداخت سود سهام شرکت

یکی از موضوعات مهمِ ادبیات مالی شناخته شده است و نظر پژوهشگران زیادي را به خود معطوف کرده است. ولی تا به 
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نمایند و یا به شان را تحت عنوان سود تقسیمی مابین سهامداران توزیع میها قسمتی از عایداتحال به دلایلی که شرکت

اي نشده است و در ادبیات مالی این موضوع همچنان به صورت معما و مبهم باقی قسیمی، اشارهتوجه سهامداران به سود ت

قادر نیست  ،مدیریت تقسیم سود ،هاي گوناگونی براي این مسأله مطرح شده است. در حقیقتمانده است. تا به حال فرضیه

سیاست  رهاي سرمایه به طور کامل، کارا نیستند.که ثروت سهامداران در بازار کارا را تعدیل کند ولی با این وجود بازا

هاي شرکت به سهامداران در قالب سودهاي تقسیمی اشاره دارد، میزان سود نقدي هر سهم پرداخت سود سهام به پرداخت

گیري سیاست پرداخت سود سهام به تبعیت از شیخ شود و در این پژوهش به منظور اندازهها افشا میهر ساله توسط شرکت

شود، بدین صورت که اگر سود تقسیمی هر سهمِ شرکت در سال مورد از روش مجازي (صفر و یکی) استفاده می ،)2020(

(در حالتی که  ي سودآوري شرکت است) به این متغیر عدد یک و در غیر این صورتدهندهبررسی مثبت باشد (که نشان

  ).2020گیرد (شیخ، کرده است) عدد صفر تعلق میشرکت سودي بین سهامداران به عنوان سود تقسیمی توزیع ن

  مسئولیت اجتماعی و سیاست پرداخت سود نقدي شرکت. 4-2

 توسط نقشِ یمال يهااستیشرکت و س يگذارهیدر شکل دادن به سرما مسئولیت اجتماعی شرکت بحث در مورد نقش

است که  یاصل هیبحث بر اساس دو نظر نیشود. ایم توضیح دادهارزش  جادیدر عملکرد شرکت و ا مسئولیت اجتماعی

 هی. نظر(ذینفعان) سهامداران هینظر) 2(و  یندگینما هینظر) 1(دارد:  مسئولیت اجتماعی شرکت يهاتیفعال حیدر توض یسع

را  يو اتلاف منابع اقتصاد گرددمی یندگینما لاتمشکمسئولیت اجتماعی شرکت منجر به  کند کهیاستدلال م نمایندگی

براي  امر نیا .کنندیشهرت خود استفاده م جادیا به منظوراز منابع شرکت  یو افراد داخل رانیمد همراه دارد وبه 

فرض  یندگینما يبر تئور ینقد آزاد مبتن انیجر هیفرض. شودیو منجر به کاهش ارزش شرکت مبر بوده نهیهز سهامداران

 يها انیاز جر يشتریب ریکه مقاد ی، زمانمسئولیت اجتماعی شرکت از حد در شیب يگذار هیبا سرما رانیکه مد کند یم

کاهش  ،یتیریمد ییمحدود کردن توانا يها از راه یکی. کنند یم تیآزاد دارند، احتمالاً منابع شرکت را سلب مالک ينقد

 اجتماعی شرکت مسئولیت که مخارج ییاز آنجا .آزاد با تعهد به پرداخت منظم سود سهام است ينقد يها انیمقدار جر

- و پرداخت مسئولیت اجتماعی شرکت نیب ارتباط معکوس یندگینما يدهد، تئوریمقدار وجه نقد در شرکت را کاهش م

 ).2020 خ،(شی کندیم ینیبشیشرکت را پ يها

ه را ب نفعانیذاین نظریه، سهامداران است.  ریکند که ارزش شرکت تحت تأثیسهامداران ادعا م هیحال، نظر نیا با

و استدلال  کند یم می) تقسرهیجامعه و غ ان،یمشتر کنندگان، نیمأ(کارکنان، ت گذار هیسرما ریو غ گذار هیسرما سهامدارانِ

ارزش شرکت را با متعادل کردن منافع همه سهامداران و با کاهش ، پذیري اجتماعی بالابا مسئولیت ياه که شرکت کند یم

کند که ارزش یاستدلال ممنابع بر  یمبتن دگاهید هیسهامداران، نظر هیرابطه با نظردر . دهند یم شیکسب منابع افزا ریسک

 یهستند، کپ ابیمرتبط است که کم یخاص کیبا منابع استراتژ یرقابت تیمز و دارد یآن بستگ یرقابت تیشرکت به مز

و  داریپا یمال ينقد يهاانیارائه جرسازد تا با یها را قادر مندارند و شرکت یکینزد نیگزیکردن آنها دشوار است و جا

مسئولیت اجتماعی  اظهار داشتند که ،)2011( 1گلیو س امزیلیمک و ).2020(شیخ، کنند  جادیارزش ا ،ینیبشیقابل پ

-یدر خلق ارزش محسوب م يارزشمند کیشود که منابع استراتژیو شهرت شرکت م تیسن نح جادیا منجر به شرکت

-می کیاستراتژ يگذارهیسرما کیرا به عنوان  مسئولیت اجتماعی شرکت مشارکت نفعان،یذ يتئور ،یشوند. به طور کل

 .دهدیم شیسهامداران را افزا نیب عیتوز يکند و منابع موجود برایم جادیا داریپا ينقد يهاانیکه جر پندارد

                                                                                                                                                                                                
1 McWilliams and Siegel 
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. سامت و کردند دایپرداخت پ ماتیو تصممسئولیت اجتماعی  مشارکت شرکت در نیب یرابطه مثبت ریاخ مطالعات

 2حیبنلمل، همچنین پردازندیم يشتریسود سهام ب ،بالاي با مسئولیت اجتماعی هاکه شرکت افتندیدر ،)2017( 1یجربوئ

مسئولیت  ي باهانسبت به شرکت يشتریبالا سود سهام ببا مسئولیت اجتماعی  يهادهد که شرکتیگزارش م ،)2019(

 يکمتر يسود نقد یوانیتا یخانوادگ يها که شرکت افتندیدر ،)2019و همکاران ( 3نیکنند. لیپرداخت م ،کماجتماعی 

. شود یم لیتعد مسئولیت اجتماعی شرکت و عملکرد یشرکت تیحاکم تیفیبا ک ارتباط معکوس نیا و کنند یپرداخت م

 يگذارهیسرما يهااستیس قیتنها از طرتوانند ارزش شرکت را نه یممسئولیت اجتماعی بالا  ي باهاشرکت ن،یعلاوه بر ا

 یندگینما هینظر. به طور کلی، دهند شیافزا هیسرما نهیکارآمد با کاهش هز یمال يهااستیس قیبلکه از طر ک،یاستراتژ

مسئولیت  رایکند زیم ینیب شیرا پ یشرکت يهاو پرداخت مسئولیت اجتماعی شرکت عملکرد نیب یرابطه منف کی

به مسئولیت اجتماعی  ي باها که شرکت کند یم ینیب شیپ ،نفعانیذ يداند. تئوریاتلاف منابع شرکت مرا  اجتماعی شرکت

بلندمدت،  يدهنده سودآور تا نشان دهند یم شیسود سهام را افزا یو سطوح فعل کنند یسود سهام پرداخت م ادیاحتمال ز

به دنبال پاسخ به این پرسش  ،در این پژوهش ،نیبنابرا؛ )2020(شیخ،  عادلانه منابع شرکت باشد عیو توز هیکمتر سرما نهیهز

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط باشیم: آیا بین مسئولیت اجتماعی و سطح پرداخت شرکتمی

  معناداري وجود دارد؟

  تمسئولیت اجتماعی و سیاست پرداخت سود نقدي شرکرقابت در بازار محصول، . 5-2

سطوح  شیپرداخت سود سهام و افزا يبرا يشتریممکن است احتمال ب پذیري اجتماعیبا مسئولیت يهاشرکت ،اگرچه

 یبستگ یآت ينقد يهاانیو ثبات جر يکار عملاً به سودآور نیانجام ا يها برا آن ییسود سهام داشته باشند، توانا یفعل

 شیشرکت را افزا نهینوسانات خاص و هز ،زیرقابت ن شیهستند. افزا ،ساختار بازار ریدارد که هر دو به شدت تحت تأث

 یرقابت يرا در بازارها ها رکتاستقراض بالاتر، ش يها نهیو هز ينقد يها انیجر شتریسود کمتر، نوسانات ب هیحاش. دهدیم

از . حفظ کنند ينقد يها انیدر جر رمنتظرهیغ يمقابله با هر گونه کسر يرا برا ینگیاز نقد يتا سطوح بالاتر دهدقرار می

به  ازیکند و نیم لیها تحم را بر شرکت یانضباط خارج ،ينقد يهاانیرقابت با کاهش جر ،یندگینما يتئور دگاهید

 يها در بازارها شرکت ،توان گفتلذا می ،دهدیرا کاهش م یتیریمد یطلبمحدود کردن فرصت يپرداخت سود سهام برا

  ).2020(شیخ،  دهند شیسطح سود سهام را افزا ایدارند که سود سهام پرداخت کنند  ياحتمال کمتر ،تر یرقابت

دارند که هر ي داریپا ينقد يها انیسود بالاتر و جر هیمتمرکزتر هستند، حاش يکه در بازارها ییها شرکت گر،ید يسو از

بازار به طور  رقابتدهد که ینشان م ی. مطالعات قبلدهند یم شیبالاتر افزا يها تعهد به پرداخت يشرکت را برا ییدو توانا

دهد ینشان م ،)2014و همکاران ( 4هوبرگ .پرداخت سود سهام مرتبط است زانیمثبت با احتمال پرداخت سود سهام و م

که در  ینها زما شرکت دریافتند ،)2018و همکاران ( 5دارد. الکساندر یرقابت بازار با پرداخت سود سهام رابطه منف که

 دهد ینشان مها مسئولیت اجتماعی شرکت اتیادب. کنند یپرداخت م يسود سهام کمتر کنند، یم تیفعال تر یرقابت يزارهابا

انتخاب  ،زیتما ياستراتژ کیعنوان   را به مسئولیت اجتماعی شرکت شوند یمواجه م دیکه با رقابت شد یها زمان که شرکت

مسئولیت اجتماعی  در يگذارهیونه سرماگدهد، هریم شیرا افزا رکسب و کا سکیر ،که رقابت ییاز آنجا .کنند یم
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ارزش شرکت و محافظت از مشاغل آنها در برابر خطر بالاتر شکست  شیافزا يبرا یتیریمد يهادهنده تلاش نشان ،شرکت

 يگذارهیسرما یرقابت ياستراتژ کیبه عنوان  مسئولیت اجتماعی شرکت ممکن است در رانیو نه اتلاف منابع است. مد

داراي  يها ، شرکتبا رقابت کم يبپردازند. در بازارها يسود سهام کمتر ،ينقد يهاانیجر تیعدم قطع لیکنند و به دل

پرداخت سود  يبرا يشتریکمتر، احتمال ب ينقد انیسود بالاتر و نوسانات جر هیحاش لیبه دلپذیري اجتماعی  مسئولیت

 یطلب صتمحدود کردن فر يبالاتر برا يها ها ممکن است متعهد به پرداخت کم، شرکت یرقابت يسهام دارند. در بازارها

کنند و یسود سهام پرداخت م ادیبه احتمال زپذیري اجتماعی داراي مسئولیت يهاشوند. به طور خلاصه، شرکت یتیریمد

به دنبال پاسخ  ،در این پژوهش ،نیبنابرا؛ )2020(شیخ،  دهندیم شیافزا ،کم رقابت يسود سهام را در بازارها یسطوح فعل

-شرکتهاي رقابت در بازار محصول ارتباط بین مسئولیت اجتماعی شرکت و سیاست پرداختباشیم: آیا به این پرسش می

 کند؟را تعدیل می هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

  پژوهشپیشینه . 6-2

» شرکت یاجتماع تیو مسئول یتیریاز حد مد شیرقابت بازار، اعتماد ب«به پژوهشی تحت عنوان  ،)2022و همکاران ( لین

است،  ادیبالقوه) ز يها موجود (شرکت يکه رقابت رقبا یزمان ،ها شرکتدهد که ها نشان می پرداختند. نتایج پژوهش آن

که رهبران صنعت به  ها حاکی از آن است نتایج آن ،نی. همچنکنند یم يگذار هیسرما ،یاجتماع  تیمسئول افشايدر  شتریب

 نتایج ت،یدر نهاپردازند. یشرکت م یاجتماع تیمسئول به افشاي شتریدر هنگام وجود سطوح بالاتر رقابت، ب ادیاحتمال ز

دارند که شدت رقابت را دست کم  لیتما ،بیش از حد نفساعتماد به  با ییاجرا رانیبا مد ییها شرکت دهد ینشان م

مسئولیت اجتماعی رقابت بازار بر مشارکت  رینسبت به تأث يکمتر تیحساس ،یعامل منطق رانیو نسبت به مد رندیبگ

رقابت  ریپرداخت شرکت: تأث استیشرکت و س یاجتماع تیمسئول«به پژوهشی تحت عنوان  ،)2020( شیخ دارند. شرکت

 لیبه طور مثبت با تما مسئولیت اجتماعی شرکتعملکرد دهد که نتایج پژوهش وي نشان میپرداخت. » در بازار محصول

و  ارتباط مستقیم و معناداري داردمجدد)  دیها (سود سهام به اضافه خر مجدد و کل پرداخت دیو سطح سود سهام، خر

 يکه در بازارها ییها شرکت يبرا یشرکت يها و پرداخت مسئولیت اجتماعی شرکتعملکرد  نیب مستقیم همچنین ارتباط

مسئولیت اجتماعی عملکرد و به بیانی دیگر رقابت در بازار محصول ارتباط بین  است دار یمعن کنند، یم تیرقابت کم فعال

شرکت و  یاجتماع تیمسئول«به پژوهشی تحت عنوان  ،)2019( حیبنلملد. کنی را تضعیف میشرکت يها و پرداخت شرکت

 تر عیسود سهام را سر ،یاجتماع رمسئولیغ يها شرکتدهد که پرداخت. نتایج پژوهش وي نشان می» دسو میتقس استیس

 دارتریبالا پا یاجتماع تیمسئولبا  يها پرداخت سود سهام در شرکت ،کنند یم میتنظ یاجتماع ریپذ تیمسئول يها از شرکت

  است.

 سهام سود پرداخت رفتار و مدیره هیأت مالی تخصص«به پژوهشی تحت عنوان  ،)1400پور و همکاران (رمضان

دهد که ارتباط معناداري ها نشان می پرداختند. نتایج پژوهش آن» تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هاي شرکت

مابین تخصص مالی اعضاي هیأت مدیره و پرداخت سود سهام وجود دارد و همچنین ارتباط بین تخصص مالی اعضاي 

 بررسی«) به پژوهشی تحت عنوان 1400نظري اول (شاه. با نسبت سود هر سهم به قیمت سهام نیز معنادار است هیأت مدیره

پرداختند. نتایج پژوهش » شرکت ارزش گريتعدیل نقش و محصول بازار در رقابت و اجتماعی مسئولیت بین رابطه

ر محصول ارتباط معناداري وجود دارد و ارزش دهد که بین مسئولیت اجتماعی شرکت و رقابت در بازاها نشان می آن

  باشد.ي ارتباط بین مسئولیت اجتماعی شرکت و رقابت در بازار محصول میکنندهشرکت تعدیل
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  هاي پژوهش. فرضیه7-2

  ارتباط معناداري دارد. ،شرکت سود نقدي پرداختسیاست  بین مسئولیت اجتماعی وفرضیه اول) 

-را تعدیل میشرکت  سود نقدي پرداختسیاست  ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و ،محصول) رقابت در بازار دومفرضیه 

  کند.

 پژوهششناسی  . روش3

  . روش پژوهش1-3

 ،هدف نظر از ،روش پژوهشباشد؛ می همبستگی -محتوایی به صورت توصیفی و ماهیت نظر از، روش پژوهش

روش باشد؛ استقرایی می -قیاسی به صورت ،از نظر روش انجام پژوهش ،روش پژوهشباشد؛ می کاربردي صورت به

روش  باشد.می ايبه صورت کتابخانه ،راهکار نظر از روش پژوهشد و باشمی به صورت تجربی ،رویکرد نظر از پژوهش

به صورت هاي پژوهش هاي پژوهش: روش گردآوري اطلاعات مربوط به دادهگردآوري اطلاعات مربوط به داده

افزار ره آورد نوین آوري اطلاعات در این راستا از سایت رسمی کدال و نرمبراي جمعو  باشدآرشیوي میمطالعات 

  شود.استفاده می

  . جامعه و نمونه آماري پژوهش2-3

-می 1400تا  1391 هايطی سال پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هايشرکت جامعه آماري این پژوهش، کلیه

  .به عنوان نمونه انتخاب شدند پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت  82باشد و به روش حذفی سیستماتیک 

  هاي رگرسیونی پژوهش. مدل3-3

  شود:استفاده می 1رگرسیونی  راي آزمون فرضیه اول پژوهش از مدلب

Dividends�� = 	α� + α�CSR�� + α�SIZE�� + α�MB�� + α�DA�� + α�ROA�� + α�CASH��+ε��							(1) 

  شود:استفاده می 2رگرسیونی  راي آزمون فرضیه دوم پژوهش از مدلب

Dividends�� =	α� + α�CSR�� + α�LI�� + α�CSR�� × LI�� + α�SIZE�� + α�MB�� + α�DA�� + α�ROA��

+ α�CASH��+ε��(2) 

  متغیرهاي پژوهشتعریف عملیاتی . 5-3

گیري رقابت در بازار محصول از شاخص لرنر تعدیل یافته اندازه ): برايLIتعریف عملیاتی رقابت در بازار محصول (

  :است زیر مدل اساس بر تعدیل یافته لرنر شاخص محاسبه روششود و استفاده می

���� = 	��� −	���

�

���

��� 

  = شاخص لرنر   ���و  = فروش شرکت به کل فروش صنعت ��؛ = شاخص لرنر تعدیل یافته بر مبناي صنعت ����

LI= (Sale – Cogs –SG & A) / Sale 

LI  شاخص لرنر شرکت =i ؛Sale؛ = فروشCogs؛ = بهاي تمام شده کالاي فروش رفتهSG & A هاي عمومی، = هزینه

  .اداري و فروش

ي هر نمرهگیري مئسولیت اجتماعی شرکت لازم است ابتدا براي اندازه ):CSRتعریف عملیاتی مسئولیت اجتماعی شرکت (

  گیري گردد. عد مشخص شده محاسبه شود سپس مطابق فرمول نمره کل اندازهب 4یک از 

CSRD=COMD+ EMPD+END+ PROD     
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CSRDمئسولیت اجتماعی شرکت؛ : COMDعد مشارکت اجتماعی؛نمره افشاي ب : EMPD عد روابطنمره افشاي ب :

  : نمره افشاي بعد ویژگی تولید (محصولات) PRODنمره افشاي بعد محیط زیست و : ENVDکارکنان؛ 

از ابعاد مشارکت اجتماعی، روابط کارکنان، محیط زیست و ویژگی محصولات از مقاله  هاي مربوط به هر یکگویه

  اند.) استخراج شده1394محمدزاده و صبوحی (

مثبت باشد به این متغیر عدد اگر سود نقدي هر سهم  ):Dividendsتعریف عملیاتی سیاست پرداخت سود نقدي شرکت (

  ).2020گیرد (شیخ، یک و در غیر این صورت عدد صفر تعلق می

  متغیرهاي کنترلی پژوهش:تعریف عملیاتی 

هاي شرکت استفاده گیري آن از لگاریتم طبیعی کل داراییشود و براي اندازه) نشان داده میSIZEاندازه شرکت با نماد (

گیري آن از نسبت ارزش بازار سهام به ارزش شود و براي اندازه) نشان داده میMBبا نماد ( ارزش بازار به دفتري. شودمی

گیري آن از نسبت شود و براي اندازه) نشان داده میDAها (ها به داراییبدهی. شوددفتري حقوق صاحبان سهام استفاده می

) نشان داده ROAهاي شرکت با نماد (بازده کل دارایی. شودهاي شرکت استفاده میهاي شرکت به کل داراییکل بدهی

) Cashوجه نقد با نماد (. شودهاي شرکت استفاده میگیري آن از نسبت سود خالص به کل داراییشود و براي اندازهمی

خ، شود (شیهاي شرکت استفاده میگیري آن از نسبت وجه نقد شرکت به کل داراییشود و براي اندازهنشان داده می

2020.(  

  پژوهشهاي  . یافته4

  آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش. 1-4

هاي مرکزي، پراکندگی و نحوه توزیع متغیرهاي پژوهش آورده شده در جدول زیر آمار توصیفی از قبیل شاخص

  است:

  متغیرهاي پژوهش آمار توصیفی -2 جدول

  کشیدگی  چولگی  معیارانحراف  کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  متغیر نماد

LI 16/0  12/0  86/0  00/0  15/0  005/1  67/3  

CSR 006/1  75/0  00/3  16/0  73/0  03/1  19/3  

Dividends 85/0  00/1  00/1  00/0  34/0  05/2 -  23/5  

SIZE  57/14  44/14  92/18  03/11  45/1  44/0  28/3  

MB 07/2  85/1  94/5  97/2 -  43/1  30/0  49/3  

DA  57/0  59/0  99/0  03/0  20/0  37/0 -  54/2  

ROA  118/0  110/0  59/0  78/0 -  16/0  43/0 -  93/5  

Cash  04/0  03/0  15/0  0002/0  03/0  35/1  17/4  

  هاي پژوهشگرمنبع: یافته

-ترین محسوب میمهم ،ها؛ میانگین باشند که از بین آنهاي مرکزي بیان شده، میانگین، میانه، حداکثر و حداقل میشاخص

رقابت در دهد. میانگین ها را نشان میمتوسط دادهها است و شاخص مناسبی براي نشان دادن مرکزیت داده ،شود. میانگین

ولیت مسئمیانگین نیست. بازار در انحصار کامل دهد است که نشان می 16/0برابر  شاخص لرنر تعدیل یافته –بازار محصول 

پرداخت سود نقدي ن میانگی. دارند متوسطی ولیت اجتماعیمسئافشاي ها دهد شرکتاست که نشان می 006/1اجتماعی 

  . اندپرداخت سود نقدي داشته هاي مورد بررسیهاي نمونه در سالبیشتر شرکتدهد است که نشان می 85/0برابر  شرکت
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  تحلیل فرضیه اول پژوهش. 2-4

  شآزمون فرضیه اول پژوه -3جدول 

 Zسطح معناداري آماره  Zآماره   انحراف استاندارد ضریب غیرهامت

C  08/1  13/0  92/7  0000/0  

CSR  61/0  25/0  37/2  0178/0  

SIZE 06/0 -  14/0  47/0 -  6320/0  

MB 11/0 -  17/0  63/0 -  5268/0  

DA  85/0 -  47/1  57/0 -  5644/0  

ROA  84/61  73/7  99/7  0000/0  

Cash  87/2 -  12/6  46/0 -  6391/0  

  76/0 ضریب مک فادن

  LR 0000/0 سطح معناداري   LR 05/512آماره 

  هاي پژوهشگرمنبع: یافته

است و با توجه به اینکه این مقدار  01/0) در مدل برابر با مسئولیت جتماعیبراي متغیر مستقل ( zي سطح معناداري آماره

و متغیر وابسته  )مسئولیت اجتماعیتوان گفت رابطه بین متغیر مستقل (می 95/0باشد لذا با سطح اطمینان می 05/0کمتر از 

 پرداختسیاست  بین مسئولیت اجتماعی وتوان بیان نمود که ) معنادار است. در نهایت میسیاست پرداخت سود نقدي(

است لذا با سطح  05/0کمتر از  هابازده کل داراییبراي  z سطح معناداري آمارهارتباط معناداري دارد. شرکت  سود نقدي

) ارتباط معناداري وجود دارد ولی سطح معناداري سیاست پرداخت سود نقديمتغیر وابسته ( با % بین این متغیر95اطمینان 

  است لذا ارتباط معناداري با متغیر وابسته ندارند. 05/0براي سایر متغیرها بیش از  z آماره

ته توسط متغیر مستقل درصد از تغییرات متغیر وابس 76ي آن است که دهنده است و این نشان 76/0فادن برابر با ضریب مک

 آن سطح معناداريو  باشدحاکی از اعتبار بالاي مدل می LRي مقدار آمارهشود. توضیح داده می کنترل، و متغیرهاي

  .باشدکمتر است نشان دهنده معنادار بودن این آزمون می 05/0باشد که از می 00/0

  تحلیل فرضیه دوم پژوهش. 3-4

  پژوهش دومآزمون فرضیه -4جدول 

 Zسطح معناداري آماره  Zآماره   انحراف استاندارد ضریب غیرهامت

C  35/3  26/2  48/1  1385/0  

CSR  31/1  07/0  96/16  0000/0  

LI 91/0 -  56/4  20/0 -  8406/0  

CSR×LI  31/1 -  35/3  39/0 -  6958/0  

SIZE 08/0 -  14/0  60/0 -  5436/0  

MB 12/0 -  18/0  69/0 -  4883/0  

DA  10/1 -  53/1  71/0 -  4735/0  

ROA  33/61  59/7  07/8  0000/0  

Cash  22/3 -  10/6  52/0 -  5972/0  

  76/0 ضریب مک فادن

  LR 0000/0 سطح معناداري   LR 15/513آماره 

  هاي پژوهشگرمنبع: یافته
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است و با توجه به اینکه این مقدار  00/0) در مدل برابر با مسئولیت جتماعیبراي متغیر مستقل ( zي سطح معناداري آماره

) و متغیر وابسته مسئولیت اجتماعیتوان گفت رابطه بین متغیر مستقل (می 99/0باشد لذا با سطح اطمینان می 01/0کمتر از 

رقابت ×مسئولیت جتماعی( تعدیلگربراي متغیر  zي سطح معناداري آمارهولی  (سیاست پرداخت سود نقدي) معنادار است

باشد لذا با سطح اطمینان می 05/0از  بیشاست و با توجه به اینکه این مقدار  6958/0) در مدل برابر با ازار محصولدر ب

) و متغیر وابسته مسئولیت اجتماعیرابطه بین متغیر مستقل ( گفت متغیر تعدیلگر (رقابت در بازار محصول)توان می 95/0

است لذا  05/0کمتر از  هابراي بازده کل دارایی z سطح معناداري آمارهکند. را تعدیل نمی(سیاست پرداخت سود نقدي) 

) ارتباط معناداري وجود دارد ولی سطح سیاست پرداخت سود نقدي% بین این متغیر با متغیر وابسته (95با سطح اطمینان 

  ر وابسته ندارند.است لذا ارتباط معناداري با متغی 05/0براي سایر متغیرها بیش از  z معناداري آماره

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیر مستقل  76ي آن است که است و این نشان دهنده 76/0فادن برابر با ضریب مک

سطح معناداري آن باشد و حاکی از اعتبار بالاي مدل می LRي مقدار آمارهشود. توضیح داده میکنترل، و متغیرهاي 

  باشد.کمتر است نشان دهنده معنادار بودن این آزمون می 05/0باشد که از می 00/0

  گیري بحث و نتیجه. 5

  نتایج پژوهش. 1-5

هاي شرکت سود نقدي پرداختسیاست  بین مسئولیت اجتماعی و پژوهش حاکی از آن است که اول نتایج بررسی مدل

و هر چه افشاي مسئولیت اجتماعی شرکت افزیش یابد،  ارتباط معناداري دارد پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

ها شرکترسد زیرا هر چه و این امر کاملاً درست به نظر می کنندها سود سهام نقدي به سهامداران پرداخت میشرکت

ده هاي مختلف مطابق استانداردهاي تعیین شتري داشته باشند نشانگر این است که شرکت در زمینهافشاي بیشتر و دقیق

نتایج بررسی  باشد.سو میهم) 2020) و شیخ (2019(  حیبنلملهاي این نتیجه حاصل شده با نتایج پژوهش پیش رفته است 

سود  پرداختسیاست  بین مسئولیت اجتماعی و رقابت در بازار محصول ارتباط پژوهش حاکی از آن است که دوم مدل

کند و ممکن است دلیل این امر شاخصی باشد راتعدیل نمی بهادار تهرانهاي پذیرفته شده در بورس اوراق  شرکت نقدي

این نتیجه گیري این متغیر استفاده شده است و چنانچه شاخص تغییر یابد ممکن است نتایج نیز تغییر کند، که براي اندازه

  .باشدمینسو هم ،)2020شیخ (پژوهش با نتایج  ،حاصل شده

  پژوهشپیشنهادهاي حاصل از . 2-5

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار شرکت سود نقدي پرداختسیاست  برمسئولیت اجتماعی  با توجه به تأثیر مستقیم

گذاري در شرکتی، به اطلاعات افشا شده سرمایه بهگردد قبل از اقدام گذاران حقیقی و حقوقی پیشنهاد میبه سرمایه ،تهران

تهران  بهادارهاي پذیرفته شده در بورس اوراق ها توجه نمایند، زیرا هر چه شرکت اجتماعی آنها و امتیاز مسئولیت شرکت

پرداخت سود نقدي دارند و پرداخت سود نقدي هم نشانگر سودآور امتیاز بالاتري از مسئولیت اجتماعی داشته باشند لذا 

 گردد.ها می بود و منجر به افزایش دارایی آنگذاران خواهد بودن شرکت بوده و این امر در بلندمدت به سود سرمایه

  هاي آتی پیشنهادهاي براي پژوهش. 3-5

بر ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و  هرفیندال هیرشمنتأثیر رقابت در بازار محصول به واسطه شاخص شود پیشنهاد می

  مورد بررسی قرار گیرد. پرداخت سود نقدي شرکت سیاست
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بر ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و سیاست  کیوتوبینتأثیر رقابت در بازار محصول به واسطه شاخص گردد پیشنهاد می

  مورد بررسی قرار گیرد. پرداخت سود نقدي شرکت
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Abstract  
The aim of this study; Investigating the effect of competition in the product market on the 
relationship between social responsibility and cash dividend payment policy of companies 
admitted to the Tehran Stock Exchange. The statistical sample includes 82 companies during 
the period of 2012 to 2021. Hypotheses testing was carried out using logistic regression and 
using Eviews 9 software. The results of the research showed that there is a direct and 
significant relationship between social responsibility and the company's cash dividend payment 
policy, but competition in the product market does not moderate the relationship between 
social responsibility and the company's cash dividend payment policy due to the modified 
Lerner index. 
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