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 چکیده
هلاا بلاا     محیطی بر سلاممت ملاالی کلار ت     های اجتماعی و زیست  اثر مسئولیتاین مقاله در 

کده براسلاا     د. تمر ز بازار با کاخص لرنر تعدیلکو  تأ ید بر نقش تمر ز بازار بررسی می
هلاای    محیطی با کلااخص   اجتماعی و زیستهای   سهم فروش هر کر ت در صنعت، مسئولیت

گیلاری کلاده اسلات. بلاا       مطالعات پیشین، سممت مالی با کلااخص لللاتمن و هلااس ین انلادازه    
کر ت پذیرفته کده در بلاور  اورا    108گیری به روش غربالگری منظم،   استفاده از نمونه

هلاای    فلار  انتخاب کده اسلات. پلان از بررسلای     1401الی  1395های   بهادار تهران طی سال
افلازار ایویلاوز     های تابلویی با اثرات ثابت بلاا اسلاتفاده از نلار       مسیک رگرسیون، الگوی داده

محیطلای بلار     نشلاان داد، مسلائولیت اجتملااعی و مسلائولیت زیسلات     ایلان تحقیلا    اجرا کد. نتایج 
ها تأثیر مثبت دارد، تمر ز بازار تلاأثیر مسلائولیت اجتملااعی و مسلائولیت       سممت مالی کر ت

هلاای اجتملااعی و      نلاد. بنلاابراین، رعایلات مسلائولیت      محیطی بر سممت را تضعیف می  زیست
کود، و افزایش تمر ز بازار،   ها می  محیطی سبب  اهش احتمال ورک ستگی کر ت  زیست

هلاای    محیطی و سلاممت ملاالی کلار ت     های اجتماعی و زیست  تأثیر منفی بر رعایت مسئولیت
    خواهد گذاکت. عضو بور  اورا  بهادار تهران

 

محیطلالای،   : تمر لالاز بلاازار، مسلائولیت اجتملالااعی، مسلائولیت زیسلات    هاای کییادی    واژه
 سممت مالی کر ت.
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 مقدمه
منافع اخمقی، حقوقی، اقتصادی و عمومی جامعلاه   ها در ارتباط با  کر تانتظار جامعه از 

 ننلاد، متعهلاد سلاازند رپلاورتر و  لاارمر،        ای  ه در لن  ار ملای   این است  ه خود را به جامعه
محیطی کر ت و بازاریابی سبز برای تلارویج رفتارهلاای     زیست (. مسئولیت اجتماعی و2011

به اجرای  ها    ای از انتظارات و تعهدات کر ت است، الزا  کر ت    اخمقی و پایدار، مجموعه
بر مشلااغل مختللاف    1محیطی دارای پیامدهای بازاریابی سبز  ی اجتماعی و زیستها    مسئولیت

یجاد تعادل بین اهلادا  تجلااری و اهلادا  پایلادار     است،  ه بر اهمیت کفافیت و ضرورت ا
هلاا، بلار عمل لارد      توسلا  برخلای کلار ت   « کستشلاوی سلابز  » ند. گرسلاه مشلا مت     تأ ید می

هلاای    مقلاررات و مشلاو    املاا (. 2024، 2ها تأثیر منفی دارد ردکموک و تلااره    پایداری کر ت
، کلالار ت محیطلالای  هلالاای اجتملالااعی و زیسلالات  مسلالائولیت رعایلالات ،دولتلالای بلالار بازاریلالاابی سلالابز 

ی دولتلالای و خصوصلالای تلالاأثیر هلاا     ی مالیلالااتی و مشلالاار تهلالاا    هلالاای قلالاانونی، معافیلات   سلاارسوب 
 ها    (. 2024گذارد ردکموک و تاره،     می

محیطلای و    ویلاژه ابعلااد اجتملااعی، زیسلات         ی اجتملااعی، بلاه  ها    با توجه به اهمیت مسئولیت
(. 2020، 3یافتلاه اسلات رتلاونی و هم لااران    های غیرمالی نیز افلازایش    اقتصادی نیاز به گزارش

مدیره باید مسئول برقلاراری تلاوازن بلاین اهلادا  ملاالی و غیرملاالی کلار ت باکلاد و در           هیئت
(. فراگیر کلادن  2020، 4نفع عمل  ند رزاید  و هم اران    راستای منافع سهامداران و افراد ذی

نوظهلاور، نیلااز بلاه درک    محیطلای در بازارهلاای       الزامات افشای مسئولیت اجتملااعی و زیسلات  
ضلاروری اسلات. مسلااله ایلان اسلات  لاه اثلار         هلاا   اثرات اقتصادی لنها بر سممت مالی کلار ت 

سگونلاه اسلات و    ها  محیطی بر سممت مالی کر ت         ی اجتماعی و زیستها        رعایت مسئولیت
ن مطالعلاه تا یلاد بلار نقلاش     افزایلای ایلا           عبلاارتی، دانلاش           تمر ز بازار در لن سه نقشی دارد؟ بلاه 

ی اجتملالااعی و هلالاا  تمر لالاز بلالاازار اسلالات. بنلالاابراین، در ایلالان پلالاژوهش اثلالار رعایلالات مسلالائولیت   
هلاای عضلاو بلاور  اورا  بهلاادار تهلاران بلاا         ها بر سممت مالی کر ت  محیطی کر ت  زیست

 تأ ید بر نقش تمر ز بازار بررسی کده است.  
هلاای لزملاون     کناسلای و ملادل    ی و پیشلاینه پلاژوهش، روش  در ادامه پن از ارائه مبانی نظر              

ی پلاژوهش بیلاان کلاده    هلاا     ها و نتلاایج لملااری فرضلایه     ها معرفی کده است، سپن، یافته  فرضیه
 گیری و پیشنهادهای پژوهش ارائه کده است.    است و در پایان نتیجه
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 ها   مبانی نظری و تدوین فرضیه

 محیطی و سلامت مالی   مسئولیتهای اجتماعی و زیست

 لاارگیری    گیلاری و بلاه    امروزه کر تهای مستقر در بازارهای نوظهور، تمایل زیادی بلاه کلا ل  
هلاای اجتملااعی، فرهنگلای و ملادیریتی بلاا        های اجتملااعی دارنلاد، زیلارا از نظلار کلایوه       ابعاد مسئولیت

گاه تئلاوری  (. بلاا توجلاه بلاه دیلاد    2019، 5های اروپایی متفلااوت هسلاتند رتینلاو  و هم لااران      بور 
نفعلاان    هلاای ذی    ننلاد بایلاد خواسلاته     هایی  ه در بازارهای نوظهور فعالیت ملای   سهامداران، کر ت

درون سلالاازمانی و بلالارون سلالاازمانی را بلالارای دسلالاتیابی بلالاه توسلالاعه پایلالادار بلالارلورده  ننلالاد رلتلالاان  و  
اعی  (. مسئولیت اجتماعی کر ت بلاه دامنلاه وسلایعی از املاور اجتملا     2020، 7؛ جیا2018، 6هم اران

مربوط است  ه موضوعات مربوط بلاه انطبلاا  قلاانونی، بشردوسلاتی، حا میلات کلار تی، تناسلاب        
دهلاد    محیطی، رواب  بازار، جامعه، حقو  نیروی  ار و موارد دیگر را مورد بحث قرار ملای   زیست

هلاا مزایلاای     هلاای اجتملااعی توسلا  کلار ت      ها رعایت مسلائولیت   (. کر ت2022روحید و ژانو، 
وری، افلازایش    رضایت مشتری، دسترسلای بلاه منلاابع ملاالی و سلارمایه، بهبلاود بهلاره       رقابتی، کهرت، 

نفعلاان    نفلاوذ در ذی  پذیری در اجتماع، استفاده از منابع طبیعی و اجتماعی و افزایش ظرفیت  رویت
رهلاای نوظهلاور   هلاا در بازا   هلاای اجتملااعی کلار ت     براین، فعالیلات   را به ارمغان خواهد لورد. عموه

(. بلاه  2020، 8تواند کهرت لنها را در بین سهامداران بهبلاود بخشلاد رگلاالی و هم لااران      لسیایی می
های داخلی و خلاارجی بلارای دسلاتیابی بلاه       ها مسئول فعالیت  عنوان یک نظا  خودتنظیمی، کر ت  

(. 2022نلاو،  ؛ وحید و ژا2018کوند روحید و یانو،   های تجاری کناخته می  پایداری در فعالیت
کهروندان به تأثیر نتایج عملیات سازمانی بر جامعلاه از ابعلاادی نظیلار لللاودگی، ملادیریت پسلاماند،       

هلاای      (. اهمیت کلایوه 2014 نندرمت ین و خان،   وضعیت  ارگران و  یفیت محصولات توجه می
برانگیلاز      های فرهنگی اخمقلای بلاا توجلاه بلاه عمل لارد سلاازمانی سلاالش           مسئولیت اجتماعی و کیوه

هلاا و  لااهش تلاأثیر        محیطلای کلار ت      است، اخیراً فشارهای سیاسی بلارای بهبلاود عمل لارد زیسلات    
های در معر  خطر و عد  اطمینان بیشتر سلاو     سمت فعالیت  ها را به  تغییرات لب و هوا، کر ت

(. یلاک  2023، 9گلاذارد ررحملاان و هم لااران       وری و بلاازده کلار ت تلاأثیر ملای        دهد  ه بر بهره  می
هلاای    بخش برجسته از نظریه اخم  تجاری و مدیریت کر ت، تئوری ذینفعلاان اسلات  لاه روش   

مؤثر، عملی و اخمقی را برای سازماندهی و مدیریت امور سازمانی در کلارای  مختللاف محیطلای    
سنلاین   الملللای،       هلاای بلاین        (. در دیلادگاه 2015؛ هریسلاون و هم لااران،   2010 ند رفلاریمن،        بیان می

هلاا، از افشاسلاازی مسلاائل تجلااری و اجتملااعی            های استراتژیک سازمان      تئوری با  مک به تصمیم



 24های  اربردی در گزارکگری مالی، کماره  پژوهش  180

 (.  2022وحید و ژانو،  ازنقل  2015 ند رهاریسون و هم اران،       حمایت می
ها بلاه در دسلاتر  بلاودن منلاابع تلاأمین ملاالی بلارون              تصمیمات مسئولیت اجتماعی کر ت

ها باید لگاه باکند  ه بدهی بیش از حد دولت تأثیر نامطلوبی   بستگی دارد و دولتسازمانی 
هلاایی  لاه     (. کلار ت 2024، 10هلاا دارد روان و هم لااران    بر تحق  مسئولیت اجتماعی کر ت

هلاای ملاالی بیشلاتری را تجربلاه       باکلاند، محلادودیت    ملز  به گلازارش مسلائولیت اجتملااعی ملای    
(، پیرو این امر، با تغییر مال یت سهامداران برای این دسته از 2024، 11 نند رلیانو و سن  می

هلاای مللاز  بلاه انتشلاار        کلاوند. کلار ت     های مالی بیشتری مواجلاه ملای     ها، با محدودیت   کر ت
گزارش مسئولیت اجتملااعی  لاه دارای ارتباطلاات سیاسلای هسلاتند و یلاا در منلااطقی بلاا بلاازار          

هلاای ملاالی خلاود را  لااهش دهنلاد. املاروزه گلارایش          دیتتوانند محدو   تر قرار دارند می   فعال
هلاا بلاه منلاابع اجتملااعی را       جهانی نسبت به افشای مسئولیت اجتماعی، نحوه دسترسی کلار ت 

هلالاای جدیلالاد، تغییلالارات قابلالال   لوری  (. همچنلالاین، فلالان2024سلالان،  تغیلالار داده اسلالات رلیانلالاو و
ه بلارای توسلاعه بیشلاتر رونلادها و     نگرانلا   های لینلاده    ننده و زمینه  بینی در نیازهای مصر   پیش
اندازهای لینده در بازاریابی سبز و مسئولیت اجتماعی حائز اهمیت است ردکلاموک و    سشم
بنلادی پایلادار نولورانلاه، و تلاأثیر        ننلاده، بسلاته    (. با توجه بلاه تغییلار رفتلاار مصلار     2024تاره، 

ی بیشلاتری  محیطی بر مشلاار ت  ار نلاان، مطالعلاات و هم لاار      مسئولیت اجتماعی و زیست
و ارها بلاه    های مسئولیت اجتماعی نیاز است. امروزه  سب  برای توسعه بازاریابی سبز و کیوه

 مربلاوط بلاه   ننلاد قلاوانین     هلاا تلامش ملای     دنبال حدا ثرسازی تأثیر مثبت خود هستند و دوللات 
 (. 2024پایداری فراگیر و موف  ایجاد  نند ردکموک و تاره، 

اروپلاا، لمری لاا، لفریقلاای جنلاوبی، مقرراتلای را وضلاع         شورهایی ماننلاد سلاین، اتحادیلاه   
های منتخلاب در حلاوزه قضلاائی      اند  ه گزارکگری مسئولیت اجتماعی را برای کر ت   رده

تلار در    خود اعمال  نند. پذیرش گسترده گزارکگری مسئولیت اجتماعی نیاز به بینش عمیلا  
؛ یوانو و 2020، 12ربوبا ری  و هم ارانهایی دارد   مورد نتایج اقتصادی بالقوه سنین گزارش

گلاویی و کلالافافیت از طریلا  افشلاای اجبلالااری       لاه افلالازایش پاسلاخ    (. درحلاالی 2019، 13سلارافیم 
ها را منضب   ند و باعث بهبلاود عمل لارد مسلائولیت      مسئولیت اجتماعی مم ن است کر ت

ها مم ن است    ند. کر ت  ها وارد می  اجتماعی کود، فشارهای خاصی را نیز بر این کر ت
هلاای بلاالاتری     های مسئولیت اجتماعی مواجه کوند  ه منجر به هزینلاه   با تعهد منابع به فعالیت

(. از سوی دیگر، 2024تواند بر منافع سهامداران تأثیر بگذارد رلیانو و سن،   کود  ه می  می
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افشلالاای در ایلالان  شلالاورها، اعطلالاای وا  را منلالاوط بلالاه  هلالاا  بانلالاکبسلالایاری از بازارهلالاای ملالاالی و 
اند، للاذا محلادودیت در تلاأمین ملاالی و انتشلاار        محیطی  رده  های اجتماعی و زیست  مسئولیت

 (.2024اورا  قرضه در بازارهای مالی ایجاد خواهد کد رلیانو و سن، 
هایی  ه عمل رد مسئولیت اجتماعی بهتلاری    ( نشان دادند کر ت2014سنو و هم اران ر

هلاای ملاالی  متلاری      ی برای لنها بهبود یافته است و با محدودیتاند، دسترسی به منابع مال  داکته
کوند. تعهدات مسئولیت اجتماعی، از جمللاه تعهلادات مربلاوط      نسبت به همتایان خود مواجه می

زیسلالات، و توسلالاعه جامعلالاه، مطلالااب  بلالاا     بلالاه  یفیلالات محصلالاول، حفاظلالات از  ار نلالاان و محلالای   
ابت لالاارات مسلالائولین بلالارای تشلالاوی  ربلالا  از   هلالاای صلالاادر کلالاده توسلالا  مراجلالاع ذی  دسلالاتورالعمل

هلالاای مسلالائولیت اجتملالااعی و ایجلالااد تعلالاادل در رکلالاد اقتصلالاادی و پایلالاداری اجتملالااعی و      کلالایوه
(. مطالعلااتی نظیلار   2021، 14و هم لااران   ؛  ریستنسلان 2024محیطی است رلیانو و سن،   زیست

ولیت انلاد بلاین عمل لارد مسلائ      ( یافتلاه 2021( و  ریستنسن و هم اران ر2014سنو و هم اران ر
ها رابطلاه مثبلات وجلاود      محیطی برتر و افزایش دسترسی به منابع مالی کر ت  اجتماعی و زیست

دارد. مطاب  با دیدگاه هزینه سهامداران،  ه بر حدا ثر  لاردن ارزش سلاهامداران تأ یلاد دارد،    
 های مسئولیت اجتماعی به منابع مالی نیاز است و برای سهامداران پرهزینلاه   مشار ت در فعالیت

 (. 1997، 15کود رپرستون و اوبانن  تلقی می
هلاا بلارای تخصلایص      محیطی اغلب هزینه دارد، کلار ت   اجرای مسئولیت اجتماعی و زیست

کلاوند رسلان و هم لااران،      های مسئولیت اجتماعی، فشارهای مالی را متحملال ملای    منابع به طرح
هی حتلای موجودیلات،   (. ایلان ملاوارد گلاا   2020، 16؛ راوتر2017؛  ریستنسن و هم اران، 2018

 لاه املاروزه حلاوادثی نظیلار       طلاوری   اندازد، به  خطر می  ها را به  مشروعیت و تداو  فعالیت کر ت
ملالارک  ار نلالاان در اثلالار عواملالال مربلالاوط بلالاه اکلالاتغال، لللالاودگی اجتملالااعی و محیطلالای ناکلالای از  

هلاا ر     ها، عد  رعایت ن ات ایمنی حلاین فعالیلات، در بسلایاری از کلار ت      های کر ت  فعالیت
کلاود. مسلائولیت اجتملااعی      هلاا ملای    هلاای هنگفتلای بلار کلار ت      دهد و منجر به تحمیلال هزینلاه    می

ها رابطه مع و  با احتمال ورک ستگی دارد للاذا، مسلائولیت اجتملااعی کلار تی نقلاش        کر ت
، 17 نلاد ر ملاالی رضلاایی و هم لااران      ها ایفا می  مهمی در  اهش احتمال ورک ستگی کر ت

 توان مطرح  رد:    های زیر را می  (. بنابراین، فرضیه2020

 ها تأثیر مثبت دارد.  مالی کر تهای اجتماعی بر سممت   مسئولیت :1فرضیه 

 مثبت دارد. تأثیرها   محیطی بر سممت مالی کر ت  های زیست  مسئولیت :2فرضیه 
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 محیطی و سلامت مالی   های اجتماعی، زیست  اثر تمرکز بازار، مسئولیت

ها و سهم لنها از  ل تولید یک بازار   تمر ز بازار تابعی از تعداد کر تدر علم اقتصاد، 
ها   است. تمر ز بازار بخشی از سهم بازاری خاص است  ه در اختیار تعداد  می از کر ت

و « 18قلاانون ضدتراسلات   »است. برای اطمینان از رقابتی بودن یا نبودن یک صنعت، از لن در 
دهد  ه سنلاد    ود. هنگامی  ه تمر ز بازار بالا باکد، نشان میک  مقررات اقتصادی استفاده می

کر ت بر بازار تسل  دارند و احتمال وجود انحصار وجلاود دارد. در بیشلاتر ملاوارد، تمر لاز     
های بالاتر را به همراه دارد رترنر    بالای بازار پیامدهای نامطلوبی مانند  اهش رقابت و قیمت

گیلاری    های برتر در بازار را انلادازه   بازار، تمر ز کر ت (. نسبت تمر ز2010، 19و هم اران
تواند از طری  معیارهای مختلفی مانند فروش، تعداد اکتغال،  اربران فعال یا    ند،  ه می  می

های مرتب  باکد. در تئوری و در عمل، تمر ز بازار ارتباط تنگاتنگی با رقابت   سایر کاخص
هلاا و مقلاادیر مهلام      عیین قدرت بازار کر ت در تعیلاین قیملات  در بازار دارد، تمر ز بازار در ت

است. عوامل مختلفلای بلار تمر لاز بازارهلاای خلااص تلاأثیر دارد از قبیلال: موانلاع ورود رماننلاد          
جلاویی در مقیلاا  بلاالا، وفلااداری بلاه برنلاد(، انلادازه و سلان           های راه اندازی بالا، صلارفه   هزینه

ح تحقی  و توسلاعه، و نیازهلاای سلارمایه    صنعت، تمایز محصول و سطوح فعلی تبلیغات، سطو
های تمر ز بازار همچنین بلاه  لااربران بلارای کلاناخت نلاوع سلااختار بلاازاری و          انسانی. نسبت

سطح رقابت  مک  ند. گرسه رقبای  متر همیشه نشان دهنده تمر ز بالای بلاازار نیسلات،   
 (.2023،  20تواند نشانگر قوی ساختار بازار و تخصیص قدرت باکد ر ائو   اما می

یک صلانعت اکلااره    اتکود  ه به توزیع تولید  اطم  می« تمر ز صنعتی»تمر ز بازار به 
کود  ه بلاا نلار  سلاود در صلانعت       عنوان معیاری برای رقابت استفاده می  دارد. تمر ز بازار به

هلاای پیشلانهادی بلارای      ( دامنلاه 2002ر 22 لاارل   (. ارتل و مک1951، 21رابطه مثبت دارد رباین
عنوان معیار تمر ز بازار به کرح زیر ارائه  ردند  لاه درانلاو و     هیرکمن به-رفیندالکاخص ه
 ( نیز به لن اکاره  ردند:2013ر 24( و دجولو2017ر 23هم اران
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 هیرکمن از نظر اقتصادی و تفسیر لنها-. مقادیر کاخص هرفیندال1جدول 

 رقابت قیمت ساختار بازار نوع تمر ز HHIدامنه 

 00/0 ≥ HHI ≥ 20/0  رقابت قیمت کدید است. رقابت  امل تمر ز پایین 

 20 /0> HHI ≥ 40/0   رقابت انحصاری تمر ز متوس 
رقابت قیمت اندک یا کدید، بستگی به 
 تمر ز بر تمایز جزئی در محصول دارد.

 40 /0> HHI ≥ 70/0  انحصار سندجانبه تمر ز بالا 
رقابت قیمت اندک یا کدید، بستگی به 

 بالا بر رقابت کر ت دارد. تمر ز

 70 /0> HHI ≥ 00/1  انحصار  امل تمر ز کدید 

رقابت قیمت اندک است، مگر این ه 
تهدید به ورد به بازار توس  نهادهای 

 سیاسی و دولتی کود.

 
هلاا، راهلای جلاز  سلاب مزیلات رقلاابتی بلارای          در محی  رقابتی برای حفظ و بقای کر ت

هلاا اسلات     منزللاه قلادرت بلاازاری کلار ت       سب مزیت رقابتی بهگذارد و   ها باقی نمی  کر ت
منزللاه توانلاایی کلار ت جهلات حفلاظ و        (. قدرت رقابلات کلار ت بلاه   2021، 25ربابار و حبیب

المللی است. هرسه سهم بلاازار نسلابت بلاه سلاایر       افزایش سهم کر ت در بازارهای ملی و بین
فلاروش و تلاأمین ملاالی بلاا     رقبای تجاری در صنعت زیادتر باکد، کر ت جهت جلاذب سلاهم   

کلاود. در نتیجلاه هرسلاه تعلاداد رقبلاا در صلانعت بیشلاتر باکلاد،           رو می  تعداد رقبای بیشتری روبه
رضلاایی و هم لااران،     ،  ملاالی 2020یابلاد رجیلاا،     رقابت در لن صنعت نیز کدت بیشتری ملای 

ا (. رقابت فشرده بازار محصول منجر به ایجاد انگیزه در ملادیران جهلات عمل لارد  لاار    2020
سلامت ارتبلااط بیشلاتر بلاا سلاهامداران و افلازایش  لاارلیی سلاو            کود. رقابت، مدیران را به  می
 (. 1980دهد ر اویز،   می

هلاای اجتملااعی و محیطلای تلالاأثیر      کلارای  رقلاابتی بلار تصلامیمات کلار ت، از جمللاه رویلاه       
هلاای    (. سطوح مختلف رقابت بر اتخاذ اسلاتراتژی 2019، 26گذارد رللبو رک و هم اران  می
عنوان مثال، از طری  بهبلاود  یفیلات     قابتی کر ت برای ایجاد تصویری مثبت از کر ت، بهر

(. 2019، 27گلاذارد رجیانلاو و هم لااران     محصول یلاا افلازایش وفلااداری مشلاتری، تلاأثیر ملای      
های اخمقی و اهدا  بشردوسلاتانه بلارای     رقابت معمولاً از کیوه  های  م  براین، کر ت  عموه

(. زیرا لنها توسلاعه  2019، 28 نند رها وبیان و هم اران  نفعان حمایت می  برلوردن منافع ذی
بندی به یک روی رد اخمقی برای متملاایز سلااختن خلاود از      پایدار بلندمدت را بر اسا  پای
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هلاا    هلاایی منلاابع  متلاری دارنلاد و ملادیران لن کلار ت         نند. سنین کلار ت   دیگران دنبال می
، 29دن منابع به نفلاع خلاود دارنلاد رملاائوری و هم لااران     های  متری برای منحر   ر  فرصت
(. لنها بیشتر نگران حضور خود در بازار و حفظ سهم بازار خلاود در صلانعت هسلاتند و    2022

داننلاد رجیانلاو و      متر خود را از نظر اجتماعی در قبال کر ت، بازار و جامعلاه مسلائول ملای   
هلاای     نلاد تلاا بلاه مسلائولیت        ملای ها را تشلاوی   (. توان تعدیلی رقابت، کر ت2019هم اران، 

 نلاد رسیلاه  و     محیطلای عملال  ننلاد و بلاه حفلاظ کلاهرت لنهلاا  ملاک ملای           اجتماعی و زیست
هلاای    (. کدت رقابت بر تصمیمات مربوط به مسئولیت2018،  31؛ گرافلند 2010، 30هم اران

گلاذارد    هلاا تلاأثیر ملای     محیطلای کلار ت    اجتماعی اعم از عمل رد اجتماعی و عمل لارد زیسلات  
(، سطوح مختلف رقابت بر رابطه عمل لارد اجتملااعی و محیطلای    2019جیانو و هم اران، ر

هلاای نامشلاهود بلارای      های اجتماعی و اخم  محیطی دارایلای   گذارد. رویه  ها تأثیر می  کر ت
هلاا بلاا تغییلارات در سلاطح       باکند و ایلان دارایلای    یک کر ت در بازارهای نوظهور لسیایی می

 (. 2024 نند رسعید و هم اران،   رقابت تغییر می
هلاای بلاالاتری را      نند هزینلاه   های اجتماعی خود را رعایت می  هایی  ه مسئولیت  کر ت
تصویر  شیدن بازده ملاالی مطللاوب بلارای لنهلاا دکلاوارتر اسلات         رو به  کوند از این  متحمل می

 نلاد،    ر لات ملای  سلامت انحصلاار ح     ه ساختار بلاازار بلاه    (. زمانی1997رپریستون و هم اران، 
هلاا، احتملاال ورک سلاتگی  لااهش       های بالای ورود به بازار برای سلاایر کلار ت    دلیل هزینه  به

های سو  و سهار  به کلارح زیلار     (. بنابراین، فرضیه2020رضایی و هم اران،   یابد ر مالی  می
 توان طرح  رد:  می

 دهد.  لی را  اهش میهای اجتماعی بر سممت ما  تمر ز بازار تأثیر مسئولیت :3فرضیه 
  دهد.    محیطی بر سممت مالی را  اهش می  های زیست  تمر ز بازار تأثیر مسئولیت :4فرضیه 

 

 شناسی    روش
اسلات. بلاا    ای انجلاا  کلاده     تابخانلاه این پژوهش، از نظر هد   اربردی و بلاا روی لاردی   

مبانی نظلاری براسلاا    رویدادی است.   ها، پن  لوری اطمعات تاریخی کر ت  توجه به جمع
هلاا بلاا مراجعلاه بلاه سلاایت سلاامانه جلاامع          های مرتب  گذکته تدوین کلاده اسلات. داده    پژوهش
هلاای پیوسلات     هلاای ملاالی و یادداکلات     رسانی ناکران بور  تهران و استفاده از صورت  اطمع
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کر ت پذیرفتلاه   108گیری به روش غربالگری منظم،   با  مک نمونه گردلوری کده است.
  انتخاب کده است. 1401تا  1395های   بور  اورا  بهادار تهران طی سال کده در

 ها مدل

 زیر استفاده کده است: 4تا  1های   های اول تا سهار  به ترتیب از مدل  لزمون فرضیه برای
 

 1مدل 
𝑍

𝐸𝑀𝑆𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑆𝑜𝑐𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐶𝑎𝑝𝑖,𝑡

+ 𝛽5𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 2مدل 
𝑍

𝐸𝑀𝑆𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑛𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐶𝑎𝑝𝑖,𝑡

+ 𝛽5𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 3مدل 

𝑍
𝐸𝑀𝑆𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑆𝑜𝑐𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐿𝐼𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝑆𝑜𝑐𝑖,𝑡 × 𝐿𝐼𝑖,𝑡) 

+ 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐶𝑎𝑝𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽8𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 4مدل 

𝑍
𝐸𝑀𝑆𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑛𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐿𝐼𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐸𝑛𝑣𝑖,𝑡 × 𝐿𝐼𝑖,𝑡)  

+ 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐶𝑎𝑝𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽8𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 متغیر وابسته: 

زیر را  Zَ رابطه( 1993ها للتمن ر  ، برای سنجش سممت مالی کر تها  سلامت مالی شرکت
 ارائه  رده است:  

𝑍  ( 1ر = 0.717𝑋1 + 0.847𝑋2 + 3.107𝑋3 + 0.420𝑋4 + 0.998𝑋5 

، نسلابت سلاود   X2هلاا؛    ، نسبت سلارمایه در گلاردش بلاه مجملاوع دارایلای     X1در این رابطه، 
، X4هلاا؛    ، نسبت سود قبل از بهره و مالیات به مجموع داراییX3ها؛   مجموع داراییانباکته به 

، جملاع  X5هلاا،    نسبت ارزش دفتری حقو  صاحبان سلاها  بلاه ارزش دفتلاری مجملاوع بلادهی     
 ها.    فروش به جمع دارایی

( دو تعلادیل در ملادل بلاالا ایجلااد     1998برای استفاده از ایلان ملادل، لللاتمن، هلاارتزل و پیلاک ر     
را از مدل حذ   ردند تا اثر احتمالی صنعت را  اهش دهنلاد و همچنلاین علادد     X5 ردند متغیر 
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+ را به این رابطه افزودند تا امتیازها استانداردسازی کود. بنابراین، به پیلاروی از لللاتمن،   25/3ثابت 
هلاا    گیری سممت مالی کلار ت   ( برای اندازه2010( و للتمن و هاس ین ر1998ارتزل و پیک ره

( 1کلاود: ر   در بازارهایی مانند بازار سها  ایران، براسا  سه عامل  لیدی به کرح زیلار تعلادیل ملای   
( میلازان  2هلاای نلار  ارز، ر    پذیری کر ت در مقابل  اهش ارزش نشلاات گرفتلاه از نوسلاان     لسیب
 ( توان رقابتی کر ت در صنعت.  3تباری صنعت مربوطه، رتوان اع

𝑍  ( 2ر
𝐸𝑀𝑆 = 3.25 + 6.56𝑋1 + 3.267𝑋2 + 6.72𝑋3 + 1.05𝑋4 

دست لمده بدین کرح   ها براسا  مدل امتیاز سممت مالی به  پن از انجا  محاسبه
 (:112: 1400ها و قربانی،   ؛ حاجی248:  2010کود رللتمن و هاس ین،   ارزیابی می

𝑍 > 85/5  دامنه سممت مالی =  
𝐸𝑀𝑆  ؛ 

𝑍 <85/5  دامنه تردید در سممت مالی = 
𝐸𝑀𝑆 > 15/4         ؛ 

𝑍 < 15/4 دامنه درماندگی مالی =
𝐸𝑀𝑆    ؛ 

( و Socهلالاای اجتملالااعی ر   هلالاای مسلالائولیت   کلالاامل دو دسلالاته مولفلالاه   متغیرهااای مسااتق : 
است  لاه دارای نقلااط قلاوت و ضلاعف اسلات. تفاضلال       ( Envهای زیست محیطی ر  مسئولیت

لید. منابع ملاورد نیلااز بلارای ایلان       دست می  نقاط قوت از نقاط ضعف مربوطه، امتیاز لن دو به
هلاای مسلائولیت     ملادیره افشلاا کلاده اسلات. در ایلان مطالعلاه کلااخص         متغیرها در گزارش هیئت

( و 2020م لالااران ردوبراوسلالا ا و ه، (2024هلالاای بهلالاات و هم لالااران ر  اجتملالااعی از پلالاژوهش
، ص 1400( و مشایخ و هم اران ر1400ها و قربانی ر  (، حاجی2017ر 32بنداری و جواخادزه

 ( استفاده کده است.  50-51

هلاای اجتملااعی برابلار بلاا       امتیلااز افشلاای مسلائولیت    (:Socر های اجتماعی  های مربوط به مسئولیت  مولفه
 های اجتماعی است.    نقاط ضعف مربوط به مسئولیتمجموع امتیاز نقاط قوت منهای مجموع امتیاز 

( حمایت از لموزش و ارائه بور  تحصلایلی  2های مؤسسات خیریه، ر  (  مک1نقاط قوت؛ ر
هلاای    ( حمایلات از فعالیلات  4( پشتیبانی جهت تهیلاه مسلا ن در منلااط  محلارو ، ر    3به دانشجویان، ر

 های اجتماعی.    نقدی به برنامههای غیر  (  مک6های عمومی، ر  ( مشار ت در طرح5ورزکی، ر
 ( تعطیلی  ارخانه، تأثیر منفی بر  یفیت زندگی راقتصادی، دعاوی حقوقی(7نقاط ضعف؛ ر

هلاای    امتیلااز افشلاای مسلائولیت    (:Envر محیطای   هاای زیسات    های مرباوط باه مسائولیت     مولفه
 ف است.محیطی برابر با مجموع امتیاز نقاط قوت منهای مجموع امتیاز نقاط ضع  زیست
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(  نترل لللاودگی هلاوا   2تر(، ر  ( انرژی پاک راستفاده از سوخت با للودگی  م1نقاط قوت؛ ر
( فعالیلات  4زیسلات و جبلاران خسلاارت، ر     ( برنامه پیشگیری محی 3ای، ر  و  اهش گازهای گلخانه

(، 14000( مدیریت محیطلای رایلازو   5حفاظتی و استفاده از مواد بازیافتنی برای ساخت محصول، ر
 زیست.  ( ساخت محصول با استاندارد محی 7زیست، ر  دریافت جایزه در زمینه محی  (6ر

هلاای    ( تولیلاد زباللاه  9دلیلال نقلام ملادیریت زباللاه، ر      ( پرداخت جریمه بلاه 8نقاط ضعف؛ ر
 ( استفاده از مواد کیمیایی  اهش دهنده اوزون. 10خطرناک، ر

گیلاری    ( جهلات انلادازه  2022و حبیلاب ر  بلاه پیلاروی از بابلاار    (:LIر متغیر تعدییگر، تمرکز بازار
منظور سلانجش ایلان مولفلاه، ابتلادا کلااخص        تمر ز بازار از کاخص لرنر استفاده کده است. به

 ( تمر ز بازار کر ت به کرح ذیل محاسبه کد: 1934لرنر ر

𝐿𝐼𝑖,𝑡 ( 3ر  =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡 − 𝐶𝐺𝑆𝑖،𝑡 − 𝑂𝐸𝑥𝑝𝑖،𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡
 

بر اسا  میزان سهم فروش هر کلار ت در صلانعت بلاه کلارح      پن از لن کاخص مذ ور
 دست لید:   کود تا رقابت بازار تعدیل کده برمبنای صنعت برای هر کر ت به  ذیل تعدیل می

 ( 4ر 
𝐼𝑃𝐶𝑀𝑖,𝑡 = 𝐿𝐼𝑖,𝑡 − ∑ 𝑊𝑖

𝑁

𝑖=1
× 𝐿𝐼𝑖,𝑡 

 به این کرح است: tدر پایان سال  iدر رابطه بالا، متغیرها برای کر ت 
LIit کاخص تمر ز بازار؛ :Salesit : ل فروش؛ CGSit     ل بهلاای تملاا  کلاده  لاالای  :

 فروش رفته کر ت؛
OExpitهای عملیاتی کلار ت؛    :  ل هزینه𝑊𝑖    سلاهم فلاروش کلار ت :i    در پایلاان سلاال

 از صنعت مربوطه.  tمالی 
IPCMit  حاکیه سود قیمت به بهای تعدیل کده برمبنای صنعت برای هر کر ت : 
 کنترلی:متغیرهای 

( متغیرهلاای  2022(، بابار و حبیلاب ر 2023براسا  مطالعات اخیر نظیر سعید و هم اران ر
 ها تاثیر دارند.   نترلی زیر بر سممت مالی کر ت

Sizeهرسلاه کلار ت بزرگتلار     های پایان سال است.  ، اندازه کر ت برابر با لگاریتم طبیعی مجموع دارایی
 (. 2024باکد میزان مسئولیت اجتماعی و زیست محیطی کر ت افزایش می یابد ربهات و هم اران، 

Levهلاای پایلاان سلاال، بلاا       هلاا بلار مجملاوع دارایلای      ها، نسبت مجموع بلادهی   ، نسبت بدهی
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ها، احتمال عد  توانایی کلار ت در ایفلاای تعهلادات خلاود افلازایش ملای         افزایش میزان بدهی
 (.2023ابد و این موضوع بر سممت مالی کر ت تاثیر خواهد داکت رسعید و هم اران، ی

Capها به مجموع فلاروش، حساسلایت سلارمایه      ، حساسیت سرمایه، نسبت مجموع دارایی
گیری  ارایی کر ت براسلاا  سلارمایه موجلاود در رابطلاه بلاا سلاایر عواملال          معیاری از اندازه

 (.2023تولید است رسعید و هم اران، 

Loss    نوع عمل رد، متغیری  یفی است اگر کر ت در سال جاری زیلاان داکلاته باکلاد ،
(. براسلاا  مطالعلاات اخیلار،    2023عدد یک گرفته وگرنه صلافر اسلات رسلاعید و هم لااران،     

ی اجتملااعی و زیسلات محیطلای اثلار     هلاا   دهی کر ت بر سممت مالی و رعایت مسئولیت  زیان
 (.2024بهات و هم اران، ؛ 2024منفی خواهد داکت رلیانو و سن، 

 

 ها    یافته

 ارائه کده است.   2در جدول  4تا  1های   لمار توصیفی مربوط به متغیرهای مدل
 . لمار توصیفی2جدول 

 کرح  میانگین میانه بیشینه  مینه انحرا  معیار سولگی  شیدگی

82/2 98/0 38/1 0 5 1 16/1 Soc مسئولیت اجتماعی 

12/2 27/0 89/1 1- 7 2 08/2 Env محیطی  مسئولیت زیست 

74/6 08/2 20/0 001/0 93/0 07/0 15/0 LI  تمر ز بازار 

61/1 52/0- 37/2 1 7 6 86/4 ZEMS سممت مالی 

88/3 83/0 64/1 36/11 82/20 01/15 31/15 Size اندازه کر ت 

98/2 29/0 22/0 03/0 34/1 52/0 54/0 Lev ها  نسبت بدهی 

85/16 91/2 20/1 13/0 26/12 32/1 57/1 Cap حساسیت سرمایه 

74/7 58/2 30/0 0 1 0 10/0 Loss نوع عمل رد 

 تعداد مشاهدات  756

 

هلاای اجتملااعی و     دهلاد، میلاانگین مسلائولیت     نشلاان ملای   2نتایج گزارش کلاده در جلادول    
میلازان  عبلاارتی،    است بلاه  08/2و  16/1ترتیب برابر با   محیطی در نمونه مورد بررسی به  زیست

ها نمونه سنلادان بلاالا نیسلات،      محیطی توس  کر ت  های اجتماعی و زیست  رعایت مسئولیت
و سلالاولگی مثبلالات  07/0و  15/0بل لالاه ضلالاعیف اسلالات. تمر لالاز بلالاازار دارای میلالاانگین و میانلالاه 
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هلاایی    ها در حوزه  ها بر تنوع محصولات و فعالیت  ( است. بنابراین، بسیاری از کر ت077/2ر
و بیلاانگر رقابلات در    20/0اصلی کر ت توجه دارند، مقدار این متغیر  متر از  غیر از فعالیت

است، یعنلای اغللاب لنهلاا     86/4ها   بازار محصولات است. میانگین امتیاز سممت مالی کر ت
  در دامنه تردید در سممت مالی قرار دارند این متغیر سولگی منفی دارد.

 

 ها  های آزمون فرضیه  شناسایی الگوی مدل

ها نتوانند اطمعات معتبری ارائه دهند. بلارای اطمینلاان     کود فرضیه  پایا نبودن متغیرها موجب می
 از پایایی متغیرها، از لزمون ریشه واحد به پیروی از لوین، لین و ساو استفاده کده اسلات. از لنجلاا  

   متغیرها است.دهنده مانایی همه   % است، نشان5 ه سطح معناداری این لزمون،  متر از   

توانلاد باعلاث  لااهش اعتبلاار الگلاوی        وجود همبستگی بالا بلاین متغیرهلاای توضلایحی ملای    
( VIFخطی سندگانه با عامل تور  واریلاانن ر   رگرسیون و ضریب تعیین بالا کود. کدت هم

خطلای    دهنلاده احتملاال وجلاود هلام      باکلاد، نشلاان   5تر از   کود، اگر مقدار لن بزرک  بررسی می
 5تلار از     ه، مقدار لن برای همه متغیرهلاا  لام     از لنجا ،4براسا  جدول است. سندگانه بالا 

   خطی بین متغیرهای پژوهش وجود ندارد.  است، بنابراین مش ل هم
هلاای    فلار    هلاای پلاژوهش، پلایش     فرضلایه  قبل از بررسلای الگوهلاای پیشلانهادی و بررسلای    

های سلااو، هاسلامن و     ، لزمونبرای کناسایی نوع الگوهاالگوهای رگرسیون بررسی کده است، 
 ( انجا  کد.3بررسی ناهمسانی واریانن رجدول 

 ها و بررسی ناهمسانی واریانن  های فرضیه  . کناسایی الگوی مدل3جدول 

 گادفری-پاگان-بروش  لزمون هاسمن لزمون ساو 

 نتیجه احتمال لماره  نتیجه احتمال لماره  احتمال لماره  مدل

1 16/6  000/0 75/32  (2ر 000/0 82/25 (1ر 000/0 

2 12/6  000/0 09/32  (2ر 000/0 47/24 (1ر 000/0 

3 32/32  000/0 46/54  (2ر 000/0 46/26 (1ر 000/0 

4 47/34  000/0 04/48  (2ر 000/0 58/22 (1ر 000/0 
 های تر یبی با اثرات ثابت مناسب است.  مدل رگرسیون الگوی داده (1ر
 . نیستندواریانن مقادیر خطا همسان  (2ر

هلاای    دهلاد الگلاوی داده    نشلاان ملای   3های ساو و هاسمن منلادر  در جلادول     نتایج لزمون
هلاای    های این پلاژوهش مناسلاب اسلات. ی لای از فلار        تر یبی با اثرات ثابت برای همه مدل
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ن رگرسیون خطی این است  ه جملامت پسلاماند ملادل دارای واریلاانن برابلار باکلاد، در ایلا       
گادفری برای بررسی ناهمسانی واریانن خطا اسلاتفاده کلاد.   -پاگان-مطالعه از لزمون پروش

هلاای    دهد مقادیر پسماند ملادل   نشان می 3نتایج بررسی ناهمسانی واریانن مندر  در جدول 
باکلاند، للاذا ناهمسلاانی واریلاانن وجلاود دارد        رگرسیون معمولی دارای واریانن همسان نمی

( اسلاتفاده  EGLSیافتلاه ر   گوی رگرسیون تابلویی با حداقل مربعلاات تعملایم  برای رفع لن از ال
   کده است.

هلاای اول    ترتیب برای فرضیه  به 4تا  1های   ، مدل4براسا  نتایج گزارش کده در جدول 
تر است    وسک 01/0از  Fتا سهار  استفاده کده است، برای این سهار مدل، احتمال لماره 

هلاا    واتسون برای این مدل-ها معنادار هستند. مقدار لماره دوربین  مدل % این99 ه با اطمینان 
ها   های مدل  قرار دارد؛ بنابراین بین باقیمانده 5/2تا  84/1در دامنه مطلوب بین مقادیر بحرانی 

در دامنلاه   4تلاا   1هلاای    خود همبستگی وجود ندارد. همچنین مقدار ضریب تعیین بلارای ملادل  
درصلاد   97تلاا   91دهد، متغیرهای مستقل و  نترلی حدود   د  ه نشان می% قرار دار97% تا 91

  دهد.  از تغییرات سممت مالی، را توضیح می
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 ها  لزمون فرضیه. نتایج 4جدول 
 4 3 2 1 ها  ها/ مدل  فرضیه

 t VIF ضریب t VIF ضریب t VIF ضریب t VIF ضریب  

 C عر  از مبدا 
**442/4 63/2 - 

**826/3 57/8 - 
**355/4 16/9 - 

**246/4 97/8 - 

 Soc مسئولیت اجتماعی
*142/0 26/2 04/1   

 
**181/0 95/2 46/1    

  LI تمر ز بازار
 

 
  

 
**383/4- 85/7- 02/2 

**099/4- 46/6- 17/2 

  Soc*LI تمر ز بازار × مسئولیت اجتماعی 
 

 
  

 
**430/0- 81/3- 48/2    

    Env محیطی  مسئولیت زیست
*006/0 14/2 10/1  

 
 

*019/0 37/2 56/1 

        Env* LI تمر ز بازار × محیطی   مسئولیت زیست
 

 
*144/0- 81/2- 57/2 

 Size اندازه کر ت
*264/0 43/2 04/1 

**282/0 96/9 09/1 
**297/0 76/9 46/1 

**308/0 70/10 53/1 

 Lev ها  نسبت بدهی
**219/6- 94/10- 26/1 

**289/5- 39/22- 27/1 
**493/5- 53/23- 26/1 

**425/5- 10/23- 27/1 

 Cap حساسیت سرمایه
**265/0- 79/5- 06/1 

**260/0- 14/9- 07/1 
**341/0- 24/10- 07/1 

**337/0- 26/10- 09/1 

 Loss 320/0- 36/1- 32/1 نوع عمل رد
**441/0-  10/4- 32/1 

**367/0- 96/3- 32/1 
**399/0- 29/4- 32/1 

  𝑅2 7945/0  9504/0  9503/0  9504/0 ضریب تعیین 

adj R کده  ضریب تعیین تعدیل
2 7587/0  9417/0  9414/0  9146/0  

 F Fلماره 
**19/22  **9/109  **4/107  **7/107  

  DW 19/2  84/1  13/2  48/2 دوربین واتسون
 % معنادار است5در سطح اهمیت * % معنادار است. 1در سطح اهمیت  **
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 ها تأثیر مثبت دارد.  های اجتماعی بر سممت مالی کر ت  : مسئولیت1فرضیه 
% 95مثبت و در سطح اطمینلاان   142/0برابر با  1اجتماعی در مدل های   ضریب متغیر مسئولیت
تلاوان    هلاا تلااثیر مثبلات دارد، ملای      های اجتماعی بر سممت مالی کر ت  معنادار است. لذا، مسئولیت

کود، پلان، فرضلایه اول     ها می  های اجتماعی منجر به افزایش سممت مالی کر ت  گفت مسئولیت
هلاا و    های اجتماعی سبب بهبود سلاممت ملاالی کلار ت     عایت مسئولیتکود. بنابراین ر  پذیرفته می

 کود  ه مطاب  با مبانی نظری این پژوهش است.  ها می   اهش احتمال ورک ستگی کر ت
 ها تأثیر مثبت دارد.  محیطی بر سممت مالی کر ت  های زیست  : مسئولیت2فرضیه 

مثبلات و معنلاادار اسلات.     006/0بلار بلاا   برا 2محیطی در مدل   های زیست  ضریب متغیر مسئولیت
محیطلالای بلالار سلالاممت ملالاالی اثلالار مثبلالات و معنلالاادار دارد، رعایلالات    هلالاای زیسلالات  بنلالاابراین، مسلالائولیت

کلاود، پلان فرضلایه دو       ها ملای   محیطی منجر به افزایش سممت مالی کر ت  های زیست  مسئولیت
هلاا و    سممت ملاالی کلار ت  محیطی سبب بهبود   های زیست  پذیرفته کد. بنابراین رعایت مسئولیت
 کود  ه مطاب  با مبانی نظری این پژوهش است.    ها می   اهش احتمال ورک ستگی کر ت

 دهد.  ها را  اهش می  های اجتماعی بر سممت مالی کر ت  : تمر ز بازار اثر مسئولیت3فرضیه 
 430/0ر بلاا  براب 3های اجتماعی در مدل   ضریب متغیر اثر تعاملی تمر ز بازار با مسئولیت

های اجتملااعی بلار     % معنادار است. لذا، تمر ز بازار اثر مسئولیت99منفی و در سطح اطمینان 
هلاای اجتملااعی بلار سلاممت       دهد، پن تمر ز بازار اثلار مسلائولیت    سممت مالی را  اهش می

 کود.     ند. بنابراین، فرضیه سو  پذیرفته می  مالی را تضعیف می
هلاا را    محیطلای بلار سلاممت ملاالی کلار ت       های زیست  ر مسئولیت: تمر ز بازار اث4فرضیه 
 دهد.   اهش می

 144/0برابر بلاا    4محیطی در مدل   های زیست  ضریب اثر تعاملی تمر ز بازار با مسئولیت
هلالاای   % معنلالاادار اسلالات. للالاذا، تمر لالاز بلالاازار اثلالار مسلالائولیت    95منفلالای و در سلالاطح اطمینلالاان  

 کود.     دهد، بنابراین، فرضیه سهار  پذیرفته می  یمحیطی بر سممت مالی را  اهش م  زیست
 استحکام نتایج

هلاای    اسلاتر  نمونلاه    های ایلان پلاژوهش بلاا اسلاتفاده از لزملاون بلاوت        مدل استح ا جهت بررسی 
هلاا، ضلارایب حاصلال کلاده بلاا ضلارایب         ها ایجاد کد. سپن بلاا اسلاتفاد  از ایلان نمونلاه      تصادفی از داده

مقایسه کده است. مقادیر بدست لمده و سطح احتمال لنهلاا بسلایار    4مدلهای این پژوهش در جدول 
 نمونه انجا  کده است.   10نزدیک به مدلهای اصلی بوده است. روش بوت استر  با نظیرگیری 
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 نمونه(  10گیری دوباره ر  اندازی بوت استر  با نمونه  . نتایج راه5جدول 

  4  3  2  1 ها  ها/ مدل  فرضیه

 ضریب  
t ضریب t ضریب t ضریب t 

 C عر  از مبدا 
**90/7 71/19 *01/9 33/22 **71/7 21/17 **84/7 12/10 

 Soc مسئولیت اجتماعی
*04/0 99/1   *002/0 03/2   

  LI تمر ز بازار
   *64/0- 27/2- **78/0- 14/3- 

  Soc*LI تمر ز بازار × مسئولیت اجتماعی 
   **24/0- 00/2-   

   Env محیطی  مسئولیت زیست
*02/0 02/2  

 *02/0 90/2 

      Env* LI تمر ز بازار × محیطی   مسئولیت زیست
 *29/0- 28/2- 

 Size اندازه کر ت
**08/0 89/2 *01/0 98/1 **09/0 74/3 

**09/0 86/1 

 Lev ها  نسبت بدهی
**98/6- 05/90- **98/6- 53/30- **96/6- 26/23- **95/6- 02/22- 

 Cap حساسیت سرمایه
**24/0- 30/3- **31/0- 27/12- **24/0- 49/3- **23/0- 78/3- 

 Loss عمل ردنوع 
**32/1- 67/4- **22/1- 57/5- **37/1- 78/8- **36/1- 64/6- 

 % معنادار است5در سطح اهمیت * % معنادار است. 1در سطح اهمیت  **
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هلاای اصلالی     دهد ضرایب متغیر و سطح معناداری لنها نسبت بلاه ملادل    نشان می 5نتایج جدول 
 های لماری دارد.    سندانی ندارد این موضوع نشان دهنده استح ا  مدلاین پژوهش تفاوت 

 

 گیری    بحث و نتیجه
هلاای بلاالای ورود بلاه      دلیلال هزینلاه    در بازارهایی  ه ساختار انحصارگرایانه وجود دارد، به

یابد. تمر لاز بلاازار     های فعال در لن بازار  اهش می  بازار، احتمال ورک ستگی برای کر ت
جلاویی در مقیلاا  بلاالا،      اندازی بالا، صلارفه   های راه  هایی از قبیل موانع ورود رنظیر هزینه  نشانه

وفاداری به برند(، اندازه و سن صنعت، تمایز محصول و سطوح تبلیغلاات، سلاطوح تحقیلا  و    
ها را به سهار دسلاته    توسعه، و نیازهای سرمایه انسانی دارد. برای کناسایی ساختار بازارها، لن

بندی  ردند: رقابت  امل رتمر ز پایین(، رقابت انحصاری رتمر ز متوسلا (، انحصلاار     طبقه
 سندجانبه رتمر ز بالا( و انحصار  امل رتمر ز کدید(. 

 دهد:   نتایج این پژوهش نشان می
هلاا اثلار مثبلات و معنلاادار دارد.       های اجتملااعی بلار سلاممت ملاالی کلار ت       مسئولیت (1ر

های اجتماعی بیانگر رعایت بیشتر لنهلاا اسلات، للاذا      تافزایش امتیاز افشای مسئولی
هلاا و    های اجتماعی منجر به افزایش سممت ملاالی کلار ت    رعایت بیشتر مسئولیت

رضلاایی و    کود، این نتایج مطاب  بلاا نتلاایج  ملاالی      اهش احتمال ورک ستگی می
( و دکلاموک  2024(، لیانو و سلان ر 2023(، سعید و هم اران ر2020هم اران ر

 ( است. 2024و تاره ر

محیطی بر سممت مالی اثر مثبت و معنلاادار دارد. نتلاایج ایلان      های زیست  مسئولیت (2ر
( و دکلاموک و  2024(، لیانو و سن ر2023پژوهش با مطالعه سعید و هم اران ر

محیطلای ی لای از کلارای       های زیست  دارد. رعایت مسئولیت ( مطابقت2024تاره ر
صدور مجوز تولید محصولات جدید و زمینه دسترسی به منابع مالی برای توسلاعه  

هلاا، گلااهی     کلاود. در مقابلال، علاد  رعایلات لن      ها و محصولات کر ت می  فعالیت
   اندازد.  خطر می  ها را به  حتی موجودیت، مشروعیت و تداو  فعالیت کر ت

دهلاد. للاذا     های اجتماعی بر سممت مالی را  لااهش ملای    تمر ز بازار اثر مسئولیت (3ر
هلاای اجتملااعی بلار سلاممت ملاالی را تضلاعیف         تمر ز بازار محصول، اثر مسئولیت

و  (2020رضلالاایی و هم لالااران ر  دسلالات لملالاده بلالاا نتلالاایج  ملالاالی   نلالاد. نتلالاایج بلالاه  ملالای
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 ( مطابقت دارد.1400اصل و هم اران ر  سهمانی

دهلاد،    محیطی بر سممت مالی را  اهش می  های زیست  تمر ز بازار اثر مسئولیت  (4ر
محیطی بر سلاممت ملاالی     های زیست  رو تمر ز بازار محصول، اثر مسئولیت  از این

ها برای حفظ مزایای رقابتی نیاز به تولیلاد محصلاولات     کر ت ند.   را تضعیف می
 نلاد. بلاا این لاه      ترجیحات مشتریان همواره تغیر میها و   جدید دارند زیرا، اولویت

های زیست محیطی ملای کلاود،     تمر ز بازار محصول اثر منفی بر رعایت مسئولیت
هلاا در وضلاعیت تمر لاز بلاازار       اما امروز کرای  اقتصادی ایجاب می  ند کلار ت 

 محیطی را رعایت نمایند.  های اجتماعی و زیست  مسئولیت
سلااز وقلاوع حلاوادثی نظیلار       محیطلای زمینلاه    اجتملااعی و زیسلات  های   عد  رعایت مسئولیت

مرک  ار نان در اثلار عواملال مربلاوط بلاه اکلاتغال، لللاودگی اجتملااعی و محیطلای ناکلای از          
ها، عد  رعایت ن ات ایمنی حین فعالیت، تولید محصلاولات بلاا  یفیلات      های کر ت  فعالیت

دهلاد و منجلار بلاه تحمیلال       یهلاا ر  ملا    بسلایاری از کلار ت   کود  ه امروزه در  ضعیف و...، می
کود. رعایت و افشای مسئولیت اجتماعی نقش مهمی در   ها می  های هنگفتی بر کر ت  هزینه

هلاای عمل لارد      ند. بنابراین، افشلاای کلااخص    ها ایفا می   اهش احتمال ورک ستگی کر ت
در بلاور   کلاده    های پذیرفته  ها برای کر ت  محیطی و امتیاز مربوط به لن  اجتماعی و زیست

 طور مناسب منتشر کود.    باید الزامی کود و اطمعات مربوط به لنها در گزارکی منسجم به

هلاا اعلام از دانشلاگاهیان،      محیطلای کلار ت    های اجتملااعی و زیسلات    به متصدیان مسئولیت
هلاای    کلاود، هملاه بخلاش     گذاران پیشلانهاد ملای    مدیران، نهادهای اجرایی، تحلیلگران و سرمایه

محیطلالای   تملالااعی و فرهنگلالای را در جهلالات بهبلالاود عمل لالارد اجتملالااعی و زیسلالات اقتصلالاادی، اج
گلاذاری در    گلاذاران در تصلامیمات سلارمایه     سمت توسعه پایدار هماهنلاو سلاازند. سلارمایه     به

بنلادی    محیطی و اجتماعی توجه نمایند. در این راستا گلازارش رتبلاه    ها به امتیاز زیست  کر ت
  ارگیری این روی رد باکد.  توان نشانه به  پایدار ر یو، ا ( می

عنوان یک روش ملادیریتی    محیطی به  های عمل رد اجتماعی و زیست  لذا رعایت کاخص
تبع لن  سب منلاافع    ها ضروری است تا فرلیندهای عملیاتی را در این جهت و به  در کر ت

و  هلاای فلا    بهبود دهنلاد. اسلاتفاده از کلااخص    سبز رااقتصادی بلندمدت و تسریع در نولوری 
ها و سازمان بلاور     دهندگان نظیر بانک  رو وا   منجر به بهبود سممت مالی خواهد کد از این

هلاای    تواننلاد بلاا بررسلای افشلاای اطمعلاات فلاو  در کلار ت         برای انتشار اورا  مشار ت ملای 
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  ننده، میزان اعتبار درخواستی این افراد را بررسی و ارزیابی  نند.  درخواست
ها میزان   رسد با افزایش سهم بازار، کر ت  ی تمر ز بازار، به نظر میبا توجه به نقش منف

کود   رو پیشنهاد می  دهند از این  های اجتماعی و محیطی خود را  اهش می  رعایت مسئولیت
ها عموه بر تمش جهت بهبود وضعیت رقابتی در صنعت، بر بهبود افشای   مدیران کر ت

 محیطی نیز اقدا   نند.  زیست های اجتماعی و  اطمعات مسئولیت

های رون  و بحران اقتصادی بر افشای   کود اثر دوره  های لتی پیشنهاد می  برای پژوهش
های بزرک و  وسک،   اثر لنها بر کر ت محیطی و  های اجتماعی و زیست  مسئولیت

 سبزکویی و بازاریابی سبز بررسی کود. 
های نمونه تنها طی   بوده است، از قبیل، کر تهایی نیز مواجه   این پژوهش با محدودیت

ها نیاز   مورد مطالعه قرار گرفته است، لذا تعمیم نتایج به همه کر ت 1401تا  1395های   سال
های ملاالی نادیلاده گرفتلاه کلاده       به مطالعه سرکماری است و اثر تور  بر ارقا  مالی و گزارش

   است.
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