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 یده ـچک
 

مورد  ریاخ یدر پژوهشها دار،یمسئولانه و پا اتیعمل تیریاز موضوعات مهم مد یکیه عنوان ب یشرکت یاجتماع تیمسئول
 تیسود و مالک تیریو مد یمال تیو محدود یسودآور یرهایمتغ ریتاث یاست. هدف پژوهش حاضر بررستوجه قرار گرفته

بر  یمبتن یو همبستگ یفیتوص کردیاست که بر اساس رو یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیبر رابطه ب ینهاد
تا  1392 یهاسال یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهیشرکت پذ 153شامل  یو با نمونه آمار ونیرگرس لیتحل

و  یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب یسود نقش معنادار تیریپژوهش نشان داد که، مد یهاافتهیشده است. انجام1401
 نیدارد و ا یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یو معنادار یمنف ریتاث یشان نداد. اما تمرکز مشترن یشرکت یاجتماع تیمسئول
 یارهایاز مع یکیبه عنوان  ینهاد تیمالک نیاست. همچن یمال تیمحدود شیو افزا یکاهش سودآور قیاز طر یاثرگذار
استفاده  یبرا یمتمرکز مشتر گاهیبا پا رانیمد ییعدم توانا یمعنا بهکه  کندیم تیرا تقو یمنف ریتاث نیا یشرکت تیشفاف

بالاتر  ینهاد تیبا مالک یهاجهت منحرف کردن توجه سهامداران در شرکت یشرکت یاجتماع تیمسئول یهاتیاز فعال
 است. 
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 مقدمه  -1
شرکت با هدف  رونیدرون و ب یهاتیفعال ریو سا یاجتماع یهاتیمشارکت در فعال ینوع« شرکت  یماعاجت تیمسئول»

به  یقو یبهبود و ساختن اقتصاد نیمردم و همچن یرونق زندگ ست،یز طیاطراف، توسعه مح طیدر مح یاجتماع یکاهش نابرابر
 (. 2023 ،1مکارانشود )هرماوان و ه یم فیتعر دارتریمنظور بهبود پا

 یهاتیبا اولو رایز دانند،یدچار مشکل م« شرکت یاجتماع تیمسئول»ها، اغلب خود را در خصوص و صاحبان شرکت رانیمد 
 تیمواجه هستند. مسئول شانیهاشرکت شرکت یاجتماع تیاز مسئول یاحتمال یمندو بهره یمال نیتأم نیب یمتفاوت یاخلاق
و  یتجار اتیرا در عمل یطیمحستیو ز یاجتماع یهاو دغدغه یداوطلبانه، نگران ره طواست که ب یشرکت، شامل ابتکارات یاجتماع

 ای یاز اهداف اجتماع تیحما یبرا یمال یهاابتکارات، مانند کمک نی. اکندیشرکت با سهامداران ادغام م کیتعاملات 
بالقوه  یایکه مزا یاست، در حال همراه یجهقابل تو یفور یهانهیاغلب با هز ست،یز طیمح یکاهش آلودگ یبرا یگذارهیسرما
 یگذارهیسرما کیشرکت معمولاً به عنوان  یاجتماع تیمسئول جه،یشرکت و صاحبان آن نامشخص است. در نت یها براآن

عنوان به  انی(. مشتر2024، 2که احتمالاً مالکان در آن مشارکت دارند )دونگ  و همکاران شودیدر نظر گرفته م زیمتما کیاستراتژ
ها شرکت یاجتماع تیمسئول یهاو توسعه سازوکار یریگبر شکل یرگذاریها، نقش بسزا و تأثنفعان شرکت یذ نیتریاصل

 لیتحو خیو تار یمحصول، اعتبار تجار تیفیو ک متیرا مجبور کنند که در ق کنندگاننیعمده ممکن است تأم انیاند. مشترداشته
 دهدیم شیرا افزا کنندهنیتأم سکیپرداخت و انتقال را به بالادست بدهند که بدون شک ر یهاهنیهز یقائل شوند و حت یازاتیامت

 یاگر وفادار شود،یکننده ممصرف یبالا یارزش شرکت منجر به وفادار شی. افزارساندیم بیآس کنندهنیتأم یو به سودآور
 شتریب گذارانهیسرما ن،یبگذارد. علاوه بر ا ریبر سود بالا تأث تواندیگذاشته و م ریفروش شرکت تأث شیباشد بر افزا لابا یمشتر
 تیمسئول یهابرنامه ایدارند  ستیز طیدوستدار مح یریهستند که تصو ییهادر شرکت یگذارهیمند به سرمامند و علاقهعلاقه
رابطه مشخص شود، ابتدا  نیا یچگونگ نکهیراستا به جهت ا نیا در (.2023و همکاران،  هرماواناند )شرکت را اجرا کرده یاجتماع
شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته  رفتهیپذ یهاشرکت نیدر ب یشرکت یاجتماع تیو مسئول یرابطه تمرکز مشتر یبه بررس

و  یسودآور گرییانجیشرکت، نقش م یاجتماع تیبر مسئول یمشتر مرکزت یرگذاریتاث ،شتریشده است. سپس به منظور توسعه ب
به  یمال یهاتیمحدود متفیرهای اثرگذاراز گرید یکی ن،یشده است. علاوه بر ا یابیرابطه ارز نیها در اشرکت یمال تیمحدود

عملکرد بررسی شده است.  دارد،یخود باز م شدهیزیربرنامه یهایگذارهیسرما ین مالیها را از تامکه شرکت یعنوان عوامل
را  یتا عدم تقارن اطلاعات کندیعمل م یشرکت به خوب کیدر نظر گرفته شود که  یگنالیوان سبه عن تواندیم یاجتماع تیمسئول

 یکاهش عدم تقارن اطلاعات یبرا یگرید یهاسمیها مکانکه شرکت یزمان ایکه آ شودیسوال مطرح م نیکاهش دهد و لذا ا
اطلاعات مربوط به  شودیسود باعث م تیریمد شود؟یم فیتضع ای تیتقو ،یاجتماع تیعملکرد مسئولهشداردهی  داشته باشند، اثر
در مورد  یمنجر به نگران نیمنعکس نشده است. ا قیعملکرد شرکت به طور دق نیکمتر قابل اعتماد باشد، بنابرا یسود حسابدار
عمده قادر  انیتر باشد، مشترشفاف کنندهنیتام کیکه  ی. هنگامگرددیاطلاعات م یدر افشا تیو شفاف یمال هایصحت صورت

ها به آن یوابستگ نیمربوطه را اتخاذ کنند، بنابرا ماتیکنند و تصم یابیارز یشتریرا با دقت ب کنندهنیخواهند بود اطلاعات تام
)مثلاً کاهش سطح  یشرکت تیشفاف ودبهب یهانهیهز ن،ی. علاوه بر اابدییکاهش م یاجتماع تیعملکرد مسئول هشداردهینقش 

دارد و  ازین یشتریاست که به صرف منابع ب یاجتماع تیمسئول یهاتیشدن در فعال ریدرگ یهانهیمولاً کمتر از هزسود( مع تیریمد
 یاجتماع تیبالا، مسئول یشرکت تیکه در صورت شفاف دهدینشان م نیآن را مشاهده کرد. ا جینتا توانیم یمدت به سختدر کوتاه

 یاجتماع تیمسئول یهاتیمشارکت فعالانه در فعال یها براشرکت لیشود و تما لیبدت "مکرر یگذارهیسرما" یممکن است به نوع
 تیاطلاعات منتشر شده توسط عملکرد مسئول زانیشرکت مبهم باشد، م کیکه اطلاعات  یزمان گر،ی. از منظر دابدییکاهش م
 ن،یخواهند داشت. بنابرا یاجتماع تیلدر مورد عملکرد مسئو یشتریب یتقاضاها زین انیشترخواهد بود و م شتریب یاجتماع

را برآورده کنند. علاوه  یاجتماع تیمسئول یهاتیتر در فعالمشارکت فعال یعمده برا انیمشتر یازهایممکن است ن کنندگاننیتام
که  یزمان ها،انیپنهان کردن ز یبرا نفعانیتوجه ذ ردنمانند منحرف ک ییهازهیانگ لیدلشرکت ممکن است به کی ن،یبر ا
که رابطه  شودیفرض م نیبنابرا ،متوسل شود یاجتماع تیبه اقدامات مسئول کیاست، از نظر استراتژ ینییآن در سطح پا تیشفاف

 نیدر ا یشرکت تیشفاف یابیارز یمدنظر برا اری. دو معشودیم لیتعد یشرکت تیتوسط شفاف یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر
( و 2023،  3نیو نگو ی)ل یشرکت تیسود با کاهش شفاف تیریکه وجود مد یاست؛ به طور یهادن تیسود و مالک تیریمطالعه مد

 یندهایشایحال، پژوهش در مورد پ نی( همراه است. با ا2015، 4)فرث  و همکاران یشرکت تیشفاف شیبا افزا یحضور مالکان نهاد
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تاکنون در داخل کشور  نیآن است، همچن یامدهایپ هنیکمتر از پژوهش در زم اریدر داخل کشور بس یشرکت یاجتماع تیمسئول
 تیسود و مالک تیریمد ،یمال تیو محدود یسودآور یرهایمتغ  ) شرکت یعوامل ارزشگذار یکه همزمان به بررسی پژوهش
 .رسدی( با موضوع تمرکز مشتری و مسئولیت اجتماعی انجام نگرفته است، بنابراین تحقیق در این زمینه ضروری بنظر می نهاد

 یهاتضاد تواندیم یشرکت تیحاکم یهاسمیمکان نیاز مؤثرتر یکیبه عنوان  ینهاد تیمالک ،یندگینما یبر اساس تئور
طلبانه و به حداکثر رساندن فرصت یتیریتوقف رفتار مد یها به طور مؤثر بر اقدامات شرکت براآن رایرا کاهش دهد، ز یندگینما

 جادیها اآن یرا برا یشتریرشد ب یهاها نه تنها فرصتشرکت تاردر ساخ یحضور صاحبان نهاد. کنندیثروت سهامداران نظارت م
 یها در زمان بحران اقتصادشرکت یاز ورشکستگ تواندیم تیکه در نها دهدیکاهش م زیرا ن یبلکه عدم تقارن اطلاعات کند،یم

در  دار،یمسئولانه و پا اتیعمل تیریموضوعات مهم مد زا یکیبه عنوان  یشرکت یاجتماع تیمسئول نیبنابرا .کند یریجلوگ
 است: نیپژوهش ا یبا توجه به مباحث فوق، مسئله اصلبنابراین توجه روزافزون محققان را به خود جلب کرده است.  ریاخ یهاسال

چگونه  یجتماعا تیو مسئول یتمرکز مشتر نیبر رابطه ب ینهاد تیسود و مالک تیریو مد یمال تیو محدود یسودآور نقش
 است؟
  

 پژوهش نهیشیو پ ینظر یمبان -2
کسب حداکثر سود  ،یهر شرکت یاز اهداف اصل یکیسود خود ندارند.  یِجز حداکثرساز یها چاره اشرکت یکنون یایدر دن

کسب سود  یاشرکت به طور مداوم با تلاش بر یبقا ل،یدل نی. به هماوردیدوام ب یزمان تیتواند بدون محدود یشرکت م رایاست ز
 دیبلکه شرکت با د،ینما نیشرکت را تضم یتواند بقا یحفظ خواهد شد. اما ثابت شده است که کسب سود صرفا نم شتریهر چه ب

شرکت ها موظفند در صورت  نیداشته باشد. همچن زیاطراف شرکت مانند رفاه منطقه اطراف شرکت ن طیبه مح یبتواند کمک مثبت
. ندینما فایخود را ا یهنیو م یملو رسالت  تیشرکت، مسئول یاتیعمل یها تیاز فعال یناش یطیمح ستیز یها بیوجود آس
 تیمسئول»خواهند نمود.  شتریب یگذارهیمندتر به سرمارا علاقه گذارانهیدارند، سرما ستیز طیبه مح یشتریکه توجه ب ییهاشرکت
 یشرکت با هدف کاهش نابرابر رونیدرون و ب یهاتیعالف ریو سا یاجتماع یهاتیمشارکت در فعال ینوع« شرکت  یاجتماع
به منظور بهبود  یقو یبهبود و ساختن اقتصاد نیمردم و همچن یرونق زندگ ست،یز طیاطراف، توسعه مح طیدر مح یاجتماع

مطرح  یلادیم 1920بار در دهه  نیاول یشرکت برا ی(.مفهوم عملکرد اجتماع2023شود )هرماوان  و همکاران،  یم فیتعر دارتریپا
رهبران کسب و کار  انیم 1950تا دهه  یموضوع جد کیدوم، نتوانست به عنوان  یانرکود بزرگ و جنگ جه لیبه دل یول دیگرد
 .کندیهمسو م نفعانیرا با انتظارات ذ رانیاست که اخلاق مد ییها میاز مکانس یکیشرکت  یکنند. عملکرد اجتماع دایپ یگاهیجا

است که در حوزه سود  یو از مباحث باشدیم رانیمورد توجه مد اتاز موضوع یحسابدار اتیدر ادب زیسود ن تیریمد نیهمچن
نظران توسط صاحب یمختلف قاتیبه بعد با تحق ستمیقرن ب یاز حدود ابتدا یمبحث در حسابدار نی. اشودیمطرح م یحسابدار

سود،  یدستکار رینظ یوتو با عبارت متفا یاز ابعاد خاص قاتیتحق نیاز ا کیشکل گرفت. هر  یمال تیریو مد یرشته حسابدار
(. در ادبیات حسابداری ارائه تعریف 1395و همکاران،  یاند )مرادسود به موضوع پرداخته تیریمد تیسود و در نها یهموارساز

 مفهومی هایاوتتف ولی باشد؛های مالی مشخص نمیروشن از مدیریت سود مشکل است، زیرا مرز میان مدیریت سود و تقلب
 گیرند،می قرار حسابداری شدهپذیرفته اصول چارچوب در که برآوردهایی و هاحسابداری تقلبی و قضاوت هایلیتفعا میان آشکاری

 میتقس یبه پنج گروه اصل توانیسود را م تیریمد ابزارهای. نمود استفاده سالم سود مدیریت جهت توانمی آنها از و دارد وجود
 هایمتیق ،یاقلام تعهد تیریمد ،یاصول حسابدار رییمعاملات، انتخاب و تغ یحسابدار وهیبا ش تیریبرخورد مد نحوه کرد:
 ینیام .شونددر ادامه تعدادی از پژوهشهای داخلی و خارجی بیان می (.1394 ،یضیو ف ی)قدرت یواقع یاقتصاد ماتیتصم ،یانتقال

بر پاداش  یکه تمرکز مشتر افتندیانجام دادند و در رانیبر پاداش مد یتمرکز مشتر ریتاث نهیدر زم یا( مطالعه1398) یفرد و صالح
 رانیمد یپاداش نقد زانیعمده وجود دارد، م یکه تمرکز بر مشتر ییهادر شرکت ،یدارد. به عبارت یمثبت و معنادار ریتأث رانیمد

که  افتندیاند و درسود انجام داده تیریو مد یتمرکز بر مشتر نهیدر زم یا( مطالعه1399) یورد یاصل و تار یاسکاف بالاتر است.
 نهیدر زم یا( مطالعه1400راد و رستگار ) یمیکر دارد. یمنف ریتاث یسود واقع تیریو مد یسود تعهد تیریبر مد یتمرکز بر مشتر

بر  یسهام مبتن متیسقوط ق سکیر و یتمرکز بر مشتر نیب افتندیسهام انجام دادند و در متیبر خطر سقوط ق یتمرکز مشتر ریتاث
بر  یتمرکز مشتر ریتاث نهیدر زم یا( مطالعه1401) یلیگرا یصفر وجود دارد. یبه بالا رابطه معنادار نییو نوسان پا یچولگ بیضر
 دارند. یسهام بالاتر متیسقوط ق سکیر ،یتمرکز مشتر یدارا یهاکه شرکت افتندیسهام انجام دادند و در متیسقوط ق سکیر

مطالعه نشان داد  نیا جیاند. نتاشرکت انجام داده یبر سودآور یتمرکز مشتر ریتأث نهیدر زم یا( مطالعه2019) 1و همکاران یهو
عمده ارتباط مثبت دارد. بعلاوه،  انیمشتر یدارد اما با سودآور یارتباط منف کنندهنیشرکت تام یبا سودآور یکه تمرکز مشتر

 یرقابت هیو از فرض شوندیم فیضع راتیتاث نیعمده، ا انیدر رابطه با مشتر کنندهنیت شرکت تامقدر شیمشخص شد که با افزا
                                                           

1 Hui et al 
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انجام  کیاستراتژ یمال یو گزارشگر یمشتر یزنقدرت چانه نهیدر زم یا( مطالعه2020) 1و همکارانباریهر .کنندیم تیحما
 نهیاز هز ی( با نسبت بالاتریزنعمده با قدرت چانه انیمشتر یبرا ی)شاخص یمطالعه نشان داد که تمرکز مشتر نیا جیاند. نتاداده

توسط حسابرسان و  شتریمشخص شد که نظارت ب نیمرتبط است. همچن یو ادار یفروش، عموم نهیفروخته شده به هز یکالاها
در  ینقش مهم ندتوایم یکه ملاحظات مشتر دهدینشان م جی. در مجموع، نتاکندیم فیارتباط را تضع نیا گرانلیتحل
و  یتمرکز مشتر نیارتباط ب ی( به بررس2021) 2و همکاران  کائو کند. یباز کنندگاننیتام یمال یدهگزارش یهایریگمیتصم

شرکت را  یریپذسکیر یبه طور قابل توجه یکه تمرکز مشتر دهدیمطالعه نشان م نیا جیشرکت پرداختند. نتا یریپذسکیر
با سهم بازار  ییهارکتش تر،یرقابت عیشرکت تنها در صنا یریپذسکیو ر یتمرکز مشتر نیب یابطه منفر ن،ی. همچندهدیکاهش م

 یرابطه تمرکز مشتر ی( به بررس2022) 3و همکاران ژوتر است. برجسته یردولتیغ یهاکمتر و شرکت یبا نوآور یهاکمتر، شرکت
 یشرکت یاجتماع تیمتمرکز با عملکرد مسئول یمشتر گاهیاپ کیکه  افتندیپرداختند و در یشرکت یاجتماع تیو مسئول

 یهاتیحدودو م یکه سودآور دهدیرابطه نشان م نیا یهاسمیمکان لیوتحلهیتجز ن،یدارد. علاوه بر ا یارتباط منف کنندگاننیتام
 هستند.  یشرکت یاجتماع تیو عملکرد مسئول یتمرکز مشتر نیانتقال بالقوه در ارتباط ب سمیدو مکان یمال

 

 پژوهش یروش شناس -3
 یاطلاعات یهاها، مراجعه به بانکداده یو ابزار گردآور یها به صورت اسنادکاوداده ،است یکاربرد هدفمطالعه از منظر  نیا

مرکز پردازش  تیسا ،ناشران، کدال یرسانبورس اوراق بهادار تهران،  سامانه جامع اطلاع یرسم تیساوب وی)آرش ینترنتیا
 یتهران م ادارشده در بورس اوراق به رفتهیپذ یشرکتها ی.جامعه آمارباشدیم رهیمدئتی( و گزارش عملکرد هرانیا یعات مالاطلا

 .به عنوان نمونه انتخاب شدند 1401تا  1392 یشرکت در بازه زمان 153( تعداد یهدفمند )حذف یریباشند که روش نمونه گ
 های پژوهشفرضیه ها و مدل -3-1

 های زیر تدوین شده است.سوال اصلی پژوهش و مبانی نظری بیان شده در مورد موضوع پژوهش، فرضیه  بنابر

 دارد. یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یمعنادار ریتاث یتمرکز مشتر -1
 دارد. یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب ینقش معنادار یسودآور -2
 دارد. یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب یرنقش معنادا یمال تیمحدود -3
 دارد. یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب یسود نقش معنادار تیریمد -4
 دارد. یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب ینقش معنادار ینهاد تیمالک -5

 ( هستند.2022مطالعه ژو و همکاران )پژوهش برگرفته از  یهامدل همچنین
 استفاده شده است: ری( به شرح ز1اول از مدل ) هیآزمون فرض یبرا
(1) 𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡

+ 𝛽6𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝛽7𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 ریبه عنوان متغ CCبا نماد  یوابسته و تمرکز مشتر ریبه عنوان متغ CSRبا نماد  یشرکت یاجتماع تیمدل مسئول نیا در

 گام به گام استفاده شده است.  ونیاز رگرس یگریانجیم یهاهیآزمون فرض یبراهستند.  یکنترل رها،یمتغ ریمستقل هستند و سا
 برآورد شده است: ری( به شرح ز2دوم ابتدا مدل ) هیآزمون فرض یبرا بیترت نیا به
(2) 𝑃𝑅𝑂𝐹𝐼𝑇𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡

+ 𝛽6𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝛽7𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡              
مدل  سپسدر نظر گرفته شده است.  یمستقل تمرکز مشتر ریاز متغ ی( تابعPROFIT) یسودآور گریانجیم ریمدل متغ نیا در

 برآورد شده است: ری( به شرح ز3)
(3) 𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝑃𝑅𝑂𝐹𝐼𝑇𝑖𝑡 + 𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽6𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 + 𝛽7𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝛽8𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽9𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡              
 یمستقل( و سودآور ری)متغ یاز تمرکز مشتر یبه طور همزمان تابع ،یشرکت یاجتماع تیوابسته مسئول ریمدل متغ نیا در

پرداخته شده  هیفرض نیآزمون ا جهینت یبه بررس یبا استفاده از شروط بارون و کن تیر نظر گرفته شده و در نها( دیانجیم ری)متغ
 برآورد شده است: ری( به شرح ز4سوم ابتدا مدل ) هیآزمون فرض یبرا است.
(4) 𝐹𝐶𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 + 𝛽6𝐶𝑅𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡              
 

                                                           
1 Hribar et al 

2 Cao et al 
3 Zhu et al 
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مدل  سپسدر نظر گرفته شده است.  یمستقل تمرکز مشتر ریاز متغ ی( تابعFC) یمال تیمحدود گریانجیم ریمدل متغ نیا در
 :برآورد شده است ری( به شرح ز5)

(5) 𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝐹𝐶𝑖𝑡 + 𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽6𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝛽8𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽9𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 تیمستقل( و محدود ری)متغ یاز تمرکز مشتر یبه طور همزمان تابع ،یشرکت یتماعاج تیوابسته مسئول ریمدل متغ نیا در

پرداخته  هیفرض نیآزمون ا جهینت یبه بررس یبا استفاده از شروط بارون و کن تیو در نها شودی( در نظر گرفته میانجیم ری)متغ یمال
 شده است.
 است: یآن ضرور دییتا یبرا یگردر آزمون واسطه ریشروط ز ی( برقرار1986) یبارون و کن طبق
 ( معنادار باشد(.1در مدل ) β1 یعنیمعنادار داشته باشد ) وابسته رابطه ریمستقل با متغ ریاست که متغ نیاول ا شرط
 ( معنادار باشد(.2در مدل ) β1 یعنیشود ) دییتأ یانجیم ریمستقل و متغ یرهایمتغ نیب رابطه یاست که معنادار نیدوم ا شرط
 ( معنادار باشد(. 3در مدل ) β2 یعنی) باشدیوابسته م ریو متغ یانجیم ریمتغ نیب رابطه یمعنادار دییتأ زیسوم ن شرط

مستقل و وابسته  ریمتغ نیب رابطه شود،یم یونیوارد معادله رگرس یانجیم ریمتغ یاست که وقت نیشرط چهارم ا تیدر نها و
رابطه در حضور  نیا نکهیا ایکامل است و  گریانجیمورد نظر، م ریحالت متغ نیدر ا شود که رمعناداری(( غ3در مدل ) β1 بی)ضر
 خواهد بود. یجزئ ،یانجیم ریحالت نقش متغ نیبماند، که در ا یهمچنان معنادار باق ی( ول10/0 ل)حداق ابدیکاهش  یانجیم ریمتغ

 شده است: استفاده ری( به شرح ز6چهارم از مدل ) یلگریتعد هیآزمون فرض یبرا
(6) 𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝐸𝑀𝑖𝑡 + 𝛽3𝐸𝑀𝑖𝑡 ∗ 𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡

+ 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽7𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝛽9𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽10𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 سود است. تیریمد لگریتعد ریمتغ EMمدل  نیا در
 استفاده شده است: ری( به شرح ز7پنجم از مدل ) یلگریتعد هیآزمون فرض یبرا
(7) 𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝐼𝑂𝑖𝑡 + 𝛽3𝐼𝑂𝑖𝑡 ∗ 𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝛽9𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽10𝐶𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

 رهایمتغ یریگنحوه اندازه -3-1

ه بر اساس مطالع ریمتغ نیا یریگاندازه یبرا،مستقل( ری)متغ یمشتر تمرکز انجام شده است: ریبه شرح ز رهایمتغ یریگاندازه
 استفاده شده است: ری( از رابطه ز2022ژو و همکاران )

𝐶𝐶𝑖𝑡 = ∑(
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡𝑜 𝐶𝑢𝑠𝑡𝑜𝑚𝑒𝑟𝑖𝑗𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡

)2

𝐽

𝑗=1

 

Sales to Customer  فروش شرکتi عمده  یبه مشترj  در سالt  وTotal Sales  کل فروش شرکتi  در سالt  .است
 است.  شتریب یتمرکز مشتر یتر باشد، به معنابزرگ اریمع نیاهرچه 

 وابسته( ری)متغ یشرکت یاجتماع تیمسئول
صورت  نیبه ا یازدهیامت وهی( استفاده شده است. ش1395) یکنار یبرزگر و غواص ستیاز چک ل ریمتغ نیا یریگاندازه یبرا

 نهیدر آن زم تیانجام مسئول یسالانه افشا شده باشد، به معنا یهادر گزارش ستیلچک نیاز اقلام موجود در ا یکیاست که اگر 
. دهدیرا نشان م نهیشرکت در آن زم یریپذتیارزش صفر گرفته است که عدم مسئول شد،و اگر افشا نشده با کیاست و ارزش 

 یریپذتیمسئول یریگهانداز یشاخص برا کی بیترت نیشده و به ا میتقس یریپذتیسپس مجموع اقلام به کل اقلام مسئول
 .دیآیبه دست م یاجتماع

 یاجتماع یریپذتی= تعداد اقلام افشا شده/ کل اقلام مرتبط با مسئولیاجتماع یریپذتیمسئول سطح
 (.2022)ژو و همکاران،  ییسود خالص به کل دارا نسبت:(یانجیم ری)متغ یسودآور
کوچک  یهاشرکت رایاست، ز یمال تینشان دادن محدود یبرا یبمناس اریشرکت مع اندازه: (یانجیم ری)متغ یمال تیمحدود

 یکوچک معمولاً زمان عرضه کوتاه یهادارند. در واقع شرکت یشتریب یمال تیدارند و محدود یبه منابع مال یمحدودتر یدسترس
شرکت و  نیب یتقارن اطلاعات شرکت دارد، که عدم تبارو اع اتیدر مورد عمل یمحدود اریخارج اطلاعات بس یایدن نیدارند، بنابرا

کل  یعیطب تمیابتدا اندازه شرکت محاسبه شده که برابر است با لگار نی. بنابراکندیم دیرا تشد گذارانهیسرما ایاعتباردهندگان 
ر آن د انهیتر از ممحاسبه شده و اگر اندازه شرکت بزرگ یاندازه در هر صنعت در هر سال مال انهیشرکت، سپس م یهاییدارا

تر اند و ارزش صفر و اگر اندازه شرکت کوچکدر نظر گرفته شده یمال تیبدون محدود وبزرگ  یهاصنعت باشد، به عنوان شرکت
اند )ژو و گرفته کیاند و ارزش در نظر گرفته شده یمال تیکوچک و با محدود یهاآن در صنعت باشد، به عنوان شرکت انهیاز م

از مطالعه  یرویکه به پ یاریاخت یسود برابر است با قدرمطلق اقلام تعهد تیریمد: (لگریتعد ریمتغسود ) تیریمد (.2022همکاران، 
 است: ریمدل به شرح ز نیشده است. ا یریگ( اندازه1995و همکاران ) چاوی( با استفاده از مدل د2022ژو و همکران )
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𝑇𝐴𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

= 𝛼1

1

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

+ 𝛼2

∆𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

+ 𝛼3

𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑆𝑖𝑡−1

+ 𝜀𝑖𝑡 

 مدل، نیدر ا
TA است. یاتینقد عمل انیجر یمنها یاتیبرابر با سود عمل یکل اقلام تعهد 

ASSETS شرکت است. ییکل دارا 
∆SALES در فروش شرکت است. راتییتغ 

PPE است. زاتیو تجه آلاتنیزش اموال، ماشار 
ɛ است. یاریاخت یمدل برابر با اقلام تعهد یپسماندها 

 یهاصندوق یهامهیها، بشامل بانک ینهاد گذارانهیسرما اریسهام در اخت درصد: (لگریتعد ری)متغ ینهاد تیمالک
 یرهایمتغ یریگاندازه نحوه (.2022ژو و همکاران، است ) یمال ینهادها ریو سا یگذارهیسرما یهامشترک، شرکت یگذارهیسرما
 (:AGE)عمر شرکت یی،کل دارا یعیطب تمیلگار: (SIZE) اندازه شرکت ،( است2022که برگرفته از مطالعه ژو و همکاران ) یکنترل
نگهداشت  یی،ابه کل دار ینسبت کل بده (:LEVی)اهرم مال ،آن سیشرکت از زمان تاس تیفعال یهاتعداد سال یعیطب تمیلگار

 اریدرصد سهام در اخت (:CR)تیتمرکز مالک یی،مدت به کل داراکوتاه یگذارهینسبت مجموع وجه نقد و سرما: (CASH)وجه نقد
 .به فروش یینسبت کل دارا (:CI)هیشدت سرمای، جار یبه بده یجار یینسبت دارا (:FSی)نگینقد ،سهامدار نیتربزرگ
 

 پژوهش یها افتهی -4
شرکت منتخب و  153پژوهش حاضر انجام شده است. با توجه به تعداد  یو استنباط یفیآمار توص وزیویاز نرم افزار ا استفاده با
با  نیشرکت( است. همچن-مشاهده )سال 1530(، تعداد مشاهدات برابر با 1401تا سال  1392)از سال  یساله مورد بررس 10دوره 

 رهایمشاهدات پرت، متغ نیا لیبه دل جیدر نتا یریاز سوگ یریشگیبه منظور پ رها،یاز متغ یرختوجه به وجود مشاهدات پرت  در ب
تر( از تر )بزرگکه کوچک یکردن، مشاهدات زینزورایو کیمنظور بر اساس تکن نیشدند. به ا  زینزورایو 99و  1 یهادر صدک

 ری( هر متغ99معادل صدک اول )صدک  مقدار هانآ یبودند، حذف شدند و به جا رهایاز متغ کی( هر 99صدک اول )صدک 
 ( گزارش شده است.2)( و 1پژوهش در جدول ) یو مجاز یکم   یرهایمتغ یفیشد. آمار توص نیگزیجا

 
 : آمار توصیفی متغیرهای کمّی1جدول

 نماد متغیر نام متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 کمینه بیشینه میانه میانگین

انحراف 
 معیار

 کشیدگی چولگی

 CC 1530 0.101 0.020 0.620 0.000 0.160 1.906 5.734 تمرکز مشتری

 CSR 1530 0.662 0.647 0.941 0.352 0.124 0.113- 2.747 مسئولیت اجتماعی

 PROFIT 1530 0.161 0.134 0.459 0.052- 0.145 0.505 2.272 سودآوری

 EM 1530 0.150 0.109 0.831 0.002 0.147 2.165 8.830 مدیریت سود

 IO 1530 0.291 0.182 0.936 0.000 0.285 0.769 2.232 مالکیت نهادی

 SIZE 1530 15.164 14.850 21.571 10.532 1.774 0.664 3.495 اندازه شرکت

 AGE 1530 3.625 3.713 4.304 2.197 0.384 0.698- 2.821 عمر شرکت

 LEV 1530 0.541 0.534 0.880 0.198 0.193 0.019- 2.088 اهرم مالی

 CASH 1530 0.076 0.043 0.456 0.001 0.089 2.237 8.291 ه نقدنگهداشت وج

 CR 1530 0.508 0.509 0.908 0.100 0.191 0.091 2.563 تمرکز مالکیت

 FS 1530 1.750 1.418 9.441 0.411 1.295 3.368 17.616 نقدینگی

 CI 1530 1.349 1.172 5.040 0.210 0.851 1.877 7.664 شدت سرمایه

و انحراف  نهیو کم نهیشی)ب ی(، پراکندگانهیو م نیانگی)م یمرکز یهاپژوهش با استفاده از شاخص یرهایش متغبخ نیدر ا
 ینشان م یتمرکز مشتر ریمتغ یفیتوص یقرار گرفته است. به عنوان مثال، آمار ی( مورد بررسیدگیو کش ی( و تقارن )چولگاریمع

تمرکز  نیشتریاست که ب 0.620برابر با  نهیشیدرصد است. ب 10.1 منتخب یهاشرکت یدهد که، متوسط سطح تمرکز مشتر
عمده  یشرکت فروش به مشتر دهدیبرابر با صفر است که نشان م زین ریمتغ نیا نهی. کمدهدینشان م یرا در نمونه آمار یمشتر

 نیا اریود ندارد. انحراف معخاص وج یمشتر کیبه  یاشرکت پراکنده هستند و فروش عمده انیمشتر یبه عبارت اینداشته است 
 تیمتوسط مسئول نیاست.  همچن نیانگیاطراف م ریمتغ نیا یهاکم داده یاز پراکندگ یاست، حاک 0.160که برابر با  ریمتغ

ها سالانه شرکت یهاتیمذکور، در فعال ستیلچک یهادرصد از مولفه 66از  شیب یعنیدرصد بوده است.  66.2ها شرکت یاجتماع
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 ددرص 35.2درصد و  94.1برابر با  بیبه ترت یشرکت یاجتماع تیمسئول نیو کمتر نیشتریب نیو افشا شده است. همچن یریگکاربه
 تیمعنا که مسئول نیبه ا دهد،یرا نشان م نیانگیها اطراف مداده ادیز یاست که پراکندگ 0.124برابر با  زین اریاست. انحراف مع

توان  یم زیصورت ن نیبد را پژوهش یرهایمتغ ریسا یبرا یمشابه ا لیمتفاوت است.تحل گرید یشرکت به شرکت کیاز  یاجتماع
 انجام داد.

 : آمار توصیفی متغیر مجازی2جدول 

 نام متغیر
نماد 

 متغیر

تعداد 

 مشاهدات

فراوانی 

 1ارزش

درصد فراوانی 

 1ارزش 

فراوانی ارزش 

0 

درصد فراوانی 

 0ارزش

 FC 1530 795 51.96 735 48.04 محدودیت مالی

آن در صنعت باشد، به عنوان  انهیتر از مصورت که اگر اندازه شرکت بزرگ نیاست به ا یمجاز ریمتغ کی: یمال تیمحدود
آن در صنعت  انهیتر از ماند و ارزش صفر و اگر اندازه شرکت کوچکدر نظر گرفته شده یمال تیبزرگ و بدون محدود یهاشرکت

 شودیمشاهده م بیترت نیاند. بدگرفته کیاند و ارزش در نظر گرفته شده یمال تیودکوچک و با محد یهاتباشد، به عنوان شرک
 یمال تیمحدود یدرصد از مشاهدات دارا 51.96مشاهده،  1530معنا که از  نیاند، به ابه دست آورده کیمشاهده ارزش  795

نرمال  عیوابسته توز ریاز جمله متغ رهایاز متغ کیچیمشخص شد که ه یدگیو کش یچولگ ریبر اساس مقاد ن،یبر ا علاوه هستند.
با توجه به  توانیها نرمال هم نباشد، مآن عیکه توز یمشاهده باشد، در صورت 30از  شتریحال اگر تعداد مشاهدات ب نیندارند، با ا

 عیتوز توانیاست، م 1530برابر با  قیتحق نیدر ا تعداد مشاهدات نکهیکرد و لذا با توجه به ا فرضها را نرمال آن یحد مرکز هیقض
 ریمتغ کیبه سمت  کسانی عیمستقل با توز یتصادف ریاز چند متغ یسر کی یحد مرکز هیها را نرمال فرض کرد. مطابق با قضآن

باشد،  ادیز یکاف زانیبه م یتعداد مشاهدات در نمونه مورد بررس هچنانچ ن،یبنابرا کند؛یم لینرمال م عیمشخص با توز یتصادف
 استفاده کرد کیپارامتر یهااز آزمون توانیاگر جامعه نرمال نباشد، م یو حت شودیم کیها به سمت نرمال نزدداده یمجانب عیتوز

 .(1392 ،ی)افلاطون
 یرهایمتغ مواجه سازد؛ لذا لازم است تا فیرا با تحر جینتا ریکاذب، تفس ونیرگرس جادیبا ا تواندیم رهایمتغ ییمانا عدم

 ( استفاده شده است.LLCو چو ) نیل ن،یاز آزمون لو فرضشیپ نیا یبررس یدرجه باشند. برا کیمانا از  یپژوهش همگ
که آزمون  نیبا توجه به ا نی( گزارش شده است. همچن3در جدول ) رها،یسطح متغ اسیمذکور در مق ییآزمون مانا جینتا

 انجام نشده است. یمال تیمحدود ریمتغ یآزمون برا نیندارد، ا یمفهوم یمجاز یرهایمتغ یبرا ییمانا
 

: آزمون مانایی در مقیاس سطح متغیرها3جدول    

 نتیجه آزمون سطح معناداری مقدار آماره نماد متغیر نام متغیر شماره

-CC 38.747 تمرکز مشتری 1  مانا 0.000 

-CSR 31.705 مسئولیت اجتماعی 2  مانا 0.000 

-PROFIT 0420.7 سودآوری 3  مانا 0.000 

-EM 32.257 مدیریت سود 4  مانا 0.000 

-IO 33.224 مالکیت نهادی 5  مانا 0.000 

-SIZE 3.526 اندازه شرکت 6  مانا 0.000 

-AGE 62.935 عمر شرکت 7  مانا 0.000 

-LEV 22.703 اهرم مالی 8  مانا 0.000 

-CASH 44.760 نگهداشت وجه نقد 9  مانا 0.000 

-CR 62.377 تمرکز مالکیت 10  000.0  مانا 

-FS 15.742 نقدینگی 11  مانا 0.000 

-CI 25.949 شدت سرمایه 12  مانا 0.000 

 های پژوهشمنبع: یافته

 ونیاز بابت رگرس ینگران جهیاست، در نت 0.05تر از کوچک رهایآماره متغ یسطح معنادار دهدینشان م ییآزمون مانا جینتا
 .شودیمشاهده م رهایمتغ یون همبستگمربوط به آزم جی( نتا4)جدول  در کاذب وجود ندارد.
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 وهشژمتغیرهای پ : آزمون همبستگی4جدول 
 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 

1 

1 
--
- 

0.110
- 

0.000 

0.331 
0.000 

0.151
- 

0.000 

0.004 
0.853 

0.174 
0.000 

0.344 
0.000 

0.005
- 

0.817 

0.192
- 

0.000 

60.12  
0.000 

0.015 
0.534 

0.074 
0.003 

0.086
- 

0.000 

2 

 1 
--- 

0.251
- 

0.000 

0.152 
0.000 

0.024 
0.330 

0.217
- 

0.000 

0.006 
0.812 

0.037
- 

0.139 

0.016 
0.515 

0.057 
0.023 

0.007 
0.755 

0.034 
0.179 

0.004
- 

0.859 

3 

  1 
--- 

0.022
- 

0.384 

0.037 
0.146 

0.140 
0.000 

.2870  
0.000 

0.057
- 

0.024 

0.623
- 

0.000 

0.402 
0.000 

0.013
- 

0.598 

0.594 
0.000 

0.148
- 

0.000 

4 

   1 
--- 

0.077
- 

0.002 

0.243
- 

0.000 

0.548
- 

0.000 

0.022
- 

0.378 

0.071
- 

0.005 

0.088 
0.000 

0.002 
0.916 

0.133 
0.000 

0.080
- 

0.001 

5 

    1 
--- 

0.036
- 
570.1  

0.124 
0.000 

0.051 
0.042 

0.098 
0.000 

0.029 
0.249 

0.057 
0.023 

0.033
- 

0.187 

0.079
- 

0.001 

6 

     1 
--- 

0.327 
0.000 

0.092
- 

0.000 

0.042
- 

0.093 

0.032 
0.204 

0.042 
0.098 

0.004 
0.862 

0.072 
0.004 

7 

      1 
--- 

0.122 
0.000 

0.107
- 

0.000 

0.068 
0.007 

0.113
- 

0.000 

0.034 
0.177 

0.019
- 

0.439 

8 

       1 
--- 

0.071 
0.005 

0.098
- 

0.000 

0.053 
0.037 

0.067
- 

0.008 

0.060 
0.017 

9 

        1 
--- 

0.297
- 

0.000 

0.158 
0.000 

0.616
- 

0.000 

0.104
- 

0.000 

10 

         1 
--- 

0.093
- 

0.000 

0.376 
0.000 

0.199
- 

0.000 

11 

          1 
--- 

0.085
- 

0.000 

0.003
- 

0.876 
12 

           1 
--- 

0.055
- 

0.031 

13 

            1 
--- 

 :زیر متغیرهای مربوط به کدهای جدول فوق بیان شده است بخشدر 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 
 مسئولیت
 اجتماعی

 تمرکز
 مشتری

 سودآوری
محدودیت 

 مالی
مدیریت 
 سود

مالکیت 
 نهادی

اندازه 
 شرکت

عمر 
 شرکت

اهرم 
 مالی

نگهداشت 
 وجه نقد

تمرکز 
 مالکیت

 نقدینگی
شدت 
 سرمایه

CSR CC PROFIT FC EM IO SIZE AGE LEV CASH CR FS CI 

با  یشرکت یاجتماع تیمسئول ن،یهمچن .دارد یبا تمرکز مشتر یو معنادار یمنف یهمبستگ یشرکت یاجتماع تیمسئول
 ،یمال تیبا محدود یدارد ول یمثبت و معنادار یهمبستگ ،ینگیاندازه شرکت، نگهداشت وجه نقد، نقد ،ینهاد تیلکما ،یآورسود

با  زین یاست که تمرکز مشتر نیا یآزمون همبستگ یهاافتهی گرید ازدارد.  یو معنادار یمنف یهمبستگ ه،یو شدت سرما یاهرم مال
سود  تیریبا مد یتمرکز مشتر یاز طرف .دارد یمثبت و معنادار یهمبستگ یمال تیو با محدود یمنف یهمبستگ یسودآور

 یرهایمتغ نیب یو قو دیشد یهمبستگ .دارد یو معنادار یمنف یهمبستگ ،ینهاد تیبا مالک یندارد ول یمعنادار یبستگهم
 -0.623و برابر با  یاهرم مال و یسودآور یرهایمتغ نیمعنادار ب یهمبستگ نیشتریوجود ندارد و ب یونیرگرس یهادر مدل یحیتوض

 ریرا تفس یونیرگرس یهابرآورد مدل یهاافتهی نانیبا اطم توانیندارد و م وجودکاذب  ونیرگرس جادیاز بابت ا یاست، لذا نگران
 کرد.
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 قیتحق یها هیآزمون فرض-4-1
دارد،  یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یارمعناد ریتاث یتمرکز مشتر نکهیبر ا یاول مبن هی( به آزمون فرض1استفاده از مدل ) با

برای مدل اول با،  آزمون نیا جهیاجرا شود که نت یاقتصادسنج یالگو نیانتخاب بهتر یبرا چاو آزمون دیپرداخته شده است.ابتدا با
 جهیه به نتبا توج و ( مناسب استتایادغام شده )پول د کردیرو دهد که،نشان می  890/0و سطح معناداری 855/0مقدار آماره 
 .ستیبه انجام آزمون هاسمن ن یازین گریآزمون چاو، د

: نتایج آماری مدل اول پژوهش5جدول   

  متغیر وابسته: مسئولیت اجتماعی شرکتی 

 رویکرد برآوردی: پول دیتای حداقل مربعات تعمیم یافته 1530تعداد مشاهدات: 

 اری آمارهسطح معناد tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

t 
 0.000 12.235 0.053 0.656 عرض از مبدأ

 0.001 -3.306 0.178 -0.591 تمرکز مشتری

 0.002 4.045 0.012 0.051 اندازه شرکت

 0.033 -2.133 0.007 -0.016 عمر شرکت
 0.000 -19.201 0.001 -0.033 اهرم مالی

 0.031 2.127 0.034 0.074 نگهداشت وجه نقد
 0.000 7.388 0.001 0.010 تمرکز مالکیت
 0.000 9.113 0.0002 0.002 نقدینگی

 0.163 -1.518 0.009 -0.014 شدت سرمایه
 0.675 ضریب تعیین 150.517 آماره فیشر

 0.665 ضریب تعیین تعدیل شده 0.000 سطح معناداری آماره فیشر

 
درصد است،  در  67.5مدل برابر با  یحیرت توضقد دهدیبه دست آمده که نشان م 0.675( برابر با 1مدل ) نییتع بیضر

و نگهداشت وجه نقد،  یاندازه و همر شرکت، اهرم مال ،یتمرکز مشتر یرهایدرصد، متغ 99 نانیدرصد و با اطم 1 یسطح خطا
 تیبر مسئول یو معنادار یمنف ریتاث یدهد که، تمرکز مشتر یمعنادار هستند و مدل اول نشان م ،ینگیو نقد تیتمرکز مالک

 ینشان م 000/0یو سطح معنادار 921/7با، مقدار آماره  دوممدل  یبرا چاو آزمون جینتا. دارد  کنندگاننیتام یشرکت یاجتماع
 ینشان م 000/0یو سطح معنادار 692/51آزمون هاسمن مقدار آماره  جهی( مناسب است. و نتتایبا اثرات )پانل د کردیدهد که، رو

  ت ثابت مناسب است.با اثرا کردیروکه، دهد 
 

پژوهش دوممدل  یآمار جینتا: 6جدول  

  متغیر وابسته: سودآوری 

 یافته با اثرات ثابترویکرد برآوردی: پانل حداقل مربعات تعمیم 1530تعداد مقاطع:

 tسطح معناداری آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 0.684 0.420 0.252 0.106 عرض از مبدأ

 0.000 -20.340 0.004 -0.091 تمرکز مشتری

 0.002 4.120 0.006 0.026 اندازه شرکت

 0.719 -0.370 0.081 -0.030 عمر شرکت

 0.000 -16.059 0.019 -0.307 اهرم مالی

 0.000 10.953 0.026 0.294 نگهداشت وجه نقد

 0.056 -2.187 0.016 -0.035 تمرکز مالکیت

 0.013 3.054 0.004 0.013 نقدینگی

 0.000 -13.021 0.005 -0.067 شدت سرمایه

 0.876 ضریب تعیین 60.836 آماره فیشر

 0.862 ضریب تعیین تعدیل شده 0.000 سطح معناداری آماره فیشر

 
 ریدرصد است، متغ 87.6مدل برابر با  یحیقدرت توض دهدیبه دست آمده که نشان م 0.876( برابر با 2مدل ) نییتع بیضر

و  یمنف ریتاث هیو شدت سرما یمعنادار است و اهرم مال یبه لحاظ آمار ینگیاندازه شرکت، نگهداشت وجه نقد و نقد یکز مشترتمر
چاو  آزمون جهینشان ندادند. نت یبر سودآور یمعنادار ریتاث زین تیعمر شرکت و تمرکز مالک وها دارند شرکت یبر سودآور یمعنادار
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( مناسب است و با تایادغام شده )پول د کردیدهد که، رو ینشان م 891/0یو سطح معنادار 855/0ماره با، مقدار آ سوممدل  یبرا
 پرداخته شده است. تایپول د کردیمدل با رو نیلذا به برآورد ا ،ستیبه انجام آزمون هاسمن ن یازین گریآزمون چاو، د جهیتوجه به نت

 هیآزمون فرض یگام به گام برا ونیکه از رگرس نیه که با توجه به ابه دست آمد 0.679( برابر با 3مدل ) نییتع بیضر
 دوم استفاده شده است، یگریانجیم

پژوهش سوممدل  یآمار جی: نتا7جدول   

  متغیر وابسته: مسئولیت اجتماعی شرکتی 

 رویکرد برآوردی: پول دیتای حداقل مربعات تعمیم یافته 1530تعداد مشاهدات: 

 tسطح معناداری آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 0.000 4.274 0.153 0.657 عرض از مبدأ

 0.013 -2.460 0.001 -0.004 تمرکز مشتری

 0.000 5.788 0.034 0.201 سودآوری

 0.001 4.583 0.031 0.142 اندازه شرکت

 0.003 -4.016 0.006 -0.024 عمر شرکت

 0.000 -16.170 0.002 -0.032 اهرم مالی

 0.000 19.708 0.003 0.064 نگهداشت وجه نقد

 0.000 7.372 0.001 0.010 تمرکز مالکیت

 0.000 9.124 0.0002 0.002 نقدینگی

 0.383 -0.916 0.092 -0.084 شدت سرمایه

 0.679 ضریب تعیین 133.818 آماره فیشر

 0.667 ضریب تعیین تعدیل شده 0.000 سطح معناداری آماره فیشر

 
 مرکزت شیدارد و با افزا یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یو معنادار یمنف ریتاث یبرآورد مدل اول نشان داد که تمرکز مشتر جینتا
برآورد  جینتا برقرار است. یگریانجیم هیفرض دییتا یشرط برا نیا ن،یبنابرا ابد؛ییکاهش م یشرکت یاجتماع تیمسئول ،یمشتر

ها شرکت یسودآور ،یتمرکز مشتر شیدارد و با افزا یبر سودآور یو معنادار یمنف ریتاث یمشتر مدل دوم نشان داد که تمرکز
 ریتاث یبرآورد مدل سوم نشان داد که سودآور جینتا برقرار است. یگریانجیم هیفرض دییتا یشرط برا نیا ن،یبنابرا ابد؛ییم کاهش

 ن،یبنابرا ابد؛ییم شیافزا یشرکت یاجتماع تیمسئول ،یسودآور شیفزادارد و با ا یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یمثبت و معنادار
تمرکز  ریوارد مدل شد، تاث یسودآور یبرآورد مدل سوم نشان داد که وقت جینتا برقرار است. یگریانجیم هیفرض دییتا یشرط برا نیا

 نیا جهی. در نتابدییدرصد کاهش م 50ز ا شتریشدت آن ب یو معنادار است ول یهمچنان منف یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یمشتر
را واسطه  یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یتمرکز مشتر ریتاث یجزئ یانجیم ریمتغ کیبه عنوان  یبرقرار است و سودآور زیشرط ن

 قرار گرفت  دییمورد تا زیدوم پژوهش ن هیفرض بیترت نی. به اکندیم
استفاده  یگریانجیم هیآزمون فرض یبرا توانیم زیسوبل ن کردیاز رو بیضربه دست آوردن مقدار آماره و  یبرا نیبر ا علاوه

 :شودیانجام م ریکرد. آزمون سوبل با استفاده از رابطه ز

𝑍 − 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
𝑎 × 𝑏

√(𝑏2 × 𝑠𝑎
2) + (𝑎2 × 𝑠𝑏

2) + (𝑠𝑎
2 × 𝑠𝑏

2)
   

 کهییجا
aیعنی یانجیمستقل و م ریمتغ انیم بی: مقدار ضر β1 ( است.2در مدل ) 
bیعنی یعنیو وابسته  یانجیم ریمتغ انیم بی: مقدار ضر β2 ( است.3در مدل ) 

Sa( است.2در مدل ) یانجیمستقل و م ریمتغ انیم بیاستاندارد مربوط به ضر ی: خطا 
 Sb( است.3و وابسته در مدل ) یانجیم ریمتغ انیم بیاستاندارد مربوط به ضر ی: خطا 

 تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب یسودآور یگریانجیحاصل از آزمون سوبل جهت سنجش نقش م Z-value مقدار
 دییدرصد تا 95 نانیبا اطم یگریانجیم هیباشد فرض -1.96+ تا 1.96 یبحران هیخارج از ناح Zاست. اگر آماره  یشرکت یاجتماع

 یبرا است. -0.091× 0.201=-0.018معادل  بیضرو  -560/5ل معاد zآماره برای فرضیه دوم،  آزمون سوبل جهی. نتشودیم
 های تشخیصی نیست. به انجام آزمون یازینپروبیت  یونیبرآورد مدل رگرس
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پژوهش چهارممدل  یآمار جی: نتا8جدول   

  متغیر وابسته: محدودیت مالی 

 رویکرد برآوردی: رگرسیون پروبیت 1530تعداد مشاهدات: 

 zسطح معناداری آماره  zآماره  خطای استاندارد نهایی اثرات متغیر توضیحی

 0.000 14.792 0.626 0.274 عرض از مبدأ

 0.000 5.471 0.125 0.108 تمرکز مشتری

 0.000 -19.233 0.030 -0.382 اندازه شرکت

 0.081 1.744 0.100 0.146 عمر شرکت

 0.025 2.546 0.027 0.462 اهرم مالی

 0.368 0.899 0.463 0.078 نگهداشت وجه نقد

 0.092 -1.680 0.041 -0.079 تمرکز مالکیت

 0.014 -2.457 0.202 -0.042 نقدینگی

 0.000 4.864 0.046 0.263 شدت سرمایه

 0.000 سطح معناداری نسبت درستنمایی 595.451 آماره نسبت درستنمایی

 0.519 ضریب تعیین مک فادن

 
و اندازه  یتمرکز مشتر ریمتغ معنادار است. یبرآورد یکل الگو دهدیاست که نشان م 0.519مک فادن برابر با  نییتع بیضر

دارند.  یمال تیبر محدود یمثبت و معنادار ریتاث هیو شدت سرما یاهرم مال یمعنادار است. ول یبه لحاظ آمار ینگیشرکت و نقد
به لحاظ  یتمرکز مشتر رینشان ندادند. متغ یمال تیحدودبر م یمعنادار ریتاث زین تیعمر شرکت، نگهداشت وجه نقد و تمرکز مالک

و  یمنف ریتاث ینگیاست. اندازه شرکت و نقد 0.01تر از ( کوچک0.000) ریمتغ نیا zآماره  یسطح معنادار رایمعنادار است، ز یآمار
کت، نگهداشت وجه نقد و تمرکز دارند. عمر شر یمال تیبر محدود یمثبت و معنادار ریتاث هیو شدت سرما یاهرم مال یمعنادار ول

 یچاو برا آزمون جهیاست. نت ریبه شرح ز 5مدل  یآمار یآزمونها جینشان ندادند. نتا یمال تیبر محدود یرمعنادا ریتاث زین تیمالک
با توجه ( مناسب است و تایادغام شده )پول د کردیدهد که، رو ینشان م 861/0یو سطح معنادار 870/0با، مقدار آماره  پنجممدل 
 پرداخته شده است. تایپول د کردیمدل با رو نیلذا به برآورد ا ست،یبه انجام آزمون هاسمن ن یازین گریآزمون چاو، د جهیبه نت

 پژوهش پنجممدل  یآمار جی: نتا9جدول

  متغیر وابسته: مسئولیت اجتماعی شرکتی 

 تعمیم یافته رویکرد برآوردی: پول دیتای حداقل مربعات 1530تعداد مشاهدات: 

 tسطح معناداری آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 0.000 12.056 0.054 0.652 عرض از مبدأ

 0.010 -2.569 0.001 -0.004 تمرکز مشتری

 0.026 -2.215 0.0006 -0.001 محدودیت مالی

 0.000 5.758 0.005 0.029 اندازه شرکت

 0.000 -19.526 0.0006 -0.013 عمر شرکت

 0.000 -19.326 0.001 -0.033 اهرم مالی

 0.000 6.178 0.015 0.097 نگهداشت وجه نقد

 0.000 7.552 0.001 0.010 تمرکز مالکیت

 0.000 9.031 0.0002 0.002 نقدینگی

 0.093 -1.876 0.012 -0.022 شدت سرمایه

 0.659 ضریب تعیین 134.340 آماره فیشر

 0.641 ضریب تعیین تعدیل شده 0.000 ره فیشرسطح معناداری آما

 
درصد است، با توجه  65.9مدل برابر با  یحیقدرت توض دهدیبه دست آمده که نشان م 0.659( برابر با 5مدل ) نییتع بیضر

 هیفرض یاآزمون سوبل بر جهیسوم استفاده شده است، نت یگریانجیم هیآزمون فرض یگام به گام برا ونیرگرس نیکه از ا نیبه ا
 یبر اساس شروط بارون و کن نجایدر ا جینتا  است. -0.001× 0.108=-0.0001معادل  بیو ضر -024/2معادل  z، آماره سوم

 است: یآن ضرور دییتا یبرا یگریانجیدر آزمون م ریشروط ز ی( برقرار1986) یبارون و کن طبق .شوندیم ری( تفس1986)
 جینتا رای( برقرار است، زیشرکت یاجتماع تیوابسته )مسئول ری( بر متغیقل )تمرکز مشترمست ریمتغ ریتاث دییتا یعنیاول  شرط

 ،یتمرکز مشتر شیدارد و با افزا یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یو معنادار یمنف ریتاث یبرآورد مدل اول نشان داد که تمرکز مشتر
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 تی)محدود یانجیم ری( بر متغیمستقل )تمرکز مشتر ریمتغ ریتاث دییتا یعنیدوم  شرط .ابدییکاهش م یشرکت یاجتماع تیمسئول
دارد و با  یمال تیبر محدود یمثبت و معنادار ریتاث یبرآورد مدل چهارم نشان داد که تمرکز مشتر جینتا رای( برقرار است، زیمال
( بر یمال تی)محدود یانجیم ریمتغ ریتاث دییتا یعنیسوم  شرط .ابدییم شیها افزاشرکت یمال تیمحدود ،یتمرکز مشتر شیافزا
و  یمنف ریتاث یمال تیبرآورد مدل پنجم نشان داد که محدود جینتا رای( برقرار است، زیشرکت یاجتماع تیوابسته )مسئول ریمتغ

 تیدر نها ابدوییکاهش م یشرکت یاجتماع تیمسئول ،یمال تیمحدود شیدارد و با افزا یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یمعنادار
 یتمرکز مشتر ریتاث شود،یوارد مدل م یمال تیمحدود یبرآورد مدل پنجم نشان داد که وقت جینتا رایبرقرار است، ز زیهارم نشرط چ
 تیمحدود جهی. در نتابدییدرصد کاهش م 50از  شتریشدت آن ب یو معنادار است، ول یهمچنان منف یشرکت یاجتماع تیبر مسئول

 هیفرض بیترت نی. به اکندیرا واسطه م یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یتمرکز مشتر ریتاث یئجز یانجیم ریمتغ کیبه عنوان  یمال
 یمال تیمحدود شیمتمرکز ممکن است منجر به افزا یمشتر گاهیپا کیقرار گرفت و مشخص شد که  دییمورد تا زیسوم پژوهش ن

. علاوه ابدییکاهش م یشرکت یاجتماع تیمسئول یاهتیدر فعال ارکتمش یمال یهاتیمحدود لیبه دل جهیها شود و در نتشرکت
 بیو ضر  zآماره  -2.024آن مقدار جهیاز آزمون سوبل استفاده شده است که نت بیبه دست آوردن مقدار آماره و ضر یبرا نیبر ا

ها شرکت یالم تیباشد، محدود شتریب یدهد که، هر چه تمرکز مشتر یسوم نشان م هیاز فرض یانیباشد که با پشت یم 0001/0
و سطح  853/0با، مقدار آماره  ششممدل  یچاو برا آزمون جهی. نتابدییها کاهش مآن یاجتماع تیمسئول جهیو در نت شودیم شتریب

به انجام  یازین گریآزمون چاو، د جهی( مناسب است و با توجه به نتتایادغام شده )پول د کردیدهد که، رو ینشان م 894/0یمعنادار
قدرت  دهدی( نشان م6مدل ) نییتع بیپرداخته شده است. ضر تایپول د کردیمدل با رو نیلذا به برآورد ا ست،یاسمن نآزمون ه

دارند اما تعامل  یو معنادار یمنف ریسود در مدل تاث تیریو مد یتمرکز مشتر یرهایدرصد است، متغ 69.1مدل برابر با  یحیتوض
از  تررگ( بز0.065) یتعامل ریمتغ نیا tآماره  یسطح معنادار رایز ست،یمعنادار ن یسود به لحاظ آمار تیریو مد یتمرکز مشتر

 یرگذاری. تاثشودیچهارم رد م هیفرض جهیندارد، در نت یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یمعنادار ریتاث یتعامل ریمتغ نیاست؛ لذا ا 0.05
است.  جیاز استحکام نتا یاست که حاک یقبل یهاهمچون مدل مدل نیدر ا ،یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یکنترل یرهایمتغ ریسا
( تایادغام شده )پول د کردیدهد که، رو ینشان م 894/0یو سطح معنادار 853/0با، مقدار آماره  ششممدل  یچاو برا آزمون جهینت

 .ستیبه انجام آزمون هاسمن ن یازین گریآزمون چاو، د جهیمناسب است و با توجه به نت
 پژوهش ششممدل  یآمار جینتا :10جدول

  متغیر وابسته: مسئولیت اجتماعی شرکتی 

 رویکرد برآوردی: پول دیتای حداقل مربعات تعمیم یافته 1530تعداد مشاهدات: 

 tسطح معناداری آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 0.000 12.294 0.053 0.660 عرض از مبدأ

 0.046 -2.307 0.241 -0.558 تمرکز مشتری

 0.000 -8.566 0.002 -0.018 مدیریت سود

 0.065 1.838 0.012 0.022 مدیریت سود×تمرکز مشتری

 0.000 5.814 0.002 0.016 اندازه شرکت

 0.000 -19.906 0.0006 -0.013 عمر شرکت

 0.000 -17.685 0.001 -0.030 اهرم مالی

 0.000 20.583 0.003 0.064 نگهداشت وجه نقد

 0.000 7.170 0.001 0.009 تمرکز مالکیت

 0.000 6.752 0.001 0.007 نقدینگی

 0.902 -0.126 0.081 -0.010 شدت سرمایه

 0.691 ضریب تعیین 128.890 آماره فیشر

 0.682 ضریب تعیین تعدیل شده 0.000 سطح معناداری آماره فیشر

 
ادغام شده )پول  کردیدهد که، رو ینشان م 892/0یو سطح معنادار 854/0ماره با، مقدار آ هفتممدل  یچاو برا آزمون جهینت

 . ستیبه انجام آزمون هاسمن ن یازین گریآزمون چاو، د جهی( مناسب است و با توجه به نتتاید
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 پژوهش هفتممدل  یآمار جی: نتا11جدول

  متغیر وابسته: مسئولیت اجتماعی شرکتی 

 برآوردی: پول دیتای حداقل مربعات تعمیم یافتهرویکرد  1530تعداد مشاهدات: 

 tسطح معناداری آماره  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 0.000 10.365 0.063 0.660 عرض از مبدأ

 0.000 -10.794 0.002 -0.024 تمرکز مشتری

 0.000 3.588 0.006 0.021 مالکیت نهادی

 0.000 -13.304 0.005 -0.077 مالکیت نهادی×تمرکز مشتری

 0.000 10.065 0.005 0.052 اندازه شرکت

 0.000 -3.327 0.003 -0.012 عمر شرکت

 0.000 -17.685 0.001 -0.030 اهرم مالی

 0.000 20.583 0.003 0.064 نگهداشت وجه نقد

 0.000 7.170 0.001 0.009 تمرکز مالکیت

 0.000 7.668 0.0002 0.001 نقدینگی

 0.250 -1.149 0.038 -0.044 هشدت سرمای

 0.685 ضریب تعیین 128.890 آماره فیشر

 0.655 ضریب تعیین تعدیل شده 0.000 سطح معناداری آماره فیشر

به  ینهاد تیو مالک یدرصد است، تمرکز مشتر 68.5مدل برابر با  یحیقدرت توض دهدینشان م هفتممدل  نییتع بیضر
 رایمعنادار است، ز یبه لحاظ آمار ینهاد تیو مالک یمعنادار است. تعامل تمرکز مشتر یآماربه لحاظ  یحیتوض ریمتغ کیعنوان 

 یاجتماع تیبر مسئول یمعنادار ریتاث یتعامل ریمتغ نیاست؛ لذا ا 0.01تر از ( کوچک0.000) یتعامل ریمتغ نیا tآماره  یسطح معنادار
که  شودی. و مشخص مشودیم رفتهیدرصد پذ 99 نانیو با اطم درصد 1 یپنچم در سطح خطا هیفرض جهیدارد، در نت یشرکت
 تیو مالک یتمرکز مشتر یتعامل ریمتغ بی. ضرکندیم لیرا تعد یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یتمرکز مشتر ریتاث ینهاد تیمالک
یم تیرا تقو یشرکت یجتماعا تیبر مسئول یتمرکز مشتر یمنف ریتاث ینهاد تیمالک دهدیاست که نشان م -0.077برابر با  ینهاد
تمرکز  شیفزادر هنگام ا یشرکت یاجتماع تیبه کاهش مسئول یشتریب لیدارند، تما یبالاتر ینهاد تیکه مالک ییهاو شرکت کند

 دارند. یمشتر
 

 یریگ جهیو نت بحث-5
و  یتمرکز مشتر نیببر رابطه  ینهاد تیسود و مالک تیریو مد یمال تیو محدود یسودآور یرهایمتغ ریحاضر تاث مطالعه

بر  یمعنادار ریتاث یاول: تمرکز مشتر هی. فرضه استکرد یرا در بورس اوراق بهادار تهران بررس یشرکت یاجتماع تیمسئول
 یقرار گرفت و مشخص شد که تمرکز مشتر دییمورد تا یآمار یهابا توجه به آزمون هیفرض نیا دارد. یشرکت یاجتماع تیمسئول

. ابدییکاهش م یشرکت یاجتماع تیمسئول ،یتمرکز مشتر شیدارد و با افزا یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یارو معناد یمنف ریتاث
 هیمشاهده نشد. فرض جینتا قیجهت تطب یمطالعه مشابه زین رانیدر ا یراستا ول( هم2022ژو و همکاران ) یهاافتهیبا  جهینت نیا

 یهابا توجه به آزمون هیفرض نیا دارد. یشرکت یاجتماع تیو مسئول یمشتر تمرکز نیدر رابطه ب ینقش معنادار یدوم: سودآور
 یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب ینقش معنادار یقرار گرفت و مشخص شد که سودآور دییمورد تا یآمار
و رستم پور  یمطالعه فخار نیا یهاافتهیبا  راستاهم نیراستا است. همچن( هم2022ژو و همکاران ) یهاافتهیبا  جهینت نیا .دارد

با کاهش  ی( نشان دادند که تمرکز مشتر2016( و هوانگ و همکاران )2019و همکاران ) یهو (،2022و همکاران ) نی(، ج1396)
و  یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب ینقش معنادار یمال تیسوم: محدود هیاست. فرض مراهها هشرکت یو عملکرد مال یسودآور
 یمال تیقرار گرفت و مشخص شد که محدود دییمورد تا یآمار یهابا توجه به آزمون هیفرض نیا دارد. یشرکت یاجتماع تیمسئول

 یهاسمیاز مکان گرید یکی یمال تیمحدود ن،یبنابرا .دارد یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب ینقش معنادار
 یاجتماع تیتا مسئول شودیباعث م ،یمال یهاتیمحدود جادیبا ا زین میرمستقیبه طور غ یشترانتقال بالقوه است و تمرکز م

 دارد. یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب یسود نقش معنادار تیریچهارم: مد هی. فرضابدیها کاهش شرکت
تمرکز  نیبر رابطه ب یمعنادار ریسود، تاث تیریمشخص شد که مدقرار نگرفت و  دییمورد تا یآمار یهابا توجه به آزمون هیفرض نیا

 تیبر مسئول یو معنادار یاثر منف یسود به تنها تیرینشان داد مد جیندارد. اگر چه که نتا یشرکت یاجتماع تیو مسئول یمشتر
در  جهینت نیدهد. ا رییتغ یمعنادار را به طور یشرکت یاجتماع تیبر مسئول یتمرکز مشتر ریتاث تواندیمن یدارد، ول یشرکت یاجتماع

و  یتمرکز مشتر نیدر رابطه ب ینقش معنادار ینهاد تیپنجم: مالک هیفرض ( است.2022ژو و همکاران ) یهاافتهیتضاد با 
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 ،ینهاد تیقرار گرفت و مشخص شد که مالک دییمورد تا یآمار یهابا توجه به آزمون هیفرض نیا دارد. یشرکت یاجتماع تیمسئول
 یتمرکز مشتر یمنف ریتاث ،ینهاد تیمالک شیدارد و با افزا یشرکت یاجتماع تیو مسئول یتمرکز مشتر نیبر رابطه ب یمعنادار ریاثت

به پژوهشگران  نیهمچنراستا است.( هم2022ژو و همکاران ) یهاافتهیبا  جهینت ، اینشودیم تیتقو یشرکت یاجتماع تیبر مسئول
و  یتمرکز مشتر نیموجود در آن بر رابطه ب یهاینانیو نااطم یکلان اقتصاد طینقش مح یعات آتدر مطال شودیم هیتوصی آت

و  یتمرکز مشتر نیبرر رابطه ب ینگینقش حجم نقد یشود در مطالعات آت یم هیتوصهمچنین شود،  یابیارز یاجتماع تیمسئول
 شود. یابیارز یاجتماع تیمسئول
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