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Abstract 

The objective of the present study is to examine the mediating role of corporate social 

responsibility (CSR) in the relationship between institutional cross-ownership and corporate 

productivity. The statistical population consists of companies listed on the Tehran Stock Exchange 

during the period from 2014 to 2023. Considering the imposed restrictions, a sample of 106 

companies was selected. Subsequently, the data related to the screened population, which were 

obtained through the Rahavard Novin database and using the content analysis method, were 

analyzed using multiple regression and the Sobel test. The results indicate that institutional cross-

ownership has a positive and significant effect on corporate productivity. Moreover, the findings 

revealed that institutional cross-ownership plays a significant role in enhancing corporate social 

responsibility, and CSR acts as a mediator in the relationship between institutional cross-ownership 

and productivity. In other words, the Sobel test results show companies that are more active in CSR 

benefit more positively from the presence of institutional cross-owners in terms of productivity. 

Overall, institutional cross-owners, by leveraging their knowledge and information, can strengthen 

corporate social responsibility commitments and enhance firm productivity. By encouraging social 

initiatives, these owners contribute to the improvement of firms' performance and sustainable 

success. 

 

Keywords: Corporate Social Responsibility, Institutional Cross-Ownership, Productivity. 
 

Introduction 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0
file:///C:/Users/zohrabi/Downloads/10.22108/far.2025.144942.2123
https://portal.issn.org/resource/ISSN/2322-3405
https://far.ui.ac.ir/?lang=en
mailto:h.basimkareem@urmia.ac.ir
mailto:h.didar@urmia.ac.ir
mailto:g.mansourfar@urmia.ac.ir
mailto:m.heydari@urmia.ac.ir
https://orcid.org/0009-0007-5746-004X
https://orcid.org/0000-0003-4651-7729
https://orcid.org/0000-0002-3076-0241
https://orcid.org/0000-0002-0148-1470


62  Financial Accounting Research, Vol. 16, Issue 3, No.61, 2024 

 

 

This study aims to investigate the role of corporate social responsibility (CSR) as a mediating 

variable in the relationship between institutional cross-ownership and corporate productivity. 

Productivity, as a measure of the optimal use of resources to maximize profit, plays a key role in 

improving economic performance, social welfare, and competitive positioning in the market. One 

of the critical factors that can influence productivity is the ownership structure of companies, which 

shapes strategic decision-making and operational efficiency. Specifically, institutional cross-

ownership, which refers to institutional shareholders with shared ownership in companies within 

the same industry, can have various effects on corporate performance. In this regard, two different 

perspectives exist. Some believe that institutional cross-owners can increase productivity through 

knowledge sharing, efficient monitoring, and alignment of strategic objectives, while others point 

to regulatory challenges, potential conflicts of interest, and short-term priorities, suggesting a 

negative impact on productivity. This research seeks to demonstrate how CSR can mediate the 

relationship between institutional cross-ownership and corporate productivity. Since CSR activities 

can enhance productivity by reducing costs, providing easier access to financial resources, 

improving reputation, and strengthening relationships with customers, suppliers, and shareholders, 

this study aims to examine the impact of institutional cross-ownership on these activities and, 

consequently, on corporate productivity. Additionally, this research addresses whether CSR can 

effectively transmit the positive or negative effects of institutional cross-ownership on productivity, 

potentially serving as a strategic buffer against adverse outcomes. 

 

Methods & Material 

This study falls within the category of applied research, as its findings can be effectively utilized in 

strategic decision-making processes by managers and policymakers. Since the data for this study 

were collected based on historical financial information, it follows a post-event (ex post facto) 

design, ensuring consistency in data interpretation. Methodologically, it is rigorously classified as a 

descriptive-correlational study, with the primary objective of analyzing the relationships and 

potential interactions between research variables. The statistical population consists of firms listed 

on the Tehran Stock Exchange during the period 2014–2023 (1393–1402 in the Persian calendar). 

After applying relevant constraints and exclusions, a refined sample of 106 firms was selected for 

analysis. The final dataset was systematically analyzed using Stata 17 and EViews 13 software to 

ensure robust and reliable findings. 

Finding 

The results indicate that institutional cross-ownership has a significant positive impact on firm 

productivity, fostering operational efficiency and strategic alignment. Furthermore, findings 

convincingly demonstrate that institutional cross-owners play an influential and decisive role in 

enhancing corporate social responsibility. Additionally, CSR acts as a critical mediating variable in 

the relationship between institutional cross-ownership and firm productivity, reinforcing the 

strategic importance of socially responsible initiatives. More specifically, Sobel test results robustly 

confirm that firms actively engaged in CSR initiatives benefit more significantly from the positive 

effects of institutional cross-ownership on productivity, thereby amplifying overall firm 

performance. 

Conclusion and Results 

Based on the findings, institutional cross-owners contribute to improving firm productivity by 

leveraging their monitoring and informational capabilities. These results support the view that 

institutional cross-owners—particularly those with a long-term investment horizon—foster CSR 
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initiatives, which in turn enhance firm productivity. CSR, as a mediating mechanism, allows firms 

to better manage costs, improve stakeholder interactions, and strengthen their reputation, ultimately 

leading to superior performance and long-term sustainability. The study highlights that institutional 

cross-ownership, through its reinforcement of CSR activities, can have a substantial impact on firm 

productivity. Through CSR policies, firms can optimize costs, attract skilled human capital, and 

secure better access to financial resources, all of which enhance productivity. Additionally, CSR 

practices contribute to risk management, regulatory compliance, and corporate legitimacy, further 

strengthening a firm's competitive advantage. This research contributes to the growing literature on 

the role of institutional cross-ownership in firm productivity and underscores the need for further 

exploration into the influence of CSR strategies on this relationship. 
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 چکیده

و  یزمان نهاد هم تيمالک انيدر ارتباط م یشرکت یاجتماع تيمسئول یانجينقش م یهدف پژوهش حاضر بررس

 یزمان ۀدر بورس اوراق بهادار تهران در دور شده رفتهیپذ یها شامل شرکت یآمار ۀجامع هاست. شرکت یور بهره

 عنوان نمونه انتخاب شدند.  شرکت به 106شده،  اعمال یها تیو با در نظر گرفتن محدود بود 1402تا  13۹3

از روش  یريگ و با بهره نیآورد نو ره یبانک اطلاعات قیشده که از طر غربال ۀمربوط به جامع یها داده ،سپس

 جینتا .شدند ليوتحل هیچندگانه و آزمون سوبل تجز ونيشده بودند، با استفاده از رگرس یمحتوا گردآور ليتحل

نشان داد  ها افتهی ن،يها دارد. همچن شرکت یور مثبت و معنادار بر بهره یريتأث یزمان نهاد هم تيمالک دادنشان 

 یشرکت یاجتماع تيمسئول زيو ن داردها  شرکت یاجتماع تيمسئول شیمؤثر در افزا یزمان نهادی نقش مالکيت هم

آزمون سوبل  جینتا ،. به عبارت بهترکند یم فایا یور زمان نهادی و بهره مالکيت هم نيب ۀدر رابط یانجينقش م

زمان  تر از حضور مالکان هم مثبت یريتر هستند، تأث عالف یاجتماع تيمسئول ۀکه در حوز ییها نشان داد شرکت

از دانش و اطلاعات خود  یريگ زمان نهادی با بهره مالکان همبه طور کلی،  .کنند یم افتیدر یور نهادی بر بهره

مالکان از  نیدهند. ا شیآنها را افزا یور و بهره کنند تیها را تقو شرکت یاجتماع تيتعهدات مسئول توانند یم

 .کنند یها کمک م شرکت داریپا تيبه بهبود عملکرد و موفق ،یبه اقدامات اجتماع قیتشو قیطر

 ی.ور بهره ،یزمان نهاد هم تيمالک ،یاجتماع  تيمسئول های کلیدی:واژه
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 مقدمه

سود ممکن است، علاوه بر بهبود عملکرد  بيشترینبه  یابی دست یاز منابع برا نهيبه ۀاستفاد یکه به معنا یور بهره

 یسطح رفاه زندگ فقط مفهوم نه نی(. اKrismann, 2001) کند یم فایرفاه جامعه ا یمهم در ارتقا ینقش ،یاقتصاد

(. Courbois & Temple, 1975) شود یم زيها ن بنگاه شتريب یبلکه موجب سودآور دهد، یم شیافراد جامعه را افزا

ممکن که  نهادی زمان هممالکان حضور  ژهیو  ها است، به شرکت تيساختار مالک یور از عوامل مؤثر بر بهره یکی

 تياز ماه یناش یتفاوت در اثرگذار نی(. اNizar et al., 2024داشته باشد ) یور متفاوت بر بهره یراتيتأث است

به سهامداران  شود، یگفته م زيکه به آنها مالکان مشترک ن نهادی زمان هممالکان است.  تينوع مالک نیا یاختارس

 ،بهتر اني(. به بHe & Huang, 2017سهام باشند ) یصنعت دارا در دو شرکت هم کم دستاشاره دارند که  ینهاد

 جالبگذار نهادی بزرگ با منابع مالی  شود که در آن چندین سرمایه به وضعيتی اطلاق می نهادی زمان هممالکيت 

گذاران در  کنند. هنگامی که این سرمایه گذاری می مشابه سرمایهتوجه در چندین شرکت فعال در یک صنعت 

های رقيب سهامدار  کنند، به نوعی در شرکت گذاری می سهام چندین شرکت در یک صنعت مشابه سرمایه

 (.Nizar et al., 2024) شوند می

 دگاهیمطرح شده است. د یور بر بهره نهادی زمان هممالکان  ريتأث ۀدربار ینظر دگاهیراستا، دو د نيهم در

 شیدسته از مالکان را عامل افزا نینظارت کارآمد و اشتراک دانش است، ا یها هيبر فرض ینخست، که مبتن

 & Kang et al., 2018; Porter) داند یکارآمد م راهبردهای یاطلاعات و اجرا انیجر ليتسه قیاز طر یور بهره

Fuller, 1986; Schmalz, 2018شکل  یزمان تیو محدود یتبان یها هيفرض یدوم که بر مبنا دگاهی(. در مقابل، د

کاهش موجب  تواند یمدت اشاره دارد که م کوتاه یبه سودآور شیو گرا ینظارت یها گرفته است، به چالش

 تيمسئول یابزار نفعان یذ ۀینظر ،اینبر  علاوه (.Azar et al., 2018; Kempf et al., 2017) شود یور بهره

بهبود  ها، نهیکاهش هز قیمفهوم از طر نیا زیرا کند، یم یمعرف یور بهره شیمؤثر در افزا یعاملنيز را  یاجتماع

 یدر مصرف انرژ ییجو شهرت و اعتبار شرکت، صرفه شیافزا ان،یمشتر تیحفظ و تقو ،یبه منابع مال یدسترس

 ;Kang et al., 2018; Porter & Fuller, 1986سازمان را ارتقا دهد ) ییکارا تواند یم داران،و بهبود روابط سهام

Schmalz, 2018; Donaldson & Preston, 1995; Hasan et al., 2018; Sprinkle & Maines, 2010; 

Bhattacharya et al., 2009.) ی ريتأث یاجتماع تيمسئول یها تيفعال یاجرا دهد ینشان م زين یشواهد تجرب

علاوه بر دو  ،یپژوهش اتيحال، در ادب نیبا ا (.Porter & Kramer, 2006دارد ) یور بهره شیفزاتوجه بر ا جالب 

 زيمتفاوت ن دگاهی، دو دشدندمطرح  ها شرکت یور بر بهره نهادی زمان هممالکيت  ريتأث دربارۀ متضادی که دگاهید

مالکان  نیو منافع ا ها تیرا به اولو یاجتماع تيمسئول یها تيبر فعال نهادی زمان هممالکيت  ريد که تأثنوجود دار

کند، در  تیرا تقو یاجتماع یریپذ تيمسئول تواند یمالکان م نیبلندمدت ا دگاهیکه د یا گونه  به ؛دنکن یمرتبط م

 Gao et al., 2019; Kang) کند فيرا تضع یریپذ تيمسئول نیمدت ممکن است ا کوتاه افکه تمرکز بر اهد یحال

et al., 2018; Azar et al., 2018; Kempf et al., 2017; Waddock & Graves, 1997; Schmalz, 2018.)  از

ها، پژوهش  شرکت یاجتماع  تيو مسئول یور بر بهره نهادی زمان هممالکان  ريتأث تيتوجه به عدم قطع بااین رو، 
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عنوان   به یاجتماع تيمسئول ایکه آ کند می یبررس این پرسش را یپژوهش خلأ کیحاضر به دنبال پرکردن 

 .منتقل کند ها کتشر یور را بر بهره نهادی زمان هممالکيت اثرات  تواند یم یانجيم یريمتغ

گویی است. با این  پژوهشی نيازمند پاسخ ، موضوع پژوهش حاضر به عنوان یک خلأشدطور که بيان  همان

. مسئوليت اجتماعی هستندهای زیادی برای این پژوهش متصور  حال، علاوه بر این ضرورت، ارزش افزوده

ساز افزایش  محيطی و اخلاقی، زمينه گویی به انتظارات اجتماعی، زیست ها با تقویت اعتماد عمومی و پاسخ شرکت

، کاربرد نتایج این پژوهش به طور کندوضوع را تأیيد وری سازمانی است. حال اگر نتایج پژوهش این م بهره

 کند میبررسی  رااین موضوع  ویژهطور   تواند برای کل جامعه ارزش افزوده ایجاد کند. این پژوهش به عملی می

افزایی و  شود یا از طریق ایجاد هم وری منجر می به تبانی و اقدامات مخرب بهره نهادی زمان هممالکيت که آیا 

دهد. بنابراین، بررسی  پذیری بيشتر سوق می وری و رقابت ها را به سمت بهره جویی در مقياس، شرکت صرفه

وری و مسئوليت  بر بهره نهادی زمان هممالکيت تر از اثرات مثبت یا منفی  دقيق یموضوع پژوهش حاضر به درک

کننده یا  ت اثرات تضعيفدهد تحت چه شرایطی این نوع مالکيت ممکن اس و نشان می انجامد میاجتماعی 

ها و  تواند به مدیران شرکت ها داشته باشد. نتایج این پژوهش می شرکت ۀپذیران کننده بر رفتار مسئوليت تقویت

بهتری در این  های راهبردی های مسئوليت اجتماعی، تصميم گذاران کمک کند تا با درک اهميت فعاليت سرمایه

مدت و بلندمدت، عملکرد اقتصادی و اجتماعی بهتری ارائه  ين منافع کوتاهاتخاذ کنند و با ایجاد تعادل ب باره

ها هنوز مشخص نيست. این پژوهش نشان خواهد  در شرکت نهادی زمان هممالکان دهند. همچنين، هدف نهایی 

ها گره  تمدت هستند یا اینکه حضور آنها با اهداف بلندمدت در شرک داد که آیا این مالکان به دنبال بازدهی کوتاه

 .خورده است

ها  شرکت یور در بهره یاجتماع تيو مسئول نهادی زمان هممالکيت نقش  ران،یا یبا توجه به ساختار اقتصاد

و عدم  ینوسانات اقتصاد ،یساختار یها که با چالش رانیا یاقتصاد طيبرخوردار است. در مح  ژهیو یتياز اهم

 یریپذ و رقابت یور تواند به بهبود بهره یم داریپا یتیریمد یکردهایمواجه است، اتخاذ رو یطيمح یها تيقطع

 یاطلاعات یها گسترده و شبکه یبه منابع مال یدسترس ليبه دل نهادی زمان هممالکان ها کمک کند.  شرکت

 تيمسئول گر،ید یکنند. از سو فایا مؤثر یها نقش شرکت راهبردی یها یريگ ميدر تصم توانند یقدرتمند، م

و بهبود  انیمشتر تیرضا شیافزا ،یاتيعمل یها نهیک عامل مؤثر در کاهش هزیبه عنوان  زين یشرکت یاجتماع

نقش  یبررس ،یطیشرا نيچن در .کندها کمک  به بهبود عملکرد سازمان تواند یشرکت، م یعموم ریتصو

حائز  نظرها از دو  شرکت یور و بهره نهادی زمان هممالکيت  نيب ۀدر رابط یاجتماع تيمسئول یگر یانجيم

در  نهادی زمان هممالکان  ایموضوع کمک کند که آ نیشدن ا به روشن تواند یپژوهش م نی، ااولاست.  تياهم

به دنبال بهبود  ،یاجتماع تيمسئول تيبا درک اهم نکهیا ای ندمحور دار مدت و منفعت کوتاه یکردیرو رانیا

 ییکمک کند تا با شناسا رانیها در ا شرکت رانیبه مد تواند یپژوهش م نیا جیهستند. دوم، نتا یور بلندمدت بهره

بهبود  و یاجتماع تيمسئول تیتقو یمناسب برا راهبردهایی ،یور بر بهره تينوع مالک نیا یمنف ایمثبت  راتيتأث

 ۀدر زمينهای راهبردی  گيری گشای تصميم تواند راه نتایج این پژوهش می ،به طور کلی .کنند نیتدو یور بهره
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وری در شرایط اقتصادی پرچالش ایران  مسئوليت اجتماعی و ارتقای بهره ۀ، توسعنهادی زمان هممالکيت مدیریت 

 .باشد

، پس از آن شود میشناسی تشریح  شود، سپس روش پژوهش بررسی می ۀدر ادامه، ابتدا مبانی نظری و پيشين

 .شود مطرح می هاری و پيشنهادگي و در پایان نتيجه شود میها ارائه و تحليل  یافته

 

 پژوهش ۀنیشیو پ ینظر یمبان

( و نقشی Tian & Twite, 2011شود ) ها تلقی می وری به معنای افزایش کارایی در عملکرد اقتصادی شرکت بهره

گسترده در سطح کل جامعه صورت   ای که تأثير آن به گونه  به ؛اقتصادی دارد ۀها و توسع بنيادی در رشد شرکت

عنوان یکی از   وری و عوامل تأثيرگذار بر آن باید به رو، بهره  این (. ازSolow, 1956شود ) احساس می

این مفهوم زیربنای رشد پایدار و موفقيت بلندمدت  زیراهای اصلی در هر سازمان مورد توجه قرار گيرد،  اولویت

 رابطه بادهد. یکی از عواملی که توجه بسياری از پژوهشگران را به خود جلب کرده و همچنان در  را تشکيل می

است.  نهادی زمان هممالکيت مزایا و پيامدهای آن شواهد نظری و تجربی متنوع و گاه متناقضی ارائه شده است، 

 های ها، اقدامات و تصميم توانند از دانش و تخصص خود در صنعت برای هدایت انگيزه مالکان می این دسته از

(. آنها به مدیریت شرکت دسترسی Gao et al., 2019; Kang et al., 2018ای کارآمد بهره ببرند ) مدیریتی به شيوه

شرکت ایجاد کنند تا آن را به  راهبردهایتوانند تغييرات اساسی در  ( و میEdmans et al, 2019ممتازی دارند )

جویی در مقياس و کسب دانش، سوق دهند  هزینه، از طریق صرفه کم ۀشدن به یک توليدکنند سمت تبدیل

(Schmalz, 2018et al., 2004Oum ;  افزون بر این، مالکيت .)شود  محسوب می راهبردینوعی اتحاد  زمان هم

افزایی از نظر دانش و در نهایت بهبود  ها، ایجاد هم تواند به تقویت روابط تجاری ضمنی ميان شرکت که می

 .(Gao et al., 2019; Porter & Fuller, 1986وری منجر شود ) بهره

، دیدگاه دیگری نيز وجود است مطرح شده نهادی زمان هممالکان حضور  ۀدر مقابل دیدگاه مثبتی که دربار

در چندین شرکت از یک صنعت،  زمان همداری  ، به دليل سهامزمان همدارد که بر این باور است که مالکيت 

گذاران  ، سرمایهویژهطور   گذاران نهادی را کاهش دهد. به های نظارتی سرمایه ممکن است اثربخشی فعاليت

های زمانی، توانایی کمتری در  سهام دارند، به دليل محدودیت زمان همنهادی که در چندین شرکت  زمان هم

 و همکاران  کمپف ۀ(. به گفتKang et al., 2018ود دارند )پذیر خ های سرمایه نظارت بر عملکرد شرکت

(Kempf et al., 2017،) های تحت کنترل  های نظارتی در شرکت با محدودیت نهادی زمان هممالکان که  هنگامی

أمين منافع شخصی خود خواهند بود. در همين ها بيشتر به دنبال ت شوند، مدیران این شرکت خود مواجه می

توانند تأثير منفی بر رفتار  می نهادی زمان هممالکان شان دادند ن (Azar et al., 2018) و همکاران راستا، آزار

گذاران  سرمایه ۀانگيزبه افزایش  زمان همطور مشخص، در صنعت هواپيمایی، مالکيت   شرکتی داشته باشند. به

شده است. منجر نهادی برای تبانی، مشارکت در اقدامات ضدرقابتی و در نهایت افزایش قيمت بليط هواپيما 

ممکن است  نهادی زمان هممالکان های تبانی و محدودیت زمانی صحيح باشند،  بنابراین، در صورتی که فرضيه



 6۹ و همکاران میباسم کر دريح           ها شرکت یور و بهره یزمان نهاد هم تيمالک نيب ۀبر رابط یشرکت یاجتماع تيمسئول یانجينقش م

 

 

مدت تأکيد بيشتری داشته باشند  ها و سود کوتاه تهای توليد، بر افزایش قيم جای تمرکز بر کاهش هزینه به

(Schmalz, 2018که این امر می ) وری شرکت داشته باشد تواند پيامدهای منفی بر بهره. 

 یتمام یها و خواسته ازهاين به دیبا داریپا تيبه موفق یابی دست یها برا شرکت کند یم انيب نفعان یذ نظریۀ

منابع و  ۀنيبه صيبه تخص کردیرو نیکه ا یا گونه  به ؛مناسب ارائه دهند یو به آنها پاسخ کنندتوجه  نفعان یذ

در صورت  دهند یحوزه نشان م نیشده در ا شود. مطالعات انجام منجر شرکت نفعان یذ ۀيکل یراارزش ب جادیا

 دهندقرار  ريشرکت را تحت تأث یريگ ميتصم ندیفرآ توانند یدسته از مالکان م نیا ،نهادی زمان هممالکيت وجود 

(Schmalz, 2018و آن را در جهت پاسخ ) هایی ميتصم نیتر از مهم یکیکنند.  تیهدا نفعان یذ یازهايبه ن ییگو 

آن  رشیدر پذ توانند یم نهادی زمان هممالکان و  کنند یاتخاذ م نفعان یمنافع ذ نيتأم یها در راستا که شرکت

  (.Albitar et al., 2023است ) یاجتماع تيمسئول یو اجرا رشیمؤثر داشته باشند، پذ ینقش

ها داشته باشند. از یک سو، مطابق  بر مسئوليت اجتماعی شرکت  دوگانه یتوانند تأثير می نهادی زمان هممالکان 

این مالکان  (،Gao et al., 2019) و گائو و همکاران (Kang et al., 2018) کانگ و همکاران های پژوهش

ها را به  و شرکت کنندتوانند از مزایای اطلاعاتی خود در راستای بهبود عملکرد مسئوليت اجتماعی استفاده  می

این مالکان به اطلاعات و تخصص آنها در  ۀواقع، دسترسی گسترد سمت ایجاد ارزش بلندمدت سوق دهند. در

کند که در نهایت  پذیرانه اجتماعی هدایت می های مسئوليت ها را به سوی اتخاذ سياست صنایع مختلف، شرکت

و  توانند از دانش می نهادی زمان هممالکان شود. علاوه بر این،  نفعان در بلندمدت می ذی ۀموجب تأمين منافع کلي

 کنندتری اتخاذ  رفتارهای اجتماعی مسئولانه تاها را تشویق کنند  و شرکت بگيرندنظارتی خود بهره  ۀتجرب

(Nizar et al., 2024.) 

 ,.Azar et al) و آذر و همکاران (Kempf et al., 2017) کمپف و همکاران از سوی دیگر، نتایج مطالعات

های  مدت و محدودیت ممکن است به دليل تمرکز بر منافع کوتاه نهادی زمان هممالکان دهند  نشان می (2018

کننده بر مسئوليت اجتماعی شرکت داشته باشند. این  زمانی ناشی از مالکيت چندگانه، تأثيری تضعيف

ها،  جای مشارکت فعال در نظارت بر رفتار اجتماعی شرکت مالکان به د ایننها ممکن است باعث شو محدودیت

 .کنندمدت قرار دهند و از اجرای تعهدات مرتبط با مسئوليت اجتماعی غفلت  اولویت خود را بر سودآوری کوتاه

وری شرکت  مستقيم و مثبت بر بهره یگذاری در مسئوليت اجتماعی تأثير دهد سرمایه شواهد تجربی نشان می

 طرزی جالبتوانند به  کنند، می های مسئوليت اجتماعی مشارکت می طور فعال در فعاليت  هایی که به ارد. شرکتد

 ,.Cheng et alوری را بهبود بخشند ) و در نتيجه عملکرد بهره دهندتوجه انگيزه و تعهد کارکنان خود را افزایش 

2014.) 

هایی که به مسئوليت اجتماعی پایبند هستند، شانس بيشتری  اند سازمان ها نشان داده پژوهشدر همين راستا، 

های  های کاری هستند که ارزش برای جذب و حفظ استعدادهای برتر دارند، زیرا کارکنان بالقوه به دنبال محيط

طور مؤثر در   هایی که مسئوليت اجتماعی را به افزون بر این، شرکت (.Choi et al., 2013) دنآنها را بازتاب ده

 دهندهای سرمایه را کاهش  هزینه وتوانند ارزش بازار خود را افزایش  کنند، می رقابتی خود ادغام می راهبردهای
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وری را فراهم  بهرهگذاری بيشتر در ابتکارات  تری به دست آورند که این امر امکان سرمایه و منابع تأمين مالی بهينه

روابطی پایدار و  تادهد  ها این فرصت را می مسئوليت اجتماعی به شرکت (.Goss & Roberts, 2011آورد ) می

تر به منابع مختلف را تسهيل  دسترسی آسان فقط نفعان کليدی خود برقرار کنند. این تعاملات نه مؤثر با ذی

وری، توان  ها با افزایش بهره . در نتيجه، شرکتکنند میبرداری بهينه از این منابع را نيز تضمين  هند، بلکه بهرنک می

توانند شهرت  های مسئوليت اجتماعی می همچنين، فعاليت (.Cho et al., 2015دهند ) رقابتی خود را ارتقا می

منجر این افزایش اعتبار به جلب وفاداری بيشتر مشتریان و کارکنان  نفعان بهبود بخشند. شرکت را در ميان ذی

 ،کند که در آن بازخورد مثبت ایجاد می ۀیافته یک چرخ کند. شهرت بهبود و حمایت آنها را تقویت میشود  می

از نظر  (.Oum et al., 2004ساز بهبود عملکرد و موفقيت بيشتر سازمان خواهد شد ) نفعان زمينه رضایت ذی

های سبز، مانند کاهش مصرف انرژی، بازیافت منابع ارزشمند  های پایدار و طرح گذاری در روش عملياتی، سرمایه

 Hasan etوری منجر شود ) های عملياتی و در نهایت، افزایش بهره تواند به کاهش هزینه و کاهش ضایعات، می

al., 2018.) مدار و  عنوان نهادی اخلاق  پذیر از نگاه جامعه و بازار به افزون بر این، یک شرکت مسئوليت

کند، بلکه موجب افزایش  به جذب مشتریان جدید کمک می فقط شود. این اعتبار مثبت نه اعتماد شناخته می قابل

 (.Pang & Yuan, 2019بخشد ) وری را بهبود می و در نهایت بهره شود میوفاداری مشتریان فعلی 

ها، دو  وری شرکت و بهره نهادی زمان هممالکيت بين  ۀدر بررسی نقش ميانجی مسئوليت اجتماعی در رابط

 زمان هممالکان مدت  گذاری بلندمدت و کوتاه ها در افق سرمایه د. تفاوت این دیدگاهندیدگاه متفاوت وجود دار

 .نهفته است نهادی

 یایهستند و مزا مسئوليت اجتماعی های فعاليت یطرفدار اجرا معمولاً نهادی زمان هممالکان مثبت،  دگاهیاز د

ها  ، شرکتمسئوليت اجتماعیبه  نداد تی(. با اولوHabel et al., 2016) کنند یرا درک مها  فعاليت نیبلندمدت ا

شامل  نفعان یروابط با ذ تیبه تقو تیو شهرت خود را بهبود بخشند که در نها یسازمان ریتصو توانند یم

و اعتماد به شرکت  یوفادار تیمنافع باعث تقو ییسو هم نی. اشود یمنجر م کنندگان نيکارکنان و تأم ان،یمشتر

 یها تيکه در فعال ییها شرکت ن،یبر ا علاوه (.Cheng & Ahmad, 2010; Tanggamani et al., 2017) شود می

که به اصول  رنديگ یباثبات و بلندمدت قرار م گذاران هیمورد توجه سرما شتريمشارکت دارند، ب مسئوليت اجتماعی

 یارتقا یها پروژه یلازم برا یمنابع مال دنتوان یم ها یگذار هیسرما نی. ادهند یم تياهم یداریو پا یاخلاق

 یندهایآموزش کارکنان و فرآ شرفته،يپ یها ید تا در فناورنها امکان ده د و به شرکتنرا فراهم آور یرو بهره

مثبت  ارتباط (.Liang & Renneboog, 2017; Sahasranamam et al., 2020کنند ) یگذار هیکارآمدتر سرما ديتول

دارد.  ديتأک یور بهره شیدر افزا مسئوليت اجتماعی تيبر اهم زيکارکنان ن تیو رضا مسئوليت اجتماعی نيب

کار دارند و  یبرا یشتريب ۀزيانگ رد،يگ یم یرا جد یاجتماع تيکه احساس کنند شرکتشان مسئول یکارکنان زمان

اند  مثال، مطالعات نشان داده برای (.Wajdi & Mayangsari, 2019) کنند یاحساس م یشتريبه سازمان تعلق ب

از ترک خدمت کارکنان  یکمتر یها با نرخ معمولاًهستند،  بندیپا مسئوليت اجتماعیکه به تعهدات  ییها شرکت
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 یکل یور و بهره شود یمنجر م دیکار جد یرويجذب و آموزش ن یها نهیامر به کاهش هز نیکه ا شوند یمواجه م

 (. Alshbili et al., 2019; Dai & Qiu, 2021) دهد یم شیشرکت را افزا

 یامدهايپ ۀرا دربار یمعتبر یها یاستوار است، نگران یندگینما ۀینظر ۀیکه بر پا یمنف دگاهیدر مقابل، د

 تیریکه مد یزمان دکن یم انيب دگاهید نیا. کند یمطرح م یور و بهره مسئویت اجتماعیبر  نهادی زمان هممالکيت 

معطوف  یسود فور سازی بيشينهبه سمت  شتريمنابع ممکن است ب صيمدت تمرکز دارد، تخص کوتاه یبر بازده

 ،یطیشرا نيچن در (.Ramalingegowda et al., 2021) یاجتماع تيبه تعهدات بلندمدت مسئول یبندیشود تا پا

، اجرا کنندشرکت  ریبهبود تصو یبرا یشیاقدام نما کیعنوان   به فقطرا  یاجتماع تيمسئولممکن است  رانیمد

به  ممکن است کردیرو نید. انهمراه باش یاتيعمل یندهایدر فرآ یواقع یاقدامات با بهبودها نیبدون آنکه ا

نوع نگاه  نیا (.Barnea & Rubin, 2010; Mu et al., 2023شود ) منجر هینادرست سرما صيتخص ایاتلاف منابع 

ممکن  انیکارکنان و مشتر زیراکند؛  فيتضع زيرا ن نفعان یتعاملات با ذ تواند یم یاجتماع تيمسئولبه  یسطح

و تعهد  زهيبه کاهش انگ ممکن استامر  نیکنند که ا یتلق رصادقانهيرا غ یاجتماع تيمسئول یها است تلاش

غفلت از ابتکارات  جه،ينت در(. Nurleni et al., 2018; Navaranti & Puspitosari, 2023شود ) منجر یسازمان

و کاهش  یاتيعمل یها نهیهز شیبه افزا ممکن است یفور یبه نفع سودآور یاجتماع تيمسئول یواقع

 ,Hwang & Kim, 2024; Vashchenko) دهد یرا کاهش م یور بهره در نهایتمنجر شود که  یریپذ رقابت

هماهنگ  یاتيخود را با اهداف عمل یاجتماع تيمسئول راهبردهایکه نتوانند  ییها شرکت ن،یبر ا علاوه (.2017

و  یور حفظ بهره یها برا امر تلاش نیمواجه شوند که ا نفعان یمخالفت ذ ای یتیکنند، ممکن است با نارضا

 یها برنامه نهادی زمان هممالکان اگر  ،بنابراین(. Calabrese et al., 2013) کند یم تر دهيچيرا پ یسودآور

و کاهش  تر فيبه عملکرد ضع ممکن استامر  نینکنند، ا جیرا ترو یو معنادار یواقع یاجتماع تيمسئول

 (.Nizar et al., 2024) منجر شود یور بهره

را بررسی شرکت  یور بهره بر نهادی زمان هممالکيت  و یاجتماع یریپذ تيمسئولثير أت یمطالعات متعدد

 (Liang et al., 2022) و همکاران انگيو ل (Yousefian et al., 2024) و همکاران انيوسفیمثال،  ی. برااند کرده

( Nizar et al., 2024) و همکاران نيزار ن،يهمچن. دارد یور مثبت بر بهره یريتأث یاجتماع تينشان دادند مسئول

مالکيت که  یکنون پژوهش حال، تا نیاند. با ا کرده یرا بررس یور بهره شیدر افزا نهادی زمان هممالکيت نقش 

در  نیشرکت مرتبط کند، انجام نشده است. ا یور به بهره یاجتماع یریپذ تيمسئول ريرا از مس نهادی زمان هم

(، 1402سرایی،  فيلعمدتاً بر ابعاد دیگری همچون سرمایه اجتماعی )که است که در مطالعات داخلی  یحال

 یا اند، نقش واسطه ( و تأمين مالی متمرکز بوده1402، و همکاران آبگينهمحيطی ) افشای اطلاعات زیست

مالکيت نقش مستقيم  ،و همچنين شرکت یور و بهره نهادی زمان هممالکيت  نيدر ارتباط ب یاجتماع تيمسئول

 مغفول مانده است.  رانیا پژوهشی یدر فضا ژهیو  بهبر هر دوی این متغيرها  نهادی زمان هم

را بررسی وری  بر بهره ها تأثير مسئوليت اجتماعی شرکت (Yousefian et al., 2024) یوسفيان و همکاران

هو و  .دارد ها شرکت وری بهره مثبت بر یثيرمسئوليت اجتماعی تأ ابتکارات دادنشان  ی آنانها یافته .کردند
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 یهای چين شرکت در ریسک سقوط قيمت سهامبر  نهادی زمان هممالکيت ثير أت (Hou & Liu, 2023) همکاران

ریسک سقوط قيمت سهام توجه بر  طرزی جالببه  نهادی زمان هممالکيت . نتایج آنان نشان داد کردندرا بررسی 

وری شرکت  بر بهره نهادی زمان هممالکيت تأثير  (Nizar et al., 2024) همکارانو  نيزاراست.  ها اثرگذار شرکت

آنها  نهادی زمان هممالکان آمده توسط  دست ای و تجربه نظارتی به. آنان نشان دادند دانش حرفهکردندرا بررسی 

بر  مسئوليت اجتماعی تأثير (Liang et al., 2022)و همکاران  انگيل دهد.وری شرکت سوق میرا به افزایش بهره

وری را ارتقا  بهره طرزی جالب توجهبه  اجتماعی پذیری مسئوليتنتایج آنان نشان داد  .کردندوری را بررسی  بهره

این کارگيری  و بهکردند زای احتمالی استفاده  برای مقابله با مشکلات درونSLS2 همچنين از روش  دهد. آنان می

به دنبال ارزیابی این موضوع ( Dupire, & M’Zali, 2018. دوپيره و امزالی )نيز مؤید نتایج پيشين آنان بود روش

گذارد، دریافتند رقابت در عملکرد مسئوليت اجتماعی شرکت می ثيری برأکه افزایش رقابت در صنعت چه ت

 ۀرابط( Sun & Stuebs, 2013) مثبت و معنادار بر عملکرد مسئوليت اجتماعی دارد. سان و استوبز یثيرأصنعت ت

 .کردندوری شرکت در آینده در صنایع شيميایی ایالات متحده را بررسی و بهره اجتماعی پذیری مسئوليت بين

وری شرکت  و بهره اجتماعی پذیری مسئوليت توجهی بينجالب مثبت  ۀوتحليل آنان از رابط نتایج حاصل از تجزیه

صنایع در بيشتر وری  تواند به بهره می اجتماعی پذیری مسئوليت دهد کند، که نشان می در آینده پشتيبانی می

 شود. منجر شيميایی

 یمشترک نهاد تيمالک ريتأث نفعان، یو ذ یندگینما یها هیبر نظر هيبا تک( 1404و همکاران ) العبيدی فينص

مشترک  تينشان داد مالکآنان  جینتا .را بررسی کردند یخارج تيتحت فشار شفاف یمال یگزارشگر تيفيبر ک

 تواند یمثبت م گر لیتعد کیعنوان   به یخارج تيدارد و شفاف یمال یگزارشگر تيفيبر ک ميمستق یريتأث ینهاد

را  محيطی مدل عملکرد مالی بر اساس افشای اطلاعات زیست( 1402) و همکاران آبگينهکند.  تیرا تقو ريتأث نیا

معنادار وجود  ای محيطی و عملکرد مالی رابطه نشان داد بين افشای اطلاعات زیست ی آنانها . یافتهارائه دادند

در صنایع آلاینده سبب  ویژهمحيطی به  توجه به افشای اطلاعات زیست کنند میآنان بر اساس نتایج بيان دارد. 

گذاران نهادی و تمرکز  تأثير سرمایه( 1400)و همکاران  کرمی .ها خواهد شد پایدار شرکت ۀایجاد ارزش و توسع

را بررسی  گذاری در نيروی انسانی روی کارایی سرمایه عنوان دو عنصر نظارتی راهبری شرکتی،  مالکيت، به

گذاری در نيروی  که مالکيت نهادی اثری بر کاهش ناکارایی سرمایه بودحاکی از آن نویسندگان نتایج . کردند

دهد. این اثرگذاری در  گذاری در نيروی انسانی را کاهش می ما تمرکز مالکيت ناکارایی سرمایها ،انسانی ندارد

(، 1400) و همکاران نژاد زمان .گذاری مشاهده نشد سرمایه ولی برای کم ،گذاری وجود دارد سرمایه بيش رابطه با

هایی که مدیریت سود رو  در شرکتآنان دریافتند  .را بررسی کردندگذاری وری سرمایهمدیریت سود بر بهرهثير أت

( تأثير شرایط بازار 1400و همکاران ) خوشکار .گذاری بلندمدت کمتر است وری سرمایه ، بهرهوجود دارد به بالا

نشان داد  آنان. نتایج کردندرا بررسی گذاری و مالکيت متقابل نهادی  های سرمایه تأمين مالی فرصت ۀبر رابط

و ارتباط مثبت بين  دارد معنادارمستقيم و  ای گذاری با مالکيت متقابل نهادی رابطه های سرمایه تأمين مالی فرصت

زمانی که شرکت با رقابت بيشتری در بازار  ،گذاری و مالکيت متقابل نهادی های سرمایه تأمين مالی فرصت

بر  رقابت در بازار محصولثير أت( 1400) و همکاران سهمانی اصل .شود ، بيشتر میشود رو می همحصول روب

https://www.sid.ir/search/paper/رقابت%20در%20بازار%20محصول/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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 پذیری مسئوليتبين داد نشان  ایشان نتایج .را بررسی کردنداجتماعی و اهرم مالی  پذیری مسئوليتارتباط بين 

در بازار محصول  زیادرقابت ، همچنين ودارد منفی و معنادار وجود  ای ها رابطهاجتماعی و اهرم مالی شرکت

 تيمالک ريتأث(، 13۹7)و همکاران  اردید .کنداجتماعی و اهرم مالی را تقویت می پذیری مسئوليتمنفی بين  ۀرابط

 متقابل به تيمالک .را بررسی کردند رقابت بازار محصول یانجيم ريشرکت با در نظر گرفتن متغ ییمتقابل بر کارا

 .است شرکت اثرگذار ییکارا بررقابت بازار محصول  یانجيم ريمتغ طریق از ميرمستقيغمستقيم و صورت  

موضوع پژوهش حاضر به  توان دریافت وضوح می به، شدبر اساس آنچه از ادبيات پژوهشی و تجربی بيان 

ها و  فرضيهدر ادامه پس از بيان از این رو، . نيازمند پاسخی دقيق و علمی استپژوهشی،  عنوان یک خلأ

 است.ها ارائه شده  ها در بخش یافته شناسی پژوهش، نتایج حاصل از آزمون فرضيه روش

 

 پژوهش یهاهیفرض

تواند نقشی مؤثر بر  ها، می عنوان یکی از متغيرهای کليدی در ساختار مالکيت شرکت  به نهادی زمان هممالکيت 

به اطلاعات، تخصص و نظارت بر  یدسترس قیاز طر تواند یم تينوع مالک نیا .ها ایفا کند وری شرکت بهره

 یها تیشرکت و محدود نیدر چند زمان هم یدار سهام ليدلدهد، اما در مقابل، به  شیرا افزا یور بهره ت،یریمد

و  نفعان یذ ۀینظر ن،یشود. علاوه بر ا منجر یور و کاهش بهره تیریممکن است به ضعف در کنترل مد ،ینظارت

 ییگو پاسخ یبرا یديکل یاز ابزارها یکیعنوان   شرکت، به یاجتماع تيدارند که مسئول ديتأک تيمشروع ۀینظر

 ،یاجتماع تيمسئول تیبا تقو توانند یم نهادی زمان هممالکان دارد.  یور مهم در بهبود بهره یقشن نفعان، یبه ذ

عملکرد شوند، هرچند تمرکز  یو ارتقا ها نهیکارکنان، بهبود شهرت شرکت، کاهش هز ۀزيانگ شیموجب افزا

های پژوهش  فرضيه ،همين اساسبر  کند. فياثر مثبت را تضع نیا تواند یمدت م از حد بر منافع کوتاه شيب

 اند: حاضر به شکل زیر تبيين شده

 .اثرگذار هستندشرکت  وری بر بهره نهادی زمان هممالکان  اول: ۀيفرض

 .دارند مثبت یاثر ها شرکت یاجتماع تيبر مسئول نهادی زمان هممالکان  دوم: ۀيفرض

 .مثبت دارد یاثر ها شرکت وری بهره ی براجتماع تيمسئول :سوم ۀيفرض

 .گذارند اثر میوری شرکت  بهره بر اجتماعی  مسئوليتاز طریق  نهادی زمان هممالکان  :چهارم ۀفرضي

 

 پژوهش ‌روش

رویدادی یا تجربی و با اتکا بر اطلاعات پس و طرح آن از نوع شبهاست پژوهش جاری از نظر هدف، کاربردی 

و  است کردهاطلاعات استفاده  یآور جمع یبراو تحليل محتوا  یبردار شيپژوهش از روش ف نیا. استآرشيوی 

و  یمال یها و صورت نینو دآور افزار ره سازمان بورس اوراق بهادار تهران، نرم یبا استفاده از بانک اطلاعات

های تحليل فرضيه و بررسی منظور اند. بهشده یآور جمع ازيمورد ن یها ها، داده شرکت وستيپ یها ادداشتی

 ( و ایویوز17 ۀ)نسخ استاتا افزارهای نرم از استفاده رگرسيونی حداقل مربعات معمولی با رویکرد از ،پژوهش
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اثر ميانجی  ،با استفاده از آزمون سوبل ،های آماری در نهایت پس از اجرای مدل. است شده استفاده (13 ۀ)نسخ

 شده است. بررسی مسئوليت اجتماعی 

به غير  1402تا  13۹3شده در بورس اوراق بهادار تهران از سال  های پذیرفتهآماری شامل تمام شرکت ۀجامع

 :زیر هستندمالی است که دارای شرایط  های هها و مؤسساز بانک

 شده باشند.  در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته 1402تا سال  13۹3( از سال 1)

 اسفند هر سال باشد.  2۹تهی به ( پایان سال مالی آنها من2)

 ها تغيير فعاليت یا تغيير سال مالی نداده باشند. ( طی این سال3)

 ( اطلاعات مالی مورد نياز آنها در دسترس باشد. 4)

 سهام شرکت اتفاق نيفتاده باشد.رابطه با ( توقف معاملاتی بيش از شش ماه در 5)

-سال 1060شرکت و در مجموع  106پژوهش حاضر،  ۀعهای حاکم بر جام بر اساس محدودیت ،در نهایت

 اند. های پژوهش انتخاب شده آزمون فرضيهبرای مشاهده 

بررسی برای ونی زیر يهای رگرس، از مدل(Nizar et al., 2024) و همکاران نيزار به پيروی از پژوهش 

 پژوهش استفاده شده است:های این فرضيه

 + MFP i, t = 𝛽0 + 𝛽1ICO𝑖, 𝑡 + 𝛽2PPE 𝑖, 𝑡+ 𝛽3 ROA𝑖, 𝑡 + 𝛽4Sizei, t + 𝛽5LEV𝑖, 𝑡 (1)مدل 

𝛽6MTB𝑖, 𝑡 + 𝛽7 CASH 𝑖, 𝑡 + 𝛽8 AD 𝑖, 𝑡 + 𝛽9 ∆SALE 𝑖, 𝑡 + 𝜀𝑖, 𝑡  

 زمان هممالکيت  ريمتغ بیضر یمعنادار ه،يفرض نیو ملاک عدم رد ا کند میاول را آزمون  ۀي( فرض1مدل )

 ( است.β1) نهادی

 

 + CSR i, t = 𝛽0 + 𝛽1ICO𝑖, 𝑡 + 𝛽3PPE 𝑖, 𝑡+ 𝛽4ROA𝑖, 𝑡 + 𝛽5Sizei, t+ 𝛽6LEV𝑖, 𝑡  (2)مدل 

𝛽7MTB 𝑖, 𝑡 + 𝛽8 CASH 𝑖, 𝑡 + 𝛽8 AD 𝑖, 𝑡 + 𝛽9 ∆SALE 𝑖, 𝑡 + 𝜀𝑖, 𝑡 

 زمان هممالکيت و ملاک عدم رد این فرضيه، معناداری ضریب متغير کند  میرا آزمون  دوم ۀ( فرضي2مدل )

 ( است.β1) نهادی

 + MFP i, t = 𝛽0 + 𝛽1CSR𝑖, 𝑡 + 𝛽2PPE 𝑖, 𝑡+ 𝛽3 ROA𝑖, 𝑡 + 𝛽4Sizei, t + 𝛽5LEV𝑖, 𝑡 (3)مدل 

𝛽6MTB𝑖, 𝑡 + 𝛽7 CASH 𝑖, 𝑡 + 𝛽8 AD 𝑖, 𝑡 + 𝛽9 ∆SALE 𝑖, 𝑡 + 𝜀𝑖, 𝑡  

 

 زمان هممالکيت و ملاک عدم رد این فرضيه، معناداری ضریب متغير کند  میرا آزمون  سوم ۀ( فرضي3مدل )

 ( است.β1) نهادی

 ,MFP 𝑖, 𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1ICO𝑖, 𝑡 +𝛽2 CSR𝑖, 𝑡+ 𝛽3PPE 𝑖, 𝑡+ 𝛽4ROA𝑖, 𝑡 + 𝛽5Sizei, t + 𝛽6LEV𝑖 (4)مدل 

𝑡 + 𝛽7MTB 𝑖, 𝑡 + 𝛽8 CASH 𝑖, 𝑡 + 𝛽9 AD 𝑖, 𝑡 + 𝛽10 ∆SALE 𝑖, 𝑡 + 𝜀𝑖, 𝑡 

 شدهگری بررسی  با توجه به اینکه در این پژوهش نقش ميانجیکند.  میرا آزمون  چهارم ۀي( فرض4مدل )

. ارائه شود بارهصورت نسبی یا کامل عمل کند، لازم است توضيحاتی در این   تواند به است و این نقش می

نسبت به  چهارموری شرکت )متغير وابسته( در مدل  )متغير مستقل( بر بهره نهادی زمان هممالکيت چنانچه تأثير 
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مدل اول کاهش یابد اما همچنان معنادار باقی بماند، مسئوليت اجتماعی نقش ميانجی نسبی خواهد داشت. اما اگر 

نقش  ۀدهند نشانامر ت دیگر معنادار نباشد، این وری شرک بر بهره نهادی زمان هممالکيت ، اثر چهارمدر مدل 

منظور ارزیابی معناداری اثر غيرمستقيم   توان به گری کامل مسئوليت اجتماعی است. در این صورت، می ميانجی

 .وری شرکت از طریق مسئوليت اجتماعی، از آزمون سوبل استفاده کرد بر بهره زمان هممالکيت 

 زمان هممالکيت ، ICOوری شرکت؛  ، بهرهMFP، مسئوليت اجتماعی شرکت؛ CSR(، 3( تا )1های ) در مدل

، اهرم LEV؛ شرکت ۀ، اندازSizeها؛ ، بازده داراییROAتجهيزات؛  و آلاتاموال، ماشين ، خالصPPE؛ نهادی

تغييرات فروش  ∆SALE، ميزان وجوه نقد شرکت CASHی، نسبت ارزش بازار به ارزش دفتر MTBمالی؛ 

 تبليغات و بازاریابی است.  ۀهزین ADو شرکت 

 

  ی متغیرهای پژوهشریگ اندازه

 وابسته ریمتغ

 و( Köke & Renneboog, 2005) بوگ رنه و کوک دنبال و به( Nizar et al., 2024) و همکاران نيزاربه پيروی از 

شده به عنوان  محاسبه)ارزش افزوده  از نسبت( MFP) شرکت وریبهره ،(Tian & Twite, 2011) توئيت و تيان

ه است. در شد یرگي اندازهای  نيروی کار و مخارج سرمایه ۀبه جمع هزین (کل مواد ۀنیکل فروش و هز نيتفاوت ب

 یها یورود ۀانداز  به تواند یشرکت نم رایاست، ز یناکارآمد ۀدهند نشان باشد، 1کمتر از  یور بهرهاگر  ،این راستا

معادل  قاًيدق یکه خروج زمانیتعادل است،  ۀدهند نشان 1برابر  یور بهره. کند ديتول یخروج ،یمصرف

 رایاست، ز زیاد ییکارا ۀدهند نشان 1از  شتريب یور بهره .نشده است جادیا یا و ارزش افزوده ستها یورود

 کند. جادیکند و ارزش افزوده ا ديتول ها ینسبت به ورود یشتريب یخروج است شرکت توانسته
 

 مستقل ریمتغ

طور   اشاره دارد که به ینهاد گذاران هیبه سرما و است (ICO) نهادی زمان هممالکيت حاضر  ۀمستقل مطالع ريمتغ

به عبارت  (.He & Huang, 2017) صنعت خاص سهامدار هستند کیدو شرکت فعال در  کم دستدر  زمان هم

درصد  5 کم دست زمان هم و باشد دارا را سهامدرصد  5 کم دستشرکت  کیدر  ینهاد یگذار هیاگر سرما گر،ید

 زمان همعنوان مالک   به گذار هیسرما نیتحت تملک داشته باشد، ا زيدر همان صنعت را ن یگریشرکت د سهام

ن یآورد نو افزار ره از نرم ینهاد تياطلاعات مربوط به مالک ر،يمتغ نیسنجش ا یبرا .شود یشناخته م ینهاد

 اريو سپس درصد سهام در اخت ییراستا، ابتدا صنعت مربوط به هر شرکت شناسا نیاستخراج شده است. در ا

 ت،یاست. در نها شدهصنعت سهامدار هستند، محاسبه  هم شرکتِ کیاز  شيکه در ب ینهاد گذاران هیسرما

در نظر گرفته شده  نهادی زمان هممالکيت  ريعنوان متغ  در سطح شرکت به یمالکان نهاد نیمجموع درصد سهام ا

 .است

 



 1403(، 61، پياپی)سومهای حسابداری مالی، سال شانزدهم، شماره  پژوهش 76

 

 

 متغیر میانجی

 ،اعلام کرده KLD معروف به ییکایآمر مؤسسۀکه  اساس معيارهایی بر یاجتماع  تيمسئولاجتماعی:   مسئوليت

ها شرکت ۀمدیر هيئتفعاليت  گزارش از اطلاعاتیابی به این  برای دست ،پژوهشاین در  شده است. یريگ اندازه

عد هر بُ واست در نظر گرفته شده عد چهار بُ متشکل یاجتماع  مسئوليت اساس این معيار،  است. برشده  استفاده

ابعاد شامل مشارکت اجتماعی، روابط کارکنان،  این. را داردآن نقاط قوت و ضعف مخصوص به خود 

مدیره به مجمع  از طریق تحليل محتوای گزارش فعاليت هيئت ،. در ادامههستندزیست و ویژگی محصولات  محيط

شده  مطرحهای  پرسشبرای ، در این ابعاد نقطه قوت ایدر صورت وجود هر نقطه ضعف عمومی صاحبان سهام، 

  جمع نقاط قوت و نقاط ضعف به ،پس از آن. ه استشد گرفته نظر عدد صفر در صورت این غيرو در  کیعدد 

 پذیری اجتماعی ابعاد مسئوليت ۀنمر ،نقاط ضعف مربوطجمع نقاط قوت از جمع تفاضل  دست آمده و سپس با

طبق بالا با جمع تمام ابعاد  ،(Mishra et al., 2011) به پيروی از ميشرا و همکاران نهایت،. در ه استآمدبه دست 

 اجتماعی است.  مسئوليت عملکرد ۀدهند دست خواهيم یافت که نشان یکل ۀنمر ک( به ی3) ۀرابط

 CSRt= COMt+ PROt+ EMPt +ENVt (3) ۀرابط

 (.Mishra et al., 2011) اند آورده شده( 1)نگارۀ هایی از نقاط قوت و ضعف ابعاد مسئوليت اجتماعی در نمونه

 یشرکت یاجتماع تیابعاد مسئول تاز نقاط ضعف و قو ییهانمونه :1 ۀنگار
Table 1: Examples of Strengths and Weaknesses of Corporate Social Responsibility Dimensions 

 ضعف نقاط قوت نقاط ریمتغ

 یاجتماع مشارکت

(COM) 

 خيریه های کمک -1

 و غيرانتفاعی های سازمان به کمک) نوآورانه های کمک-2

 (عمومی های رطرح د مشارکت

 اثر نامطلوب اقتصادی )اثر منفی بر کيفيت-1

 زندگی و تعطيلی کارخانه(

 عدم پرداخت ماليات -2

 کاکنان روابط

(EMP) 

 به اشتراک گذاشتن سود نقدی -1

 بازنشستگیمزایای  -2

 ضعف بهداشت و ایمنی -1

 کاهش نيروی کار -2

 ستیز طيمح

(ENV) 

 هایی با آلایندگی کمتر( انرژی پاک )استفاده از سوخت -1

 یاکنترل آلودگی هوا و کاهش گازهای گلخانه -2

 های خطرناکتوليد زباله -1

پرداخت جریمه به دليل نقض مقررات مدیریت -2

 زباله

 محصولات یژگیو

(PRO) 

 کيفيت محصول -1

 ایمنی محصول -2

 ایمنی محصول برایپرداخت جریمه  -1

 پرداخت جریمه برای تبليغات منفی -2

 

 متغیرهای کنترلی

ها لحاظ در مدلزیر به شرح  کنترلی متغيرهای (،Nizar et al., 2024) و همکاران نيزاربه پيروی از پژوهش 

 اند: شده
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تجهيززات   و آلاتاموال، ماشين خالص طبيعی لگاریتم که از طریق (؛PPEآلات و تجهيزات )اموال، ماشين خالص

وری را  توانزد بهزره   آلات و تجهيزات جدید می های ثابت مانند ماشين گذاری در دارایی سرمایه محاسبه شده است.

 .(Edmans et al., 2018از طریق بهبود کارایی عملياتی افزایش دهد )

(؛ که برابر است با نسبت تفاوت فروش سال جاری با سال قبل و فزروش سزال   SAEL∆تغييرات فروش شرکت )

هزای   جزویی  وری را از طریزق صزرفه   توانزد بهزره   است که می بيشترافزایش فروش معمولاً به معنای تقاضای  قبل.

 .(Edmans et al., 2018بخشد )سازی منابع بهبود  مقياس و بهينه

شزده   گيزری  انزدازه  ی شزرکت هزا داراییجمع  سود خالص و نسبت با استفاده از (؛ کهROA) ها نرخ بازده دارایی

 بيشزتر وری  ها برای توليد سود است که به بهزره  مؤثر از دارایی ۀاستفاد ۀدهند بالا نشان های نرخ بازده دارایی است.

 .(Nizar et al., 2024مرتبط است )

ارزش دفتزری حقزوق صزاحبان     ارزش بازار بزه  (: برابر است با نسبتMTBنسبت ارزش روز به ارزش دفتری )

توانزد بزه افززایش منزابع      ارزیابی مثبت بازار از پتانسيل بازدهی است که می ۀدهند بالاتر نشان MTB نسبت سهام.

 .(Nizar et al., 2024شود ) منجر وری الی برای بهبود بهرهم

تزر معمزولاً از    های بزرگ شرکتهای شرکت. دارایی کل طبيعی که عبارت است از لگاریتم (SIZEشرکت ) ۀانداز

شزود   وری مزی  افزایش بهرهشوند که باعث  مند می های پيشرفته بهره های مقياس و دسترسی به فناوری جویی صرفه

(Köke & Renneboog, 2005). 

معتزدل از اهزرم    ۀدر حزالی کزه اسزتفاد    هزا. دارایزی  کل به هابدهی کل (؛ که برابر است با نسبتLEVمالی ) اهرم

 تواند به فشار مالی بيشزتری  های توليدی فراهم کند، بدهی زیاد می گذاری در ظرفيت تواند منابعی برای سرمایه می

 .(Hasan et al., 2018شود که ممکن است کارایی عملياتی را مختل کند ) منجر

های شرکت به دسزت  دارایی کل وجوه نقد شرکت بر ۀتقسيم ماند (: که از طریقCASHميزان وجوه نقد شرکت )

تری بگيرنزد و در   مالی سریع های تصميم تادهد  ها این امکان را می داشتن ذخایر نقدی قوی به شرکتآمده است. 

 .(Nizar et al., 2024گذاری کنند ) د، سرمایهنشو منجر وری به بهبود بهره احتمال داردهای رشدی که  فرصت

بازاریابی و تبليغات افشاشده در گزارش فعاليت  ۀ(: که از طریق تقسيم ميزان هزینADتبليغات و بازاریابی ) ۀهزین

 در صورتی که به، تبليغاتی و بازاریابی مؤثر راهبردهای های شرکت به دست آمده است.دارایی مدیره بر کل هيئت

د و باعزث افززایش فزروش و    نز ند جذب و نگهزداری مشزتریان را تسزهيل کن   نتوا می ،دنطور کارآمد مدیریت شو 

 .(Köke & Renneboog, 2005) دنوری شو بهره

 

 پژوهش های افتهی
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 ريمربوط به متغ اطلاعات. دهد یپژوهش را نشان م نیمورد مطالعه در ا یرهايمتغ یفيآمار توص (2) نگارۀ

 نیاند. ا شده لیبالاتر متما ریها به سمت مقاد داده دهد ینشان م 206/1 انهيو م 324/1 نيانگيشرکت با م یور بهره

محدود شرکت با  یاز وجود تعداد یناش یاختلاف نيو چن است انهياز م شتريب نيانگياست که م ليدل نیامر به ا

 ۀدهند نشان زين 545/1مثبت  یچولگ ن،ياند. همچن شده نيانگيم شیافزااست که باعث  زیاد اريبس یور بهره

 نيانگياست که م نيانگياز م بيشتر اريبس یور شرکت با بهره یو تعداد کم تر نیيها در سطوح پا داده شتريتمرکز ب

نشان  2 انهيو م 8۹4/1 نيانگيم ،یاجتماع تيمسئولمتغير  رابطه بادر  .اند سوق داده بيشتر ریرا به سمت مقاد

 نيانگيبودن م تر نیيحال، پا نیهستند. با ا نيانگيبالاتر از م یاجتماع تيمسئول یها دارا از شرکت یمين دهد یم

از  یبرخ فقطو  ستيچندان بالا ن یاجتماع تيمسئول یدر کل نمونه، سطح کل دهد ینشان م انهينسبت به م

 یها توجه در داده جالب  یپراکندگ انگريب 703/1 اريانحراف مع اند. داشته یعملکرد بهتر نهيزم نیها در ا شرکت

 به ريمتغ نیا عیآن است که توز ۀدهند که مثبت است، نشان 36۹/0 یاست و چولگ یاجتماع تيمربوط به مسئول

نبوده  کنواختیصورت   ها به شرکت نيها در ب داده یشده و پراکندگ لیمتما بيشتر ریبه سمت مقاد یطور نسب 

 یها شرکت شتريب دهد ینشان م 387/0 انهيو م 382/0 نيانگيم ،نهادی زمان هممالکان  ريمتغ رابطه با در است.

 نیا ۀانيو م نيانگيم یکیهستند. نزد یمشابه نهادی زمان هممالکان ساختار  یپژوهش دارا نیدر ا یبررس تحت

اطلاعات مربوط به سایر  کند. یيد میأو این موضوع را ت هاست داده کنواختینسبتاً  عیتوز ۀدهند نشان نيز ريمتغ

 به همين ترتيب قابل تفسير است. (2)نگارۀ متغيرها نيز در 
آمار توصیفی متغیرهای پژوهش: 2نگارۀ   

Table 2: Descriptive statistics of the research variables 
 یدگيکش یچولگ اريمع انحراف نیکمتر نیشتريب انهيم نيانگيم ريمتغ نام

 121/5 545/1 38۹/0 874/0 521/2 206/1 324/1 شرکت یور بهره

 ۹51/1 36۹/0 703/1 0 6 2 8۹4/1 یاجتماع تيمسئول

 571/1 074/0 306/0 0 ۹02/0 387/0 382/0 ینهاد زمان هم تيمالک

 ۹64/2 111/1 2۹6/4 4۹5/1 ۹06/14 138/4 653/5 یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت

 523/5 1۹7/01 523/1 01۹/10 315/21 174/14 631/14 شرکت ۀانداز

 025/4 0۹6/1 184/0 -155/0 805/0 147/0 1۹1/0 ها ییدارا بازده نرخ

 231/2 -176/0 182/0 177/0 878/0 541/0 537/0 یمال اهرم

 ۹28/3 16۹/1 008/0 003/0 037/0 012/0 014/0 غاتيتبل و یابیبازار یهانهیهز

 61۹/2 -445/0 0۹17/0 032۹/0 4۹6/0 345/0 338/0 نقد وجوه

 ۹15/3 022/1 3۹2/0 -101/0 672/1 308/0 367/0 شرکت فروش راتييتغ

 102/3 823/1 72۹/1 082/8 24۹/1۹ 836/12 111/13 زاتيتجه و آلات نيماش اموال،

 

 یسوم نشان داد الگو تااول  یها هيفرض یپاگان و هاسمن برا-بروش یالگو صيتشخ یها آزمون جینتا یبررس

 یها آزمون جینتا انتخاب شده است. ها هيفرض نیا یبا اثرات ثابت به عنوان مدل مناسب برا یبيترک یها داده

 دیيأت زي( نیخودهمبستگ یبررس ی)برا جی( و آزمون وولدرانسیوار یناهمسان یبررس ینمایی )برا نسبت درست
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 یبرا ل،يدل نيبه هم جملات اخلال وجود دارد. نيب یالیسر یو خودهمبستگ انسیوار یناهمسان کرد

 استفاده شده است. ییمدل نها یدر اجرا AR1با اعمال پارامتر  EGLSمشکلات از روش برآورد  نیا کردن برطرف

دهد. با عنایت به ضریب و سطح معناداری متناظر با اول پژوهش حاضر را نشان می ۀ( آزمون فرضي3)نگارۀ 

در سطح اطمينان  کردتوان بيان ، می008/0و  00032/0ترتيب برابر است با  ی که بهنهاد زمان هم يتمالکمتغير 

اول  ۀفرضياین رو،  ؛ ازمثبت و معنادار دارد یوری شرکت اثر ی بر بهرهنهاد زمان هم يتمالک ،درصد ۹5بالای 

 .شود رد نمیپژوهش 
 (1نتایج برآورد مدل رگرسیونی ) :3نگارۀ 

Table 3: Results of the estimation of regression model (1) 
 شرکت یور بهره: وابسته ریمتغ

VIF ۀآمار احتمال t ۀآمار t بیضر استاندارد یخطا 

 ریمتغ

 ریمتغ

 ینهاد زمان هم تيمالک 00032/0 00012/0 644/2 008/0 01/1
 یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت 0022/0 0007/0 113/3 001/0 38/1
 شرکت ۀانداز 00۹1/0 0062/0 450/1 147/0 06/1
 ها ییدارا بازده نرخ 133۹/0 031۹/0 1۹0/4 0001/0 38/1
 یمال اهرم 052۹/0 133/0 3۹6/0 6۹1/0 1/1
 غاتيتبل و یابیبازار یهانهیهز 124۹/0 321/0 38۹/0 6۹7/0 06/1
 نقد وجوه 243/0 088/0 754/2 006/0 03/1
 شرکت فروش راتييتغ 0182/0 0101/0 7۹7/1 072/0 08/1
 زاتيتجه و آلات نيماش اموال، 0012/0 0016/0 74۹/0 464/0 03/1
 أمبد از عرض 5645/0 101/0 572/5 0001/0 -
 اول ۀمرتب وياتورگرس 477/0 144/0 30۹/3 001/0 -

 f ۀآمار 58/1۹

 f ۀآمار احتمال 0001/0

 واتسون-نيدورب 0۹/2
 شده لیتعد نييتع بیضر 6۹/0

دهد. با عنایت به ضریب و سطح معناداری متناظر با دوم پژوهش حاضر را نشان می ۀ( آزمون فرضي4)نگارۀ 

در سطح اطمينان  کردتوان بيان ، می024/0و  001۹/0ترتيب برابر است با  که به نهادی زمان هممالکيت متغير 

؛ از این رو، مثبت و معنادار دارد یها اثر بر مسئوليت اجتماعی شرکت نهادی زمان هممالکيت  ،درصد ۹5بالای 

 شود. مین رددوم پژوهش  ۀفرضي
 (2نتایج برآورد مدل رگرسیونی ) :4نگارۀ 

Table 4: Results of the estimation of regression model (2) 
 یاجتماع تيمسئول: وابسته ريمتغ

VIF ۀآمار احتمال t ۀآمار t بیضر استاندارد یخطا 

 ريمتغ

 ريمتغ

 ینهاد زمان هم تيمالک 001۹/0 00067/0 844/2 024/0 01/1
 یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت 0026/0 0045/0 581/0 57۹/0 38/1
 شرکت ۀانداز ۹0۹/0 06۹/0 0۹۹/13 0001/0 06/1
 ها ییدارا بازده نرخ 0۹1/0 157/0 577/0 581/0 38/1
 یمال اهرم -135/0 121/0 -115/1 301/0 1/1
 غاتيتبل و یابیبازار یهانهیهز 212/3 156/1 778/2 027/0 06/1
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 نقد وجوه 541/0 371/0 461/1 187/0 03/1
 شرکت فروش راتييتغ 278/0 056/0 ۹21/4 0017/0 08/1
 زاتيتجه و آلات نيماش اموال، 023۹/0 00۹1/0 614/2 034/0 03/1
 أمبد از عرض 301/0 052/0 742/5 0001/0 -
 اول ۀمرتب وياتورگرس 548/0 062/0 824/8 0001/0 -
 دوم ۀمرتب وياتورگرس 025/0 013/0 873/1 103/0 -

 f ۀآمار 87/21

 f ۀآمار احتمال 0001/0

 واتسون-نيدورب 073/2
 شده لیتعد نييتع بیضر 74/0

دهد. با عنایت به ضریب و سطح معناداری متناظر با سوم پژوهش حاضر را نشان می ۀ( آزمون فرضي5)نگارۀ 

 ۹5در سطح اطمينان بالای  کردتوان بيان ، می014/0و  015/0ترتيب برابر است با  متغير مسئوليت اجتماعی که به

پژوهش رد  سوم ۀفرضي؛ از این رو، مثبت و معنادار دارد یها اثر شرکتوری  بر بهرهمسئوليت اجتماعی  ،درصد

 شود. نمی

 

 (3نتایج برآورد مدل رگرسیونی ) :5نگارۀ 

Table 5: Results of the estimation of regression model (3) 
 شرکت یور وابسته: بهره ریمتغ

VIF ۀآمار احتمال t ۀآمار t بیضر استاندارد یخطا 

 ریمتغ

 ریمتغ

 یاجتماع تيمسئول 015/0 006/0 4۹1/2 014/0 01/1
 یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت 0021/0 0008/0 678/2 008/0 38/1
 شرکتۀانداز 012/0 0047/0 686/2 0084/0 06/1
 ها ییدارا بازده نرخ 123/0 033/0 6۹4/3 0004/0 38/1
 یمال اهرم 073/0 043/0 672/1 0۹7/0 1/1
 غاتيتبل و یابیبازار یهانهیهز 067/0 383/0 176/0 86/0 06/1
 نقد وجوه 221/0 0858/0 566/2 0117/0 03/1
 شرکت فروش راتييتغ 0104/0 0131/0 802/0 423/0 08/1
 زاتيتجه و آلات نيماش اموال، 0010۹/0 0015/0 701/0 484/0 03/1
 أمبد از عرض 574/0 086/0 677/6 0001/0 -
 اول ۀمرتب وياتورگرس 504/0 051/0 87/۹ 0001/0 -

 f ۀآمار 851/1۹

 f ۀآمار احتمال 0001/0

 واتسون-نيدورب 0۹۹/2
 شده لیتعد نييتع بیضر 6۹/0

 

دهند. با عنایت به ضریب و سطح و نتایج آزمون سوبل را نشان می چهارم ۀآزمون فرضي( 7( و )6)های  نگاره

و  00041/0ترتيب برابر است با  و مسئوليت اجتماعی که به نهادی زمان هممالکيت معناداری متناظر با متغير 

در سطح  کردان توان بيبرای مسئوليت اجتماعی، می 002/0و  017/0و  نهادی زمان هممالکيت برای  026/0

مثبت و معنادار  یوری شرکت اثر ی بر بهرهاجتماع تيمسئولو  نهادی زمان هممالکيت  ،درصد ۹5اطمينان بالای 

. نتایج آزمون شد( نيز بررسی 7)نگارۀ نتایج آزمون سوبل در  ،ميانجی ۀبررسی فرضي؛ از این رو، به منظور دارند
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با تقویت  نهادی زمان هممالکان حضور  کند میو بيان است ميانجی  ۀ( گواهی بر عدم رد فرضي7)نگارۀ سوبل در 

 شود. ها می وری شرکت اجتماعی موجب ارتقای بهره  مسئوليت
 (4نتایج برآورد مدل رگرسیونی ): 6نگارۀ 

Table 6: Results of the estimation of regression model (4) 
 شرکت یور بهره: وابسته ریمتغ

VIF ۀآمار احتمال t ۀآمار t بیضر استاندارد یخطا 

 ریمتغ

 ریمتغ

 ینهاد زمان هم تيمالک 00041/0 00018/0 224/2 026/0 01/1
 یاجتماع تيمسئول 017/0 0058/0 017/3 002/0 78/1
 یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت 0022/0 006۹/0 30۹/3 001/0 40/1
 شرکت ۀانداز 012۹/0 0044/0 8۹4/2 003۹/0 06/1
 ها ییدارا بازده نرخ 126/0 027/0 51۹/4 0001/0 26/1

 یمال اهرم 068/0 04۹/0 3۹0/1 164/0 86/1
 غاتيتبل و یابیبازار یهانهیهز 120/0 33۹/0 354/0 723/0 06/1
 نقد وجوه 236/0 072/0 251/3 0012/0 03/1
 شرکت فروش راتييتغ 0106/0 0108/0 ۹31/0 352/0 3۹/1
 زاتيتجه و آلات نيماش اموال، 00126/0 0018/0 704/0 481/0 02/1
 أمبد از عرض 586/0 074/0 062/8 0001/0 -
 اول ۀمرتب وياتورگرس 4۹6/0 047/0 683/10 0001/0 -

 f ۀآمار 551/1۹

 f ۀآمار احتمال 0001/0

 واتسون-نيدورب 0۹7/2
 شده لیتعد نييتع بیضر 6۹/0

 

 سوم ۀیفرض سوبل آزمون: 7 ۀنگار
Table 7: Sobel Test for the Third Hypothesis 

 

 یریگجهیبحث و نت

سود، نقشی اساسی در بهبود عملکرد اقتصادی و رفزاه   سازی بيشينهبهينه از منابع برای  ۀاستفادوری، به معنای  بهره

اسزت   نهزادی  زمان هممالکان ویژه   ها و به وری ساختار مالکيت شرکت اجتماعی دارد. یکی از عوامل مؤثر بر بهره

دو دیدگاه  شدبيان  ،در این زمينه. صنعت اشاره دارد ی همها که به سهامداران نهادی با مالکيت مشترک در شرکت

را  نهادی زمان هممالکان  اولدیدگاه  .دنوجود داروری شرکت  و بهره نهادی زمان هممالکان  بارۀمتفاوت درنظری 

داند، در حالی کزه دیزدگاه    وری از طریق اشتراک دانش و نظارت کارآمد می عنوان عاملی مثبت در افزایش بهره  به

همچنين، . کند وری را مطرح می و اثر منفی بر بهره داردمدت اشاره  های کوتاه های نظارتی و اولویت دوم به چالش

وری را از طریق  تواند بهره میها  شرکتاجتماعی   مسئوليتهای  فعاليت دادنفعان و شواهد تجربی نشان  ذی ۀنظری

و تقویزت روابزط    ، دسترسی آسان به منابع مالی، افزایش شهرت و اعتبار، حفظ و تقویت مشتریانها کاهش هزینه

اجتماعی نيزز بزه     مسئوليتهای  فعاليتبر  نهادی زمان هممالکان حضور تأثير  ،با این حالسهامداران افزایش دهد. 

آزمون آمارۀ احتمال  مسیر میانجی ضرایب از مدل

( و 2) های مدل سوبل

(4) 

 03۹/0 ها وری شرکت بهره <اجتماعی  مسئوليت < نهادی زمان هممالکيت 
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 نیز ا. پذیری را تقویت یا تضزعيف کنزد   تواند این مسئوليت مدت آنها وابسته است که می دیدگاه بلندمدت یا کوتاه

 تيز نزوع مالک  نیاست که تحت آن، ا یطیشرا یبررس تيو اهم نهادی زمان هممالکيت پارادوکس  ۀدهند نشان امر

هزدف پزژوهش حاضزر     ،در همزين راسزتا   منجزر شزود.   رانزه یپذ تيمسئول یرفتارها فيتضع ایبه بهبود  تواند یم

و  نهزادی  زمزان  هزم مالکزان  توانزد در بزين حضزور     بود که آیا مسئوليت اجتمزاعی مزی  پرسش گویی به این  پاسخ

اثزرات مثبزت   کننزدۀ   منتقزل و اگر اثری ميانجی دارد، آیا ایزن متغيزر   ؛ ها اثری ميانجی داسته باشد وری شرکت بهره

 .وری شرکت است یا اثرات منفی آنان بر بهره نهادی زمان هممالکان 

دارد هزا   شرکت وری بهرهمثبت و معنادار بر  یريتأث نهادی زمان هممالکيت نشان داد اول پژوهش  ۀفرضي جینتا

. کنزد  شزتند، حمایزت مزی   دا ديز تأک نهادی زمان هممالکان  یو کنترل یکه بر نقش نظارت یپردازان هینظر دگاهید و از

 قیز از طر ،نهزادی  زمان هممالکان کند که  آمده در راستای ادبيات پژوهشی از این دیدگاه حمایت می دست به ۀنتيج

و  هزا  نزه یکزاهش هز  یلازم بزرا  ۀنز يزم توانند یصنعت، م هم یها شرکت نيدانش ب ییافزا و هم راهبردی یاتحادها

و  نيززار راسزتا بزا پزژوهش     اول هزم  ۀنتزایج فرضزي  را فزراهم کننزد.   بهتر  وری ی و در نتيجه بهرهریپذ بهبود رقابت

 است. (Nizar et al., 2024) همکاران

مسئوليت اجتماعی و معنادار بر  مثبت یريتأث نهادی زمان هممالکيت نشان داد  دوم ۀيآزمون فرض جینتا

 نظریۀ ،فرضيه دوم ۀراستای نتيجدر . کند حمایت می نهادی زمان هممالکان و از دیدگاه بلندمدت دارد ها  شرکت

مالکان  ،در این بيننفعان برای موفقيت پایدار شرکت تأکيد دارد.  نفعان بر اهميت توجه به نيازهای تمامی ذی ذی

نيازهای  کردن برطرفها را به سمت  گيری، شرکت د با تأثيرگذاری بر فرآیند تصميمنتوان می نهادی زمان هم

توانایی، گيری از  با بهرهتوانند  آنان می ،به عبارت بهتر. دناجتماعی سوق ده  نفعان و پذیرش مسئوليت ذی

نفعان هدایت  ها را به سمت ایجاد ارزش بلندمدت و تأمين منافع ذی خود، شرکت ۀگسترداطلاعات و تخصص 

  (Hou et al., 2023) راستا با پژوهش هو و همکاران حاضر هم ۀنتایج فرضي. کنند

 است.

معنزادار بزر    و مثبزت  یريتزأث   تيمسئول و نهادی زمان هممالکان حضور نشان داد سوم  ۀفرضي جینتا ،در نهایت

 ريز متغ کیز عنزوان    بزه  مسئوليت اجتمزاعی  نشان داد یيد این نتایجأبا ت زيدارند. آزمون سوبل نها  وری شرکت بهره

ادبيات پژوهشی در ایزن   .کند یم فایا ها وری شرکت و بهره نهادی زمان هممالکان بين  ۀمؤثر در رابط ینقش یانجيم

نزد.  نک ها ایفا مزی  وری شرکت مهم در افزایش بهره ینقش ها شرکت اجتماعی  مسئوليتهای  فعاليت کند میبيان باره 

تر بزه   دسترسی آسان های عملياتی، کارکنان، جذب و حفظ استعدادها، کاهش هزینه ۀها با ارتقای انگيز این فعاليت

نيزز از   نهزادی  زمان هممالکان بخشند.  وری و توان رقابتی را بهبود می نفعان، بهره و تقویت روابط با ذی منابع مالی

وری  تواننزد بهزره   ی، مزی وکار با انتظارات اجتماع سوکردن اهداف کسب طریق حمایت از مسئوليت اجتماعی و هم

راستا با ادبيات پژوهشزی، عزلاوه بزر ضزرورت حضزور       سوم هم ۀنتایج فرضياز این رو،  .ها را ارتقا دهند شرکت

 وری بهزره بهبود  یبرا یعنوان ابزار  به های مسئوليت اجتماعی فعاليتاز  یريگ بهره تياهم ،نهادی زمان هممالکان 

 .  کند میرا برجسته 
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 تواننزد  یخزود، مز   ۀدانزش و اطلاعزات گسزترد    ها، ییاز توانا یريگ با بهره نهادی زمان هممالکان  ،یطور کل  به

پزژوهش،   نیز را ارتقزا دهنزد. در ا   یاجتماع تيو تعهدات مسئول کنند تیها تقو بلندمدت را در شرکت یدگاهید

 تيمسزئول  دهزد  ینشان مز  ها افتهیاست.  شده یبررس یانجيم ريمتغ کیبه عنوان  یشرکت یاجتماع تينقش مسئول

. بزه  کنزد  یعمزل مز   زيز ن یانجيز م ريمس کیعنوان   ها، به شرکت یور بر بهره ميمستق یعلاوه بر اثرگذار ،یاجتماع

تعهزدات   یارتقزا  قیز و از طر ميرمسزتق يطور غ  و هم به ميطور مستق  هم به ،نهادی زمان هممالکيت  گر،یعبارت د

 نهادی زمان هممالکيت با توجه به اینکه اثر مستقيم  .کند یها کمک م شرکت یور به رشد بهره ،یاجتماع تيمسئول

ها پس از ورود متغير ميانجی مسئوليت اجتماعی همچنزان معنزادار بزاقی مانزده اسزت، نقزش        وری شرکت بر بهره

يت اجتمزاعی  طور کامل از طریق مسئول  وری به بر بهره نهادی زمان هممالکيت گری نسبی است؛ زیرا تأثير  ميانجی

 .صورت مستقيم نيز برقرار است  انتقال نيافته و بخشی از این تأثير همچنان به

 زمزان  هزم مالکزان  مدیره اهميزت حضزور    شود مدیران و اعضای هيئت آمده، توصيه می دست بر اساس نتایج به

های خود درک کنند و از این فرصت برای تقویزت نظزارت، بهبزود تعهزدات      را در ساختار مالکيت شرکت نهادی

توانزد بزه تقویزت     ها و اطلاعات ایزن مالکزان مزی    گيری از توانایی . بهرهکنندوری استفاده  اجتماعی و افزایش بهره

هزا   شود شرکت کمک کند. پيشنهاد می نفعان، بهبود تصویر شرکت در جامعه و ایجاد ارزش بلندمدت روابط با ذی

ای طراحززی کننززد کززه از ایزن نززوع مالکيززت بززرای تقویززت عملکززرد اجتمززاعی و   خززود را بززه گونززه راهبردهزای 

 .برداری شود محيطی بهره زیست

 ماننزد هزای مختلزف عملکزرد شزرکتی      بر جنبزه  نهادی زمان هممالکيت های آینده، بررسی تأثير  برای پژوهش

تواننزد   شود. همچنين، پژوهشزگران مزی   رقابتی پيشنهاد می راهبردهایپایدار و  ۀگذاری، توسع هسرمای های تصميم

را در های مالی و حاکميت شزرکتی   ه، بحرانمدیر فرهنگ سازمانی، ساختار هيئت مانندای  کننده نقش عوامل تعدیل

تواننزد راهکارهزایی نزوین     وری شرکت بررسی کنند. این مطالعزات مزی   و بهره نهادی زمان هممالکيت ميان  ۀرابط

 .ها ارائه دهند گذاری و مدیریت بهتر در شرکت برای سياست

هاسزت.   های مسئوليت اجتماعی شزرکت  های اصلی پژوهش حاضر دسترسی محدود به گزارش یکی از چالش

های مسئوليت اجتمزاعی در قالزب گززارش     ارش، گزبررسی پژوهش حاضرتحت  ۀجامعهای  در برخی از شرکت

شزده   منجزر  و این امر به کاهش حجم نمونه و تأثيرگذاری بر نتایج پزژوهش  اند مدیره وجود نداشته فعاليت هيئت

تزا بخشزی از    شزده اسزت  هزای مسزئوليت اجتمزاعی، سزبب      دیگر، عدم افشای اجباری گزارش  عبارت  است. به

 دسترس نباشد و نتایج پژوهش نيز تحت تأثير این خلأ اطلاعزاتی قزرار گيزرد. از    های مربوط به این متغير در داده

های مربوط به مسزئوليت اجتمزاعی    منظور بهبود دسترسی به داده  های آتی، به شود در پژوهش رو، پيشنهاد می  این

نزاظر و سزازمان   های مسئوليت اجتمزاعی در دسزتور کزار نهادهزای      و افزایش دقت نتایج، الزام به افشای گزارش

تواند علاوه بر ارتقای شفافيت اطلاعاتی، به پژوهشگران امکزان دهزد تزا بزا در      بورس قرار گيرد. چنين الزامی می

را هزا   وری شزرکت  بر بهزره  نهادی زمان هممالکيت تأثير  ،تر جامع طورتر، به  تر و دقيق های کامل اختيار داشتن داده

 .تحليل کنند
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12، 17-38. https://www.jmaak.ir/article_21400.html  

تأمين مالی  ۀ(. تأثير شرایط بازار بر رابط1400) یمهد ،نوری بخشو  ه،قیصد ،ملکی رزین،ف ،خوشکار

 علمی رویکردهای پژوهشی نوین مدیریت و ۀنشری .گذاری و مالکيت متقابل نهادی های سرمایه فرصت

 https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1119 .484-464 ،5 ،یحسابدار

 ییمتقابل و کارا تيمالک نيب ۀرابط یبررس(. 13۹7) لیيجبرا ،یميرح و ،منصورفر، غلامرضا ،، حمزهدارید 

 یمطالعات تجرب .رقابت بازار محصول یانجيم ريمتغ ريدر بورس اوراق بهادار تهران با تأث شده رفتهیپذ یها شرکت

  https://doi.org/10.22054/qjma.2018.9429 . 15۹-137 ،15 ،یمال یحسابدار

 بر سود تیریمد ريتأث ی(. بررس1400) دجلاليس ف،یشر یو صادق ،محمد ان،ياصول ،نژاد، محمدصادق زمان

و  یحسابدار قاتيتحق شده در بورس اوراق بهادار تهران.رفتهیپذ منتخب یها شرکت یگذار هیسرما یور بهره
  https://www.iaaaar.com/article_131572.html . 118-۹7، 13 ،یحسابرس

 بر محصول بازار در رقابت ريتأث(. 1400) ایثر حصار، یسیو و هاشم، فر،یرينص ،یمحمدعل اصل، یسهمان

 .114-۹3 ،(4)13 ،یمال یحسابدار یهاپژوهش .هاشرکت یمال اهرم و یاجتماع یریپذتيمسئول نيب ارتباط
https://doi.org/10.22108/far.2022.133477.1880 

و پرداخت سود سهام.  ،یگذار هیسرما ییکارا ،یاجتماع ۀیرابطۀ سرما ی(. بررس1402) ی، مهدییسرا ليف

  https://doi.org/10.22059/jscm.2023.350916.2355 . 326-30۹(، 3)10، یاجتماع یۀسرما تیریمد

و تمرکز  ینهاد تيمالک ريتأث ی(. بررس1400) یمصطف ،زدپوریو ا ،سلمان ،هیبشرو کيب ،غلامرضا ،یکرم

 .665-653 ،(4)23ی، مال قاتيتحق. یانسان یرويدر ن یگذار هیسرما ییبر کارا تيمالک

https://doi.org/10.22059/frj.2021.333062.1007253  

و  یوجود مالکان مشترک نهاد ۀاثرات دوگان(. 1404)حمزه ، دارید ،منصورفر کاظم، رافد ی،ديالعب فينص

 یارزش یحسابدار یعلم ۀدوفصلنام. یخارج تياز شفاف یدر مقابل فشار ناش یمال یگزارشگر تيفيآن بر ک ريثأت
  https://aapc.khu.ac.ir/article-1-1294-fa.html در حال انتشار.  ،یو رفتار
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