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  چکیده
در خصوص ارزش ویژه برند دو دیدگاه . شود ها محسوب می امروزه نام تجاري یا برند به عنوان یک ارزش یا دارایی براي شرکت

ري اجتماعی می تواند با تاثیر گذاري بر مبتنی بر مشتري و مبتنی بر شاخص هاي مالی وجود دارد و از طرف دیگر مسولیت پذی
هدف از انجام این تحقیق بررسی رابطه ارزش ویژه برند مبتنی بر دیدگاه مالی و . دیدگاه مشتریان ارزش ویژه برند را ارتقاء دهد

ایی از بین ت 20در این راستا نمونه اي . همچنین مسولیت پذیري اجتماعی بر عملکرد شرکت ها در صنعت مواد غذایی می باشد
انتخاب شد و ابتدا ارزش ویژه برند با  1385- 1396شرکت هاي صنایع غذایی  فعال در بورس اوراق بهادار تهران بین سال هاي 

استفاده از روش داده هاي ترکیبی تخمین زده شد و سپس فرضیه هاي تحقیق با استفاده از روش معادلات همزمان مورد آزمون 
اي تحقیق نشان داد که بین ارزش ویژه برند و عملکرد شرکت رابطه مستقیم وجود دارد و همچنین بین که یافته ه. قرار گرفتند

نتایج حاکی از آن است که نام تجاري . مسولیت پذیري اجتماعی و ارزش ویژه برند نیز رابطه مستقیم و معنی داري وجود دارد
یز برند، و در نتیجه فروش بیشتر و عملکرد بهتر شرکت را به دنبال قوي باعث درك بهتر مشتري از تصویر برند و ارتقاي وجه تما

خواهد داشت و از طرف دیگر مسولیت پذیري اجتماعی می توانداز طریق بهبود دیدگاه مشتریان تاثیر مثبتی بر ارزش ویژه برند 
  .داشته باشد و منجر به عملکرد با ثبات شرکت شود

  
  صنایع غذاییشرکت هاي  - عملکرد شرکت - ولیت پذیري اجتماعیمس - ارزش ویژه برند: کلیدي واژه هاي
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  مقدمه-1
 مورد دیرباز زاشرکت  دریک گیري عملکرد اندازه اهمیت

 این ارزیابی منظور به این راستا در که توجه مدیران بوده

 قرارگرفته استفاده مورد مختلف رویکردهاي شاخص،

 بیان1986درسال1فوستر حسابداري ویکردهاير- الف :است
 در مندرج اطلاعات از معمولاً رویکرد دراین کند که می

 این از برخی شودکه استفاده می ها شرکت مالی هاي صورت
 نسبت ی،آن نسبت جاري، نسبت سود، :عبارتنداز معیارها
نسبت بهاي  ها،  دارایی گردش نسبت موجودي کالا، گردش

ي کالاي فروش رفته به فروش، نسبت سود  تمام شده
 در 2بام مالی مدیرت رویکرد -ب] 2[ خالص، سود هرسهم

 بیشتر، رویکرد این در که کند می بیان گونه ین ا2004 سال
 دهاستفا بازده و ریسک ومفاهیم مالی مدیریت هاي ازتئوري

 بازده :از عبارتند رویکرد این در ارزیابی معیارهاي. شود می
 بازده و ها دارایی هدباز سهم، هر اضافی بازده سهم، هر

 :اقتصادي رویکرد- ج ]2[سهام حقوق صاحبان
 این در کنندکه می بیان ،41997،وباسیدور31991استیوارت
 طوریکهب شود می استفاده اقتصادي مفاهیم از بیشتر رویکرد

 هاي دارایی سودآوري قدرت بر تاکید با شرکت ملکردع
 ي به سرمایه ي هزینه نرخ و بازده نرخ به وباعنایت شرکت

معیارهاي ارزیابی در این . شود می گرفته شده، ارزیابیکار
ي اقتصادي،ارزش  ارزش افزوده: رویکرد عبارتند از

- د. ]3[.ي بازار و ارزش افزوده اقتصادي تعدیل شده افزوده
کندکه در این  می بیان 1997باسیدور  رویکرد تلفیقی
شود علاوه بر استفاده از اطلاعات مندرج  می رویکرد سعی
هاي بازار نیز  ات و ارزشاز اطلاع مالی، هاي در صورت

معیارهاي . تر باشد  شود تا ارزیابی انجام شده واقعی استفاده
 سود، به قیمت نسبت :از عبارتند ارزیابی در این رویکرد

توبین  Qنسبت  و سهم هر دفتري ارزش به بازار ارزش نسبت
 ارزش یا جایگزینی ارزش به بازار شرکتنسبت ارزش (

با توجه به اهمیت نقش معیار  ]3[ شرکت هاي دارایی دفتري

                                                             
1. Foster 
2 .Baum 
3.Stivart 
4.Bacidore 

عملکرد شرکت در تصمیم گیري سرمایه گذاران و 
سهامداران، هدایت این معیار درراستاي اهداف سازمان یکی 

بدیهی است تغییر در . باشد می دغدغه هاي مهم مدیراناز 
 عوامل موثر بر آن امکان پذیر بدون آگاهی از یک متغیر

در مورد عوامل موثر بر عملکرد یک شرکت   .باشد نمی
توان  می توان عوامل بسیاري را نامبرد به که به طور کلی می

نی به عوامل انسانی، ساختار سازمانی، عوامل مالی، عوامل ف
در این میان نقش . اشاره کرد و تکنیکی و عوامل بازار

عوامل بازار در عملکرد شرکت معمولاً در تحقیقات 
 ]9[.بازرگانی و مالی کمترمورد توجه قرارگرفته است

دیدگاه مشتریان نسبت به محصول به عنوان یکی از عوامل 
به طوري که  تواند در عملکرد شرکت مؤثر باشد بازار می
یک شرکت خصوصاً زمانی که به صورت  مشتریاندیدگاه 

 تواند روي ابزارهاي مالی می شود یک برند مطرح می
شرکت تأثیر بسزایی داشته باشد به عنوان مثال در بحث 

در  هاي مهم قیمت گذاري محصولات که یکی از چالش
هاي صاحب برند نسبت  یک شرکت است شرکت مدیریت

باشند و  عمل بیشتري داشتهتوانند اختیار  هامی به دیگرشرکت
تري را ایجاد نمایند و همچنین  از این طریق عملکرد مطلوب

تصمیم گیري سهام داران یک شرکت در راستاي سرمایه 
از دیدگاه مشتریان نسبت  متأثر تواند یک شرکت می گذاري

شرکت را  به محصول آن شرکت باشد و از این رو عملکرد
یا برند به عنوان  ه نام تجاريامروز ]8[ .تحت تأثیر قرار دهد

نام . شود ها محسوب می شرکت یک ارزش یا دارایی براي
تجاري قوي باعث درك بهتر مشتري از تصویر برند و 

. شد ارتقاي وجه تمایز برند، و در نتیجه فروش بیشتر خواهد
 یک نام تجاري خوب انتخاب مصرف کنندگان را هدایت

 زار بسیار پیچیده،محیط با کند به طوري که در یک می
یک راه میان بر را در فرآیند تصمیم گیري  هاي تجاري نام

مدیریت برند یکی از ].  9[وردآ مصرف کننده به وجود می
ابزارهاي کارآمد و حائز اهمیت است که مدیران عرصه 

هاي بازاریابی از آن  برنامه ها و بازاریابی در تدوین استراتژي
که بتواند قدرت نفوذ در طبقات  برند و ایجاد برندي بهره می

مختلف مشتریان را داشته باشدو عملکرد شرکت هم تأثیر 
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. باشد گذار باشد یکی از اهداف مدیران در این عرصه می
علاوه بر این شناخت و پیش بینی نیازهاي مشتریان براي 
بنگاه اقتصادي جهت کسب مزیت رقابتی و بخش بندي 

و اعتماد به  5ان به یک برنداقبال مشتری. بازار ضروري است 
گردد و در  آن باعث رونق بازار و گسترش بازار آن برند می

مقابل باعث ایجاد تعهد مضاعف براي صاحبان برند به 
. گردد منظور حفظ و نگهداشت بازار و مشتریان خود می

چنانچه برندي بتواند اقبال و نظر مشتریان وبازار را بخود 
رد شرکت در ابعاد مختلف لکجلب نماید باعث بهبود عم

ها را در  برندسازي مکانیسمی است که سازمان. ]1[گردد  می
 6آلسون. نماید یاري می جهت رسیدن به مزیت رقابتی

تواند با  مطرح کرد که یک برند قوي می 2008درسال 
یک موسسه تجاري محسوب شود زیرا  ترین دارایی ارزش
هاي  یشتر، کانالشود سازمان بتواند حاشیه سود ب باعثمی

در  ].8[مچنین مزایاي دیگر را بدست آوردهمکاري بهتر وه
هاي اخیر ارزش ویژه برند به عنوان شاخصی در ارزیابی  سال

است  برند مورد توجه محققان حوزه بازاریابی قرار گرفته
تواند  مطرح کردند که برند می) 2010(و همکاران  7کیم

بنابراین ارزش . مایدارزشی بیش از ارزش متداول ایجاد ن
یک کالاي داراي برند از کالاي بدون برند بالاتر است و 
 این ارزش قابل ملاحظه به عنوان ارزش ویژه برند استنباط

انجام  بر طبق تحقیقات) 2009(8سالیانس وگابریلا.  شود می
 هاي ارزش گذاري برند را به دو دسته کلی، شده ، روش

یم مالی و مبتنی بر رفتار ارزش ویژه برند مبتنی بر مفاه
به  "رویکرد مصرف کننده".مصرف کننده تقسیم بندینمود

یک  کند، خواه مشتري موضوع از دیدگاه مشتري نگاه می
یک  کنند براي اینکه ادعا می ها آن. یک سازمان فرد باشد یا

برند ارزش داشته باشد باید از جانب مشتریان ارزشمند تلقی 
برند در آن چه مشتریان در طول  رتبه این ترتیب، قد. شوند

زمان و تجارب خود نسبت به برند آموخته، احساس کرده ، 
ها، کیفی و مبتنی بر  این روش. است اند نهفته یا شنیده دیده

                                                             
5.brand 
6.Olson 
7.kim 

8 .Salians& Gabriela 

باشند که ارزیابی برند را بر اساس نگرش و  تحقیق می
میزانتوجه و اهمیت دادن مشتري به محصول و برند مورد 

داري و عوامل مشابه که مفاهیم و بررسی و میزان وفا
فاکتورهاي بازاریابی هستند مورد توجه قرار 

به موضوع ازنظر بازار مالی و "رویکرد مالی "دهند می
 اي که برند براي محصولات جریان نقدي و ارزش افزوده

بیان 9فلدویک ].12[پردازد نماید، می شرکت ایجاد می
ویژه برند را به پردازان رویکرد مالی ارزش  کند نظریه می

فروش  عنوان ارزش کل نام و نشان تجاري هنگامی که به
آورده  رسید و یا به عنوان یک دارایی مستقل در ترازنامه

هوئی مینگ و سانجی در این راستا  .]7[گیرندشد در نظر می
روابط ذینفعان،ارزش «در تحقیقی تحت عنوان  10سنگاپوتا

که رابطه مثبت بین  نشان دادند»  ویژه برند، کارایی شرکت
باشد علاوه بر  کیفیت ارتباط ذینفعان و ارزش ویژه برند می

روي عملکرد شرکت  این مشخص شد که ارزش ویژه برند
دیوید هان و همکاران  . ]10[نیز تأثیر گذار بوده است

تاثیر مسئولیت اجتماعی "در پژوهشی تحت عنوان )2015(
رد شرکت در ارزش ویژه نام تجاري و عملکشرکت ها 

که مسئولیت اجتماعی شرکت ها یافته ها نشان می دهند"ها
و ارزش نام تجاري، تاثیرات مثبتی بر روي عملکرد شرکت 

در پژوهشی به ) 2012(آنا تورس و همکاران .می گذارد
ایجاد ارزش برند جهانی از طریق مسئولیت  "بررسی

نشان دادند که  "اجتماعی شرکت  براي سهامداران کلیدي
نسبت به هر یک از گروه هاي ذینفع تأثیر مثبتی بر  CSRکه 
BE هاي جهانی که به علاوه بر این، مارك. جهانی دارد

دنبال سیاست هاي مسئولیت اجتماعی محلی در جوامع 
، منافع مثبت مثبت را به دست می BEهستند، از طریق ایجاد

را نسبت به سایر سهامداران، CSRآورند، و تاثیرات مثبت 
کاپارلیوتیس و . دهدیژه مشتریان، افزایش می به و

عوامل "در پژوهشی تحت عنوان )2010( 11پونوپولوس
هزینه هاي : متغییر  4به بررسی "تعیین کننده ارزش برند

بازاریابی هزینه هاي تحقیق و توسعه،عمر شرکت و عمر 

                                                             
9.Feldwick 

10 Hui-Ming Deanna Wang ,SanjitSengupta. 
11 Kapareliotis, I. &Panopoulos 
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به طور کلی نتایج حاکی از . برند بر ارزش برند پرداختند
هاي بازاریابی عمر شرکت و عمر برند بر موثر بودن هزینه 
در ) 1993(سایمون و سولیوان  .]11[ارزش برند است

اندازه گیري و عوامل مؤثر بر ارزش «تحقیقی تحت عنوان 
استفاده از یک روش  با» یک رویکرد مالی :ویژه برند

جدیدي بر مبناي ارزش بازار شرکت به تخمین ارزش ویژه 
ویژه برند به صورت  روش ارزش که در این. برند پرداختند

هایی که محصولات  هاي نقدي در شرکت افزایش در جریان
ها تعریف شده  باشد نسبت به سایرشرکت ها برند می آن

ها به منظور  در این روش از ارزش سایردارایی. است
این روش با دو . استاستخراج ارزش ویژه برند استفاده شده
ر رویکرد اول ارزش رویکرد مورد بررسی قرار گرفت د

ها با استفادهاز عوامل تأثیر گذار  ویژه برند در سطح شرکت
بر آن مورد ارزیابی قرار گرفت و در رویکرد دوم تغییرات 
در ارزش برند براي برند هاي خاص ازطریق واکنش بازار به 

به این منظور در رویکرد اول نمونه مورد . آن ارزیابی شد
شد و در رویکرد دوم  ی انتخابهاي صنعت نظر از بین شرکت

هاي کوکاکولا و پپسی در صنعت نوشیدنی در بین  شرکت
در بازار محصولات تولیدي  ].13[بررسی قرار گرفتند مورد

توان در آن برندهاي متنوعی که  داخل یکی از صنایع که می
حتی در بازارهاي خارجی نیز شناخته شده هستند را به خوبی 

د غذایی است در این خصوص مشاهده نمود صنعت موا
پذیر، مهرام، چین چین،یک و  دل: توان به برندهایی نظیر می

برند در گروه صنایع غذایی  20تعداد . اشاره کرد.... یک و

عوامل مختلفی از . اند در بورس اوراق بهادار عرضه شده
به .... جمله تبلیغات، نوع بسته بندي، تکنولوژي تولید و 

نام تجاري به برندي که مشتریان را  منظور تبدیل شدن یک
ترغیب به استفاده متناوب از یک محصول در این صنعت 

در این صنعت بحث برند و انتخاب . توان برشمرد کند می می
تواند مورد تحقیق قرار  مشتریان با توجه به تنوع موجود می

تواند در  گیرد ولی نکته اي که بر اساس مبانی مذکور می
ی مطرح باشد رابطه بین دیدگاه مشتریان صنعت مواد غذای

نسبت به محصولات یک شرکت بر عملکرد آن شرکت 
شود که آیا در  است و در این راستا این سؤال مطرح می

صنعت مواد غذایی ایران، بین ارزش ویژه برند و عملکرد 
  ها رابطه اي وجود دارد؟ مالی شرکت

  
  مواد و روش ها -2

صنایع  هايلیه شرکتجامعه آماري پژوهش حاضر، ک
در بین سال هاي  غذایی فعال در بورس اوراق بهادار تهران

در حال حاضر بورس اوراق  بوده اند که 1396تا  1385
محصولات غذایی « که. صنعت است 37بهادار تهران داراي 

شرکت در صدر جدول  47با » و آشامیدنی بجز قند و شکر
غذایی و محصولات  .گیرند به لحاظ تعداد قرار می

آشامیدنی به جز قند و شکر که در بورس اوراق بهادار 
تهران به عنوان صنایع مرتبط با صنعت محصولات غذایی در 

ه به صورت زیر تقسیم بندي طبق 9حال حاضر موجودند به 
  .می شوند

  در بورس ایران طبقات مختلف صنعت غذایی به جز قند و شکر) 1(جدول

  گلوکوزان  بستهتولید نشاسته و محصولات وا
  دشت مرغاب، شهد ایران، شهداب، شهداب ناب خراسان، نوش مازندران، کشت و صنعت پیاذر  پرورش و نگهداري میوه جات و سبزیجات

  خوراك دام پارس  تولید خوراك آماده دام
  توسعه صنایع بهشهر، صنعتی بهپاك، صنعتی بهشهر، مارگارین، ناب  تولید روغن هاي حیوانی و نباتی

پگاه آذربایجان غربی، پگاه آذربایجان شرقی، پگاه اصفهان، پگاه خراسان، پگاه فارس، شیر پاستوریزه   تولید لبنیات
  پگاه گلپایگان، شیر پاستوریزه پگاه گلستان، لبنیات کالبر، لبنیات پاك

  مینو شرق  تولید کاکائو، شکلات و شیرینیجات
  ی، سالمین، ویتانا، کیوانبیسکوییت گرج  تولید نان و محصولات وابسته

  بهنوش  جو و ماالشعیر
  کشت و صنعت چین چین، مهرام  تولید سایر محصولات غذایی
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=���  :شودجهت آزمون فرضیه ها از مدل هاي زیر استفاده می + ����−1+  

Q�= + BE�+  
 

  :که در روابط فوق  
BE  ،ارزش ویژه برندMSR هزینه هاي مربوط به مسئولیت

هزینه  ADVهزینه هاي تحقیق و توسعه،  R&Dاجتماعی، 
 .می باشند اندازه شرکتSIZEهاي مربوط به تبلیغات، 

بر اساس تحقیق سایمون و جهت تخمین ارزش ویژه برند 
هاي غیر  راییزئی از داارزش ویژه برند ج) 1993(سالیوان 

  :مشهود است
)١(                                                                                                                               

)( ,, indnbbI VVVfV =
  

bV :ارزش ویژه برند  
nbV :رند که هزینه هاي بنگاه را ارزش فاکتورهاي غیر ب

و ثبت  R&Dهزینه هاي : دهند مانند نسبت به رقبا کاهش می
  اختراع

indV : ارزش فاکتورهاي مربوط به صنعت که به شرکت
  .دهد سود انحصاري کسب کند اجازه می

)٢(                                                                                                                                        
21 bbb VVV +=

  

1bV :افزایش ناشی از تقاضاي ارزش ویژه برند  
2bV :کاهش هزینه هاي ناشی از ارزش ویژه برند  
1bV :مشتریان از برند را  فاکتورهایی هستند که درك

دهند مانند تبلیغات، تجربه خوب از مصرف یک  افزایش می
خودشان را به شکل ) ها سرمایه گذاري(کالا این فاکتورها

هاي عمومی بازار در کالاي مورد  هاي بالاتر از قیمت قیمت
ها منجر به افزایش  که این افزایش قیمت.دهند نظرنشانمی

د این مسأله در هاي نقدي شرکت خواهد ش جریان
  افزایشانرژي شرکت و ایجاد دارایی نامشهود برند مؤثر است 

2bV : صرفه جویی در هزینه هاي شرکت از طریق ارتقا
کنیم استفاده از نام برند  همچنین خاطر نشان می. جایگاه برند

تواند بنگاه را در هزینه فایده شروع به تولید محصول  می
  .یدن به مقیاس بهینه بنگاه را یاري نمایدجدید و رس

)3(                                                                            

indnbbbI VVVVV +++= )( 21  

کنیم به بررسی  ما ابتدا شروع می IVدر تحلیل اجزاي 
 به 1bVهمان طور که قبلاً گفته شد  1bVتعیین کننده هاي 

 یفاکتورهای از تابعی برند ویژه ارزش دوجزءیا  یک عنوان
 و تقاضاي برند درکاز کیفیت روي تأثیرگذار که است

 یک ایجاد در برند توانایی .دارد نظر مورد کالاي از مشتري
و  به تبلیغات شود می مربوط (perimum)بالاتر  قیمت
به طور تجربی . محصولهاي مربوط به ارتقاي کیفیت هزینه
هاي تبلیغات حال و گذشته را روي توزیع هزینه توان می

هاي با  سن شرکت. کردارزش دارایی غیر مشهود آزمون 
به عنوان شاخصی است از سرمایه ) مسلط(برندهاي غالب 

هاي صورت گرفته روي کیفیت کالا که منجر به  گذاري
 درادامه .شود  وفاداري وآگاهی مشتریان آن کالا میایجاد 
نامشهود  هاي دارایی ، جزءاجزاي 2bVو  nbV دوجزء

این اجزاء  .هستند که روي ارزش بازار سهام شرکت مؤثرند
-منجر به صرفه منعکس کننده این هستند که به طور همزمان

یش تقاضاي مشتري از کالاي مورد جویی در هزینه و افزا
هایی که از مزایاي رقابت در تولید  بنگاه. شود نظر می

برند نسبت به سایر بنگاه هاي تولید  کالاهایشان بیشتر بهره می
 خواهندکردب کس را کننده کالاي مورد نظر ،رشد بیشتري

 به ستا پیچیده فرآیند یک 2bVبرآورد  یا محاسبه فرایند.
 برند به نسبت آگاهی توسعه در عوامل متعددي اینکه دلیل
 به را (ord)بازار  به رودآزادي و .کند ایفا نقش تواند می

 نسبت تجاري با نام تبلیغاتی هزینه هاي براي شاخصی عنوان
 هزینها براي شاخصی عنوان به را (adsher)خود  رقباي به

از موقعیت  یهاي ناش صرفه(موقعیت  مزایاي و طلاعات
) 1991(بولدینگ و استالین. در نظر گرفته می شوند) برند

تر و سهم بازار بالاتر  هاي پایین نشان دادند که بین هزینه
همچنین نوع تکنولوژي و دانش به کار . رابطه وجود دارد

تواند روي صرفه جویی  رفته در تولید علاوه بربحث برند می
را داشته باشد این  روي هزینه هاي تولید نقش به سزایی

شوند مربوط  موارد مذکور کهموجب بهروري بالاتر می
فواید ناشی از  .نیستند به نام تجاري خاصی مرتبط نیستند
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 شده بهروري بهبود باعث توانند می که را تکنولوژي و دانش
 در nbV با آنراکه  نماید ایفا نقش بنگاه بازار سهم در و

 شود می مربوط اول فاکتور دهیم نشان دیگر دوفاکتور قالب
 که است ویژه  امتیاز حق از ناشی بازارکه سهم از به قسمتی

 شود مربوط میفاکتور دو  و داده می شود نشان (patshr)با 
 پس این از که (R&D)بنگاه  وتوسعه تحقیق هايهزینه به

 هم بازار هرس.  داده می شودنشان  (RNDSHR)ابا  آنر
سهم بازار راکه  قسمتی از ولی می توان محاسبه کرد بنگاه را

 از این رو . باید تخمینزدشود را  ارزش ویژه مربوط می به
هاي سهم  برند که سودمندي باید بین فاکتورهاي مربوط به

شوند به ارزش  بازار را از فاکتورهاي خاصی که مربوط نمی
 مداری اساس این بر ویژه برند تفکیک قائل شد

indnb VV )(که  + 22 bb SfV و  =
)( nbnb SfV هست سهم  2bSکه در رابطه قبل  =

قسمتی از  nbSشود و  بازار که به ارزش برند مربوط می
سهم بازار است که به فاکتورهاي غیر برند مربوط 

کتورهاي مرتبط به برند و غیر مرتبط ترکیب بین فا.شود می
  :شود معادلات زیر بیان می با برند در سهم بازار به صورت

)4                                         (                                                                                                                 
nbb SSS += 2  

)5                    (                                                                                                                     
),( adsherordfSb =2  

)6                  (                                                                                                                 
),( rndshrpatshfSnb =  

S  سهم بنگاه از کل بازار است.  
 با مرتبط فاکتورهاي قالب در بازار سهم کردن جدا منظور به

را برآورد می  زیر رگرسیون مدل برند با غیرمرتبط و برند
  : است  6و  5، 4روابط از تلفیقی کهشود

)7(                                                 
e+++++= rndshrbpatshrbadshrbordbbS **** 4321o

)8               (                                                                                                      
adshrbordbSE b **)( 212 +=  

)9           (                            
e+++= rndshrbpatshrbbSE nb **)( 43o  

 موردبررسیindVعنوان  به را)4(رابطه دیگر متغیر در پایان
استراتژي قیمت گذاري  نظري مبانی طبق .دهیم می قرار

گیرند در ساختار  بنگاه و سودآوري تحت تأثیر قرار می
نزدیک به (بازار هاي باتمرکز بالا  صنعت و شرایط محیطی

، رقابت در بازار کمتر است و به طور کلی سود ) انحصار
بالاتر مدیران از کالاي فروشرفته به دنبال خواهد داشت این 

توان به عنوان  را می) سود هاي ناشی از انحصار(سودها 
) indV(هاي نامشهود برایبنگاهدرنظرگرفت  دارایی

وجود دارد  indVونظریهدرخصوصارتباطبینساختارصنعتو د
ورود به  ی کهدر عمل قوانین. متضاد یکدیگرند که این دو

سود  ها و کنند باعث افزایش قیمت صنعت را محدود می
 .شوند صنعت مشغول تولید هستند می هایی که در بنگاه بالاتر

 به کاهش رقابت تواند منجر در مقابل ضوابط مذکور می
شده در نهایت سود هاي بدست آمده را کاهش 

تمرکز در بازار با استفاده از شاخص چهار بنگاه برتر .دهد می
 آزادي ورود به بازار را نشان شود که درجه محاسبه می

)(ابا  وآنر دهد می 4CR بازارتخمین سهم. دهند نشانمی 
 مربوط هاي شاخص شد گفته قبلاً طورکه همان .شود می زده

و غیر مرتبط با برند 2bSبرند  با مرتبط(بازار سهم تخمین به
nbS (نهایتاً و بازار سهم افزایش و ها هزینه کاهش به منجر 

) 9(و ) 3(روابط  ترکیب با. شوند می بازار سودآوري ارتقاء
نظر  در نامشهود هاي دارایی شارز تخمین براي را زیر رابطه

  :گرفته می شود
)10 (                   

vSESEageadvregCRV nbb +++++++= )(*)(***** 62543211 4 bbabbbbo  
شاخص تمرکز براي چهار بنگاه  CR4ي فوق  که در رابطه

که وجود یا عدم وجود ضوابط ) مجازي(دامی  regبرتر 
معادل هزینه  adv. دهد خاص در ورود به بازار را نشان می

دوره حال و هم در گذشته است  هاي تبلیغات هم در
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(t , t-1)  وage  از  ارزش ویژه برند . باشد بنگاه میسن
  :ادلات ساختاري به صورت زیر بدست می آیدتخمین مع

)(** 2543 bb SEageadvV bbb ++=  
  بحت و نتایج -3

در این پژوهش براي تخمین ارزش ویژه برند، از الگوي 
لات همزمان رگرسیون چند متغیره با استفاده از روش معاد

ها از که در تخمین مدلبراي انتخاب این. استفاده می شود
لیمرمورد  Fروش ترکیبی یا تابلویی استفاده شود، آزمون 

 .بررسی قرار گرفت
  

  لیمر Fنتایج آزمون): 2(جدول

   آمارهF احتمال درجه آزادي  نتیجه آزمون

  ارزش ویژه برند تخمین 24.313  000/0 19,196 رد فرض صفر درنتیجه روش پنل

  .می شودانتخاب  Panelروش    رد و با قبول فرضیه  فرضیه  جدول فوقیافته هاي اریه شده در جه به با تو
 

  وتحلیل مدل ارزش ویژه برند نتایج تجزیه): 3(جدول
  

 متغیر توضیحی  ضریب آماره  T ارزش احتمال

 ابتعدد ث - 46/63934 -04/1  29/0

 سهم بازار 41/10471 35/0  72/0

 هزینه انجام تبلیغات 10/2 48/3  0006/0

 سن 20/2715 82/1  0699/0

 هزینه هاي تحقیق و توسعه 70/0 49/0  61/0

 آمارهF  48/22 سطح اطمینان  00/0

 ضریب تعیینR2  72/0 آماره دوربین واتسون  86/1

  
درصد  5از  کمتر Fبا توجه به اینکه سطح معناداري آماره 

مقدار و  .باشداست، بنابراین مدل در حالت کلی،معنادار می
شده  72/0ضریب تعیین تعدیل شده در این مدل رگرسیونی 

ضیح دهندگی نسبتا بالاي مدل می .تواست که نشان دهنده 
(  از این رو با اطمینا بالایی مقدار.باشد

به عنوان ارزش ویژه را  )  

رابطه همزمان به منظور آزمون در ادامه .گرفتظر برند در ن
ارزش ویژه برند و همچنین  بین مسولیت پذیري اجتماعی بر

رابطه بین ارزش ویژه برند ناشی از مسولیت پذیري اجتماعی  
ایران  از  شرکت هاي صنایع غذایی در بر عملکرد مالی

استفاده شده  (2SLS)اي  روش حداقل مربعات دو مرحله
.آورده شده است  5و  4ه  هاي آماري در جداول که یافت
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  تاثیر مسؤلیت پذیري شرکت  بر  ارزش ویژه برندبراي آزمون  مدل اول معادلات همزمان نتایج : )4(جدول

  
ه متناظر ضریب رگرسیونی برآورد شد) 4(بر اساس جدول 

% 95سطح که  005/0مسئولیت اجتماعی  با درصد
بنابراین درصد مسئولیت اجتماعی با ارزش  .باشدمیمعنادار

چنین در  هم. دارد و معنی داري ویژه برند رابطه مستقیم
توان گفت به ازاي  میسایر متغیرهاي مدل تفسیر ضرایب 

یک واحد افزایش در متغیر هزینه هاي تحقیق و توسعه 
افزایش می یابد و به  1.15E-05ند مقدار ارزش ویژه بر

ازاي یک واحد افزایش در متغیر اندازه شرکت مقدار ارزش 
افزایش یافته و در مورد هزینه هاي   0.0212ویژه برند

تبلیغات به ازاي یک واحد افزایش در این متغیر میزان ارزش 
بر اساس جدول و  .یابدافزایش می 1.91E-05ویژه برند 

برآورد شده متناظر با ارزش ویژه  ضریب رگرسیونی) 5(
  Qارزش ویژه برند با  لذا  .استداري معنا 10/59517برند 

  .داردتوبین رابطه مستقیمی 
  

  تاثیر ارزش ویژه برند بر عملکرد شرکتبراي آزمون  مدل دوم معادلات همزمان نتایج ): 5(جدول

Q�= + BE�+  

 متغیر توضیحی ضریب  tآماره  احتمالارزش 

 عدد ثابت - 5/706415 -84/4 000/0

 ارزش ویژه برند 10/59517 63/4 000/0

 اجتماعیمسئولیتهايهزینه 93/356 65/0  51/0

 تحقیق وتوسعههايهزینه -61/0 -55/0 58/0

 ي شرکتاندازه 87/98 11/0 90/0

 R2 ضریب تعیین 0.113944 دوربین واتسون 02/2

  
  نتیجه گیري -4

جتماعی با ي ا«بینمسولیتپذیردر خصوص فرضیه اي که 
و بطه مستقیم رامالیه یدگادبرند مبتنیبره یژارزش و

ضریب رگرسیونی برآورد شده  »دداردجوداري ومعنی
و سطح معناداري  0.005متناظر با درصد مسئولیت اجتماعی 

عی با باشد بنابراین درصد مسئولیت اجتما- می 0.0189آن 
ارزش ویژه برند رابطه مستقیم داشته و فرضیه اول در سطح 

بدین معنا که با افزایش . شوددرصد پذیرفته می 95معناداري 
مسئولیت پذیري اجتماعی در شرکت هاي مورد بررسی قرار 

شرکتهایی که  .یابدگرفته ارزش ویژه برند نیز افزایش می
ري به افشاي عملکرد اجتماعی بالایی دارند تمایل بیشت

سطح بالاي شفافیت .عمومی فعالیتهاي اجتماعی خود دارند 
در اطلاعات باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین، شرکت 
و سرمایگذاران می شود و این خود باعث کاهش ریسک 

���= + ����−1+  

 متغیر توضیحی  ضریب آمارهt ارزش احتمال

 عدد ثابت 18/11 60/176 000/0

 مسئولیت اجتماعی 005/0 35/2 018/0

014/0 46/2 1.15E-05 هزینه هاي تحقیق و توسعه 

000/0 17/11 1.91E-05 هزینه تبلیغات 

 ي شرکتاندازه 02/0 85/5 000/0

 ضریب تعیینR2 47/0 دوربین واتسون 36/2
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در حالی که تجارت می تواند در کوتاه مدت به . گرددمی
، محیط واسطه اقدامات غیر اصولی با کارگران ، مشتریان 

سودساز باشند اما برخی معتقدند که سودسازي ... زیست و 
. در کوتاه مدت نمی تواند در دراز مدت دوام بیاورد 

اري که خواهان پایداري باشند ، پذیرفته اند که فقط با  تج
پایداري اجتماعی است که آن ها قادر خواهند بود تا 

از  بسیاري. رویکردي بلند مدت در تجارت اتخاذ کنند 
مدافعان مسئولیت اجتماعی شرکت ها معتقدند که به منظور 
ماندگاري تجارت در دراز مدت ، سود سازي مداوم براي 
نسل هاي بعدي سهامداران ، لازم است که تجارت تدابیري 

را اتخاذ کند که جوانب اجتماعی را هم دربرگیرند که این  
رکت مواضع در نهایت باعث افزایش ارزش ویژه برند آن ش

چرا که با افزایش مسئولیت پذیري در شرکت ها .شودمی
ویژه برند می انجامد زمینه هاي ذیل که به افزایش ارزش 

و یابی زارباي شامل فعالیتهاآگاهی از برند .شودحاصل می
در اهی ـگد آاـیجابب ـه سـت کـساسانی ر¬عطلااسانه ر

م اامل تمـابی شـیزارباي اـفعالیته.دمی شوت خدمانمشتریا
و ترغیب با هدف ه ـست کایابی زاربات تباطاي ارفعالیتها

ابی ــیزاربارت وـه صـبد و رـمی گیرت سانی صوع رطلاا
ت د تبلیغاــمانند رــی گیــمرت وــجی صراــخو ی ــخلدا

لذا . ن به دهانهات دتبلیغا،،عمومیت تبلیغا،بط عمومی ،روا
تبلیغات  با انجام مسئولیت اجتماعی از سوي شرکت ها نوعی

شود که نهایتا و اگاهی از آن برند براي مشتریان حاصل می
-منجربه افزایش ارزش برند ویژه برند آن شرکت می

یک تداعی کننده برند هر چیزي است که مستقیم یا .شود
. غیر مستقیم در ذهن مشتري به  یک برند مرتبط می شود

ویژگی هاي محصول و مزایاي مشتري از جمله تداعی 
ه هاي هستند که ارتباط آنها بدیهی است و چون دلیل کنند

خرید تلقی می شوند و بنابراین مبنایی براي وفاداري برند در 
برندهاي قدرتمند از ویژگی هاي . نظر گرفته می شوند

محصولات پا فراتر می گذارند تا به توسعه تداعی گرها در 
 توانند از اعتبار بیشتريابعاد دیگري بپردازند که می

از جمله این . برخوردار بوده و کپی کردن آنها دشوار باشد
موارد می توان به ویژگی ها و مزایا، طراحی، ، برنامه هاي 

اجتماعی، ارتباطات با مشتري، متخصصان گوشه بازار، 
کیفیت، ارزش، رده محصول، وسعت خط تولید، 
نامشهودهاي سازمانی، مزایاي احساسی و خود اظهاري، 

ی بودن، معاصر بودن وارزش یک شخصیت تجربه، جهان
برند همگی نامزدهاي برجسته اي براي تداعی کننده هاي 
واقعی یا رویایی محسوب می شوند که به وضوح بیان کننده 
افزایش ارزش ویژه برند از طریق انجام مسئولیت اجتماعی 

بر روش پنج است  از ممکن ه شددرك کیفیت .باشدمی
م نان خریداي لیلی برد)1.ار باشدذـثرگاد ـبرنة  یژارزش و

) 4خت قیمت داضافۀ پرا)3یابی ه تمایز یا جایگا) 2ري تجا
با ل محصوده از ستفاایع به زتول کاناي عضااعلاقۀ جلب 

لذا مسئولیت .توسعه برند) 5؛بالاترة شدادراك کیفیت 
اجتماعی ممکن است به عنوان یک دلیل براي خریدن یک 

وفاداري به برند را .ن برند باشدبرند و افزایش ارزش ویژه آ
می توان به عنوان میزانی که مشتري نسبت به یک برند 
نگرشی مثبت دارد، میزان پایبندي او به برند مزبور و قصد 

لذا با انجام اقدامات مرتبط .ادامه خرید در آینده تعریف کرد
، قانونی، یــخلاق، املیو عمومی ( با مستولیت اجتماعی

و در .شودافزایش ارزش ویژه برند میمنجر ) دياـقتصا
بین ارزش ویژه برند مبتنی بر «خصوص فرضیه دیگر که 

دیدگاه مالی و شاخص عملکرد توبین رابطه مستقیم و معنا 
ضریب رگرسیونی برآورد شده متناظر با  »داري وجود دارد
می  0.00و سطح معنا داري آن   59517.10ارزش ویژه برند 

توبین رابطه مستقیمی   Qویژه برند با  باشد بنابر این ارزش
درصد پذیرفته  95داشته و فرضیه دوم در سطح معنا داري 

طبیعتاً هرگونه اقبال مشتري به یک برند منجر به . است
افزایش حجم تقاضا براي محصولات آن برند شده و 
درنتیجه به فروش بالاتري براي تولیدکننده محصولات  

ل مشتریان به یک برند و خرید افزایش اقبا. منجر میگردد
محصولات آن باعث چرخش نقدینگی با سرعت بیشتري 
گردیده و نیاز به حجم نقدینگی را کاهش میدهد همچنین 
ارزش ویژه برند، سازمان ها را قادر می سازد تا علاوه بر 
حفظ سهم بازار خود مبلغ بیشتري را نیز در ازاي برندشان از 

ترین تواند با ارزشرند قوي میمشتریان مطالبه کنند یک ب
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دارایی یک مؤسسه تجاري محسوب شود، زیرا باعث می 
شود سازمان در یک حاشیه سود بیشتر، کانال هاي همکاري 
بهتر و همچنین مزایاي دیگري را بدست آورد که همه اینها 
حکایت از این موضوع دارد که انچه که عملکرد یک 

- ي است که ایجاد میشرکت را بهبود میدهد ارزش ویژه ا

توبین تاثیر مستقیمی   Qکند که در نهایت روي عملکرد 
با توجه به طور خلاصه می توان گفت در نهایت  .گذارد می

به نتایج این تحقیق به سرمایه گذاران در حوزه صنایع غذایی 
ها و  استراتژيبه  تمرکز و توجه بیشترپیشنهاد می شود با 

سولیتپذیري شرکت را از خط مشی هایی که می تواند م
نظرمشتریان بهبود بخشد اقدام نمایند زیرا با اینکار می توانند 

مزیت نسبی در ایجاد از طریق ارتقاء ارزش ویژه برند و 
  .دنمقابل رقبا تاثیر مطلوبی بر عملکرد شرکت داشته باش
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