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A B S T R A C T  

 

In today’s business environment, corporate responsibility extends beyond profitability and shareholder 

value creation; firms are also expected to be accountable to society and the environment. Disclosure of 
corporate social responsibility (CSR) not only contributes to sustainable development but can also reduce 

idiosyncratic risk. Focusing on stakeholder governance as a moderating variable, this study examines the 

role of this mechanism in strengthening the inverse relationship between CSR and the reduction of 

idiosyncratic risk.The research is applied in terms of purpose and descriptive-correlational in terms of 

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

period 2018–2024 (Iranian calendar years 1397–1403, seven years). Using purposive sampling, 141 

companies (987 firm-year observations) were selected as the sample. Required data were collected from 

the audited financial statements of the companies via the Rahavard Novin software and the CODAL 

database, and subsequently processed. The research variables were tested using a multivariate regression 

model and the panel data method with firm and time fixed effects and two-way clustered robust standard 

errors.The results indicate that corporate social responsibility has a significant inverse (negative) 

relationship with idiosyncratic risk; that is, companies with better CSR performance significantly reduce 

their level of idiosyncratic risk. Moreover, stakeholder governance moderates the relationship between 
CSR and idiosyncratic risk. In particular, the governance of investors, creditors, employees, and 

consumers significantly strengthens the positive effect of corporate social responsibility on the reduction 

of idiosyncratic risk. Supplier governance also shows a significant negative interaction effect, which is 
discussed in the Iranian institutional context. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

1. Introduction

    In contemporary business environments, corporate 

responsibility has expanded beyond profitability and 

shareholder value creation. Firms are increasingly expected 

to address societal and environmental concerns. Corporate 

social responsibility (CSR) not only contributes to 

sustainable development but can also reduce firm-specific 

(idiosyncratic) risk by mitigating information asymmetry, 

enhancing reputational capital, and moderating market 

reactions to negative events. Idiosyncratic risk constitutes 

the portion of return volatility unexplained by market-wide 

factors and is particularly relevant for minority shareholders 
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who cannot fully diversify it.The effectiveness of CSR in 

reducing idiosyncratic risk is not automatic; it depends on 

the quality of stakeholder governance. Stakeholder 

governance refers to the monitoring and pressure exerted by 

key resource providers investors, creditors, employees, 

suppliers, and consumers. Drawing primarily on stakeholder 

theory and resource-dependence theory, with agency theory 

and signaling theory as complementary mechanisms, this 

study argues that stronger stakeholder oversight transforms 

CSR from symbolic to substantive, thereby amplifying its 

risk-reducing effect . 

While international studies, particularly those conducted in 

China and developed markets, have examined related 

relationships, evidence from the Iranian capital market 

remains scarce. This study addresses this gap by 

investigating both the direct effect of CSR on idiosyncratic 

risk and the moderating role of five dimensions of 

stakeholder governance among firms listed on the Tehran 

Stock Exchange during 2018–2024. The research aims to 

provide context-specific insights into how stakeholder 

power shapes the risk-management benefits of CSR in an 

emerging-market institutional setting. 

2. Methodology 

    This study is applied in purpose and descriptive-

correlational in design. The statistical population comprises 

all non-financial firms listed on the Tehran Stock Exchange 

from 2018 to 2024 (Iranian calendar years 1397–1403). 

After systematic screening continuous listing from the start 

of the period, exclusion of investment and financial 

intermediary firms, fiscal year ending 29 Esfand, 

continuous trading, and absence of accumulated losses 

indicating technical bankruptcy the final sample consists of 

141 firms and 987 firm-year observations (unbalanced 

panel). Idiosyncratic risk, the dependent variable, is 

measured using the Fama–French five-factor model 

estimated at the weekly frequency. After obtaining 

residuals, idiosyncratic risk for each firm-year is calculated 

as the standard deviation of those weekly residuals. By 

construction, this measure is non-negative. CSR is 

quantified through content analysis of corporate disclosures 

across four dimensions: employee relations, product and 

service quality, community participation, and 

environmental protection. Each item is scored from 0 to 3 

based on disclosure depth and quality, and an aggregate 

score is computed. Stakeholder governance is 

operationalized in five dimensions, each with explicit 

theoretical justification: 

•   Investor governance: proportion of independent directors 

(external monitoring intensity); 

• Creditor governance: long-term debt to total assets 

(creditor monitoring incentives via covenants) ; 

•   Employee governance: proportion of executive directors 

(alignment of employee interests) ; 

• Supplier governance: accounts payable to current 

liabilities (supplier bargaining power) ; 

•   Consumer governance: natural log of operating revenue 

to average receivables (market discipline through customer 

relationships) . 

Control variables include firm size, firm age, Tobin’s Q, 

return on assets, dividend payout ratio, state ownership, and 

operating cash-flow ratio. Industry and year fixed effects are 

incorporated . 

Two panel-data models are estimated. Model 1 tests the 

direct effect of CSR on idiosyncratic risk. Model 2 

simultaneously includes the five stakeholder-governance 

variables and their interactions with CSR (after centering). 

Estimation employs firm and time fixed effects with two-

way clustered robust standard errors (clustered by firm and 

year). Cross-sectional dependence is assessed via Pesaran’s 

CD test and serial correlation via the Wooldridge panel test.  

3. Results and Discussion 

    Descriptive statistics show a mean idiosyncratic risk of 

approximately 0.36 (positive and consistent with a standard-

deviation measure) and a mean CSR score of 2.52. 

Diagnostic tests confirm the appropriateness of the two-way 

fixed-effects specification with clustered robust standard 

errors. Results from Model 1 reveal a statistically significant 

negative relationship between CSR and idiosyncratic risk, 

supporting the first hypothesis. Firms with higher CSR 

performance exhibit significantly lower firm-specific 

volatility. In Model 2, explanatory power increases 

substantially. All five interaction terms are negative and 

statistically significant. Investor, creditor, employee, and 

consumer governance strengthen the risk-reducing effect of 

CSR. Notably, supplier governance also exhibits a 

significant negative interaction. This finding contrasts with 

Wang and Yang (2023), who reported a weakening effect of 

supplier governance in the Chinese context. The divergence 

can be attributed to institutional features of the Iranian 

market, including more concentrated supply chains, greater 

dependence on a limited number of large counterparties, and 

relatively weaker formal contract enforcement. Under these 

conditions, supplier dependence appears to function as an 

effective monitoring channel rather than a source of 

collusion, thereby reinforcing rather than attenuating the 

beneficial impact of CSR on idiosyncratic risk . 

Overall, the results demonstrate that stakeholder 

governance plays a critical moderating role: when key 

stakeholders exercise stronger oversight, CSR initiatives 

become more substantive and their capacity to stabilize 

firm-specific risk is enhanced.  

The findings of this study offer several actionable 

implications for policymakers and regulators in emerging 

markets. First, securities regulators should move toward 

more stringent and standardized mandatory CSR disclosure 

requirements. Improved disclosure quality can reduce 

information asymmetry and enable stakeholders to perform 

more effective monitoring. Second, corporate governance 

codes need to be updated to explicitly strengthen the 

oversight role of key stakeholders particularly independent 

directors, long-term creditors, and employees rather than 

focusing predominantly on shareholder rights. Third, 

policymakers may design incentive mechanisms, such as 

preferential access to financing or official recognition 

programs, for firms that demonstrate substantive CSR 

performance together with robust stakeholder governance 

structures. 
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In the Iranian context, the strengthening effect of supplier 

governance highlights the need for greater regulatory 

attention to supply-chain transparency and fairness. 

Enhancing contract enforcement and reducing excessive 

dependence on a limited number of counterparties can 

further reinforce the monitoring capacity of suppliers. 

Collectively, these policy measures can contribute to lower 

firm-specific risk, improved market stability, and more 

sustainable corporate behavior. 

4. Conclusions 

    This study examined the relationship between corporate 

social responsibility and idiosyncratic risk, as well as the 

moderating role of stakeholder governance, using a sample 

of 141 non-financial firms listed on the Tehran Stock 

Exchange over the period 2018–2024 (987 firm-year 

observations). The results show that CSR has a significant 

negative effect on idiosyncratic risk. Moreover, stakeholder 

governance significantly moderates this relationship: 

governance by investors, creditors, employees, and 

consumers strengthens the risk-reducing effect of CSR. 

Supplier governance also exhibits a significant negative 

interaction effect, which differs from prior evidence from 

China and appears to reflect the institutional characteristics 

of the Iranian market . Theoretically, the study contributes 

by situating the CSR–risk relationship within a coherent 

stakeholder and resource-dependence framework and by 

demonstrating that institutional context can alter the nature 

of moderation effects. From a practical standpoint, the 

findings indicate that CSR is most effective as a risk-

management tool when supported by strong stakeholder 

oversight. The research is limited to non-financial listed 

firms within a specific time window. Future studies could 

incorporate macroeconomic variables, explore industry 

differences, employ alternative CSR measures, and extend 

the analysis to the banking sector. Overall, the evidence 

suggests that integrating genuine corporate social 

responsibility with empowered stakeholder governance is 

an effective strategy for reducing firm-specific risk in 

emerging markets . 
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 چکیده
 

پاسخگو به جامعه و   د ی ها با و منافع سهامداران قرار گرفته و شرکت   ی ها فراتر از سودآور شرکت   ت ی امروز، مسئول  ی ا ی در دن 

  سک ی ر   تواند ی بلکه م   کند، ی کمک م   دار ی نه تنها به توسعه پا   ی شرکت   ی اجتماع   ت ی مسئول   ی باشند. افشا   ز ی ن   ست ی ز   ط ی مح 

  ت ی سازوکار را در تقو   ن ی نقش ا   کننده، ل ی تعد   ر ی عنوان متغ به   نفعان ی ذ   ی مران پژوهش با تمرکز بر حک   ن ی خاص را کاهش دهد. ا 

و از    ی پژوهش از نظر هدف کاربرد   ی شناس روش  . کند ی م   ی خاص بررس   سک ی و کاهش ر   ی اجتماع   ت ی رابطه معکوس مسئول 

  ی ها سال   ی در بورس اوراق بهادار تهران ط   شده رفته ی پذ   ی ها شامل شرکت   ی است. جامعه آمار   ی همبستگ - ی ف ی نظر روش توص 

  ی ها از صورت   از ی مورد ن   ی ها نمونه انتخاب شدند. داده   وان عن شرکتبه   141هدفمند،    ی ر ی گ بوده و با روش نمونه   1403تا    139۷

نو افزار ره نرم   ق ی ها، از طر شرکت   شده ی حسابرس   ی مال  پا   ن ی آورد  و سپس پردازش شد.    ی آور کدال جمع   ی اطلاعات   گاه ی و 

  ی و خطاها   مان با اثرات ثابت شرکت و ز   ی ب ی ترک   ی ها و روش داده   ره ی چندمتغ   ی ون ی پژوهش با استفاده از مدل رگرس   ی رها ی متغ 

شرکت با    ی اجتماع   ت ی پژوهش نشان داد که مسئول   ج ی نتا  دوطرفه مورد آزمون قرار گرفت.   شده ی بند استاندارد مقاوم خوشه 

خود دارند،    ی اجتماع   ی ها ت ی در مسئول   ی که عملکرد بهتر   یی ها شرکت   ی عن ی خاص رابطه معکوس و معنادار دارد؛    سک ی ر 

  سک ی ر - ی اجتماع   ت ی رابطه مسئول   نفعان ی ذ   ی حکمران   ن ی . همچن دهند ی کاهش م   ی طور معنادار خاص خود را به   سک ی سطح ر 

  ت ی کنندگان، اثر مثبت مسئول اعتباردهندگان، کارکنان و مصرف   گذاران، ه ی سرما   ی حکمران   ژه ی و . به کند ی م   ل ی خاص را تعد 

  ی و معنادار   ی منف   ی اثر تعامل   ز ی ن   کنندگان ن ی تأم   ی . حکمران کنند ی م   ت ی طور معنادار تقو خاص را به   سک ی بر کاهش ر   ی اجتماع 

   . مورد بحث قرار گرفته است   ران ی بازار ا   ی نهاد   ی ها ی ژگ ی نشان داد که در چارچوب و 

 

 

 

 

 

 
 

 

مقدمه  - 1

  ی جزء ضرور   ک ی به    ی شرکت   ی اجتماع   ت ی مسئول   ر، ی اخ   ی ها در سال      

و    ی شده است )ش   ل ی تبد   سک ی ر   ت ی ر ی ها و مد شرکت   دار ی از توسعه پا 

 
.1  Shi et al. 

از  2025،  1همکاران  مسئول   سو، ک ی (.  تعهدات    ی اجتماع   ت ی انجام 

م به شرکت   ی شرکت  کمک  سرما   کند ی ها    جاد ی ا   ی قو   ی اعتبار   ه ی تا 

تمامی حقوق انتشار این  1405 ©

. انتشار به نویسنده است قمقاله متعل

صورت دسترسی آزاد این مقاله به

( NC 4.0-CC BY)مطابق گواهی 

 صورت گرفته است.
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را    گذاران ه ی دهند و اعتماد سرما   ش را کاه   ی کنند، عدم تقارن اطلاعات 

  تواند ی م   ی اجتماع   ت ی غفلت از مسئول   گر، ی د   ی دهند. از سو   ش ی افزا 

را فعال    ی نظارت خارج   ی ها سم ی کرده و مکان   د ی را تشد   نفعان ی تضاد ذ 

دهد    ش ی ها را افزا سهام شرکت   مت ی سقوط ق   سک ی ر   جه ی کند و در نت 

  ی که وقت   دهد ی موجود نشان م   قات ی (. تحق 2025،  1)وو و همکاران 

بال شرکت  سطح  مسئول   یی ها  نشان    ی شرکت   ی اجتماع   ت ی از  را 

نشان    ی تر ی واکنش منطق   ی ناگهان   ی بازار به اطلاعات منف   دهند، ی م 

و    انگ ی )ل   دهد ی را نشان م   ی شتر ی سهام آنها ثبات ب   مت ی و ق   دهد ی م 

مسئول 2024،  2چن  که    ی مفهوم   ی شرکت   ی اجتماع   ت ی (.   است 

از کسب سود عمل کنند؛ در عوض،    راتر ف   کند ی ها را ملزم م شرکت 

با  مح   د ی آنها  و  جامعه  بهبود  و    ست ی ز   ط ی بر  )هونجرا  کنند  تمرکز 

ا 2024،  3همکاران  جنبه   ن ی (.  از  توجه    ی ها مفهوم  مورد  گوناگون 

و پژوهشگران قرار گرفته    یی اجرا   ران ی مد   گران، ل ی تحل   گذاران، ه ی سرما 

دن  در  تما   ی ا ی است.  سهامداران    یی ها شرکت   در دارند    ل ی امروز، 

مسئول   ی گذار ه ی سرما  که  نحو    ی اجتماع   ی ها ت ی کنند  به  را  خود 

  سکی خاص به ر   سک ی (. ر 2016،  4)چونگ   ند ی نما   فا ی و مؤثر ا   سته ی شا 

  ح ی در بازده بازار قابل توض   رات یی اشاره دارد که با تغ   ی ک ی ستمات ی رس ی غ 

همکاران   ست ی ن  و  نم 2008،  5)کمپبل  خرد  سهامداران    توانند ی (. 

به   ی گذار ه ی سرما   ی پرتفو   ق ی از طر   را خاص    سک ی ر  طور کامل  خود 

برابر ر  در  مقاومت  به  قادر  ز   سک ی متنوع کنند و کمتر    را ی هستند، 

پرتفو   د ی تقل   ی برا   ی کاف   ه ی سرما  بنابرا   ی از  ندارند.  کاهش    ن، ی بازار 

برا   سک ی ر  اقل   ت ی حما   ت ی تقو   ی خاص  است    ت ی از سهامداران  مهم 

همکاران  و  گونزالس  مطالعه،    ن ی ا   ی اصل   ه ی نظر (.  201۷،  6)آگوستو 

  نفعان ی به منابع است. ذ   ی وابستگ   ه ی و نظر   نفعان ی ذ   ه ی از نظر   ی ب ی ترک 

و تقاضا( را در    ه ی مواد اول   ، ی انسان   ه ی سرما   ، ی مال   ه ی )سرما   ی منابع ضرور 

  یقدرت نظارت و فشار برا   ق ی طر   ن ی و از ا   دهند ی شرکت قرار م   ار ی اخت 

که   ی دارند. هنگام   را   ی اجتماع   ت ی ( مسئول ن ی )و نه نماد   ی واقع   ی اجرا 

مسئول   ن ی ا  باشد،  مؤثر  واقع   ی اجتماع   ت ی فشار  رفتار    ل ی تبد   ی به 

  ه ی )نظر   ابد ی ی کاهش م   ی تقارن اطلاعات و عدم   ی ندگ ی تضاد نما   شود، ی م 

به    ی مثبت معتبر   ی ها گنال ی مکمل(، و س   زم ی عنوان مکان به   ی ندگ ی نما 

  ه ی مکمل(. نظر   ن یی عنوان تب به   نگ ی گنال ی س   ه ی )نظر   شود ی بازار ارسال م 

هنجارها   یی راستا هم   ز ی ن   ت ی مشروع  به   ی ط ی مح   ی با  عامل  را  عنوان 

ر ثبات  تقو   سک ی بخش  ا کند ی م   ت ی خاص    ی منطق   ره ی زنج   ن ی . 

  ب ی ش   نفعان ی ذ   تر ی قو   ی که چرا حکمران   دهد ی م   ح ی توض   ی روشن به 

 .  کند ی خاص را تندتر م   سک ی و ر   ی اجتماع   ت ی مسئول   ی رابطه منف 

  ی اقتصاد   ی عملکرد کل   ی اقتصاد بازار، برا   ی عنوان ستون اصل به   ها بنگاه 

اجتماع  توسعه  حکمران   ی اد ی ز   ت ی اهم   ی و  و  و    ی شرکت   ی دارند 

ها  اند که بنگاه بوده   ی د ی مسائل کل   ی طور سنت به   ی اجتماع   ت ی مسئول 
 

1  Wu et al. 

2. Liang and Chen 

3. Hunjra et al. 

4. Cheung 

  ی ها مواجه شوند. محققان داخل با آن   د ی خود با   ی ها ت ی حفظ فعال   ی برا 

متعدد  پ   ی مطالعات  مورد  و    ی شرکت   ی حکمران   ی مال   ی امدها ی در 

داده   ی اجتماع   ت ی مسئول  ر انجام  به  هنوز  اما  خاص    ی ها سک ی اند، 

موضوع    ن ی اند، که ا نکرده   ی توجه کاف   ی عملکرد مال   ش ی مرتبط با افزا 

مدت تمرکز  ها را گمراه کند تا بر سود کوتاه شرکت   ی راحت به   تواند ی م 

رفتار    ک ی عنوان  به   ی ت اجتماع ی بلندمدت مسئول   دار ی کنند. توسعه پا 

ر   ی برا   ی شرکت   ک ی استراتژ  تشر   سک ی مطالعه  و  شرکت    ح ی خاص 

  ی نقش حکمران   ی ربنا ی ز   ی اجتماع   ت ی است. مسئول   ی ضرور   ها سم ی مکان 

شرکت است    ی اجتماع   ت ی مسئول   زه ی خاص و انگ   سک ی و ر   نفعان ی ذ 

و   اهم   با   (. 2023،  ۷انگ ی )وانگ  به  ا   ت ی توجه  ذکرشده،    نی موارد 

خاص را    سک ی بر ر   ی اجتماع   ت ی اثر بازدارنده مسئول   سم ی پژوهش مکان 

پژوهش نشان داده است که مطالعات    ات ی ادب  ی . بررس کند ی م  ل ی تحل 

مستق   ی کم  که  دارد  ب   ماًی وجود  بررس آن   ن ی رابطه  را  اند.  کرده   ی ها 

  یاجرا  ی امدها ی پ   ی بررس   ی برا   ی د ی جد  دگاه ی پژوهش د   ن ی ا   ن، ی بنابرا 

  نی پژوهش، رابطه ب   ن ی ا   ن ی . همچن دهد ی ارائه م   ی اجتماع   ت ی مسئول 

ر   ی اجتماع   ت ی مسئول   ی اجرا  حکمران   سک ی و  منظر  از  را    ی خاص 

بررس   نفعان ی ذ  مختلف  ابعاد  اساس  مختلف    کند ی م   ی بر  ابعاد  و 

  یموضوع   ات ی پژوهش ادب   ن ی . ا رد ی گ ی را در نظر م   نفعان ی ذ   ی حکمران 

که منجر به   کند، ی م  ی را غن   ی اجتماع   ت ی مسئول و    ی شرکت   ی حکمران 

خود    ی اجتماع   ت ی انجام فعالنه مسئول   ی ها برا در شرکت   زه ی انگ   جاد ی ا 

 . شود ی سالم م   نفعان ی ذ   ی حکمران   سم ی مکان   ک ی   جاد ی و ا 

 رانیا  هیاز بازار سرما  یکمبود شواهد تجرب  ،ی اصل   یپژوهش  شکاف

و  کیعنوان  به با  نوظهور  در    ی نهاد  ی هایژگ یبازار  است.  خاص 

ب  یحال بازارها  ژهیو)به  یالمللنیکه مطالعات  و    افتهیتوسعه   یدر 

انیچ بررس  نی(  را  محدودکرده  یروابط  شواهد  بورس   یاند،  از 

د وجود  تهران  بهادار  اارداوراق  مستق  نی.  اثر  هم   میمطالعه 

ر  یشرکت  یاجتماع   تیمسئول نقش    سکیبر  هم  و  خاص 

حکمران  کننده لیتعد بعد   گذاران،هی)سرما  نفعانیذ  یپنج 

کنندگان( را در  و مصرف  کنندگاننیاعتباردهندگان، کارکنان، تأم

تا    139۷دوره    یدر بورس تهران ط  شده رفتهیپذ  یهاشرکت  انیم

در مورد    دی جد  یهانشیارائه بکند. هدف آن  یم  یبررس  1403

  سک یدهنده ربه منافع کاهش  نفعانیقدرت ذ یدهشکل  یچگونگ

و    ینهاد  یهایژگ یبازار نوظهور با و  نهیدر زم  یاجتماع   تیمسئول

 خاص است. ینظارت

  ی شناسپژوهش، روش  نهیشیموضوع و پ   اتیمقاله شامل ادب  ادامه

  .است یریگجهیپژوهش و بحث و نت  یهاافتهیپژوهش، 

5. Campbell et al. 

6. Acosta-González et al. 

7. Wang & Yang 
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 پیشینه پژوهش   - 2

در قبال    یریپذتیمسئول  یشرکت به معنا  یاجتماع   تیمسئول    

تأم کنندگان،  مصرف  کارکنان،  طلبکاران،  سهامداران،    ن یمنافع 

  ای  میاست که به طور مستق   ییها گروه  ایافراد    ریکنندگان و سا

  ن،ی. بنابراگذارند یم  ریو عملکرد شرکت تأث  دیبر تول  میرمستقیغ 

مبنگاه پ   توانندیها   تیمسئول  ،یتجار  عملکرد  یریگیضمن 

مکان  یاجتماع  بهبود  با  را  منافع    تیحما  سمی خود  و  حقوق  از 

مراقبت از کارکنان،   سمیسهامداران کوچک و متوسط، بهبود مکان

انجام   ستیزطیمحصولت و خدمات و توجه به مح  تیفیبهبود ک

اجتماع  رفاه  را   نفعانیذ   یهاخواسته   تواندیم  ی دهند.  مختلف 

افزا  نیبنابرا  د، ی برآورده نما را    ی مناسب  طیداده و مح  شیاعتماد 

 (.  2023، 1ائوی و  ی کسب و کار فراهم آورد )با یبرا

ترک  نیا  یاصل  هینظر نظر  یب یمطالعه،  نظر  نفعان یذ  هیاز   هیو 

انواع مختلف    نفعان،یذ  هینظر  دگاهی به منابع است. از د  یوابستگ

خاص خود، از  یرفتار یهاسمی و مکان هایبر اساس نگران نفعانیذ

  ی شرکت  یاجتماع   تیبه ابتکارات مسئول  زیمتما  ی هاکانال  قیطر

  گذارند یم  ریسهام تأث متیق ثباتو در مجموع بر   دهندیپاسخ م

وو   ی)ل نظر2025،  2و  روشننه   نفعانیذ  هی(.  بدنه  برا  یتنها    ی را 

  یبرا  ینظر  یی بلکه مبنا  کند، یشرکت فراهم م   یاجتماع   تیمسئول

صرفاً سهامداران   تیریتا هدف مد  آوردیفراهم م  یشرکت  یحکمران

ارتباط    نفعانیذ  یحکمران  ن،ی(. بنابرا2022،  3و آداپا   ارامی نباشد )

خاص شرکت دارد،   سکیو ر  یاجتماع   تیمسئول  یبا اجرا  یکینزد

  ریمحافظت از منافع خود تأث  یبر رفتار شرکت برا   نفعانیذ  رایز

شرکت  گذارند یم ترغ و  را  مسئول  کنندیم  بیها    ی هاتیکه 

 (. 2023 انگ،ی خود را بهتر انجام دهند )وانگ و  یاجتماع 

  نفعان ی که ذ   کند ی م   د ی به منابع تأک   ی وابستگ   ه ی نظر   گر، ی د   ی سو   از 

ها هنگام ارائه منابع  شرکت هستند. آن   ک ی   ی منبع برا   ن ی تر ی ضرور 

شرکت    ی وابستگ   زان ی به م   ر ی تأث   ن ی و شدت ا   گذارند ی م   ر ی به شرکت تأث 

اعتباردهندگان    ، ی مال   ت ی دارد. سهامداران حما   ی به آن منابع بستگ 

و    ه ی مواد اول   کنندگان ن ی تأم   ، ی انسان   ه ی کارکنان سرما   ، ی د ی تول   ه ی سرما 

نها مصرف  م   ل ی تبد   یی کنندگان حلقه  فراهم  را  پول  به  .  کنند ی کال 

  ن ی در قبال همه ا   ت ی شرکت در قبال جامعه شامل مسئول   ت ی مسئول 

بنابرا   نفعان ی ذ    تواند ی م   ی اجتماع   ت ی عملکرد خوب مسئول   ن ی است؛ 

ها را  برآورده کند و فشار آن   تلف را به درجات مخ   نفعان ی انتظارات ذ 

  ،ی ندگ ی نما   ی ها ه ی نظر   (. 2019،  4و همکاران   ی کاهش دهد )چاکرابورت 

تب به   ت ی و مشروع   نگ ی گنال ی س  نظر گرفته    ی ها ن یی عنوان  مکمل در 

منجر   ت ی ر ی و مد  ت ی مالک  ک ی تفک   ، ی ندگ ی نما  ه ی اند. بر اساس نظر شده 

 
1. Bai & Yao 

2. Li & Wu 

3. Yarram & Adapa 

  ت ی عملکرد بهتر مسئول   شود؛ ی م   ی تقارن اطلاعات به تضاد منافع و عدم 

خاص را    سک ی مشکل را کاهش دهد و سطح ر   ن ی ا   تواند ی م   ی اجتماع 

  یها با افشا که شرکت   کند ی م   ان ی ب   نگ ی گنال ی س   ه ی آورد. نظر   ن یی پا 

  یدرباره ثبات و تعهد اخلاق   ی مثبت   ی ها گنال ی س   ، ی اجتماع   ت ی مسئول 

.  ند ی نما ی م   ی ر ی و از انتخاب نامطلوب جلوگ   کنند ی خود به بازار ارسال م 

بقا   ی شرکت برا  ات ی و عمل   د ی دارد که تول   د ی تأک   ز ی ن  ت ی مشروع  ه ی نظر 

ه   د ی با  مح   نجارها با  انتظارات  باشد    ی خارج   ط ی و  داشته  مطابقت 

  ح ی توض  ی روشن به   ی منطق   ره ی زنج  ن ی (.  ا 2024، 5)تناکواه و همکاران 

چرا حکمران   دهد ی م  منف   ب ی ش   د ی با   نفعان ی ذ   تر ی قو   ی که    ی رابطه 

ر   ی اجتماع   ت ی مسئول  نظارت   سک ی و  فشار  کند:  تندتر  را    ی خاص 

نم   ی اجتماع   ت ی مسئول   نفعان، ی ذ  حالت  از  واقع   ن ی اد را    ل ی تبد   ی به 

نما   کند، ی م  م   ی ندگ ی مشکلات  کاهش    ی ها گنال ی س   دهد، ی را 

نت   کند ی ارسال م   ی معتبرتر  سهام را    مت ی نوسان خاص ق   جه ی و در 

 .دهد ی کاهش م   شتر ی ب 

 یخارج  مطالعات  1- 2

      ( همکاران  و  مسئولیت  2025وو  که  رسیدند  نتیجه  این  به   )

شرکت  بالتر  را  اجتماعی  سهام  قیمت  سقوط  ریسک  چینی،  های 

( در پژوهشی دریافتند که  2024دهد. هونجرا و همکاران ) کاهش می 

توجهی  ها به طور قابل  حکمرانی شرکتی و مسئولیت اجتماعی شرکت 

(  2024)    6گذارند. رتوبی و همکاران پذیری بانک تأثیر می بر ریسک 

ارتباط بین مسئولیت اجتماعی شرکت و مدیریت ذینفعان در اتیوپی  

را بررسی کردند. نتایج مطالعه آنان نشان داد که مسئولیت اجتماعی  

گزارش  روند  بهبود  سبب  می شرکت  ذینفعان  مدیریت  شود.  گری 

 ( همکاران  و  بر  2024تناکواه  شرکتی  اجتماعی  مسئولیت  تأثیر   )

که   داد  نشان  نتایج  کردند.  بررسی  را  غنا  در  شرکتی  حکمرانی 

های چند ملیتی به طور مثبت تحت تأثیر  مسئولیت اجتماعی شرکت 

های  حکمرانی کشور خود قرار دارد. این مطالعه نشان داد که مولفه 

مسئولیت اجتماعی شرکتی تأثیر مثبتی بر حکمرانی شرکتی دارد و  

شود. دیگر نتایج   حکمرانی شرکتی با استقلال هیأت مدیره تقویت می 

که شرکت  داد  ایفا  نشان  بازار  در  را  مهمی  نقش  ملیتی  چند  های 

( به بررسی حکمرانی ذینفعان بر رابطه  2023کنند. وانگ و یانگ ) می 

اعی شرکت و ریسک خاص در چین پرداختند.  بین مسئولیت اجتم 

تواند به طور موثری  نتایج نشان داد که مسئولیت اجتماعی شرکت می 

سرمایه  حکمرانی  دهد.  کاهش  را  خاص  ریسک  گذاران،  سطح 

مسئولیت   بازدارنده  اثر  کنندگان  مصرف  و  کارمندان  طلبکاران، 

کند و حکمرانی تأمین  اجتماعی شرکت را بر ریسک خاص تقویت می 

کنندگان اثر بازدارنده مسئولیت اجتماعی شرکت بر ریسک خاص را  

4. Chakraborty et al. 

5. Tenakwah et al. 

6. Rathobei et al. 
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ترینه و همکاران تضعیف می  بررسی مسئولیت  2023)    1کند.  به   )

پرداخته  بریتانیا  در  بانکی  ریسک  و  شرکت  و  اجتماعی  تجزیه  اند. 

دهد که شدت مسئولیت  تحلیل، شواهد قابل توجهی را نشان نمی 

بانک  از  ریسک اجتماعی شرکت  و  برابر خطرات  در  مداوم  - ها  های 

گذاران با  رسد که سرمایه کند. با این حال، به نظر می محافظت می 

بانک  به  نسبت  بانکی،  ارزش سهام  کاهش شدید  که  احتمال  هایی 

اند و مسئولیت اجتماعی شرکت در آنها  رکود اقتصادی تجربه کرده 

های دارای مسئولیت  شوند و بانک تر می تر هستند، مدارا و ملایم قوی 

گیری  اجتماعی با سرمایه اجتماعی و اعتماد بالتر حتی در زمینه همه 

های خاص و سیستماتیک کمتری  ، ریسک 2020در سال    19- کووید 

( به بررسی حکمرانی شرکتی  2023)   2کنند. کالیا و گیل را تجربه می 

هایی  اند. نتایج نشان داد که شرکت و مدیریت ریسک در هند پرداخته 

های حکمرانی قوی، کمتر در معرض ریسک شرکتی قرار  با مکانیسم 

سهام مالکیت نهادی بالتر، ساختارهای  د. چندین ویژگی، مانند  دارن 

مالکیت خانوادگی متمرکز و دوگانگی، حضور بیشتر زنان در مدیریت،  

پویایی بهتر هیأت مدیره از نظر هیأت مدیره مستقل و تنوع جنسیتی،  

های قوی برای کاهش ریسک هستند. علاوه بر این،  همگی مکانیسم 

ریسک شرکت  کاهش  برای  اجتماعی  مسئولیت  دارای  های  های 

   . شرکتی موقعیت بهتری دارند 

 ی داخل  مطالعات  2-2

در ایران، پژوهشی که مستقیماً موضوع مقاله حاضر را بررسی      

کرده باشد وجود ندارد، اما نزدیکترین مطالعات انجام شده شامل  

( ابعاد  2024حمیدیان )موارد ارائه شده زیر است. اقبالی مقدم و  

رتبه و  سنجش  اجتماعی،  مسئولیت  ابعاد  حسابرسی  بندی 

تکنیک از  استفاده  با  اجتماعی  مسئولیت  های  حسابرسی 

گیری چندشاخصه را بررسی کردند. نتایج حاصل از مدل  تصمیم

مفهومی معادلت ساختاری حاکی از وجود تاثیر معنادار هر یک  

به حقوق کارکنان،   تعهد  ادراک شده،  عوامل کیفیت خدمات  از 

تعهد به حقوق مشتری، اقدامات محیط طبیعی و مشارکت مدنی  

در الگوی    و نگرش به حقوق صاحبان سهام بر مسئولیت اجتماعی

ها بوده است. چراغی بادی  نهایی تعیین مسئولیت اجتماعی شرکت

( به ارائه مدلی مبتنی بر ریسک و پیچیدگی 2023و همکاران )

اند.  مدیره به عنوان رکن حکمرانی شرکتی پرداخته تعامل هیأت  

( به بررسی مسئولیت اجتماعی و  2023حکمت و میرزامحمدی )

اند. نتایج این مطالعه نشان داد که مسئولیت  ریسک مالی پرداخته 

یک از متغیرهای سودآوری، کارمزد و  ها با هیچاجتماعی شرکت

صندوق  تعداد  و  کارمزد  مدیریت،  تحت  سبدهای  های  تعداد 

تعداد شرکتسرمایه همگذاری،  و حجم  های  مالی  ریسک  گروه، 

شرکتدارایی مدیریت  تحت  رابطه های  سبدگردانی،  های 
 

1. Trinh et al. 

( به بررسی ارتباط بین مسئولیت 2023معناداری ندارد. عباسی )

است. نتایج    اجتماعی شرکت و کیفیت حکمرانی شرکتی پرداخته 

پذیری اجتماعی شرکت، به طور پژوهش نشان داد که مسئولیت 

مثبت و معنادار، بر پاداش اعضای هیأت مدیره تاثیرگذار است. از 

سوی دیگر، کیفیت حکمرانی شرکتی، تاثیر منفی و معناداری بر 

مسئولیت  بین  اعضای  رابطه  پاداش  و  شرکت  اجتماعی  پذیری 

( به بررسی رابطه 2024هیأت مدیره دارد. پارسایی و همکاران )

مالیاتی   اجتناب  و  اجتماعی  مسئولیت  مالکیت،  ساختار  بین 

اند. نتایج تحقیق فوق نشان داد که میان مالکیت نهادی  پرداخته 

اساس ها رابطه مثبتی وجود دارد. برتماعی شرکتو مسئولیت اج

پژوهش، فرضیه پیشینه  دار و  های جهتمبانی نظری منسجم و 

 : شده زیر تدوین شدتفکیک 

مسئول  هیفرض • منف  یاجتماع   تی اول:  رابطه  و    یشرکت 

 خاص شرکت دارد. سکیبا ر یمعنادار

حکمران  هیفرض • ب  نفعانیذ  یدوم:   ت یمسئول   نیرابطه 

ر  یاجتماع  تعد  سکیو  را  شامل  کندیم  ل یخاص   .

 است:  ریز یفرع   یهاه یفرض

حکمران1-2یفرع   هیفرض  - منف  گذاران،هیسرما  ی:   یاثر 

 . کند یم تیخاص را تقو سکیبر ر یاجتماع  تیمسئول

حکمران2-2یفرع   هیفرض  - منف  ی:  اثر    یاعتباردهندگان، 

 . کند یم تیخاص را تقو سکیبر ر یاجتماع  تیمسئول

 ت یمسئول  ی کارکنان، اثر منف  ی: حکمران3-2یفرع   هیفرض  -

 . کند یم تیخاص را تقو سکیبر ر یاجتماع 

حکمران4-2یفرع   هیفرض  - رابطه   کنندگان،نیتأم  ی: 

 . کندیم  لیخاص را تعد سکیو ر یاجتماع  تیمسئول

اثر منفمصرف  ی: حکمران5-2یفرع   هیفرض  -   ی کنندگان، 

 . کند یم تیخاص را تقو سکیبر ر یاجتماع  تیمسئول

   شناسی پژوهشروش  - 3

مطالعه    ن ی ا   ج ی است. نتا   ی روش پژوهش حاضر از نظر هدف، کاربرد      

تصم   تواند ی م  استفاده   ی ها گروه   ی ر ی گ م ی بر  از  مختلف  کنندگان 

مال  سرما   ی اطلاعات  جمله  مد   گران ل ی تحل   گذاران، ه ی )از  (  ران ی و 

-ی ف ی باشد. از منظر روش اجرا، پژوهش حاضر از نوع توص   رگذار ی تأث 

برا   ی همبستگ    ون ی رگرس   ل ی از تحل   ق ی تحق   ات ی رض آزمون ف   ی است. 

ماه  به  با توجه  ها که شامل مشاهدات  داده   ت ی استفاده شده است. 

ن - سال  و  است  چند   ز ی شرکت  مدل    ، ی ح ی توض   ر ی متغ   ن ی وجود  از 

 بهره گرفته شده است.   ی ب ی ترک   ره ی چندمتغ   ون ی رگرس 

2. Kalia & Gill 
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رو   از  پا   ، ی کم   کرد ی نظر  بر    ی اقتصادسنج   ی ها استدلل   ه ی پژوهش 

اتخاذ    ی ب ی ترک   کرد ی از نظر منطق پژوهش، رو   ن ی استوار است. همچن 

زمان  بعد  منظر  از  و  مقطع   ، ی شده  نوع  از  و  گذشته   ، ی مطالعه  نگر 

  ی و نمونه جامعه آمار   ی . جامعه آمار شود ی محسوب م   ی داد ی رو پس 

در بورس اوراق    شده رفته ی پذ   ی رمال ی غ   ی ها شرکت   ی پژوهش، تمام   ن ی ا 

(  2024تا    2018معادل  )   1403  ی ال   139۷  ی بهادار تهران در بازه زمان 

ا  استناد  قابل  اطلاعات  طر   ن ی است.  از  و    ها ت ی سا   ق ی پژوهش 

ته   ی اطلاعات   ی افزارها نرم  تهران  بهادار  اوراق  و  بورس    ه ی سازمان 

ا شده  در  برا   ن ی اند.  آمار   ی پژوهش،  نمونه  روش    ز ا   ی انتخاب 

ا ک ی ستمات ی س   ی )حذف   ی غربالگر   ی ر ی گ نمونه  به  شد.  استفاده    ن ی ( 

  ط ی که شرا   دند ی انتخاب گرد   یی ها شرکت   ، ی جامعه آمار   ان ی منظور، از م 

باشند:     ر ی ز  داشته  اوراق    رفته ی پذ   ی ها . شرکت 1را  بورس  در  شده 

  یها . جزو شرکت 2شرکت(.    386)   1403سال    ان ی بهادار تهران تا پا 

.  3شرکت(.    124نباشند )حذف    ی مال   ی گر و واسطه   ی گذار ه ی سرما 

.  4شرکت(.    59اسفند باشد )حذف    29به    ی ها منته آن   ی سال مال 

در    1403تا    139۷  ی ها سال   ی آنها ط   ی که اطلاعات مال   یی ها شرکت 

فوق، تعداد    ی ارها ی شرکت(. پس از اعمال مع   62دسترس نبود )حذف  

نامتوازن(    نل شرکت )پ - مشاهده سال   98۷شرکت و در مجموع    141

 پژوهش انتخاب شد.   یی عنوان نمونه نها به 

 : شودیاستفاده م ریاول پژوهش از مدل ز هی فرض نیتخم یبرا

(1 ) 

𝐼𝑅𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽4𝑇𝑄𝑖𝑡
+ 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽6𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡 + 𝛽7𝑆𝑂𝐸𝑖𝑡

+ 𝛽8𝑂𝐶𝐹𝑖𝑡 +∑𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦

+∑𝑌𝑒𝑎𝑟 + 𝜀𝑖𝑡 

 : شودفرضیه دوم پژوهش از مدل زیر استفاده میبرای تخمین 

(2 ) 

𝐼𝑅𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 +∑𝛾𝑘𝑆𝑇𝐺𝑘.𝑖𝑡

5

𝑘=1

+∑𝛿𝑘(𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 × 𝑆𝑇𝐺𝑘.𝑖𝑡) + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡

5

𝑘=1

+ 𝛽5𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽6𝑇𝑄𝑖𝑡 + 𝛽7𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡
+ 𝛽7𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽8𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡 + 𝛽9𝑆𝑂𝐸𝑖𝑡

+∑𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 +∑𝑌𝑒𝑎𝑟 + 𝜀𝑖𝑡 

و پنج جمله تعاملی    ذینفعاندر مدل دوم، هر پنج بُعد حکمرانی  

 اند.  صورت همزمان وارد معادله شدهمربوطه به 

 ها، متغیرهای پژوهش شامل:  در این مدل

گیری ریسک برای اندازه(:  IR)  متغیر وابسته: ریسک خاص شرکت

پنج مدل  از  شرکت  فاماخاص  در  - عاملی  هفتگی  فرنچ  سطح 

 : استفاده شد

(3 ) 
𝑅𝑖𝑡 − 𝑅𝑓𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽𝑖

𝑀𝐾𝑇𝑀𝐾𝑇𝑡 + 𝛽𝑖
𝑆𝑀𝐵𝑆𝑀𝐵𝑡

+ 𝛽𝑖
𝐻𝑀𝐿𝐻𝑀𝐿𝑡 + 𝛽𝑖

𝑅𝑀𝑊𝑅𝑀𝑊𝑡

+ 𝛽𝑖
𝐶𝑀𝐴𝐶𝑀𝐴𝑡 

Ret  شرکتبازده i  در هفتهt  است، تفاوت بین بازده سهام و بازار

عامل سبد بازار است، تفاوت بین بازده    MKTt  بازده بدون ریسک؛

است؛ هفته  در  ریسک  بدون  بازده  و  بازار  عامل    SMBt  پرتفوی 

پرتفوی یک شرکت با ارزش  ارزش بازار است، تفاوت بین بازده 

هفته؛ در  است،   HMLt  بازار  بازار  به  دفتری  ارزش  نسبت  عامل 

 RMWt  است؛  t  تفاوت بین نسبت ارزش دفتری به بازار در هفته

عامل سودآوری است، تفاوت بین بازده پرتفوی یک شرکت با سود 

  CMAt  بال و بازده پرتفوی یک شرکت با سود کم در هفته است؛

سرمایه الگوی  یک عامل  پرتفوی  بازده  بین  تفاوت  که  گذاری، 

سرمایه کم  نسبت  با  هفشرکت  در  عامل    εاست؛    tته  گذاری 

شرکت   برای  هفته    iباقیمانده  خاص است.    tدر  ریسک  سپس 

های هفتگی  صورت انحراف معیار باقیماندهبه   yدر سال   iشرکت

 : شودهمان سال تعریف می

(4 ) 𝐼𝑅𝑖𝑦 = √
1

𝑇𝑦 − 1
∑(𝜀𝑖𝑡 − 𝜀𝑖̅𝑦)

2

𝑇𝑦

𝑡=1

 

IRiy ریسک خاص شرکت i  در سالy  برابر جذر خطای به دست 

آمده از رابطه بال منهای میانگین خطاهای برآورد شده به تعداد  

  است. 140ها منهای یک، که در اینجا برابر شرکت

مسئولیت   (: CSR)  متغیرهای مستقل: مسئولیت اجتماعی شرکت   

اجتماعی چهار بعد )دو بعد داخلی و دو بعد خارجی( دارد که شامل: 

داخلی: میزان افشای اطلاعات مربوط به روابط کارکنان و . ابعاد  1

. ابعاد خارجی: میزان افشای 2افشای اطلاعـات مربوط به تولید و  

اطلاعات مربـوط بـه مشـارکت اجتمـاعی و افشای اطلاعات مربوط 

اجتماعی  مسئولیت  افشای  کلی  ارزش  است.  زیست  محیط  به 

 ها از طریق رابطة ذیل قابل محاسبه است:شرکت 

(5 ) 𝐶𝑆𝑅𝐷 = 𝐶𝑂𝑀𝐷 + 𝑃𝑅𝑂𝐷 + 𝐸𝑀𝑃𝐷 + 𝐸𝑁𝑉𝐷 

اگر افشا به صورت کمی و همراه با جزئیات عددی، شرح مفصل  

جداول  فعالیت و  نمودارها  تصاویر،  شامل  امکان  صورت  در  و  ها 

نمره   یافت.  3باشد،  خواهد  صورت  اختصاص  به  اطلاعات  اگر 

بند )توضیحات ساختاریافته(  غیرکمی و توصیحات به شکل شرح

اگر افشا صرفاً به صورت کیفی و   گیرد.تعلق می  2ارائه شود، نمره  

نمره   باشد،  پاراگراف  یا  جمله  شکل  می  1به  در   یابد.اختصاص 

صورتی که هیچ افشایی صورت نگیرد، نمره صفر در نظر گرفته  

 (.2022)بشیری منش، خواهد شد 
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 CSRD=∑ مجموع نمرات یک افشا شده در هر بعد است . 

ذینفعان شامل حکمرانی سرمایه تعدیلگر: حکمرانی  گذار،  متغیر 

و   کننده  تأمین  حکمرانی  کارکنان،  حکمرانی  طلبکار،  حکمرانی 

و   ژانگ  مطالعه  با  مطابق  که  است.  کننده  مصرف  مدیریت 

( به شرح زیر محاسبه 2021)  2( و کو و همکاران2020)  1همکاران 

سرمایهمی حکمرانی  مدیران (:  STG1)  گذارشود:  تعداد  نسبت 

شدت   بیانگر  نسبت  این  مدیره.  هیأت  اعضای  تعداد  به  مستقل 

نظارت خارجی سهامداران بر مدیریت و فشار برای اجرای واقعی 

دهنده تقویت  افزایش این نسبت نشانمسئولیت اجتماعی است.  

گذاران بر کیفیت اجرای نظارت خارجی و قدرت نظارتی سرمایه

نسبت    (: STG2)  حکمرانی اعتباردهنده  مسئولیت اجتماعی است.

بلندبدهی داراییهای  به  وابستگی  ها.  مدت  نسبت  این  افزایش 

شرکت به اعتباردهندگان را بیشتر کرده و قدرت نظارتی و کنترلی  

 دهد. های بدهی افزایش مینامهتعهدها را از طریق آن 

نسبت تعداد مدیران اجرایی به تعداد   (:STG3)  حکمرانی کارکنان 

مدیره.   نشانهیأت  نسبت  نمایندگان  این  حضور  میزان  دهنده 

ها برای فشار در جهت  مدیره و توانایی آنکارکنان در هیأتمنافع  

است انسانی  نیروی  با  مرتبط  اجتماعی  مسئولیت  این  اجرای   .

تصمیم فرآیند  به  کارکنان  منافع  انتقال  کانال  گیری شاخص 

 دهد. مدیره را نشان میهیأت

کننده  تأمین  حساب   (: STG4)   حکمرانی  به  نسبت  پرداختنی  های 

کنندگان، قدرت  وابستگی بیشتر به اعتبار تجاری تأمین های جاری.  بدهی 

 کند. ها بر رفتار اجتماعی شرکت را تقویت می زنی و نظارت آن چانه 

نسبت درآمد  (:  STG5)  حکمرانی مصرف کننده لگاریتم طبیعی 

حساب متوسط  به  دریافتنی. عملیاتی  بیانگر    های  شاخص  این 

انضباطی بازار از طریق شدت رابطه شرکت با مشتریان و قدرت  

مصرف نشانرفتار  مطالبات  بالتر  گردش  است.  دهنده  کنندگان 

 شدت رابطه شرکت با مشتریان و قدرت انضباطی بازار است.

اندازه شرکت لگاریتم مجموع    (:Size)  متغیرهای کنترلی: شامل 

همکاران،  دارایی و  )خلیلی  شرکت  شرکت 2026های  سن   ،)  

(Age:) هایی که شرکت در بورس پذیرفته شده  لگاریتم تعداد سال

 (، ارزش بازار سهام2023؛ وانگ و یانگ،  2026است )حیدری،  

(TQ:)   دارایی به  بازار  ارزش  با  برابر  یانگ،  کیوتوبین  و  )وانگ  ها 

دارایی 2023 بازده   ،)  (ROA:)  دارایی مجموع  به  خالص  ها  سود 

نسبت سود تقسیمی به    (:DIV)   (، سود تقسیمی2026)خلیلی،  

  (، مالکیت شرکت 2023سود قبل از کسر مالیات )وانگ و یانگ،  

(SOE:)    اگر شرکت سهامداران دولتی داشته باشد یک و در غیر
 

1. Zhang et al. 
2. Kuo et al. 
3. Ross et al. 

یانگ،   و  )وانگ  است  صفر  صورت  نقدی  2023این  جریان   .)

از  (:OCF)   عملیاتی حاصل  خالص  نقدی  های  فعالیت  جریان 

دارایی مجموع  به  یانگ،  عملیاتی  و  )وانگ  و  2023ها  راس  ؛ 

 ( هستند. 2020، 3همکاران 

اقتصاد برای  روش  داده  تعیینسنجی  تخمین  مناسب  های  مدل 

اف  آزمون  از  برای  ترکیبی  شد.  استفاده  هاسمن  آزمون  و  لیمر 

های  بررسی وجود خودهمبستگی سریالی در اجزای اخلال مدل

استفاده شد. نتایج این آزمون نشان داد که  پنل، از آزمون وولدریج

به از  خوشه پس  مقاوم  استاندارد  خطاهای  شده  بندیکارگیری 

ها مشاهده  دوطرفه، مشکل خودهمبستگی سریالی جدی در مدل

مقطعنمی زیاد  نسبتاً  تعداد  به  توجه  با  )شود. همچنین    141ها 

ساله، احتمال وجود وابستگی مقطعی شرکت( و دوره زمانی هفت

باقیمانده وابستگی میان  آزمون  منظور  همین  به  بود.  مطرح  ها 

پسران وابستگی    اجرا مقطعی  وجود  آزمون  این  نتایج  گردید. 

مقطعی را تأیید کرد. بر این اساس، برای کنترل همزمان ناهمسانی  

مقطعی، تمامی    گروهی و وابستگیواریانس، خودهمبستگی درون

خوشه مدل مقاوم  استاندارد  خطاهای  از  استفاده  با  شده  بندیها 

بر اساس شرکت و سال برآورد شدند. این رویکرد نسبت   دوطرفه

آماره دوربین به  اتکای صرف  برای داده-به  پنل  واتسون که  های 

مناسب نیست، از اعتبار اقتصادسنجی بالتری برخوردار است و با  

 باشد. شناختی موجود در ادبیات سازگار میهای روشتوصیه 

با  .  ثابت شرکت و زمان مناسب است  اثراتنتایج نشان داد مدل  

  141های پنل با  توجه به احتمال بالی وابستگی مقطعی در داده

و   پسران  ۷شرکت  مقطعی  وابستگی  آزمون  شد.   سال،  اجرا 

همچنین برای بررسی خودهمبستگی سریالی از آزمون وولدریج  

های پنل استفاده گردید. ناهمسانی واریانس نیز با  مخصوص داده

 . آماره فیشر بررسی و تأیید شد

ها با اثرات ثابت شرکت و زمان و با استفاده از  در انتها، تمامی مدل 

بندی بر  خوشه )   4شده دوطرفه بندی خطاهای استاندارد مقاوم خوشه 

شدند.  برآورد  سال(  و  شرکت  به   اساس  روش  همزمان  این  طور 

گروهی و وابستگی مقطعی  ناهمسانی واریانس، خودهمبستگی درون 

 . کند را کنترل می 

 های تجربی پژوهش یافته  - 4

آمار توصیفی متغیرهای پژوهش شامل میانگین،    (1)در جدول      

استفاده   مورد  متغیرهای  معیار  انحراف  و  کمینه  بیشینه،  میانه، 

 .پژوهش نمایش داده شده است

4 . Two-way clustered robust standard errors  
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 توصیفی متغیرهای پژوهش  آمار (:1)جدول 
Table (1): Descriptive Statistics of the Research Variables 

 

  ن یانگیاسـت. م 36/0خاص شـرکت برابر   سـکیر  نیانگیمقدار م

موضــوع  نیا  انگریاســت که ب 52/2شــرکت   یاجتماع   تیمســئول

ت که از ب رکت نیاسـ اخص، شـ ط حداقل  ها بهچهار شـ طور متوسـ

ــی. حـداقـل مقـدار رکننـدیم  تیـدو مورد را رعـا خـاص اکنون   کسـ

ــت که با تعر 1965/0مثبت و برابر   ــده اس  رافانح فیگزارش ش

 کاملاً سازگار است.  هاماندهیباق  اریمع

با استفاده    ها مانده ی باق   انس ی وار   ی فرض همسان   ی ص ی تشخ   ی ها آزمون 

ارائه شده    ( 2) آن در جدول    ج ی شد و نتا   ی بررس  شر ی از آزمون آماره ف 

لذا از    ست؛ ی برقرار ن   انس ی وار   ی ، فرض همسان ( 2) است. مطابق جدول  

 . دوطرفه استفاده شد   شده ی بند استاندارد مقاوم خوشه   ی خطاها 

 واریانس  ناهمسانی نتایج آزمون (:  2)جدول 
Table (2): Results of the heteroscedasticity test 

 احتمال  مقدار آماره نوع آماره های پژوهش مدل

 مدل اول 

Model 1 
 F 21.162 0.000آماره 

 مدل دوم
Model 2 

 F 29.754 0.000آماره 

برای بررسی خودهمبستگی سریالی از آزمون وولدریج مخصوص  

عنوان معیار  واتسون به -های پنل استفاده شد )آزمون دوربینداده

 
1. Pesaran CD 

بندی اصلی حذف گردید(. نتایج نشان داد که پس از اعمال خوشه

نمی باقی  جدی  خودهمبستگی  مشکل  همچنین دوطرفه،  ماند. 

پسران  مقطعی  وابستگی  مقطعی   1آزمون  وابستگی  و  شد  اجرا 

استاندارد   خطاهای  از  استفاده  که  گردید  تأیید  معنادار 

 سازد. شده دوطرفه را ضروری میبندیخوشه 

لیمر و  های ترکیبی از آزمون اف برای تعیین مدل مناسب تخمین داده 

ارائه شده    ( 3) آزمون هاسمن استفاده شد. نتایج این آزمون در جدول  

 . است 

 اف لیمر و آزمون هاسمن آزموننتایج حاصل از (:  3)جدول 
Table (3): Results of the F-Limer Test and the Hausman Test 

 نتیجه احتمال  آماره آزمون  مدل

 اول 
 روش تابلویی 0.042 2.220 اف لیمر

 اثرات ثابت زمانی و شرکتی  0.025 20.084 هاسمن 

 دوم
 روش تابلویی 0.037 5.227 اف لیمر

 اثرات ثابت زمانی و شرکتی  0.033 30.428 هاسمن 

منعکس شده، احتمال اف لیمر هر مدل    3طور که در جدول  همان 

باشد. لذا برای تخمین هر مدل از روش تابلویی  درصد می  5کمتر از  

-است می   0/ 05که احتمال کمتر از  شود و با توجه به این استفاده می 

وان نتیجه گرفت روش کار تابلویی است و با توجه به احتمال هاسمن  ت 

 انحراف معیار  مینیمم  ماکزیمم  میانه میانگین  متغیر نماد

IR 
 خاص شرکت سکیر

Idiosyncratic Risk of the Firm 
0.3623 0.3573 0.5597 0.1965 0.0289 

CSR 
 شرکت یاجتماع تیمسئول

Corporate Social Responsibility 
2.5166 2.0000 4.0000 1.0000 0.8702 

STG1 
 گذارهیسرما  یحکمران

Investor Governance 
0.6590 0.6000 1.0000 0.0000 0.1864 

STG2 
 اردهنده باعت  یحکمران

Creditor Governance 
0.0750 0.0384 0.4126 0.0002 0.1278 

STG3 
 کارکنان  یحکمران

Employee Governance 
0.4621 0.4320 0.6667 0.2000 0.0924 

STG4 
کنندهنیتام  یحکمران  

Supplier Governance 
1.8260 1.4664 3.0955 0.0409 0.7250 

STG5 
 کننده مصرف یحکمران

Consumer Governance 
0.2602 0.2472 0.5281 0.0318 0.0459 

Size 
 شرکت اندازه 

Firm Size 
6.6251 6.5148 9.1452 4.9539 0.7212 

Age 
 سن شرکت 
Firm Age 

1.5963 1.6435 1.8513 0.7782 0.1972 

TQ 
 ارزش بازار سهام 

Market Value of Equity 
1.9168 1.5303 8.3717 0.0000 2.0268 

ROA 
 یی بازده دارا

Return on Assets 
0.1580 0.1298 0.3510 -0.5811 0.1993 

DIV 
 یمیسود تقس

Dividend 
0.1010 0.0855 0.2807 0.0044 0.0448 

SOE 
 شرکت  تیمالک

Firm Ownership 
0.1881 0.0000 1.0000 0.0000 0.3910 

OCF 
 ی اتیعمل ینقد انیجر

Operating Cash Flow 
0.1133 0.0914 0.2980 -0.3118 0.1641 
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 توان نتیجه گرفت که روش کار اثرات ثابت زمانی است.  می 

 .ارائه شده است (4) نتایج آزمون مدل اول پژوهش برای بررسی فرضیه اول در جدول 

 آزمون مدل اول پژوهش  نتایج  (:4)جدول 
Table (4): Results of Testing the First Research Model 

 VIF سطح معناداری  tآزمون  انحراف معیار ضرایب متغیر  نماد 

CSR 1.0079 0.0191 2.3416- 6.0127 14.0797- مسئولیت اجتماعی شرکت 

Size  1.0242 0.4127 0.8195- 19.3017 15.8181- اندازه شرکت 

Age  1.0186 0.1501 1.4406 60.7788 87.5560 سن شرکت 

TQ  1.0404 0.0022 3.0658 0.0262 0.0802 ارزش بازار سهام 

ROA  1.3572 0.0911 1.6919 55.7290 94.2909 بازده دارایی 

DIV 1.0086 0.7975 0.2566- 17.1858 4.4107- سود تقسیمی 

SOE  1.0333 0.7327 0.434172- 36.5593 12.4932- مالکیت شرکت 

OCF  1.3528 0.8345 0.420895- 61.7592 12.9048- جریان نقدی عملیاتی 

C 0.6584 0.744235- 166.0026 73.4323- عرض از مبدا - 

AR(1)  1.0451 0.0000 12.79738 0.0134 0.1718 زمانیوقفه 

   F 21.16221آماره  0.2128 ضریب تعیین 

   F 0.000احتمال آماره  0.2000 ضریب تعیین تعدیل شده 

 

طح اطمینان   ر در سـ ریب  99آماره فیشـ ت. ضـ د معنادار اسـ درصـ

ــت. مقـدار عـامـل تورم  21/0در مـدل اول برابر بـا   (R²) تعیین اسـ

ــکل  5برای تمامی متغیرها کمتر از  (VIF) واریانس ــت و مش اس

اهده نمیهم ان داد خطی مشـ یه اول نشـ ود. نتیجه آزمون فرضـ شـ

ک خاص رابطه معکوس و   رکت با ریسـ ئولیت اجتماعی شـ که مسـ

 .(05/0منفی و معنادار در سطح  CSR معناداری دارد )ضریب

 . ارائه شده است (5)نتایج آزمون مدل دوم پژوهش در جدول 

 نتایج آزمون مدل دوم پژوهش   (:5)جدول 

Table (5): Results of Testing the Second Research Model 
 VIF سطح معناداری  tآزمون  انحراف معیار ضرایب متغیر  نماد 

CSR 4.0883 0.0000 8.9201- 1.5208 13.5657- مسئولیت اجتماعی شرکت 

STG1 4.0876 0.0000 22.6085 418.1572 9453.904 گذارحکمرانی سرمایه 

STG2  4.6035 0.0024 3.0439 465.4392 1416.728 حکمرانی اعتباردهنده 

STG3  4.9656 0.0000 16.8799 339.5761 5732.04 حکمرانی کارکنان 

STG4 4.4324 0.0243 2.2571 22.712 51.2638 کنندهحکمرانی تامین 

STG5 4.9193 0.0065 2.7302 130.931 357.4696 کننده مدیریت مصرف 

Size  1.1015 0.2077 1.2611- 28.718 36.2185- اندازه شرکت 

Age  1.0504 0.5251 0.6358 100.9898 64.2150 سن شرکت 

TQ  1.0178 0.7437 0.3270 0.0587 0.0192 ارزش بازار سهام 

ROA  1.7798 0.2266 1.2101 124.070 142.9337 بازده دارایی 

DIV 1.0152 0.9921 0.0098- 39.906 0.3930- سود تقسیمی 

SOE  1.0568 0.5821 0.5505- 51.3426 28.2668- مالکیت شرکت 

OCF  1.7709 0.3002 1.0367 151.42 156.9839 جریان نقدی عملیاتی 

CSRSTG1 4.8011 0.0000 19.0169- 1.7183 32.6782- گذار مسئولیت اجتماعی شرکت در حکمرانی سرمایه 

CSRSTG2  4.0543 0.0005 3.4866- 180.913 630.776- مسئولیت اجتماعی شرکت در حکمرانی طلبکار 

CSRSTG3 4.6023 0.0000 15.4693- 123.517 1910.725- مسئولیت اجتماعی شرکت در حکمرانی کارکنان 

CSRSTG4 4.2195 0.0102 2.5751- 10.082 25.9464- کنندهمسئولیت اجتماعی شرکت در حکمرانی تامین 

CSRSTG5 4.1517 0.0088 2.6275- 46.603 122.4528- مسئولیت اجتماعی شرکت در مدیریت 

C 0.0000 7.6559- 542.564 4153.816- عرض از مبدا - 

AR (1)  1.0467 0.5419 0.6102 0.0136 0.0083 وقفه زمانی 

    F 29.7542آماره  0.4331 ضریب تعیین 

    F 0.000احتمال آماره  0.4185 ضریب تعیین تعدیل شده 

گیری اندازه  (0/ 36صورت عدد اعشاری )با میانگین تقریبی  گیری متغیرها است. ریسک خاص بهها( به دلیل تفاوت در مقیاس اندازهویژه متغیرهای حکمرانی ذینفعان و جملات تعاملی آنشده برای برخی متغیرها )بهضرایب نسبتاً بزرگ مشاهده

 اند. صورت نسبت بیان شدههای حکمرانی بهشده، در حالی که برخی از شاخص
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اطمینان   سطح  در  فیشر  آماره  است.    99مقدار  معنادار  درصد 

افزایش یافته   43/0برآوردشده در مدل دوم به   (R²) ضریب تعیین

توجه قدرت توضیحی مدل پس  دهنده بهبود قابلاست که نشان

باقی    5همچنان کمتر از   VIF از ورود جملات تعاملی است. مقادیر

 اند. مانده

اطلاعات   اساس  تأیید  5در جدول    مندرج بر  مورد  ، فرضیه دوم 

( منفی   CSR×STG5تا   CSR×STG1) تمامی ضرایب تعاملی  است.

گذاران، و از نظر آماری معنادار هستند. بنابراین حکمرانی سرمایه

کنندگان اثر کاهنده مسئولیت اعتباردهندگان، کارکنان و مصرف

به را  خاص  ریسک  بر  میاجتماعی  تقویت  معنادار  کنند.  طور 

کنندگان نیز اثر تعاملی منفی و معناداری نشان  حکمرانی تأمین

( یانگ  و  وانگ  یافته  با  که  اثر  (  2023داد  )که  چین  در 

تفاوت در  تضعیف  این  بودند( متفاوت است.  کننده گزارش کرده 

های نهادی بازار ایران  گیری با توجه به ویژگیبخش بحث و نتیجه 

 . تحلیل خواهد شد

 گیری نتیجه  - 5

مدل    یمحاسبه اجزا  یبرا  ازیمورد ن  ی هاپژوهش، داده  نیدر ا    

با    شده رفتهیپذ  یهاشرکت  یبرا تهران،  بهادار  اوراق  بورس  در 

صورت  در  مندرج  اطلاعات  از    شده یحسابرس  یمال  یهااستفاده 

طرشرکت از  نوره  یافزارهانرم   قیها  کدال    نیآورد  سامانه  و 

متغ  یآورجمع  سپس  است  ی رهایشد.  با    فاده مورد  پژوهش  در 

مورد محاسبه و پردازش   وزیویاکسل و ا   یافزارهانرم  یریکارگبه

بر   نفعانیذ  ینقش حکمران  لیپژوهش تحل نیقرار گرفتند. هدف ا

  ی هاخاص شرکت  سکیشرکت و ر  یاجتماع   تیمسئول  نیرابطه ب

آمار  شده رفتهیپذ جامعه  بود.  تهران  بورس  تمام  یدر    ی شامل 

 یدر بورس اوراق بهادار تهران ط  شدهرفتهیپذ  یرمال یغ   یهاشرکت

از   1403تا    139۷  یدوره زمان استفاده  با  پژوهش  بوده و نمونه 

س حذف  گرد  کیستماتیروش  شرادیانتخاب  اساس  بر  و    طی. 

نهااعمال  ی ارهایمع در  و    141  تیشده،  مشاهده    98۷شرکت 

نامتوازن( به-سال شدند.    نییتع  یعنوان نمونه آمارشرکت )پنل 

بهره  رهیچندمتغ  یونیرگرس  مدلدو   داده  یریگبا  مدل    ی هااز 

استاندارد    ی)پانل( با اثرات ثابت شرکت و زمان و خطاها  یبیترک

 و مورد آزمون قرار گرفت. یدوطرفه طراح شدهیبندمقاوم خوشه

  سک ی شرکت با ر   ی اجتماع   ت ی پژوهش نشان داد که مسئول   ی ها افته ی 

  یی ها شرکت   گر، ی عبارت د دارد. به   ی خاص رابطه معکوس و معنادار 

خود دارند، سطح    ی اجتماع   ی ها ت ی مسئول   ی فا ی در ا   ی که عملکرد بهتر 

به   سک ی ر  را  خود  معنادار خاص  م   ی طور  همچن دهند ی کاهش    ن ی . 

خاص را   سک ی و ر  ی اجتماع  ت ی سئول م   ن ی رابطه ب  نفعان، ی ذ   ی حکمران 

اعتباردهندگان، کارکنان و    گذاران، ه ی سرما   ی . حکمران کند ی م   ل ی تعد 

خاص را    سک ی بر ر   ی اجتماع   ت ی کنندگان اثر کاهنده مسئول مصرف 

 . کنند ی م   ت ی طور معنادار تقو به 

نشان    یو معنادار  یمنف  ی اثر تعامل  زین  کنندگاننیتأم  یحکمران

که   نیدر چ(  2023)  انگیپژوهش وانگ و    جهیبا نت  افتهی  نیداد. ا

تضع کرده    کنندگان نیتأم  ی حکمران  یبرا  کنندهفیاثر  گزارش 

و    ینهاد  یهایژگ یبه و  توانیتفاوت را م  ن یبودند، متفاوت است. ا

نسبتاً متمرکز،   نیتأم یهاره ینسبت داد: زنج رانیبازار ا یساختار

محدودشرکت   شتریب  یوابستگ تعداد  به    ا ی   کنندهنیتأم  ی ها 

  تواند یقراردادها م  یرسم  یدر اجرا  یبزرگ، و ضعف نسب  یمشتر

تأم  یوابستگ به    کنندگاننیبه  تبد  ی کانال نظارت  کیرا    ل یمؤثر 

منبع نه  بنابرا  ا ی  یتبان  یبرا  یکند،  نظارت.  بستر   نیکاهش  در 

چانه  ران،یا  ینهاد   زهیانگ  تواندیم  کنندگاننیتأم  یزنقدرت 

دهد و    شیافزا  یاجتماع   تیمسئول  یواقع  یاجرا  یشرکت را برا

 . د ینما تیخاص را تقو سکیبر ر CSRاثر کاهنده  جهیدر نت

در قبال منافع همه   یریپذتیشرکت، مسئول  یاجتماع   تیمسئول

نظر  نفعانیذ چارچوب  اساس  بر  ا  یاست.  پژوهش    ن یمنسجم 

وابستگ  نفعانیذ  هی)نظر به  یو  منابع  اصلبه  هسته  و    یعنوان 

مشروع   نگی گنالیس  ،ی ندگینما  ی هاه ینظر عنوان به  تیو 

مسئول  یهان ییتب خوب  عملکرد   تمشکلا  یاجتماع   تیمکمل(، 

به بازار   یمثبت معتبر  یهاگنالیس  دهد،یرا کاهش م   یندگ ینما

  ی فشار نظارت  نفعان، یساختن انتظارات ذو با برآورده  کند یارسال م

.  کندیخاص را مهار م  سکیسطح ر  تیو در نها  دهدیرا کاهش م 

 یها براشرکت  زهیانگ  ،یحکمران  یدر سازوکارها  نفعانیمشارکت ذ

مسئول افزا  یواقع   یاجتماع   تیانجام  سطح    دهد، یم  شیرا 

اطلاعات عدم پا  یتقارن  نتا  آوردیم   نییرا  مسئول  جیو   ت یمثبت 

 . دی نمایم تیرا تقو یاجتماع 

  رفعال یو غ   ی واقع  یهادر برنامه  د یها باشرکت  ، یمنظر کاربرد  از

سازوکارها  یگذارهیسرما  یاجتماع   تیمسئول و همزمان    ی کنند 

نظارت  یحکمران قدرت  که    ژه یو)به  یدی کل  نفعانیذ  یرا 

مصرف  گذاران،هیسرما و  کارکنان  را  اعتباردهندگان،  کنندگان( 

 گذاراناستیو س ینظارت ی. نهادهاندینما  تیتقو  دهد،یم  شیافزا

ارتقا  توانندیم و    یاجتماع   تیمسئول  ی افشا  ی استانداردها  یبا 

ترو  محور،نفعیذ   یحکمران  یهاچارچوب   تیتقو   یهاه یرو  جیبه 

ر  داری پا کاهش  کنند.    سکیو  کمک  بازار  سطح  در  خاص 

هم    د یها، باخاص شرکت  سکیر  یابیهنگام ارز  زین  گذارانهیسرما

مسئول ک  یتماع اج   تیعملکرد  را    نفعانیذ  یحکمران  تیفیو هم 

 صورت همزمان مدنظر قرار دهند. به

و با    رانیپژوهش با ارائه شواهد از بازار نوظهور ا  ن یا  ،ینظر نظر  از

موجود کمک    اتی به ادب  نفعان،یقدرت ذ  یانهیبر نقش زم  د یتأک
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  ی شده در بازارهاکه روابط مشاهده  دهد ینشان م  جی. نتا کند یم

  ی نهاد  یدر همه بسترها  کسانیصورت  ( لزوماً بهنی)مانند چ  گرید

نم و  شودیتکرار  اثر    تواندیم   یمحل  یهایژگیو  شدت  و  جهت 

 دهد.  رییرا تغ یگرلیتعد

بر    یهاتیمحدود تمرکز  شامل  غ   141پژوهش    ی رمالیشرکت 

است که    1403تا    139۷بازه    یدر بورس تهران ط  شدهرفتهیپذ

شرکت  جینتا   یریپذمیتعم مال   ،یبورس  ریغ   یها به    ا ی  یبخش 

م  گری د  ی زمان  یهادوره محدود  همچنکند یرا    یریگاندازه  نی. 

اساس تحل   ی اجتماع   تیمسئول انجام شد   لیبر  و ممکن    همحتوا 

مع با  رتبه  یمبتن  ی ارهایاست  داشته    ESG  یهایبندبر  تفاوت 

 باشد. 

  ی کلان اقتصاد  ی رهایمتغ  ریتأث  شود یم  هیتوص  ی پژوهشگران آت  به

اقتصاد رشد  و  تورم  کی)مانند  حسابدار  تیفی(،    ، یاطلاعات 

  یموضوع در صنعت بانکدار  یبررس  نیو همچن  ی صنعت  یهاتفاوت

مع از  استفاده  دهند.  قرار  مطالعه  مورد    ن یگزیجا  ی ارهایرا 

بررس  یاجتماع   تیمسئول بلندمدت  یو  به    تواندیم  زین  تراثرات 

 . کمک کند اتیادب شتریب یغنا

 سپاسگزاری

وسیله از سردبیر محترم مجله و داوران گرامی بابت ارائه  بدین    

 شود. نظرات ارزشمندشان تشکر و قدردانی می

 مشارکت نویسندگان 

  ن یو نگارش ا  یآماده ساز  ،یپرداز  دهیدر ا  سندگانینو  یتمام     

 داشته اند  کسانیمقاله سهم 

 منافع   تعارض

دهی، عدم وجود  اخلاق نشر در ارجاع نویسندگان ضمن رعایت      

 .دارندهرگونه تعارض منافع را اعلام می

 یاستفاده از هوش مصنوع   هیانیب

اصالت،    تیمسئول  سندگان ینو     صحت،    ، یکپارچگیکامل 

رعا  بودنیقانون اخلاق  تیو  داده  ی تمام  یملاحظات  ها،  متون، 

مقاله را    ن یا  یهای ریگجهیمنابع و نت  ها، لیها، تحلجداول، شکل

استخراج شده توسط هوش    یها یخروج  ی بر عهده دارد و تمام

نقض    ،یکارستکرده است. هرگونه د  د ییو تأ   یرا بررس  یمصنوع 

و هر نوع   لیقب  نیاز ا  یو موارد  تیرایکپ   ای  یفکر  تیحقوق مالک

د نادرست  مصنوع   گری استفاده  هوش  عهده    ،یاز  بر  صرفاً 

موجب    وجهچیبه ه  یاست و استفاده از هوش مصنوع   سندگانینو

مسئول  ا یانتقال   پاسخ  تیکاهش  اثر    یی گوو  قبال  در  آنان 

 منتشرشده نخواهد شد. 
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