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Abstract 
The primary objective of this research is to examine the insurance effect of corporate social responsibility 

(CSR) on firm performance in the context of the withdrawal from the Joint Comprehensive Plan of Action 

(JCPOA). In the second phase, this study investigates the effect of insurance on both short- and long-term 

periods. To this end, a difference-in-differences approach was employed, utilizing data from 105 companies 

listed on the Tehran Stock Exchange over nine years from 2015 to 2023. The results of this study indicate 

that the withdrawal from the JCPOA had a significant negative impact on firm performance. Regression 

results reveal that this negative impact was particularly pronounced in the first four years following the 

withdrawal and was not significant in the fifth and sixth years. Furthermore, corporate social responsibility 

not only has a positive effect on firm performance but also acts as an insurance tool against the negative 

consequences of the withdrawal from the JCPOA. This insurance effect has been confirmed with over 95% 

confidence in the first to third years following the withdrawal. Therefore, the presence of corporate social 

responsibility is essential and crucial in both the short and long term. 

 

Keywords: Corporate Performance, Insurance-Like Effect of CSR, JCPOA, Difference-in-Difference 

Approach. 

 

Introduction 

Existing research indicates that companies with high social responsibility gain more social capital and suffer 

less damage during crises. Additionally, empirical evidence has shown that increased trust in these 

companies can mitigate the negative effects of political shocks and serve an insurance-like role. Based on 

these principles, this study focuses on social responsibility as a representative of social capital and uses the 

difference-in-differences method to investigate the insurance-like effects of social responsibility during the 

withdrawal period from the JCPOA. For this purpose, data from 105 companies over the period from 2015 to 

2023 were selected, and the research hypotheses were tested using Stata software. 
 

 

Methods & Material 
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In this applied research, multivariate regression analysis was used to examine the relationships between 

variables, and the methodology is retrospective. The study is also descriptive-correlational, as it assesses the 

relationships among several variables. Data needed to test the research hypotheses were collected from 

various sources, including the Kodal website, Rahvard Navin, and Hamgenin software, the activity reports of 

the board of directors to the general assembly, and the explanatory notes of the financial statements. The data 

were then classified using Excel and analyzed using Stata software. The statistical population of the research 

includes companies listed on the Tehran Stock Exchange between 2015 and 2023, which encompasses 105 

companies. 

 
Finding 

The results of the second hypothesis indicate that the withdrawal from the Joint Comprehensive Plan of 

Action (JCPOA) has had a significant negative impact on firm performance, while corporate social 

responsibility (CSR) serves as an insurance effect in mitigating these negative impacts. These findings align 

with existing literature, suggesting that companies with high social capital are recognized as more 

trustworthy, and in conditions of low public trust, investors may assign a premium valuation to these firms. 

According to stakeholder theory, companies that engage in positive two-way relationships with others are 

likely to suffer less during crises, such as the JCPOA withdrawal, because various stakeholders (including 

shareholders, employees, and customers) are more inclined to support such firms. Additionally, the results 

derived from the difference-in-differences approach reveal that the negative impact of the JCPOA 

withdrawal on firm performance was most pronounced in the first four years following the exit and was not 

significant in the subsequent years. CSR plays a crucial role and has an insurance effect in reducing the 

negative consequences of political shocks, such as the withdrawal from the JCPOA, on firm performance. 

Specifically, the negative effects of the JCPOA withdrawal on firm performance were greater in the first 

three years, and these negative effects diminished in the fourth year and beyond. 

 
Conclusion and Results 

Thus, CSR can act as a mitigating factor during various crises, reducing harm and enhancing support for 

companies. This insurance effect may yield positive outcomes with over 95% confidence from the outset up 

to the fourth year following the JCPOA withdrawal. Therefore, the presence of CSR is vital for companies in 

both the short and long term. The results of this research emphasize that corporate social responsibility 

(CSR) can serve as a strategic tool for mitigating the negative impacts of political shocks, and companies 

should pay particular attention to this aspect of their activities. 
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 ده یچک 

بر عملکرد شرکت در مقابل خروج از    ی اجتماع  یر یپذ تيمسئول  یا مهيباثر  بررسی  اول    ۀدر وهلهدف این پژوهش  

است.  بررسی کرده  های زمانی کوتاه و بلندمدت  در دورهرا    یا مهيباین پژوهش این اثر    ،دوم  ۀاست. در مرحل  برجام

این   به    تفاوت  -در  -  تفاوت  کردیرواز    ،منظوربرای  مربوط  اطلاعات  از  استفاده  پذیرفته  105با  در  شرکت  شده 

تهران   بهادار  بازۀ زمانی  9  ۀطی دوربورس اوراق  پژوهش نشان داد    نیا  نتایج   .شداستفاده    1402تا    1394ساله در 

تأث نتاو معنادار بر عملکرد شرکت  یمنف  یر يخروج از برجام  ا  انگر يب  ی وني رگرس  ج یها داشته است.    ن یآن است که 

و  پنجم    یها شدت را داشته و در سال   نیشتريپس از خروج از برجام ب  چهارم  تااول    یها در سال   ویژهبه    یمنف  ريتأث

نبوده است. همچن  ششم نه  شرکت  یاجتماع   یر یپذ تي مسئول  ن،يمعنادار  آن  ی اثر  فقطها  عملکرد  بر  دارد،  مثبت  ها 

  اول در سال    ایمهياثر ب  ن یخروج از برجام عمل کرده است. ا  یمنف  راتيدر مقابل تأث  ی ا مهيبابزار    کیبلکه به عنوان  

پذیری اجتماعی هم در  وجود مسئوليت  ،بنابراین  ؛شده است  د یيدرصد تأ  95  یبالا  نانيسوم خروج از برجام با اطمتا  

 .استمدت و هم در بلندمدت بسيار مهم و ضروری  کوتاه 

 

  -  در  –  تفاوت  کردیرو  ،خروج از برجام  ،یاجتماع   ی ری پذ تيمسئول  یا مهيباثر    ،عملکرد شرکت  :یدیکل  یها واژه 

 . تفاوت
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 مقدمه

هنا ممکنن اسنت طوری که اینن روینداد  به  ؛مالی هستندمهم و اثرگذار بر بازارهای    ایرویدادهای سياسی پدیده

یکنی از  مينان،در اینن   .دنکنندگان در بازارهای منالی باشنخوب برای بازار یا حاوی خبر بدی برای مشارکت  یخبر

روینداد سياسنی و مهنم خنروج  تهنران، بنازار بنورس وینژهبر بازارهای مالی ایران به  گذارِمهم و اثر سياسیِ عواملِ

توافنق  این رانینا ۀمعاهند بنا عننوان  یررسنميطور غ  طرح جامع اقدام مشترک که به.  آمریکا از برجام است  ۀجانبیک

 ران،ینا  نيب  2015  ۀياست که در ژوئ  رانیا  یابرنامه هسته  بارۀدر  یالمللنيب  یاتوافقنامه  شود،یشناخته م  رانیا  یاهسته

 + آلمنان( متحنده الاتیا ا،يتانیبر ه،يفرانسه، روس ن،يچ - سازمان ملل متحد تيامن یدائم شوراپنج عضو )  1+5گروه  

رسنما  از برجنام خنارج و   کناآمری  ۀمتحند  الاتیندولت ا  ،139۷  بهشتیارد  1۸در    .ديرس  بیاروپا به تصو  ۀیو اتحاد

موجنب افنت   کهداد    ایران را تحت تأثير قرارو بازارهای مالی و پولی  شد  های ظالمانه عليه ایران فعال  مجددا  تحریم

دوباره بنه حالنت عنادی خنود برگشنت و  سهام بازار ،توجه است که پس از مدتیجالب . شدبورس تهران شاخص  

 .  شدتر    تر و پربازدهبسا از قبل نيز پررونقچه

، اسنت  هنا شنتافتهتوجه به یک عامل بسيار مهم که همواره در شنرایط بحراننی بنه یناری شنرکت  ،در این راستا

کنرد ( بينان  1972)  اروکنند.  رسد. ادبيات پژوهشی از این عاملِ بسيار مهم با عنوان اعتماد یاد میضروری به نظر می

و عدم وجود این عنصر بسنيار مهنم ممکنن اسنت بنه دارد    اعتماد  عنصر  یک  خود  درون  در  تجاری  ۀمعامل  هر  عملا 

نشان داد عامل اعتمناد ( 1993) پاتنام دیدگاه، این راستای . در(Arrow, 1972) های اقتصادی منجر شودماندگیعقب

 شنودمنیمنجنر نيز  بيشتری اقتصادی ۀتوسع به و( Putnam, 1993)است بيشتر  زیادتراجتماعی  ۀسرمای با جوامع در

(La Porta et al., 1997; Lins et al., 2017; Fukuyama, 1995). ( که بر ;2008  2004پژوهش گویسو و همکاران )

موجننب اعتمنناد بيشننتر بيشننتر اجتمنناعی  ۀروی بازارهننای سننرمایه متمرکننز شننده بننود، گننواه آن اسننت کننه سننرمای

 ,Guiso et al., 2004) کنندمیرونق هرچه بيشتر این بازارهنا کمنک به و شود میکنندگان در بازار سرمایه مشارکت

هنای شنرکت بنهکه سطح اعتماد است  اجتماعی در بازارهای مالی    ۀاین مطالب بيانگر نقش بسيار مهم سرمای  (.2008

اگر اعتمنادِ  ،بنابراین ؛(Lins et al., 2017بخشد )هایی را بهبود میو عملکرد چنين شرکت دهدافزایش میبورسی را 

 هنای بحراننیهنایی در دورهچنين شرکت رودمیپذیر در مسائل اجتماعی بيشتر باشد، انتظار های مسئوليتشرکت  به

ممکن است در مواقعی همانند رویدادهای سياسی که در ابتدای بحث بنه آن اشناره   این،  با وجود  ؛آسيب ببينند  کمتر

هنا بيشنتر اسنت، آن  بهاجتماعی که اعتماد    ۀهای دارای سرمای. اما آیا شرکتشوند  ، بازارهای سرمایه دچار تزلزل شد

 اند؟یکسان را تجربه کرده  یها در دوران تزلزل عملکردهمانند سایر شرکت

 عمنلدنبال و به شنرح زینر    (2017)  و همکاران  زنيل  پژوهش  ،یتجربپرسش  به منظور بررسی این    ،در این راستا

ها شنرکت  1(CSR)پذیری اجتمناعی  هنای مسنئوليتاجتماعی، بر فعاليت  ۀگيری سرمایبه منظور اندازهاول،    :شودیم

گيری بسيار خوب بنرای انندازه اینماینده CSRکند می. ادبيات پژوهشی بيان (Lins et al., 2017) تمرکز خواهد شد

. دوم، بایند توجنه (Sacconi & Giacomo, 2011; Lins et al., 2017) ها اسنتشرکت بهاجتماعی و اعتماد  ۀسرمای

 بنه  را  عملکنرد  در  بتوان تغييرات  که  است  دشوار  شرکت،  سطح  در  اجتماعی  ۀسرمای  در  زابرون  تغييرات  داشت بدون

 
1 Corporate social responsibility 
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ه خروج از برجام استفاده شند ۀواقع از ،منظوربرای این (. Lins et al., 2017داد ) نسبت اجتماعی ۀسرمای در تغييرات

 یافت.  کاهش  غيرمنتظره  طرزی به  سرمایه بازار به  اعتماد ،آن طی در  که ایدوره  ؛است

 شننوند، تلقننی اعتمنناد قابننل عنننوان بننه زینناد اجتمنناعی ۀسننرمای دارای هایشننرکت اگننر سننهامداران، دینندگاه از

 اینن  بنرای  را  گنذاریارزش  ۀبيمن  حنق  ،اسنت  کنم  هاشرکت  به  کلی  اعتماد  که  زمانی  در  است  ممکن  گذارانسرمایه

 مطالعنات در دوسنویه مفهنومی معمنولا  نفعنان نينزذی دیدگاه نظری (. ازGuiso et al., 2008) شوند قائل هاشرکت

 منن بنا آینده در مقطعی در معتقدم زیرا بود خواهم خوب شما با من» که ایده این یعنی) وجود دارد  اجتماعی  ۀسرمای

 کننندگانمينأت   مشنتریان،  سهامداران، کارمندان،  برای مثال،)  نفعانذی  دهدمی  و این مطلب نشان(  «بود  خواهيد  خوب

 منفنی را هنایشنوک تنا کننندمی کمک زیاد اجتماعی ۀسرمای با هایشرکت به زیاد احتمال  به( کلی  طور  به  جامعه  و

 هایی در مواقع بحرانی همانند خروج از برجنامچنين شرکت رودمیانتظار  ،بنابراین ؛(Lins et al., 2017کنند ) تحمل

اسنت کنه آینا در پرسنش  گویی به این  پژوهش حاضر به دنبال پاسخ  ،اول   ۀلهدر و  ،آسيب ببينند. با این تفاسير  کمتر

هنای دارای های ظالمانه عليه اینران، شنرکتتحریم  ۀقرارداد برجام و بازگشت همباره آمریکا از  دوران خروج به یک

CSR آسيب دیدند؟کمتر  ،  زیادتر 

 اسنتکنرده    یرا بررسن  یمنال  یدر بازارهنا  هنای سياسنی(ی )شنوککيتيژئنوپل  یهناتنش  ريتأث  پژوهشی  اتيادب

(Agoraki et al., 2022; Fiorillo et al., 2023; Saadaoui et al., 2023; Zhang et al., 2023).  وینژهبنه طنور ،

 دهندیم  شینوسانات بازار سهام را افنزا  ،یکيتيژئوپل  یهااز اصطکاک  یناش  تيعدم قطع  دهدینشان م  یشواهد تجرب

(Zhang et al., 2023 و بنر بنازده )سنهام (Agoraki et al., 2022; Saadaoui et al., 2023)  و نقدشنوندگی سنهام

(Fiorillo et al., 2023) شیبنا افنزا دینها با، شرکتزیاد های سياسیشوکدر حضور  ن،یبنابرا ؛گذاردیم یمنف ريتأث 

منجنر ها  شنرکت  یآتن  ینقند  یهناانیو جر  یتر در سنودآورگسنترده  ینات که احتمالا  به نوسا  یاقتصاد  نانيعدم اطم

 از اینن رو،  ؛دار باشدها ادامههای سياسی ممکن است تا مدتمعناست که اثرات شوکبدان  این    ؛مقابله کنند  شود،یم

 ایمنهيبسنعی بنر آن اسنت تنا زمنان دقينق اثنرات    تفناوت  -در  -  تفناوتبنا اسنتفاده از رویکنرد    ،دوم  ۀدر مرحل

 .شودپذیری اجتماعی مشخص  مسئوليت

 یاجتمناع یریپذ تيآن است که مسئول ،کردبه آن توجه  دیانجام پژوهش حاضر با  یکه در راستا  زين  گرید  اینکته

 انينب  یپژوهشن  اتيادبداشته باشد.    یها در دوران بحرانعملکرد شرکت  یبرا  یامهيب  ینتواند اثراست همواره    ممکن

دارنند کنه   ازينن  یو بلندمندت   توجه  جالب  یمال  یگذارهیبه سرما  معمولا   یاجتماع  یریپذ تيمسئول  یهاتيفعال  کندیم

عنلاوه بنر   یاجتمناع  یریپذ تيمسنئول  یهناتيفعالاند  شرکت را کاهش دهد. مطالعات نشان داده  یسودآور  تواندیم

ماننند بنازده  گنر،ید یارهنايبنر مع یمنفن ريد، ممکن است تنأثنبخش بهبود را یمال  یارهاياز مع  ید برخنتوانیم  نکهیا

 هماننند یتيفعنالمشنارکت در  ،نیعلاوه بر ا .(Ransariya & Bhayani, 2022د )نداشته باش ،یات يسود عملخالص و 

 نیدار کند. در او شهرت شرکت را خدشه  شودکنندگان منجر  مصرف  دیبه شک و ترد  ممکن استسبز    یشووشست

بنه از دسنت دادن  امنر ممکنن اسنت نینانکنند،  یرا صادقانه تلق یاجتماع تيمسئول یهانفعان تلاشیاگر ذ ،راستا

 وینژه، طیدر شنرا ،نیبننابرا ؛(Wu et al., 2020بزنند ) بيآس شرکت یعملکرد مال به ،تیو در نها شوداعتماد منجر 

 .نکند  جادیا  شرکت  یبرا یامهيب  یاثر  یاجتماع  یریپذ تيمسئول  است ممکن
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 یبررسن ازمنندين یخن  پژوهشن کینگواه آن است که موضوع پژوهش حاضر به عنوان   یپژوهش  اتيادب  یبررس

. 1د بود: نپژوهش متصور خواه  نیا  یبرا  ریز  ۀافزود  هایارزش  ،یخ  پژوهش  نیعلاوه بر پر کردن ا  ،نياست. همچن

تأثيرگنذاری   ۀبهتر از نحو  یعنوان یک تنش ژئوپليتيکی، به درک  این پژوهش با بررسی تأثير شوک خروج از برجام به

بنا شنناخت . 2 .کندها کمک میمنفی این شوکدر کاهش اثرات  CSR ها و نقشها بر عملکرد شرکتگونه شوکاین

ثرتر بنرای افنزایش ؤمن یتواننند راهکارهنایهای سياسی، مندیران میدر کاهش اثرات منفی شوک CSR بهتر از نقش

تواننند از اینن اطلاعنات بنرای طراحنی گذاران نينز میها اتخاذ کنند و سياسنتشرکت  بهاجتماعی و اعتماد    ۀسرمای

اجتمناعی در   ۀبينانگر نقنش بسنيار مهنم سنرمای. ادبينات پژوهشنی  3  .مند شنوندهای اقتصادی مناسب بهرهسياست

هایی را بهبنود و عملکرد چنين شنرکت دهدافزایش میهای بورسی را شرکت بهبازارهای مالی است که سطح اعتماد 

چننين  رودمنیپذیر در مسائل اجتمناعی بيشنتر باشند، انتظنار های مسئوليتشرکت بهبنابراین، اگر اعتماد    ؛بخشدمی

ها در ای بسنيار قنوی بنرای شنرکتتوانند انگينزهمنیامر  و این    آسيب ببينندکمتر  های بحرانی  هایی در دورهشرکت

 اجتماعی باشد.  ۀپذیرانهای مسئوليتشرکت در فعاليتراستای  

 

 پژوهش  ۀپیشینمبانی نظری و  

 اینانجام دهد که به نفع منا باشند،   یکار  یسازمان  ایفرد    نکهی»انتظار ا:  شودیم  فیشکل تعر  نیاعتماد معمولا  به ا

 بنه  لینتما  شنودیم  باعنث  انتظنار  نیا.  ميکن  کنترل   را  آن  ميبتوان  ما  نکهیما نداشته باشد، بدون ا  یبرا  یضرر  کمدست

 ۀنکتن سنه بنر فینتعر نی. ا(Sapienza & Luigi, 2012; Gambetta, 1988) ميکن دايپ سازمان ای فرد آن با یهمکار

 Fukuyama, 1995; La Porta) ی(، نقش همکنارGambata, 1988اعتماد ) تيدارد: احتمال و عدم قطع ديتأک یاصل

et al., 1997) گرانیدر نظارت بر رفتار د یو ناتوان (Dasgupta, 1988). یمفهنوم یاجتمناع ۀیسنرما ننه،يزم نیندر ا 

 انينم یاعتمناد و همکنار جادیدر ا تواندیشرکت م کی یاجتماع ۀی. سرمارديگیتر است که اعتماد را در بر مگسترده

 بيشنتر یو اعتماد ارزشن دیآیبه وجود م  رمنتظرهيغ  یاعتمادیکه ب  ییهادر زمان  ژهیو  به  ؛کند  فایمهم ا  ینفعان نقشیذ

 (.Lins et al., 2017) کندیم  دايپ

 سنکیر یبررس فقطدر سهام،  یگذارهیسرما یند براهست ( معتقد2008) همکاران  و  سویسهامداران، گو  دگاهیاز د

بنه طنور   سنتميموجود اعتماد داشته باشند و باور کنند س  یهابلکه لازم است سهامداران به داده  ست،ين  یکاف  بازده  و

سننهامداران  ابنند،ییکنناهش م رمنتظننرهيبه طور غ یکه اعتماد عموم ییهادر دوره. (Guiso et al., 2008) منصفانه است یکل

 داشننتند،  اعتمنناد  هاآن  به  یگذارهیسرما  یهایريگ ميتصم  یبرا  که  یمال  اطلاعات  که  شوندیمموضوع    نینگران ا  شتريب  یخارج

دارند که در بننازده  یداریپا یاثرات منف های سياسی و تحریم اقتصادیزیرا شوک   ؛آنان منطقی است نگرانی    .دننباش  معتبر  گرید

 هاآن ،در این راستا .(Ghasseminejad & Jahan-Parvar, 2021) شوندیبلندمدت آشکار م یسودآور یهاسهام و نسبت 

 و دهنندرا نشنان  شنرکت  ینک  یکپنارچگی  و  هاارزش  تا  هستند  اجتماعی  ۀسرمای  بندیرتبه  مانند  معيارهایی  دنبال   به

 . (Lins et al., 2017کنند ) تعيين بيمه حق  شوند،می  تلقی  اعتمادتر  قابل  که  هاییشرکت  برای

 با  هاآن  تعامل  بيشتر  ،(کلی جامعه  طور  به  و  کنندگانمينأت   مشتریان،  کارکنان،  مثال،  برای)  نفعانذی  سایر  دیدگاه  از

 بحنران طنول  در طنرفين از یک هيچ  توسط  است  ممکن  که  دهدمی  رخ  ناقص  یا  ضمنی  قراردادهای  طریق  از  شرکت
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 کناهش بنا و( Putnam, 1993) همکناری و اعتماد تقویت با را تعاملات این تواندمی اجتماعی ۀسرمای. نشود رعایت

 قراردادهنا نقن  احتمنال  کنه کننند درک اسنت ممکنن نفعنانذی مثال، برای. کند  رسمی تسهيل  قراردادهای  به  نياز

 Fiorillo et) اسنت مشنترک کمتنر هنجارهای ها وارزش دليل به زیاد اجتماعی ۀسرمای با هایشرکت برای( ضمنی)

al., 2024) .سنهامداران بنا بيشتری همکاری و توجه گذشته در هاییشرکت چنين اینکه به توجه با ترتيب، همين به 

 زیاد  اجتماعی  ۀسرمای  با  هایشرکت  به  کمک  برای  است  لازم  کاری  هر  که  دارد  وجود  بيشتری  احتمال   دادند،می  نشان

 . (Lins et al., 2017دهند )  انجام

 کنه زمنانی نفعنانذی دهندکنه نشنان منی شده استبررسی    اجتماعی  ۀسرمای  قبلیِ  مطالعات  در  متقابل  ۀرابطاین  

 ,Guiso et al., 2015; Servaes & Tamayo) دارنند همکناری بنه تماینلبيشنتر  ،داننندمی اعتماد قابل را هاشرکت

 امنا د،نباشن داشته وجود بحرانی هر طول  در است ممکن نفعانذی همکاری از ناشی اجتماعی ۀسرمای  مزایای  (.2013

 ۀسنرمای  ترتينب،  اینن  بنه  .رودمی  بين  از  اعتماد  بدون  همکاری  کنند،می  کيدأت (  2012)  لویگی  و  نزايساپ  که  طورهمان

 بازارهنای  و  هاهمؤسسن  ها،شنرکت  بنه  اعتمناد  سنطح  کنه  کندمی  پيدا  اهميت  بيشتر  زمانی  شرکت  سطح  در  اجتماعی

کنه بنه عننوان ینک ریسنک  ،خنروج از برجنام ۀدر طنول دور .(Sapienza & Luigi, 2012) یابند کناهش سنرمایه

 یتغييراتن  و  های عضو آن تحت تأثير قنرار گرفنتشود، شاخص بورس تهران و شرکتژئوپوليتيکی مهم شناخته می

منفی را بننرای   عملکرداگر خروج از برجام    رودمیانتظار    ؛ بنابراین،ها مشاهده شدگذاریو سرمایههای سهام  در قيمت  عمده

به دليل وجود اعتماد بيشتر به زیادتر  اجتماعی    ۀهای دارای سرمایشرکت  منفی برای  عملکرد، این  داردها به همراه  شرکت 

اعتبننار و پننذیری اجتمنناعی بننا اعتمنناد،  که مسننئوليت کرد  توان این فرض را ایجاد  می  ،به عبارت بهتر  .ها کمتر خواهد بودآن

  .کندها ایجاد  را برای عملکرد شرکت  ایمهيبتواند اثر  به همراه دارد، در مواقع بحرانی می  نامی که با خودخوش

از   یکمک کند، برخ  نفعانیذ  انيم  یاعتماد و همکار  شیبه افزا  تواندیم  یشرکت  یاجتماع  یریپذ تياگرچه مسئول

بنه کناهش  یبحنران منال یهناممکنن اسنت در دوره یاجتماع تيمسئول  زیاد  یهانهیکه هز  کنندمی  ديها تأکپژوهش

تمرکز بر اهنداف   ليممکن است به دل  هاشرکت  ،یطیشرا  نيد. در چننشومنجر  ها  فشار بر شرکت  شیو افزا  ینگینقد

 ,Barnett & Salomon) کننند یرا به عنوان اتلاف مننابع تلقن یاجتماع تيدر مسئول یگذارهیسرما ،یمدت مالکوتاه

2012; Brammer & Millington, 2008.) الزامنا   یاجتمناع تيدارد که مسنئول دينکته تأک نیمخالف بر ا دگاهید نیا

از   یبرخن  ،نینشرکت را بهبود بخشند. عنلاوه بنر ا  یدر مواقع بحران، عملکرد مال  ژهیبه و  ط،یشرا  ۀدر هم  تواندینم

. در شوداستفاده    یغات يابزار تبل  کیبه عنوان    فقطممکن است    یشرکت  یاجتماع  یریپذ تيند مسئولهست  منتقدان معتقد

خود مطرح کنند، بندون   یاجتماع  یهاتيفعال  بارۀرد  زيآماغراق  ای  یرواقعيغ  یها ممکن است ادعاهاشرکت  ميان،  نیا

 & Delmas & Burbano, 2011; Lyon) داشنته باشنند یطيمحسنتیز این یبنه اصنول اجتمناع یتعهد واقعن نکهیا

Montgomery, 2015.) داشنته باشند، بلکنه ممکنن  یامهياثر ب تواندینم فقطنه  یاجتماع تيصورت، مسئول نیدر ا

 انينب  زينن  یگنرید  یانتقناد  یهادگاهینبرساند. د  بيبه شهرت شرکت آس  نفعان،یرفتن اعتماد ذ  نيباز    لياست به دل

شنود. منجنر  نفعنانیذ ریسنهامداران و سنا نيممکن اسنت بنه تعنارض مننافع بن  یاجتماع  یریپذ تيمسئول  کنندیم

عمندتا  بنر اهنداف   یجتمناعا  تيکنه مسنئول  یمدت داشته باشنند، در حنالسهامداران ممکن است انتظار بازده کوتاه
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سنهامداران از  تینباعث کناهش حما ممکن استتعارض  نی(. اFlammer, 2013تمرکز دارد ) یرماليبلندمدت و غ

 کند.  فيآن را تضع  یامهيشود و اثر ب  یاجتماع  تيمسئول  یهاتيفعال

اثنر ی، پژوهش حاضر به دنبال بررسنی  اجتماع  تيمسئول  یامهيب  اثر  رابطه بامتضاد در    یهادگاهید  نیبا توجه به ا

 .استها به ایران  و بازگشت تحریم  بر عملکرد شرکت در مقابل خروج از برجام  یاجتماع  یریپذ تيای مسئولبيمه

عننوان  نیبا ا یکنون پژوهش  اما تا  اند،شدهانجام    یاجتماع  پذیریمسئوليت  یامهيب  اثرات  ۀنيمتعدد در زم  یمطالعات 

 جنادیا  یامنهيعملکرد شرکت در مقابل خروج از برجام اثر ب  یابر  تواندیم  یاجتماع  پذیریمسئوليتکه    هدف  نیو ا

 .اندشده  بررسیحاضر   ۀمطالعاز مطالعات مرتبط با   یبرخ ،در ادامه از این رو،  ؛است  نشدهانجام    ،کند

 تيمسنئول  ینسنبت بنه گزارشنگر  گذارهیو توجنه سنرما  تيحساسن  ۀرابطن  (1403مشایخ و طهماسبی آشتيانی )

توجنه   زانينم  شیافنزاآنان نشنان دادنند    ،یکل  طور  به.  کردندرا بررسی    عملکرد شرکت بر آن  یو اثر تعامل  یاجتماع

عملکرد شرکت   ،نيهمچن  خواهد شد.  یاجتماع  تيشرکت در ارتباط با مسئول  یسطح افشا  شیسبب افزا  گذارهیسرما

 .  کندیم  دیتوسط شرکت را تشد  یاجتماع  تيمسئول  یگزارشگر ۀبا درج  گذارهیتوجه سرما نيمثبت ب  ۀرابط

را سنهم    منتيو خطنر سنقوط ق  گذارانهیمثبت بر رفتار سنرما  یاطلاعات   یهاشوک  ريثأت   (1402امين و جعفری )

و خطنر سنقوط  گذارانهیمثبت بر رفتار سرما یاطلاعات  یهاآن است که شوک انگريب آنانمطالعۀ    جینتا.  کردندبررسی  

 سنکیر شیاطلاعنات، افنزا یمثبت بنه کناهش افشنا  یاطلاعات   یهاشوکد.  ندار  معنادارمثبت و    یريثأمت سهام ت يق

 ،در نهاینت.  دنبخشنیم  عیسنقوط را تسنر  سکیر  ،تیکه در نها  دنشویم  منجر  اطلاعات  تياطلاعات و کاهش شفاف

 یهاسنميمکان کت،شنر یهنایژگیو ريثأسنقوط تحنت تن سنکیمثبت بر ر یاطلاعات  یهاشوک  ريثأت آنان نشان دادند  

 قرار دارد.  یاقتصاد  طيو مح  ینظارت 

بنر نقنش   دينکأبنا ت را  سنهام    منتيسنقوط ق  سنکیبنر ر  یاجتماع  تيمسئول  ريثأت (  1402محمودزاده و پورتقی )

 یاجتمنناع  ت يمسننئول  نينشننان داد بنن پژوهشننگران    هایهيآزمننون فرضنن   جینتننا  .کردندبررسی    یاسيارتباطات س  ۀکنندلیتعد

مثبنت  ريثأرابطه تن نیبر ا یاسيدار وجود دارد و ارتباطات ساو معن  یمنف  یاام رابطهسه  مت يسقوط ق  سکیها و رشرکت 

 .دارد

عندِ حاکمينت عننوان ینک بُ  بنهرقابت در صنعت    ۀرابط  ،(1401و همکاران )  یمکصوص  یفراس هاددر پژوهش  

رقابنت در صننعت دادند  نشان    آنان.  شد  شرکتیِ بيرونی با ابعادِ افشا و کيفيتِ گزارشگری مسئوليت اجتماعی بررسی

کنننده بنرای کيفينت گزارشنگریِ ، تنهنا عامنل تعيينشنده بنودمحاسنبه    1هيرشمن  -طریق شاخص هرفيندال    که از

 .  اشتهایی ندچنين فعاليت  یمعنادار با افشا  ایو رابطه بودمسئوليت اجتماعی  

بنا تأکيند بنر   ها بر ریسک سقوط قيمت سنهاممحيطی شرکتأثير عملکرد زیست( ت 1400اميداخگر و همکاران )

منفی و معنادار بنر ریسنک   یمحيطی تأثيرعملکرد زیستداد  نشان    آنانهای  . یافتهرا بررسی کردندارتباطات سياسی  

زیسنت اهتمنام ورزد، در سقوط قيمت سهام دارد. به عبارت دیگر، به هر اندازه که شنرکت در راسنتای حفنح محيط

 .اشتدتأثيری بر این رابطه ناما ارتباطات سياسی شرکت    ؛شودآن باعث کاهش ریسک سقوط قيمت سهام میراستای  

 
1 Herfindahl-Hirschman 
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بنر   دينکأبا ت را    یاقتصاد  یواحدها  یو بحران مال  یاجتماع  یریپذ تيمسئول  نيب  ۀرابط(  1400نصيرزاده و مرندی )

 نيو معننادار بن  یمنفن  ۀاز وجنود رابطن  یحناکمطالعنۀ آننان  نتنایج  .  دنندآزمو  یاسنيارتباطنات س  ۀکننندلینقش تعد

احتمنال  ،یاجتمناع پذیریمسنئوليتسنطح    شیمعنا کنه بنا افنزا  نیه اب  ؛بود  یو بحران مال  یاجتماع  یریپذ تيمسئول

 نيبن ۀرابطن عمندتا  یاسينشان داد ارتباطات سآنان  جینتا گری. دابدییکاهش م یاقتصاد  یدر واحدها  یمال  یهابحران

 .کندیم  لیرا تعد  یمال  یو بحران ها  یاجتماع  یریپذ تيئولمس

بنر   دينکأشنرکت بنا ت   یاجتمناع  پذیریمسئوليتبر    یاسيارتباطات س  ريثأت   (139۸و همکاران )  زادهبرادران حسن

موجنب   یاسنيارتباطنات س  شینشنان داد افنزا  آننان  پنژوهش  جی. نتاکردندرا بررسی  رقابت در بازار محصول    زانيم

ارتباطات   ريثأنشان داد ت   جینتا  ،نيدارند. همچن  ییگوبه پاسخ  لیتمابيشتر    رانیو مد  شودمی  یتعهدات اجتماع  شیافزا

 ،رسندیتر به فروش منیرقابت یها در بازارهاکه محصولات آن ییهاشرکت یبرا یاجتماع  پذیریمسئوليتبر    یاسيس

  .ستيبرقرار ن کمبا رقابت بازار محصول    ییهاشرکت  یبرا  یريثأت  نيکه چن  یدر حال  ؛مثبت است

 ی کرونناريگشنرکت را در عصنر همنه  یاجتمناع  تيعملکرد مسئول  ایبيمه  ريتأث(  2024)  همکاران  و  مانيپورسل

با آنان  .  افزایش داد  را در برابر اثرات نامطلوب بحران  شرکت   یریپذانعطاف  یاجتماع  ت يعملکرد مسئول  و نشان دادند  آزمودند

 نيارتبنناط بنن کردننند مشنناهده  ،یر و عننادينن گ همه یهادر طول دوره یاجتماع  ت يمسئول  یهات يپاسخ سهامداران به فعال  ۀسیمقا

 . (Poursoleyman et al., 2024)  تر است یبحران قو  ۀو ارزش شرکت در طول دور  یاجتماع  ت يعملکرد مسئول

در منورد  یا: مطالعنهسپرو  یجمعبازار، مجازات دسته ۀمیجر»ای را تحت عنوان ( مطالعه2024)  همکاران  و  سان

بنازار بنه   دادنشنان    آننانپنژوهش    جینتناانجنام دادنند.    «یطيمحستیدر تخلفات ز  یاجتماع  تيمسئول  یامهيب  ريتأث

دارد کنه  منهيب هيشنب یاثنر یاجتمناع  تيمسنئولآننان دریافتنند  .  دهدینشان م  یواکنش منف  یطيمحستیز  یهانق 

 تيمسنئول ،در اینن راسنتا دهند.یکناهش من یطيمحستیتخلفات ز  یرا برا  یجمعبازار و مجازات دسته  یهامهیجر

 .(Sun et al., 2023) دارد  یتریقو یامهياثر بمدت  کوتاه  یاجتماع  تيمسئولبلندمدت نسبت به   یاجتماع

در حفاظنت از شنهرت شنرکت پنس از   یشنرکت  یاجتمناع  تيمسئول  یافشا  یاثربخش(  2023)  همکاران  و  ژانگ

کنه شنرکت کردنند سنازی چننين فرضنيه ،تيمشنروع نظرینۀرا بررسی و با اتکنا بنه   یمالهای  صورت  ۀارائ  دیتجد

 جیا. نتنکنندکسنب منی  یمال  هایصورت  ۀتجدید ارائ  یپس از اثرات منف  یرماليغ  یافشا  قیخود را از طر  تيمشروع

حفاظنت   ای  ایمهيو نقش بدهد  میشهرت را کاهش    یهابيآسمسئوليت اجتماعی    یهاگزارش  دادنشان  آنان    ۀمطالع

 .(Zhang et al, 2023)  کندیم  فایبحران ا  یهااز ارزش را در طول دوره

 تياعتماد و عملکنرد شنرکت: ارزش مسنئول  ،یاجتماع  ۀیسرما»پژوهشی را تحت عنوان  (  2017و همکاران )  نزيل

بنا  ییها، شنرکت2009-200۸ یدر طول بحران منالدادند. آنان دریافتند   انجام  «یشرکت در طول بحران مال  یاجتماع

، بازده سهام چهنار تنا هفنت درصند ندشد  یريگشرکت اندازه  یاجتماع  تي، که با شدت مسئولزیاد  یاجتماع  ۀیسرما

 زیناد  یریپذ تيبنا مسنئول  ییهاشنرکت  ،همچننين.  بنه دسنت آوردنند  کنم  یاجتماع  ۀیبا سرما  ییهااز شرکت  بيشتر

تجربنه   ،کنم  یریپذ تيبنا مسنئول  یهارا نسبت به شرکت  یشتريب  یبدهو همچنين،    بيشتررشد و فروش    ،یسودآور

 یگذارهیسنرما  قیکه از طر  ،گذارانهیشرکت و هم سهامداران و هم سرما  کی  نياعتماد ب  دادشواهد نشان    نی. اندکرد

شنود،   یها و بازارهنا دچنار شنوک منفنشرکت  دراعتماد    یکه سطح کل  یشده است، زمان  جادیا  یاجتماع  ۀیدر سرما

 .(Lins et al., 2017)  دهدیم  جهينت
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 یاجتمناع تيدر مسنئول ريندرگ یهاشرکت ۀسهام و اوراق قرض متيق ایآ  کردند که  ی( بررس2015)  انگیو    ويش

 یدادهایندر مواجهه با رو دادنشان    آنان  جیمند شود. نتابهره  یمنف  یدادهایدر طول وقوع رو  یامهيبتواند از اثرات  یم

 ۀسنهام و اوراق قرضن  منتيبنر ق  یامنهياثرات ب  دمدتبه صورت مداوم و بلن  یاجتماع  تيمشارکت در مسئول  ،یمنف

سنرعت اثنرات بهاینن    ،یبعند  ایندوم    یمنفن  دادیرو  کیپس از وقوع    آنان نشان دادند  این،  با وجود  ؛ها داردشرکت

از مننابع موجنود خنود را بنه   یبرخن  دینها باشنرکت  دادوضنوح نشنان  به  آنانمطالعۀ    جیاگرچه نتا  ؛شوندیم  دیناپد

 یامنهيباثنرات    از  تواننندیمدر یک موقعيت  کم  دستزیرا    ؛دهند  صيتخص  یاجتماع  تيبلندمدت مسئول  یهاتيفعال

 .(Shiu & Yang, 2015)  استفاده کنند

به منظنور حفنح عملکنرد   یامهياثر ب  تواندیم  یاجتماع  تيمسئول  کندیم  شنهاديپ  یتجرب  اتيادب  عمدتا   ،رو  نیاز ا

دارد.   یخنوانتنر منرور شند، همشيپ  کنه  ینظنر  یمبنان  بنا  یريگجنهينت  نین. اکند  جادیا  یبحران  طیها در شراشرکت

و توجنه   یسهام، بحران مال  متيسقوط ق  سکیبر عوامل مختلف مانند ر  یاجتماع  تيمسئول  ريتأث  نيشيپ  یهاپژوهش

 نینو رقابت در صنعت در ا  یاسيمانند ارتباطات س  ییهاکنندهلینقش تعد  ،ني. همچناندرا بررسی کرده  گذارانهیسرما

 . نخست، تاهستند ییشناسا قابل نهيزم نیدر ا یتجرب  و  یپژوهشخ     نی، چنداین  با وجود  ؛شده است  یروابط بررس

ماننند  یاسنيس یهارا در مواجهنه بنا شنوک یشنرکت یاجتمناع تيمسئول  یامهيطور مشخص اثر ب  به  یکنون پژوهش

کنه سنطح   ییهاشنرکت  اینپژوهش قصد دارد مشنخص کنند کنه آ  نینکرده است. ا  یاز برجام بررس  کایخروج آمر

ها شنرکت رینسنبت بنه سنا  یبهتنر  یعملکنرد منال  داد،ینرو  نیدارند، در زمان وقوع ا  یاجتماع  تياز مسئول  یبالاتر

بنر عملکنرد   یکيتيژئنوپل  یهاشنوک  یو اعتماد در کناهش اثنرات منفن  یاجتماع  ۀی. دوم، نقش سرماريخ  ایاند  داشته

سننجش   یبنرا  یبه عنوان شاخص  یشرکت  یت اجتماعيپژوهش از مسئول  نیگرفته است. انها مورد توجه قرار  شرکت

 یهاشنوکها در مواجهنه بنا  بنه شنرکت  توانندیعامل چگوننه م  نیکند ا  یتا بررس  کندیاستفاده م  یاجتماع  ۀیسرما

   کمک کند.  یاسيس

 یامنهياثنرات ب قيندارد زمنان دق یسنع تفاوتر ن دن  تفاوت کردیپژوهش حاضر با استفاده از رو ن،یبر ا علاوه

CSR  نشنده اسنت. از  توجنه آن بنه نيشيکه در مطالعات پ یموضوع ؛خروج از برجام مشخص کندرا در مواجهه با

کمنک کنند تنا  گذاراناسنتيو س رانیبنه مند تواندیم ،یپژوهش علاوه بر پر کردن خ  نظر  نیا  ز،ين  یکاربرد  ۀجنب

 یپژوهش حاضر به شنکل  ،نیبنابرا  ؛ارائه دهند  یبحران  طیدر شرا  یاجتماع  ۀیاعتماد و سرما  شیافزا  یبرا  ییراهکارها

در مواجهنه بنا شنوک خنروج از برجنام، اسنتفاده از   یاجتماع  تيمسئول  یامهياثر ب  یبررس  همچون  یمسائلنوآورانه  

 تفاوتر ن دن   تفاوت  کردیو استفاده از رو  یاسيس یثبات یب  طیاعتماد در شرا  یبرا  یبه عنوان شاخص  یاجتماع  ۀیسرما

پژوهش حاضر با پر   ،نیبنابرا  ؛است  مورد توجه قرار داده  را  یاجتماع  تيمسئول  یامهياثرات ب  یبندزمان  یبررس  یبرا

بنر  یکيتيژئنوپل یهاو اثرات شنوک یاجتماع ۀیسرما ،یاجتماع تيمسئول ۀدر حوز یعلم اتيبه ادب ها،خ  نیکردن ا

 .کندیاضافه م  دیجد  یدانش ،یمال  یبازارها

 پژوهشهای  فرضیه

 یشنتريب یاجتماع ۀیدارند، سرما زیادتری یاجتماع یریپذ تيکه مسئول ییهاشرکت دهدینشان م یپژوهش اتيادب

بنه   شنترياعتمناد ب  دهندینشنان مادبينات تجربنی نينز    .نننديبیم  بيآسن  کمتر  یبحران  یهاو در دوره  کنندمیکسب  
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در اینن زميننه   ایبيمنهو اثری  کند  کمک    یاسيس  یهاشوک  یبه کاهش اثرات منف  تواندیم  ریپذ تيمسئول  یهاشرکت

و  یاجتمناع ۀیسنرما ۀندیعنوان نما به یاجتماع یریپذ تيمسئول پژوهش با تمرکز بر نیا ،بر همين اساس. داشته باشد

را در دوران خنروج از برجنام  یاجتمناع یریپذ تيمسنئول ایبيمنهتفاوت، اثنرات  -در - با استفاده از روش تفاوت

 یاجتمناع  یریپذ تيمسنئول  یدارا  یهاشنرکت  ایناست کنه آ  پرسش  نیپژوهش پاسخ به ا  نیا  هدف  .کندیم  یبررس

مطالعه به قرار زیر   هایهاز این رو، فرضياند؟  بهتر داشته  یمانند خروج از برجام، عملکرد  یبحران  یهادر دوره  زیادتر

 :اندتبيين شده

 و معنادار دارد.  یمنف  یاثر  شرکت  عملکرد بر  برجام  از خروج: اول   ۀفرضي

 .کندمیاجتماعی اثر خروج از برجام بر عملکرد شرکت را تعدیل    پذیریمسئوليت: دوم  ۀفرضي

 قيندق یزمنان ۀشده اسنت تنا دور یبررس زيتفاوت ن - در -  تفاوت  کردیرو  با  دوم  ۀيفرض  ،شد  انيکه ب  طورهمان

 در دوران خروج از برجام مشخص شود.  یاجتماع  یریپذ تيمسئول یامهيباثرات    جادیا
 

 شناسی پژوهشروش

اسنتفاده شنده و   رهنايمتغ  نيبن  ۀرابطن  یبررسن  یبنرا  چندگاننه  ونيرگرسن  ليناز تحل  ،یپنژوهش کناربرد  نیدر ا

 نيارتبناط بن راینز ؛اسنت یهمبسنتگ - یفيتوصن  نيز  تياز نظر ماهاین پژوهش  است.    یدادیروآن پس  یشناسروش

افنزار نرم، کندال  تیسنا های پنژوهش نينز ازبرای آزمون فرضنيه  ازيمورد ن  یها. دادهکندی میابیارزرا    ريمتغ  نیچند

هنای منالی های توضيحی صنورتمدیره به مجمع عمومی و یادداشتگزارش فعاليت هيئت  ،نينچهمو    نیآورد نوره

 ند.اهشد  ليتحل  1استاتاافزار  و توسط نرم  یبندبا استفاده از اکسل طبقه  ،شده و سپس یآورجمع

 یهاسنال   یزمنان  ۀدر بورس اوراق بهادار تهران در فاصل  شدهرفتهیپذ   یهاشامل شرکت  نيز  پژوهش  یآمار  ۀجامع

 انتخاب شده است:  ریز  طیبر اساس شرا  یینها  ۀنمون واست    1401تا    1392

 یابتندا از. 2 نکنرده باشند. ريينظر تغمد یهااسفند باشد و در طول سال   29به    یها منتهشرکت  یسال مال  انی. پا1

 یگذارهیو سنرما  منهيب  هایههنا، مؤسسنمانند بانک  یمال  یهاشرکت  وجز  و  دنباش  شدهرفتهیپذ   بورس  در  1392  سال 

 یمعناملات   ۀمستمر باشنند و وقفن  تيفعال  یبورس خارج نشده و دارا  یهااز فهرست شرکت  1401. تا سال  3  نباشند.

تنا  1392 یزمنان ۀدر دور هاهيآزمون فرضن  یشرکت برا  105  ارها،يمع  نیتوجه به ا  با  روز نداشته باشند.  100از    شيب

 ند.اهانتخاب شد  1401

های پژوهش استفاده شنده بررسی فرضيهبرای    3  تا  1های رگرسيونی  از مدل   (2017)  همکاران  و  نزيل  از  تيتبع  به

 بلندمندت و کوتاه اثرِ گرفتن نظر در بدون را پژوهش دوم ۀيفرض( 1) مدل  ،در این راستا .(Lins et al., 2017) است

 بلندمندت  و  کوتناه  ایبيمنه  اثنرِاسنتفاده شنده،  تفناوت    -در  -  تفاوتکه از رویکرد    (2). اما در مدل  کندیم  یابیارز

 .کرداجتماعی را بررسی    پذیریمسئوليتتا بتوان زمان دقيق اثرگذاری    شده استاجتماعی بررسی    پذیریمسئوليت

𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 (1)  مدل  = 𝛽0 + 𝛽1𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙𝑡 + 𝛽2𝑋𝑖,𝑡 + 𝐹𝑖𝑟𝑚 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑠 + 𝜀𝑖,𝑡 

 (2)مدل  
𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙𝑡 + 𝛽2𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽3𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑋𝑖,𝑡

+ 𝐹𝑖𝑟𝑚 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑠 + 𝜀𝑖,𝑡 
 

1 Stata 
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 از  خنروج  از  پس  یهاسال شامل     𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟)𝑡و  شرکت  عملکرد  ROA  ،(2و )  (1ل )مددر  

عملکننرد  CSRاسننت.  201۸ یمِنن ۸ بننا مصننادف 139۷ بهشننتیارد 1۸ برجننام از خننروج شننروع کننه اسننت برجننام

 (2017) ناو همکنار نزيلشده توسط  تمامی متغيرهای کنترلی استفادهنيز شامل  X و اجتماعی شرکت پذیریمسئوليت

  .(Lins et al., 2017)  دهداثرات ثابت شرکت را نشان می 𝐹𝑖𝑟𝑚 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑠  ،و در نهایتاست  

 امنا ؛شده اسنت کاهش عملکرد شرکت خروج از برجام سبب دهدیم نشان 𝛽1 یِمنف بِیضر ،(2)( و 1) مدل  در

 برجنام از خنروج به بازار یمنف واکنشِ کاهش سبب یاجتماع تيمسئول دهدیم نشان( 2در مدل ) 𝛽3 مثبتِ بِیضر

 .شودیم

(3)  مدل   

𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟)𝑡 + 𝛽2𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 1)𝑡

+ 𝛽3𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 2)𝑡

+ 𝛽4𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 3)𝑡

+ 𝛽5𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 4)𝑡

+ 𝛽6𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 5)𝑡

+ 𝛽7𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡+ 𝛽8𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟)𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽9𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 1)𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽10𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 2)𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽11𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 3)𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽12𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 4)𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽13𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 5)𝑡 × 𝐶𝑆𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽14𝑋𝑖,𝑡

+ 𝐹𝑖𝑟𝑚 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑠 + 𝜀𝑖,𝑡 
 

 رييسالانه تغ یدام ريمتغ 6( اصلاح شده و به 2نسبت به مدل ) JCPOA Withdrawal (Year) ري(، متغ3در مدل )

 ب،ينترت  نید. به انشو یبررس (یامهيب اثر جادیا قيدق یها)زمان برجام از خروج بلندمدت و هياول اثرات تا است افتهی

JCPOA Withdrawal (Year) از  یزمنان ۀدور یو بنرااسنت سال اول پس از خروج از برجنام اسنتفاده شنده  یراب

. (عندد صنفر اختصناص داده شنده اسنت هاسال  ری)به سا رديگیم کیمقدار  139۸سال   یتا ابتدا  139۷سال    یابتدا

در   .رننديگیم  کین  مقدار(  1402  تا  139۸)از    برجام  از  خروج  از  بعد  سال   هر  یبرا  بيترت به  زين  یدام  یرهايمتغ  ریسا

 139۷  یعننی  ،یبررسن  تحتسال    ۀدهندنشانزمان و    عامل  tسال اول خروج از برجام و    ۀدهندنشان  𝑌𝑒𝑎𝑟  ،(3)  مدل 

𝑌𝑒𝑎𝑟  ،بيترت   نياست. به هم +  ریسنا یبنرا و اسنت 139۸سنال  ۀدهندنشان t و برجام از  خروج  دوم  سال   انگريب  1

 .است انيب قابل  بيترت  نيهم به  زين  هاسال 

 (CSR) شنرکت یاجتماع تيمسئول دهندیاگر مثبت باشند، نشان م β_13 تا β_8 بیضرا(، 3) مدل  در ن،یبنابرا

 .بازار به خروج از برجام را کاهش دهد  یواکنش منف  ،یزمان  یهابازه نیاز ا کیدر هر    است  توانسته

 

  ی متغیرهای پژوهشریگاندازه

 (ROA)  شرکت  عملکرد:  وابسته  ریمتغ

عملکنرد شنرکت اسنتفاده  یريگاندازه یبرا هاییاز شاخص بازده دارا  ،(1400اميداخگر و همکاران )از    یرويپبه  

 .شودیشرکت محاسبه م  یهایینسبت سود خالص به کل دارا  قیشاخص از طر نی. اشده است
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 برجام از  خروج دادیرو:  مستقل  ریمتغ

 :هستند  زیر  قرار به که  است  شده  استفاده  عامل  این  گيریاندازه  برای  متغير چندین  از

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟)𝑡 گيردمی  139۷  سال   یبرارا   یک عدد و  است  سالانه دووجهیِ  متغير.   

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 1)𝑡 گيردمی  139۸  سال   یبرا را  یک عدد و  است  سالانه دووجهیِ  متغير. 

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 2)𝑡 گيردمی  1399  سال   یبرارا   یک عدد و  است  سالانه دووجهیِ  متغير. 

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 3)𝑡 گيردمی  1400  سال   یبرارا   یک عدد و  است  سالانه دووجهیِ  متغير. 

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 4)𝑡 گيردمی  1401  سال   یبرارا   یک عدد و  است  سالانه دووجهیِ  متغير. 

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 5)𝑡 رديگیم  1402  سال   یبرا را  کی عدد و  است  سالانه یِدووجه  ريمتغ. 

 

 ،یبررسن تحنتسنال  ۀدهندنشنان و زمنان عامل t سال اول خروج از برجام و ۀدهندنشان 𝑌𝑒𝑎𝑟  ،رهايمتغ  نیا  در

𝑌𝑒𝑎𝑟  ،بيترت   نياست. به هم  139۷  یعنی +  ۀدهندنشنان  زينن  t  و  دهندمیسال پس از خروج برجام را نشنان    کی  1

 .است انيب  قابل  بيترت  نيهم به  زين  هاسال   ریسا  یبرا و  است  139۸سال  

 

 (CSR) یاجتماع  یریپذتیمسئول  عملکرد:  لگریتعد  ریمتغ

کنه هنر سناله اعنلام کنرده )KLD  معروف به  ییکایآمر  ۀسسؤکه م  اساس معيارهایی  بر  یاجتماع  یریپذ تيمسئول

اسناس اینن  بنرشده است.  یريگ، اندازه(کندیم یبندرتبه یطيمحستیو ز  یاجتماع  یارهاياس معسها را بر اسازمان

عند آن نقناط قنوت و ضنعف هنر بُ  و  اسنت  در نظر گرفتنه شندهعد  چهار بُ  متشکل  یاجتماع  پذیریمسئوليتمعيار،  

عدد صفر   ،صورت  غيراینو در    کینقطه قوت، عدد    ای. در صورت وجود هر نقطه ضعف  را داردمخصوص به خود  

بنه  پنذیری اجتمناعیمسنئوليت  ۀنمنر  ،تفاضل نقاط قوت از نقاط ضعف مربنوط  با  ،سپسخواهد شد.    گرفته  نظر  در

در  (.Mishra et al. 2011دست خواهيم یافت ) یکل ۀنمر کبه یبالا با جمع تمام ابعاد  نهایت،. در خواهد آمددست 

و بنرای  اسنت شنده اسنتفادهها شرکت ۀهيئت مدیرفعاليت    گزارش  از  اطلاعاتیابی به این  برای دست  ،پژوهشاین  

اسنتاندارد ایمننی و   محيطی ومندیریت زیسنت،  اجتمناعی  پذیریهای مسنئوليتمعرفی هر یک از ابعاد، از شناخص

بنه ابعناد  ،نقناط قنوت و ضنعفداشنتن هنر ینک از اینن صورت  در ،عبارت دیگرخواهد شد. به  بهداشت استفاده  

 ( به دست آمده است.1)  ۀاز رابط شود کهاختصاص داده می  1عدد    پذیری اجتماعیمسئوليت

 ESG1= COMt+ PROt+ EMPt +ENVt (1)  ۀرابط

 .(Mishra et al. 2011)  اندآورده شده (1)  ۀنگاردر هایی از نقاط قوت و ضعف ابعاد مسئوليت اجتماعی  نمونه
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 ی شرکت یاجتماع تیاز نقاط ضعف و قوت ابعاد مسئول  هایی: نمونه 1 ۀنگار

 ضعف  نقاط قوت  نقاط ریمتغ

 ی اجتماع مشارکت

(COM) 

 خيریه  هایکمک -1

  مشارکت و  غيرانتفاعی هایسازمان به کمک) نوآورانه هایکمک-2

 ( عمومی هایطرح در

 نامطلوب اقتصادی )اثر منفی بر کيفيت اثر -1

 زندگی و تعطيلی کارخانه( 

 عدم پرداخت ماليات  -2

 کنان رکا روابط

(EMP) 

 به اشتراک گذاشتن سود نقدی  -1

 مزایای بازنشستگی  -2

 ضعف بهداشت و ایمنی  -1

 کاهش نيروی کار -2

 ست یزطيمح

(ENV ) 

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

 ی ا کنترل آلودگی هوا و کاهش گازهای گلخانه -2

 های خطرناک توليد زباله  -1

 پرداخت جریمه به دليل نق  مقررات مدیریت زباله -2

 محصولات  یژگیو

(PRO) 

 کيفيت محصول  -1

 ایمنی محصول  -2

 ایمنی محصول  برایپرداخت جریمه  -1

 پرداخت جریمه برای تبليغات منفی  -2

 

 یکنترل  یرهایمتغ

 ,.Lins et al) اسنت استفاده شنده همکارن و نزيلشده توسط  تمامی متغيرهای کنترلیِ استفاده از ،در این پژوهش

 اندکه در ادامه توضيح داده شده (.2017

𝑆𝑖𝑧𝑒  یدسترس  یشتريب  یتر معمولا  به منابع مالبزرگ  یهاشرکت.  شرکت  یهاییدارا  یعيطب  تمیبرابر است با لگار 

 در تا کندیم کمک هاآن به امر نیا (.Brealey et al., 2011) شوند مندبهره اسيمق اقتصاد یایمزا از توانندیم و دارند

 یتردهينچيپ یتیریمند یهناها ممکن است بنا چالششرکت نیحال، ا  نیبا ا  .باشند  ترمقاوم  یاقتصاد  یهاشوک  برابر

  (.Jensen, 2000) دنبگذار  یمنف  ريها تأثبر عملکرد آن  ممکن استمواجه شوند که 

𝐿𝑜𝑛𝑔– 𝑇𝑒𝑟𝑚 𝐷𝑒𝑏𝑡 دیآیم دست به  یهاییدارا  کل بر  بلندمدت  یهایاز نسبت بده. 

𝑆ℎ𝑜𝑟𝑡– 𝑇𝑒𝑟𝑚 𝐷𝑒𝑏𝑡    بنه  بلندمندت  یهاینسبت بده.  هاییادار  کل  به  مدتکوتاه  یهایبا نسبت بدهاست  برابر 

بلندمندت بنه   یهایشرکت باشد. نسبت بالاتر بنده  یمال  نيساختار تأم  ۀدهندنشان  تواندیم  زين  مدتکوتاه  یهایبده

 ,Modigliani & Miller) مدت استکمتر در کوتاه ۀبهر یهانهیو هز دارتریپا یمال نيتأم یمدت معمولا  به معناکوتاه

 یطیشنرا در ژهینو به دهد، شیافزا را بلندمدت یمال سکیر است ممکن بلندمدت یبده شیافزا حال، نیبا ا (.1958

بنه بهبنود  توانندیم هایبنده نسنبت حيصنح تیریمند ن،یبنابرا ؛(Myers, 2001) ابدی شیافزا ندهیآ در بهره نرخ که

 .شرکت کمک کند  یعملکرد مال

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔𝑠  بنه  زينن یوجنود وجنوه نقند کناف  .هاییبر کل دارا  ميبرابر است با وجوه نقد در دسترس تقس

 سودآور  یگذارهیسرما  یهافرصت  از  و  کنند  مقابله  مدتکوتاه  ینگیمشکلات نقدبا    تا  دهدیامکان را م  نیها اشرکت

 بنازار در ترعیسنر توانندیهستند، معمولا  م زیاد ینگینقد یکه دارا ییهاشرکت (.Opler et al., 1999) شوند مندبهره

 طیشنرا  در  ژهینو  بنه  امنر  نیا.  باشند  داشته  یخارج  ای  یداخل  یمال  یهابحران  به  نسبت  یکمتر  سکیر  و  کنند  رقابت

 Bates) سپر در برابر نوسانات بازار عمل کنند کیبه عنوان  تواندیم ینگینقد رایز ؛دارد تياهم نامشخص یاقتصاد

et al., 2009.) 
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𝐵𝑜𝑜𝑘– 𝑡𝑜– 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡    به بازار حقوق صاحبان سهام و  یدفتر  ارزشبرابر است با نسبت  𝑁𝑒𝑔𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝐵/𝑀  کین 

–𝐵𝑜𝑜𝑘  که نسبت  یمشاهدات   یو برا  است  یدووجه  ريمتغ 𝑡𝑜– 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡  نینا  رينغ  در  و  کین  عدد  است،  یمنف  هاآن 

بنازار از   یابیارز  یچگونگ  ۀدهندبه بازار حقوق صاحبان سهام نشان  ینسبت ارزش دفتر  .رديگیم  صفر  عدد  ،صورت

 ۀرشند بنالقو  یشرکت کمتر از ارزش بازار باشد، معمولا  به معنا  کی  یشرکت است. اگر ارزش دفتر  کی  یهاییدارا

بنازار از رشند  کنمانتظارات  ۀدهندبه بازار بالا ممکن است نشان یدر مقابل، نسبت دفتر (.Liu, 2008) شرکت است

به بنازار  ینسبت ارزش دفتر ب،يترت  نيبه هم (.Fama & French, 1992) باشد آن در یساختار مشکلات ایشرکت 

شنرکت باشند و معمنولا  بنا   ۀندیآ  تيبازار از وضع  یمنف  یابیارز  ۀدهندنشان  ممکن است  یحقوق صاحبان سهام منف

 (.Shleifer & Vishny, 1997)  همراه است یشتريب  یو عملکرد  یمال  یهاسکیر

Cgq  یريگانندازه( 1390) یميو سل گانهی حساستوسط    شدهارئه  مدل   قیطر  از  که  است  یشرکت  تيحاکم  تيفيک 

 .  رهیمدئتيه یو اثربخش  تيحقوق سهامداران، شفاف  ت،ياست: اثرات مالک  یعد اصلمدل شامل چهار بُ نیشده است. ا

 شاخص.  6با مجموع    یسهامداران نهاد  تيو مالک  تيمالک  تيشفاف  ت،يشامل تمرکز مالک  :تیاثرات مالک 

بنا سنهامداران بنا  کسنانیو رفتنار    یميحقوق مربوط به سود تقسن  ،یدهیأر  یهاهیشامل رو  سهامداران:حقوق  

 شاخص.  1۸مجموع  

پناداش و   یو افشنا  یافشا، اطلاعات حسابرس  تیو کفا  تيفياطلاعات، ک  یافشا  ۀنامنیيآ  تیشامل رعا  :تیشفاف

 شاخص.  40با مجموع    رهیمدئتيه  یسهام اعضا

عملکنرد و   یابینپناداش و ارز  ره،یمندئتيجلسنات ه  ره،یمدئتيه  بي: شامل ساختار و ترکرهیمدئتيه  یاثربخش

 شاخص.  29با مجموع    یتيساختار حاکم

عد، مؤلفه و شناخص وزن هر بُ  ج،ینتا  ليتحل  یو برا  شدند  یريگها اندازهشاخص با استفاده از پرسش  93کل،    در

اسنت.   ییدر مندل نهنا  بیضنر  کیدر مؤلفه و    بیضر  کی  یشده است. هر شاخص به طور جداگانه دارامشخص  

تنا  دنشنویمربوط ضرب م یهابینمرات با ضر نیو ا اندهر شاخص داده شده یها برابه شرکت کینمرات صفر و 

 بهبنود در یدينکل عامنل کین عننوان بنه یشنرکت تيحاکم تيفيک محاسبه شود. یشرکت تيحاکم تيفيک  یینها  ۀنمر

 و  یمال  یهاسکیر  تیریمد  ،یريگميتصم  بهبود  به  تواندیم  مؤثر  یشرکت  تيحاکم.  شودیم  شناخته  هاشرکت  عملکرد

 ۀنوبن بنه عوامنل نینا(. Brown & Caylor, 2006) از منابع شرکت کمک کند یاحتمال یهااستفادهسوء از یريجلوگ

در واقنع، . شنوند منجنر یبنده یهاننهیهز کناهش و یات يمال یهانهیهز کاهش ،یبه بهبود عملکرد مال توانندیخود م

ند و هسنت  برخنوردار  یبهتر  عملکرد  از  معمولا   هستند،  یتریقو  یتیریمد  و  یکنترل  یهاستميس  یکه دارا  ییهاشرکت

 (.Kirkpatrick, 2009) کنند عمل  بهتر  یمال و  یاقتصاد  یهاچالش برابر در  توانندیم

 

 های پژوهشیافته

 نيانگينعملکنرد شنرکت، م  رينمتغ  یداده شده اسنت. بنرا  شیپژوهش نما  یرهايمتغ  یفيآمار توص  ،(2)  ۀنگاردر  

 آن یدگيکشن  مقندارو    ۸31/0مثبنت    رينمتغ  نینا  یگزارش شده است. با توجه به آنکه چنولگ  156/0  انهيو م  196/0

از  یمنياز ن شيبن از این رو، و است داشته راستبه  هچولها داده  عیتوزآن است که    انگريموضوع ب  نیا  ،است  654/3
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گرفنت   جنهينت  تنوانیم  ،نینابراب  ؛اندداده  شیرا افزا  نيانگيم  زیاد  ریمقاد  یو تعداداند  بوده  نيانگيمشاهدات کمتر از م

بنا  زينن یاجتمناع یریپذ تيمسنئول عملکنرد رينمتغ .اندداشته هيبالاتر نسبت به بق اريبس یها عملکرداز شرکت  یبرخ

مناسنب   یعملکنرد  یاجتمناع  یریپذ تيطور متوسنط در مسنئول  ها بهشرکت  دهدینشان م  2  ۀانيو م  ۸9۷/1  نيانگيم

 .اسنت  رينمتغ  نیننرمال ا  با یتقر  عیتوز  ۀدهندنشان  5۸2/2  یدگي( و کش-036/0به صفر )  کینزد  یاند، اما چولگداشته

 یشنرکت تيحاکم ۀنيها در زمشرکت بيشتر دهدینشان م 331/0 ۀانيو م 322/0 نيانگيبا م زين  یشرکت  تيحاکم  تيفيک

ها شنرکت بيشنترآن است که  ۀدهند( نشان-54۸/0) ريمتغ نیا یمنف  یچولگ  ،راستا  نیا  دراند.  خوب داشته  یعملکرد

نسنبت ارزش   ،مثال   برای  ،زين  یکنترل  یرهايمتغ  رابطه بادر    .دارند  نيانگينسبت به م  زیادتری  یشرکت  تيحاکم  تيفيک

نسنبت  زینادتریها ارزش بازار شرکت بيشترآن است که    ۀدهندنشان  1۸4/0  ۀانيو م  2۸6/0  نيانگيبه بازار با م  یدفتر

 .است شده آورده (2)  ۀنگار در زين  پژوهش  یرهايمتغ  ریسا به  مربوط  اطلاعاتدارند.    یبه ارزش دفتر

خنروج از   ريناطلاعات مربوط بنه متغ  .داده شده است  شیانم  یدووجه  یرهايمتغ  ی، فراوان(3)  ۀنگارادامه در    در

انند. بنه عبنارت خنروج از برجنام بوده ۀدهندنشانمشاهده    630مطالعه،    نیا  ۀمشاهد  945برجام گواه آن است که از  

خروج از برجنام در سنال  ريمتغ رابطه بادر  .خروج از برجام هستند انگريب ريمتغ نیمشاهدات ا  از  درصد  6/66  گر،ید

 در برجنام  از  خنروج  یرهنايمتغ.  دندهیم  نشانمشاهدات را    ریسامشاهده    ۸40و    برجام  از  خروجمشاهده    105اول،  

اسنتفاده از  لينموضنوع بنه دل نینامشنابه دارنند.  ییالگنو زينششم  ودوم، سال سوم، سال چهارم و سال پنجم   سال 

 مندتکوتناه یهادوره در یاجتماع یریپذ تيمسئول  یامهيباثر    یبوده و به منظور بررس  تفاوت  -در  -  تفاوت  کردیرو

نسنبت   یمشناهده دارا  9  ،یبه بنازار منفن  ینسبت ارزش دفتر  ريمتغ  رابطه باگرفته شده است. در    کاره  ب  بلندمدت  و

 یدارا رينمتغ نیندرصند از مشناهدات ا 09/0 فقنط دهدیاند که نشان منسبت مثبت بوده یمشاهده دارا  936و    یمنف

 د.هستن  ینسبت منف
 متغیرهای پژوهش یفآمار توصی :2 ۀنگار

 کشیدگی  چولگی معیار  انحراف کمینه  بیشینه  میانه میانگین  متغیر  نام

 3/654 0/۸31 0/1۸1 0/101- 0/۷۷2 0/156 0/196 عملکرد شرکت 

 2/5۸2 0/036- 1/1۷3 0 6 2 1/۸9۷ اجتماعی  یر یپذمسئوليت عملکرد

 4/352 0/54۸- 0/043 0/0۷ 0/45 0/331 0/322 شرکتی  حاکميت کيفيت

 3/231 1/102 0/24۸ 0/02۷- 0/91۸ 0/1۸4 0/2۸6 بازار   به دفتری ارزش نسبت

 2/909 0/۸51- 0/126 0/000۸ 0/4۸۷ 0/32۸ 0/303 وجوه نقد در دسترس 

 6/596 1/9۸1 0/05۷ 0/0006 0/25۷ 0/031 0/052 بلندمدت   بدهی

541/2 0/0۸6 0/1۸1 0/106 0/93۸ 0/4۷9 0/4۷5 مدت کوتاه بدهی  

 3/4۸4 0/۷01 1/591 10/329 20/034 14/406 14/66۷ شرکت  اندازۀ

 ( های پژوهشمنبع: یافته) 
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 فراوانی متغیرهای دووجهی :3 ۀنگار

 تعداد کل مشاهدات  یک  فراوانی  درصد فراوانی صفر  یک  فراوانی  متغیر  نام

 945 666/0 315 630 برجام  از خروج

 945 111/0 ۸40 105 برجام سال اول  از خروج

 945 111/0 ۸40 105 برجام سال دوم  از خروج

 945 111/0 ۸40 105 برجام سال سوم  از خروج

 945 111/0 ۸40 105 برجام سال چهارم  از خروج

 945 111/0 ۸40 105 برجام سال پنجم  از خروج

 945 111/0 ۸40 105 ششم  سال برجام از خروج

 945 009/0 936 9 به بازار منفی  دفتری نسبت ارزش

 ( های پژوهشمنبع: یافته)
 

 

 اول   یۀ: آزمون فرض4 ۀنگار

 شرکت  عملکرد: وابسته  ریمتغ

 Z VIF ۀاحتمال آمار Zۀ آمار استاندارد  یخطا بیضر ر ینام متغ

0001/0 4/0۸- 0/009 0/036- خروج پس از برجام   ۷1/1  

1۷/4 0/109 0/455 ی شرکت تي حاکم  تي فيک  0001/0  1/29 

 1/06 0/6۸2 0/41- 0/003 0/001- شرکت  ۀانداز

5۷/1 0/001 3/1۸- 0/040 0/130- نقد در دسترس وجوه   

14/1 0/001 3/22- 0/02۷ 0/0۸۸- مدت کوتاه یبده  

05/1 0/012 2/51- 0/05۸ 0/146- بلندمدت   یبده  

63/1 0/01۸ 2/3۷- 0/01۸ 0/044- به بازار  یارزش دفتر  نسبت  

0۷/1 0/603 0/52- 0/033 0/01۷- ی منف یارزش دفتر   

 -- 0/526 0/63 0/0۷1 0/045 أ عرض از مبد

 شد  کنترل شرکت  اثرات ۷9/1351 ال آر  ۀآمار

 شد  کنترل انس یوار یناهمسان 0001/0 آر  ال ۀآمار احتمال

 ( پژوهش یهاافتهی : منبع)

  استنزدیک صفر   آر  ال  ۀکشد. سطح معناداری آماراول را به تصویر می  ۀرگرسيونی فرضي  ۀنتایج رابط  (4)  ۀنگار

سطح معناداری و ضریب متناظر با متغير خروج پس از برجام  است.  رگرسيونی    ۀمعناداری کل معادل  ۀدهندکه نشان

منفی و معنادار بين خروج پس از برجام و عملکرد    ۀوجود رابط   ۀدهندو نشان  است   -0/ 036و    -0001/0ترتيب  به

نتایج آزمون همبستگی   .شودفرضيۀ اول پژوهش تأیيد می درصد  99 ی بالا  نانيدر سطح اطم ،؛ از این روشرکت است

 ( در ادبيات پژوهشی است.10کمتر بودن ميزان تورم واریانس از آستانۀ پيشنهادشده ) چندگانه نيز بيانگر

تصو   دوم  ۀيفرض  یوني رگرس  ۀرابط  جینتا  (5)  ۀنگار به  معنادارکشدیم  ریرا  که    است صفر    کینزد آر   ال ۀآمار  ی. سطح 

معادل  یمعنادار  ۀدهندنشان معنادار  .است   ی ونيرگرس  ۀکل  ضر  ی سطح    ب ي ترتبه  برجام  از  پس  خروج  ريمتغ  با  متناظر  بیو 

نشان  -0/ 0۷۷و    -0/ 0001 رابط  ۀدهندو  ب  یمنف  ۀوجود  معنادار  است   نيو  شرکت  عملکرد  و  برجام  از  پس    ريمتغ  .خروج 

  نيمثبت و معنادار ب   ۀوجود رابط  ۀدهندنشان  0/ 0001  یو سطح معنادار  0/ 031  بیبا ضر  زين  ی اجتماع  یریپذت ي مسئول  عملکرد
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  ی اجتماع  یریپذت ي خروج پس از برجام و عملکرد مسئول  یتعامل   بیضر  ،نيهمچن  .داردو عملکرد شرکت    یاجتماع  تيمسئول

از    ؛بر عملکرد شرکت است   ريدو متغ  نیمثبت و معنادار تعامل ا  ريوجود تأث  ۀدهندنشان  0/ 010  یو با سطح معنادار  0/ 014  زين

رو اطم  ،این  سطح  فرض  یبرا  یليدل  چيه  درصد،  99  یبالا  نانيدر  وجود    نیا  دوم  ۀيرد  به    نداردپژوهش  دو   گر،یعبارت 

 آزمون  جی نتا .است   کرده  فایا   شرکت خروج از برجام و عملکرد    یمنف  ۀرابط  بر  ایمهيب  یاثر  ی اجتماع  یریپذت يعملکرد مسئول

 . است  یپژوهش اتيادب  در( 10) شنهادشدهيپ ۀآستان از انسیوار تورم زانيم بودن کمتر  انگريب زين چندگانه یهمبستگ

  یامهيب  اثر  یزمان  ۀدر چه باز  یاجتماع  پذیریمسئوليت   عملکردموضوع که    نیاز ا  یآگاه  به منظور  ،(6)  ۀنگاردر    ادامه  در

 -در  -  تفاوت  کردیرو  از  استفاده  بادوم    يۀفرض  ،کرده است   جادیا   خروج از برجام و عملکرد شرکت   نيب  یمنف  ۀخود را بر رابط

معنادارشداجرا    زين  تفاوت سطح  نشان  است صفر    کینزد آر  الۀ  آمار  ی.  معادل  یمعنادار  ۀدهندکه    .است   یونيرگرس  ۀکل 

  ، -0/ 049  ،-0/ 101  ،-0/ 099  ،-0/ 124  برابر  ششماول تا    یها سال  یبرا  ب يترتبهخروج از برجام    یرهايمتناظر با متغ  ب یضرا

تا   اول سال به  مربوط ب يترتبه  هابر عملکرد شرکت  برجام از  خروج یمنف اثر نیشتري ب که است آن  انگريب  و -0/ 01۷ و -0/ 03۷

 در .  نيست آنان معنادار    ۀاحتمال آمار  اساس  برپس از خروج از برجام    ششمو    پنجم  یهاسال  یبرا  یمنف  اثر  نیا  و  است چهارم  

  بر  معنادارمثبت و    یاثر  همچنان  0/ 0001  یو سطح معنادار  0/ 031  ب یبا ضر   یاجتماع  یری پذت يمسئول  عملکرد  ريمتغ  ،ادامه

شرکت   و    تا  اول  یهاسال  یتعامل  ريمتغ  ب ی ضر  ، ت ینها   در  .داردعملکرد  برجام  از  خروج   یریپذت ي مسئول  عملکردسوم 

 حدر سط  یاجتماع  یریپذت ي عملکرد مسئول  یا مهيب  اثرکه  آن است    گواه  0/ 01۷و    0/ 020،  0/ 021  مقدار  با  ب يترتبه  یاجتماع

  شده   وارد   خروج از برجام و عملکرد شرکت   یمنف  ۀرابط  بر  برجام  از  خروج اول تا سوم    یهادرصد در سال  95  یبالا  نانياطم

  ات يادب   در(  10)  شنهادشدهيپ  ۀآستان  از  انسیوار  تورم  زانيم  بودن  کمتر  انگري ب  زين  چندگانه  ی همبستگ  آزمون  جینتا.  است 

  .است  یپژوهش

 اول   یۀ: آزمون فرض5 ۀنگار

 شرکت  عملکرد: وابسته  ریمتغ

 Z VIF ۀاحتمال آمار Zۀ راآم استاندارد  یخطا بیضر ر ینام متغ

0001/0 5/44- 0/014 0/0۷۷- خروج پس از برجام   4/51 

62/4 0/006 0/031 ی اجتماع  تيمسئول   0/0001 6/۷9 

59/2 0/005 0/014 ی اجتماع تي تعامل خروج پس از برجام و مسئول  0/010 3/54 

95/4 0/111 0/551 ی شرکت تي حاکم  تي فيک  0001/0  1/29 

 1/0۸ 0/454 0/۷5- 0/003 0/002- شرکت  ۀانداز

59/1 0/002 3/11- 0/040 0/126- وجوه نقد در دسترس   

15/1 0/0001 3/65- 0/02۷ 0/099- مدت کوتاه یبده  

06/1 0/006 2/۷۸- 0/005 0/15۷- بلندمدت   یبده  

64/1 0/006 2/۷۸- 0/01۸ 0/051- به بازار  یارزش دفتر  نسبت  

0۷/1 0/461 0/4۷- 0/034 0/016- ی منف یارزش دفتر   

-1 0/0۷4 0/092- أ عرض از مبد /25 0/210 -- 

 شد  کنترل شرکت  اثرات 99/1300 آر  ال ۀآمار

 شد  کنترل انس یوار یناهمسان 0001/0 آر  ال ۀآمار احتمال

 ( پژوهش یهاافتهی : منبع)
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 دوم  یۀ: آزمون فرض6 ۀنگار

 شرکت  عملکرد: وابسته  ریمتغ

 Z VIF ۀ احتمال آمار ۀ  آمارZ استاندارد  یخطا بیضر ر ینام متغ

0001/0 6/21- 0/021 0/124- اول  سال برجام از خروج  4/64 

-099/0 دوم  سال برجام از خروج  022/0  40/4  0001/0  5/59 

-101/0 سوم  سال برجام از خروج  021/0  64/4-  0/0001 5/42 

-049/0 چهارم  سال برجام از خروج  021/0  31/2-  021/0  4/۷۸ 

-03۷/0 پنجم  سال برجام از خروج  021/0  ۷6/1-  0۷9/0  4/۷1 

-01۷/0 ششم  سال برجام از خروج  029/0  60/0-  546/0  15/6  

031/0 ی اجتماع یر یپذت يمسئول   006/0  45/4  0001/0  3/6۷ 

021/0 ی اجتماع یریپذتي اول خروج از برجام و مسئول  سالتعامل   00۸/0  3۸/2  01۷/0  4/6۷ 

020/0 ی اجتماع یریپذتي مسئول و  برجام از خروج  دوم سالتعامل   009/0  25/2  024/0  5/21 

01۷/0 ی اجتماع یر یپذت يمسئول  و برجام  از خروج سوم سالتعامل   00۸/0  01/2  044/0  5/0۷ 

001/0 ی اجتماع یریپذتي مسئول و  برجام از خروج  چهارم  سالتعامل   00۸/0  12/0  90۷/0  4/96 

011/0 ی اجتماع یریپذت يمسئول و برجام از خروج پنجم  سالتعامل   00۸/0  35/1  1۷۷/0  4/۷5 

013/0 ی اجتماع یریپذتي مسئول و برجام از خروج  ششم سالتعامل   009/0  44/1  150/0  ۸4/4  

505/0 ی شرکت تي حاکم  تي فيک  114/0  41/4  0001/0  36/1  

-002/0  شرکت ۀانداز  003/0  ۷3/0-  464/0  1/09 

001/0 وجوه نقد در دسترس   060/0  02/0  9۸2/0  59/2  

-0۸۷/0 مدت کوتاه یبده  02۷/0  21/3-  001/0  24/1  

-135/0 بلندمدت   یبده  056/0  3۸/2-  01۷/0  0۷/1  

021/0 0/0۷۷- به بازار  یارزش دفتر  نسبت  5۷/3-  0001/0  49/2  

-014/0 ی منف یارزش دفتر   031/0  46/0-  642/0  09/1  

-1 0/0۷3 0/12۸- أ عرض از مبد /۷5 0/0۸ -- 

0۷/1343 آر  ال ۀراآم  شد  کنترل شرکت  اثرات 

0001/0 آر  ال ۀآمار احتمال  شد  کنترل انس یوار یناهمسان 

 ( پژوهش یهاافتهی : منبع) 

 گیریحث و نتیجهب

اجتمناعی بيشنتری بنه   ۀسنرمای  زینادپذیری اجتماعی  های با مسئوليتد شرکتندههای موجود نشان میپژوهش

اند اعتمناد بيشنتر بنه اینن بينند. همچنين، شواهد تجربی نشان دادهآسيب میکمتر آورند و در دوران بحران دست می

ایفا کند. بنر اسناس اینن مبنانی، اینن  یامهيبو نقش  دهدهای سياسی را کاهش تواند اثرات منفی شوکها میشرکت

 -در  -  گينری از روش تفناوتاجتماعی و بهره  ۀسرمای  ۀعنوان نمایند  پذیری اجتماعی بهمطالعه با تمرکز بر مسئوليت

اطلاعنات  ،در اینن راسنتا .کنردخروج از برجام بررسنی   ۀپذیری اجتماعی را در دورمسئوليت  ایبيمهتفاوت، اثرات  
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هنای پنژوهش و به آزمون فرضيهانتخاب    1402تا    1394  یزمان  ۀدر دور  هاهيآزمون فرض  یشرکت برا  105مربوط به  

 .شداقدام    تاااستار  افزبا استفاده از نرم

پذیری مسنئوليتو ها منفنی و معننادار بنر عملکنرد شنرکت یخروج از برجنام تنأثيرداد  نشان دوم  ۀيفرض  جینتا

اگنر کند  میبيان    واست  راستا با ادبيات پژوهشی  این نتایج هم.  دارد  اثرات منفی  این  در کاهش  ایبيمه  یاجتماعی اثر

و در شنرایط کمبنود اعتمناد   شوندمیباشند، به عنوان قابل اعتمادتر شناخته    زیادیاجتماعی    ۀها دارای سرمایشرکت

 دیندگاه نظنریگنذاری بيشنتری بدهنند. از  ارزش  ۀها حنق بيمنگذاران به اینن شنرکتعمومی، ممکن است سرمایه

، مانند یهای بحرانکنند، به احتمال زیاد در زمانمثبت با دیگران عمل می  ۀهایی که در روابط دوسوینفعان، شرکتذی

نفعان مختلف )مانند سهامداران، کارکننان و مشنتریان( بيشنتر بنه زیرا ذی  ؛آسيب خواهند دیدکمتر  خروج از برجام،  

 .دارند  تمایل  هاگونه شرکتاینحمایت از  

خنروج از تنأثير منفنی    دادنشان    تفاوت  -در  -  تفاوت  با استفاده از رویکرددوم    ۀيحاصل از فرض  جینتا  ،همچنين

 بعند از آنهای و در سنال  داردبيشترین شندت را  پس از خروج  چهارم  تاهای اول  در سال برجام بر عملکرد شرکت  

های سياسنی، در کاهش اثرات منفی شنوک ایبيمهپذیری اجتماعی نقش مهم و اثر مسئوليت  ،همچنين  نيست.معنادار  

، اثنرات منفنی خنروج از برجنام بنر عملکنرد وینژهطنور  کند. بهها ایفا میبر عملکرد شرکت ،مانند خروج از برجام

 اند.  کاهش یافته بعد بهچهارم    یهاو این اثرات منفی در سال   استسوم بيشتر   تاهای اول  ها در سال شرکت

 ایبيمنهاثنر  رابطه با  در  آمده  دستبه  جینتااما    ؛حاضر وجود ندارد  ۀمشابه مطالع  یپژوهش  دندهها نشان میبررسی

راسنتا بنا توانند هم، منیسنی و منالیاهنای سيپذیری اجتماعی و نقش آن در کناهش اثنرات منفنی بحنرانمسئوليت

و همکناران  ننزيل ،(2024و همکاران ) سان ،(2024و همکاران )  مانيپورسل،  (1400)  یو مرند  رزادهينصهای  پژوهش

 ;Sun et al., 2023; Shiu & Yang, 2015; Lins et al., 2017) باشنند( 2015) انننگیو  ويشنن و( 2017)

Poursoleyman et al., 2024بنه عننوان  مختلنفهنای بحران طنی تواند درپذیری اجتماعی میمسئوليت ،بنابراین (؛

 95  یبنالا   سنطحتوانند در  منی  ایبيمهاین اثر    .ها عمل کندها و افزایش حمایت از شرکتعاملی برای کاهش آسيب

وجنود عملکنرد  ،بننابراین کنند؛، اثنرات مثبنت خنود را ایجناد تا سال چهارم خروج از برجنامهمان ابتدا  از  ،درصد

 .استمدت و هم در بلندمدت بسيار مهم و ضروری اجتماعی هم در کوتاه  پذیریمسئوليت

بنرای کناهش   راهبنردیتواند به عننوان ینک ابنزار  پذیری اجتماعی میکند مسئوليتنتایج این پژوهش تأکيد می

داشنته  هنای خنود توجنه وینژهها باید به این جنبنه از فعاليتو شرکت شودهای سياسی استفاده تأثيرات منفی شوک

پذیری اجتماعی خود گنام های مسئوليتافزایش فعاليت  راستایدر  شود  ها پيشنهاد میبه شرکت  ،در این راستا  .باشند

 ننیبحرا هایدر دوران تواندمی ها را افزایش دهد، بلکهاجتماعی شرکت ۀتواند سرمایمی  فقطبردارند. این اقدامات نه  

به منظور کاهش تأثيرات منفی ناشنی از تحنولات   توانندمیمدیران    .های سياسی را کاهش دهدنيز اثرات منفی شوک

پذیری اجتمنناعی را بننه عنننوان یکننی از داشننته باشننند و مسننئوليت راهبننردیهای بلندمنندت و ریزیسياسننی، برنامننه

 یهناتيفعال شیافنزا یرا بنرا ایوینژه یهابرنامنه دینها باشنرکت از اینن رو، د؛های اصنلی در نظنر بگيرنناولویت

 در کنه یمحلن جوامنع در  را  یاجتماع  یهاپروژه  توانندی، مویژهطور    به.  کنند  یطراح  خود  یاجتماع  یریپذ تيمسئول

نفعنان یذ  اعتمناد  شیافزا  و  شرکت  یعموم  ریتصو  بهبود  به  تواندیم  اقدامات  نیا.  کنند  تیتقو  کنند،یم  تيفعال  هاآن

   .کمک کند
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بلندمندت  یهایزیردر برنامنه راهبنردی تیناولو کیعنوان    به  را  یاجتماع  یریپذ تيمسئول  دیبا  رانیمد  ،نیبنابرا

روابنط بنا  تینهنا تقوباشند کنه هندف آن یو اقندامات  هااستيس ۀتوسع شامل تواندیمامر    نی. ارنديخود در نظر بگ

بنه منظنور   شنودیم  شننهاديها پبه شرکت  ،نيهمچن  .است  انینفعان مختلف، از جمله سهامداران، کارکنان و مشتریذ

 یریپذ تيمسنئول تيناهم ۀننيو کارکننان در زم رانیمند یبنرا  یآموزشن  یهابرنامه  ،یاجتماع  یریپذ تيمسئول  تیتقو

 و نقش آن در عملکرد شرکت برگزار کنند.    یاجتماع

پذیری اجتمناعی را های مرتبط با مسنئوليتشاخصشود پيشنهاد میحسابرسان به ها، در ارزیابی عملکرد شرکت 

 شنود تنانيز پيشنهاد میگذاران  سرمایهبه    .کنندهای خود بررسی  ها را در تحليلو تأثير این شاخصدهند  مدنظر قرار  

ها در این شرکت  زیرا  ؛توجه داشته باشندبيشتر  کنند،  پذیری اجتماعی فعاليت میمسئوليت  ۀهایی که در زمينبه شرکت

 .کنندگذاران ایجاد میدهند و ریسک کمتری برای سرمایههای بحرانی عملکرد بهتری نشان میدوره

بنندی ثير تعدیلی اجزای پاینداری شنرکتی و رتبهأت   ندهیآ  یهاپژوهش  شودیم  شنهاديپ  ،آمدهدستتوجه نتایج به  با

های بالای اعتباری بنرای اثرات مثبتی که پایداری شرکتی و رتبه زیرا احتمالا  کنند؛در این رابطه را نيز بررسی اعتباری  

های سياسنی داشنته ها و شوکی نيز بر بحرانایبيمهاجتماعی اثرات    پذیریمسئوليتتواند همانند  ها دارند، میشرکت

 باشند.

 منابع

 منتيو خطر سنقوط ق  گذارانهیمثبت، رفتار سرما  یاطلاعات   یها(. شوک1402)  معصومه  ،یو جعفر  ،ديمج  ن،يام

  .120-95  ،(2)3 ،یو حسابرس  یمطالعات اخلاق و رفتار در حسابدارسهام.  
https://journals.iau.ir/article_704595.html  

سنقوط   سنکیبنر ر  یطيمحستیعملکرد ز  ريتأث  ی(. بررس1400، آزاده )یو مراد  ،ماني، پینيام  ،اخگر، محمدديام

(، 2)13، یمنال یحسابدار یپژوهش ها  ۀینشردر بورس اوراق بهادار تهران.    یاسيبر ارتباطات س  ديسهام با تأک  متيق
101-120.  https://doi.org/10.22108/far.2021.128585.1754 

 یریپذ تيمسنئولبنر    یاسنيارتباطنات س  ريثأ(. تن139۸)  نيو نامور، رام  ،یسيع  ،یضياب  ،زاده، رسول برادران حسن

   .325-301(،  33)9  ،یحسابدار  یتجرب  یهاپژوهشبر رقابت بازار محصول.    ديکأشرکت با ت   یاجتماع

https://sid.ir/paper/384476/fa  

مطالعنات . رانیندر ا یشرکت تيحاکم  یبندرتبه  یبرا  ی(. مدل13۸9)  دمحمد جوا  ی،ميو سل  ،يیحی  ،گانهیحساس  
  https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.28210166.1389.8.30.1.4   .35-1  ،(30)۸  ی،مال  یحسابدار  یتجرب

 ی(. رقابنت در صننعت و گزارشنگر1401حمنزه )  دار،ینو د  ،، کرار، منصورفر، غلامرضایمکصوص  یفراس هاد

  .۸2-59(،  4)14، یمال  یحسابدار  یهاپژوهش  ۀینشر.  یاجتماع  تيمسئول
https://doi.org/10.22108/far.2023.137828.1975 

 بنا  سنهام  منتيق  سنقوط  سنکیر  بر  یاجتماع  تيمسئول  ريثأت   یبررس(.  1402)  لاديم  ،یو پورتق  ،محمودزاده، احد
، رانینا در یانسان علوم و تیریمد یهاپژوهش یمل شیهما ني. چهاردهمیاسيارتباطات س  ۀکنندلیتعد  نقش  بر  ديکأت 

   تهران.
https://civilica.com/doc/1703561/certificate/print  

 ینسنبت بنه گزارشنگر گذارهیو توجه سرما تيحساس ۀ(. رابط1403) مهسا ،یانيآشت یطهماسب و ،شهناز خ،یمشا

  .۸۸-63  ،(1)14،  یحسابدار  یتجرب  یهاپژوهشعملکرد شرکت بر آن.   یو اثر تعامل  یاجتماع  تيمسئول

https://journals.iau.ir/article_704595.html
https://doi.org/10.1111/beer.12684
https://doi.org/10.1111/beer.12684
https://sid.ir/paper/384476/fa
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 بنر  دينکأبنا ت   یمنال  یهناو بحران  یاجتماع  یریپذ تيمسئول  نيب  ۀ(. رابط1400)  هيزک  ،یو مرند  ،فرزانه  رزاده،ينص

  https://sid.ir/paper/410244/fa .10۸-۸1  ،(2)3  ،داریپا  ۀاقتصاد باثبات و توسع.  یاسيس  ارتباطات  نقش
 

References 

Agoraki, M. E. K., Kouretas, G. P., & Laopodis, N. T. (2022). Geopolitical risks ,uncertainty, and 

stock market performance. Economic and Political Studies, 10(3), 253-265. 
https://doi.org/10.1080/20954816.2022.2095749  

Akhgar, M. O., Amini, P., & Moradi, A. (2021). The Effect of Environmental Performance on Stock 
Price Crash Risk with an Emphasis on Political Connections in Tehran Stock Exchange 
(TSE). Financial Accounting Research, 13(2), 101-120. 
https://doi.org/10.22108/far.2021.128585.1754 [In Persian] 

Amin, M., & Jafari, M. (1402). Positive information shocks, investor behavior and risk of stock price 

crash. Ethics and Behavior Studies in Accounting and Auditing, 3(2), 120-95. 

https://journals.iau.ir/article_704595.html [In Persian] 
Arrow, K. J. (1972). Gifts and exchanges. Philosophy and Public Affairs 1, 343–362. 

https://www.jstor.org/sici?sici=0048-3915(197222)1:4%3C343:GAE%3E2.0.CO;2-5  
Baradaran Hassanzadeh, R., Abaizi, A., & Namour, R. (2018). The effect of political communication 

on corporate social responsibility with an emphasis on product market competition. Experimental 
Accounting Research, 9(33), 301-325. https://sid.ir/paper/384476/fa [In Persian] 

Barnett, M. L., & Salomon, R. M. (2012). Does it pay to be really good? Addressing the shape of the 
relationship between social and financial performance. Strategic Management Journal, 33(11), 
1304-1320. https://doi.org/10.1002/smj.1980  

Bates, T. W., Kahle, K. M., & Stulz, R. M. (2009). Why Do U.S. Firms Hold So Much More Cash 
than They Used To?. The Journal of Finance, 64(5), 1985-2021. https://doi.org/10.1111/j.1540-
6261.2009.01492.x  

Brammer, S., & Millington, A. (2008). Does it pay to be different? An analysis of the relationship 
between corporate social and financial performance. Strategic Management Journal, 29(12), 1325-
1343. https://doi.org/10.1002/smj.714  

Brealey, R. A., Myers, S. C., & Allen, F. (2011). Principles of Corporate Finance. McGraw-Hill.  
Brown, L. D., & Caylor, M. L. (2006). Corporate Governance and Firm Performance. Journal of 

Accounting and Public Policy, 25(4), 409-434. https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2006.05.005  
Dasgupta, P. (1988). Trust as a commodity. In D. Gambetta, (Ed.), Trust: Making and Breaking 

Cooperative Relations. Basil Blackwell, Oxford, UK. 
https://www.researchgate.net/publication/2485739_Trust_as_a_Commodity  

Delmas, M. A., & Burbano, V. C. (2011). The drivers of greenwashing. California Management 
Review, 54(1), 64-87. https://doi.org/10.1525/cmr.2011.54.1.64  

Fama, E. F., & French, K. R. (1992). The Cross-Section of Expected Stock Returns. The Journal of 
Finance, 47(2), 427-465. https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.1992.tb04398.x  

Fiorillo, P., Meles, A., Pellegrino, L. R., & Verdoliva, V. (2024). Geopolitical risk and stock price 
crash risk: The mitigating role of ESG performance. International Review of Financial Analysis, 
91. http://dx.doi.org/10.1016/j.irfa.2023.102958  

Firas Hadi Magsoosi, K., Mansourfar, G., & Didar, H. (2023). Industry Competition and Corporate 
Social Responsibility Reporting. Financial Accounting Research, 14(4), 59-82. 
https://doi.org/10.22108/far.2023.137828.1975 [In Persian]  

Flammer, C. (2013). Corporate social responsibility and shareholder reaction: The environmental 
awareness of investors. Academy of Management Journal, 56(3), 758-781. 
https://doi.org/10.5465/amj.2011.0744 

Fukuyama, F. (1995). Trust (Free Press). New York, NY. 
https://ciaotest.cc.columbia.edu/journals/scs/v1i1/f_0026836_22565.pdf  

Gambetta, D. (1988). Can we trust trust? In D. Gambetta, (Ed.), Trust: Making and Breaking 
Cooperative Relations. Basil Blackwell, Oxford, UK. 
https://www.researchgate.net/publication/255682316_Can_We_Trust_Trust_Diego_Gambetta  

https://doi.org/10.22051/jera.2024.45498.3183
https://sid.ir/paper/410244/fa
https://doi.org/10.1080/20954816.2022.2095749
https://doi.org/10.22108/far.2021.128585.1754
https://journals.iau.ir/article_704595.html
https://www.jstor.org/sici?sici=0048-3915(197222)1:4%3C343:GAE%3E2.0.CO;2-5
https://sid.ir/paper/384476/fa
https://doi.org/10.1002/smj.1980
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2009.01492.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2009.01492.x
https://doi.org/10.1002/smj.714
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2006.05.005
https://www.researchgate.net/publication/2485739_Trust_as_a_Commodity
https://doi.org/10.1525/cmr.2011.54.1.64
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.1992.tb04398.x
http://dx.doi.org/10.1016/j.irfa.2023.102958
https://doi.org/10.22108/far.2023.137828.1975
https://doi.org/10.5465/amj.2011.0744
https://ciaotest.cc.columbia.edu/journals/scs/v1i1/f_0026836_22565.pdf
https://www.researchgate.net/publication/255682316_Can_We_Trust_Trust_Diego_Gambetta


 23 و همکاران سيفاوییسر فائق عباس ...                             بر عملکرد شرکت در مقابل خروج از برجام یاجتماع یریپذتيمسئول یامهياثر ب

 

Ghasseminejad, S., & Jahan-Parvar, M. R. (2021). The impact of financial sanctions: The case of 
Iran. Journal of Policy Modeling, 43(3), 601-621. https://doi.org/10.1016/j.jpolmod.2021.03.001  

Gompers, P., Ishii, J. L., & Metrick, A. (2003). Corporate Governance and Equity Prices. The 
Quarterly Journal of Economics, 118(1), 107-155. https://doi.org/10.1162/00335530360535162  

Guiso, L., Sapienza, P., & Zingales, L. (2004). The role of social capital in financial development. 
American Economic Review, 94, 526–556. https://doi.org/10.1257/0002828041464498  

Guiso, L., Sapienza, P., & Zingales, L. (2008). Trusting the stock market. Journal of Finance, 63, 
2557–2600. https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01408.x  

Hassas Yeganeh, Y., & Salimi, M. J. (2010). Developing a Model for Corporate Governance Rating in 
Iran. Empirical Studies in Financial Accounting, 8(30), 1-35. 
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.28210166.1389.8.30.1.4 [In Persian] 

Jensen, M. C. (2000). A Theory of the Firm: Governance, Residual Claims, and Organizational 
Forms. Harvard University Press.  

Kirkpatrick, G. (2009). The Corporate Governance Lessons from the Financial Crisis. OECD Journal: 
Financial Market Trends, 2009(1), 61-87. https://doi.org/10.1787/fmt-2009-5km91g2rrx6d  

La Porta, R., Florencio, L. D. S., Andrei, Sh., & Robert, W. V. (1997). Trust in large organizations, 
American Economic Review Papers and Proceedings, 87, 333–338. 
https://www.researchgate.net/publication/5193839_Trust_in_Large_Organizations  

Lins, K. V., Servaes, H., & Tamayo, A. (2017). Social capital, trust, and firm performance: The value 
of corporate social responsibility during the financial crisis. The Journal of Finance, 72(4), 1785-
1824. https://doi.org/10.1111/jofi.12505  

Liu, L. (2008). The Relationship between Book-to-Market Ratio and Stock Returns: Evidence from 
the Chinese Stock Market. International Journal of Business and Management, 3(12), 121-129. 
https://doi.org/10.5539/ijbm.v3n12p121  

Lyon, T. P., & Montgomery, A. W. (2015). The means and end of greenwash. Organization & 
Environment, 28(2), 223-249. https://doi.org/10.1177/1086026615575332  

Mahmoudzadeh, A., & Portaqi, M. (1402). Investigating the impact of social responsibility on the risk 
of falling stock prices, emphasizing the moderating role of political communication. The 14th 
National Conference of Management and Humanities Researches in Iran, Tehran. 
https://civilica.com/doc/1703561/certificate/print [In Persian] 

Mashayekh, S., & Tahmasebi Ashtiani, M. (2024). The Interactive Impact of Investor Attention and 
Company Performance on Corporate Social Responsibility Reporting. Empirical Research in 
Accounting, 14(1), 63-88. https://doi.org/10.22051/jera.2024.45498.3183 [In Persian] 

Mishra, D. R., Ghoul., S. E., Guedhami, O., Chuk C. Y. K. (2011). Does Corporate Social 

Responsibility Affect the Cost of Capital?. Journal of Banking & Finance, 35(9), 2388- 2406. 
https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2011.02.007  

Modigliani, F., & Miller, M. H. (1958). The Cost of Capital, Corporation Finance and the Theory of 
Investment. The American Economic Review, 48(3), 261-297. https://doi.org/10.2307/1809766  

Myers, S. C. (2001). Capital Structure. The Journal of Economic Perspectives, 15(2), 81-102. 
https://doi.org/10.1257/jep.15.2.81  

Nasirzadeh, F., & Marandi, Z. (2021). The relationship between social responsibility and financial 
crises with emphasis on the role of political communication. Stable economy and Sustainable 

Development, 2(2), 81-108. https://sid.ir/paper/410244/fa [In Persian] 

Opler, T., Pinkowitz, L., Stulz, R. M., & Williamson, R. (1999). The Determinants and Implications of 
Corporate Cash Holdings. Journal of Financial Economics, 52(1), 3-46. 
https://doi.org/10.1016/S0304-405X(99)00003-3  

Poursoleyman, E., Mansourfar, G., Hassan, M. K., & Homayoun, S. (2024). Did corporate social 
responsibility vaccinate corporations against COVID-19?. Journal of Business Ethics, 189(3), 525-
551. https://doi.org/10.1007/s10551-023-05331-1 

Putnam, R. D. (1993). Making Democracy Work: Civic Traditions in Modern Italy. Princeton 
University Press, Princeton, NJ. https://www.jstor.org/stable/j.ctt7s8r7  

Ransariya, S., & Bhayani, S. (2022). The impact of corporate social responsibility on financial 
performance – infosys way. International Journal of Accounting Business and Finance, 1(2), 11-
18. https://doi.org/10.55429/ijabf.v1i2.35  

https://doi.org/10.1016/j.jpolmod.2021.03.001
https://doi.org/10.1162/00335530360535162
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01408.x
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.28210166.1389.8.30.1.4
https://doi.org/10.1787/fmt-2009-5km91g2rrx6d
https://www.researchgate.net/publication/5193839_Trust_in_Large_Organizations
https://doi.org/10.1111/jofi.12505
https://doi.org/10.5539/ijbm.v3n12p121
https://doi.org/10.1177/1086026615575332
https://civilica.com/doc/1703561/certificate/print
https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2011.02.007
https://doi.org/10.2307/1809766
https://doi.org/10.1257/jep.15.2.81
https://sid.ir/paper/410244/fa
https://doi.org/10.1016/S0304-405X(99)00003-3
https://www.jstor.org/stable/j.ctt7s8r7
https://doi.org/10.55429/ijabf.v1i2.35


 1403(، 60، پياپی)دوم های حسابداری مالی، سال شانزدهم، شماره پژوهش 24

 
Saadaoui, F., Jabeur, S. B., & Goodell, J. W. (2023). Geopolitical risk and the Saudi stock market: 

Evidence from a new wavelet packet multiresolution cross-causality. Finance Research Letters, 53. 
https://doi.org/10.1016/j.frl.2023.103654  

Sacconi, L., & Giacomo, D, A. (2011). Social Capital, Corporate Responsibility, Economic Behaviour 
and Performance. Palgrave MacMillan, New York, NY. 
http://ndl.ethernet.edu.et/bitstream/123456789/13686/1/85%20.%20Lorenzo_Sacconi%2C_.pdf  

Sapienza, P., & Luigi, Z. (2012). A trust crisis. International Review of Finance, 12, 123–131. 
https://econpapers.repec.org/article/blairvfin/v_3a12_3ay_3a2012_3ai_3a2_3ap_3a123-131.htm  

Servaes, H., & Tamayo, A. (2013). The impact of corporate social responsibility on the value of the 
firm: The role of customer awareness. Management Science, 59, 1045–1061. 
https://doi.org/10.1287/mnsc.1120.1630 

Shiu, Y. M., & Yang, S. L. (2017). Does engagement in corporate social responsibility provide 
strategic insurance‐like effects?. Strategic Management Journal, 38(2), 455-470. 
https://doi.org/10.1002/smj.2494  

Shleifer, A., & Vishny, R. W. (1997). A Survey of Corporate Governance. The Journal of Finance, 
52(2), 737-783. https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.1997.tb03832.x  

Sun, W., Lu, Y., Yang, J., Xue, Z., & Wang, Q. (2024). Market penalty, collective punishment, and 
buffering: A study on the insurance‐like effect of CSR in environmental violations. Business Ethics, 
the Environment & Responsibility. https://doi.org/10.11 12684  

Wu, Y., Zhang, K., & Xi340e, J. (2020). Bad greenwashing, good greenwashing: corporate social 
responsibility and information transparency. Management Science, 66(7), 3095-3112. 
https://doi.org/10.1287/mnsc.2019.3340  

Zhang, Y., He, J., He, M., & Li, S. (2023). Geopolitical risk and stock market volatility: A global 

perspective. Finance Research Letters, 53. https://doi.org/10.1016/j.frl.2022.103620  

 

https://doi.org/10.1016/j.frl.2023.103654
http://ndl.ethernet.edu.et/bitstream/123456789/13686/1/85%20.%20Lorenzo_Sacconi%2C_.pdf
https://econpapers.repec.org/article/blairvfin/v_3a12_3ay_3a2012_3ai_3a2_3ap_3a123-131.htm
https://doi.org/10.1287/mnsc.1120.1630
https://doi.org/10.1002/smj.2494
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.1997.tb03832.x
https://doi.org/10.1111/beer.12684
https://doi.org/10.1287/mnsc.2019.3340
https://doi.org/10.1016/j.frl.2022.103620

