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Abstract 

Purpose: Nowadays sustainability represents a crucial issue for huge firms 

worldwide, and current paper is typically a pioneering study which provides 

empirical evidence of the impact of sustainability information disclosure on 

financial performance and corporate value. Based on resource-based View 

(RBV) and stakeholder theories, there is a positive relationship between 

sustainability information disclosures with financial performance and corporate 

value. Indeed, in stakeholder's theory, satisfying the requirements of 

stakeholders (environmental and social) may improve the firm's financial 

performance and value.  

Methods: The paper has been carried out in the Iranian contex, thus 

sustainability information disclosures are evaluated through content analysis of 

the board of directors' reports employing direct observation method.  

Results: Following examining the information of 140 firms during the period 

2010-2016 (840 observations), the desired findings scientifically show that 

according to the theoretical foundations in this academic field, the disclosures of 

sustainability information naturally has a significant and direct relationship with 

the financial performance and corporate value.  

Conclusions: Progressively increasing the proper disclosure of corporate 

sustainability information leads to improved financial performance and value.  

Contribution: The study may encourage managers to develop effective 

corporate policies reasonably related to the disclosure of sustainability 

information to improve financial performance and corporate value. 
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 چکیده

بزرگ جهان امروز بوده و پژوهش حاضر از مطالعات  یها شرکت یمهم برا اریموضوع بس کی یداریپا هدف:
ها فراهم  و ارزش شرکت یبر عملکرد مال یداریاطلاعات پا یافشا ریدر مورد تأث یاست که شواهد یشگامیپ
اطلاعات  یافشا نیمثبت ب یا بطهانتظار را نفعانیذ هیبر منابع و نظر یمبتن دگاهید هینظر ی. بر مبناسازد یم
 یطیمح ستی)ز نفعانیالزامات ذ تیرعا نفعان،یذ هیها وجود دارد. در نظر و ارزش شرکت یبا عملکرد مال یداریپا

 . شود یو ارزش شرکت م ی( موجب بهبود عملکرد مالیو اجتماع
با استفاده از روش  که یطور صورت گرفته است، به رانیا یخاص پژوهش یپژوهش حاضر در فضا :روش

 یها شرکت رهیمد ئتیه یها گزارش یمحتوا لیتحل قیاز طر یداریاطلاعات پا یسطح افشا م،یمشاهده مستق
 قرار گرفته است.  لیو تحل یابیمورد ارز یبورس

 یها افتهیمشاهده(،  840) 1395 یال 1390 یشرکت در دوره زمان 140پس از آزمون اطلاعات  :هاافتهی
روابط معنادار و  یها دارا و ارزش شرکت یبا عملکرد مال یداریاطلاعات پا یپژوهش نشان داد که افشا

 است.  یمیمستق
 یداریاطلاعات پا یافشا شیاست که افزا نیا یایپژوهش گو جینتا ،ینظر یمطابق با مبان :یریگجهینت

 . گردد یها م و ارزش آن یها منجر به بهبود عملکرد مال شرکت
 یداریاطلاعات پا یمؤثر مربوط به افشا یها استیس کند یکمک م رانیپژوهش به مد نیا جینتا :ییافزادانش

 ا توسعه دهند.ه و ارزش شرکت یبهبود عملکرد مال یرا در راستا
 

 . شرکت یعملکرد مال ،سطح افشای اطلاعات پایداری، ارزش شرکت كلیدی:واژگان
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 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

 مقدمه -1

ها را  شرکت راتییدر حال گسترش است و سرعت تغ ای یندهطور فزا رقابت در بازار بهامروزه 
باشند، خود  تیفعال طهیتنها به دنبال کسب موفق در ح ای قرار داده که نه سابقه فشار بی تحت

 2(؛ امیر و عثمان1: 2018و همکاران،  1)اَلشِهیباشند  زین ندهیبلکه به دنبال حفظ آن در آ

 به موضوعی حاضر حال در اند پایداری( اذعان داشته2012) و همکاران 3( و لورنسو2012)
گذاران به  و سرمایه ها شرکتجهان تبدیل گشته و توجه  سراسر در نگرانی عمده علت و داغ

(. توسعه 1: 2018ضرورت گزارشگری پایداری جلب شده است )اَلشِهی و همکاران،  سمت
و  5، موسوم به کمیسیون برانتلند4توسعهو  زیست محیط جهانی پایدار بر اساس تعریف کمیسیون

به معنای  1987در سال  6توسعهو  زیست گزارش کمیسیون سازمان ملل در زمینه محیط
برای  آینده یها نسلتوانایی  انداختن خطر به ل حاضر را بدوننس ی است که نیازهایا توسعه

 سالیان طول (. در همین راستا و در4: 1394کند )دهشیری،  یمبرآوردن نیازهایشان تأمین 
 یافته و در افزایش توجهی قابل طور به ها شرکتغیرمالی  به عملکرد گذاران سرمایه علاقه گذشته

شرکتی نیز اهمیت بیشتری  پایداری سهامداران، مفهوم هیآگا سطح رشد افزایش مقررات و پی
 تعهد»عنوان  به شرکتی را پایداری ،(2002) 7یدارپا توسعه جهانی پیدا کرده است. هیئت تجارت

 یها خانواده کارکنان، با همکاری پایدار و اقتصادی توسعه به کمکمنظور  بهتجارت و حرفه 
تعریف نمود « آنان زندگی کیفیت بهبودمنظور  بهمعه جا تر بزرگ ابعاد و محلی ، جامعهها آن

ها و آید که امروزه رسالت سازمان یبرم(. از این تعریف چنین 2: 1385)مرادزاده و احمدزاده، 
 تنها نهها  ها چیزی فراتر از کسب سود و افزایش ثروت سهامداران است. امروزه شرکت شرکت

ی ها گروهلکه باید به سایر ذینفعان ازجمله باید رضایت سهامداران خود را جلب کنند، ب
زیست و... توجه خاص داشته باشند )معصومی و همکاران،  یطمحاجتماعی، نهادهای حامی 

داشتن  یبرا یشرکت های یتوسعه استراتژامروزه توان گفت  درمجموع میرو  (. ازاین2: 1397
برای پذیرش ها  شرکت قیشوت و مقبول است یتژاخوب آن استر یاجرا ی به همراهعملکرد عال

ها در  شرکت تیفعال یو ابعاد اجتماع زیست یطمح حفاظت از حوزهویژه در  به مسئولیت
، 8)بوسیشده است  لیانتخاب تبد کیتا  اجبار کیبه  ای یندهطور فزا به یامروز یبازارها
که موقعیت وابسته به این است  شدت به(؛ از همین رو طراحی استراتژی تجاری پایدار 9: 2016

سازی و  یک شرکت در زمینه توسعه پایداری چقدر خوب است و تا چه حد موجب متعادل
 (. 3-4: 2016و همکاران،  9شود )شانک محیطی و انسانی می بهبود شرایط مالی، زیست

گذشته همگام با  همفهوم مسئولیت اجتماعی در طول چند دههمچنین با توجه به اینکه 
طور  ها به ها و شرکت یاسی و تجاری، تکامل یافته است و سازمانهای اجتماعی، س توسعه

این  یریکارگ با بهو   روزافزون نسبت به ضرورت و مزایای انجام رفتارهای مسئولانه آگاه شده
اجتماعی ـ اقتصادی  ییها تیصرفاً اقتصادی به موجود ییها تیرویکرد سعی دارند تا از موجود
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های مختلف ذینفعان مورد بررسی موشکافانه  ها توسط گروه مانکه ساز تبدیل شوند. ازآنجایی
عنوان یکی از عوامل  زیست به نظر تأثیر بر جامعه و محیط ها از گیرند، عملکرد آن قرار می

طور مؤثر، تلقی  های خود به فعالیت هکلیدی در ارزیابی کلی سازمان و توانایی آن برای ادام
 محیط در که ید قرار گرفته استتأکز سوی پژوهشگران مورد طور گسترده ا این امر به شود. می

 و شرکت سودآوری زیاد احتمال به 10شرکت امروز، عملکرد پایداری پیچیده و پویا وکار کسب
 دهد.  یمقرار تأثیر  تحت ها را آن کلی عملکرد

 عنوان مالی و ارزش شرکت به عملکرد بر آنتأثیر  شرکتی و با توجه به اینکه پایداری
 در مختلفی اخیر ظهور پیدا کرده است، مطالعات یها سال در تحقیقات برای مهمی های ینهزم

 بدون و ترکیب گردیده نتایج حال، است؛ بااین شده انجام رابطه این بررسی برای گذشته دهه
یافته  توسعه کشورهای بستر قبلی در مطالعات از بسیاری این، بر علاوه .است بوده قطعی نتیجه

و در محیط فعالیت ایران  شده انجام (غیره و استرالیا، انگلستان، اروپا، متحده، ایالات ندمان)
( در 1392ی اندکی در این حوزه صورت گرفته است. فرهانیان و دعائی )ها پژوهشتاکنون 
اذعان « توجه به آن در بازار سرمایه ایران پایداری شرکتی و ضرورت»ی با عنوان ا مطالعه

 موضوع و توجه بهی معرف ،یجهان هرمایس یمقوله در بازارها نیا رشیر به پذنظ دارند یم
ظریف آن است  نکته است. برخوردار یخاص تیکشور از اهم هیدر بازار سرما یشرکت یداریپا

بسیار زیاد است و برخی توجه به  که قرابت مفهوم پایداری شرکتی با مفاهیم اقتصاد اسلامی
. فرهانیان و دعائی دانندمی کلیدی اقتصاد اسلامی نکاتسازی  یادهابعاد پایداری شرکتی را پ

های تمسیس چارچوب و ها، استانداردها،اصول، دستورالعمل( اذعان داشتند در این راستا 1392)
پایداری و مسیر  در حرکت سازمان در د که مدیرانانیافتهتوسعه  گوناگونی مدیریتی

 پایداریهدف  با شرکتی راهبری نظام راریه عبارتی برقب .پذیری شرکت حرکت کنند یتمسئول
 موضوع بر حساسیت ( برانگیختن1392فرهانیان و دعائی ) هدف. است شده تعریف وکار کسب

 قرار مداقه مورد کمتر تاکنون مالی کشور محققان یاندر م بود؛ موضوعی که رکتیشپایداری 
 بورس عضو هایرکتبرای شداری شرکتی های پایگزارش به ارائه ازنی از طرفیاست.  گرفته

 ها ییراهنمااز  تنیاز اسمهم  این به تیابیشود. برای دسشدت احساس می ق بهادار تهران بهاورا
 تهمچنین بهتر اس .گرفت بهره جهانی دهیگزارش برنامه ازماندر سشده ارائه یها و شاخص
 شاخص رهای مختلف ازجملهکشو مرتبط در هایاز شاخصمالی  بازارهای و مالیمؤسسات 

اند، داده جهان ارائه سطح در رکتیش پایداری برای هاییشاخص که جونزوپایداری شرکتی دا
 .تفاده کننداس

خود  اصلی استراتژی پایداری در استقرار نتیجه عنوان استراتژیک بسیاری را به منافعها  شرکت
مفهوم مسئولیت اجتماعی شرکتی  قرابت زیادی با پایداری شرکتی مفهومآورند.  یمبه دست 

مفاهیم  هتر از آن است؛ پایداری شرکتی رویکردی است که هم دارد و درواقع مفهومی بزرگ
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 را در خود جای داده است حاکمیت شرکتی مفهوم و حتی مسئولیت اجتماعی شرکتی
سو و انجام  دو مفهوم با یکدیگر از یک رغم تفاوت این یعل .(2: 1392کاشی، )غلامرضا

های نسبتاً متعدد در خصوص مسئولیت اجتماعی شرکتی در محیط فعالیت کشور ایران  پژوهش
های بسیار اندکی توسط پژوهشگران  ی اخیر از سوی دیگر، متأسفانه تاکنون پژوهشها سالدر 

این امر خود گواهی بر و محققان ایرانی در خصوص مفهوم پایداری شرکتی صورت گرفته که 
حاضر بررسی تأثیر  مسئله اصلی پژوهش بنابراین،است؛ ضرورت انجام تحقیق در این حوزه 

محیط  درها  شرکتعملکرد مالی و ارزش  آن بر گانه ششابعاد  و افشای اطلاعات پایداری
 باشد. یمایران  فعالیت

ی در ایران و شرایط محیطی ی در مورد افشای اطلاعات پایدارا مقدمهدر ادامه قسمت دوم 
ی شناس روشکند. قسمت سوم به  یمهای پژوهش را تدوین  یهفرضحاکم بر آن فراهم کرده و 

یری، تدوین مدل و نحوه گردآوری متغیرهای پژوهش را گ نمونهپژوهش اشاره نموده و فرآیند 
ی استنباطی را اه آمارهی توصیفی و ها آمارههای مربوط به  شود. قسمت چهارم، یافته یمشامل 
 گیری است. یجهنتکند. قسمت پنجم شامل بحث و  یمارائه 

 ها هیفرضمبانی نظری، ادبیات و  -2

 یاخچهیتاری ها و عملکرد مال شرکت یاجتماع تیمسئول نیرابطه ب در زمینه یتجرب نهیشیپ
 یمتعدد در چهار دهه گذشته، پرسش یهادارد. حال پس از انجام پژوهش یو غن یطولان

بهبود عملکرد و  یسلامت اجتماعتوسعه  ایمطرح گشته است؛ آدر این زمینه  یزبرانگ لتأم
ازآنجاکه احتمال  است؟ دهشها  آن یاقتصاد وضعیتمنجر به بهبود ها در شرکت یطیمحزیست

رود در اقتصاد مدرن امروز، یها تأثیرگذار است، انتظار مدر نوع رفتار شرکت یمال زهیوجود انگ
 نفعانیذ هیو تکامل نظر یریگدهد. شکل رییرا تغ یها در حوزه اخلاق تجارشرکت یریگموضع

 یخلاقا یریگساز موضعنهی( زم1995، 12خاص آن )جونز یها( و جنبه1983 ،11منی)فر
 یطیو مح یاجتماع تیمعتقدند بهبود وضع یاجتماع تیها بوده و طرفداران مسئولشرکت
ها، فعالان یکنندگان، شهردار با کارکنان، مصرفمتقابل  روابط تیو تقو جادیها به اشرکت

 یریگ چراکه بهبود موضع کند؛ یکمک م اعتماد یهیشهروندان مرتبط بر پا ریو سا زیست یطمح
 تیضعومدت، بهبود بلند تیموجب موفق رهیو غ یاجتماع ،یطیمحستیز نهیها در زم شرکت

(؛ در همین 3: 2017، 13وکس و اویکونومو)بر ها خواهد شدشرکت یداریپا یتو درنها یمال
، برزیل، مالزی و آفریقای جنوبی افشای کنگ هنگراستا کشورهایی نظیر چین، دانمارک، 

که  طور همان(؛ همچنین 10: 2016، 14اند )ایانائو و سرافیماطلاعات پایداری را الزامی نموده
آور نیز به دنبال ارائه مقرراتی الزاممتحده  یالاتااند، ( بیان داشته2004) 15نوریس و اوداریر

به افشای اطلاعات پایداری بپردازند  2030های بزرگ تا سال است که به دنبال آن شرکت
 (. 5-6: 2017)بروکس و اویکونومو، 
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 شده انجامی ها پژوهشرغم توجه روزافزون به عملکرد پایداری و افشای آن،  همه و علی ینباا
شرکتی در سرتاسر جهان همچنان نیازمند توجه بیشتر و درکی در زمینه توسعه پایداری 

(. در 2: 2018؛ اَلشِهی و همکاران، 5: 2014و همکاران،  16است )اِندریکات پسند عامه
افشای اطلاعات پایداری از چهار نظریه اصلی  یها زهیانگعلل و  نهیزم در شده انجامتحقیقات 
و  19، نظریه دیدگاه مبتنی بر منابع18کمبود منابع هینظر ،17ینیآفر ارزش نظریه .گردد یماستفاده 

 22؛ آکویلانی2015، 21های صورت گرفته همچون )یو و ژائو در برخی پژوهش .20نفعانیذنظریه 
ینی برای توصیف تأثیر مثبت افشای اطلاعات پایداری آفر ارزش( از نظریه 2018و همکاران، 

( با ارائه نظریه کمبود منابع 2007) 23ه است. کمبلها استفاده شد بر عملکرد شرکت و ارزش آن
که شرکت منابع جاری مازاد داشته باشد، تمایل دارد بخشی از آن را نیز در  یهنگاماعلام نمود 

نظیر پایداری بکار گیرد، مطابق با این ها  شرکت یاجتماع تیمسئولزمینه مسائل مربوط به 
ی سودآور تمایل بیشتری به افشای ها شرکت( دریافتند 2016و همکاران ) 24نظریه، کیو

 25(. هافر و سیرسی12: 2017محیطی دارند )بروکس و اویکونومو،  یستزاطلاعات اجتماعی و 
ی مثبت بین ا رابطهانتظار  نفعانینظریه ذ( نیز بر مبنای نظریه دیدگاه مبتنی بر منابع و 2017)

بر  یمبتن دگاهینظریه ددارند؛ زیرا  ها شرکتافشای اطلاعات پایداری با عملکرد مالی و ارزش 
 کیفردی است و اگر از نظر استراتژ منحصربه های ییتوانا یشرکت دارا کیدارد  می انیمنابع ب

خواهد  یبه دست آورد که منجر به عملکرد بهتر مال یتیمز یرقابت در بعدتواند  استثمار شود، می
محیطی و اجتماعی( موجب بهبود  )زیست اننفعیالزامات ذ تیرعادر نظریه ذینفعان نیز،  شد.

نشان ی مزبور اصل نظریهسه (. 2: 2015شود )چِرنِو و بِلیر،  عملکرد مالی و ارزش شرکت می
خود  یاصل کیاهداف استراتژ در ی راشرکت یداریپا وبوده  داریپا دیها با که شرکت دهند یم

 مناسب افشا یداریگزارش پایک  در خود را یداریپا عملکردملزم هستند ها  شرکتبگنجانند. 
مالی و ارزش عملکرد  با یشرکت یداریپا نیمثبت ب رابطهدر درجه اول  ها هینظر نیا .نمایند
این مطلب تأکید دارند که در  نظریه فوق بر چهارهر ی طورکل به .دهند یم نشانرا  شرکت

مدیران تنها مایل  سازمان، پایداری عملکردصورت اختیاری بودن افشای اطلاعات مربوط به 
تا از این طریق  دهد یمثبت فعالیت سازمان را نشان م یها به ارائه اطلاعاتی هستند که جنبه

بتوانند تصویری مطلوب از شرکت در اذهان عموم جامعه ترسیم نمایند؛ بنابراین لازم است 
 )گریواچ و اجباری گردد صلاح یها توسط مراجع ذ سازمان پایداریافشای اطلاعات 

؛ 1: 2018و همکاران،  28؛ حسین3: 2018و همکاران،  27؛ میشلون16: 2017، 26کلیندینست
 (. 2: 2018و همکاران،  30؛ دالماسو2: 2018، 29نو و آمران

( بر این باور است افشای اطلاعات پایداری که دربردارنده 2002) 31از طرف دیگر بوهر
یری منابع در راستای ایجاد سازوکاری رگکا بهو واقعی باشد، مستلزم  سنجش قابلمحتوای 

رو طبق اصل هزینه  ینازامناسب برای گردآوری، سنجش و گزارش اطلاعات مربوط است؛ 
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ها در صورتی به افشای اطلاعات پایداری خواهند پرداخت که منافع آن بر منفعت، شرکت
ی که عملکرد اجتماعی هایرود شرکتی آن فزونی داشته باشد. طبق این دیدگاه انتظار می ینههز
اختیاری به توسعه و افشای اطلاعات پایداری  صورت بهمحیطی مطلوبی دارند،  یستزو 
دهند اطلاعات  هایی که عملکرد ضعیفی در این زمینه دارند، ترجیح میآورند؛ زیرا شرکت یرو

نمونه لئو  (؛ برای9: 2017های پایداری خود افشا کنند )بروکس و اویکونومو،  کمتری از فعالیت
خاص به بررسی افشای اختیاری کربن با استفاده از  طور به( در پژوهشی 2014) 32و تانگ

ها دریافتند که بین افشای  پرداختند. آن 33المللی و در قالب پروژه افشای کربنای بیننمونه
 34تر فریدمن و جاگی یشپای مثبت وجود دارد. محیطی رابطه اختیاری کربن و عملکرد زیست

ای مشابه را مشاهده نموده  متحده نتیجه تر در ایالات ای کوچک( با استفاده از نمونه2004)
شده در بورس نسبت به سایر  یرفتهپذهای  دارد شرکت( بیان می2005) 35بودند. همچنین هدک

محیطی دارند؛ در همین راستا و  ها، تمایل بیشتری به افشای اطلاعات اجتماعی و زیستشرکت
ای مثبت ( ازجمله دلایلی که استدلال بر رابطه2011و همکاران ) 36نتایج پژوهش فارتینرطبق 

های بزرگ است؛ بین افشای اطلاعات پایداری با عملکرد و ارزش شرکت دارد، شهرت شرکت
دانند.  های حفظ ارزش برند خود میها افشای چنین اطلاعاتی را یکی از روشزیرا این شرکت

صورت اختیاری و با جزییات کامل به افشای اطلاعات  های افشا، بهغم هزینهر رو علی ازاین
 ها بیشتر در معرض دید عموم قرار دارند.  ورزند؛ زیرا این شرکتپایداری مبادرت می

 ایدارند  ییبالا یهایی که بده شرکت (2008) 37ی و الیاستانبر مبنای نتایج پژوهش  ،همچنین
 ی اطلاعاتافشا یهانهیتحمل هز یبرا یکمتر ییتوانازیاد  احتمال به، ها بالاست آن یاهرم مال

 یهاییکه دارا ییهاطور مشابه شرکت به( دریافتند 2007) 38هس و دانفیدارند.  یداریپا
؛ دنشویم یموجب آلودگ، بیشتر کنندیاستفاده م یمیهای قد آوری از فنو  دارند فرسوده
. برای جلوگیری از دارند یداریاطلاعات پا یبه افشا یکمتر لیها تما شرکت نیا بنابراین

ای در زمینه افشای  یرانهگ سختها، برخی کشورها الزامات خسارات ناشی از این آلودگی
ها باید اثرات  اطلاعات پایداری دارند؛ برای نمونه در دانمارک، سوئد و نروژ شرکت

 محیطی فعالیت خود را گزارش کنند. زیست
ها، تاکنون  افشای اطلاعات پایداری بر عملکرد مالی و ارزش شرکت در زمینه تأثیر

و  یاَلشِهی تجربی متعددی در سراسر جهان و نشریات معتبر دنیا چاپ شده است. ها پژوهش
 75؛ بیش از اند دادهمقاله معتبر در این زمینه را مورد بررسی قرار  132(، 2018همکاران )

( بیان 2018و همکاران ) یاَلشِه. اند شده منتشر 2012ل مقاله، پس از سا 132درصد از این 
درصد از مجموع این مقالات نتایج تجربی حاکی از وجود رابطه مثبت  80دارند در بیش از  یم

در زمینه تأثیر افشای اطلاعات پایداری بر عملکرد مالی و ارزش  ها پژوهشاست. نتایج این 
بخشد. با توجه به اینکه از  این متغیرها را قوت می ی مثبت بینا رابطهها، احتمال وجود  شرکت
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مقاله( در بازه زمانی  100 حدوداًها )درصد آن 75در این زمینه،  منتشرشدهمقاله  132مجموع 
عملکرد  بر آنتأثیر  و توان گفت افشای اطلاعات پایداری یمبه بعد منتشر شده است،  2012

اخیر ظهور پیدا  یها سال در تحقیقات برای مهمی های ینهزم عنوان به ها شرکتمالی و ارزش 
در محیط  رابطه این بررسیمنظور  به گذشته دهه که در مختلفی از مطالعات .کرده است

 .اند شدهها در ادامه ذکر و بررسی  ین آنتر مهماست،  شده کشورهای گوناگون انجام
بطه بین عملکرد پایداری ( در پژوهشی به بررسی را2015) 39مارتینز فریرو و فریاس آکوینو
ی ها سالکشور دنیا بین  25نمونه از  1960ها با استفاده از  شرکتی و عملکرد مالی شرکت

المللی و ارزش بازار  ینبها در نهایت با استفاده از پایگاه داده  پرداختند. آن 2010تا  2002
ت نمودند. نتایج این ی مثبت بین متغیرهای مستقل و وابسته پژوهش را اثباا رابطهها،  شرکت

المللی تبدیل شده این بود که پایداری به موضوعی فراگیر در سطح بین دهنده نشانپژوهش 
( به بررسی رابطه بین عملکرد پایداری با عملکرد مالی 2017) 40است. وینگارتن و لام

بیان ها  آن متحده پرداختند. هایی ایالات واسطه نقش مدیران اجرایی در شرکت ها به شرکت
های خاص این مدیران بر افشای عملکرد پایداری مؤثر بوده و موجب  نمودند برخی ویژگی

ید نقش مهم مدیران در افشای مؤها خواهد شد. این پژوهش  بهبود عملکرد مالی شرکت
( نیز در پژوهشی با عنوان نقش 2018. دالماسو و همکاران )هاست شرکتعملکرد پایداری 

ها و  محیطی شرکت های اجتماعی بر رابطه بین عملکرد زیست ن و ویژگیتعدیلی مدیریت ذینفعا
 المللی استفاده نموده، های بین ها، از نظریه ذینفعان، نظریه مشروعیت و داده عملکرد مالی آن

ها موجب تعدیل رابطه بین  بندی ذینفعان و تعامل مشترک میان آن سپس دریافتند که اولویت
شود. این پژوهش نیز بر  ها در جهت مثبت می کرد مالی شرکتمحیطی و عمل عملکرد زیست

ید نموده است. تأکمحیطی( نقش مهم نظریه ذینفعان بر عملکرد پایداری )اجتماعی و زیست
ی ها شرکتی از ا نمونه( در پژوهشی با استفاده از 2018) 41همچنین بودهانوالا و بودهانوالا

پرداختند و  ها شرکتکتی بر سودآوری و عملکرد هندی به بررسی تأثیر عملکرد پایداری شر
ها دریافتند  ها مشاهده نمودند. آن رابطه مثبتی را بین عملکرد پایداری با عملکرد مالی شرکت

اند، سودآوری بیشتری  هایی که استراتژی توسعه عملکرد پایداری را گسترش داده شرکت
هاست. ری بر وضعیت اقتصادی شرکت. این پژوهش مؤید تأثیر مثبت عملکرد پایدااند داشته

( نیز در پژوهشی با استفاده از نظریه ذینفعان به بررسی رابطه بین 2018حسین و همکاران )
شرکت آمریکایی که بهترین افشا از عملکرد پایداری را  100عملکرد پایداری با عملکرد مالی 

ها بیان داشتند  رداختند. آنی مدیریتی پها گزارشگزارش نموده بودند، با روش تحلیل محتوای 
های متفاوت سنجش عملکرد  برخی نتایج متناقض در رابطه بین این دو متغیر ناشی از روش

های سنجش مطلوب را نیز پیشنهاد دادند. در نهایت نیز رابطه مثبت بین  پایداری است و روش
نقش تأثیرگذار  دهنده عملکرد پایداری با عملکرد مالی را اثبات نمودند. این پژوهش نشان
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( در پژوهشی با عنوان 2018و همکاران ) 42عملکرد پایداری در گزارشگری مدیریتی است. لی
محیطی، اجتماعی و راهبردی بر ارزش شرکت، نقش قدرت مدیرعامل را در  تأثیر افشای زیست

بین ای مثبت  المللی را بررسی نموده و رابطه شرکت بین 350ها این راستا بررسی نمودند. آن
ها  محیطی، اجتماعی و راهبردی بر ارزش شرکت مشاهده نمودند. آن سطح افشای زیست

همچنین اعلام نمودند قدرت بیشتر مدیرعامل، بر میزان افشا و بهبود آن مؤثر است. لانگونی و 
محیطی با  ای به بررسی رابطه بین میزان افشای عملکرد زیست ( در مطالعه2018) 43کاگلیو

ها شواهدی را ارائه دادند  پرداختند. آن 44ین سبزتأمید بر مدیریت زنجیره تأکبا  عملکرد مالی
ید تأکمحیطی و عملکرد مالی شرکت با  رابطه مثبت بین افشای اطلاعات زیست دهنده نشانکه 

( نیز در تحقیق خود به 2018و همکاران ) 45ین سبز است. پدرسونتأمبر مدیریت زنجیره 
وری تجاری، عملکرد پایداری و افزایش ارزش شرکت در صنعت مد بررسی رابطه بین نوآ

ی سوئدی در این زمینه مصاحبه نموده و دریافتند ها شرکتمدیر  492ها با  پرداختند. آن
هایی که نوآوری بیشتری دارند، تمایل بیشتری به افشای عملکرد پایداری داشته و در  شرکت

 نهایت افزایش ارزش بالاتری نیز دارند.
ی با عنوان ا مقالهنیز در  (1392) آباد همتی عیشف و پور یخدامر تحقیقات تجربی در ایران، د
و معرفی شاخص  ها شرکت، به تبیین مفهوم پایداری «گیری آن ها و اندازه شرکت یداریپا»

همکاران و  یعرب صالحی پایداری شرکتی پرداختند. ریگ اندازهپایداری داو جونز جهت 
 ها شرکت یو عملکرد مال یاجتماع تیمسئول نیرابطه ب یبررس به شیدر پژوه( 1392)

شرکت نسبت  یاجتماع تیبا مسئول یکه عملکرد مال دادنشان  مذکور پژوهش یج. نتاپرداختند
 یاجتماع تیبا مسئول یعملکرد مال یول، موجود در جامعه ارتباط دارد یبه مشتریان و نهادها

( در 1393. همچنین معصومی )ندارد یت رابطه معنادارزیس شرکت نسبت به کارکنان و محیط
شرکت و عدم تقارن  یداریبر رابطه عملکرد پا ینهاد گذاران یهتأثیر سرمامطالعه خود با عنوان 

مورد  1391الی  1385شرکت را در بازه زمانی  89، در بورس اوراق بهادار تهران یاطلاعات
تأثیر ندارد و  شرکت یبر عدم تقارن اطلاعات عملکرد پایداریبررسی قرار داد. وی دریافت 

 گذاران نهادی بر میزان اثر بین عملکرد پایداری و عدم تقارن اطلاعات تأثیر همچنین سرمایه
توان به نو بودن مفهوم پایداری در ایران و شرایط خاص  و از دلایل احتمالی آن می ندارند

. المللی و ناپایداری نرخ ارز اشاره نمود ینهای ب ایران به دلیل وجود تحریم اقتصادی و سیاسی
( در تحقیقی به شناسایی متغیرهای مؤثر بر میزان گزارشگری 1397معصومی و همکاران )

ها  آزمون فرضیه جینتاشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.  یرفتهپذهای  پایداری شرکت
 فیوظا یو دوگانگ یهامداران نهادس ،ینگیاندازه شرکت، نقد یرهایکه متغ بود نیا انگریب

عمر  ریسه متغ نیدارند. همچن یها تأثیر معنادار شرکت یداریپا یگزارشگر زانیم بر رعاملیمد
ها تأثیر  شرکت یداریپا یگزارشگر زانیمدیره بر م و استقلال هیئت نامشهودیی شرکت، دارا
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 یداریتأثیر عملکرد پابی ( در مطالعه خود به ارزیا1397رفیعی شهرکی ) ندارند. یمعنادار
در بورس اوراق بهادار  مانیس دکنندهیتول یها شرکت یشرکت بر مازاد بازده سهام و سودآور

عملکرد پایداری داد نتایج حاصل از برآورد مدل اصلی اول این پژوهش نشان پرداخت.  تهران
تأثیر افشاء در  باشد. همچنین دار و معکوس بر مازاد بازده سهام می شرکت، دارای اثر معنی
اقتصادی شرکت بر مازاد بازده سهام معنادار و معکوس است. در  -سطح عملکرد اجتماعی

رابطه با مدل اصلی و فرعی دوم تأثیر متغیرهای مستقل بر روی نرخ بازده دارایی فاقد 
 بوده است.معناداری آماری 

های متعددی در زمینه  وهشهای گذشته پژ رغم اینکه در سال که ملاحظه گردید، علی طور همان
ها در  افشا اطلاعات ناشی از عملکرد پایداری و تأثیر آن بر عملکرد مالی و ارزش شرکت

 رابطه بررسی ی برایتوجه قابل بازارهای گوناگون دنیا انجام شده است، لیکن تاکنون پژوهش
ایران  کشورر د ها شرکتو ابعاد آن با عملکرد مالی و ارزش  میان افشای اطلاعات پایداری

تواند مشارکتی مناسب در راستای بهبود پیشینه  یمرو پژوهش حاضر  ینازااست،  نشده انجام
 حاضر تلقی گردد. 

دو فرضیه  بر مطالعات گذشته، یمروری و نظر یها بر اساس استدلال :پژوهش های یهفرض
 تدوین شده است: ریز اصلی و دو فرضیه فرعی

 دارد میشرکت تأثیر مستق یبر عملکرد مال یداریات پااطلاع یافشا :اصلی اول هیفرض. 

 :شرکت تأثیر  یگانه افشای اطلاعات پایداری بر عملکرد مال ابعاد شش فرضیه فرعی اول
 دارد. میمستق
 :افشای اطلاعات پایداری بر ارزش شرکت تأثیر مستقیم دارد. فرضیه اصلی دوم 

  :میایداری بر ارزش شرکت تأثیر مستقگانه افشای اطلاعات پ ابعاد ششفرضیه فرعی دوم 
 .دارد

 روش تحقیق -3

 جامعه و نمونه آماری.3-1

در بازه  تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ های شرکتتحقیق کلیه  این آماری جامعه
از  م،یروش مشاهده مستق یریکارگ با به قیتحق نیا دراست.  1395 تا 1390ی ها سالزمانی 

 در که یمعن نیبد .شده است استفاده ها شرکت رهیمد ئتیهی ها گزارش رویکرد تحلیل محتوای
 یو برا یا از منابع کتابخانه تحقیق اتیو ادب ینظر یمبان یآور جمع یبرا تحقیق نیا

 شده رفتهیهای پذ شرکت رهیمد ئتیهفعالیت  گزارشی و مال یها صورت ها از داده لیوتحل هیتجز
( 1نگاره ) .شده استاستفاده  نیآورد نو افزار ره نرمهمراه به در بورس اوراق بهادار تهران 
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شرکت مشاهده -سال 840فرآیند انتخاب نمونه را توضیح داده و نمونه نهایی تحقیق شامل 
 باشد. یم

 (: فرآیند انتخاب نمونه تحقیق1)نگاره 

 تعداد مشاهدات 
 1.938 (1395تا  1390انی )مشاهدات اولیه در دسترس برای دوره زم

کسر 
 یم

شود:
 

 210 .نباشند شده رفتهیدر بورس اوراق بهادار تهران پذ 1390 یسال مال یحداقل از ابتدا 1
 324 .داشته باشند یسال مال رییتغنبوده و اسفندماه  انیبه پا یها منته آن یسال مال 2

3 
 یها شرکت ،یمال یگر واسطه ،گذاری سرمایه یها شرکت ،یها و مؤسسات مال بانک جزء
 ، باشند.دارند یا جداگانه یکه ساختار گزارشگرو مؤسسات بیمه  نگیهلد

318 

 246 .داشته باشند یمعاملات یها در دسترس نباشد و وقفه اطلاعات آن 4
 840 وتحلیل نهایی یهتجزتعداد مشاهدات در 

 

 هاهیفرضهای آزمون  تدوین مدل.3-2

های )یو و  های اصلی تحقیق برگرفته از نتایج پژوهش ت آزمون فرضیهدر تحقیق حاضر جه
(، از مدل رگرسیونی ذیل 2018؛ حسین و همکاران، 2015و همکاران،  46؛ دلماس2015ژائو، 

 استفاده خواهد شد:
(1

) 

ROAi,t / PMi,t / Qi,t = α0 + b1.CSPi,t + b2.SIZEi,t + b3.LEVi,t + b4.Growthi,t + 

b5.FCFi,t +∑ DYEARt + ∑ DFIRMj  + εit 

 که در آن:
از دو شاخص نرخ  متغیر وابسته عنوان بهدر تحقیق حاضر جهت سنجش عملکرد مالی شرکت 

 عنوان بهو جهت سنجش ارزش شرکت  (PM) و حاشیه سود خالص (ROA) ها داراییبازده 
ین دلیل از به ااستفاده شده است.  (Q)تحقیق از شاخص کیوتوبین  متغیر وابستهدیگر 

و  اعتمادتر قابل شده یحسابرسکه اطلاعات حسابداری  گردد یمی حسابداری استفاده ها شاخص
بازده سهام، ی مبتنی بر بازار همانند ها شاخصمعتبرتر بوده و کمتر احتمال دارد که در مقایسه با 

 قیمت سهام، حجم مبادلات سهام و غیره تحت تأثیر نوسانات بازار قرار گیرد.
ROAi,t:  در استفاده کارا از  تیریمد ییدهنده توانا نشانبوده که ها  بازده داراییمعرف نرخ
بوده و از طریق تقسیم متمرکز  اتیبخش عمل یبازده یبر رو شتریباین متغیر  .استها  دارایی

؛ 18، 1997، 47آید )واداک و گریوز یمبه دست  ها داراییسود قبل از کسر مالیات بر مجموع 
 (.10: 2015و دلماس و همکاران،  7: 2014، 48و آلوارِزگالِگ

PMi,t( معرف حاشیه سود خالص بوده و در حقیقت همان نرخ بازده فروش :ROS)49  است که
در پایان های سودآوری از طریق تقسیم کردن سود خالص به کل فروش  عنوان یکی از نسبت به
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: 2004و همکاران،  50؛ آلتووارجی18 ،1997)واداک و گریوز،  شود یم محاسبه tسال مالی 
10.) 
Qi,t : معرف ارزش شرکت بوده و جهت سنجش آن از شاخص کیوتبین )مدل ساده( استفاده

؛ حسین و 21: 2016)ایانائو و سرافیم،  گردد یم( محاسبه 2گردیده که بر اساس رابطه )
 (.10: 2015و دلماس و همکاران،  5: 2018همکاران، 

(2)      Qi,t=
Vocsiloy i,t+Emvopsiloyi,t+Bvltliloyi,t+Bvcliloyi,t

Bvtailoyi,t
 

 که در آن:
Vocsiloyارزش بازار سهام عادی در پایان سال : 

Emvopsiloyارزش بازار سهام ممتاز در پایان سال : 
Bvltliloy ی بلندمدت در پایان سالها یبده: ارزش دفتری 
Bvcliloy ی جاری در پایان سالها یدهب: ارزش دفتری 
Bvtailoy در پایان سال ها ییدارا: ارزش دفتری کل 

CSPi,t: رویکردهای . هاست شرکتتحقیق حاضر، سطح افشای اطلاعات پایداری  متغیر مستقل
 .سالانه وجود دارد یها منظور تعیین سطح افشا گزارش مختلفی برای توسعه برنامه امتیازبندی به

 یها به دلیل استفاده در پژوهش یوزن ریی مختلف، رویکرد شاخص افشا غدر میان رویکردها
، 51)رف مورداستفاده قرار گرفت گیری وسعت افشای اطلاعات پایداری گوناگون برای اندازه

منظور ساخت شاخص افشای اطلاعات  به(. 9: 2015و همکاران،  رویفرمارتینز  ؛5: 2011
که انتظار عملکرد پایداری از موضوعات مرتبط با در مرحله اول، فهرست جامعی  پایداری

که ممکن  یرمالیشامل موضوعات مالی و غ ؛ها افشا شود سالانه شرکتی ها در گزارش رفت یم
موضوعات اولیه اطلاعات گردید. شناسایی  ،مربوط باشد گذاران هیسرما یریگ میاست به تصم

 53ریبیاَ ؛5: 2005 ،و همکاران 52وجا) یها که در شاخص افشا لحاظ شده از پژوهشپایداری 
)دلماس و همکاران،  مطالعات قبلی نتایج با توجه به ند.انتخاب شد( 9-10: 2010، جاو و

فاکتور انتخاب شد و با در نظر گرفتن شرایط  39ابتدا ( 2018و حسین و همکاران،  2015
 8 .کاهش یافت فاکتور 31، اجتماعی، اقتصادی و سیاسی ایران در نهایت به یطیمح ستیز

 6اقلام افشاشده به  .حذف شد ند،ایرانی کاربرد کمی داشت یها اینکه در شرکت لیفاکتور به دل
، محصولات و خدمات، منابع انسانی، مشتریان، اجتماعی و انرژی یطیمح ستیبخش ز

نیا و )طالب فوق به شرح زیر است یها هر یک از بخش یها زیربخش. شد یبند میتقس
؛ اکبری و 1393خانی، جوی و علی؛ مران1393؛ رحمانی و همکاران، 1391همکاران، 
 (:1395همکاران، 
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 یری، بازیافت یا جلوگیطیمح ستیکنترل آلودگی، جلوگیری از خسارات زی: طیمح ستیز -1
 یها در پروژه یگذار هیسرما ،یطیمح ستیاز ضایعات، تحقیق و توسعه، سیاست ز

 .ا عنوان مسائل محیطیو سایر موارد مرتبط ب یطیمح ستیز

، ایمنی و سلامت ISOسهم بازار، کیفیت محصول  /توسعه محصول :محصولات و خدمات -2
 .محصول، توقف تولید و سایر موارد مرتبط با عنوان محصولات و خدمات

پاداش نقدی و مزایا، بازنشستگی و مزایای /تعداد کارکنان، حقوق ماهانه :منابع انسانی -3
آموزش و توسعه کارکنان، ورزشی و  یها ایمنی در محیط کار، برنامه پایان خدمت، سلامتی و

رفاهی، وام با بیمه کارمندان، روحیه و ارتباطات کارمندان و سایر موارد مرتبط با عنوان منابع 
 .انسانی

رضایتمندی مشتریان، سیاست پرداخت دیرتر برای /سلامتی مشتریان، شکایات :مشتریان -4
یلات و خدمات پس از فروش، پاسخگویی به نیاز مشتریان، سایر مشتریان خاص، تدارک تسه
 ن.موارد مرتبط با عنوان مشتریا

جامعه، هدایا و خدمات خیریه،  یها تیاجتماعی، حمایت از فعال یگذار هیسرما :اجتماعی -5
مذهبی فرهنگی و سایر موارد مرتبط با عنوان  یها تیدعاوی قضائی، فعال/اقدامات قانونی

 .جامعه یها تیمسئول

در انرژی، توسعه و اکتشاف منابع جدید، استفاده از منابع  ییجو حفظ و صرفه :انرژی -6
 ی.جدید، سایر موارد مرتبط با عنوان انرژ

 یها ادداشتیمالی حسابرسی شده پایان سال،  یها موضوعات فوق از صورت یها زیر بخش
ک شاخص افشا غیر وزنی یگردید. به مجمع استخراج  رهیمد ئتیهمراه و گزارش فعالیت ه

افشا  توانست ینسبت تعداد اقلام افشاشده یک شرکت است که بر کل تعداد اقلامی که شرکت م
تحت شاخص افشا غیر وزنی، همه اقلام اطلاعاتی که در شاخص مطرح . کند تقسیم شده است

کننده خاصی  کنندگان اهمیت مساوی دارد و هیچ اولویتی به گروه استفاده شده است برای استفاده
عنوان یک متغیر مجازی در نظر گرفته  فرد به اقلام منحصربه ،در این شاخص افشا .شود یداده نم

اش  سالانه یها را در گزارشپایداری قلم اطلاعات  کیبا بررسی اینکه یک شرکت  .شود یم
ش افشا ا سالانه یها را در گزارشپایداری اگر یک شرکت یک قلم اطلاعات  .افشا کرده یا خیر

به آن امتیاز  (است جمله، تصویر یا نمودار باشد که ممکن بدون توجه به تعداد و نوع آن) کند
غیروزنی برای محاسبه امتیاز افشا برای هر  یمدل افشا .شود ییک و اگر افشا نکرد صفر داده م

 11: 2015ی )دلماس و همکاران، ها فرمول زیر در پژوهش .شود یصورت زیر بیان م شرکت به
 گردیده است. نیز استفاده  (5: 2018و حسین و همکاران، 

(3)             Dcor = ∑
d𝑗

𝑛𝑗=1  

 که در آن:
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Dcor.امتیاز افشا یک شرکت : 
dj.مجموع ارزش تعداد اقلام افشاشده یک شرکت : 
n یست ل چکفاکتور موجود در  31کسب کند ) توانست یم: حداکثر امتیازی که یک شرکت
 ایی افشا(.نه

 .باشند یمنیز استفاده گردیده که به شرح ذیل  متغیر کنترلیاز شش  حاضردر تحقیق 
SIZEi,t ارزش دفتری مجموعلگاریتم طبیعی بوده و برابر است با  اندازه شرکت: معرف 

 (.11: 2015)دلماس و همکاران،  شود محاسبه می t که در پایان سال مالی ها دارایی
LEVi,t بر ارزش  ها یمجموع بدهی بوده که از حاصل تقسیم ارزش دفتری م مالاهر: معرف

: 2015)دلماس و همکاران،  شود محاسبه می tها در پایان سال مالی  دارایی دفتری مجموع
11.) 

Growthi,t معرف نرخ رشد فروش شرکت بوده و برابر است با میانگین رشد فروش شرکت :i 
 (.11: 2015ن، برای سه سال قبل )دلماس و همکارا

FCFit شرکت  نقد آزاد یها انیجر: برابر است باi  در سالt .نقد آزاد از  انیمحاسبه جر یبرا
استفاده خواهد شد که بر ( 5: 2018، 55؛ به نقل از کونو و ایتو7: 1989) 54ن و پولسنهمدل لِ

ر مجموع قبل از استهلاک و به کس یاتینقد آزاد از سود عمل یها انیمدل، جر نیاساس ا
بر مجموع  میو با تقس دیآ یبه دست م یپرداخت یمیبهره و سود تقس نهیبه اضافه هز ها، اتیمال

 .گردد ی( محاسبه م4رابطه ) قیو از طر گردد یم رداستاندا ها ییدارا
(4 )      FCF = (INC – TAX – INTEXP – PSDIV - CSDIV) / ASSET 

 در آن: که
FCFنقد آزاد یها انی: جر 
INC: استهلاک نهیقبل از کسر هز یاتیسود عمل 

TAXبر درآمد اتی: مال 
INTEXPبهره نهی: هز 

PSDIVبه سهامداران ممتاز ی: سود پرداخت 
CSDIVیبه سهامداران عاد ی: سود پرداخت 
ASSETها ییدارا ی: جمع ارزش دفتر 

∑ DYEAR𝑡 :این متغیر  .شود یک متغیر کنترلی است که با مقدار یک و صفر نشان داده می
 ت.بر متغیر وابسته انتخاب شده اس تغییرات در طول زمانمنظور کنترل اثر  به

∑ DFIRM𝑗 :این متغیر شود یک متغیر کنترلی است که با مقدار یک و صفر نشان داده می .
 ت.بر متغیر وابسته انتخاب شده اس ها شرکتتغییرات منظور کنترل اثر  به
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های )یو و ژائو،  ی فرعی تحقیق با توجه به نتایج پژوهشها همچنین جهت آزمون فرضیه
(، از مدل رگرسیونی ذیل استفاده 2018؛ حسین و همکاران، 2015؛ دلماس و همکاران، 2015

 خواهد شد:
(5

) 

ROAi,t / PMi,t / Qi,t = α0 + b1.CSP_ENi,t + b2.CSP_PSi,t + b3.CSP_HRi,t + b4.CSP_Ci,t 

+ b5.CSP_SOi,t + b6.CSP_Ei,t + b7.SIZEi,t + b8.LEVi,t + b9.Growthi,t + b10.FCFi,t 

+∑ DYEARt + ∑ DFIRMj  + εit 

 که در آن:
CSP_EN : یطیمح ستیزمدل رگرسیونی فوق بوده و برابر است با بعد  متغیر مستقلمعرف 

 گردد. مؤلفه استفاده می 6که جهت سنجش آن از  t در سال iپایداری شرکت 
CSP_PS : محصولات و مدل رگرسیونی فوق بوده و برابر است با بعد  تغیر مستقلممعرف

 .گردد یممؤلفه استفاده  3که جهت سنجش آن از  t در سال iپایداری شرکت  خدمات
CSP_HR:  یمنابع انسانمدل رگرسیونی فوق بوده و برابر است با بعد  متغیر مستقلمعرف 

 گردد. مؤلفه استفاده می 9که جهت سنجش آن از  t در سال iپایداری شرکت 
CSP_C : پایداری مشتریان مدل رگرسیونی فوق بوده و برابر است با بعد  متغیر مستقلمعرف
 گردد. مؤلفه استفاده می 5که جهت سنجش آن از  t در سال iشرکت 

CSP_SO : پایداری  اجتماعیمدل رگرسیونی فوق بوده و برابر است با بعد  متغیر مستقلمعرف
 گردد. مؤلفه استفاده می 5که جهت سنجش آن از  t سال در iشرکت 

CSP_E : پایداری انرژی مدل رگرسیونی فوق بوده و برابر است با بعد  متغیر مستقلمعرف
 گردد. مؤلفه استفاده می 3که جهت سنجش آن از  t در سال iشرکت 

ت. همچنین های فوق در مدل فرضیه اصلی مورد تشریح قرار گرفته اس سایر متغیرهای مدل
مدیره  های فعالیت هیئت های موردنیاز متغیرهای فوق از طریق تحلیل محتوای گزارش داده

 ها گردآوری خواهد شد. شرکت

 پژوهش هایافته -4

 یفیتوص های آماره.4-1

 یفیتوص های از آماره یبرخپژوهش،  یرهایمتغ مهم یها یژگیو از یکل یشما کی ارائه یبرا
، ضریب چولگی و ضریب اریمع دامنه تغییرات، انحراف ،انهیم ،نیانگیم شامل رهایمتغ نیا

های مرکزی بیان شده  از میان شاخصاست.  شده ( ارائه2نگاره ) در تابلوی الف کشیدگی،
دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است.  شود که نشان ها محسوب می ترین آن میانگین مهم

هاست. برای مثال میانگین متغیر نرخ  کزیت دادهمیانگین شاخص مناسبی برای نشان دادن مر
های مربوط به این متغیر حول  دهد بیشتر داده باشد که نشان می می 11/0برابر با ها  بازده دارایی

ی معیاری برای تعیین میزان پراکندگی طورکل بههای پراکندگی  اند. شاخص یافته تمرکزاین نقطه 



 یداریپا عا اطلا یافشا نقش:  ها شرکت ارزش و یمال عملکرد /230

 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

ترین  ها نسبت به میانگین است. ازجمله مهم ی آنها از یکدیگر یا میزان پراکندگ داده
باشد،  یممتغیر به مدل رگرسیونی  واردکردنهای پراکندگی که شرط مطلوب برای  شاخص

انحراف معیار متغیرها  ،دهد یم( نشان 2نگاره ) تابلوی الف طور که همانانحراف معیار است. 
و  47/1ن مقدار این پارامتر برابر با . بیشترین و کمتریدنباش یمصفر نبوده و حائز این شرط 

 .باشد یماست که به ترتیب مربوط به متغیرهای اندازه شرکت و بعد مشتریان پایداری  08/0
یی که در ها شرکتدهد  یم( نشان 2علاوه بر این نتایج ستون تعداد مشاهدات تابلوی ب نگاره )

نمایند، نسبت به  یمفعالیت « مواد و محصولات دارویی»و « خودرو و ساخت قطعات»صنایع 
ی نمونه تحقیق تمایل بیشتری به افشای اطلاعات پایداری خود دارند. همچنین ها شرکتسایر 

(، بیشترین و کمترین میانگین افشای اطلاعات پایداری به 2مطابق نتایج تابلوی ب نگاره )
رداری و ونقل، انبا حمل»و « یرفلزیسایر محصولات کانی غ»ترتیب مربوط به صنایع 

 است.« ارتباطات
 پژوهش یرهایمتغ یفیتوص های (: آماره2نگاره )

 تابلوی الف: متغیرهای پیوسته

 میانه میانگین متغیرها
 دامنه

 تغییرات 
 انحراف

 معیار 
 ضریب

 چولگی 
 ضریب

 کشیدگی 
 10/37 0/39- 0/15 1/79 0/10 0/11 ها نرخ بازده دارایی

 79/38 4/41- 0/29 6/48 0/12 0/14 حاشیه سود خالص
 6/69 1/74 0/67 4/38 1/46 1/65 شاخص کیوتوبین

 2/89 0/59- 0/12 0/54 0/55 0/54 افشای اطلاعات پایداری
 5/22 1/80- 0/28 1/00 0/83 0/73 پایداری یطیمح ستیزبعد 
 3/42 1/56 0/13 0/34 0/33 0/40 پایداری محصولات و خدماتبعد 

 2/65 0/23- 0/12 0/56 0/67 0/68 بعد منابع انسانی پایداری
 25/28 4/33- 0/08 0/60 0/60 0/58 بعد مشتریان پایداری
 1/92 0/34 0/29 0/80 0/40 0/32 بعد اجتماعی پایداری

 1/25 0/50- 0/16 0/33 0/33 0/20 بعد انرژی پایداری
 3/97 0/82 1/47 8/80 13/93 14/17 اندازه شرکت

 13/46 1/39 0/22 2/57 0/61 0/60 اهرم مالی
 8/03 1/22 0/21 2/02 0/20 0/21 نرخ رشد فروش شرکت

 40/63 2/80- 0/12 2/12 0/02 0/02 نقد آزاد یها انیجر
 ی توصیفی متغیر افشای اطلاعات پایداری به تفکیک هر یک از صنایعها آمارهتابلوی ب: 

 نوع صنعت
تعداد 

 مشاهدات
 میانه میانگین

انحراف 
 معیار

ضریب 
 یچولگ

ضریب 
 کشیدگی

 ------ ------ 0 0/5161 0/5161 6 استخراج سایر معادن
 1/8843 0/2408- 0/0893 0/5483 0/5451 30 فلزی یها استخراج کانه

 4/2000 1/7888- 0/0263 0/5161 0/5053 6 اتجز اکتشاف استخراج نفت گاز به
 ------ ------ 0 0/3548 0/3548 6 املاک و مستغلات یساز انبوه
 4/4148 1/8162 0/1254 0/2258 0/2822 12 ونقل، انبارداری و ارتباطات حمل

 ------ ------ 0 0/4838 0/4838 6 خدمات فنی و مهندسی
 2/3896 0/5979- 0/1481 0/5484 0/5432 138 خودرو و ساخت قطعات

 1/0000 0/0000- 0/0505 0/3710 0/3710 12 وابسته به آن های یترایانه و فعال
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 1/6930 0/6118- 0/1111 0/5161 0/4838 18 ساخت محصولات فلزی
 7/2313 1/9919- 0/0396 0/6451 0/6215 30 یرفلزیسایر محصولات کانی غ

 3/3186 1/0452- 0/0915 0/6129 0/5803 96 سیمان، آهک و گچ
نفتی، کک و سوخت  یها فرآورده

 یا هسته
12 0/6155 0/6290 0/0947 -0/0626 1/1037 

 2/6837 0/5196- 0/1074 0/5806 0/5682 78 فلزات اساسی
 1/3043 0/0526 0/0483 0/5484 0/5693 18 قند و شکر

 1/2393 0/2896 0/0975 0/4839 0/5280 30 کاشی و سرامیک
 ------ ------ 0 0/2903 0/2903 6 خدمات وابسته کشاورزی، دامپروری و

 2/5687 1/0018 0/0829 0/5161 0/5344 30 لاستیک و پلاستیک
 1/9049 0/5489- 0/1686 0/5806 0/5358 18 برقی یها دستگاه آلات ینماش
 2/3534 0/4396- 0/0990 0/5484 0/5466 36 و تجهیزات آلات ینماش

 ------ ------ 0 0/5483 0/5483 6 محصولات چوبی
 3/5597 0/4936- 0/0918 0/5484 0/5609 54 محصولات شیمیایی

لات غذایی و آشامیدنی بجز محصو
 قندوشکر

54 0/4659 0/4516 0/1110 -0/1465 2/2516 

 2/5391 0/9157- 0/0977 0/6290 0/5995 12 محصولات کاغذی
 2/1662 0/3785 0/0932 0/5484 0/5663 126 مواد و محصولات دارویی

 های پژوهشگر منبع: یافته

 نتایج آزمون فرضیه.4-2

های ترکیبی،  ها از تکنیک اقتصادسنجی با رویکرد داده ین مدلدر پژوهش حاضر جهت تخم
 یها داده اقتصادسنجی ادبیات اساس براستفاده شده است.  1395تا  1390های  طی سال

 وها  داده همگنی 56لیمر Fآزمون  آماره از استفاده با است لازمها  مدل تخمین از قبل ،ترکیبی
 انتخاب منظور به همچنین. گیرد قرار آزمون مورد پانل یاه داده تخمین روش از استفاده درنتیجه

و  57هاسمن آزمون از آماره باید تصادفی و ثابت اثرات با روش بین از مناسب تخمین روش
اثرات تصادفی و اثرات تجمیعی از آزمون  با روش بین از مناسب تخمین روش انتخاب منظور به

 .شود بروش پاگان استفاده 58لاگرانژ بیضر
ی ها هیفرضی ها مدلبرای  لاگرانژ بیضرآزمون لیمر، هاسمن و  Fتایج حاصل از آزمون ن

 ( ارائه شده است.3ی فرعی، در تابلوی الف نگاره )ها هیفرضاصلی و 
 فرض های پیش (. نتایج حاصل از آزمون3نگاره )

 لاگرانژ بیهاسمن و ضر مر،یل Fحاصل از آزمون  جینتا تابلوی الف:

 وابسته ریمتغ              

 آزمون

 ی فرعیها هیفرض ی اصلیها هیفرض

ROA PM Q ROA PM Q 

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 

 0/0000 0/0000 0/0000 0/0000 0/0000 0/0000 لیمر Fآزمون 

 0/0000 0/1449 0/0000 0/0000 0/3698 0/0000 آزمون هاسمن

 ------ 0/0000 ------ ------ 0/0000 ------ آزمون ضریب لاگرانژ
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ی ها دادهبودن استفاده از روش  دار یمعندلالت بر  ها مدللیمر برای تمامی  Fنتایج آماره آزمون 

همچنین نتایج آزمون هاسمن برای ی پولد )تلفیقی( دارد. ها دهدای روش جا بهپانل )ترکیبی( 
به دلیل سطح  (Qو ارزش شرکت ) (ROAها ) نرخ بازده داراییبا متغیر وابسته  های مدل

نسبت به روش بودن استفاده از روش اثرات ثابت  دار یمعندرصد، دلالت بر  5معناداری کمتر از 
بودن استفاده از روش اثرات تصادفی  دار یمعنجه به عدم تصادفی دارد؛ درنتیجه با توبا اثرات 

 جینتا نیهمچن .باشد ضریب لاگرانژ بروش پاگان نمیآزمون مذکور نیازی به انجام  های مدلدر 
که  دهد یمناسب نشان م نیمنظور انتخاب روش تخم به و آزمون ضریب لاگرانژ آزمون هاسمن

استفاده از روش با اثرات ( PMه سود خالص )ی با متغیر وابسته حاشیها مدل نیتخم یبرا
 .باشد یم یتر روش مناسب ،نسبت به روش با اثرات ثابت یتصادف

 یاست و احتمال ناهمسان شتریب یحاضر تعداد مقاطع از دوره زمان قیدر تحق نکهیبا توجه به ا
 نیب انسیارو یاز عدم وجود ناهمسان های لازم با انجام آزمون ستیبا یم وجود دارد، انسیوار

های با  ( برای مدل3اطمینان پیدا نمود. با توجه به اینکه طبق تابلوی الف نگاره )جملات اخلال 
(، روش اثرات ثابت تأیید گردید، Qو ارزش شرکت ) (ROAها ) نرخ بازده داراییمتغیر وابسته 

د و برای جهت سنجش ناهمسانی واریانس استفاده گرد 59شده از آزمون والد تعدیلبایست  می
یید روش اثرات ثابت تأ  عدم(، به جهت PMی با متغیر وابسته حاشیه سود خالص )ها مدل
جهت سنجش ناهمسانی واریانس استفاده گردد.  60ییراست نمانسبت از آزمون بایست  می

 اخلال در یمدل رگرسیون خطی این است که کوواریانس بین اجزا همچنین یکی از فروض
 ندارند که خطاها با یکدیگر همبستگی شود یدیگر فرض م عبارت به. صفر است طول زمان

کشف جهت  61جیوولدرآزمون  از در این پژوهش(. 1393)بادآور نهندی و همکاران، 
راست ، نسبت شده والد تعدیلهای  است. نتایج حاصل از آزمون گردیدهخودهمبستگی استفاده 

 ( ارائه شده است.3در تابلوی ب نگاره ) رگرسیونی تحقیق، های مدلیی و وولدریج برای نما
با  های مدلبرای  شده والد تعدیل، نتایج آزمون دهد یم( نشان 3که تابلوی ب نگاره ) گونه همان

راست ( و نتایج آزمون نسبت Qو ارزش شرکت ) (ROAها ) نرخ بازده داراییمتغیر وابسته 
(، دلالت بر وجود ناهمسانی PMی با متغیر وابسته حاشیه سود خالص )ها مدلیی برای نما

 جیو وولدر ، نسبت راستنماییشده حاصل از آزمون والد تعدیل جینتا تابلوی ب:

 وابسته ریمتغ              

 آزمون

 ی فرعیها هیفرض ی اصلیها هیفرض

ROA PM Q ROA PM Q 

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 

 0/0000 ------ 0/0000 0/0000 ------ 0/0000 شده والد تعدیل آزمون

 ------ 0/0000 ------ ------ 0/0000 ------ نسبت راستنمایی آزمون

 0/0001 0/0046 0/0000 0/0002 0/0046 0/0000 جیوولدر آزمون
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 های مدلبرای تمامی  جیوولدردارد. همچنین نتایج آماره آزمون جملات اخلال  نیبواریانس 
باشد. بنابراین، با توجه به نتایج  می ها مدلی سریالی در خودهمبستگتحقیق حاکی از وجود 

ها از  ورد نهایی مدلی سریالی در برآخودهمبستگجهت رفع ناهمسانی واریانس و  آمده دست به
 بایست استفاده گردد.  می 62افتهی میتعمروش حداقل مربعات 

( ارائه شده 4در نگاره ) یفرع یها هیو فرض یاصل یها هیفرض یها مدل نیحاصل از تخم جینتا
 است.

 یفرع یها هیفرضاصلی و  یها هیفرضی ها مدل(: نتایج حاصل از تخمین 4نگاره )   

معناداری در سطح اطمینان  ***% و 95معناداری در سطح اطمینان  **%، 90معناداری در سطح اطمینان  *
99.% 

عنوان متغیر  ، بهها شرکت، افشای اطلاعات پایداری دهد یم( نشان 4که نگاره ) ونهگ همان
ی عملکرد مالی و ارزش شرکت ها شاخصاصلی تحقیق، روابط معناداری با  یها هیفرضمستقل 

دارد که با توجه به مثبت بودن مقدار ضریب بتا برای آن، جهت این روابط نیز مستقیم است. 
وجود ارتباط معنادار، فرضیه اصلی اول و دوم تحقیق مبنی بر تأثیر مستقیم  درنتیجه با توجه به

 وابسته  ریمتغ             
 توضیحیمتغیرهای

 ی فرعیها هیفرض ی اصلیها هیفرض

ROA PM Q ROA PM Q 
 ضریب
 zآماره 

 ضریب
 zآماره 

 ضریب
 zآماره 

 ضریب
 zآماره 

 ضریب
 zآماره 

 ضریب
 zآماره 

 0/0591 عملکرد پایداری
2/26** 

0/1704 
3/97*** 

0/3251 
1/91*  

 0/0116-    پایداری یطیمح ستیزبعد 
-1/01 

0/0001 
0/01 

-0/2217 
-2/90*** 

 محصولات و خدماتبعد 
 پایداری

   -0/0615 
-2/19* 

-0/2712 
-5/85*** 

0/5149 
3/17*** 

 0/0612    بعد منابع انسانی پایداری
2/78** 

0/1406 
2/81*** 

0/0997 
0/53 

 0/5872    بعد مشتریان پایداری
3/56*** 

0/2026 
0/73 

2/2897 
1/03 

 0/0281    اریبعد اجتماعی پاید
2/29** 

0/0290 
1/37 

0/2328 
2/99*** 

 0/0031    بعد انرژی پایداری
0/12 

0/0310 
0/85 

0/1102 
0/85 

 اندازه شرکت
-0/0135 

-2/95*** 
0/0511 

5/55*** 
-0/3914 

-12/14*** 
-0/0111 
-2/38** 

0/0536 
5/84*** 

-0/3852 
-11/69*** 

 اهرم مالی
-0/2663 

-18/94*** 
-0/4829 

-19/05*** 
0/1870 

2/72*** 
-0/2673 

-18/99*** 
-0/4685 

-18/74*** 
0/2412 

3/48*** 

 نرخ رشد فروش شرکت
0/0665 

10/65*** 
0/0023 

0/19 
0/4655 

8/82*** 
0/0615 

9/47*** 
-0/0055 

-0/45 
0/4605 

8/64*** 

 0/4683 نقد آزاد یها انیجر
23/58*** 

0/6540 
16/44*** 

0/2588 
2/14** 

0/4692 
23/75*** 

0/6404 
16/04*** 

0/3261 
2/61*** 

 ضریب ثابت
0/4578 

6/42*** 
-0/3742 

-2/74*** 
-0/3742 

14/75*** 
0/1056 

1/08 
-0/3591 
-2/17** 

5/4948 
4/17*** 

 Waldدو  یآماره خ
13567/04 

0/000*** 
10157/87 

0/000*** 
3218/08 

0/000*** 
14238/20 

0/000*** 
11086/06 

0/000*** 
3246/49 

0/000*** 
 کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. اثرات سال

 کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. کنترل شد. اثرات شرکت
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. همچنین نتایج گردد یمتأیید  ها شرکتعملکرد مالی و ارزش  افشای اطلاعات پایداری بر
 ها: ( نشان داد که از میان ابعاد پایداری شرکت4نگاره )

  درصد آماره  1ز پایداری با توجه به سطح معناداری کمتر ا یطیمح ستیزبعدz (90/2- ،)
 دارد؛ (Qشاخص کیوتوبین )ارتباط معنادار و معکوسی با 

  درصد آماره  10پایداری با توجه به سطح معناداری کمتر از  محصولات و خدماتبعدz 
؛ با توجه به سطح (ROAها ) نرخ بازده دارایی(، ارتباط معنادار و معکوسی با متغیر -19/2)

(، ارتباط معنادار و معکوسی با متغیر حاشیه سود -85/5) zدرصد آماره  1معناداری کمتر از 
(، ارتباط معنادار و 17/3) zدرصد آماره  1( و با توجه به سطح معناداری کمتر از PMخالص )

 دارد؛ (Qشاخص کیوتوبین )مستقیمی با 

  درصد آماره  5پایداری با توجه به سطح معناداری کمتر از  منابع انسانیبعدz (78/2 رابطه ،)
 1و با توجه به سطح معناداری کمتر از  (ROAها ) نرخ بازده داراییمعنادار و مستقیمی با متغیر 

 ( دارد؛PM(، رابطه معنادار و مستقیمی با متغیر حاشیه سود خالص )81/2) zدرصد آماره 

  درصد آماره  1پایداری با توجه به سطح معناداری کمتر از  مشتریانبعدz (56/3) رابطه ،
 دارد؛ (ROAها ) نرخ بازده داراییمعنادار و مستقیمی با متغیر 

  درصد آماره  5پایداری با توجه به سطح معناداری کمتر از  اجتماعیبعدz (29/2 رابطه ،)
 1و با توجه به سطح معناداری کمتر از  (ROAها ) نرخ بازده داراییمعنادار و مستقیمی با متغیر 

 دارد؛ (Qشاخص کیوتوبین )، رابطه معنادار و مستقیمی با z (99/2)درصد آماره 

  درصد آماره  10پایداری با توجه به سطح معناداری بیشتر از  انرژیبعدz روابط معناداری ،
 دارد.وابسته تحقیق نیک از متغیرهای  یچهبا 

پایداری بر  بنابراین با توجه به نتایج فوق، فرضیه فرعی اول تحقیق مبنی بر تأثیر مستقیم ابعاد
گردد.  تأیید می اجتماعیو بعد  مشتریان، بعد منابع انسانی، برای بعد ها شرکتعملکرد مالی 

ها، برای  همچنین فرضیه فرعی دوم تحقیق مبنی بر تأثیر مستقیم ابعاد پایداری بر ارزش شرکت
 گردد.  تأیید می اجتماعیو بعد  محصولات و خدماتبعد 

در تمامی دو  یخدرصد آماره  1وجه به سطح معناداری کمتر از علاوه بر موارد فوق، با ت
طورکلی معنادار بوده و این امر حاکی از آن است  نیز به شده برازشی رگرسیونی ها مدل، ها مدل

 .اند داشتهتأثیر معناداری بر متغیرهای وابسته  ها مدلکه متغیرهای توضیحی تمامی 

 پیشنهادها و گیرینتیجه -5

 بررسی موردها  و ارزش شرکت مالی عملکرد با افشای اطلاعات پایداری رابطه پژوهش در این
های عضو بورس اوراق بهادار  نتایج نشان داد که افشای اطلاعات پایداری شرکتگرفت.  قرار

روابط معنادار و مستقیمی در این زمینه،  شده ارائههای غالب  نظریهمطابق مبانی نظری و تهران 
 طور بهی اصلی پژوهش ها هیفرضبنابراین ؛ ها دارند د مالی و ارزش شرکتبا معیارهای عملکر
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افشای اطلاعات بهبود  با که است موضوع این بیانگر جمله اینقوی مورد حمایت قرار گرفت. 
 و اصول ها شرکت هراندازه یعنی؛ یابد یم بهبود نیز ها شرکتو ارزش مالی  عملکرد ،پایداری
نتایج  بود. خواهند بهتری عملکرد شاهد، نمایند رعایت بیشتر اپایداری شرکتی ر یها شاخص

 ،و لام نگارتنیو؛ 2015 ،نویآکو اسیو فر رویفر نزیمارت) یها پژوهشپژوهش حاضر با نتایج 
؛ 2018، و همکاران یل؛ 2018، و همکاران نیحس؛ 2018، بودهانوالا و بودهانوالا؛ 2017
 مطابقت دارد. (2018، ویو کاگل یلانگون

بعد ، چهار افشای اطلاعات پایداریهای تحقیق نشان داد که از میان ابعاد  همچنین یافته
روابط معنادار و مستقیمی با معیارهای  اجتماعیو  مشتریان، منابع انسانی، محصولات و خدمات

 ابعاد که شود یم پیشنهاد ها شرکت مدیران بهبنابراین ؛ ها دارند عملکرد مالی و ارزش شرکت
 شرایط ، بهبودت و خدماتکیفیت محصولایق ارتقاء از طر چراکه بخشیده؛ تقویت ر رامذکو

 منافع همسوسازی، مشتریان نیازهای و ها خواسته به اهمیت کارکنان، حقوق و کار محیط
 این در را هایی ینههز شرکت است ممکن اینکه و... با وکار کسب رفتار جامعه، منافع با شرکت
 و شده آن مخارج از بیشتر ها شاخص این رعایت منافع بلندمدت در اام شود متحمل راستا
 رعایت با شود. یم رقابتی مزیت کسب و یور بهره ارتقای عملکرد، بهبود باعث امر همین

 یافته افزایش مشتریان تعداد مشتریان، نیازهای و ها خواسته به اهمیت و اجتماعی یها شاخص
 ها شرکتمالی  عملکرد نهایت بهبود در که شد خواهد شرکت فروش افزایش موجب امر همین و
 انگیزه با کارکنان کار، محیط شرایط بهبود و کارکنان حقوق رعایت داشت. با خواهد پی در را

 که شود یم آنان وری بهره و کاراییء ارتقا باعث امر همین و پردازند یم خود کار به بیشتری
 تقویت در که شود یم توصیه ها شرکت مدیران به بود. همچنین خواهد شرکت متوجه آن نتیجه
 ورزند. اهتمام و بعد انرژی نیز یطیمح ستیزپایداری شرکتی ازجمله بعد  ابعاد سایر

ی تحقیق نشان داد که از میان متغیرهای کنترلی، متغیرهای اندازه ها مدلهمچنین نتایج برخی از 
 ها عملکرد مالی و ارزش شرکتبا اری روابط معنادنقد آزاد  یها انیجرشرکت، اهرم مالی و 

کنترلی تحقیق )نرخ رشد فروش متغیر دیگر نسبت به های کنترلی مذکور متغیر بنابراین دارند؛
طورکلی پیشنهادهایی برای تحقیقات  به ند.نک را بهتر توجیه می ها عملکرد مالی شرکت، شرکت(

 توان ارائه نمود: یمآتی به شرح ذیل 
 خصوص در رانیا اقتصادی فضای در که است ییها پژوهشاولین  ازجمله حاضر پژوهش -1

است؛  رفتهیپذ صورت ها شرکتو ارزش  رابطه بین افشای اطلاعات پایداری با عملکرد مالی
. شود گرفته نظر در آتی یها پژوهش برای مناسبی الگوی تواند یم پژوهش نیا بنابراین

افشای اطلاعات پایداری  از یگریدابعاد  رابطه توان یمآتی  یها پژوهش در مثال عنوان به
 کشورها مطرح ریسا ی مختلف درها پژوهش در که ها آنرا با عملکرد مالی و ارزش  ها شرکت
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و ارزش  عملکرد مالی گرید معیارهای توان یم همچنینقرار داد.  بررسی شده است، مورد
 .داد قرار استفاده مورد افشای اطلاعات پایداری با آن هرابط نجشس جهت را ها شرکت

 مالی با معیارهای ها شرکتافشای اطلاعات پایداری  بین رابطه بررسی به گردد یم توصیه -2
 .شود اقتصادی( پرداخته افزوده ارزش بازار، افزوده ارزش افزوده، ارزش اقتصادی )مانند

های  تههایی مواجه است که به ثبات و روایی یاف با محدودیت غالباًتحقیقات علمی و پژوهشی 
 تیدر گزارش فعال یگزارش عملکرد اجتماع ءعدم افشا مثال عنوان بهزند.  تحقیق لطمه می

مستقل  ریبه اطلاعات متغ یابیجهت دست تیمحدود کیعنوان  ها، به شرکت یبرخ رهیمد ئتیه
  .دیگرد قیها از نمونه تحق شرکت ی( بوده که سبب حذف برخافشای اطلاعات پایداری)
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 نامهکتاب
(. بررسی تأثیر 1395. )فاطمههوشمند، معصومه و شمس،  قاسمیمحسن؛ اکبری،  .1

در  شده رفتهیپذ یها مدیران بر مسئولیت اجتماعی )مورد مطالعه: شرکت ازحد شینفس ب اعتمادبه
 .130-107 :(15) 8، نامه مدیریت تحول پژوهشبورس اوراق بهادار تهران(. 

(. بررسی ارتباط 1393. )یلاجلالی فر، ژو  رسولزاده،  نبرادران حس یونس؛بادآور نهندی،  .2
در بورس اوراق بهادار تهران.  شده رفتهیپذ یها اجتماعی و عملکرد شرکت یریپذ تیبین مسئول

 .164-139 :(28) 7، وری مدیریت بهره
 ،گیری آن ها و اندازه (. پایداری شرکت1392) .حمیده، آباد همت پور، احمد و شفیعی خدامی .3

 .117-115 (:15)، یه حسابرسنشر

مطالعات توسعه اجتماعی  ،و توسعه پایدار شدن یجهان(. 1394. )محمدرضا ،دهشیری .4
 .66-45(: 4) 7 ،ایران

(. بررسی رابطه عملکرد 1393. )میرهادیمعنوی مقدم، امبینا و قهستانی،  حلیمه؛رحمانی،  .5
کاربردی در گزارشگری  یها پژوهششرکت، نظام راهبری شرکتی و کیفیت افشاء محیطی. 

 .146-123 :(2) 3، مالی

شرکت بر مازاد بازده سهام و  یداریتأثیر عملکرد پا (.1397رفیعی شهرکی، احمدرضا. ) .6
نامه کارشناسی  ، پایاندر بورس اوراق بهادار تهران مانیس دکنندهیتول یها شرکت یسودآور

 ارشد، دانشگاه شهید اشرفی اصفهانی.
(. ارزیابی کمیت و 1391. )مهدیجوری،  مران راضیه وخانی،  علی قدرت الله؛نیا،  طالب .7

حسابداری  یها یبررسو اجتماعی در ایران.  یطیمح ستیماهیت افشای اطلاعات حسابداری ز
 .60-43:(3) 19، و حسابرسی

(. رابطه مسئولیت 1392) .محمود، الدین غزل و معین، صالحی، مهدی؛ صادقی عرب .8
فصلنامه  .در بورس اوراق بهادار تهران شده رفتهیهای پذ شرکت اجتماعی با عملکرد مالی

 .20-1(: 1) 3، تجربی حسابداری یها پژوهش

های بورسی و سهامی عام به پایداری  (. لزوم توجه شرکت1392). فاطمه ی،غلامرضاکاش .9
 .70-67 (:44)، بازار و سرمایهشرکتی، 

به آن  توجه و ضرورت یشرکت یداریپا (.1392، سیدمحمدجواد و دعائی، میثم )انیفرهان .10
 .79-76(: 104)، ماهنامه بورس، رانیا هیدر بازار سرما

ماهنامه  ،ها پایداری شرکتگزارشگری (. 1385) احمدزاده، حمید.و مهدی ، مرادزاده .11
 .25-17 (:21)، حسابدار

اجتماعی و  یها تی(. افشای مسئول1393) ی، راضیه.خان یعلمهدی و مران جوری،  .12
 .348-329(، 3) 21، حسابداری و حسابرسی یها یبررسشرکتی. راهبری 
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(. 1397). یعل یی،کلا نیزر یحیذب و حسن دیس ،صالح نژاد ؛رسول دیسی، معصوم .13
در بورس  شده یرفتهپذ یها شرکت یداریپا یگزارشگر زانیمؤثر بر م یرهایمتغ ییشناسا

 .221-195(: 70) 18 ،یدانش حسابرساوراق بهادار تهران. 
شرکت و  یداریبر رابطه عملکرد پا یگذاران نهاد تأثیر سرمایه (.1393ومی، مریم. )معص .14

نامه  ، پایاندر بورس اوراق بهادار تهران شده یرفتهپذ یها شرکت عدم تقارن اطلاعات بر
 کارشناسی ارشد، دانشگاه شهید اشرفی اصفهانی.
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