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 چکیده 

هرا  محیطی با عملکررد شررکت   های اقتصادی اهمیت زیادی دارد. رابطه بین افشاء زیست گیری ها در تصمیمشرکت ارزیابی عملکرد

دد اسرت کره یکری از ایرن عوامر  افشراء       موضوعی مهم در مباحث حسابداری است. عملکرد یک بنگاه اقتصادی تابع عوامر  مت ر  

محیطری برر عملکررد     این پژوهش به بررسی تاثیر افشراء زیسرت   تواند بر عملکرد آنها تأثیر زیاد داشته باشد. محیطی که می زیست

ق هرای پذیرفتره شرده در برورس اورا    پردازد. جام ه آماری پژوهش، شرکت شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

شرکت بره عنروان نمونره پرژوهش انت راد، و دوره       91گیری حذف سیستماتیک،  باشد و با استفاده از روش نمونه بهادار تهران می

افزار  های تلفیقی و رگرسیون حداق  مرب ات م مولی با به کارگیری نرم است. از روش داده 1394تا  1389های  زمانی آن بین سال

EVIEWS گیرری شرده اسرت.     اندازهکیوتوبین با م یارشرکت  ستفاده شده است. در این پژوهش عملکردها ا جهت آزمون فرضیه

  تاثیر ندارد.شرکت  محیطی بر عملکرد دهد که افشاء زیست نتایج پژوهش نشان می

 

 .سود سهام پرداختیهای رشد، فرصت شرکت،محیطی، عملکرد  افشاء زیستواژگان کلیدی: 
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 مقدمه 

اجتماعی بدون توجه به حفظ  -های برتر و توس ه تجارت است. هرگونه توس ه اقتصادی آوری ، دنیای رقابت، ظهور فنجهان کنونی

محیطی  مسائ  و مشکلات و تنگناهای زیست ه خواهد داشت. افزون بر این، اغلبزیست، نامت ادلی و توازن ناپایدار را به همرا محیط

زیست با مباحث کلان انسانی از جمله اقتصاد، فرهنگ،  ی متقاب  و غیرقاب  تفکیک محیطموضوعی ملی نیست و با توجه به وابستگ

محیطی یک کشور مشکلی بررای کر  جهران محسرود      توس ه، سیاست و به ویژه اخلاق، فلسفه و عرفان، هرگونه مشکلات زیست

آثارگسترده محیطی، اجتماعی و اقتصادی اسرت،   ها دارای های آن ها و صنای ی که ف الیت شرکت(.  2006، 1شود)برامر و پاولین می

گیری  هی نی انداز 2ارزیابی عملکرد .محیطی خود روبرو هستند های زیست با چالش جدی در زمینه انتشار اطلاعات در مورد ف الیت

یاتی، پایه بسریاری  گیری عملکرد مالی و عمل هو بررسی چگونگی استفاده از منابع و داراییهای مؤسسه در جهت اهداف شرکت. انداز

ها و بسیاری از مروارد دیگرر    گذاری گیری مربوط به سرمایه از تصمیمات از قبی  پاداش مدیران، قیمت سهام، ریسک سهام، تصمیم

های عملکرد( و متناسب با فرآینردکاری سرازمان    ها انجام)با م یارها و شاخص اساس نتایج ارزیابی ها باید بر گیری است. این تصمیم

رو،  شود. از ایرن  مدت و بلندمدت ارزیابی می اساس دستیابی به اهداف ت یین شده کوتاه عملکرد واحدهای تجاری بر ،بنابراین باشد.

گردد. در حال حاضر، ارزیابی عملکررد بسریاری از    عملکرد عملیاتی م یار مناسبی جهت دسترسی به اهداف ت یین شده قلمداد می

  گیرد. های مالی صورت می خصاساس شا ها بر ها و سازمانشرکت
 

 بیان مسأله

کنرد کره در امرر     زیست اطلاعاتی را فراهم مری  حسابداری محیطکنند و  ها اقدام به افشاء اطلاعات زیست محیطی نمیهمه شرکت

کننرد در ابتردای بره وجرود آمردن مباحرث مربروط بره          گیری و گزارشگری به مدیران کمک مری  ارزیابی، عملکرد، کنترل، تصمیم

های مالی خود نداشتند اما بر اثر مرور های وارده به محیطزیست در صورت زیان ها تمایلی به افشایزیست شرکت حسابداری محیط

محیطی مرتبط با تولیردات   های زیست ها ناگزیر به رعایت این مسائ  شدند. شناخت هزینهها، شرکت زمان و افزایش میزان خسارت

زیسرت نیازمنرد یرک     باشد. مسرأله حفرظ محریط    گیری درست مدیریت بسیار حائز اهمیت می یمتصم یک شرکت یا سازمان، برای

  های مدیریتی به اجرا درآید. سیسرتم مردیریت زیسرت    صورت یکپارچه با سایر سیستمه محیطی است که ب سیستم مدیریت زیست

آن  دارد دست یابرد و  محیطی که خود مقرر می عملکرد زیست سازد تا به آن سطحی از محیطی ابزاری است که سازمان را قادر می

توانرد نقرش    یافته کنترل نماید. سیستم اطلاعاتی حسابداری به عنوان جزء مهمی از سیستم اطلاعاتی مدیریت مری   نظام طوره را ب

ای متفاوتی صنایع م تلف، تأکیده. های تولیدی آلاینده بر عهده بگیردزیست از سوی شرکت بسزایی در کمک به حفاظت از محیط

های صرنایع همگررانی،  محیطی مث  شرکت های حساس زیست ب ش .محیطی و اجتمراعی دارنرد بر موضوع افشای اطلاعات زیست

در صنایع مالی و  .دارند جویی انرژی و کنترل آلودگی محیطی مث  بازیافت ضای ات، صرفه بیشرتر تمایر  بره افشرای مسائ  زیست

هرای خردمات   شرود. بررای افرزایش تصرور عمومی مطلرود، شررکت   ترین دارایی توجه می عنوان مهم ی بهبانکداری به منابع انسان

هرای توسر ه و آمروزش، پرداخرت پراداش و       کنند؛ مثر  برنامره   ء مالی و بانکداری باید مسائ  مرتبط بره کارمنردان را بیشرتر افشا

-شرکت. یافته غربی آشکارکرد اجتماعی شرکتها درکشورهای توس همحیطی و  های افشای اطلاعات زیست بازنشستگی بررسی شیوه

هرا برر افشرای منرابع انسرانی شرام  ت رداد کارکنران و پرراداش، فرصرتهای برابرر، سرهام تحرت مالکیرت کارمنردان و آمرروزش         
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هرا   های اضافی و هزینره  برنامههای واحد تجاری، پرداخت جایزه، کارکنران تأکیرد بیشرتری دارنرد و در نواحی حساس مث  ف الیت

و  به عنروان متغیرر وابسرته    شرکتعملکرد به عنوان متغیر مستق ، محیطی  افشاء زیست ،در این پژوهش. افشای کمی وجود دارد

نظرگرفتره   به عنوان متغیرهرای کنتررل در  ها و نسبت سود سهام پرداختی های رشد، بازده داراییاهرم مالی، فرصت اندازه شرکت،

  ود.ش می

 

 پژوهش اهداف 

 بر کیوتوبین محیطی  افشاء زیستتاثیر ت یین چگونگی  -1

 

 مبانی نظری

محیطی از سوی دیگر توجه جام ره   های اخیر روند فزاینده پیشرفت صن تی از یک سو و محدودیت منابع طبی ی و زیست طی دهه

هرای   ها بررای پرذیرش مسرئولیت    ذینف ان از شرکت زیست جلب نموده، همچنین تقاضای روزافزون بشری را به مساله حفظ محیط

ها در  در اثر جهانی شدن، شرکت .کند محیطی و اجتماعی تشویق می های زیست ها را به درگیر شدن در مسئولیت اجتماعی، شرکت

جهانی، باید نشان رو به منظور مقبولیت در بازارهای  کشورهای در حال توس ه مای  به حرکت به سوی بازارهای جهانی بوده، از این

گرذاران سر ی در    امروزه مدیران برای جلرب سررمایه   .شان هستند محیطی و اجتماعی های زیست دهند که در حال ایفای مسئولیت

گیرنرد.   راهکارهایی است که برای این منظور درنظر مری  حداکثرکردن ارزش شرکت دارند و افزایش درآمد و سود به عنوان یکی از

ن مالکان واحد تجاری درپی افزایش ثروت خود هستند و با توجه بره اینکره افرزایش ثرروت در نتیجره عملکررد       سهامداران به عنوا

 .های مناسب برای مالکان دارای اهمیت فراوانی است کارگیری شاخصه واحد تجاری است، ارزشیابی واحد تجاری و ب مطلود

 

 اثرات زیست محیطی

آغاز شد. نامزد سرنجش فنری    1960زیست در دهه  ان ب شی از افزایش آگاهی از محیطمحیطی به عنو های تأثیرات زیست ارزیابی

زیسرت   لات متحده، برا تصرویب قرانون سیاسرت ملری محریط      اداد. در ای رتر را مورد بحث قرا گیری عینی جهت مشارکت در تصمیم

به طرور فزاینرده در سراسرر     محیطی ستارزیابی اثرات زی .به دست آمد 1969محیطی وض یت رسمی در سال  ارزیابی اثرات زیست

ترا حرد زیرادی از ت رداد زیراد بیانیره اثررات         "ه در هر سرال دمحیطی ثبت ش های زیست ارزیابی"جهان استفاده شده است. ت داد 

بینری   ینرد رسرمی اسرت کره بررای پریش      آمحیطی فر ارزیابی اثرات زیست (.1997، 3د)کلارک و کنترگیر محیطی پیشی می زیست

محیطی)مثبت یا منفی( از یک طرح، سیاست، برنامه، و یرا پرروژه قبر  از تصرمیم بره حرکرت بره جلرو برا اقردام            زیستپیامدهای 

گیرری   پیشنهادی است. ارزیابی تأثیر رسمی ممکن است در قواعد روش اجرایی در مورد مشارکت عمرومی و مسرتندات از تصرمیم   

ابی اثرات ممکن است اقداماتی برای تنظیم اثرات به سطح قاب  قبول و کنترل شود، و ممکن است موضوع بررسی قضایی باشد. ارزی

گیرندگان جهت فکرکرردن بره    هدف از این ارزیابی مطمئن ساختن تفکر تصمیم. های جدید فناوری پیشنهاد دهد ح  یا بررسی راه

المللری ارزیرابی    ن برین گیرری در هرر صرورت، در زمران پیشررفت برا پرروژه اسرت. انجمر          محیطری در زمران تصرمیم    اثرات زیست

بینری، ارزیرابی و کراهش     یند تش یص، پیشآفر"کند: به عنوان  گونه ت ریف می محیطی را این ارزیابی اثرات زیست (IAIA)4اثرات

اثرات مربوط بیوفیزیکی، اجتماعی، و دیگر اثرات مربوط به پیشرفت پیشنهادهای قبلی در اثر تصرمیمات گرفتره شرده و ت هردات     
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محیطی از پیش ت یین شده نیاز نیست،  در این موضوع منحصر به فرد هستند که پایبندی به یک نتیجه زیست EIAs .ایجاد شده

محیطی را به حساد آورند و آن تصمیم را با  های زیست های خود ارزش گیرندگان در تصمیم ها به این نیاز دارند که تصمیم بلکه آن

 (.2004، 5)هولدرمحیطی توجیه کنند عمومی در اثرات بالقوه زیستمطال ات محیطی کام  و با جزئیات و نظرات 

 حسابداری زیست محیطی

زیسرت شردند.    های وارد به محیط ها ناگزیر به افشای زیان محیطی در اواسط دهه هفتاد میلادی شرکت های زیست با افزایش بدهی

طرف هیأت تدوین استانداردهای حسابداری انجرام شرده    از 1975کننده استاندارد در سال  های تدوین اولین اقدام از سوی سازمان

پذیری بدهیهای احتمالی جهت کمرک بره شناسرایی بردهیهای      و ت لق ءکه این سازمان نشریه شماره پنج خود را تحت عنوان افشا

شراتی بررای   ایرن رویکررد گزار   محیطی حوزه وسی ی از علم حسابداری است. حسابداری زیست زیست منتشر کرد. مربوط به محیط

گرذاری،کنترل   گیری مدیریت در مورد قیمت تا به تصمیم کند می ارائه دارد ناممحیطی  زیست مدیریت حسابداری که داخلیکاربرد 

محیطری مرورد علاقره عمروم و      ای کمک کند وکاربرد خارجی آن که افشای اطلاعات زیست بندی سرمایه های ثابت و بودجه هزینه

 زیست از اطلاعات مرتبط با مسائ  مالی محیط تجزیه و تحلی  و استفاده محیطی شام  تولید، ی زیستحسابدار .مجامع مالی است

هایی است کره موجرب    محیطی شام  مجموعه ف الیت حسابداری زیست محیطی شرکت است. به منظور عملکرد اقتصادی و زیست

شرود.   محیطی مری  ثار ناشی از ت ریب و آلودگی زیستهای حسابداری در جهت شناسایی، ثبت و گزارشگری آ افزایش توان سیستم

محیطری بره    های زیسرت  محیطی به عنوان یک منبع سرمایه و لحاظ کردن هزینه محیطی مبتنی بر تلفیق زیست حسابداری زیست

ن محیطری فرراهم آورد   های قاب  قبول در فرآیندهای اقتصادی و محاسباتی اسرت. هردف حسرابداری زیسرت     عنوان یکی از هزینه

محیطری برر    حسابداری زیسرت . گیری، کنترل و گزارشگری به مدیران یاری رساند اطلاعاتی است که برای ارزیابی عملکرد، تصمیم

های مبتنی بر بازار کاربرد آن مسرتلزم ایجراد تغییرر در     محیطی بنا شده و به دلی  عدم استفاده از ارزش مفاهیم اقتصادی و زیست

کنرد و برا ارائره     تر از آن در جام ره ارائره مری    حیطی ب شی از این تغییرات را در سازمان و وسیعم فرهنگ است. حسابداری زیست

های کاری روزانه به ت یین هدف توس ه مسرتمر بره عنروان رویکرردی خرا  کمرک        شناخت اساسی بیشتر و مشارکت در ف الیت

محیطری و گنجانردن پایرداری     کرد مرالی و زیسرت  تر بین عمل هدف ایجاد رابطه روشن .(1381، میرسمی ی و طینت خوش)کند می

هرا و   گیرندگان در جهت کاهش هزینه محیطی در داخ  فرهنگ و عملکرد سازمان و فراهم کردن اطلاعات لازم برای تصمیم زیست

 های تجاری و ایجاد ارزش افزوده است. ریسک

 

 محیطی م انی متفاوت حسابداری زیست

تواند اطلاعراتی در مرورد انردازه کیفیرت و ارزش      آمد ملی مقیاسی از اقتصاد کلان است و میحسابداری درآمد ملی: حسابداری در 

منابع مصرف شده ملت و یا یک قوم برای هر دو گرروه منرابع قابر  تجدیرد و غیرقابر  تجدیرد ارائره کنرد. اصرطلاح حسرابداری           

محیطری حسرابداری منرابع     ن زمینه حسابداری زیستدر ای. محیطی ممکن است به این زمینه اقتصاد ملی اشاره داشته باشد زیست

محیطی در سیسرتم حسرابداری ملری     های زیست واژه حسابداری منابع طبی ی پس از وارد کردن جنبه. شود طبی ی نیز نامیده می

 .شود مطرح می

اران، اعتباردهندگان و دیگرر  گذ های مالی برای استفاده سرمایه سازد تا گزارش حسابداری مالی: حسابداری مالی شرکت را قادر می 

های فصلی یا سالانه اطلاعاتی در مورد وض یت مالی و عملکرد شررکت بررای اسرتفاده     ها از طریق گزارش ها تهیه کند. شرکت گروه
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محیطی در این زمینه به  است. حسابداری زیست ها اصول پذیرفته شده حسابداری کنند. مبنای تهیه این نوع گزارش عموم ارائه می

  .های قاب  ملاحظه آن)از نظر مالی( و گزارشگری عمومی آنها اشاره دارد محیطی و هزینه برآورد بدهیهای زیست

حسابداری مدیریت: حسابداری مدیریت فرآیند شناسایی، گردآوری و تجزیه و تحلی  اطلاعات برای اهرداف درون سرازمانی اسرت.    

شرود.   ریزی، ارزیابی عملکرد و مقاصد کنترلی به کرار بررده مری    برای برنامهاطلاعات گردآوری شده در سیستم حسابداری مدیریت 

کارگیری آن ه اساس نیاز و هدف ب حسابداری مدیریت بر ،برخلاف حسابداری مالی که متاثر از اصول پذیرفته شده حسابداری است

ریت به اسرتفاده مردیران از اطلاعرات    های حسابداری مدی محیطی در زمینه های م تلف متفاوت است. حسابداری زیست در شرکت

محیطری شررکت بررای گررفتن هرزاران تصرمیم تجراری اشراره دارد. حسرابداری مردیریت            هرا و عملکررد زیسرت    مربوط به هزینه

محیطری اسرت. ایرن مفهروم بره طورعرام بررای فرراهم کرردن اطلاعرات بررای             ای از حسابداری زیسرت  محیطی زیرمجموعه زیست

توانرد بررای اهرداف دیگرری ماننرد گزارشرگری        اگرچره اطلاعرات حاصر  شرده مری      ،شود نی استفاده میسازما گیری درون تصمیم

 .سازمانی نیز به کار رود برون
 

 محیطی یابی زیست هزینه

های واق ی متحمله توسط بنگاه تجراری بره ناچرار     حسابداری مدیریت به عنوان یک سیستم پشتیبانی تصمیم در برخورد با هزینه

پرردازد.   ها تفکیک کرده و با نگاهی متفاوت به ارائه اطلاعات مالی در ایرن خصرو  مری    محیطی را از سایر هزینه زیستهای  هزینه

مدیریت بر هزینه از یک سو با عوام  خارجی و از سوی دیگر با عوام  داخلی بنگاه اقتصادی درگیرر اسرت. اگرر عامر  خرارجی را      

هزینه از طریق شناسایی عوام  آن با هدف حرذف ف الیتهرای بردون ارزش افرزوده     مندی مشتری تلقی کرده، آنگاه کاهش  رضایت

مواجه است و طیف آن عوام  از طراحی محصول تا خردمات پرس از فرروش را شرام  مری گرردد. درحرالی کره عامر  خرارجی،           

ای بدون ارزش اقتصرادی  محیطی باشد، آنگاه کاهش هزینه از طریق شناسایی عوام  آن با هدف حذف ف الیته مندی زیست رضایت

محیطی گاهی فاقرد ارزش افرزوده قابر  تقرویم بروده و بنگراه اقتصرادی بنابره ایرن           های زیست مشک  خواهدشد. به عبارتی هزینه

ریرزی   گونه ف الیتها را برنامه محیطی نرردارد، لیکرن کنترل و کاهش هزینه این محدودیت تمایلی به حذف ف الیتهای م رد زیست

محیطی با هدف رضایت محیطی عملی است و برای انجام آن ناگزیر  ن به آن م نررا است کرره مدیریت بر هزینه زیستکند و ای می

 های مناسب است. به تفکیک هزینه و انت اد شاخص

 
 زیست عوام  بازدارنده توس ه حسابداری محیط

عنروان یکری     زیست به وزه مسئله حفاظت از محیطبا توجه به رشد روزافزون جم یت و محدود بودن منابع طبی ی در دسترس، امر

زیست محدود به مرزهای سیاسی و  ترین مسائ  جام ه بشری مطرح شده است. نکته حائز اهمیت این است که حفظ محیط از مهم

یرک  زیست نیازمنرد   طلبد. با نگرش سیستمی، مسئله حفظ محیط جغرافیایی نیست و اهتمام جم ی همه ساکنان کره زمین را می

هرای مردیریتی بره اجررا درآیرد. سیسرتم اطلاعرات         صورت یکپارچره برا سرایر سیسرتم     محیطی است که به سیستم مدیریت زیست

زیسرت از سروی    تواند نقش بسزایی در کمک به حفاظرت از محریط   عنوان جزء مهمی از سیستم اطلاعات مدیریت می حسابداری به

زیست از سوی شرکت چگونه در حسرابها مرن کس     ارج مصرف شده برای محیطشرکتهای تولیدی آلاینده برعهده بگیرد. اینکه م

تواند با پرداختن به آنها رویه و اطلاعات مناسبی برای مدیریت  شود یا نحوه افشای آنها چگونه باشد مسائلی است که حسابداری می

زیست برای شررکتهای تولیردی و همچنرین     ارائه کند. اما لازمه چنین کمکی مستلزم وجود قوانین و مقررات جهت حفاظت محیط
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ای حسابداری اسرت. از سروی دیگرر آگراهی و اهمیرت دادن مردیران بره         ایجاد رهنمودهای حسابداری لازم از سوی مجامع حرفه

 تواند موجب کاهش آلودگی شود. زیست در شرکت می های کنترلی محیط سیستم

 
 محیطی کارآمدی زیست

محیطری و سیاسرت کنتررل     محیطی علاوه بر آنچه توسرط قروانین اولیره زیسرت     یریت زیستمحیطی به مد مفهوم کارآمدی زیست

محیطی را بره عنروان خلرق ارزش بیشرتر برا منرابع        توان کارآمدی زیست آلودگی بیان شده است اشاره دارد در یک حالت کلی می

، کمتر ت ریف کرد)ورفالیه و بیردول  بی یمحیطی کمتر مث  آلودگی یا فرسودگی منابع ط محیطی کمتر و اثرات منفی زیست زیست

گویرد کره    کند به بیان سراده مری   زیرا با زبان تجارت صحبت می ؛محیطی در اص  یک مفهوم تجاری است کارآمدی زیست .(2006

 محیطی با سه هدف عمده سروکار دارد: کند. کارآمدی زیست کاراتر بودن مزایای تجاری بیشتری را ایجاد می

صرول و کراهش   مح مانردگاری  و پرذیری  قابلیرت  افرزایش  زمین، و آد مواد انرژی، مصرف سازی حداق  شام : منابع مصرف کاهش

 باشد. چرخه موجودی مواد می

 از اسرتفاده  توسر ه  در تسرریع  هماننرد  سمی مواد و ضای ات آلوده، هوای و آد سازی حداق  شام : طبی ت روی اثرگذاری کاهش

 .شود می تجدیدپذیر منابع

 روی تمرکز و بیشتر خدمات ارائه مسؤل پذیری ن طافا طریق از مشتریان برای که است م نی بدین: کالاها و خدمات ارزش افزایش

 خواهد که منابع بیشتری ایجاد شود. مشتریانی می واضحاً که محصولاتی فروش و تولید

 
 محیطی های مربوط به کارآمدی زیست تئوری

 های مدیریتتئوری

های موجود در ادبیات مردیریت یکنواخرت    ای است و تئوری پذیری اجتماعی منشاء مباحث گسترده ی و مسؤلیترابطه عملکرد مال

سال تحقیقات عملی برای غلبه بر این مشرک  در   25اشاره شده است، بیش از  2(1997، گریفن و ماهون )گونه که  نیستند، همان

پرذیری اجتمراعی شررکت و     مفهروم مسرولیت   1960گردد. طی سرال   ب  میهای ق اند. ریشه این مباحث به دهه گذشته ناتوان بوده

تاکیردی، اعتبرار آن را زیرسروال     “طورکراملا ه پذیری اجتماعی مطرح شدند، هر چند منتقدان این مفهوم بر  گذاری مسؤلیت سرمایه

 اند. برده

 های مالیتئوری

پرذیری اجتمراعی م طروف     ران توجه خود را به موضوع مسؤلیتگذا ای بازار و سرمایه اندرکاران حرفه هم اکنون بیش از پیش، دست

گرذاران برا درنظرگررفتن     پذیری اجتماعی و سررمایه  گذاران شرکت یافته علاقه و منافع خود را در مفاهیم مسؤلیت اند. سرمایه کرده

د. برآوردهرای اخیرر توسرط    دهنر  مسؤلیت اجتماعی به عنوان ابزارهایی در جهت انجام ت هدات مالی و اجتماعی خودشان نشان می

های مسؤل نسبت به مسائ  اجتماعی به طور متداول  گذاری کند که کشش بازار برای سرمایه ادعا می( 2003)گذاری انجمن سرمایه

شرروع شرده اسرت     (1972، مرارکوتیز )دهد. در جهت این توسر ه، اقتصرادانان مرالی کره از      بازار را در ک  پوشش می %12حدود 

کنرد و هرم آن را    گذار رد می پذیری اجتماعی را از دیدگاه سرمایه اند، که هم صلاحیت مسؤلیت ری را مطرح کردههای نظ چارچود

گذاری دارایی ت یین شده متکی بود که حول محور الگوی ریسرک و برازده    های قیمت ها، به تئوری کند. این چارچود پشتیبانی می

پذیری اجتماعی  ای مدیریت به سمت مسؤلیته کند که دیدگاه زیرا تاکید می ؛تالگوی ریسک و بازده موضوع مهمی اس چرخید. می

تنها یک ب د قضیه است، اگرچه گرایش در میان دانشمندان مدیریت وجود دارد که م تقدند شررکتها برا پرذیرش و بره کرارگیری      
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های مهم را از روی منافع ناشی  لی دیدگاههای ما دهد، خود کارکنند. تئوری هایی که ارزش شرکت)نامشهود( را افزایش می ف الیت

گرذاران از نگهرداری    کنند، هر چند منافع سرمایه هایی در قالب بازده و ریسک ت دی  شده به سهامداران اضافه می از چنین ف الیت

گذاری  هپذیری اجتماعی توسط جام ه سرمای سهام شرکتهای مسؤل نسبت به مسائ  اجتماعی به چگونگی درک و دریافت مسؤلیت

 وابسته است.

 

 عملکرد شرکت

گیرری   هگیری و بررسی چگونگی استفاده از منابع و داراییهای مؤسسه در جهرت اهرداف شررکت. انرداز     هارزیابی عملکرد ی نی انداز

گیرری مربروط بره     عملکرد مالی و عملیاتی، پایه بسیاری از تصمیمات از قبی  پاداش مدیران، قیمت سهام، ریسک سرهام، تصرمیم  

هرای   ها انجام)برا م یارهرا و شراخص    اساس نتایج ارزیابی ها باید بر گیری ها و بسیاری از موارد دیگر است. این تصمیم گذاری سرمایه

اسراس دسرتیابی بره اهرداف ت یرین شرده        عملکرد( و متناسب با فرآیندکاری سازمان باشد. بنابراین عملکرد واحدهای تجاری برر 

رو، عملکرد عملیاتی م یار مناسبی جهت دسترسری بره اهرداف ت یرین شرده قلمرداد        شود. از این می مدت و بلندمدت ارزیابی کوتاه

 گیرد. های مالی صورت می اساس شاخص ها بر گردد. در حال حاضر، ارزیابی عملکرد بسیاری از شرکتها و سازمان می

 

 های م تلف در ارزیابی عملکرد دیدگاه

 کنندگان دیدگاه استفاده

ندگان م تلف اطلاعات مالی اهداف متفاوتی از ارزیابی عملکررد واحردهای تجراری دارنرد. بررای مثرال اعتباردهنردگان        کن استفاده

گذاران سودآوری را مدنظر دارند. از ایرن   دهند در حالی که سرمایه واحدهای تجاری از لحاظ توان بازپرداخت بدهی ارزیابی قرار می

کننردگان اطلاعرات مرالی بره شررح ذیر         اساس مطلوبیت و رجحان از دیدگاه اسرتفاده  ان برتو رو م یارهای ارزیابی عملکرد را می

 (:1381)ایزدی نیا،  بندی کرد طبقه

 دیدگاه مدیران

 تجزیه تحلی  عملیاتی شام  سود ناخالص، اهرم عملیاتی و تجزیه و تحلی  مقایسه ای 

 گردش موجودی کالا و بهروری نیروی کار ردش، گمدیریت منابع شام  گردش داراییها، مدیریت سرمایه در

گذاری، بازده قب  از بهرره و مالیرات و دور برگشرت     های سرمایه سودآوری شام  بازده داراییها، داراییها به ارزش بازار، ارزیابی طرح

 وجوه نقد.

 

  دیدگاه سهامداران

 ها بازده مجموع دارایی سودآوری شام  بازده حقوق صاحبان سهام، سود هر سهم، درآمد نقدی هر سهم و

 6توبینکیو ارزش بازار شام  نسبت قیمت به سود و نسبت

 

 دیدگاه اعتباردهندگان

 نقدینگی شام  نسبت جاری، نسبت آنی، سرعت تبدی  دارایی جاری به نقد و سرمایه درگردش.

 .اختی به سود تقسیم نشدهها به حقوق صاحبان سهام و نسبت سود پردها، بدهیها به داراییاهرم مالی شام  بدهی
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 م یارهای ارزیابی عملکرد

شود، م یارهای ارزیرابی عملکررد بره دو دسرته      کارگرفته میه ای که به منظور ارزیابی عملکرد واحدها ب از لحاظ نوع اطلاعات اولیه

 (.1374، و سجادی گردد)جهان انی بندی می کلی مالی و غیرمالی طبقه

 

 م یارهای غیرمالی

های مالی( چون میزان تولید، کیفیت گیری آنها اطلاعاتی غیر از اطلاعات مالی)گزارش ههستند که جهت محاسبه و انداز م یارهایی

 باشند:ا عموماً در سه دسته ذی  مطرح میگیرد و بیشتر م یارهای کیفی هستند. این م یاره محصول و ... مورد استفاده قرار می

 . ... چون کیفیت محصولات تولیدی، بهره وری، رضایت مشتریان وشام  م یارهایی  :م یارهای تولیدی

 . .. المللی و از جمله میزان افزایش سهم بازار، میزان دسترسی به بازارهای بین :م یارهای بازاریابی

 . ... لی وشام  میزان رضایت کارکنان، سهم شرکت در امر اشتغال، میزان ایجاد ارزش افزوده در اقتصاد م :م یارهای اجتماعی

 

 م یارهای مالی 

 شود. گیری آنها از اطلاعات مالی شرکت و اطلاعات بازار و اطلاعات اقتصادی استفاده می هم یارهایی هستند که در محاسبه و انداز

 رویکرد حسابداری -1

 های نقدینگی   نسبت 

 های ف الیت  نسبت 

 های اهرمی  نسبت 

 های سودآوری  نسبت 

 رویکرد ترکیبی -2

  7قیمت به سود هر سهمنسبت(P/E) 

 8نسبت قیمت به ارزش دفتری سهام(P/B) 

 کیو نسبت(توبینQ) 

 رویکرد مدیریت مالی -3

 بازده هر سهم 

 رویکرد اقتصادی -4

 

 (Qتوبین)کیو نسبت

زش دفترری  گذاری از نسبت ارزش بازار به ار های سرمایه به منظور ارزیابی پروژه 9یک اقتصاددان به نام جیمز توبین 1969در سال 

توبین شهرت یافت. هدف وی برقرراری یرک رابطره علرت و م لرولی برین       کیو گذاری استفاده نمود، که این نسبت به م یار سرمایه

                                                             
7
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8
 Price-to-book value equity 

9
 Tobin James 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 

 

9 

محاسبه شده برای  توبینکیو گذاری انجام شده توسط شرکت بود. وی م تقد بود که اگر شاخص و میزان سرمایه توبینکیو شاخص

بالا، م مولاً نشرانه ارزشرمندی    توبینکیو گذاری وجود دارد. به عبارتی نسبت ه زیادی برای سرمایهشرکت بزرگتراز یک باشد، انگیز

گذاری متوقف خواهد شد. جیمز  کوچکتر از یک باشد، سرمایه توبینکیوباشد. اگر نسبت  گذاری و رشد شرکت می فرصتهای سرمایه

ای توسط سایر محققرین مرورد اسرتفاده     طورگستردهه ها را بکرد شرکتتوان عمل توبین عنوان نمود که با استفاده از این نسبت می

کارگرفته شد. با گذشت زمان انتقاد آتی بر این شاخص وارد شد این بود که در م رج کسر این ه قرارگرفته و در تحقیقات زیادی ب

هرای فاحشری    گذاری تفراوت  ی سرمایههای تاری ی(، با ارزش جار )ارزش ها شود که این ارزش شاخص از ارزش دفتری استفاده می

هرای  شود، بنرابراین شررکتهایی کره در زمینره دارایری      های نامشهود درنظرگرفته نمیدارند. همچنین در م رج کسر ارزش دارایی

 آمیز خواهد بود.  اغراق توبینکیو دهند، دارای های عمده انجام می گذاری نامشهود سرمایه

 

    محیطی و عملکرد شرکت افشاء زیست

هسرتند و   ها و واحدهای انتفاعی نیز به عنوان یکی از اجزای این جوامع در تأثیر متقاب  با سایر اجزاء در حال رشد صنایع، کارخانه

انسرانی،   کنند. روشن است که اداره هر واحد اقتصادی نیازمند به کارگیری سه عامر  منرابع   اب اد جدیدی را وارد عرصه جهانی می

و منابع طبی ی است. نقش بلامنازع این سه عام  در تولید و ارائه خدمات موجب گشوده شدن اب ادی نو بر روی  منابع پولی)مالی(

محیطی و مسئولیت اجتماعی یکی از عوام  مهم در  های تولیدی و خدماتی شده است. امروزه عملکرد زیست علوم درگیر با ف الیت

محیطی و اجتمراعی، مزایرای    یندها و محصولات منطبق با شرایط زیستآبه فر شوند و توجه ها محسود می ارزیابی موفقیت شرکت

کند و از ایرن طریرق    برند، ایجاد می حسابداری متداول و مرسوم را به کار می های مشابه که تنها رقابتی بسیار مهمی با سایر شرکت

آن ایفای نقرش مسرئولیت اجتمراعی باعرث کراهش       محیطی و به تبع زیست عملکرد ،دهند. بنابراین ارزش بازار خود را افزایش می

هرا   گذاران بیشتر و در نهایت افزایش عملکرد مالی شررکت  شود و این امر مستلزم جذد سرمایه ها می خطرات احتمالی برای شرکت

کررد  زیسرت بروده و ایرن عمل    محیطی عبارت است از مجموعه عملیات شرکت که همگام و سازگار با محیط . عملکرد زیستشود می

گیرری   المللری انردازه   های مربوطه، اعرم از کشروری و برین    های ت یین شده توسط نهادها و آژانس عمدتاً از طریق م یارها و مقیاس

محیطی یک شرکت، رابطه مستقیم با عملکررد   ( نشان داد که عملکرد زیست2005، 11ناکائو)(. تحقیق 2005، 10شود)سارومپت می

 ها دارد.  مالی شرکت

 

 پیشینه پژوهش  مروری بر

تحلی  محتوی، تأثیر اسلام بر افشای مسرئولیت اجتمراعی شررکت در     سهبرا اسرتفاده از رویکررد اریبی و همکارش در مقاله خود 

برین گزارشرهای سررالانه     ءهای با اهمیتی در سرطح و وسر ت افشرا    های مالی اسلامی را آزمون کردند. نتایج حاصله تفاوت سازمان

محیطری در گزارشرهای    هرای مرالی اسرلامی نشران داد، کارکردهای افشای اطلاعرات زیسرت   مرسروم و سرازمانهای مالی  سازمان

های دولتی استرالیا را آزمود. نتایج تحلیر  نشرران داد در طررول دوره پررژوهش،     ای از ب ش نمونه 12شده توسط لینچ سالانه ارائه

گرزارش در سرال    449به   2001گرزارش در سرال  336یافته، از  توس ه ءفشامحیطی با استفاده از شاخص ا افشای اطلاعات زیست

جرراو و  . ، متفراوت برود  ءافشرا  5هرای افشررای   هرا در شررایط مشرمول، الگوهرا و ت مرین بین ب ش ءافزایش یافت و افشا 2007
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فاوت صرن ت برر سطح، موضوع و محر   کنگ را آزمودند. نتایج نشان داد، ت محیطی و اجتماعی در هنگ همکراران اطلاعات زیست

، ءهرای گرزارش سرالانه بررای افشرا      بیشرترین ب رش   ،محیطی و اجتماعی شررکت تررأثیر دارد. همچنررین   افشای اطلاعات زیست

 .(2010، 13اریبری و جراو) یادداشتهای همراه صورتهای مالی است

به تجزیره  « کنگ محیطی و اجتماعی شرکت در هنگ یستهای گزارشگری ز محدودیت با عنواندیگر جاو و همکاران  در پژوهشی  

نتایج پژوهش آنان حاکی از آن بود که نوع صرن ت  ؛ پرداختند 2010تا  2001شرکت در بازه زمانی  33و تحلی  گزارشهای سالانه 

  .(2011، 14جاو و همکاران) محیطی واجتماعی شرکت اثرگذار است بر سطح، موضوع و مح  افشاء اطلاعات زیست

هرا نشران داد،    محیطی و اجتماعی را بررسی کرد. یافتره  کاربرد نمودارها در گرزارشهرای زیستر همین راستا جونز در مقاله خود د

زیسرت تمایر  دارنرد اخبرار      شوند. همچنین شرکتها در صنایع با تأثیر بیشتر برر محریط   طرورگسرترده اسرتفاده می نمودارهرا بره

زیست تحریف  نمودارها نشان دهند و نمودارها را بیشتر از شرکتها در صنایع با تأثیر کمترر بر محیط خرود را بیشتر از اخبار بد در

 .(15،2011جونز) کردند

. بر اساس تحلی  محتوی، نتایج افرزایش  مورد مطال ه قرار دادندشده در بورس ایسلند را  های پذیرفتهشرکتماهادئو و همکارانش 

 محیطری و اجتمرراعی در طررول دوره تحررت بررسری را نشران داد       یت افشرای اطلاعرات زیسرت   مهم اما گزینشی در سطح و کیف

 .(2011و همکاران 16ماهادئو)

گیری و گزارشرگری ف الیتهرای اقتصرادی بروده و قابلیرت       های حسابداری محدود به اندازه نشان داد که رویهبنرجی در مقاله خود 

محیطی را در قالب ارقام حسابداری ندارد. همچنین، بر اساس نتایج پژوهش مزبور هیچ شررکتی   وض یت بحرانی زیست گزارشگری

 (.17،2012بنرجی) محیطی را به عموم ارائه کند های زیست خواهد در گزارشهای سالانه، اطلاعات مفصلی از عملکرد هزینه نمی

بی و ارزش افرزوده اقتصرادی در شررکتهای ایرانری در برازه      در پژوهشی به بررسی ارتباط بین م یارهای ارزیامهدیان و همکارانش 

دهد که بین ارزش بازار شرکت و ارزش افرزوده اقتصرادی ارتبراط وجرود      می نشان پژوهشنتایج پرداختند؛  2011تا  2007زمانی 

سود به قیمت( و ارزش  دارد و بین سایر م یارهای ارزیابی عملکرد)بازده دارایی، بازده حقوق صاحبان سهام، سود هر سهم و نسبت

  (.18،2013فرد و همکاران )مهدیان افزوده اقتصادی ارتباط وجود ندارد

به بررسی نقش ارزش افزوده اقتصادی در ارزیابی عملکررد شررکتهای ایرانری در برازه زمرانی      دیگر  در پژوهشی م ین و همکاراش 

های بازده حقوق صراحبان سرهام،    فزوده اقتصادی با شاخصدهد که بین ارزش ا می نشان پژوهشنتایج پرداختند؛  2013تا  2009

م رین و  ) گذاری و بازده فروش ارتباط وجود دارد و بین ارزش افزوده اقتصادی و سود هر سرهم ارتبراط وجرود نردارد     بازده سرمایه

 .(2014، 19زاده قطاری رجب

 نشان پژوهشنتایج و عملکرد شرکت پرداخت؛ محیطی شرکت  در پژوهشی به بررسی ارتباط بین مسئولیت زیستجو و همکارانش 

 (.2015، 20جو و همکاران) ها ارتباط منفی و م نادار وجود داردمحیطی شرکت و بازده دارایی دهد که بین مسئولیت زیست می
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ا برا  آنهر  پرداخت؛زیسررت در ایران  توس ه حسابدارى محیط بازدارندة عوام  به بررسی طینت و همکاراش دیگ خوش در پژوهشی

زیسرت در شررکتهاى ایرانر      آورى شده از طریق پرسشنامه دریافتند که توس ة حسررابدارى محیط هاى جمع تحلی  داده تجزیه و

زیسرت و توجره    اى حسابدارى به موضوع حسرابدارى محریط   تصویب قوانین و مقررات مناسب، توجه جدى مجامع حرفه مسررتلزم

 طینرت و  خروش ) در ایرن زمینره اسرت    زیست و اختصا  بودجرة لازم  حفاظت از محیط کنترل  هاى ها به سیستم مدیران دستگاه

 .(1381ان، همکار

محیطی و عملکرد مالی در شررکتهای پذیرفتره شرده در برورس      به بررسی ارتباط عملکرد زیستدرپژوهشی مهد و همکارانش  بنی

و  ISO1400 دارا بودن گواهینامه، محیطی رد زیستپرداخته است. شاخص عملک1387 تا 1380های  اوراق بهادار تهران طی سال

باشرند.   های عملکرد مالی شام  شاخص کیوتوبین، نسبت سودآوری و نسبت جریان نقدی عملیاتی به جمرع داراییهرا مری    شاخص

ازه داری با شراخص عملکررد مرالی ندارنرد. امرا انرد       ارتباط م نیمحیطی  زیستنتایج پژوهش بیانگر این است که شاخص عملکرد 

شرکت، نسبت هزینه تبلی ات به ک  فروش، نسبت فروش صادراتی به ک  فروش، نسبت اهرم مالی و نسبت فروش به ک  داراییها 

 و عملکررد مرالی اثرگرذار اسرت    محیطری   زیستدار دارند. همچنین، نوع صن ت بر ارتباط بین عملکرد  با عملکرد مالی رابطه م نی

 .(1388مهد و همکاران،  )بنی

های مالی شرکتهای تولیدی برورس اوراق بهرادار    به بررسی رابطه ارزش افزوده اقتصادی و نسبت نی و همکارش در مقاله خودمهرا

دهد که بین ارزش افرزوده اقتصرادی و    شرکت پرداختند؛ نتایج پژوهش نشان می 70با ت داد  1385تا  1379تهران در بازه زمانی 

هرای   های بازار رابطه م ناداری وجود نردارد. از برین نسربت    های سودآوری و نسبت نسبت های ف الیت، های نقدینگی، نسبت نسبت

)مهرانی و  اهرمی شام  اهرم مالی و نسبت پرداخت بهره، بین اهرم مالی و ارزش افزوده اقتصادی رابطه م نادار ض یفی وجود دارد

 . (1388رسائیان، 

بطه م یارهای حسابداری و اقتصادی عملکرد با ارزش شرکتها در صنایع سریمان و  به بررسی را در مقاله خود فرو همکارانش پویان

دهرد کره برترری     شرکت پرداختند؛ نترایج پرژوهش نشران مری     33با ت داد  1387تا  1378پتروشیمی بورس تهران در بازه زمانی 

 ی در ارزیرابی عملکررد شررکتها اسرت    م یارهای اقتصادی در مقایسه با م یارهای حسابداری و ناکافی برودن م یارهرای حسرابدار   

 . (1389فر و همکاران،  )پویان

های سودآوری با ارزش افزوده بازار شرکتهای  به بررسی رابطه ارزش افزوده اقتصادی و نسبت زاده و همکارانش در مقاله خودیحیی

دهد  رکت پرداختند؛ نتایج پژوهش نشان میش 67با ت داد  1385تا  1379پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

که ارتباط م ناداری بین ارزش افزوده اقتصادی و بازده حقوق صاحبان سهام و ارزش افزوده بازار وجود دارد، اما بین بازده داراییهرا  

 . (1389فر و همکاران،  زاده )یحیی و سود هر سهم و ارزش افزوده بازار رابطه م ناداری وجود ندارد

شرکتهای پذیرفته شرده  محیطی با ارزش و بازده داراییهای  زیستکارآمدی رابطه در پژوهشی به بررسی ورنهندی و همکارانش بادآ

برین  دهرد کره    شرکت پرداختند؛ نتایج پژوهش نشران مری   53با ت داد  1386تا  1382در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

 .(1391)بادآورنهندی و همکاران،  ای وجود ندارد د مالی رابطهمحیطی و م یارهای عملکر کارآمدی زیست

شرده در برورس    محیطی شرکتهای آلاینده پذیرفتره  بررسی گزارشگری مالی عملکرد زیست به نیا و همکارانش در مقاله خودطالب

ترا   1381در برازه زمرانی   صرن ت   9شرکت آلاینده از  47محیطی  اوراق بهادار تهران به بررسی پنج موضوع گزارش عملکرد زیست

محیطی خود  % از مشاهدات، عملکرد مالی زیست50نتایج پژوهش آنان نشان داد که شرکتهای آلاینده حداق  در  ؛پرداختند1387

عباسری و  ) کننرد  اء مری مدیره به مجمرع عمرومی صراحبان سرهام افشر      را در یادداشتهای توضیحی صورتهای مالی و گزارش هیأت

 . (1391، محمدی
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محیطی و اجتماعی در بورس اوراق  به ارزیابی کمیت و ماهیت افشای اطلاعات حسابداری زیست یپژوهشدر نیا و همکارانش بطال

های ایرانی  دهد، شرکت های پژوهش نشان می یافتهشرکت پرداختند؛  66با ت داد نمونه  1389تا  1385در بازه زمانی بهادار تهران 

 ءکنند. بیشترین افشا ءمدیره به شک  اطلاعات اخباری افشا یطی و اجتماعی را در گزارش هیاتمح دهند اطلاعات زیست ترجیح می

طرفانره سرپس    ها تمای  دارند اخبار بی شرکت ،در ب ش منابع انسانی و سپس در ب ش محصولات و خدمات بوده است. همچنین

 (.1391نیا و همکاران، )طالب کنند ءاخبار خود را بیشتر از اخبار بد افشا

رویکررد  برر   مبتنیمحیطی  حاکمیت شرکتی و افشای زیستمیان رابطه برای تبیین مدلی  ارائهبه  پژوهشیدر همکارش سپاسی و 

با حذف متغیرهای فردی و اضافه نمودن متغیرهای اجتماعی، متغیرها برای ت یین میزان اهمیت، صحت  پرداختند؛مدیریت هزینه 

ید در اختیار گروه شرکت کننده در دلفی قرارگرفته و پس از سه مرحله برگزاری برای اسرتفاده  بندی و افزودن متغیرهای جددسته

ها و همچنین عوام  مرؤثر برر    در مدل انت اد شدند. از آنجا که مدل پیشنهادی با توجه دقیق به ساختار حاکمیت شرکتی شرکت

های نمایندگی فراهم شرده و   دن پاس گویی و کاهش هزینهمحیطی ارائه شده است، در صورت اجرا، زمینه حداکثر ش افشای زیست

 .(1391کجانی،  )سپاسی و اسم یلی گردد پذیر می محیطی امکان های زیست مدیریت هزینه

ترا   1385محیطری در برازه زمرانی     های حاکمیت شرکتی و کارآمدی زیستدر پژوهشی به بررسی ارتباط بین مکانیزمفرد  سهرابی 

مردیره، مالکیرت    مدیره، دوگانگی وظیفه مدیرعام ، استقلال هیات بین اندازه هیأت دهد که پژوهش نشان میپرداخت؛ نتایج 1391

محیطی ارتباط منفی و  محیطی ارتباط وجود دارد و بین نوع حسابرس و کارآمدی زیست نهادی و تمرکز مالکیت با کارآمدی زیست

 .(1393فرد،  سهرابی) م نادار وجود دارد

محیطی با ارزش و بازده حقوق صراحبان سرهام شررکتهای     رابطه کارآمدی زیستدر پژوهشی به بررسی  و همکارش اسکویی نطقی

هرای پرژوهش نشران     یافتهشرکت پرداختند؛  52با ت داد  1391تا  1386در بازه زمانی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

اسرکویی و   نطقری ) باشرد  می داری با م یارهای عملکرد مالی ثبت و م نیمحیطی دارای رابطه م دهد که شاخص کارآمدی زیست می

 .(1393نظامی، 

محیطی و سازوکارهای حاکمیت شرکتی با مربوط بودن ارزش  در پژوهشی به بررسی رابطه بین افشای زیستهمکاراش حیدرپور و 

دهرد کره کیفیرت افشرای      پرژوهش نشران مری   نترایج  شررکت پرداختنرد؛    137با ت رداد   1392تا  1388و عملکرد در بازه زمانی 

مردیره و   مدیره، درصد مالکیت اعضرای هیرأت   محیطی و سازوکارهای حاکمیت شرکتی)شام  درصد مدیران غیرموظف هیأت زیست

هرای بورسری رابطره مسرتقیم و م نراداری دارد.       بودن ارزش سهام شررکت  مدیرعام  و درصد مالکیت سهامداران نهادی( با مربوط

 .(1394)حیدرپور و شهبازی،  ها رابطه مستقیم و م ناداری دارد محیطی با عملکرد سهام شرکت یفیت افشای زیستهمچنین، ک

در پژوهشری بره بررسری رابطره انردازه شررکت، نروع صرن ت و سرودآوری برا افشرای اطلاعرات حسرابداری              ش مهدوی و همکاران

های پژوهش بیانگر آن است کره برین    یافتهشرکت پرداختند؛  87 با ت داد 1391تا  1386محیطی و اجتماعی در بازه زمانی  زیست

بین سرطح افشرای اطلاعرات     ،اما .محیطی و اجتماعی رابطه م نادار مثبت وجود دارد اندازه شرکت با سطح افشای اطلاعات زیست

 (.1394مهدوی و همکاران، ) محیطی و اجتماعی و سودآوری رابطه م نادار آماری وجود ندارد زیست
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 پژوهشوش ر

ها، کشف مجهولات و دستیابی به  یافته برای بررسی واق یت های قاب  اطمینان و نظام ای از قواعد، ابزار و راه مجموعهپژوهش روش 

پذیرفتره شرده در    شررکتهای  22عملکردبر  21محیطی تاثیر افشاء زیستح  مشکلات است. از آنجایی که این پژوهش به بررسی  راه

گیررد.   هرای توصریفی جرای مری     بنابراین این پژوهش از نظر روش پرژوهش، در زمرره پرژوهش    باشد؛ هران میبورس اوراق بهادار ت

هرای   پردازد. این پژوهش از نظر هدف پژوهش، در زمرره پرژوهش   مطال ات توصیفی به توصیف و تفسیر شرایط و روابط موجود می

ای است که کاربرد مش صی را درباره فرآورده یا فرآیندی در  هها، هدف کشف دانش تاز گیرد. در این نوع پژوهش کاربردی جای می

تر، پژوهش کاربردی تلاشی برای پاس ی به یک م ض  یا مشک  عملی است کره در دنیرای    کند. به عبارت دقیق واق یت دنبال می

وند، برای ح  مسائ  اجرایی و ش های پایه، تدوین می ها یا اصولی که در پژوهش های کاربردی، نظریه واق ی وجود دارد. در پژوهش

 رویدادی است.  شوند. طرح این پژوهش با استفاده از رویکرد پس واق ی به کارگرفته می

 

 ها   دادهروش گردآوری 

 روش از پژوهش پیشینه و نظری مبانی تدوین برای اول مرحله است؛ در شده انجام مرحله دو در اطلاعات گردآوری پژوهش، این در

 سایر و بهادار، اوراق بورس به شده ارائه اطلاعات مالی، صورتهای از نظر مورد هایداده گردآوری برای دوم، مرحله در و ایکتاب انه

آورد  افزار ره بهادار و نیز از نرم اوراق بورس سازمان سایت از پژوهش متغیرهای برخی آوردن به دست و برای مرتبط، اطلاعاتی منابع

 استفاده خواهد شد.  نوین

 فرضیه پژوهش

 تاثیر دارد. محیطی بر عملکرد شرکت  افشاء زیست

 

 قلمرو پژوهش

 باشد.  می 1394تا  1389دوره زمانی مورد آزمون شام  دوره شش ساله از سال قلمرو زمانی پژوهش؛  -

 باشد. قلمرو مکانی پژوهش؛ شام  شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می -

محیطری برر عملکررد     تاثیر افشاء زیسرت  های تدوین شده و محدود به بررسیدر چارچود فرضیهعی پژوهش؛ قلمرو موضو -

 .باشد می شرکت

 

 جام ه و نمونه آماری

به خاطر با اهمیت بودن نقش شرکتهای پذیرفته شده در بورس در هرکشور، شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرران  

ی انت اد گردیده است. دلی  انت اد شرکتهای موجود در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان شرکتهای مورد به عنوان جام ه آمار

باشرد. عرلاوه برر آن، از     های مهم اقتصادی مانند وزارت دارایی و بانک مرکزی بر این سازمان مری  ها و سازمان آزمون، نظارت ارگان

بایسرتی مرورد تائیرد حسابرسران م تمرد سرازمان برورس         راق بهادار تهران مری آنجایی که صورتهای مالی شرکتهای عضو بورس او

قرارگیرند، بنابراین از قابلیت اتکاء بیشتری برخوردارند. از طرف دیگر، از آنجایی که شرکتهای عضرو برورس اوراق بهرادار موظفنرد     

                                                             
21

 Environmental Disclosure 
22

 Corporate Performance 
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نیز برخوردارند. بنابراین، مطلروبترین نهراد بررای     گزارشهای مالی خود را به شک  یکنواخت ارائه نمایند، از قابلیت مقایسه بیشتری

باشد. جام ه آماری این  است راج اطلاعات مالی شرکتها جهت به نتیجه رسیدن بهتر پژوهش، سازمان بورس اوراق بهادار تهران می

 پذیرفتره  شررکتهای پژوهش شرام    این آماری جام هباشد.  پژوهش شام  شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

می باشد. در این پژوهش با توجه به شرایط متغیرهرا از روش  1394تا  1389زمانی  دوره تهران، و برای بهادار اوراق بورس در شده

شررکت بره    91هرا ت رداد    با توجه به اعمال محدودیتاست برای رسیدن به نمونه استفاده گردیده  گیری حذف سیستماتیک نمونه

 انت اد شده است. 1394تا  1389ری در بازه زمانی عنوان نمونه آما

 

 ها  روش تجزیه و تحلی  داده

افزار برای محاسبه  آورد نوین، با ورود اطلاعات به اکس  از توابع این نرم افزار ره از طریق سایت بورس و نرمها  دادهآوری  ب د از جمع

 EVIEWSافرزار   ی متغیرها به منظرور محاسربات آمراری وارد نررم    گیر شود. نتایج حاص  از اندازه متغیرهای پژوهش استفاده می

 گیرد.  افزار، رابطه بین متغیرها مورد بررسی قرار می شود و با استفاده از این نرم می

 

 متغیرهای پژوهش و نحوه سنجش آنها

تغیرهای مستق ، وابسته و مدل مفهومی)شماتیک( متغیرهای پژوهش به صورت نموداری به شرح زیر ترسیم شده است تا جایگاه م

 کنترل مش ص شود:

 
 مدل مفهومی پژوهش: 1شک 

 

 متغیرهای پژوهش

 متغیر مستق 

 (ENEمحیطی) . افشاء زیست1

 شود: لیستی به شرح زیر استفاده می از چک  محیطی افشاء زیستگیری  در این پژوهش برای اندازه

حیطی، بازیافت یا جلوگیری از ضای ات، حفظ منابع طبی ری،  م زیست : کنترل آلودگی، جلوگیری از خسارتمحیطی زیست -

 .محیطی زیست محیطی و سایر متغیرهای تحقیق و توس ه، سیاست زیست

 : توس ه محصول / سهم بازار، کیفیت محصول، توقف تولید و سایر محصولات و خدمات.محصولات و خدمات -
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نقدی و مزایا، سهام تحت تملک کارکنان، بازنشستگی و مزایای پایران  منابع انسانی: ت داد کارکنان، حقوق ماهانه / پاداش  -

های آموزش و توس ه کارکنان، ورزشری و رفراهی، وام یرا بیمره کارکنران، روحیره و        خدمت، سلامتی و ایمنی در محیط کار، برنامه

 ارتباطات کارکنان و سایر متغیرهای منابع انسانی.

مندی مشتریان، سیاسرت پرداخرت دیرترر بررای مشرتریان خرا ، تردارک         رضایت مشتریان: سلامتی مشتریان، شکایات / -

 گویی به نیاز مشتریان و سایر مشتریان. تسهیلات و خدمات پس از فروش، پاسخ

های جام ه، هدایا و خدمات خیریه، اقدامات قانونی / دعاوی قضراوتی،   گذاری اجتماعی، حمایت از ف الیت اجتماعی: سرمایه -

 مذهبی / فرهنگی و سایر متغیرهای اجتماعی. های ف الیت

جویی در انرژی، توس ه و اکتشاف منابع جدید، استفاده از منابع جدید و سایر متغیرهرای مربروط بره     انرژی: حفظ و صرفه -

 انرژی.

 متغیر وابسته

 (CP)عملکرد شرکت. 1

 :گیری شده است عملکرد شرکت با استفاده از م یار زیر اندازه

 :شود کیوتوبین از طریق رابطه زیر محاسبه می: (Qکیوتوبین)

 
 متغیرهای کنترل

 .شود گیری می شرکت اندازه ارزش دفتری داراییهایاندازه شرکت از طریق لگاریتم طبی ی : (SIZE)23کتراندازه ش. 1

 :آید به دست میطریق رابطه زیر اهرم مالی از : (LEV)2مالیاهرم . 2

 
 شود: می از طریق رابطه زیر محاسبه های رشد: فرصت(MTB)24فرصتهای رشد. 3

 
 شود. ضرد ت داد سهام به قیمت سهام محاسبه می ارزش بازار سهام از طریق حاص 

 شود: می از طریق رابطه زیر محاسبه : بازده داراییها(ROA)25بازده داراییها .4

 
 شود: می ه زیر محاسبهاز طریق رابط نسبت سود سهام پرداختی: (DIV)26نسبت سود سهام پرداختی. 5

                                                             
23

 Firm Size 
24

 Market-to-Book Equity 
25

 Return on Assets 
26

 Dividend Ratio 
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 نتایج 

نوین، سرایت   آورد افزار بورسی مانند ره از منابع م تلفی از جمله نرم پژوهشهای  اطلاعات لازم برای آزمون فرضیهدر این پژوهش 

بره  فرضریه،   مورد پردازش قرارگرفته است و سپس با توجه به اکس صفحه گسترده  پس از انتقال است راج شده که غیره بورس و

از روشرهای  فرضیه  پردازیم. برای تجزیه و تحلی  اطلاعات و آزمون می EVIEWSافزار  تجزیه و تحلی  اطلاعات با استفاده از نرم

هرای رگرسریون بررای مطال ره      انجام محاسبه و سپس آزمونی شود؛ بدان م نا که ابتدا اطلاعات مورد نیاز برا می م تلفی استفاده

 مورد کنکاش قرارگرفت.پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکتهایبر عملکرد محیطی  تاثیر افشاء زیست

 

 : آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1جدول

 ENE Q SIZE LEV MTB ROA DIV شاخصها

30275/43 میانگین  533012/1  

15734/

14 

245030/

2 469540/2  

170493/

0 222454/1  

00000/45 میانه  318295/1  

92337/

13 

666833/

1 929476/1  

139046/

0 519048/0  

00000/59 ماکزیمم  894935/8  

73931/

18 

66178/

15 48733/21  

013014/

3 34311/63  

000000/0 مینیمم  677506/0  

03122/

10 

012897/

0 210887/0  5092/0-  000000/0  

انحراف 

70494/11 م یار  718331/0  

331273/

1 

280251/

2 994452/1  

203108/

0 647252/4  

گیچول  632151/2-  390364/3  

625434/

0 

134358/

3 410893/3  

429931/

5 936949/9  

53450/10 کشیدگی  30394/26  

003090/

4 

82535/

15 48088/23  

79403/

72 7916/112  

 

 آزمون مانایی متغیرهای پژوهش  :2جدول

تش 

  

آماره    احتمال F متغیرها 

-2855/24 0.0000 مانا  ENE 

-1939/22 0.0000 مانا  Q 

-8018/21 0.0000 مانا  SIZE 
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-1007/32 0.0000 مانا  LEV 

-2468/32 0.0000 مانا  MTB 

-7618/23 0.0000 مانا  ROA
 

-1754/28 0.0000 مانا  DIV
 

 

درصد است، بنابراین تمامی  5احتمال متغیرهای پژوهش در آزمون لیون، لین و چوی کمتر از فوق، با توجه به اینکه  جدولدر 

 وهش مانا می باشندمتغیرهای پژ

 

 ضریب همبستگی: نتایج آزمون 3جدول

ضریب 

 Q ENE SIZE LEV ROA MTB همبستگی

DI

V 

Q 000000/1        

ENE 015714/0  000000/1       

SIZE 111360/0  02826/0-  000000/1      

LEV 011760/0  00103/0-  000361/0-  000000/1     

ROA 192211/0-  04416/0  005714/0  007900/0  000000/1    

MTB 133897/0-  00196/0-  022948/0-  952592/0  011979/0  

000000/

1  

DIV 106439/0  01966/0-  009665/0-  009895/0  

028493/0

- 

001722/

0 

00000

0/1  

 Q ENE SIZE LEV ROA MTB احتمال

DI

V 

Q -----       

ENE 7141/0  -----      

SIZE 0092/0  5099/0  -----     

LEV 7840/0  9808/0  9933/0  -----    

ROA 0000/0  3030/0  8940/0  8539/0  -----   

MTB 0017/0  9635/0  5926/0  0000/0  7800/0  -----  

DIV 0128/0  6466/0  8217/0  8176/0  5064/0  9680/0  
----

- 
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0
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-2.0 -1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Series: Residuals
Sample 0100 0645
Observations 546

Mean      -7.95e-17
Median   0.030091
Maximum  1.657067
Minimum -1.967443
Std. Dev.   0.576026
Skewness  -0.247269
Kurtosis   3.021882

Jarque-Bera  5.574814
Probability  0.061581

 

 آزمون نرمال بودن جملات پسماند فرضیه اول پژوهش :2شک  

 

 

 

 

 پژوهش اول: خلاصه نتایج آزمون فرضیه 4جدول

βضریب  متغیرها  t VIFاحتمال  tآماره  

α 

943/1  899/6  

0000/

0 - 

ENE 0005/0-  

254/0

- 

8061/

0 
003/1  

SIZE 046/0-  

486/2

- 

0132/

0 
021/1  

LEV 059/0-  

15/55

- 

0000/

0 
163/1  

MTB 134/0  90/57  

0000/

0 
052/1  

ROA 580/0  794/4  

0000/

0 
092/1  

DIV 010/0-  

972/1

- 

0490/

0 
001/1  

واتسون -آزمون دوربین  Fاحتمال  Fآماره  ضریب ت یین 
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940/1  867/0  4/316  0.0000 

Fاحتمال  لیمر   4421/0  

4312/0 احتمال ناهمسانی واریانس  

 

 پژوهش  : خلاصه نتایج آزمون فرضیه5جدول

 نتایج عنوان فرضیه پژوهش نوع فرضیه

تاثیر دارد.محیطی بر عملکرد شرکت  یستافشاء ز اول عدم  

 پذیرش

 

 

 

  گیریتیجهن

 طبرق مبرانی نظرری پرژوهش،    نردارد.   تاثیر محیطی بر عملکرد شرکت  افشاء زیست دهنده این موضوع است کهنتایج حاص  نشان

شروند و توجره بره     یهرا محسرود مر    محیطی و مسئولیت اجتماعی یکی از عوام  مهم در ارزیابی موفقیرت شررکت   عملکرد زیست

 های مشرابه کره تنهرا    محیطی و اجتماعی، مزایای رقابتی بسیار مهمی با سایر شرکت یندها و محصولات منطبق با شرایط زیستآفر

 عملکررد  ،دهند. بنرابراین  کند و از این طریق ارزش بازار خود را افزایش می برند، ایجاد می حسابداری متداول و مرسوم را به کار می

شود و این امر مستلزم  ها می حیطی و به تبع آن ایفای نقش مسئولیت اجتماعی باعث کاهش خطرات احتمالی برای شرکتم زیست

محیطی یک شرکت، رابطه مسرتقیم   . عملکرد زیستشود ها می گذاران بیشتر و در نهایت افزایش عملکرد مالی شرکت جذد سرمایه

هرای   گذاری در ف الیت از نظر مالی عملکرد مطلوبی دارند، تمای  بیشتری به سرمایههایی که  ها دارد. شرکت با عملکرد مالی شرکت

محیطی مستقیماً به افزایش سودآوری مرتبط نبوده و لذا به افرزایش   های زیست محیطی دارند. این در حالی است که ف الیت زیست

هرایی هسرتند کره از نظرر      ی مطلرود در واقرع شررکت   های سودآور و دارای عملکرد مال انجامد. همچنین، شرکت سود و بازده نمی

عملکررد  هریچ نقشری در تبیرین    محیطری   افشاء زیست محیطی رتبه برتری دارند. بندی زیست محیطی م تبر بوده و در رتبه زیست

تواند  ع میدانست که این موضوعملکرد شرکت را به عنوان عام  اثرگذار بر محیطی  افشاء زیستتوان  کند و یا نمی ایفا نمیشرکت 

بره   باشرد. محیطری   افشراء زیسرت  نسبت به میرزان   عملکرد شرکتناشی از عدم واکنش سهامداران و مدیران شرکتها برای ارزیابی 

باشرد و ایرن موضروع     محیطری مری   گذاران نسبت به افشاء زیست ال م  بازار و سرمایه دهنده عدم عکس عبارتی، دلی  این امر نشان

افشراء  تراثیر  توضریح برر اینکره     باشرد.  گذاران و ف رالین برازار سررمایه ایرران از ایرن مفهروم مری        رمایهبیانگر عدم شناخت کافی س

گرذاران و   توجهی سهامداران، سرمایه دلی  این امر، کمباشد؛  محیطی بر عملکرد شرکت در بازار سرمایه ایران مثمرثمرتر نمی زیست

توان شرایط حاکم بر بازار سرمایه ایران را نادیده  باشد که البته در این امر نمیتواند  میمحیطی  افشاء زیستسایر ذینف ان به مساله 

گذاران، مردیران و سرایر ذینف ران     رسد در محیط شرکتهای ایرانی از جانب سهامداران، سرمایه چنین به نظر میبه عبارتی، گرفت. 

 تاثیر قرار دهد. را تحت عملکرد شرکت گیرد تا  مانوری صورت نمیمحیطی  افشاء زیستروی 
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Abstract 
Corporate performance evaluation measures have important in economic decision-making. The 

relationship between Environmental Disclosure and Corporate performance is an important topic in 

accounting. Performance of an enterprise is subject to multiple factors, one of which Environmental 

Disclosure factors that can have impact on their performance. This research is aimed to investigate the 

effect of Environmental Disclosure on Corporate Performance of listed companies in Tehran Stock 

Exchange. Statistic population is firms listed in Tehran Stock Exchange, and using systematic 

elimination sampling method, were selected as sample 91 firms, and time period has been during the 

years 2010 to 2015. Least squares regression method and pooled data is used EVIEWS software to test 

the hypothesis. The Corporate Performance is measured with the criteria Q Tobin. The results of this 

research showed that have not effect Environmental Disclosure on Corporate Performance in this 

research. 

Keywords: Environmental Disclosure, Corporate performance, Growth Opportunities, Stock 

Dividends. 
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