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 تاثیر گزارشگري پايداري بر کاهش عدم تقارن اطلاعاتی شرکت هاي پذيرفته شده

 در بورس اوراق بهادار تهران

 
 

 1فرناز ضيا 

2حميدرضا وكيلي فرد   
 

 3فاطمه صراف   

 

  چكيده

 زیست و اجتماعی برای بقا در عرصه رقابت، علاوه بر حفظ توان مالی، لازم است مسوولیت ها شرکت امروزه

بطوریکه  .جامعه را مد نظر قرار دهند و در این زمینه، اطلاعات  خود را افشاء کنند خود و تاثیرات آن را بر محیطی

همه ذینفعان از آن اطلاعات در تصمیم گیری های خود، استفاده کنند. هدف از این تحقیق، بررسی تاثیر  

گزارشگری پایداری بر کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می باشد. گزارشگری پایداری با ارایه اطلاعات در سه حوزه 

ز برای ذینفعان مختلف را فراهم می آورد. وجود اقتصادی، زیست محیطی و مسوولیت اجتماعی، اطلاعات مورد نیا

های  عدم تقارن اطلاعاتی میان ذینفعان، منجر به ناکارایی بازار سرمایه می شود. پژوهش حاضر از گونه پژوهش

پذیرفته  به روش حذفی از میان شرکت های شرکت 131اطلاعات عملکردی  ،پژوهشاین در کاربردی است. -نظری 

گیری  اندازه جهت مورد بررسی قرار گرفته است. 1331-1331بهادار تهران در بازه زمانی  شده در بورس اوراق

گیری  و برای اندازهگزارشگری پایداری از چك لیست امتیازی، در مولفه های اجتماعی، زیست محیطی و اقتصادی 

نیز با ضیه های پژوهش فرآزمون استفاده شده است. مالی  تحلیل گران بینی پیش عدم تقارن اطلاعاتی از دقت

انجام گرفته است. نتایج آزمون ها نشان داد که های ترکیبی  الگوی داده استفاده از رگرسیون خطی چندگانه با

گزارشگری پایداری در این شرکت ها با عدم تقارن اطلاعاتی رابطه معکوس و معنادار داشته است. این بدان معناست 

پیش بینی مدیران می ی منجر به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، افزایش دقت که افزایش امتیاز گزارشگری پایدار

 .شود
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 مقدمه -1

جهانی محیط زیست و توسعه در ساال  کمیسیون 

، هدف توسعه پایدار را مطرح و چناین توصایف   1391

توسااعه ای کااه نیازهااای نساال هااای فعلاای را "کاارد  

برآورده می کند، بی آنکه توانایی نسال هاای آیناده را    

 "برای برآوردن نیازهای خاص آن ها به مخاطره اندازد.

(. لذا 1391جهانی محیط زیست و توسعه، کمیسیون )

 ارتباا   و ماهیات  روی بر تمرکز بهگزاشگری پایداری 

اقتصااادی  و یاجتماااع محیطاای، زیساات مسااا ل بااین

، زباان مشاترکی را   1استانداردهای جی آر آی .پرداخت

برای سازمان ها و ذی نفعان به وجود مای آورناد، کاه    

تاثیرات اقتصادی، زیست محیطای، اجتمااعی ساازمان    

ها را می توان با آن بیان و درک کرد.  تحقیقاتی که تا 

کنون در مورد مولفه های پایداری انجام گرفته، بیاانگر  

یرگذاری پایاداری اجتمااعی و زیسات محیطای بار      تاث

 سرمایه تحلیل و تجزیه و کارها های کسب و استراتژی

 سارمایه  مادیران  باه گوناه ای کاه   . بوده اسات  گذاری

 چشام  به را پایداری عوامل مالی تحلیل گران و گذاری

ساخته و به پشتوانه  مرتبط و تفسیر شرکت آینده انداز

لیانااو و )ماای دهنااد  گسااترش را رقااابتی مزیاات آن

 (.2112، 2رنبوگ

چاارچوب   دو تلفیاق  مبناای  بر مطالعه این منطق

 توجیاه  را گزارشاگری پایاداری   به نیاز که است نظری

اطلاعاات،   بر قابلیت اتکاای  تر مشخص و به طور کرده

 ذینفعاان و  نظریاه  تاکید دارد. این دو نظریه عبارت از

 ذینفعاان،  نظریاه  اسااس  بار  نظریاه نماینادگی اسات.   

 عملکارد  در اساسای  نقشی ها شرکت داوطلبانه افشای

 افشاای  باا  ارتباا   در. دارد کارای سرمایه مطلوب بازار

 ساازمان هاا   نیااز  قابلیت اتکای اطلاعاات،  و داوطلبانه

 ذی نفعاان  از وسایعی  مجموعه با ارتبا  برقراری برای

مادت در عرصاه رقابات و     بلناد  بقای از اطمینان برای

 اصاطلاح  باه  طریاق  از ذی نفعاان آن هاا   حفظ منافع

 جامعه اسات.  و شرکت بین ،"اجتماعی نظریه قرارداد"

 ، تصاری  کارده اسات    (1391) 3اولمان  که همان طور

 زیسااات محیطااای و اجتمااااعی مسااائولیت پاااذیری

ذینفعاان   هاای  خواساته  باه  رسیدگی برای مکانیسمی

 .است مختلف

 باه  متعلاق  بازرگ  های شرکت اکثر این، بر علاوه

 چنین. هستند گذاران سرمایه و سهام داران از بسیاری

 مالکیات و مادیریت،   باین  تمایز صری  با شرکت هایی

. شاوند  می شناسایی است، نمایندگی نظریه اساس که

 را شارکت  سهام داران، مدیریت نظریه، این به توجه با

. کنناد  مای  منتقل مدیران به عنوان نمایندگان خود به

نده و کارگزار ساهام داران بایاد   مدیریت به عنوان نمای

 ایان  در راستای منافع آن ها و شرکت عمال کناد، باا   

 متفااوتی  مناافع  ساهام داران  و مدیریت شارکت  حال،

 باه  مادیران  توجاه  باه  منجار  داشته و این تضاد منافع

کنتارل مادیریت توساط    . شود می خود شخصی منافع

مادیران و   سط  دسترسی اختلاف دلیل سهام داران به

 و جنسان )اسات   دشوار امری اطلاعات، داران به سهام

 دسترسی برای مختلف های توانایی(. 1312 ،4مکلینو

 سلب به مربو  مسا ل است ممکن شرکت اطلاعات به

ساهام   باین  اطلاعااتی  تقاارن  عدم دلیل به را مالکیت

 (.1332 ،1ویشنی و شلیفر)کند  داران و مدیران ایجاد

 مای  هاا  شارکت  چارچوب نظریاه نماینادگی،   در

سط  افشای اطلاعااتی در ارتباا  باا     افزایش با توانند

قابلیااات اتکااای تصااامیم   وضااعیت و عملکردشااان،  

گیرندگان در باازار سارمایه را افازایش داده و کاارایی     

کیفیات   کاه  شارکت هاایی  . بازار سرمایه را ارتقا دهند

افشای اطلاعات را به طور مساتمرافزایش مای دهناد،    

 در و داده کااهش  را ناامطلوب  اطلاعاات  دسترسی باه 

ریسك ارزش در معار  خطار ساهام در باازار      نتیجه،

 گاذاران  سارمایه  بنابراین،. سرمایه را کاهش می دهند

 هاای  فرصات  اساتفاده از  بارای  کاه  ترجی  می دهند

 اساتفاده  شارکت هاا   اطلاعاات  از خود گذاری سرمایه

 (.  2113، 2باربریز و تالر)کنند 

 اند استدلال کرده مطالعات از برخی راستا، این در

 عدم تقارن کاهش سبب شرکت ها اطلاعات افشای که

 باه . شاود  مای  ساازمان  یك هزینه عنوان به اطلاعاتی

(، بر پایه یافته هاای  2111) 1لئوز و ورچیا مثال عنوان

نار    و افشاا  کیفیات  بین تحقیق خود نشان دادند که

 گردش مبادلات سهام، رابطه مثبت و بین عادم تقاارن  

اطلاعاتی و نر  گردش مباادلات ساهام رابطاه منفای     

 داوطلباناه  ایشان نشان دادناد کاه افشاای    وجود دارد.
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 اطلاعااتی  عدم تقاارن  کاهش موجب اطلاعات پایداری

 ساط  اطلاعاات   اخاتلاف  از این امر ناشی که شود می

 مطلاع، معماولا   ذی نفعاان . است ذی نفعان اختیار در

 افاراد  به نسبت اطلاعات به بیشتری دسترسی مدیران،

 اطلاعاات  به تنها که دارند اطلاعی دیگر یعنی افراد کم

 .دارند دسترسی عمومی

 کارکناان،  مانند ذی نفعان متفاوتی از ای مجموعه

 هاای  گروه اعتباردهندگان، کنندگان، تامین مشتریان،

 اقتصاادی،  مناافع  کاه  دولتی، هستند مقامات طرفدار،

 کارده و  دنباال  را مختلفای  اجتماعی و زیست محیطی

باابریز و  )کنناد   مای  تعیاین  را ساازمان  یاك  موفقیت

 از کااه مهماای (. یکاای از مساایرهای2113همکاااران، 

 ها خواسته این تا کنند می تلاش ها سازمان آن طریق

 افشاای . اسات  پایاداری  گزارشاگری  کنناد،  برآورده را

 باارای خصوصای،  هااای شارکت  پایااداری در اطلاعاات 

 و شااهرت برنااد، ارزش افاازایش شاافافیت، افاازایش

در  انگیازه  ایجااد  رقاابتی،  معیارهای ایجاد مشروعیت،

 فراینادهای  و ها شرکت اطلاعات از حمایت و کارکنان

 خصوصاای هااای کنترلاای، بااه عنااوان اهااداف شاارکت

 طاور  باه  پایاداری  گزارش هاای  این، بر علاوه هستند.

 شارکت  پایاداری  در مهمی عامل عنوان به ای فزاینده

ایان   کاه  نیست آور تعجب شوند. بنابراین، می شناخته

سازمان ها و محافل علمی قرار  توجه در کانون موضوع

گرفته است. بنابراین، پاژوهش حاضار باه گزارشاگری     

پایداری و نقش آن در کااهش عادم تقاارن اطلاعااتی     

شرکت های بورسی باا تاکیاد بار اهاداف حساابداری      

 مدیریت پرداخته است.

 

 و پيشينه پژوهش مباني نظري -2
طی چند دهه گذشاته، موضاوع مسائولیت هاای     

اجتماعی و زیست محیطی شرکت هاا، ماورد توجاه و    

اهمیت قرار گرفته است و منجر به تعهد شرکت ها باه  

ذینفعااان گردیااده اساات. طرفااداران ساارمایه گااذاری  

مسئولیت پذیر پیشنهاد کرده اند کاه عملکارد زیسات    

هااا دارای  محیطاای، اجتماااعی و حاکمیاات شاارکت  

پیامدهای مهمی در ایجاد شرکت هاا و گارفتن ارزش   

(. استانداردهای 2119اقتصادی بلندمدت است )برمن، 

جی آر آی به صورت مجموعه ای از اساتانداردهای باه   

پیوسته سازماندهی می شوند. این اساتانداردها عمادتا   

با این هدف تدوین شده اند که در کنار یکادیگر ماورد   

بگیرند و به یك سازمان کماك کنناد تاا    استفاده قرار 

یك گزارش پایداری مبتنای بار اصاول گزارشاگری باا      

تمرکز بر موضوعات مهم تهیه کند. گزارش تهیه شاده  

مطابق با اساتانداردهای جای آر آی نشاان دهناده آن     

است کاه یاك گازارش، تصاویری کامال و متاوازن از       

موضوعات مهم و تاثیرات مرتبط یك سازمان به دسات  

دهد و نیز این که چگونه این تاثیرات مدیریت می  می

شوند. یك گزارش منطبق بر استانداردهای جای آر آی  

را می تواتن به صورت یاك گازارش پایاداری مساتقل     

تهیه کرد یا می توان باه اطلاعااتی ارجااع داد کاه در     

مکان هاا و قالاب هاای مختلاف افشاا شاده اناد. هار         

ردهای جای آر آی  گزارشی که در مطالبقت با اساتاندا 

تهیه می شاود بایاد دارای نمایاه مطالاب جای آر آی      

باشد. این نامه در یك مکان خااص ارا اه مای شاود و     

را برای کلیه افشااهای گازارش    URLشماره صفحه یا 

 (.GRI 102 ،2112شده در بر می گیرد )

در ادامه باه مارور برخای از مطالعاات صاورت گرفتاه       

 ه است.پیرامون موضوع پژوهش اشاره شد

 در تجرباای در تحقیقاای (،2111)9کالااو و پرگااو

 هاای  گازارش  در مساتقل  تضامین  هاای  بیانیاه  مورد

 بااا آنهااا .داده انااد گاازارش را جااالبی نتااایج پایااداری،

 هااای مااورد از شاارکت 211ای از  نمونااه از اسااتفاده

تطبیقای در ساط     تحلیل و فورچون و گلوبال، تجزیه

 گازارش هاای   تضامین  عوامال  پایاه  چند کشور را بار 

 هاایی  شارکت  نشان دادند ایشان. دادند انجام پایداری

 ذی نفعاان و جامعاه،   کشورهای حاافظ مناافع   در که

 سازمانی قدرتمند کارهای و ساز دارای و داشته حضور

 حاکمیت شرکتی که قیاس با شرکت هایی در هستند،

 کاه  دارناد  بیشتری احتمال کنند، می تجربه را ضعیف

 .  کنند اتخاذ را پایداری تضمین بیانیه

 کاه  داده اناد  نشاان  ،(2113)همکاران و 3سیمنت

 بارای  راهای  عناوان  گزارشاگری پایاداری باه    تضمین

 ماورد  ضاعیف  حقاوقی  های سیستم در اعتبار افزایش

 انتظاار  شاواهد،  این به توجه با. گیرد نمی قرار استفاده
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 باا  سازمانی محیط یك در که هایی شرکت که رود می

 ذی نفعااان از حمایات  هادف  بااا قاوی  قاانونی  اجارای 

 اطلاعاات  می رود تاا  احتمال بیشتر کنند، می فعالیت

 دهند. این امار باا شاواهد    گزارش پایداری را به مربو 

 گارسیا و فررو -به دست آمده در پژوهش مارتینز قبلی

 ، سازگاری داشته است.(2111)11سانچز -

 حمایات  قاعاده  این از (،2114و همکاران) 11هردا

 قاانونی  اجارای  سیستم که کشورهایی در که کرده اند

 اعتباار  افزایش برای بیشتری تقاضای است، ضعیف آن

 وجاود  اجتماعی و زیست محیطای  اطلاعات شفافیت و

 فعالیت و قانونی قوی اجرای بین ترتیب همین به. دارد

 وجاود  مثبت محیطی رابطه ای زیست و اجتماعی های

 .  دارد

 هااای گاازارش اعتبااار (،2112)12لاک و ساایلی

 باودن،  فهام  قابال )معیار چهار از استفاده با پایداری را

 ثابت و داده قرار بررسی مورد (صداقت و دقت حقیقت،

و  کاااربردی برناماه هاای   از بااالایی ساط   کاه  کردناد 

 گزارش ها، اثر مثاب   ت  براعتبار گزارشگری پایداری،

 گیاری  انادازه  همچنین نتیجه گرفتناد کاه  . گذارد می

 افشاای  صارفا بار مبناای میازان     هاا  گازارش  کیفیات 

 مساتعد  گزارش هاا  زیرا است، ناقص مفهومی اطلاعات

 وابساته باه قضااوت انادازه     هام چناین   خطا و به ابتلا

 .می باشد گیرنده

عناصاار گزارشااگری ( 2113) 13کیلیااك و کااوزی

پذیرفتاه   هاای  ها را در برخی شارکت  پایداری شرکت

هاای ساازمان    اساس شاخصشده در بورس ترکیه، بر 

گزارشگری جهانی مورد تحلیل قرار دادند. نتایج نشاان  

 مشخصاتهای مورد مطالعه، افشای  داد که در شرکت

نه لاهای ساا  در گزارش ،سازمانی شامل ابعاد حاکمیت

شارکتی و   شااخص هاای   اماا . دارد وجاود  شرکت هاا 

افشای نگرش مدیریت، عمدتا عملکرد پایادار در ابعااد   

 محیطای در ایان گازارش   زیست اجتماعی و  اقتصادی،

 .ها مشاهده نگردید

عواماال تعیااین (، 2113) 14تراکساالر و گریلینااو

را  کننده افشااای پایاداری در صانعت جهاانی چاوب    

تحلیاال قاارار دادنااد. نتااایج تحلیاال رگرساایون   مااورد

د که اندازه شرکت و تنوع تجارت بطور کن هاد مینپیش

مگیری با افشاای پایاداری در ارتباا  هساتند. در     شچ

ای عواماال  هاای منطقاه   حالیکاه ساودآوری و تفااوت   

هاای گزارشاگری    قاطعی در فرموله کاردن اساتراتژی  

 .شوند پایداری در صنعت چوب محسوب نمی

(، به پژوهشی باا عناوان   2113و همکاران ) 11نظام

مسئولیت اجتماعی و زیست محیطای بار   تاثیر افشای 

دهاد کاه    نتایج نشاان مای  عملکرد شرکت پرداختند. 

اندازه شرکت و اندازه هیاات مادیره رابطاه مثبتای باا      

هاای باا خصوصایات     دارناد و شارکت    CSR12افشای

عااات کمتااری در لادوگااانگی ویااایف ماادیرعامل، اط 

کاه   کنناد، در حاالی   منتشر می CSR خصوص افشای

بااین صاانایع مختلااف و میاازان   تفاااوت چشاامگیری

. در نهایات افشاای مسائولیت    وجود دارد  CSRافشای

اجتماعی و زیست محیطی، عملکارد شارکت را بهباود    

 می دهد.

در پژوهشای باه   ، (1333)کاشانی پور و همکاران 

بررسی ارتبا  باین سااختار هیامت مادیره و مالکیات      

هااای  پرداختنااد. یافتااهداوطلبانااه شارکت بااا افشااای  

 یمثبتا  و دار معنای  دهد که رابطاه  نشان میپژوهش 

بین نسبت اعضاای ییرمویاف و مالکیات شارکتی باا      

وجود دارد. بین اندازه هیامت مادیره،    داوطلبانهافشای 

داوطلباناه  مالکیت مدیریتی و مالکیت نهادی با افشای 

 .رابطه معنی داری یافت نشد

در پژوهشاای بااه  ، (1334)مهاادوی و همکاااران  

 و صاانعت نااوع شاارکت، اناادازه بااینبررساای رابطااه 

عااات زیساات محیطاای و  لاودآوری بااا افشااای اط ساا

های پژوهش بیانگر آن است  پرداختند. یافته اجتماعی

عاات زیسات   لاکه بین اندازه شرکت با سط  افشای اط

محیطی و اجتماعی رابطه معنادار مثبت وجود دارد اما 

عات زیست محیطی و اجتمااعی  لابین سط  افشای اط

ف لای رابطه معنادار آماری وجود ندارد. بارخ و سودآور

عااات زیساات لاانتظااار پژوهشااگران سااط  افشااای اط

هااایی کااه در صاانایع   محیطاای و اجتماااعی شاارکت 

هاایی اسات    کنند کمتر از شرکت حساس فعالیت می

 .کنند که در صنایع ییر حساس فعالیت می

در ، (1334)نااااادری خورشاااااایدی و ساااالگی 

های ساازمان و   تمثیر قابلیتپژوهشی با عنوان بررسی 
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ساااختار صاانعت باار مساائولیت پااذیری اجتماااعی در  

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت

به این نتایج دست یافتند کاه عوامال درون ساازمانی،    

قابلیت سودآوری و قابلیت عملیااتی و عوامال سااختار    

صنعت شامل سط  رقابات، ناوع صانعت و ساودآوری     

بطة معناداری با مسئولیت پاذیری اجتمااعی   صنعت، را

 .دارند

در ، (1331)برزگااری خانقاااه و جعفااری تراجاای  

هااای شاارکت و  پژوهشاای بااه بررساای نقااش ویژگاای

پرداختناد.   روعیت ساازمانی شا حاکمیت شارکتی در م 

معنادار بین  و مثبتهای پژوهش حاکی از رابطه  یافته

 ماادیران حضااور و شاارکت عملکاارد شاارکت،اناادازه 

 و زیساات اجتماااعی مساائولیت افشااای بااا قلمساااات

 و منفاایت. همچنااین، رابطااه ساامحیطاای شاارکت ا

مسائولیت   افشاای  باا  نهاادی  مالکیات  باین  معناداری

محیطی شرکت وجود دارد. باا ایان    اجتماعی و زیست

اهارم ماالی، سااختار     باین  معناداریحال، هیچ رابطه 

 افشای با هیمت مدیره اندازه و حسابرسمالکیت، اندازه 

محیطای شارکت وجاود     زیسات  و اجتماعی مسئولیت

 داد نشاان  پاژوهش  آخرندارد. در نهایت، نتایج فرضیه 

 مسائولیت اجتمااعی و زیسات    افشاای اطلاعاات   باین 

 .محیطی در صنایع مختلف تفاوت معناداری وجود دارد

بااه پژوهشاای بااا (، 1331)حسااااینی و حقیقاات 

به عنوان بررساای رابطه بین حاکمیت شرکتی و تعهد 

های پذیرفتاه   های اجتماعی شرکت ایفای مساائولیت

نتایج ایان   .پرداختند شده در بورس اوراق بهادار تهران

دهد بین تعداد جلسات هیات مدیره  پژوهش نشان می

و دوگااانگی وییفااه ماادیرعامل بااا تعهااد بااه ایفااای   

رابطاه معنااداری    ،هاا  های اجتماعی شرکت مسئولیت

هاای   هیات مدیره، کمیته للاوجود دارد، اما بین استق

داران نهااادی بااا  تخصصاای هیااات ماادیره و سااااهام 

 .ای پیدا نشد ها رابطه های اجتماعی شرکت مسئولیت

ی باا عناوان   شبه پژوه(، 1332)ایمانی و همکاران 

آزمون تمثیر پایداری سود و سودآوری بر ساط  افشااء   

هاای پذیرفتاه شاده در     مسئولیت اجتماعی شااارکت 

پرداختنااد. نتااایج آزمااون  هااادار تهاارانبااورس اوراق ب

ها بیانگر رابطه مثبت و معنادار پایداری ساود و   فرضیه

 ها با افشاء مسئولیت اجتمااعی مای   سود آوری شرکت

 .باشد

بررسی اثر ساختار (، به 1331خوزین و همکاران )

مالکیت بر توسعه سط  گزارشگری پایداری مبتنی بار  

های مرباو  باه ساالهای     . دادهپرداختندتوسعه پایدار 

شرکت پذیرفتاه شاده در    113تعداد  1333تا  1391

بورس اوراق بهادار تهران به عنوان نموناه آمااری ایان    

هاای آماار توصایفی و مادل      پژوهش، با کماك روش 

رگرسیونی چندگانه مورد تجزیه و تحلیل قارار گرفتاه   

پژوهش نشاان داد کاه    ه هایاست. نتایج آزمون فرضی

 رصد ساهام دولتای  درگترین سهامدار و درصد سهام بز

هااای  اثااری باار سااط  گزارشااگری پایااداری شاارکت 

نادارد. از   پذیرفته شده در باورس اوراق بهاادار تهاران   

از ساط    سوی دیگر با افزایش درصد سهام شناور آزاد

های پذیرفتاه شاده در    در شرکت گزارشگری پایداری

ی شاود. گزارشاگر   بورس اوراق بهادار تهران کاسته می

هاای ساایر    های ایرانی همانند شرکت پایداری شرکت

کشورهای آسایایی در ساط  پاایینی باوده و نیااز باه       

در افشااء ماوارد مرباو  باه حاکمیات       اساسای بهبود 

شرکتی، وضعیت اقتصادی، اجتماعی و زیست محیطی 

 .است که البته این موارد اجزاء اصلی پایداری هستند

ررسی رابطاه  ه ب(، ب1331کاشانی پور و همکاران )

بااین کیفیاات گزارشااگری مااالی و افشااای اطلاعااات   

تا از این طریاق شارکت هاایی کاه      پرداختندپایداری 

نظاار اجتماااعی مساائولیت پااذیر ماای باشااند  واقعااا از

شناسایی شوند. در این پاژوهش بارای بارازش الگاو از     

روش حداقل مربعات معمولی و رگرسیون چند متغیره 

ها از نوع ترکیبی اسات. هام   استفاده شده است و داده 

، 3نسخه  Eviews چنین، برای انجام برآورد از نرم افزار

شرکت فعال در بورس اوراق بهادار تهاران در   32برای 

اساتفاده شاده اسات. نتاایج      1393-1333بازه زمانی 

حاصل از تخمین مدل نشان می دهد که بین مدیریت 

 اسود، محافظه کاری و کیفیت اقالام تعهادی باا افشا    

طلاعات پایداری رابطه مثبت و معنااداری وجاود دارد.   

اما بین شاخص افشای الزامی و افشا اطلاعات پایاداری  

نتیجاه بار اسااس    در رابطه معناداری مشاهده نگردید. 

یافته های پژوهش مشخص می گردد که شرکت هایی 
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که مدیریت سود انجام می دهند از اطلاعاات پایاداری   

ی کیفیات پاایین گزارشاگری    به عنوان جایگزینی بارا 

استفاده می کنناد. همچناین شارکت هاای محافظاه      

کارتر و شرکت هایی که کیفیت اقلام تعهدی باالاتری  

دارند، اطلاعاات پایاداری را باه عناوان مکملای بارای       

کیفیت گزارشگری خود در نظر می گیرند. اماا از روی  

شاخص افشای الزامی بورس نمی توان در مورد هادف  

 .عات پایداری ایهارنظر کردافشا اطلا

 

 فرضيه پژوهش -3
بر مبنای پیشینه پژوهش و مبانی نظری ارا ه شاده در  

بخش قبلی، فرضیه پژوهش به شرح ذیال تبیاین مای    

 گردد 

افشاء اطلاعات مربو  به مولفاه هاای    فرضيه تحقيق:

گزارشگری پایاداری شارکت بار کااهش عادم تقاارن       

 اطلاعاتی تاثیر مثبت و معنادار دارد.

 

 روش پژوهش -4
هاای   پژوهش حاضر از لحاظ هدف از نوع پژوهش

اسات. هام چناین، ایان پاژوهش از      کااربردی   -نظری

 همبساتگی و از ناوع پاژوهش    -لحاظ ماهیت توصیفی

اسات   عات گذشاته لااط و مبتنی بررویدادی  های پس

عاات منادرد در صاورت هاای ماالی      لاکه بر اساس اط

بهادار تهران شده در بورس اوراق  شرکت های پذیرفته

و گزارش هیمت مدیره به مجماع عماومی انجاام شاده     

است. برای آزمون فرضیه پاژوهش از روش رگرسایون   

و بارای تجزیاه و تحلیال نهاایی باه       گاناه خطی چند 

 9نساخه  ایویاوز   هاا از نارم افازار    منظور واکااوی داده 

 .  استفاده شده است

هاای   جامعه آماری در این پژوهش کلیاه شارکت   

شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده کاه باه     یرفتهپذ

ها منتهای   لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، دوره مالی آن

باشاد. همچناین، در طای دوره ماورد      اسفندماه 23به 

تغییر سال مالی نداشاته   1331تا پایان  1331بررسی 

باشد. علاوه بار ایان    دسترس  قابلو اطلاعات مالی آن 

ی هاا  مؤسساه هاا،   )مانناد باناك   های مالی جزء شرکت

هاای   گاذاری یاا شارکت     های سارمایه  مالی( و شرکت

عاات ماالی و   لازیرا، افشاای اط گر مالی نباشد.   واسطه

. ماهیات فعالیت این ناوع شارکت هاا متفااوت اسات     

نهایتا این کاه اطلاعاات ماورد نیااز در بخاش تعریاف       

متغیرها در دسترس باشد. با اعمال این شارایط تعاداد   

 1331تاا   1331شرکت بورسی طی ساال هاای    131

 مورد تجزیه و تحلیل آماری قرار گرفت.

 

 مدل و متغيرهاي پژوهش -5

( جهات انادازه گیاری ارتباا  باین ساط        1از رابطه )

گزارشااگری پایااداری، عواماال مااوثر و عاادم تقااارن    

 اطلاعاتی و به شرح زیر بهره گرفته شده است   

 (   1رابطه )
                            

              
                     
     

 

که تعریف و اندازه گیاری متغیرهاا در ایان رابطاه باه      

 شرح ذیل می باشد 

 

 متغير وابسته -5-1
 (IAعدم تقارن اطلاعاتي )

 فاررو و گارسایا   بر مبنای پاژوهش هاای ماارتینز   

سانجه   از (2113و ترکسلر و گریلینو) (2111)سانچز

معیااری   عناوان  مالی به تحلیل گران بینی پیش دقت

خواهد  استفاده اطلاعاتی تقارن عدم برای اندازه گیری

سنجه، با این فر  تعریف شده که به موازات  این. شد

افزایش عدم تقارن اطلاعاتی خطای پیش بینی تحلیل 

 دهاد  مای  شاان ن گران مالی کاهش می یابد. تحقیقات

 حاد  تا تواند می گران تحلیل بینی پیش اشتباهات که

 دقات  .دهاد  نشان را اطلاعات تقارن عدم سط  زیادی

 هار  برای واقعی سود مطلق مقدار عنوان به بینی پیش

منهای میانه سود هر سهم پیش بینای شاده در    سهم،

طول سال که برای خنثای کاردن اثار انادازه شارکت      

قیمات روز هار ساهم در پایاان     مقدار محاسبه شده بر 

( و به عنوان یك کمیت نسبی تعریاف  Pitدوره تقسیم )

( تعریف گردیده 2شده است. این محاسبه طبق رابطه )
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؛ ترکسالر و  2111سانچز  فررو و گارسیا است )مارتینز

 (   2113گریلینو 

 (2رابطه )
  

 
|میانه سود هر سهم پیش بینی شده در طول سال سود هر سهم واقعی|

   
 

 

 متغير مستقل -5-2
 ( SRگزارشگري پايداري )

از  گزارشاگری پایاداری  برای اندازه گیاری متغیار   

و  11چاااك لیسااات ارا اااه شاااده توساااط یوهاااان   

چاك لیسات   این . شده استاستفاده  (2111)همکاران

هار   کاه مولفاه مای باشاد    از چناد  شامل مجموعه ای 

مولفه شامل چند شاخص در حوزه مسائولیت پاذیری   

و  باوده شارکت  و اقتصاادی  زیست محیطی ، اجتماعی

برابر با عدد یك می باشاد.   ها امتیاز هر یك از شاخص

-بررسی چك لیست فاوق در ارتباا  باا ساال     از پس

 در نهایات تعاداد شااخص    ،های مورد بررسای  شرکت

مجموعه اقدامات انجام )های افشاء شده توسط شرکت 

شااده و افشاااء شااده در حااوزه مساائولیت پااذیری     

ر کل تعداد شاخص های موجاود در چاك   ب (اجتماعی

شرکت در زمینه و در نهایت امتیاز  شدهلیست تقسیم 

گزارشگری پایداری به عنوان یك کمیت نسبی مطاابق  

( محاسابه شااده اسات )یوهاان و همکاااران،    3رابطاه ) 

2111   ) 

 (3رابطه )

   
تعداد اقلام افشا شده

تعداد کل اقلام قابل افشا
 

 

( باه صاورت   2111همکاران)چك لیست یوهان و 

( تعریف شده است. در شارکت هاایی کاه از    1جدول )

بهره گرفته اند این چك لیسات بار پایاه     14111ایزو 

مستندات شرکت قابل استخراد بوده و در سایر شرکت 

ها باید با همکاری کارشناسان ذی ربط احراز هار یاك   

 از موارد مورد بررسی و امتیاز دهی گردد 

 

 چك ليست ارزيابي گزارشگري پايداري. -1جدول 

 (اقدامات قابل انجام در حوزه مسئوليت اجتماعي)مولفه شاخص ها  مولفه

 اجتماعی
های جامعه، هدایا و خدمات خیریه، اقدامات قانونی/دعاوی  سرمایه گذاری اجتماعی، حمایت از فعالیت

 فعالیتهای مذهبی/فرهنگیی، حقوق

 زیست محیطی
کنترل آلودگی، جلوگیری از خسارات زیست محیطی، بازیافت یا جلوگیری از ضایعات، حفظ منابع 

 طبیعی، تحقیق و توسعه، سیاست زیست محیطی

 اقتصادی

تعداد کارکنان، ، ت و خدماتلاتوسعه محصول/سهم بازار، کیفیت محصول، توقف تولید و سایر محصو

، خدمت حقوق ماهانه/پاداش نقدی و مزایا، سهام تحت تملك کارکنان، بازنشستگی و مزایای پایان

ورزشی و رفاهی، وام یا بیمه سلامتی و ایمنی در محیط کار، برنامه های آموزش و توسعه کارکنان، 

 توسعه های آموزش ومتی و ایمنی در محیط کار، برنامه لا، سو ارتباطات کارکنانکارکنان، روحیه 
متی مشتریان، شکایات/رضایتمندی مشتریان، سیاست پرداخت دیرتر برای مشتریان لاس، کارکنان

 ت و خدمات پس از فروش، پاسخگویی به نیاز مشتریان و سایر مشتریانلاخاص، تدارک تسهی

 

 

 ساير متغيرها -5-3
 (FSشركت ) اندازه

 گازارش  بار  شارکت  انادازه  تاثیر پیشین مطالعات

 داده قارار  بررسای  ماورد  مختلفای  دلایل به را پایداری

 طاور  باه  این محققاین (. 2119و همکاران  19اند)مونوا

کرده اناد. کالاك و    اشاره مشروعیت نظریه به گسترده

 بازرگ  هاای  شارکت  که کنند می ادعا ،(2111پروگه)

 مشاروعیت  باه  دارناد و لاذا   قرار عمومی نظارت تحت

 نیاز در  را بیشتری منابع دارند و از طرفی نیاز بیشتری

 در قیاس باا شارکت هاای کوچاك تار      و دارند اختیار

 از کمتاری دارناد. بعضای    دهای  گازارش  هاای  هزینه

 گازارش  و شرکت اندازه بین معناداری ارتبا  مطالعات

داده اند. در این تحقیق از لگااریتم   نشان پایداری های

ی هاا در پایاان دوره بارای    طبیعی ارزش دفتری دارایا 
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اندازه گیری این متغیر اساتفاده شاده اسات )موناوا و     

 (.2119همکاران 

 

 (FLاهرم مالي )

بر پایه یافتاه هاای   ( 2114) همکاران و 13کانسال

 گزارشگری بین ارتبا  که پژوهش خویش نشان دادند

 طااور بااه تحقیقاااتی مطالعااات در ریسااك و پایااداری

بیشتر  بلکه نگرفته است، قرار بررسی مورد ای گسترده

ساودآوری تاکیاد    و شارکت  انادازه  باا  آن ها بر ارتبا 

 و پایداری گزارشگری های شیوه بین پیوند. است شده

نظریاه هزیناه    اسااس  بار  عمادتا  ریسك)اهرم( ماالی، 

 و جنساان. اسات  گرفتاه  قارار  بحا   نماینادگی ماورد  

هاایی   شارکت  که کنند می استدلال( 1312)مکلینو

 باه  را بیشاتری  اطلاعاات  اهرمای هساتند،   شادیدا  که

 آن دنباال  باه  و نماینادگی  هاای  هزینه کاهش منظور

 مای  اعالام  خاود  گاذاری  سارمایه  هاای  کاهش هزینه

 از یکای  عناوان  اعتباردهندگان باه  این، بر علاوه. کنند

 بازپرداخت مورد در نگرانی هایی ذی نفعان، مهم ترین

داشاتن اطلاعاات در   امر مستلزم  این. دارند بهره و وام

 چارا کاه   می باشاد،  ها شرکت اقتصادی پایداری مورد

. دارناد  پایاداری  باا  مارتبط  خطارات  از اجتناب به نیاز

 ایان  هاای  نگرانای  هاا  شارکت  رود می انتظار بنابراین

ماورد   اطلاعاات  و گرفتاه  نظر در را ذی نفعان از طبقه

ماورد توجاه    نگرانی هایشاان  رفع برای را تاکید آن ها

(، شواهدی تجربای  2112لیانو و رنبورگ ). دهند قرار

ریسك یا اهرم ماالی و   بین مثبت ارتبا  از حمایت در

در ایان پاژوهش ایان     .نشان دادند را گزارشگری مالی

متغیر از طریق تقسیم بدهی های بلند مدت باه ارزش  

دفتری سهام در پایان دوره انادازه گیاری شاده اسات     

 (.2112)لیانو و رنبورگ 

 

 (FPوري )سودآ

به عنوان یکی از عوامال مهام    تواند می سودآوری

 هاای  شارکت  زیارا  باشاد،  پایداری موثر بر گزارشگری

 باه  را پایاداری  باه  مرباو   اطلاعاات  احتماالا  سودآور

 می افشا هایشان فعالیت به بخشیدن مشروعیت منظور

 ممکان  شارکت  اقتصاادی  عملکرد این، بر علاوه. کنند

 مساا ل  در عمومی منافع به توجه عدم صورت در است

بر مبناای شاواهد باه    . نباشد پایدار پایداری، به مربو 

 اسات  ممکن سودآور شرکت یك دست آمده، مدیریت

 تاا  کند منتشر عموم برای را بیشتری اطلاعات بخواهد

را جهات حسان شاهرت و     مثبات  احسااس  یك بتواند

 باین  مثبات  ارتبا  دلایل از دیگر یکی .القا کند تبلیغ

 ایاان توانااد ماای پایااداری و سااودآوری دهاای گاازارش

 ماورد  دقیاق  ساودآور  هاای  شارکت  کاه  باشد واقعیت

 تری با واسطه ارتبا  نزدیك حتی و گرفته قرار بررسی

(. 2111، 21دارنااد )دی بیاادل و تیبنااز   مااالی هااای

سودآوری با سنجه بازده دارایی ها و از طریاق تقسایم   

پایاان دوره  سود خالص تقسیم بر جمع دارایای هاا در   

 (.2111اندازه گیری شده است )دی بیدل و تیبنز، 

 

 (ALنقدشوندگي )

 و شاارکت اناادازه قبیاال از متغیرهااایی خاالاف باار

شاود،   مای  در تحقیقاات اساتفاده   ایلب که سودآوری،

 مطالعااات در ناادرت بااه نقدشااوندگی دارایاای هااا  

 و هاو  جنیفار . باوده اسات   دخیال  پایداری گزارشگری

 بار  را هاا  شرکت پایداری های گزارش( 2111)21تیلور

به اعتقااد   دهند. می توضی  علامت دهی نظریه اساس

 بیشتر با قدرت نقد شوندگی بالا های ایشان در شرکت

 بارای  را پایاداری  باه  مربو  اطلاعات که دارد احتمال

 قارار  بررسای  ماورد  مادت  کوتاه مالی تعهدات تطبیق

 پایاداری  هاای  گازارش  از استفاده این، بر علاوه. دهند

 بادهی  پرداخت در مدیران اعتماد بیان گر است ممکن

 رویکارد  اسااس  بار  .باشاد  شارکت  آینده انداز چشم و

 در این تحقیق فار  شاده اسات    نظری علامت دهی،

ساط    احتمالا بالا، نقدشوندگی نسبت ها با شرکت که

مای کنناد.    پایداری را منتشار  های بالاتری از گزارش

دارایی های نقد و شابه نقاد)آنی(   این متغیر از تقسیم 

 و هو به جمع دارایی ها اندازه گیری شده است )جنیفر

 .(2111تیلور، 

 

 (CFجريان نقدي آزاد )

 در کااه اساات دیگااری متغیاار آزاد نقاادی جریااان

به استثنای پاژوهش   پایداری به مربو  قبلی مطالعات
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 نشااده گرفتااه نظاار (، در2111و همکاااران) 22آرتیااا 

 در شرکت توانایی دهنده نشان آزاد نقدیاست. جریان 

 از پاس  و اسات  عملیاات  حاصل از نقدی جریان تولید

 سرمایه هزینه و سهام سود مانند خاصی تعهدات انجام

 نقادی  جریاان  میازان  بناابراین، . شود می گیری اندازه

 تامین برای شرکت یك مالی یرفیت دهنده آزاد نشان

 قاادر  شارکت  راساتا،  این در. است ذی نفعان انتظارات

 گازارش  تهیه برای را مالی منابع از کمی مقدار تا است

آکسااو و  ایاان، باار عاالاوه. کنااد فااراهم پایااداری

(، بر مبنای یافتاه هاای خاود نشاان     2112)23کازداگ

 شفافیت آزاد، نقدی جریان بین مثبتی رابطه دادند که

 دارناد  تمایل ها شرکت زیرا مالی وجود دارد، افشای و

 ساهام  ارزش در حد از بیش نقدشوندگی منفی تاثیر تا

مباح  ارایه شده مای تاوان    اساس بر. دهند کاهش را

 کافی مقدار به نیاز شرکت یك چنین نتیجه گرفت که

بتواناد میاازان بیشااتری از   تااا دارد آزاد نقاادی جریاان 

داشته باشد. جریان نقد  را پایداری گزارش های انتشار

یاتی شارکت در پایاان   آزاد از تقسیم جریان نقدی عمل

دوره تقسیم بر درآمدهای عملیاتی محاسبه شده است 

 .(2111)آرتیا  و همکاران، 

 

 (GOفرصت هاي رشد )

 عواماال مااوثر از دیگاار فرصاات هااای رشااد یکاای

(. 2111آرتیاا  و همکااران   )اسات  گزارشگری پایداری

 ساط   کاه  اناد  بر این بااور ( 2111)همکاران و آرتیا 

 برای را شرکت یك احتمالا رشد، فرصت های از بالایی

 استراتژی در پایدار کار و کسب های روش سازی پیاده

 مای  پایاداری  گزارش های. کند می تشویق خود های

 حاال  در هاای  شارکت  عملیاات  در قانونی نقش تواند

 اقتصاادی  پایاداری  دیگار،  عبارت به. باشد داشته رشد

 شارطی  عناوان  باه  محیطی و اجتماعی پایداری با باید

می توان به ایان   بنابراین،. شود پشتیبانی کننده نگران

 بیشاتر  رشاد،  حال در های در شرکت که نتیجه رسید

در سااط   پایااداری هااای گاازارش کااه دارد احتمااال

ایان متغیار از تقسایم ارزش روز     .بالاتری منتشر شوند

هر سهم به ارزش دفتری در پایان دوره محاسبه شاده  

 (.2111آرتیا  و همکاران )است 

 (DOساختار مالكيت )

 و مالکیات  تفکیاك  از ناشی نمایندگی های هزینه

مالکیات   ساختار که از هایی شرکت در و بوده مدیریت

برخوردارند، از سط  هزینه هاای   پراکنده)ییرمتمرکز(

(. 1393 24نمایندگی بالاتری برخورداند)فاما و جنسان 

 هاای  هزیناه  کاه  علامت دهی یا نظارت های مکانیزم

 گزارشااگری ماننااد دهنااد، ماای کاااهش را نمایناادگی

 باارای را بیشااتری سااود اطمینااان بخشاای، و پایااداری

. مالکیت ییرمتمرکز به دنبال دارد با ساختار ها شرکت

 باه  متمرکاز،  مالکیات  ساختار با شرکت های برعکس،

 ساوی  از لازم اطلاعاات  باه  دسات یاابی   امکاان  دلیل

 را پایداری اطلاعات افشای برای کمتری شرکت، انگیزه

 شارکت  نماینادگی،  نظریاه  اسااس  بار . خواهند داشت

 مالکیات  بیشاتری در سااختار   کاه عادم تمرکاز    هایی

در سااط   را پایااداری هااای گاازارش انتشااار دارنااد،

 بیشتری،  خواهند داشات.. لاذا عادم تمرکاز مالکیات     

 گازارش  باه  نسابت  تعهد بیشتر شارکت  دهنده نشان

است. برای محاسابه ایان    آن محتوای پایداری و اعتبار

سهام دار عمده شارکت از عادد    1متغیر، نسبت سهام 

 .(2113یك کم شده است )نظام و همکاران 

 

 يافته هاي پژوهش -6

 يافته هاي توصيفي -6-1
پاژوهش   متغیرهاای  توصیفی آمار وضعیت خلاصه

هاای پارت در جادول     داده حاذف  و گری یربال از پس

ارا ه شده است. عدم تقاارن اطلاعااتی دارای    2شماره 

بوده است که نشان دهنده دقت پیش  133/1میانگین 

بینی مدیریت در شرکت های نمونه آماری مای باشاد.   

این در حالی است که ایان متغیار بارای نموناه ماورد      

در حاال نوساان باوده     239/1تاا   111/1بررسی باین  

 123/1وندگی دارایی ها باا انحاراف معیاار    است. نقدش

کمترین پراکندگی را از خود نشان داده که بیانگر ایان  

است که تقریباا کلیاه شارکت هاای ماورد بررسای از       

نقدشوندگی یکسانی در دارایی ها برخوردار باوده اناد.   

برابار باا    سودآوری با سنجه بازده دارایای هاا  میانگین 

 میزان استفاده از دارایای نشان دهنده است که  111/1

میاانگین  مای باشاد.   های شرکت ها برای کسب ساود  
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و حااکی از آن  باوده   314/2فرصت های رشد برابر باا  

 نزدیاك  ارزش روز هر سهم باه ارزش دفتاری  است که 

برابر رشد داشته اسات و ایان موضاوع حکایات از      سه

یا مالی  اهرممیانگین . مطلوبیت قیمت بازار سهام دارد

ارزش دفتاری  باه   ی بلندمادت سبت بدهی هاا نهمان 

است. میاانگین   111/1 مونه حدودنشرکت های  سهام

بوده و نشان می دهاد کاه    211/1عدم تمرکز مالکیت 

 شرکت های از تمرکز نسبتا بالایی برخوردار هستند. 
 

 آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش -2جدول 

 انحراف معيار ميانه ميانگين بيشينه كمينه مشاهدات مولفه

 132/1 113/1 133/1 239/1 111/1 1149 عدم تقارن اطلاعاتی

 123/1 111/1 142/1 192/1 211/1 1149 گزارشگری پایداری

 333/1 391/13 141/14 114/13 122/11 1149 اندازه شرکت

 112/1 113/1 111/1 222/1 111/1 1149 اهرم مالی

 192/1 219/1 243/1 312/1 111/1 1149 عدم تمرکز مالکیت

 193/1 139/1 123/1 922/1 111/1 1149 نقدشوندگی دارایها

 221/1 122/1 113/1 392/1 -229/2 1149 جریان نقدی آزاد

 129/1 134/1 111/1 222/1 -239/1 1149 سودآوری

 112/4 221/2 314/2 111/91 293/1 1149 فرصت های رشد

 

 

 يافته هاي استنباطي -6-2

  فار    یشپا  باه  توجاه  بدون آماری نتایج بر یه تک

 و نیست برخوردار اعتبار چندانی از رگرسیون مدل های

 کارد.  اساتفاده  هاا  گیاری  یمتصام  برای آن از توان ینم

ابتادا برقاراری    رگرسایون،  نتایج تفسیر از قبل بنابراین

 بررسی مدل تخمین کلاسیك رگرسیون و نحوهفرو  

در این بخش با استفاده از ضریب همبساتگی   شود. یم

پیرسون به بررسی ارتبا  باین متغیرهاای پاژوهش و    

مااتریس   شاود  یمهمبستگی موجود بین آنها پرداخته 

( 3ضرایب همبستگی بین متغیرها در جادول شاماره )  

ضریب همبستگی معیار اولیه تشخیص  است. شده ارا ه

وجود یا عدم وجود ارتبا  بین دو یا چند متغیر و بیان 

کاه نتاایج    طاور  همانشدت و ضعف این ارتبا  است. 

دهاد، همبساتگی باین     ( نشاان مای  3جدول شاماره ) 

بااین  312/1متغیرهااا در بیشااترین مقاادار مثباات    

گزارشگری پایداری با انادازه شارکت اسات. بیشاترین     

گی منفی نیز بین فرصت هاای رشاد باا انادازه     همبست

نتیجه گرفات   توان یم( است. در واقع -133/1شرکت )

 .که همبستگی شدیدی بین متغیرها وجود ندارد

 

 : ماتريس ضرايب همبستگي بين متغيرها3جدول 

 
گزارشگري 

 پايداري

اندازه 

 شركت
 اهرم مالي

عدم تمركز 

 مالكيت

نقدشوندگي 

 دارايي ها

جريان 

 نقدي آزاد
 سودآوري

فرصته اي 

 رشد

        1 گزارشگری پایداری

       1 312/1 اندازه شرکت

      1 -113/1 -121/1 اهرم مالی

     1 112/1 -111/1 -113/1 عدم تمرکز مالکیت

    1 -129/1 -111/1 -113/1 111/1 نقدشوندگی دارایها

   1 292/1 -111/1 113/1 143/1 113/1 آزاد جریان نقدی

  1 212/1 311/1 -119/1 -113/1 111/1 113/1 سودآوری

 1 -132/1 -142/1 111/1 111/1 134/1 -133/1 -124/1 فرصت های رشد

 



 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهيپذ يشركت ها يگزارشگري پايداري بر كاهش عدم تقارن اطلاعات ريتاث 

 مششو چهلشماره  حسابداري مدیریت /  یعلمـ ـهینشر  191

تعیاین الگاوی مناساب پاژوهش از      در ادامه جهت

لیمر و هاسمن استفاده شد که نتاایج حاصال    F آزمون

 F ارا ه شاده اسات. آمااره    (4)از آن در جدول شماره 

است. از ایان رو، بارای    % 1لیمر دارای خطای کمتر از 

هااای  هااردو الگااوی رگرساایونی پااژوهش الگااوی داده

ترکیبی در نظر گرفتاه شاد. نتاایج حاصال از آزماون      

ن الگو تمیید هاسمن نیز روش اثرات ثابت را برای تخمی

بارای   پایش فار  هاای ماورد نیااز      دیگر از .کند می

همساانی واریاانس   بررسای  رگرسایونی،   مادل تخمین 

ماای باشااد. در صااورت وجااود  ت خطااای الگااو لاجماا

باا  رگرسایونی   مدلاعتبار میان واریانس ها ناهمسانی 

تردید خواهد خواهد شد. بدین منظور از آزمون باروش  

این نتایج حاصل از ه که پاگان گادفری بهره گرفته شد

پاژوهش در   مورد استفاده رگرسیونی مدلبرای آزمون 

با توجه به نتایج این ارا ه شده است.  (1)جدول شماره 

می توان همساانی واریاانس هاا را بارای مادل       جدول

 .پژوهش پذیرفت
 

 آزمون انتخاب الگوي تحليل داده ها -4جدول 

 آماره آزمون
مقدار 

 آماره

درجه 

 آزادي

سطح 

 معناداري

F لیمر F 321/3 (313/131) 111/1 

 111/1 9 213/39    هاسمن
 

 آزمون همساني واريانس ها -5جدول 

 آماره فرض صفر
معني 

 داري
 نتيجه آزمون

واریانس ها 

 همسان هستند
221/3 334/1 

فر  صفر پذیرفته 

 می شود

 

نتایج آزمون فرضیه های پژوهش در جدول شماره 

ضریب تعیین تعدیل شاده نشاان   ( ارا ه شده است. 2)

از تغییارات متغیار وابساته    درصد  14/39 دهد که می

ماادل بااه وساایله متغیرهااای  عاادم تقااارن اطلاعاااتی

واتساون   -قابل تبیاین اسات. آمااره دورباین    برآوردی 

 1/2تا  1/1 بینبوده و از آن جا که این آماره  1129/2

ت لاخودهمبساتگی باین جما   نشان دهنده عادم  وده ب

 داری سااط  معناای و Fآماااره اساات.  هااای ماادلخطا

 1111/1و  1433/4متنایر با آن باه ترتیاب برابار باا     

نزدیك باه صافر و    بوده و از آن جا که سط  معناداری

مدل پژوهش داری کل  است معنیکمتر از پنج درصد 

این که آماره مربو  به آزماون   نهایتا پذیرفته می شود.

خودهمبستگی سریالی و ساط  معنااداری متناایر باا     

باوده   224/1و  111/1این آزمون باه ترتیاب برابار باا     

است. با از آن جا که سط  معناداری این آزمون بیشتر 

از پنج درصد بوده، فر  صفر آزمون مشتمل بار عادم   

وجود خودهمبساتگی ساریالی باین متغیرهاای مادل      

 هش پذیرفته می شود. پژو

شیب متغیر مستقل گزارشگری پایداری یا هماان  

امتیاز کسب شده در افشای اطلاعات مربو  به مولفاه  

برآورد شده  -1934/1های گزارشگری پایداری برابر با 

است. منفی بودن ضاریب گزارشاگری پایاداری نشاان     

دهنده تمثیر منفی آن بار عادم تقاارن اطلاعااتی مای      

ان معناست که افشای هر چه بیشاتر ایان   باشد. این بد

اطلاعات ییرمالی برای ذی نفعان منجر به کاهش عدم 

 1گردد. بر مبنای ضریب یاد شده با افازایش   تقارن می

واحد در گزارشگری پایداری، عدم تقارن اطلاعااتی باه   

یابد. بنابراین با توجاه   واحد کاهش می 1934/1میزان 

فتاه در ارتباا  باا    هاای صاورت گر   به تجزیه و تحلیل

تااوان نتیجااه گرفاات کااه افشاااء  فرضایه پااژوهش ماای 

اطلاعات مربو  به مولفاه هاای گزارشاگری پایاداری     

شرکت بر کاهش عدم تقارن اطلاعااتی تااثیر مثبات و    

 معنادار دارد.

آزمون معنای داری رابطاه گزارشاگری پایاداری و     

کاهش تقارن اطلاعاتی با معیار تای اساتیودنت انجاام    

ساس این آزمون آماره تی اساتیودنت متناایر   شد. بر ا

و  -4123/2با ضریب متغیر گزارشگری پایاداری برابار   

باه سامت    1121/1سط  معنی دار متنایر با آن برابر 

درصاد باوده اسات. لاذا      1صفر میل کرده و کمتار از  

قابلیت تعمایم رابطاه معکاوس باین افشااء اطلاعاات       

رکت و مربو  به مولفه هاای گزارشاگری پایاداری شا    

عدم تقارن اطلاعاتی به جامعه آمااری، پذیرفتاه شاده    

است. نتایج آزمون فیشر نیز از خطی بودن رابطاه باین   

 متغیرها حمایت کرد.

در مجموع با توجه به برقاراری پایش شار  هاای     

استفاده از رگرسیون خطی مرکاب مبتنای بار تحلیال     
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داده های تاابلویی، تفسایر شایب متغیرهاا در بارآورد      

ی، تعماایم یافتااه هااا، فرضاایه وجااود رابطااه رگرساایون

درصاد باین گزارشاگری     31معکوس خطی در ساط   

پایداری و عدم تقارن اطلاعاتی در شرکت های بورسی 

 .پذیرفته شده است

 

 نتايج آزمون فرضيه پژوهش )متغير وابسته عدم تقارن اطلاعاتي( -6جدول 

 نتيجه آزمون معني داري آماره تي ضريب متغير

 درصد 11معنادار در سط   1231/1 9212/1 1133/1 عر  ازمبدا

 درصد 1معنادار در سط   1121/1 -4123/2 -1934/1 گزارشگری پایداری

 بی معنی 1324/1 2194/1 1124/1 اندازه شرکت

 درصد 1معنادار در سط   1111/1 -9112/3 -1113/1 ساختار مالی

 درصد 1معنادار در سط   1113/1 3119/2 1123/1 تمرکز مالکیتعدم 

 درصد 1معنادار در سط   1131/1 4111/2 1294/1 نقدشوندگی دارایها

 بی معنی 4413/1 -1232/1 -/1139 جریان نقدی آزاد

 بی معنی 3411/1 1133/1 1124/1 سودآوری

 درصد 1معنادار در سط   1111/1 -1113/2 -1121/1 فرصت های رشد

 3914/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 1129/2 آماره دوربین واتسون

 F 1433/4آماره 

 1111/1 سط  معناداری

 111/1 خودهمبستگی سریالی

 (224/1) سط  معناداری

 

 

 نتيجه گيري و پيشنهادها -7
 گزارشگری پایداری، چنان که استانداردهای جای 

 تلاش می کنناد، روش گزارشاگری ساازمان باا     آر آی

 اقتصاادی، زیسات   مسا ل بین ارتبا  و بر تاثیر تمرکز

بررسی ادبیات  .می باشد محیطی و مسئولیت اجتماعی

تحقیق نشان می دهد که تحقیقات متعددی به انجاام  

مورد بررسی قارار   را موثر بر پایداری عوامل که رسیده

 تجزیه و کارها سب وگذاری ک سیاست در که داده اند،

 باار توانااد ماای یکپارچااه گااذاری ساارمایه تحلیاال و

هاردا و  )باشاند  گاذار  تااثیر  گذاران تصمیمات سرمایه

؛ کیلیك و 2114؛ کانسال و همکاران، 2114همکاران، 

 هاای  فرصت توانند می گذاران سرمایه(. 2113کوزی، 

 در پایادار را  هایی که عوامل شرکت در را بازار ابتدایی

. کنناد  پیادا  دهناد،  مای  قارار  خاود  تجارت یهسته 

 توانناد  می مالی تحلیل گران و گذاری سرمایه مدیران

 و تفسایر  شرکت آینده انداز چشم به را پایداری عوامل

 .دهنااد گسااترش را رقااابتی ساااخته و مزیاات ماارتبط

 نتیجاه  گذشته، در دهه در ویژه به پایداری گزارشگری

 زیساات و اجتماااعی مساائولیت هااای گاازارش تحااول

هااا بااوده و از محبوبیاات خاصاای    شاارکت محیطاای

. (2112 و همکاااران، 21جااونز)برخااوردار شااده اساات 

ابتکااار   در زمینااه هااایی چااون    جهااانی  ابتکااارات 

 ملال  ساازمان  جهاانی  چاارچوب  و جهانی )گزارشگری

 ، به گزارشگری پایداری باه عناوان یاك نتیجاه    (متحد

 .در خط مقدم گزارشگری اشاره داشاته اسات   مطلوب،

 کاه  چندین سال است که ایان بااور باه وجاود آماده     

 مختلاف  ابعااد  کافی اندازه به سنتی مالی های گزارش

دهناد. ایان بااور     نمی نشان را شرکت ها های فعالیت

منجر به شکل گیری معیارهای ییرماالی شاده کاه در    

سیمنت و )کنار معیارهای مالی برآن ها تکیه می شود 

 در کاه  اسات  شاده  امار باعا    این(. 2113همکاران، 

 ماالی  ییر ها به افشای اطلاعات جهان، شرکت سراسر

بین متولیان  توجه در مورد موضوعات یکی از بپردازند.

مرباو  باه    مشکلات بازار، ذینفعان و امور، سهام داران
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 شارکت هاا بایاد اطلاعاات    . است عدم تقارن اطلاعاتی

 ذی نفعاان  تا نیازهای اطلاعااتی  دهند ارا ه را بیشتری

ذی  از برخای  کاه  زماانی  است بدیهی. تامین نمایند را

باشاند، کاارآیی باازار     تار  آگاه دیگران به نفعان نسبت

نمایندگی در ارتباا    سرمایه زیر سوال می رود. نظریه

با یك سازمان، بیانگر رابطاه باین صااحبان ساهام باه      

مدیران)نمایندگان آن ها در اجرای امور  و عنوان مالك

نتاایج ایان تحقیاق نشاان داد کاه      . شرکت(، می باشد

 عادم تقاارن   کااهش  موجب پایداری داوطلبانه افشای

ساط    اخاتلاف  از ایان امار ناشای    کاه  شده اطلاعاتی

است. طی ساالیان اخیار    ذی نفعان اختیار در اطلاعات

چه در محافل علمی و چه در پژوهش هاای متعاددی   

وجاود   که در حوزه مالی و حسابداری صاورت گرفتاه،  

 شرکت مدیران بین اطلاعاتی تقارن عدم و نافعم تضاد

، باه خاوبی   (خاارجی ) ذی نفعان دیگر و سهام داران و

بر این اساس فر  بر این است که . شناخته شده است

عملکرد شرکت در ابعاد  عمومی افشای عدم صورت در

مختلفی چون  مالی، زیست محیطی و نهایتا مسئولیت 

 میازان  هاا،  مادیریت شارکت   پذیری اجتماعی توساط 

 طاور  باه  گاذاران  سارمایه  توسط شده پذیرفته ریسك

شارکت   اطلاعات یابد. افشای می افزایش توجهی قابل

 هزیناه  عناوان  به اطلاعاتی عدم تقارن کاهش سبب ها

(، نشاان  2111لئاوز و ورچیاا)  . شاود  مای  سازمان یك

نار  گاردش مباادلات     و افشاا  کیفیات  بین دادند که

تقاارن اطلاعااتی و نار      سهام رابطه مثبت و بین عدم

 ذینفعان گردش مبادلات سهام رابطه منفی وجود دارد.

 اطلاعاات  به بیشتری دسترسی مدیران( مطلع )معمولا

 کاه  دارناد  اطلاعی دیگر یعنی افراد کم افراد به نسبت

لئاوز و ورچیاا   )دارند دسترسی عمومی اطلاعات به تنها

 پایاداری اطلاعاات   افشای داوطلباناه  بنابراین، .(2111

 پراکنادگی  کااهش  اطلاعات، دقت افزایش به می تواند

 تقارن کاهش عدم نتیجه در و تحلیل گران بینی پیش

( عناوان مای   2112شوند. لاک و سیلی ) ذینفعان بین

بیشاتری را   ماالی  اطلاعات ییر که هایی شرکت دارند 

 در کمتاری  نوساان  و بیشاتر  دقات  گزارش می کنند،

ایان امار    کاه  خاود دارناد   های بینی پیش نظر تجدید

 تقاارن  عدم کاهش و تخمین سود ریسك کاهش باع 

شود. در نتیجه  توجاه، تشاویق و التازام     می اطلاعاتی

شرکت ها به افشای هر چه بیشتر اطلاعات مربو  باه  

مولفه های گزارشگری پایداری در کنار اطلاعات مالی، 

به معنای گازارش اطلاعاات ماالی و ییار ماالی بارای       

اران و ذی نفعان است و طیف وسیعی از تحلیال  سهامد

های گوناگون را بارای اهاداف مادیریتی فاراهم آورده     

است. حسابداری زیست محیطی و اجتماعی نموناه ای  

از تحلیال ایاان اطلاعاات اساات کاه افشااای آن رو بااه    

افزایش بوده و بر تصمیمات مادیریت و ساازمان ماوثر    

اعی و زیست است. افشا اطلاعات و رعایت مسایل اجتم

محیطی، باع  فراهم آمدن ابزار ترسایم اهاداف بلناد    

مدت، تصمیمات موثر سازمانی و ایجاد ارزش و حسان  

شهرت برای سازمان، کااهش عادم تقاارن اطلاعااتی،     

کاهش تضاد منافع بین ذی نفعان، جلاب رضاایت ذی   

نفعاان و مشاتریان و تضاامین کتتاده بقاا سااازمان در     

ابراین پیشانهاد مای شاود    عرصه رقابت خواهد بود. بنا 

سیاست گذاران و مدیران نسبت به مسا ل مرباو  باه   

گزاشگری پایداری و افشای اطلاعات ییرمالی در کناار  

اطلاعات مالی برای سهامداران و ذی نفعان توجه ویاژه  

 ای داشته باشند.

 

 فهرست منابع

    ایمانی، پدرام؛ حاجیها، زهره و امیرحساینی، زهارا

تاااامثیر پایاااداری سااااااود و  آزماااون  (. 1332)

سااودآوری بر ساط  افشااء مسائولیت اجتمااعی     
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های حسابداری مالی، سال هشاتم، شاماره ساوم،    

 .121-111، صص 1331(، پاییز 23پیاپی )

    (. 1331)حسااینی، ساایدعلی و حقیقاات، ساارور

بررسی رابطه باین حاکمیات شارکتی و تعهاد باه      

هااای  هااای اجتماااعی شاارکت ایفااای مساائولیت

هران. پژوهش پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ت



 فاطمه صراف و حميدرضا وكيلي فرد ،فرناز ضيا 
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، صااص 1331، زمسااتان 23 حسااابداری، شااماره

112-131. 

  خوزین، علی؛ طالب نیا، قدرت اله؛ گرکز، منصور و

(. بررساای اثاار ساااختار 1331بناای مهااد، بهماان )

مالکیاات باار توسااعه سااط  گزارشااگری پایااداری، 

-1حسابداری مدیریت، شماره سی و ششم، صص 

13. 

  رحماانی،   کاشانی پور، محمد؛ جندقی، یلامرضاا و

بررساای رابطااه بااین کیفیاات    (. 1331محمااد )

گزارشگری مالی با افشا اطلاعات پایاداری شارکت   

، های پذیرفته شده در باورس اوراق بهاادار تهاران   

، 1، شماره 9پژوهش های تجربی حسابداری، دوره 

 .31-11، صص 23پیاپی 

 ن و کریمی، ولای  سکاشانی پور، محمد؛ کریمی، ح

رتباا  باین سااختار هیامت     بررسای ا (. 1333) الله

ماادیره و مالکیاات شاارکت بااا افشااای اختیاااری.   

هاای تجربای حساابداری، ساال چهاارم،       پژوهش

 .192-121، صص 1333، زمستان 14 شماره

  (. 1391جهانی محیط زیست و توسعه )کمیسیون

آینده مشاترک ماا. اکسافورد، انتشاارات داتشاگاه      

 آکسفورد.

 علی خانی،  علی؛سمحسین؛ دریا ی، عبالامهدوی، ی

بررساای (. 1334)رضاایه و مااران جااوری، مهاادی 

 با سودآوری و صنعت نوع شرکت، اندازه بینرابطه 

محیطاای و  زیساات حسااابداری اطلاعااات افشااای

های تجربای حساابداری،    اجتماعی. مجله پژوهش

 .113-91، صص 11 سال چهارم، شماره

      نادری خورشااایدی، علیرضاا و سااالگی، محماد

 هاای ساازمان و   تامثیر قابلیات  بررساای (. 1334)

ساااختار صنعت بر مسئولیت پذیری اجتمااعی در  

های پذیرفته شاده در باورس اوراق بهاادار     شرکت

 ،1شاماره   ،1تهران. مجله مدیریت بازرگانی، دوره 

 .223-213 صص
 Aksu, M., Kosedag, A., 2006. Transparency 

and disclosure scores and their determinants 

in the Istanbul Stock Exchange. Corporate 

Governance: An International Review, 

14(4), 277-296 

 Artiach, T., Lee, D., Nelson, D., Walker, J., 

2010. The determinants of corporate 

sustainability performance. Accounting & 

Finance, 50(1), 31-51. 

 Barberis, N., & Thaler, R. (2003). A survey 

of behavioral finance. Handbook of the 

Economics of Finance, 1, 1053–1128. 

 Barman, E. (2018). Doing Well by Doing 

Good: A Comparative Analysis of ESG 

Standards for Responsible Investment. 

In Sustainability, Stakeholder Governance, 

and Corporate Social Responsibility (pp. 
289-311). Emerald Publishing Limited. 

 De Beelde, I., Tuybens, S., 2015. Enhancing 

the credibility of reporting on corporate 

social responsibility in Europe. Business 

Strategy and the Environment, 24(3), 190-

216 

 Fama, E. F., Jensen, M. C., 1983. Separation 

of ownership and control. The Journal of 

Law & Economics, 26(2), 301-325. 

 GRI 102, (2016). General Disclosres, GRI 

Standards, Amsterdam The Netherlands, 
ISBN: 978-90-8866-096-2. 

 Herda, D. N., Taylor, M. E., & 

Winterbotham, G. (2014). The effect of 

country-level investor protection on the 

voluntary assurance of sustainability reports. 

Journal of International Financial 

Management & Accounting, 25(2), 209–

236. 
 Jennifer Ho, L.-C., Taylor, M.E., 2007. An 

empirical analysis of triple bottom-line 

reporting and its determinants: evidence 

from the United States and Japan. Journal of 
International Financial Management and 

Accounting. 18(2), 123-150. 

 Jensen, M. C., Meckling, W. H., 1976, 

Theory of the firm: managerial behavior, 

agency costs and ownership structure, 

Journal of Financial Economics 3, 305–360 

 Jones, P., Jones, P., Hillier, D., Hillier, D., 

Comfort, D., Comfort, D., 2016. Materiality 

and external assurance in corporate 

sustainability reporting: an exploratory 

study of Europe’s leading commercial 
property companies. Journal of European 

Real Estate Research, 9(2), 147- 170. 

 Kansal, M., Joshi, M., Batra, G.S., 2014. 

Determinants of corporate social 

responsibility disclosures: Evidence from 

India. Advances in Accounting, 

incorporating Advances in International 

Accounting. 30(1), 217-229. 

 Kılıç, M., & Kuzey, C. (2019). The effect of 

corporate governance on carbon emission 

disclosures: Evidence from 
Turkey. International Journal of Climate 

Change Strategies and Management, 11(1), 



 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهيپذ يشركت ها يگزارشگري پايداري بر كاهش عدم تقارن اطلاعات ريتاث 

 مششو چهلشماره  حسابداري مدیریت /  یعلمـ ـهینشر  191

35-53. 

 Kolk, A., & Perego, P. (2010). Determinants 

of the adoption of sustainability assurance 

statements: An international investigation. 

Business Strategy and the Environment, 18, 

182–198. 

 Leuz, C., & Verrecchia, R. (2000). The 

economic consequences of increased 

disclosure. Journal of Accounting Research, 

38(Supplement), 91–124. 

 Liang, H., & Renneboog, L. (2016). On the 

Foundations of Corporate Social 

Responsibility. Journal of Finance, 

(January). 

 Lock, I., Seele, P., 2016. The credibility of 

CSR reports in Europe. Evidence from a 

quantitative content analysis in 11 countries, 

Journal of Cleaner Production, 122, 186-

200. 

 Martínez-Ferrero, J., & García-Sánchez, I. 

M. (2017). Coercive, normative and mimetic 
isomorphism as determinants of the 

voluntary assurance of sustainability reports. 

International Business Review, 26(1), 102–

118. 

 Moneva, J. M., & Hernández-Pajares, J. 

(2018). Corporate social responsibility 

performance and sustainability reporting in 

SMEs: an analysis of owner-managers' 

perceptions. International Journal of 

Sustainable Economy, 10(4), 405-420.  

 Nizam, E., Ng, A., Dewandaru, G., 

Nagayev, R., & Nkoba, M. A. (2019). The 
Impact of Social and Environmental 

Sustainability on Financial Performance: A 

Global Analysis of the Banking 

Sector. Journal of Multinational Financial 

Management. 

 Shleifer, A., & Vishny, R. W. (1992). 

Liquidation values and debt capacity: A 

market equilibrium approach. The Journal of 

Finance, 47(4), 1343–1366. 

 Simnett, R., Vanstraelen, A., & Chua, W. F. 

(2009). Assurance on sustainability reports: 
An international comparison. The 

Accounting Review, 84, 937–967. 

 Traxler, A. A., & Greiling, D. (2019). 

Sustainable public value reporting of electric 

utilities. Baltic Journal of 

Management, 14(1), 103-121. 

 Ullmann, A. A. (1985). Data in search of a 

theory: a critical examination of the 

relationships among social performance, 

social disclosure, and economic 

performance of US firms. Academy of 
Management Review, 10(3), 540-557. 

 Yuhan, S. R., Dwiwinarno, T., & Widagdo, 

A. K. (2017). Corporate social responsibility 

and corporate governance in Indonesian 

public listed companies. In SHS Web of 

Conferences (Vol. 34, p. 13002). EDP 

Sciences 
 

 

 ها يادداشت

                                         
1
 Global reporting initiative (GRI) 

2
 Liang, H., & Renneboog, L. 

3
 Ullmann 

4
 Jensen, M. C., Meckling, W. H. 

5
 Shleifer, A., & Vishny, R. W. 

6
 Barberis, N., & Thaler, R. 

7
 Leuz, C., & Verrecchia, R. 

8
 Kolk, A., & Perego, P. 

9
 Simnett 

10
 Martínez-Ferrero, J., & García-Sánchez, I. M. 

11
 Herda 

12
 Lock, I., Seele, P. 

13
 Kılıç, M., & Kuzey, C. 

14
 Traxler, A. A., & Greiling, D. 

15
 Nizam 

16
 Corporate social responsibility (CSR) 

17
 Yuhan 

18
 Moneva 

19
 Kansal 

20
 De Beelde, I., Tuybens, S. 

21
 Jennifer Ho, L.-C., Taylor, M.E., 

22
 Artiach 

23
 Aksu, M., Kosedag, A., 

24
 Fama, E. F., Jensen, M. C., 

25
 Jones 


