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 چكيده 

عال دربورس فاز آنجایی که هزینه های زیست محیطی به عنوان یک بحران بزرگ در عملکرد مالی و اقتصادی شرکت های  زمينه و هدف:

در   یسنت  یسیستم حسابدار    توسط اند، زیرا اطلاعات ارائه شده  ها توسط مدیران نادیده گرفته شده  این هزینهغالبا  ،در نظر گرفته می شوند 

خریب محیط زیست رو تبه عبارت دیگر با افزایش توسعه مالی،توسعه اقتصادی هزینه های    فهم بوده است.  قابل این زمینه عموماً ناقص، غیر

سوی دیگر    ست از  ست  یحسابدار به افزایش ا ستم حسابدار     کندیمجهز م یسازمان را به ابزار  ،یمحیطزی سی جدید نظر ت یسنت  یکه در 

مناسب گزارش و در    یاهرا پردازش و به گون یحیطمزیست  یهااند اطلاعات مربوط به هزینهکه بتو نمایدیاصلاح م  صورتی کرده و آن را به 

  ایشتتده محصتتو ت   تمام یاز بها یبه عنوان بخشتت اآنها ر توانیم یطیمحستتتیز یهانهیهز تیاختیار مدیران قرار دهد. با توجه به اهم

محیطی توجه بیشتری شده و قوانین زیادی در    های اخیر به مسائل زیست  در کشور ایران نیز در سال   قلمداد کرد یتجار یخدمات واحدها

 این راستا به تصویب رسیده است. 

سی:  شده، ا  روش برر سی اثر مطالعه به  نیبا توجه به مطالب مطرح  صاد  یمال یبازده متغیرهای برر ست محیطی   بر هزینه های یو اقت زی

از  تعدادیپژوهش،  نیا یجامعه آمار. پردازدیم 1388-1400 یزمان هدور یشده در بورس اوراق بهادار تهران، ط  رفتهیفعال پذ یشرکتها 

ست. در ادامه برا  منتخب شده  رفتهیفعال پذ یهاشرکت  ونهای ریشه واحد برای  از آزم ،یآمار تخمینانجام  یدر بورس اوراق بهادار تهران ا

سی پایایی و آزمون های  شده     ک برر صلاح  سی هم جمعی و روش های حداقل مربعات معمولی کاملا ا ی برآورد برا(FMOLS)ائو برای برر

 استفاده شد.  ،Eviews10مدل مورد نظر در نرم افزار

(و نستتبت  LRORی)اقتصتتادبازدهی  (،(LROA یمال یبازده متغیرهای مستتت ل یمنف اثر از وجود یپژوهش حاک یهاافتهی ها:يافته

در    .ر تهران است در بورس اوراق بهادامنتخب شده   رفتهیپذ فعال یهادرشرکت  ی)متغیر وابسته( طیمحست یز یهانهیهزبر  (LDRبدهی)

 اشت.دحالی که متغیر مست ل اندازه هیئت مدیره اثر مثبت بر هزینه های زیست محیطی شرکت های منتخب بورس اوراق بهادار 
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 یهانهیکاهش هز رینظ یبه اهداف یابیدست نکهیو با توجه به ا ایدر سطح دن یطیمحستیمسائل ز  دیبا توجه به تشد بحث و نتيجه گيری: 

و بال وه استتتت،  یآت ،یجار یطیمحستتتتیز یهانهیتوجه به هز ازمندین یطیمحستتتتیز لکرددرآمد و بهبود عم شیافزا ،یطیمحستتتتیز

سئول  ست یبایم یدیتول یهاشرکت  صورتها    را ت بل کرده و یطیمحست یز یهانهیجبران هز تیم سن در  خود  یمال یآنها را به نحو اح

های آموزشتتی های تولیدی از طریق برگزاری کلاسبا توجه به نتایج تح یق، پیشتتنهاد می شتتود آگاهی کارکنان شتترکت  . ندیگزارش نما

سط مدیران مربوطه، جهت کاهش آلودگی   حفاظت از محیط ست تو ست  هایها و در نهایت کاهش هزینهزی شی از فعالیت زی های محیطی نا

ست      سخت زی ضع قوانین و م ررات  شرکت تولیدی افزایش یابد همچنین اعمال و های تولیدی و در نظر گرفتن پاداش برای محیطی برای 

 .برندمی محیطی خود بهرههای زیستهای نوظهور سبز در جهت کاهش هزینههایی که از فناوریشرکت
 

 .های زیست محیطیهزینه بازدهی مالی، بازدهی اقتصادی،کليدی:  هایواژه
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Abstract 

Background and Objective: Since environmental costs are considered as a major crisis in the financial 

and economic performance of listed companies, often these costs have been ignored by managers, 

because the information provided by the traditional accounting system in this The background was 

generally incomplete, incomprehensible. In other words, with the increase of financial development, 

economic development, the cost of environmental destruction is increasing. On the other hand, 

environmental accounting equips the organization with a tool that revises the traditional accounting 

system and modifies it in such a way that it can provide relevant information. To process the 

environmental costs and report them in a suitable way and make them available to the managers. Due 

to the importance of environmental costs, they can be considered as a part of the cost of products or 

services of business units. In recent years, more attention has been paid to environmental issues in Iran 

and many laws have been passed in this regard. 

Material and Methodology: According to the mentioned materials, this study examines the effect of 

financial and economic efficiency variables on the environmental costs of active companies admitted to 

the Tehran Stock Exchange, during the period of 2018-1400. The statistical population of this research 

is a number of active companies selected in the Tehran Stock Exchange. In the following, to perform 

statistical estimation, from unit root tests to check the reliability, KAO tests were used to check the 

collinearity and fully modified ordinary least squares (FMOLS) methods were used to estimate the 

desired model in Eviews 10 software. 

Findings: The findings of the research indicate the negative effect of the independent variables of 

financial return (LROA), economic return (LROR) and debt ratio (LDR) on environmental costs 

(dependent variable) in selected active companies accepted in the Tehran Stock Exchange.  While the 

independent variable of board size had a positive effect on the environmental costs of selected stock 

exchange companies. 

Discussion and Conclusion: Considering the aggravation of environmental issues in the world and 

considering that achieving goals such as reducing environmental costs, increasing income and 
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improving environmental performance requires attention to current, future and potential environmental 

costs, manufacturing companies should assume the responsibility of compensating environmental costs. 

and report them efficiently in their financial statements According to the results of the research, it is 

suggested to increase the awareness of the employees of the manufacturing companies through the 

holding of environmental protection training classes by the relevant managers, in order to reduce the 

pollution and finally reduce the environmental costs caused by the production activities, as well as to 

apply strict environmental laws and regulations for the companies. Productivity and consider rewards 

for companies that use emerging green technologies to reduce their environmental costs 

 
 

Keywords: financial efficiency, economic efficiency, environmental costs. 
 

 مقدمه

پیامدها و اثرات  یها، داراهوا با توجه به نوع آ ینده یآلودگبحران 

آن بر منفی به اثرات  توانیکه از جمله م باشد،یم یمتفاوت

سلامت انسان همچون: مرگ زودرس، حملات آسم، علائم 

ماننداز دست  ی و محیط زیستاثرات آن بر پوشش گیاه ،یتنفس

 ثراتا ،یایجاد پوشش گیاه یو فتوسنتز کندتر برا یوردادن بهره

تسریع فرسایش در  فلزات، یل: خوردگشام مواد و ساختار آن بر

 یشناسیاثرات آن بر رفاه و زیبای ،یتاریخ یها و بناساختمان

سازگان: شامل بد، کاهش فاصله دید، اثرات آن بر بوم یشامل: بو

 یو جهان ی)باران اسید یا)سلامت انسان(، منط ه یاثرات موضع

م ابله با (. به طور کلی برای 1)تغییرات آب و هوا( اشاره کرد 

تخریب محیط زیست و ناملایمات مرتبط با آن از طریق تعهدات 

حفاظت از محیط زیست اقتصادهای جهان تحت معاهدات و 

کنوانسیون های مختلف آب و هوا از جمله پروتکل کیوتو هیئت 

بین دولتی تغییرات آب و هوایی و تواف نامه پاریس برگزار شده 

مانی محکم و قواعد قانونی (. لذا دستورالعمل های ساز2است)

سخت گیرانه می توانند سازمان ها را مجبور به کاهش انتشار 

 یناش یهااز این رو توجه به برآورد هزینه(. 3کربن خود کنند.)

شود و در زیست که بر محیط و افراد وارد میاز تخریب محیط

است  سوالیبرنامه چهارم توسعه نیز مورد توجه قرار گرفته است، 

قرار بگیرد چرا  ورد توجهباید م ی مهمکه به عنوان هدف یساسا

 یپیشگیرانه و حمایت یهاسیاستتصمیماتی مبتنی بر اتخاذ  که

است که بدون وجود آنها  یزیست نیازمند م دماتدر قبال محیط

از  یشود که یکبست مواجه میمذکور با بن یهاسیاست یاجرا

از تخریب  یناش یاقتصاد یهااین اهداف، برآورد هزینه

محیطی شامل هزینه های زیست (.4زیست است )محیط

شود و در ارتباط با سازمانی میسازمانی و درونهای برونهزینه

زیست های متحمل شده در خصوص حفاظت از محیطهمه هزینه

های حفاظت از باشد. هزینهیا آسیب رساندن به آن می

ریزی، ری، دفع، برنامههایی برای جلوگیزیست شامل هزینهمحیط

تواند در های انت الی و تعمیر خسارات که میکنترل، حرکت

امروزه آگاهی  (1شود )ها یا جامعه رخ دهد، میها، دولتشرکت

محیطی افزایش یافته و حرکت در مسیر ذینفعان از مسائل زیست

محیطی عاملی ضروری و حیاتی های اجتماعی و زیستمسئولیت

هی مالی و اقتصادی است که به تدوام فعالیت در بهبود بازد

های شود. در کشور ایران در سالها در بلندمدت منجر میشرکت

محیطی توجه بیشتری شده و قوانین زیادی اخیر به مسائل زیست

های در این راستا به تصویب رسیده است. این مهم در مورد شرکت

ای فعال هآ ینده از اهمیت بیشتری برخوردار است. شرکت

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به دنبال تصویب این 

ای دارند محیطی به گونهقوانین سعی بر افشای اطلاعات زیست

که بازدهی مالی و اقتصادی خود را نیز ارت اء بخشند. گزارشگری 

تواند محیطی میمالی برون سازمانی در خصوص عملکرد زیست

های با هزینه و منفعت برنامه اطلاعات  زم در ارتباط

محیطی را نشان دهد و اهداف مدیریت را برای زیست

کنندگان خارجی فراهم سازد و در نهایت باعث پیشرفت استفاده

تمازیان و  جایگاه و افزایش بازدهی مالی و اقتصادی شرکت شود.

بیان کردند در فرایند توسعه مالی امکان دسترسی 2010رائو 

تجهیز منابع مالی جهت تخصیص به پروژه های گسترده تر به 

محیط زیستی می تواند مورد توجه دولت قرار گیرد چرا که غالب 

پروژه های حفاظت از محیط زیست در حیطه وظایف دولت است 
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های (. صنعتی شدن در سراسر جهان سبب ایجاد مسئولیت5)

محیطی و اجتماعی مهمی شده است که خواه ناخواه زیست

مالی و اقتصادی خاص خود را بر جای گذاشته است. اثرهای 

آگاهی روزافزون نسبت به این موارد و شناسایی حساسیت 

زیست و توسعه پایدار، کنندگان نسبت به وضعیت محیطاستفاده

ها و به خصوص صنایع آ ینده را بر آن داشته تا برای شرکت

ت بهبود بازدهی مالی و اقتصادی خود دست به تولید محصو 

همچنین ارت ای بازدهی مالی  (.6زیست بزنند )سازگار با محیط

تواند از طریق تخصیص بهینه منابع مالی، ها میو اقتصادی شرکت

به عنوان یک محرک مهم در افزایش توسعه بخش های مالی و 

تواند منجر به اقتصادی عمل کند که در سطوح درآمدی با تر می

ود. از سوی دیگر، توسعه محیطی شهای زیستتخریب کاهش

بیشتر منابع مالی اگر چه ممکن است بازدهی مالی و اقتصادی را 

های صنایع و تواند منجر به افزایش آلودگیبهبود بخشد اما می

محیطی شود. همانطور که ذکر شد، به های زیستافزایش تخریب

های تواند از کانالطور کلی ارت اء بازدهی مالی شرکت می

زیست را تحت تأثیر قرار دهد. از طرفی کیفیت محیطمختلفی، 

تواند محیطی میهای زیستدیگر، عملکرد بهتر و کاهش هزینه

بازدهی مالی و اقتصادی شرکت را هم از طریق درآمد )به عنوان 

نمونه: دسترسی بهتر به بازارهای خاص، تمایز محصو ت، فروش 

هزینه )برای مثال: فناوری کنترل آلودگی و غیره( و هم از طریق 

های مواد، مدیریت ریسک و رابطه با سهامداران خارجی، هزینه

کار( بهبود بخشد. به انرژی و خدمات، هزینه سرمایه و نیروی

-عبارت دیگر  در برخی از تح ی ات ارتباط دو سویه مشاهده می

محیطی، شود. از طرف دیگر، حتی در صورت نبود قوانین زیست

ارند سطح آلودگی خود را کنترل نمایند. ها انگیزه دشرکت

های های اخیر با افزایش رقابت بین شرکتهمچنین در سال

محیطی مردم، های زیستتولیدی و نیز افزایش سطح آگاهی

زیست های دوستدار محیطها به استفاده از فناوریتمایل شرکت

در فرآیند تولید بیشتر شده است. چنانچه منابع مالی موردنیاز 

ها در جهت با  بردن سطح فناوری تولید ها تأمین شود، آنرکتش

و کاهش سطح آلودگی تولیدات خود حرکت خواهند کرد. به این 

تواند زمینه را منظور ارت اء بازدهی مالی و اقتصادی شرکت می

برای استفاده از تجهیزات و فناوری نوین با آ یندگی پایین فرآهم 

ق حاضر این می باشد که بازدهی مالی آورد لذا سوا ت مهم تح ی

و اقتصادی)متغیرهای مست ل( چه تاثیری بر هزینه های زیست 

به عبارت دیگر در تح یق  تواند متغیر وابسته( دارد.(محیطی 

حاضر به بررسی توسعه بخش های مالی و اقتصادی بر هزینه های 

زیست محیطی در منتخبی از شرکت های بورس اوراق بهادار 

 شود.ن به صورت موردی پرداخته میتهرا

 مبانی نظری و پيشينه تحقيق

از آنجایی که ضایعات، به عنوان یک عبارت عمومی برای زائدات،  

های ی خروجیشود و شامل همهفاضلاب و آلودگی استفاده می

باشد لذا کمیسیون تولیدی مواد، از جمله آب و انرژی میغیر

سبز )تغییر یا معرفی محصول، اتحادیه اروپا نوآوری محصول 

تواند گیرد که میفرآیند، خدمات و سیستم جدیدی را در بر می

محیطی را به حداقل رساند و به محیط های زیستانتشار آلودگی

سبز کمک کند( را به عنوان طراحی و توسعه محصو تی معرفی 

محیطی را کاهش کند که، تأثیرات منفی و ریسک زیستمی

گروهی از مح  ین بر این باورند که، نوآوری سبز  (.7دهد )می

تأثیر منفی بر کارایی مالی یک شرکت دارد. این گروه این گونه 

های نوآورانه سبز یک شرکت، توانایی کنند که، تلاشاستد ل می

برد که این افزایش ها را با  آنهای فعالیت آن را دارد که هزینه

با   (.8ای سودآوری را از بین ببرد )هتواند به نوبه خود، پایهمی

این وجود، اکثر پژوهشگران تأثیر مثبت نوآوری سبز بر عملکرد 

تواند با به حداقل کنند. نوآوری سبز همچنین میمالی را تأیید می

محیطی و مصرف انرژی در طول های زیسترساندن آسیب

منابع  های مربوط به انطباق وهای تولید و تدارکات، هزینهفعالیت

های ارزیابی بازدهی مالی (. یکی از شاخص9را کاهش دهد )

( است. این معیار، توانایی شرکت 𝑅𝑂𝐴ها )ها، بازده داراییشرکت

گذاری انجام شده در را در ایجاد سود با توجه به میزان سرمایه

گیری ها، به اندازهکند. اعتبار بازده داراییگیری میشرکت اندازه

های مورد استفاده شرکت بستگی دارد. بازده و داراییمناسب سود 

ها است و میزان ها همچنین بیانگر کارایی استفاده از داراییدارایی

گذاری در شرکت را نشان سود به ازای هر ریال وجوه سرمایه

ها به دهد. این نسبت از ت سیم سود خالص بر جمع داراییمی
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م سودخالص یا زیان قابل آید. سود هر سهم نیز با ت سیدست می

انتساب به صاحبان سهام عادی بر میانگین تعداد سهام عادی در 

(. همچنین معیارهای مالی زیادی 10شود )طی دوره محاسبه می

روند. بازدهی مالی گیری بازدهی شرکت بکار میبرای اندازه

توان با عواملی مانند سود، رشد سود، بازده فروش، شرکت را می

های ن دی، سود هر سهم مالی، سود ت سیمی، جریان هاینسبت

گیری نمود. اما و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام اندازه

تواند اطلاعات کافی برای گیری بازدهی مالی به تنهایی نمیاندازه

گیری مناسب فرآهم آورد و موف یت شرکت را مح ق تصمیم

ای ترغیب به تغییر سازد. ارزیابی بازدهی مالی قدرت زیادی بر

تواند نشان دهد چه تغییراتی مورد نیاز است. برای دارد، اما نمی

درک صحیح از بازدهی واقعی و شناسایی ن اطی که نیاز به 

مداخله دارند، عوامل متعددی باید مورد سنجش قرار گیرند. 

کننده بازدهی شرکت، ای از عوامل به عنوان عوامل تعیینمجموعه

های مالی، گیرند. این مجموعه، شامل سنجهقرار می مورد استفاده

کننده، دخالت مشتری، مشتریان بدون بازار رقابتی، رفتار مصرف

های نوآوری است. برخی از مح  ان ارتباط پویا واسطه و سنجه

محیطی را مورد بحث های زیستبین بازدهی اقتصادی و هزینه

و ژنگ  2017سال  قرار دادند. افرادی همچون، کن و گوزگور در

به این نتیجه رسیدند که سطح با تری از  2021و همکاران 

محیطی کمک بازدهی اقتصادی به کاهش اثرات زیانبار زیست

شود که، بازدهی کند. در این باره اینگونه استد ل میمی

زیست را اقتصادی به طور قابل توجهی بدتر شدن شرایط محیط

(. علاوه بر این، 11،12)دهدکاهش می OECDدر کشورهای 

اظهار داشتند که عوامل اقتصادی،  2020رومرو و گرامکو در سال

تأثیر قابل توجهی بر اثرات محیطی دارند. به دیگر سخن، به 

ها همچنین کنند. آنای کمک میکاهش انتشار گازهای گلخانه

کنند که، پیچیدگی اقتصادی با کاهش انتشار کربن استد ل می

( مطالعه 13کند.)یفیت محیطی کمک شایانی میبه بهبود ک

دهد که، بازدهی ، نشان می2021احمد و همکاران در سال

اقتصادی کیفیت محیطی را در اقتصادهایی با درآمد متوسط 

دهد. در حالیکه در  اقتصادهایی با درآمد با  منجر به کاهش می

بیشتری تر از بازده اقتصادی تأثیر شود. سطح پایینبهبود آن می

محیطی داخل کشورها دارد. بالعکس بعضی های زیستبر هزینه

های از تح ی ات نشان دادند م دار کمتری از هزینه

کند، چرا که، م دار محیطی بازدهی اقتصادی را بدتر میزیست

محیطی نظیر، آلودگی هوا بیشتری برای مبارزه با مسائل زیست

مکن است با استفاده از  زم است. در نهایت، بازدهی اقتصادی م

و  یآبادفرح. (14های اقتصادی متعدد، افزایش یابد )فعالیت

 ستیزطیمح یریگجهت ریتأث ی، به بررس1400در سال درپوریح

و  کنندهنیسبز تأم تیریبر اثرات مد دیبا تأک یبر عملکرد مال

 رانینفر از مد 392شامل  یپرداختند. نمونه آمار یارتباط هیسرما

 1399در سه ماهه تابستان سال  یبورس یهاو کارشناسان شرکت

انتخاب  یتصادف یریگاز روش نمونه هبوده است که با استفاد

و از  یکاربرد  اتیاز نظر هدف در زمره تح  قیتح  نیاند. اشده

با  یشیمایپ _ یفیتوص  اتیها از نوع تح داده یمنظر گردآور

 جیبوده است. نتا یمعاد ت ساختار یابیاز نوع مدل یفیتوص

 یبر عملکرد مال ستیزطیمح یریگاز آن است که، جهت یحاک

، در 1397در سال صحرا و همکاران وضیع (.15)مثبت دارد ریتأث

و رابطه آن با درآمد  یطیمحستیز یورتحت عنوان بهره یام اله

 یلی(، با استفاده از روش تحلD8) یاسلام یدر گروه کشورها

 یکشورها یرا برا ستیزطیمح ییکارا(DEAها )داده یپوشش

 1980-2014 یزمان ۀدور ی(، طD8در حال توسعه ) یاسلام

که ارتباط  حاکی از آن استبه دست آمده  جینتا کردندمحاسبه 

وجود  یطیمحستیز یدرآمد سرانه و آلودگ انیم یمیمست 

 ریتأث یبررسبه  ی، در پژوهش1400و همکاران  اخگر (.16)دارد

بر  دیسهام با تأک متیس وط ق سکیبر ر یطیمحستیعملکرد ز

اند، به در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته یاسیارتباطات س

 نیشرکت از ب 109هدف، تعداد  نیبه ا یابیمنظور دست

 یسالها یطشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یهاشرکت

حذف  یریگبا استفاده از روش نمونه 1398تا  1390

شرکت در نظر گرفته  981انتخاب و در مجموع  کیستماتیس

 یطیمحستیآن است که، عملکرد ز یایپژوهش گو جیشدند. نتا

( 17)سهام دارد. متیس وط ق سکیبر ر یو معنادار ینفم ریتأث

سبز  ینوآور جادیا ریتأث به بررسی، 1401ماسوله دلو خرم ینماز

 یطیمحستیز ،یمال یمحصول سبز بر عملکردها یاز جهت نوآور

 202پژوهش، شامل  یشرکت پرداختند. نمونه آمار یو اقتصاد

 یهاداده یگردآور یشرکت و از ابزار پرسشنامه استاندارد برا
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و  یمعاد ت ساختار یمدلساز کردیو رو 1400مربوط به سال 

پژوهش  یو مدل مفهوم هاهیجهت آزمون فرض PLSروش 

از آن است که،  یآمده حاکبه دست جیاستفاده شده است. نتا

 یانجیم ریمتغ قیو چه از طر میمحصول سبز، چه مست  ینوآور

 ،یبر عملکرد مال یطیمحستیز تیریمد یحسابدار

لی  .(18) دارد یمعنادار ریشرکت تأث یو اقتصاد یطیمحستیز

ای تحت عنوان شمول م اله، در 2021وانگ و همکاران در سال

مالی و کارایی اقتصادی سبز: شواهدی از چین، به بررسی رابطه 

پردازند. نتایج بین شمول مالی و اقتصاد سبز زمینه چین، می

تواند کارایی اقتصاد حاکی از آن است که توسعه شمول مالی می

های سبز را افزایش دهد، که عمدتاً از طریق ت ویت محدودیت

 (.19شود)هایی با آ یندگی با  مح ق میدر شرکت اعتباری

ای تحت عنوان ، در م اله2022الله و همکاران در سال سامی

محیطی شمول مالی و عدم قطعیت های زیستنگرانی

تصادی در عصر جهانی شدن: شواهدی از های اقسیاست

جهانی شده پایین و با ، به روشی نوآورانه  OECDاقتصادهای 

را بر  𝑂ECDاقتصاد  33ها کنند. آنبه ادبیات موجود کمک می

اساس سطح جهانی شدن آنها در دو گروه اقتصادهای جهانی شده 

طب ه  (𝐻𝐺𝐸)و اقتصادهای بسیار جهانی شده  (𝐿𝐺𝐸)پایین 

دهد که، شمول مالی در هر دو گروه بندی کردند. نتایج نشان می

اکسیدکربن دارد، اما کشور مذکور تأثیر منفی بر انتشار گاز دی

عدم قطعیت سیاست اقتصادی تأثیر مثبتی بر انتشار گاز 

 در، 2003 همکاران و یکسایا جان( 20).اکسیدکربن دارددی

 و یاجتماع ،یطیمحستیز یاهتیفعال ایآ عنوان با یام اله

 یبررس به بخشد؟یم بهبود را شرکت یمال عملکرد ،یتیحاکم

 مشخص تا پرداختند شرکت یداریپا و شرکت ییکارا نیب رابطه

 یاجتماع ،یطیمحستیز مسائل نگران که ییهاشرکت ایآ کنند

 هاآن. باشند سودآور و کارآمد توانندیم زین هستند یتیحاکم و

 استفاده شرکت ییکارا نیتخم یبرا هاداده یپوشش لیتحل از

 مسائل یافشا و شرکت ییکارا نیب یرخطیغ رابطه و کردند

 یهااستفاده از داده با را یتیحاکم و یاجتماع ،یطیمحستیز

 یبخش برا 11کشور و  74از  2015شرکت در سال  6631 یمال

به دست آمده نشان  جیکردند. نتا یشرکت، بررس ییبرآورد کارا

و  یاجتماع ،یطیمحستیز یهاتیفعال شتریکه، ب دهدیم

 (21).دهندینشان م یرا با عملکرد مال یرمنفیرابطه غ یتیحاکم

 عنوان تحت یام اله در ،2021 ممانونتاین دسدایکر و ازهر محمد

 یبرا ینوآور شبردیپ: سبز م ابل در متعارف یهایگذارهیسرما

 یریبکارگ با قیتح  نیا در بهتر، یطیمحستیز و یمال اندازچشم

 از شرکت، یعیطب منابع بر یمبتن دگاهید و سهامداران هینظر

 شرکت سطح در( ESG) یتیحاکم و یاجتماع ،یطیمح یهاداده

 و 2019 تا 2015 دوره یبرا ییایآس کشور 7 در شرکت 462 از

 مطالعه جینتا. اندکرده استفاده یزمان ثابت اثرات پانل ونیرگرس از

 ارت اء به منجر شرکت یمال عملکرد بهبود که داد نشان هاآن

 کاهش را یطیمحستیز یهانهیهز جهینت در و شده سبز ینوآور

(. اگر چه معدود مطالعات مشابه در 22)(.یمنف)ارتباط  دهدیم

این زمینه در کشورهای مختلف کار شده است اما تح یق حاضر 

هزینه های زیست محیطی و عملکرد مالی درصدد بررسی ارتباط 

 باشد.و اقتصادی شرکت های بورس اوراق بهادار بطور همزمان می

 روش انجام تحقيق

  جامعه آماری مورد مطالعه

های فعال پذیرفته جامعه آماری این مطالعه متشکل از شرکت

های شده در بورس اوراق بهادار تهران است که با مراجعه به صورت

های سازمان بورس اوراق بهادار تهران گردآوری شده شرکتمالی 

های مورد نیاز در این تح یق، با استفاد از است، برآورد داده

حجم نمونه،  افزار ایویوز صورت پذیرفته است. به منظور بررسینرم

، مصاحبه و مشاهده استفاده شده است از روش های پرسشنامه

آزمون فرضیات تح یق با  های کمی مورد نیاز، برایلذا داده

های سازمان بورس اوراق بهادار های مالی شرکتمراجعه به صورت

های مورد نیاز در این تهران گردآوری شده است و برآورد داده

 مربوط آمارافزار ایویوز انجام گرفته است. تح یق، با استفاد از نرم

 نیاست چراکه در ا یپانل یهاحاضر، داده قیتح  در رهایمتغ به

های مختلف )ترکیبی از چند پژوهش، م اطع مختلف در زمان

م طع و دوره به صورت همزمان( مورد بررسی قرار گرفته است 

های فعال پذیرفته شده در بورس لذا در تح یق حاضر شرکت

های تولید اوراق بهادار تهران که این شرکتها، منتخبی از شرکت

شرکت ایران خودرو،  19د و شامل، خودرو و قطعات آن هستن

https://link.springer.com/article/10.1007/s11356-022-18758-2#auth-Sami-Ullah
https://link.springer.com/article/10.1007/s11356-022-18758-2#auth-Sami-Ullah
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خودرو، تراکتورسازی، چرخشگر، رینگ مشهد، خزر، پارسپارس

 بارز، فنرسازی زامیاد، سایپا، سایپاآذین، سرماآفرین، صنعتی

سازی ایران، گروه بهمن،  ستیک زر، کمباینخاور، فنرسازی 

سازی نیروی محرکه، محور خودرو و محورسازان سهند، ماشین

اند. این تح یق، به بررسی تاثیر باشند، مورد مطالعه قرار گرفتهمی

بازدهی مالی و اقتصادی بر هزینه های زیست محیطی در منتخبی 

های فعال پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی از شرکت

پردازد. مدل مورد استفاده در این ، می1388-1400دوره زمانی 

( اتخاذ شده 1401ه شهابی و همکاران )پژوهش با استناد به م ال

هایی با این م اله است. در (، اما دارای یکسری تفاوت23است)

م اله ذکر شده، متغیرهای مورد استفاده عبارتنداز: بازدهی مالی، 

محیطی، نسبت بدهی، اندازه شرکت، اندازه های زیستهزینه

ما در های ثابت، اهای رشد و نسبت داراییهیئت مدیره، فرصت

های رشد و این پژوهش، متغیرهای اندازه شرکت، فرصت

ها، متغیر های ثابت در مدل گنجانده نشده و جای آندارایینسبت

بازدهی اقتصادی به مدل وارد شده است. علاوه براین؛ در م اله 

مورد نظر متغیر وابسته مدل بازدهی مالی است ولی در این 

طی به عنوان متغیر وابسته محیهای زیستتح یق، متغیر هزینه

مدل مطرح شده است. همگی این تغییرات در قالب نوآوری طرح 

در مدل ایجاد شده است. در نهایت مدل مورد بررسی در این 

 مطالعه، با توجه به تغییرات مذکور به صورت زیر ارائه شده است:

  

𝐸𝐶𝑖𝑡 = 𝛼+𝛽1𝑅𝑂𝑅𝑖𝑡+𝛽2𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡+𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡+𝛽4𝐵𝑆𝐼𝑖𝑡  +𝜀𝑖𝑡    
 

𝐸𝐶های : متغیر وابسته مدل است و به عنوان هزینه

شود. این متغیر از امتیاز دهی به محیطی، معرفی میزیست

پارامترهای موجود در هر شرکت به دست آمده است. یکسری 

پارامترهایی نظیر محصو ت و خدمات مفید، پیشگیری از 

محیطی، بازیافت های زیستگذاری در پروژهآلودگی، سرمایه

های ضایعات، انرژی پاک و حفظ منابع طبیعی و سیستم

زیست در هر های بعد محیطمدیریتی، که همگی در قالب مؤلفه

 شوند.شناخته می شرکت

𝑅𝑂𝑅 متغیر مست ل مدل بوده و تحت عنوان میزان بازده معرفی :

شود و به عنوان شاخصی برای بازدهی اقتصادی در نظر گرفته می

 شده است. و فرمول محاسبه آن به شرح زیر است:

 

=
درصد نسبت سود پس از کسر استهلاک

میانگین سرمایه  بهکار رفته
 (𝑅𝑂𝑅)میزان بازده 

 

𝑅𝑜𝐴ها معرفی : متغیر مست ل بوده و تحت عنوان  بازده دارایی

شود، و به عنوان شاخصی برای بازدهی مالی در این پژوهش، می

 کار گرفته شده و فرمول محاسبه آن به شرح زیر است:به

= 
سودخاص+بهره

کل دارایی
 (𝑅𝑂𝐴)ها نرخ بازده دارایی

𝐷𝑅  متغیر مست ل مدل بوده و با عنوان نسبت بدهی شناخته :

های شود، در واقع این متغیر از ت سیم کل بدهی بر کل داراییمی

 شرکت به دست آمده است.

𝐷𝑅 =  
کل بدهی

کل دارایی های شرکت
 

𝐵𝑆𝐼 متغیر مست ل بوده و با عنوان اندازه هیئت مدیره شناخته :

( از لگاریتم طبیعی کل 23شود، این متغیر با استناد به م اله )می

نفر و حداقل  7اعضای هیئت مدیره )حداکثر اعضای هیئت مدیره 

 𝑡و  𝑖های نفر عنوان شده است( به دست آمده است.اندیس 4آن 

های فعال )منتخبی از شرکت دهنده م اطعبه ترتیب نشان

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران( و زمان مورد بررسی 

 ( هستند. 1400-1388)

جزء خطای مدل است.   : 𝜀𝑖𝑡 

 پارامترهای مربوط به مدل مورد بررسی است. 𝛽ها :

 𝛼 .عرض از مبدأ مدل است : 

رفته، های صورت گدر ابتدای هر متغیر در آزمون𝐿 وجود کلمه 

 به منزلۀ لگاریتم آن متغیر است.

صاری       ضر با نام اخت شده در تح یق حا بنابراین متغیرهای ذکر 

 زیر در جدول قابل معرفی می باشند:
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 متغيرهای مدل و منبع استخراج متغيرها - 1جدول

Table 1. Model variables and source of variables extraction 

 منبع نام فارسی متغير نام متغير در مدل

EC سایت بورس اوراق بهادار محیطیهای زیستهزینه 

ROA سایت بورس اوراق بهادار بازدهی مالی 

ROR سایت بورس اوراق بهادار بازدهی اقتصادی 

DR بهادارسایت بورس اوراق  نسبت بدهی 

BSI سایت بورس اوراق بهادار اندازه هیئت مدیره 

 مأخذ: یافته های تح یق                       
 

ری سبه منظور برآورد مدل مورد بررسی در این پژوهش، ابتدا یک 

واحد برای های ریشههای تشخیص زده شده است. آزمونآزمون

برآورد شده است.سپس در صورت هم جمعی  تک تک متغیرها

اذب، متغیرها از درجه متفاوت برای جلوگیری از نتایج رگرسیون ک

م آزمون هم جمعی انجام می شود که در این مطالعه از آزمون ه

جمعی کائو استفاده شده است. فرض صفر در این آزمون عدم 

وجود رابطه همجمعی و فرض م ابل مبنی بر وجود رابطه 

عی است. همچنین در ادامه به بررسی فروض کلاسیک همجم

برای مدل مورد بحث پرداخته شده است. در نهایت تخمین مدل 

هایی که شامل صورت پذیرفته است. در ادامه تح یق، داده

های م طعی است،  به این شکل از زمانی و دادههای سریداده

مدل پانل دیتا  گویند. در برآوردهای پانلی میها عموماً دادهداده

أ دو حالت کلی وجود دارد. حالت اول این است که، عرض از مبد

برای تمامی م اطع یکسان است که در این صورت به آن مدل 

تلفی ی گویند و حالت دوم، عرض از مبدأ برای تمام م اطع 

شود. برای متفاوت است که به این حالت مدل ترکیبی گفته می

شود. بنابراین مون چاو استفاده میشناسایی دو حالت فوق از آز

های رگرسیون پول دیتا )تلفی ی( و برای انتخاب بین روش

شود رگرسیون با اثرات ثابت )ترکیبی( از این آزمون استفاده می

صورت زیر ارائه شده (. فرض صفر و م ابل آزمون چاو به 24)

 است:

{
𝑯𝟎: (مدل تلفی ی)  عرض از مبدأها در تمام م اطع برابر هستند

𝑯𝟏 (مدل پانل)  :  عرض از مبدأها در تمام م اطع برابر نیستند 
 

تر از آماره جدول بزرگ 𝐹بر اساس فروض آماره چاو، اگر آماره 

باشد نتیجه دال بر رد فرضیه صفر )استفاده از روش حداقل 

حداقل مربعات و رگرسیون م ید )روشمربعات معمولی( است 

اید عرض از مبدأهای جداگانه معمولی( دارای اعتبار نیست و ب

مختلف )اثر ثابت یا تصادفی( را در مدل لحاظ نمود و در صورت 

صورت مبنی بر عدم ناهمگنی میان واحدها، الگو به  𝐻0رد فرضیه 

معمولی یا مدل تلفی ی  𝑂𝐿𝑆پانل و در غیر اینصورت به روش 

 پذیرفته شود به معنی 𝐻0شود. در صورتیکه فرضیه برآورد می

ها برای م اطع مختلف بوده و قابلیت ترکیب یکسان بودن شیب

های تلفی ی، مورد تأیید آماری ها و استفاده از مدل دادهشدن داده

 ردیگیم(. در ادامه آزمون همجمعی کائو انجام 25گیرد )قرار می

کائو کمتر از  یآزمون همجمع جیاحتمال به دست آمده از نتا اگر

بر این است که بین متغیرهای مورد استفاده  استد ل باشد، 05/0

در پژوهش حاضر، رابطه همجمعی برقرار است یا به عبارتی دیگر، 

کنند. در نتیجه فرض صفر متغیرها در بلندمدت از هم تبعیت می

این آزمون مبنی بر عدم وجود رابطه همجمعی رد شده و فرض 

مدل  م ابل مبنی بر وجود رابطه همجمعی در بین متغیرهای

 (.26شود. )مورد بررسی، پذیرفته می

 

 نتايج 

(ارائه شتتده 2نتایج آمار توصتتیفی متغیرهای پژوهش در جدول )

صورت       صیفی برای هر متغیر به  ست، که بیانگر پارامترهای تو ا

 مجزا است.
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 نتايج آمار توصيفی متغيرها- 2جدول

Table 2. The results of descriptive statistics of the variables 

 انحراف معيار حداقل حداکثر ميانگين متغير

𝐿𝐸𝐶 641/1 945/1 000/0 606/0 

𝐿𝑅𝑂𝐴 200/3- 591/0- 809/16- 785/1 

𝐿𝑅𝑂𝑅 954/2- 343/0 965/6- 269/1 

𝐿𝐷𝑅 527/0- 731/0 745/2- 441/0 

𝐿𝐵𝑆𝐼 630/1 945/1 386/1 087/0 

 مأخذ: نتایج تح یق                                
 

ده شدر این بخش، به انجام آمار توصیفی متغیرهای مدل پرداخته 

توان اطلاعت ها میهایی را که به وسیله آناست. عموماً، روش

گردآوری شده را پردازش کرده و خلاصه نمود، آمار توصیفی 

پردازد نامند. این نوع آمار صرفاً به توصیف جامعه یا نمونه میمی

ت. و هدف از آن، محاسبه پارامترهای جامعه یا نمونه پژوهش اس

ها با استفاده از در بخش آمار توصیفی، تجزیه و تحلیل داده

های مرکزی همچون میانگین، میانه، انحراف معیار، شاخص

ترین شاخص بطه، میانگین اصلیحداکثر و حداقل است. در این را

دهد به طوریکه اگر ها را نشان میمرکزی بوده و متوسط داده

ها بر روی یک محور به صورت منظم ردیف شوند، م دار داده

 (.27گیرد )میانگین دقی اً ن طه تعادل یا مرکز ث ل توزیع قرار می

 نتايج آزمون چاو

های م طعی است،  ادهزمانی و دهای سریهایی که شامل دادهداده

گویند. در برآورد های پانلی میها عموماً دادهبه این شکل از داده

مدل پانل دیتا دو حالت کلی وجود دارد. حالت اول این است که، 

عرض از مبدأ برای تمامی م اطع یکسان است که در این صورت 

به آن مدل تلفی ی گویند و حالت دوم، عرض از مبدأ برای تمام 

شود. طع متفاوت است که به این حالت مدل ترکیبی گفته میم ا

شود. برای شناسایی دو حالت فوق از آزمون چاو استفاده می

های رگرسیون پول دیتا )تلفی ی( بنابراین برای انتخاب بین روش

شود و رگرسیون با اثرات ثابت )ترکیبی( از این آزمون استفاده می

صورت زیر ارائه شده او به (. فرض صفر و م ابل آزمون چ24)

 است:

{
𝑯𝟎: (مدل تلفی ی)  عرض از مبدأها در تمام م اطع برابر هستند

𝑯𝟏 (مدل پانل)  :  عرض از مبدأها در تمام م اطع برابر نیستند 
 

به صورت زیر آورده شده 3نتایج حاصل از آزمون چاو در جدول

 است:

 

 نتايج حاصل از آزمون چاو - 3جدول

Table 3.  results of Chow test 

 نام آزمون آماره آزمون درجه آزادی احتمال نتيجه آزمون

𝑭 𝑭( 224,18) 000/0 مدل ترکیبی )اثرات ثابت( = 18 𝑭 لیمر 

 مأخذ: نتایج تح یق                  

 

در هر سه سطح  مدل، 𝐹حاکی از آن است که آماره 3نتایج جدول

باشد. بنابراین، در اینجا روش مدل معنادار می1/0و  01/0،  05/0

 ترکیبی بر روش مدل تلفی ی ارجحیت دارد

 

 آزمون ريشه واحد 

های ها در دادههای آندر این قسمت، پایایی متغیرها و آزمون

پرون  -لین و چو و فیلیپس  -ترکیبی با استفاده از آزمون لوین 

 .داده شده است نشان 4در جدول 
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 نتايج حاصل از آزمون ريشه واحد -4جدول

Table 4. The results of the unit root test 

 پرون _واحد فيليپس آزمون ريشه لين و چو _واحد لوين آزمون ريشه

 وضعيت احتمال آماره آزمون نام متغير وضعيت احتمال آماره آزمون نام متغير

LEC 636/2- 004/0 I(1) LEC 665/3- 000/0 I(1) 

LROR 527/3- 000/0 (1)I LROR 367/11- 000/0 (1)I 

LROA 579/2- 004/0 (0)I LROA 886/3- 000/0 (0)I 

LDR 587/9- 000/0 (1)I LDR 334/6- 000/0 (1)I 

LBSI 879/3- 000/0 (1)I LBSI 629/2- 004/0 (0)I 

 مأخذ: نتایج تح یق
 

مشاهده می شود متغیرهای مورد بررسی  4همانطور که در جدول

گیری مانا در این تح یق برخی در سطح و برخی با یکبار تفاضل

توان اینگونه استد ل و چو می لین -اند. در بحث آزمون لوین شده

 نمود که:

در پژوهش آورده 𝐿𝐸𝐶 متغیر وابسته مدل، که با نام اختصاری 

شود، محیطی شناخته میهای زیستعنوان هزینهشده است و به 

 با یکبار تفاضل و عرض از مبدأ و روند مانا شده است.

در پژوهش ارائه  𝐿𝑅𝑂𝐴متغیر مست ل مدل، که با نام اختصاری 

گردیده است و به عنوان شاخصی برای بازدهی مالی شناخته 

 شود در سطح و با عرض از مبدأ و روند مانا شده است.می

آورده شده و به   𝐿𝑅𝑂𝑅تغیر مست ل مدل، که با نام اختصاری م

عنوان شاخصی برای بازدهی اقتصادی در این پژوهش استفاده 

 شده است با یکبار تفاضل و عرض از مبدأ مانا شده است.

در این پژوهش  𝐿𝐷𝑅 متغیر مست ل مدل، که با نام اختصاری

رفی شده با یکبار شود، و به عنوان نسبت بدهی معشناخته می

 تفاضل مانا شده است.

ارائه گردیده   𝐿𝐵𝑆𝐼متغیر مست ل مدل، که با نام اختصاری 

شود با یکبار است و به عنوان اندازه هیئت مدیره شناخته می

 تفاضل مانا شده است.

پرون نیز اینگونه استد ل  _در بحث مربوط به آزمون فیلیپس 

 شود که:می

 با یکبار تفاضل مانا شده است. 𝐿𝐸𝐶 متغیر وابسته مدل، 

در سطح و با عرض از مبدأ مانا  𝐿𝑅𝑂𝐴 متغیر مست ل مدل، 

 شده است.

با یکبار تفاضل و عرض از مبدأ مانا   𝐿𝑅𝑂𝑅متغیر مست ل مدل، 

 شده است.

با یکبار تفاضل و عرض از مبدأ مانا    𝐿𝐷𝑅متغیر مست ل مدل، 

 شده است.

در سطح و با عرض از مبدأ و روند   𝐿𝐵𝑆𝐼، متغیر مست ل مدل

 مانا شده است.

 

 نتايج آزمون همجمعی

 

 نتايج حاصل از انجام آزمون هم جمعی کائو- 5جدول

Table 5. The results of the Kao cointegration test 

 نام آزمون احتمال آماره آزمون

 کائو 0074/0 -437/2

 مأخذ: نتایج تح یق                                                       
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با توجه به احتمال به دست آمده از نتایج آزمون همجمعی کائو 

است، می توان بیان کرد فرض صفر این آزمون  05/0که کمتر از 

مبنی بر عدم وجود رابطه همجمعی رد شده و فرض م ابل مبنی 

بر وجود رابطه همجمعی در بین متغیرهای مدل مورد بررسی، 

بین متغیرهای مورد شود؛ لذا نتیجه می شود که پذیرفته می

استفاده در پژوهش حاضر، رابطه همجمعی برقرار است یا به 

کنند. در عبارتی دیگر، متغیرها در بلندمدت از هم تبعیت می

استفاده شده  𝐹𝑀𝑂𝐿𝑆نتیجه جهت برآورد این رابطه از آزمون 

 است که نتایج آن در جدول زیر قابل مشاهده است

  نتايج بدست آمده از برآورد رابطه بلندمدت هم

 FMOLSجمعی از طريق آزمون 

 

 FMOLSنتايج حاصل از برآورد رابطه بلندمدت هم جمعی از طريق آزمون - 6جدول

Table 6. The results of estimating the long-term relationship of homogeneity through the FMOLS test 

 نام متغير ضريب انحراف معيار 𝒕آماره  احتمال

000/0 95/7- 59/2 06/2- 𝐿𝐷𝑅 

000/0 07/15- 79/8 33/1- 𝐿𝑅𝑂𝐴 

000/0 08/15 80/8 33/1- 𝐿𝑅𝑂𝑅 

000/0 89/4- 57/4 24/2 𝐿𝐵𝑆𝐼 

 مأخذ: نتایج تح یق                                  
 

در ابتدا باید اشاره کرد که تمام متغیرهای مورد بررسی به شکل 

شوند و بر حسب درصد قابل تفسیر لگاریتم در نظر گرفته می

باشد بنابراین با توجه به نتایج به دست آمده از انجام آزمون می

𝐹𝑀𝑂𝐿𝑆توان اینگونه استد ل نمود که اگر متغیرهای ، می

𝐿𝐷𝑅 ،𝐿𝑅𝑂𝐴 𝐿𝑅𝑂𝑅  درصد  1در بلندمدت هر کدام به میزان

را در بلندمدت به ترتیب و به  𝐿𝐸𝐶توانند متغیر تغییر کنند، می

درصد کاهش دهند ولی اگر متغیر  33/1 33/1، 06/2میزان 

𝐿𝐵𝑆𝐼 تواند متغیر یابد می در بلندمدت یک درصد افزایش𝐿𝐸𝐶 

همچنین در تح یق حاضر  درصد افزایش دهد. 44/2را به میزان 

 نیدورب یخودهمبستگ آزمون از کیکلاس فروض یبررس یبرا

. با توجه شده است استفاده انسیوار یناهمسان آزمون و واتسون

 ،یناهمسان انسیفوق فرض صفر آزمون وار یبه انجام آزمون ها

 رفتهی( پذانسیوار ی)همسان انسیوار یبر عدم ناهمسان یمبن

است رد  انسیوار یآزمون که ناهمسان نیو فرض م ابل ا شودیم

اخلال  یو اجزا یحیتوض یرهایمتغ نیب گر،ی. به عبارت دشودیم

 ابتدا در یخودهمبستگ آزمون. نداردوجود  یامدل رابطه نیدر ا

 یاجزا انیم که است آن از یحاک آمده بدست جینتا اساس بر

( 1/0 و 01/0، 05/0) یمعنادار سطح سه هر در اخلال

 یمبن آزمون نیا صفر فرض جهینت در دارد، وجود یخودهمبستگ

 وجود بر یمبن آن م ابل فرض و رد یخودهمبستگ وجود عدم بر

 انیم یخودهمبستگ رفع یبرا اما. شودیم دییتأ یخودهمبستگ

شود  یواتسون استفاده م نیدوربآزمون  fآماره از اخلال، یاجزا

م دار  نیشده است، که ا 10/2که آماره آزمون مذکور برابر با عدد 

است که قرار گرفتن عدد به دست آمده در  5/2تا  5/1عدد  نیب

 .است یعدم وجود خودهمبستگ انگریبازه، ب نیا

 

 ی ريگجهينت

و  یآوردر پژوهش حاضر پس از جمعبا توجه به هدف مورد نظر 

ند طب ه  به متغ  یها داده یب ته )هز   ریمربوط   یها نه یوابستتت

 یو بازده یمال یمستتتت ل )بازده یرهای( و متغیطیمحستتتتیز

 نیا یآمار لیو تحل هیبه تجز رهای( به فراخور نوع متغیاقتصتتاد

پژوهش  جینتا پرداخته شتتد. قیتح  ییها و برازش مدل نهاداده

شان م  سبت بده  LDR ریدهد که متغین را بر  یمنف ریتأث (ی)ن

سته مدل   ریمتغ ( دارد. و یطیمحست یز یهانهی)هز LEC ایواب

درصتتد  LDR ،1 ریصتتورت استتت که اگر متغ نیبه ا ریتأث نیا

 نی را کتتاهش دهتتد. همچن    LECری متغ   توانتتدیکنتتد، م  ریی تغ 
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 ی)بتتازده  LROR( و یمتتال  ی)بتتازده  LROA یرهتتای متغ   

کنند، قادر خواهند بود  رییدرصتتد تغ 1( اگر هر کدام یاقتصتتاد

و  ریدو متغ نیا نیب گر؛یرا کاهش دهند. به عبارت د     LECریمتغ

صورت که با   نیبرقرار است، به ا  یرابطه منف ،وابسته مدل  ریمتغ

سته کاهش م  ریمتغ ر،یدو متغ نیهر کدام از ا شیافزا و  ابدییواب

ما راب    ندازه ه  LBSI ریمتغ نیب یمثبت طه بالعکس. ا  ئت ی)ا

 ریمعنا که اگر متغ   نیحاکم استتتت، به ا   LEC ری( و متغرهیمد 

LBSI ،1 ریمتغ تواند یکند م  رییدرصتتتد تغ LEC  زانیرا به م 

به دستتت آمده از برازش مدل  جیدهد. نتا شیدرصتتد افزا 01/0

، (28)2005در ستتالو پاتون  دیبا مطالعات الستتا یمورد بررستت

و (30)2005 ی، ستتتوستتت(29)2016در ستتتال رانال ول و همکا

ست. آن   (23)1401و همکاران یشهاب  سو ا باورند  نیها بر ا، هم

توسعه   ها،ینوآور کیتحر قیها از طررقابت شرکت  شیکه با افزا

 قیتطب یها نه یجبران هز ،یورکارآمدتر، بهبود بهره   یندها  یفرآ

 یارت اء بازده قیکه از طر د،یجد یبازار یهاو باز کردن فرصتتت

صاد  یالم صورت شرکت  یو اقت منجر به  توانندیم رد،یپذیم ها 

ست آمده از  شوند.   یطیمحست یز یهانهیکاهش هز نتایج به د

آزمون متغیر نسبت بدهی با مطالعات انجام شده توسط حیدرپور 

مانی  31)1394و قرنی در ستتتتال کاران   (، ستتته اصتتتتل و هم

(، همستتو و با مطالعه 23)1401(و شتتهابی و همکاران32)1401

( ناهمستو استت. استتد ل ارتباط    33)1398حاجیها و شتاکری  

 منفی بین نسبت

هایی که محیطی بر این است که، شرکتبدهی و عملکرد زیست

زیست و کاهش خسارات احتمالی مربوط به به حفاظت از محیط

گذاری و صرف هزینه بیشتر در حوزه آن توجه دارند با سرمایه

 محیطی، سعی در کاهش این خسارات دارند. اینمسائل زیست

تری برای مالکیت سهام های پایینها احتما ً هزینهشرکت

کنند، کنند و زمانی که در بازارهای رقابتی فعالیت میاستفاده می

دهند. نتایج به دست آمده از آزمون متغیر بدهی خود را کاهش می

اندازه هیئت مدیره نیز با مطالعات صورت گرفته توسط حیدری 

و شهابی و  1395ردوق در سال، عباسی و و1396و همکاران 

( و با مطالعات 23) (،35) (،34، همسو است )1401همکاران

و رهنمای  1400صورت گرفته توسط پاکد ن و همکاران 

(. ژنگ و 37(،)36، ناهمسو است.)1397رودپشتی و زندی 

نیز در مطالعات خود  2021، احمد و همکاران2021همکاران 

و مالی خود منجر به کاهش نشان دادند که بازدهی اقتصادی 

(. در همین راستا 14(،)12آلودگیهای زیست محیطی خواهد شد )

، بطور منحصر تاثیر مثبت بازدهی مالی را 2017وانگ و همکاران

های زیست محیطی در مطالعات خود بدست بر کاهش هزینه

(. 38کند)آوردند و این موضوع نتایج تح یق حاضر را نیز تایِید می

های بر نوآوری سبز در جهت کاهش هزینه 2013اران لین و همک

کنند که یکی از این ابزار توسعه ابزار زیست محیطی تاکید می

مالی و اقتصادی در جهت پیامدهای منفی محیط زیبست می 

سازی (. بنابر مطالب گفته شده مدیران به منظور آگاه7باشد)

ها رل آلودگیگذاران از توانایی مدیریتی خود در جهت کنتسرمایه

محیطی صورت گرفته در این راه و اجتناب از های زیستو هزینه

ها و عملکردشان، تمایل به افشای ارزشیابی اشتباه از فعالیت

محیطی دارند. به طور کلی، مدیران و اعضای اطلاعات زیست

گذاران هیئت مدیره برای اینکه توانایی مدیریتی خود را به سرمایه

محیطی کرده و از این در کاهش خسارات زیست ثابت کنند، سعی

 ستمیس کدهند. یمحیطی را افزایش میهای زیستطریق هزینه

و  یساختار سازمان کی ۀفرآهم آورند ،یطیمحستیز تیریمد

 یهایخط مش یها و منابع به منظور اجرااستفاده از روش

 رانیاست و زبان قابل فهم و مشترک همه مد یطیمحستیز

و  یطیمحستیز یهاستمیس یابیاست. ارز ییاجراو  یفیک

 یهستند، امر طیمختلف که در تعامل با مح یاتیعمل یهاستمیس

 تیوضع ریاخ یهادر سال نکهی. با توجه به اباشدیم ریناپذاجتناب

 داشته و سهم یروند خطرناک رانیکشور ا یطیمحستیز

است، توجه و تأمل  تیبا اهم نهیزم نیدر ا یدیتول یهاشرکت

 اریو عوامل اثرگذار بر آن بس ستیزطیدر مسائل مربوط به مح

 ژهیبه و یجوامع بشر یهاتیاز فعال یاریاست. بس ی زم و ضرور

 ستیزطیبر مح یفراوان بارانیاثرات ز یدارا یدیتول یهاتیفعال

 یطیمحستیمسائل ز دیبا توجه به تشد باشند،یخود م رامونیپ

کاهش  رینظ یبه اهداف یابیدست نکهیو با توجه به ا ایدر سطح دن

 لکرددرآمد و بهبود عم شیافزا ،یطیمحستیز یهانهیهز

 ،یجار یطیمحستیز یهانهیتوجه به هز ازمندین یطیمحستیز
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 تیمسئول ستیبایم یدیتول یهاو بال وه است، شرکت یآت

آنها را به نحو  را ت بل کرده و یطیمحستیز یهانهیجبران هز

با توجه به نتایج . ندیخود گزارش نما یمال یاحسن در صورتها

های تولیدی از تح یق، پیشنهاد می شود آگاهی کارکنان شرکت

زیست های آموزشی حفاظت از محیططریق برگزاری کلاس

ها و در نهایت کاهش توسط مدیران مربوطه، جهت کاهش آلودگی

های تولیدی افزایش از فعالیتمحیطی ناشی های زیستهزینه

محیطی یابد همچنین اعمال وضع قوانین و م ررات سخت زیست

های تولیدی و در نظر گرفتن پاداش برای برای شرکت

های نوظهور سبز در جهت کاهش هایی که از فناوریشرکت

برند. به عبارت دیگر قرار می محیطی خود بهرههای زیستهزینه

ه پاداش و تنبیه بر حسب نوع ضایعات و دادن قوانین مربوط ب

آلودگی های منتشر شده در محیط زیست از طریق دولت و سایر 

بخشهای نظارت و حفاظت از محیط زیست بر شرکتهای تولید 

محور می تواند در کاهش پیامدهای جنبی منفی که ناشی از 

 ضایعات شرکت های تولیدی می باشد ن ش بسزایی داشته باشد.
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