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 چکيدُ

 ٔمبٔبت ٚ ٌزاساٖ لبٖ٘ٛٞذف ایٗ ٔمبِٝ تجییٗ تبثیش ػّٕىشد ٘ظبستی ؿشوت ثش ػّٕىشد پبیذاسی ٚ ػٛد ػٟبْ ٔی ثبؿذ. 
 ییخذا اثضاس دٚ یؿشوت یافـب تیؿفبف ٚ یؿشوت تیحبوٕ وٝ ا٘ذ ذٜیسػ دٝی٘ت ٗیا ثٝ خٟبٖ ػشاػش یوـٛسٞب دس یٟ٘بد
 یدٞ ٌضاسؽ ٚ یؿشوت تیحبوٕ اٌشچٝ. ٞؼتٙذ ٝیػشٔب ثبصاس وبسآٔذ ٚ ٔؤثش ػّٕىشد ٚ ٌزاساٖٝ یػشٔب اص تیحٕب یثشا شی٘بپز

 ٗیا ٗیث یتدشث یاحتٕبِ یٛ٘ذٞبیپ یثشسػ ثٝ یٔحذٚد ٘ؼجتبً تٛخٝ ا٘ذ، ؿذٜ  ؿٙبختٝ یمبتیتحم یٞب حٛصٜ ػٙٛاٖ ثٝ یذاسیپب
 ٚ بتیاخلال ، ثٛد بت خٛاٞذیاخلال شیتأث تحت ؿذت ثٝ احتٕبلاً ؿشوت یذاسیپب یافـب ٙىٝیا ثٝ تٛخٝ ثب. اػت ؿذٜ حٛصٜ دٚ

 اػت، ٌشفتٝ ؿىُ ٞؼتٙذ، ُیدخ ؿشوت دس یٔبِ ٚ هیاػتشاتظ ٕبتیتلٕ اتخبر ٚ ٗیتذٚ دس ػٕذتبً وٝ یافشاد یٞب اسصؽ
داسد. ادثیبت ٔشثٛط ثٝ حبوٕیت ؿشوتی ٚ ٌضاسؿبت پبیذاسی اؿبسٜ داسد  ٘مؾ ثب إٞیتی یؿشوت تیحبوٕ ؼٓیٔىب٘ ثٙبثشایٗ

 شٜ،یٔذ ئتیٞ اػتملاَ خّٕٝ اص یخبسخ ٚ یداخّ یؿشوت تیحبوٕ ضْیٔىب٘ ثب ٔثجت عٛس ثٝ یذاسیپب یافـب یٞب ا٘تخبة وٝ
 تیٔؼئِٛ یبسٞبی٘ـبٖ دادٜ اػت وٝ ٔؼ مبتیتحم .اػت ٔشتجظ یٟ٘بد تیٔبِى ٚ تیٔبِى ػبختبس وٕیتٝ حؼبثشػی،

ؿشوت ٕٔىٗ  یذاسیحبَ، ػّٕىشد پب ٗی٘ٛظٟٛس داسد. ثب ا یدس ثبصاسٞب ظٜیؿشوت ثٝ ٚ یثش ػّٕىشد ٔبِ یٔثجت شیتأث یاختٕبػ
ثٝ وبٞؾ ػٛد ػٟبْ داؿتٝ  ُیٞب ٕٔىٗ اػت تٕب داؿتٝ ثبؿذ ٚ ؿشوت یٔبِ یٞب یشیٌٓ یثش تلٕ ی٘بٔغّٛث شیاػت تأث

 یّیتٕب یؼٙیؿٛد.  ٗیتضٕ وٙذ، یوٝ ا٘تظبسات ػٟبٔذاساٖ سا ثشآٚسدٜ ٔ یذاسیپب یٞب تیفؼبِ یثشا ذیثب یٍٙی٘مذ شایص ٙذ،ثبؿ
 شیٚخٛد داسد وٝ ٔٙدش ثٝ تأث ذاسیپب یٞب تیٔٙبثغ ثٝ ػٕت فؼبِ تیٞذا یوٙتشَ ػٟبٔذاساٖ ثشا ی٘ٛظٟٛس ثشا یدس ثبصاسٞب

ٔغّٛة اص ؿشوت، ٔؼبئُ  یشیتٛا٘ٙذ ضٕٗ اسائٝ تلٛ یؿشوت ٞب ٔ ٗیثٙبثشا. ؿٛد یػٛد ٔ ٓیتمؼ بػتیثش ػ یٔٙف
ثٟشٜ  یتش ثٝ ٔٙبثغ ٔبِ ٙٝیثٟتش ٚ وٓ ٞض یآٖ اص خّٕٝ دػتشػ یبیتب اص ٔضا ش٘ذیسا دس أٛس ؿشوت ثٝ وبس ٌ یؿشوت تیحبوٕ

اعلاػبت  یافـب ٙٝیتٛا٘ذ اِضأبت ٚ ٔمشسات لاصْ سا دس صٔ یاٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٔ عػبصٔبٖ ثٛس ٗیٔٙذ ؿٛ٘ذ. ٕٞچٙ
ؿشوت ٞب سا اص ٘ظش اػٕبَ ٚ  یثٙذٚ ستجٝ ٗیؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ تذٚ شفتٝیپز یؿشوت ٞب یثشا یاختٕبػ

 ٔٙتـش ٕ٘بیذ. ٖػٟبٔذاسا یشیٌ ٓیاعلاػبت ٚ تلٕ یٚ ثشا ذاسیٔٛضٛػبت ٔشتجظ ثب ػّٕىشد پب یاخشا
 .ػٟبْ ػٛد پبیذاسی، ػّٕىشد ٘ظبستی، ػّٕىشد: یديکل ٍاصگاى
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 هقدهِ

 ییداسا تیٔبِى ٘ظش اص تٟٙب ٘ٝ ؿشوت هی ػّٕىشد شایص ٞؼتٙذ، یبتیح یغیٔح ؼتیص ٚ یاختٕبػ ٔؼبئُ حبضش، حبَ دس
 ػٛد فىش ثٝ فمظ ٌزاساٖ ٝیػشٔب. شدیٌ یٔ لشاس لضبٚت ٔٛسد ضی٘ ٘بٔـٟٛد یٞب ییداسا تیٔبِى ٘ظش اص ثّىٝ ٔـٟٛد یٞب

 یصٔب٘ تب. وٙٙذ یساض سا ٙفؼبٖیر ٕٞٝ تب داس٘ذ تٛخٝ ضی٘ ؿشوت ثّٙذٔذت یػٛدآٚس ٚ یذاسیپب ثٝ ثّىٝ ؼتٙذ،ی٘ ٔذت وٛتبٜ
 یٌزاس ٝیػشٔب یشیٌ ٓیتلٕ ٍٞٙبْ دس افضٚدٜ اسصؽ اعلاػبت ٔٙجغ ػٙٛاٖ ثٝ سا یذاسیپب یٞب ٌضاسؽ ٌزاساٖ ٝیػشٔب وٝ

 تب ػبصد یٔ لبدس سا یخبسخ ٚ یداخّ ٙفؼبٖیر ،یذاسیپب ٌضاسؽ دس ٔٛخٛد اعلاػبت. (2019، 1)فشحبٖ ٚ ادِیٙب ذوٙٙ ٚاسد
 ثٝ ٞب ؿشوت آٖ دس وٝ اػت یسٚؿ  یذاسیپب ٌضاسؽ. ش٘ذیثٍ ؿشوت ذاسیپب تٛػؼٝ اٞذاف ٔٛسد دس یا آٌبٞب٘ٝ ٕبتیتلٕ
 اٞذاف دس سا خٛد یٔٙف بی ٔثجت یٞب ٔـبسوت ٗیٕٞچٙ ٚ خٛد یاختٕبػ ٚ یغیٔح ؼتیص ،یالتلبد اثشات ؿفبف عٛس

 یٔبِ ٗیتأٔ یاخشا ثٝ ٔٛظف یدِٚت یٞب ؿشوت ٚ كبدسوٙٙذٌبٖ ،یٔبِ خذٔبت ٔؤػؼبت. دٞٙذ یٔ ٌضاسؽ ذاسیپب تٛػؼٝ
 .ٞؼتٙذ ذاسیپب
 ػٟبٔذاساٖ، ٗیث دس یتٛخٟ لبثُ شیتأث. دٞٙذ یٔ ٛ٘ذیپػّٕىشد پبیذاسی  ثب سا یؿشوت تیحبوٕ ػٛأُ ٔغبِؼٝ ٗیچٙذ 

 ٌضاسؽ .داسد ٚخٛد یؿشوتحبوٕیت  ٚ یغیٔح یاختٕبػ ٌضاسؽ تیوٕ ٚ تیفیو ثش ٞب وٙٙذٜ ٓیتٙظ ٚ یتدبس شاٖیٔذ
 ػٕت ثٝ سؿذ ثٝ سٚ حشوت. اػت أشٚص تدبست یبید٘ دس ٌضاسؽ سؿذ ثٝ سٚ حٛصٜ هی ثٝ ؿذٖ ُیتجذ حبَ دس یذاسیپب

 ظٜیٚ ثٝ) یـتشیث یٞب ؿشوت وٝ اػت ؿذٜ ثبػث یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یغیٔح اعلاػبت یػبصٔب٘ یافـب ؾیافضا
 ػلالٝ ضی٘ ٞب وٙٙذٜٓ یتٙظ ٚ ٞب دِٚت. ٙٙذیثج سا خٛد یذاسیپب ٌضاسؽ بتیػّٕ ٔٛسد دس ٌضاسؽ ثٝ بصی٘( یدِٚت یٞب ؿشوت

 ؾیافضا ٗیٕٞچٙ. وٙٙذ ظٟٛس یذیخذ ىپبسچٝی ٔمشسات صٚد یّیخ اػت ٕٔىٗ ٚ داس٘ذ یذاسیپب یدٞ ٌضاسؽ ثٝ یـتشیث
 هی اسصؽ ثش تٛا٘ذ یٔ ٗیا ٚ داسد ٚخٛد ٔشدْ ػْٕٛ ٚ ٌزاساٖ ٝیػشٔب یػٛ اص یذاسیپب اعلاػبت یافـب یثشا تمبضب

دس ایٗ ٔمبِٝ ثشسػی تبثیش ػّٕىشد حبوٕیتی ثش ػّٕىشد  .(2020، 2)ػبسف ٚ ٕٞىبساٖ ثٍزاسد شیتأث ثّٙذٔذت دس ؿشوت
 پبیذاسی ٚ پشداخت ػٛد ػٟبْ ٔٛسد ثشسػی لشاس ٔیٍیشد.

 

 عولکزد پایداری
 وؼت ػلاٜٚ ثش وٝ ٌشفتٝ ا٘ذ لشاس ای ػبثمٝ ثی فـبس تحت ٞب ؿشوت تغییشات، ػشػت ٚ ثبصاس دس ثب افضایؾ سلبثت أشٚصٜ

 حبَ دس (. ٌضاسؽ پبیذاسی2018ٕٞىبساٖ،  ٚ اَِـِٟی) ثبؿٙذ ٘یض آیٙذٜ دس آٖ حفظ د٘جبَ ثٝ خٛد فؼبِیت حیغٝ دس ٔٛفمیت

 ٌضاسؿٍشی ٞب ثٝ ػٛی ضشٚست ؿشوت ػٟبٔذاساٖ ٚ تٛخٝ ٚ تجذیُ ؿذٜ اػت ٚ خٟبٖ ػشاػش دس داؽ ٔٛضٛػی ثٝ حبضش

  (.2018، 3ٕٞىبساٖ ٚ اَِـِٟی) اػت ؿذٜ خّت پبیذاس
 ؿشوت یذاسیپب ػّٕىشد ثب ساثغٝ دس یشٔبِیغ یافـب تیؿفبف ٚ ییپبػخٍٛ خٛاػتبس ٕٞچٙبٖ ٙفؼبٖیر ،یٔبِ یافـب اص فشاتش

 داٚعّجب٘ٝ یافـب ضاٖیٔ ٚ وٙذ یٔ ٘ظبست سا یافـبٌش وٝ اػت یؿشوت تیحبوٕ ضْیٔىب٘ یحؼبثشػ تٝیوٕ اوثشاً. ٞؼتٙذ ٞب
 ا٘تظبسات ٞب ؿشوت سٚد یٔ ا٘تظبس ،یحؼبثشػ یٞب تٝیوٕ ٘ظبست تیٔؼئِٛ ثب. وٙذ یٔ ٗییتؼ سا ٞب ؿشوت دس ؿذٜ ا٘دبْ

 یؿشوت شیتلٛ ثٟجٛد ثٝ ُیتٕب داٚعّجب٘ٝ یذاسیپب یافـب ٚخٛد، ٗیا ثب. وٙٙذ ثشآٚسدٜ یذاسیپب ٌضاسؽ كیعش اص سا ٙفؼبٖیر
 ؿبُٔ وٝ ا٘ذ وشدٜ ییؿٙبػب سا یذاسیپب یدٞ ٌضاسؽ ٙذیفشآ یاحتٕبِ یبیٔضا ٔغبِؼبت(. 2018 ،4ٔحٕٛد ٚ ٗیاٚساصاِ) داسد

                                                           
1 Farhana and  Adelina 
2 Arif et al 
3 Alshehhi & et al 
4 Orazalin and Mahmood 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 حسابداری ٍ هدیزیتفصلٌاهِ چشن اًداس 

             )جلد اٍل(                                                                                                                     9041 تابستاى، 19، شوارُ 7دٍرُ 
 

142 
 

 د٘جبَ ثٝ(. 2019 ،1ٕٞىبساٖ ٚ ػب٘چض بیٌبسػ) ٝیػشٔب وٕتش ٙٝیٞض ٚ وبسوٙبٖ حفظ ثبلاتش ػغٛح. ؿٛد یٔ ییوبسا ؾیافضا
  .اػت یاختٕبػ ٚ یغیٔح ،یالتلبد دػتٝ ػٝ ؿبُٔ ٔؼٕٛلاً یذاسیپب ٌضاسؽ ،(GRI) یخٟب٘ یٌضاسؿٍش اثتىبس

افـبی داٚعّجب٘ٝ اػت وٝ ثٙب ثٝ كلاحذیذ ػبصٔبٖ ا٘دبْ ٔی ؿٛد. ٔغبِؼبت پیـیٗ ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ٌضاسؽ پبیذاسی یه 
ٌیش٘ذ، آٌبٞی وبُٔ ٘ذاس٘ذ، وٝ ٔٙدش ثٝ  تب حذ صیبدی، ٔذیشاٖ اص ٔؼٙب ٚ ٔٛاسد ٚالؼی وٝ دس ٌضاسؽ پبیذاسی لشاس ٔی

ثٛدٖ افـبی  ( ٔؼتمذ اػت وٝ غیشلبثُ اػتٕبد2017) 2وشیٛاچیچ .٘بدسػتی ؿذٜ ٚ ثش ٔـىلات ػذْ كذالت افضٚدٜ اػت
تٛاٖ ثٝ دلایُ ٔتؼذدی اص ػغح حبوٕیت تب ػغح ػبصٔب٘ی ٘ؼجت داد. اص آ٘دبیی وٝ تؼذاد  ٞبی ثضسي سا ٔی اخلالی ؿشوت

صیبدی اص افشاد ثٝ دلایّی اص تلٕیٓ ٌیشی اػتشاتظیه تب تلٕیٓ ٌیشی ػشٔبیٝ ٌزاسی ثٝ دلت ٚ لبثّیت اعٕیٙبٖ اعلاػبت 
آٟ٘ب ثش إٞیت ثشسػی ٚ اعٕیٙبٖ ٌضاسؽ ٞبی پبیذاسی ػبصٔبٖ ٞب ثب  ٚاثؼتٝ ٞؼتٙذٔٙتـش ؿذٜ دس ٌضاسؽ ٞبی ػبلا٘ٝ 

 3پشیٛع ٕ٘بیٙذ.اػتفبدٜ اص خذٔبت ؿشوت ٞبی حؼبثذاسی حشفٝ ای، حؼبثشػبٖ داخّی ٚ ٔـبٚساٖ لبثُ اػتٕبد تبویذ ٔی
ٔی ؿٛد تب اعٕیٙبٖ حبكُ ؿٛد ( ٔی افضایذ وٝ وذٞبی اخلالی ثٝ ػٙٛاٖ خغٛط سإٞٙب تٛػظ ػبصٔبٖ ٞب اػتفبدٜ 2009)

وٝ وبسوٙبٖ ٚ پشػُٙ ػبصٔبٖ ػُٕ ٔی وٙٙذ ٚ ثب سفتبسٞبی ػبصٔبٖ ٔغبثمت داس٘ذ. وذٞبی اخلالی ٕٞچٙیٗ ثٝ ػٙٛاٖ خظ 
ٔـی اخلالی، سفتبس تدبسی، ثیب٘یٝ اكَٛ ٚ ػّٕىشد وؼت ٚ وبس، دػتٛساِؼُٕ ٞبی اخلالی، ٔٙـٛس اخلالی، ثیبٖ ٔی وٙٙذ 

ٞبی  شای سفتبس حشفٝ ای وبسٔٙذاٖ ػُٕ ٔی وٙٙذ. ػلاٜٚ ثش ایٗ، وذٞبی اخلالی ػبصٔب٘ی، اسصؽٚ ثٝ ػٙٛاٖ عشحی ث
وٙٙذٜ ٚ ٔـتشی، تضبد ٔٙبفغ، سٚاثظ ثیٗ وبسوٙبٖ ٚ ٕٞچٙیٗ  وٙٙذ ٚ ؿشایظ استجبط ثیٗ ػشضٝ ػبصٔبٖ سا ٔـخق ٔی

ٚ ٚظبیف ػبصٔبٖ سا دس لجبَ ٕٞٝ  وٙٙذ. ػلاٜٚ ثش ایٗ، وذٞبی اخلالی ٔؼئِٛیت ٞب اعلاػبت ٔحشٔب٘ٝ سا ٔـخق ٔی
 .(2019، 4)ادٌجٛی ٚ ٕٞىبساٖ عشف ٞبی ٔشتجظ آٖ ٔـخق ٔی وٙذ

 اخشای ٕٞشاٜ ثٝ ػبِی داؿتٗ ػّٕىشد ثشای ؿشوتی ٞبی اػتشاتظی تٛػؼٝ أشٚصٜ ٌفت تٛاٖ ٔی دس ٔدٕٛع سٚ اصایٗ

 ٚ صیؼت ٔحیظ اص حفبظت حٛصٜ دس ٚیظٜ ثٝ پزیشؽ ٔؼئِٛیت ثشای ٞب ؿشوت تـٛیك ٚ اػت ٔمجَٛ اػتشاتظی آٖ خٛة
 اص اػت ؿذٜ تجذیُ ا٘تخبة یه تب اخجبس یه ثٝ ای فضایٙذٜ عٛس ثٝ أشٚصی دس ثبصاسٞبی ٞب ؿشوت فؼبِیت اختٕبػی اثؼبد

 پبیذاسی تٛػؼٝ صٔیٙٝ دس ؿشوت ٔٛلؼیت یه وٝ اػت ایٗ ثٝ ٚاثؼتٝ ؿذت ثٝ پبیذاس تدبسی اػتشاتظی عشاحی سٚ ٕٞیٗ

 ٚ ؿب٘ه) ؿٛد ٔی ا٘ؼب٘ی ٚ ٔحیغی صیؼت ٔبِی، ؿشایظ ثٟجٛد  ٚ ػبصی ٔتؼبدَ ٔٛخت حذ چٝ تب ٚ اػت خٛة چمذس
 (.2016  ،5ٕٞىبساٖ

 

 هفَْم سَد تقسيوی ٍ سياست تقسين سَد
 تمؼیٕی ػٛد تغییشات ٚ ػٛد تمؼیٓ ثٝ ٔشثٛط اخجبس .اػت ػٛد تمؼیٓ ػیبػت ٔبِی، ٔذیشیت دس ٔغشح ٔجبحث اص یىی

 ٔٛضٛػبت خّٕٝ اص ٘مذ ٚخٜٛ تٛصیغ ؿذیذ ػبصی حذاوثش .داسد خبف إٞیت ػٟبٔذاساٖ ثشای ٌزؿتٝ ػبِٟبی ٘ؼجت ثٝ

 ٘ظش دس خٛد ٚظیفٝ ٟٕٔتشیٗ ػٙٛاٖ ثٝ سا آٟ٘ب ٔٛسد دس تفىش ٚ ثشسػی ثبیذ تدبسی ٚاحذ ٞش وٝ ٔذیشیت ٞؼتٙذ ٟٕٔی

 ٚ دیٖٛ ثبصپشداخت لذست ٚ ثٛدٜ ٘بٔٛفك ٘مذ ٚخٜٛ سیضی ثش٘بٔٝ ٚ ػٛد تحلیُ دس ٚاحذ تدبسی یه ثبؿذ. اٌش داؿتٝ
 ٘ظش ٔٛسد اٞذاف ثٝ سػیذٖ ثٝ لبدس ثٙبثشایٗ ثبؿذ، ٘ذا٘ؼتٝ سا ثٝ ٔٛلغ ػٟبْ ػٛد تٛصیغ ٚ ػشسػیذ ٍٞٙبْ دس تؼٟذات

 ػٛد ٔیضاٖ ایٙىٝ ثٝ تٛخٝ (. ثب1396ٕٞىبساٖ،  ٚ )ٔـىی ٔیبٚلی سفت خٛاٞذ ػؤاَ صیش آٖ فؼبِیت تذاْٚ ٚ ٘جٛدٜ

 تؼییٗ ػٙٛاٖ ثٝ ؿشوتٟب ػٛد تمؼیٓ ثبؿذ، ػیبػتٔی افشاد ٌیشی تلٕیٓ دس ٟ٘بئی ٚ اثشٌزاس ػٛأُ اص یىی تمؼیٕی
ٕٞىبساٖ،  ٚ ٔحٕذپٛس) خٛاٞذ داؿت پشسٍ٘ی ٘مؾ تلٕیٓ ٌیشیٟب ثش ٔؤثش ػٛأُ ٔیبٖ دس ػٛد، تمؼیٓ ٔیضاٖ وٙٙذٜ
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 اسصیبثی ٚ اداسٜ ؿشوت فشآیٙذ دس حبكّٝ اعلاػبت اص اػتفبدٜ خٟت ثٝ ؿشوتٟب ٔذیشاٖ ٘ضد ٔٛضٛع ایٗ (. إٞیت1391

 آٖ وٝ اص اػت ٔمِٛٝ ای ثٝ ٔؼغٛف ؿشوتٟب ٔذیشاٖ تٛاٖ ٚ تٛخٝ اص ثخـی سٚ ٕٞیٗ اص .اػت خذی آ٘بٖ ػّٕىشد اص ثبصاس

خظ ٔـی  یه اتخبر دلایُ سیـٟیبثی ػٛد، تمؼیٓ خغٕـی اص ٟٕٔتش أب ٔیـٛد؛ یبد ػٛد تمؼیٓ خغٕـی ػٙٛاٖ تحت
 سفتبس تٛضیح ثٝ ٟ٘تٟٙب سیـٟیبثی، ایٗ اص آٔذٜ ثذػت تؼیٗ وٙٙذٜ ػٛأُ ٚ دلایُ صیشا اػت، ؿشوتٟب عشف اص ػٛد تمؼیٓ

 آٚسدٔی فشاٞٓ حٛصٜ ایٗ دس آٟ٘ب آتی ٔؼیش ٚ حشوت پیـجیٙی ثشای سا اثضاسی ثّىٝ ٔیىٙذ، وٕه ٌزؿتٝ ؿشوتٟب دس
 (.2019، 1ٚ ٕٞىبساٖ )ػشٚس

وبفی اػت. ػذْ تٙبػت ٘مذیٍٙی ٚ ػٛد تمؼیٕی ثٝ ٔؼٙی چبِؾ آفشیٙی پشداخت ػٛد ٘مذی ٔٙٛط ثٝ داؿتٗ ٚخٝ ٘مذ 
وٙٙذ وٝ خشیبٖ ٘مذ وبفی ثشای تٛصیغ ػٛد سا داؿتٝ ثبؿٙذ صٔب٘ی ػٛد ٘مذی تٛصیغ ٔی ٞب دسٚالغ، ؿشوت .ؿشوت اػت

دسكٛستیىٝ  .(. اص عشفی، پشداخت ػٛد ٘مذی ٔٛخت خشٚج ٔٙبثغ دس اختیبس ؿشوت خٛاٞذؿذ2008، 2)د٘یغ ٚ ٕٞىبساٖ
تٟٙب خٛاػت ػٟبٔذاساٖ ٔٛسد تٛخٝ لشاس ٌیشد ٚ ػٛد تمؼیٕی ثبلایی پشداخت ؿٛد، ٕٔىٗ اػت ؿشوت ٘تٛا٘ذ اص 

ی ػشٔبیٝ ٌزاسی ثؼیبسی سٚ ثٝ سٚ ٞب یی وٝ ثب فشكتٞب یی وٝ دس پیـشٚ داسد، اػتفبدٜ وٙذ. دسحمیمت، ثٍٙبٜٞب فشكت
(. ػٛد 2001، 3یٗ، ٕٔىٗ اػت ػٛد تمؼیٕی پبییٙی ثپشداص٘ذ )فبٔب ٚ فش٘چٞؼتٙذ، ثٝ ٚخٝ ٘مذ ثیـتشی ٘یبص داس٘ذ. ثٙبثشا

دٞذ. ٔذیشاٖ افشاد داخّی ؿشوت ٞؼتٙذ وٝ اعلاػبت تمؼیٕی ا٘تظبسات ٔذیشاٖ سا دسثبسٜ ػٛدٞبی آتی ؿشوت ٘ـبٖ ٔی
ع تٛػظ ٘ظشیٝ دٞٙذ. ایٗ ٔٛضٛخبكی سا دسثبسٜ ا٘تظبساتـبٖ اص دسآٔذٞبی آتی ؿشوت ثٝ ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ٘ـبٖ ٔی

(. اٌش اصعشف ػٟبٔذاساٖ ثٝ ػٛد تمؼیٕی ٍ٘ب ٞـٛد، آٟ٘ب ػلاٜٚ ثش ایٙىٝ آ٘شا 2007، 4)ثبتبچبسیب ٔی ؿٛدػلأتذٞی ػٙٛاٖ
دا٘ٙذ، اص آٖ ثٝ ػٙٛاٖ اثضاسی ثشای وٙتشَ ٔذیشیت اػتفبدٜ ٔیىٙٙذ. خذا ثٛدٖ ٔذیشیت اص ٔبِىیت دس دسیبفتی ٘مذی ٔی

ؿٛد. ایٗ ثحث ٔٛضٛع ٘ظشیٝ ٕ٘بیٙذٌی اػت. ٔٙبفغ ٔیبٖ ٔذیشاٖ ٚ ػٟبٔذاساٖ ٔی ی ػٟبٔی ثبػث تضبدٞب ؿشوت
(. پشداخت ػٛد تمؼیٕی ٔذیشاٖ سا 2009، 5)ثشٚوٕٗ ٚ ٕٞىبساٖ دسٚالغ، ػٛد تمؼیٕی ساٜ حُ ثبِمٜٛ تضبد ٕ٘بیٙذٌی اػت

ؿٛد وٝ ٔذیش اص عشف سخی ثبػث ٔیوٙذ. اػتفبدٜ اص ٔٙبثغ خبثٝ تأٔیٗ ٔبِی خبسخی ٚ حضٛس دس ثبصاسٞبی ٔبِی ٔدجٛس ٔی
ی ٔبِی تحت ٘ظبست ٚ وٙتشَ ثبؿذ. ثب تـخیق اسصؽ ٘ظبست تأٔیٗ ٔبِی ٞب ٚ ٚاػغٝ ٞب ای ٔب٘ٙذ ثب٘هٔتخللبٖ حشفٝ

 (.1984، 6خبسخی، ریٙفؼبٖ ٕٔىٗ اػت سٚی پشداخت ػٛد پبفـبسی وٙٙذ )ایؼتشثشٚن
 

 ّا در تَسیع سَد تقسيوی تحليل رفتار شزکت
ٞبی اخیش ثٛدٜ اػت. تبوٖٙٛ دِیُ آٖ   ػیبػت تمؼیٓ ػٛد اص ٔٛضٛػبت ٔٛسد تٛخٝ ادثیبت ٔبِی دس ػبَٚ  7ػٛد تمؼیٕی

وٙٙذ ٚ یب ایٙىٝ چشا ػٟبٔذاساٖ ثٝ  ٞب ثخـی ػبیذی خٛد سا ثٝ ػٙٛاٖ ػٛد تمؼیٕی ثیٗ ػٟبٔذاساٖ تٛصیغ ٔی وٝ ؿشوت
ضٛع ثٝ ػٙٛاٖ ٔؼٕبی ػٛد تمؼیٕی دس ادثیبت ٔبِی ، ثٝ سٚؿٙی تٛضیح دادٜ ٘ـذٜ ٚ ایٗ ٔٛػٛد تمؼیٕی تٛخٝ داس٘ذ

وٙٙذ وٝ  ثیبٖ ٔی 8ٔیّشٚٔٛدٌیّیب٘ی. ی ٔتؼذدی ثٝ ٔٙظٛس حُ ایٗ ٔؼٕب اسائٝ ؿذٜ اػتٞب فشضیٝ. ثبؿذ ٕٞچٙبٖ ٔغشح ٔی
تٛا٘ذ ثبػث افضایؾ )وبٞؾ( ثشٚت ریٙفؼبٖ دس یه ثبصاس وبُٔ یب وبسا ٌشدد ٚ ثب ایٗ ٚخٛد  ٔذیشیت تمؼیٓ ػٛد ٕ٘ی

ثبؿٙذ. اص عشف دیٍش تحمیمبت تدشثی ٔتؼذدی دس ٔٛسد ػیبػت تمؼیٓ ػٛد  بصاسٞبی ػشٔبیٝ ثٝ عٛس وبُٔ وبسا ٕ٘یث
ٞب  دٞذ ؿشوت ٞب ٚ سفتبس ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ٘ؼجت ثٝ آٖ ا٘دبْ ؿذٜ اػت. یه تحمیك ثشخؼتٝ تدشثی وٝ ٘ـبٖ ٔی ؿشوت
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وٙٙذ تٛػظ  د خٛد سا ثٝ ػٙٛاٖ ػٛد تمؼیٕی تٛصیغ ٔیٛػػیبػت پبیذاسی دس تمؼیٓ ػٛد داس٘ذ ٚ ثخؾ لبثُ تٛخٟی اص 
ِیٙتٙشكٛست پزیشفتٝ اػت.ثبصاسٞبی ٘ٛ ظٟٛس ٘یض ٔٛاسدی دیٍش ثٝ ایٗ ٔؼٕب افضٚد٘ذ. دس ایٗ ثبصاسٞب تحمیمبت خذیذی خٟت 

ی اص ، ػٟبٔذاساٖ ا٘تظبسات خبكٞب دس تمؼیٓ ػٛد ا٘دبْ پزیشفت.ثش عجك ٘ظشیٝ ا٘تظبسات ػملایی تٛضیح سفتبس ؿشوت
 ٞب اٌش اػلاٖ ػٛد ٔغبثك ثب آٖ چیضی ثبؿذ وٝ ثبصاس ا٘تظبسداسد، لیٕت. دس ٔٛسد ػٛد تمؼیٕی داس٘ذ ٞب ؿشوت

شٜ ای دس ػٛد تمؼیٕی ثجیٙٙذ اص خٛد خٛاٞٙذ پشػیذ وٝ ٔٙظٛس ٔذیشاٖ اص ِٚی اٌشػٟبٔذاساٖ تغییش غیشٔٙتظ. تغییشخٛاٞذوشد
ٖ ػٛد تمؼیٕی سا دس لیٕت ػٟبْ ٚ ات تمؼیٓ ػٛد ٚ تبثیش سٚا٘ی ٔیضایٗ تغییش چٝ ثٛدٜ اػت. ؿشح فٛق إٞیت ػیبػ

ش اص ػیبػت خبف ، ِٚی كشف ٘ظٞبی ٔختّفی دس تمؼیٓ ػٛد داس٘ذ ٞب ػیبػت وٙذ. ؿشوت ا٘تظبسات ػٟبٔذاساٖ ثیبٖ ٔی
تٙظیٓ وٙٙذ وٝ اص وٙٙذ ثب تٛخٝ ثٝ اعلاػبتی وٝ اص آیٙذٜ داس٘ذ،  ٔیضاٖ ػٛد تمؼیٕی سا عٛسی  ، ٔذیشاٖ ػؼی ٔیٞش ؿشوت

 (.1389 چٛثٝ، فتحی) آثبس ٔٙفی تغییشات ػٛد تمؼیٕی ثشػٟبٔذاساٖ دٚسی ٕ٘بیٙذ
 

 تقسين سَد سْامفلسفِ 
یىی اص ٚظبیف اػبػی ؿشوت، تلٕیٓ ٌیشی دس ٔٛسد ػیبػت تمؼیٓ ػٛدؿشوت اػت. تلٕیٓ ٌیشی تمؼیٓ ػٛد ؿبُٔ 
دسكذ دسآٔذ پشداخت ؿذٜ ثٝ ػٟبٔذاساٖ ثٝ ؿىُ ػٛد ػٟبْ ٘مذی، ثجبت ػٛد ػٟبْ،ػٟبْ خبیضٜ، تدضیٝ ػٟبْ ٚ ثبصخشیذ 

٘ـذٜ ؿشوت ثٛدٜ ٚثبیذ دس چبسچٛة ٞذف اكّی ػٟبْ اػت. ٘ؼجت ػٛد ػٟبْ پشداخت ؿذٜ تؼییٗ وٙٙذٜ ػٛد تمؼیٓ 
ؿشوت یؼٙی ثٝ ٔبٌضیٕٓ سػب٘ذٖ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ اسصیبثی ؿٛد. اص آ٘دب وٝ یىی اص ساٟٞبی تأٔیٗ ٔبِی اص عشیك ػٛد 
تمؼیٓ ٘ـذٜ اػت، ثٙبثشایٗ تلٕیٕبت تمؼیٓ ػٛد ثبیذ دس ساثغٝ ثب تلٕیٕبت تأٔیٗ ٔبِی اسصیبثی ٚ تدضیٝ ٚ تحّیُ ؿٛد. 

ی اخیش ٔٛسد ٘مذ لشاس ٌشفتٝ اػت ٚ تئٛسی پشداصاٖ ٞب دس ایدبد ٚ اداسٜ أٛس ٔؤػؼبت دس ػبَ 1ْ ٔٙفؼت ٌشاییٔفٟٛ
ثٝ ایٗ دِیُ ٔٙفؼتٍشایی دس غبِت ٘مذٞب ٔشدٚد . سا خب٘ـیٗ آٖ وشدٜ ا٘ذ 2التلبدی ٔفبٞیٓ دیٍشی اص خّٕٝ ٔغّٛثیت ٌشایی

٘یؼت، ثّىٝ اٞذاف سفبٞی، اختٕبػی، ػیبػی ٚ  ٞب ؿشوتٔشدٚد اػلاْ ٔی ؿٛد وٝ ػٛد تٟٙب اٍ٘یضٜ تبػیغ ٚ اداسٜ 
التلبدا٘بٖ ٕٞچٙیٗ تـىیُ ػشٔبیٝ سا اص ػٛأُ ٔٛثش سؿذ  .ثٝ ؿٕبس ٔیشٚ٘ذ ٞب التلبدی ٘یض اص اٞذاف ٟٔٓ تبػیغ ؿشوت

دس  ٞب دِٚت. تـىیُ ػشٔبیٝ یب اص عشف دِٚت یب اص عشف ثخؾ خلٛكی كٛست ٔی ٌیشد. ٚ پیـشفت التلبدی ٔی دا٘ٙذ
ی التلبد اسؿبدی، ثشلشاسی أىب٘بت ثشای دخبِت دس أش ٞب ٞبی صیشثٙبیی، ػیبػت ٞبی خٛد اخشای ثش٘بٔٝ ػشٔبیٝ ٌزاسی

ٚ ٘یض وؼت ٔٙفؼت ثٝ ٔٙظٛس پـتیجب٘ی اص اٞذاف ػیبػی ٚ ٘ظبٔی سا ٔذ ...  تٙظیٓ ػشضٝ ٚ تمبضبی وبلاٞب ٚ خذٔبت ٚ
 :بیٝ ٌزاسی ٔٛاسد صیش اػتأب ٞذف ثخؾ خلٛكی اص ػشٔ. دٞٙذ٘ظشلشاس ٔی

 وؼت ػٛد ػبلا٘ٝ ثٝ ػٙٛاٖ ػٛد ػٟبْ -
 وؼت ػبیذی ػشٔبیٝ -
 وؼت ػٛد ػبلا٘ٝ ٚ اػتفبدٜ اص ػبیذی ػشٔبیٝ -

دس ػیٗ حبَ وٝ ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ثٝ دسیبفت ػٛد ػبلا٘ٝ حبكُ اص ػشٔبیٝ ٌزاسی خٛد ػلالٝ داس٘ذ، ٔذیشاٖ ٔؤػؼبت، 
ثشای سؿذ ٚ تٛػؼٝ ٚ تبٔیٗ ٘یبصٞبی ٔبِی خٛد دس ػذْ تمؼیٓ ػٛد خؼتدٛ ٔی وٙٙذ،  اسصا٘تشیٗ ٚ ٟٕٔتشیٗ ٔٙجغ ٔبِی سا

 (.1389ِزا ٔیبٖ ایٗ دٚ ٌشٜٚ تضبدی ٚخٛد وٝ ثبیذ لبػذتبً ثٝ یه ساٜ حُ ثٟیٙٝ ختٓ ؿٛد )ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ، 
 

 رابطِ بيي عولکزد پایداری ٍ سياست تقسين سَد
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 كیتـٛ ٞب ؿشوت وٝ وٙٙذ یٔ ادػب یدٞ ٍٙبَیػ ٚ یٙذٌیٕ٘ب یٞب یتئٛس ثش ٝیتى ثب ی٘ظش ٚ یتدشث ٔغبِؼبت اص یبسیثؼ
 هی دس سا یشٔبِیغ ٚ یٔبِ ٙفؼبٖیر وٝ ٔٙبفغ ثپشداص٘ذ ثشٚت خّك ثٝ یذاسیپب ٌضاسؽ ذاسیپب ٚ یاخلال یسٚؿ ثٝ تب ؿٛ٘ذ یٔ

 وٝ دٞذ ٘ـبٖ ثبصاس ثٝ ثبلا ػٟبْ ػٛد پشداخت بػتیػ سٚد یٔ ا٘تظبس وٝ وٙٙذ یٔ ادػب ٗ آٟ٘بیا ثش ػلاٜٚ داسد ٍ٘ٝ ساػتب
 ٚ ٔٙبثغ یوبف قیتخل ثٝ ٔٙدش ٚ اػت ؿشوت یٍٙی٘مذ ػغح وبٞؾ اص دٚس ثٝ یذاسیپب یٞب تیفؼبِ ثٝ ٔشثٛط یٞب ٙٝیٞض

 تٛخٝ اص یا ٘ـب٘ٝ ػٛد ٓیتمؼ یٞب بػتیػ ؾیافضا یدٞ ػلأت یتئٛس اػبع ثش ٚالغ دس .ؿٛد یٔ ػٟبٔذاساٖ تیسضب
 اص یؿٛاٞذ یلجّ ٔغبِؼبت اوثش ساػتب ٗیٕٞ دس (.2019 ،ّٝیِٕ ثٗ) اػت یذاسیپب یٞب ٌضاسؽ دس یٌزاسٝ یػشٔب ثٝ ؿشوت
ٌضاسؽ  ٗیث ساثغٝ دس سا یٔثجت حی٘تب ٚ وٙٙذ یٔ اسائٝ یذاسیپب ٌضاسؽ دس ٔٙتـشٜ یٔبِ شیغ اعلاػبت یاسصؿ استجبط

 ٕ٘شات ٗیث ٔثجت ساثغٝ هی (2012ٚ )ساوتٛٔبٚ ٔثبَ ػٙٛاٖ ثٝ بثٙذی یٔ ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ ٚ یذاسیپب یٌضاسؿٍش
 2007 تب 1991 ػبَ اص ٔتحذٜ بلاتیا ؿشوت ػبلا٘ٝ ٔـبٞذات 17670 یثشا ػٟبْ ػٛد پشداخت ٚ یؿشوت تیٔؼئِٛ
 ػٛد یاختٕبػ تیٔؼئِٛ دس ٔـبسوت یثبلا ػغٛح ٗیث ٔثجت ساثغٝ ه( ی2019) ّٝیِٕ ثٗ ٗیٕٞچٙ ا٘ذ ٕ٘ٛدٜ ییؿٙبػب
 سا 2012 تب 1991 ػبَ اص ییىبیآٔش ؿشوت 4030 اص یا ٕ٘ٛ٘ٝ یثشا سا ػٛد ٓیتمؼ یٞب بػتیػ ثجبت ؾیافضا ٚ ثبلا ػٟبْ

 تیٔؼئِٛ ٕ٘شات ثب ییٞب ؿشوت وٝ داد٘ذ ٌضاسؽ(، 2018) ٕٞىبساٖ ٚ چًٙ ٔـبثٝ عٛس ثٝ .دٞذ یٔ ٘ـبٖ خٛد پظٚٞؾ دس
 ٚ وٕتش ؼهیس ُیدِ ثٝ ثبلاتش یاختٕبػ تیٔؼئِٛ ٕ٘شات وٝ وٙٙذ یٔ ادػب ٚ وٙٙذ یٔ اسائٝ ییثبلا ػٟبْ ػٛد ثبلا یاختٕبػ
 (.2019، ّٝیِٕ ثٗ) دٞذ یٔ ؾیافضا سا دسآٔذ ػٟبٔذاساٖ ثب ثٟتش سٚاثظ

 

 تاثيز عولکزد حاکويت شزکتی بز رابطِ بيي سياست تقسين سَد ٍ عولکزد پایداری
ػبصٔبٟ٘ب،  ثش یغیٔح ٚ یاختٕبػ یچبِـٟب ٙذٜیفضا شیتأث ُیدِ ثٝ ؿشوت یٔبِ یٞب خٙجٝ ٚ یذاسیپب ػّٕىشد ٗیث ؼبُٔت

 یذاسیپب ػّٕىشد دس ؿشوتٟب یٍٟزاسیػشٔب .اػت وشدٜ خّت خٛد ثٝ كٙؼت ٚ خبٔؼٝ دا٘ـٍبٜ، یػٛ اص سا یبدیص تٛخٝ
شا یص ٍشدد،یٔ ػٙٛاٖ ـتشیث یسلبثت تیٔض وؼت ٚ ؿشوت ؿٟشت ثٟجٛد ثٟٕٙظٛس ذیخذ یٟبیاػتشاتظ اص یىی ؿشوت،
ی سا ثشا خٛد ؿشوتٟب ٙشٚ،یاصا .(2020ٕٞىبساٖ، اٜٚ ٚ) ٍزاسدیٔ شیتأث ؿشوت ثّٙذٔذت اسصؽ ثش تیدسٟ٘ب یذاسیپب ػّٕىشد
دس ی تیحبوٕ ٚی اختٕبػ ،یغیٔح اٞذاف وشدٖ ٕٞؼٛ ثب ؿشوت اسصؽ ٛیذاسیپب ػّٕىشد ٗیث استجبط وشدٖ ٔتؼبدَ

 ٝیؿشوت، ػشٔب اسصؽ ؾیافضا ٚ ػّٕىشد ثٟجٛد ٔٙظٛس ثٝ ؿشوتٟب ٍش،ید یب٘یث ثٝ. ذٞٙذیٔ لشاس هیاػتشاتظ ٕبتیتلٕ
 ثٝ(. 2020ٚ ٕٞىبساٖ،  ُیٔٛ٘ت) ا٘ذ دادٜ لشاس خٛد وبس دػتٛس دس ذیخذ یاػتشاتظ ػٙٛاٖ ثٝ سا یذاسیپب ػّٕىشد دس یٌزاس

 یتٟبیفؼبِ ٘بّٕٔٛع ٚ ّٕٔٛعی بیٔضا آٖ دس وٝ (شاٖیا ثٟبداس اٚساق ثٛسع ثبصاس اصخّٕٝ) ٘ٛظٟٛسی ثبصاسٞب ٔٛسد دس ظٜیٚ
ذ یثب  ثبصاسٞب ٗیا دس ؿشوتٟب ٗیثٙبثشا اػت؛ كبدق آٚسد،ی ٔ اسٔغبٖ ثٝ صٔبٖ عَٛ دس سای ـتشیثی سلبثت تیٔضی ذاسیپب
 ٝیك ػشٔبیعش اص سا ػٟبٔذاساٖ ٚ ٍٟزاساٖیػشٔب ثب ٔحىٓ سٚاثظ تٛػؼٝ ٚ وٙٙذ ٝیتؼج ػبصٔبٟ٘ب ػغٛح تٕبْ دس سای ذاسیپب

 ا٘تظبسات ثشآٚسدٖی ثشای ٔتفبٚت یبػتٟبیػ اص ؿشوتٟب .(2020ٕٞىبساٖ، ٚ اػتٗ) دٞٙذ لشاس تیاِٚٛ دسی ذاسیپب دس یٌزاس
 ٌزاساٖ ٝیػشٔب یثشا ٟٔٓ شاٜی٘مذ ػٛد ٓیتمؼ.آٟ٘بػت اص یىی ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ .ىٙٙذیٔ اػتفبدٜ ٙفؼبٖیر ٚ ػٟبٔذاساٖ

 غیتٛص ثٝ ٘ؼجتی اختٕبػ شیپز تیٔؼئِٛ ٍ٘شؽ هی ػٙٛاٖ سا ثٝ آٖ تٛاٖیٔ ٗ،یثٙبثشا ٚ اػت ٝیػشٔب ثبصٌـت دبدیا خٟت
 ٗیث خبِق ػٛد اصی ٙیٔؼ ٔمذاس غیتٛصی ثشا ػٛد ٓیتمؼ بػتیاص ػ ؿشوتٟب. (2021ن، پبس ٚ اٜٚ) ٌشفت ٘ظش دس ثشٚت

 شیپز تیٔؼئِٛ الذأبت ٚ خٛةی ؿشوت تیحبوٕ ثب یعٛسوّ ؿشوتٟب ثٝ ٙىٝیا ثٝ تٛخٝ ثب .ىٙٙذیٔ اػتفبدٜ ػٟبٔذاساٖ
 ٍش،ید یب٘یث ثٝ. شدیٌ لشاسی ذاسیپب الذأبتی اخشا شیتأث اػت تحت ٕٔىٗ ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ ٞؼتٙذ، شیدسٌ یاختٕبػ

(. 2011 ٕٞىبساٖ، ٞبخشتٛ ٚ) ثبؿذی ذاسیپب یٌضاسؿٍش دس ؿشوتٟب یٌزاس ٝیػشٔب اص ی٘بؿ تٛا٘ذیٔ ػٛد ٓیتمؼی بػتٟبیػ
 دس .اػت شٌزاسیتأث ٙفؼبٖیر یتٕبٔ ٔٙبفغ ٚ ؿشوت دس ثشٚت غیثش تٛص یذاسیپب ػّٕىشد وٝ ـٛدیٔ لاَاػتذ ٗ،یٕٞچٙ

. وٙذ ػُٕ ٙفؼبٖیر ٚ ػٟبٔذاساٖ یثشا اسصؽ ٔحشن هی ػٙٛاٖ اػت ثٝ ٕٔىٗ یذاسیپب ػٛد، ٓیتمؼ بػتیػ ثب تیتشو
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 ـٛدیٔ لاَاػتذ یعٛسوّ ثٝ(. 2019 ٝ،یثّٕٙ) ثبؿذ ؿشوتٟب دس ٙفؼبٖیر یتٕبٔ ٔٙبفغ ثٝ تٛخٝ اص یا ٘ـب٘ٝ تٛا٘ذیٔ الذاْ ٗیا
 ىٙٙذیٔ ٗییتؼ سا ػٛد ٓیتمؼ یبػتٟبیػ ؿشوت، یذاسیپب ػّٕىشد دس یٌزاس ٝیػغح ػشٔب ٌشفتٗ ٘ظش دس ثب ؿشوتٟب وٝ

 دس ػٛد ٓیتمؼ یبػتٟبیػ ٚ ؿشوت دس یٌزاس ٝیػشٔب ػّٕىشد ٗیث ساثغٝ ٍش،ید یػٛ اص .(2022 ٕٞىبساٖ، ّٕبص ٚی)
 اص لاییثب ضاٖیٔ ثبً  ػٕٛٔب تٛػؼٝ دسحبَ یثبصاسٞب. شدیٌ لشاس یٔختّف ػٛأُ شیتأث تٛا٘ذ تحتیٔ تٛػؼٝ دسحبَ یوـٛسٞب

 .(2022 ٕٞىبساٖ، ٚ خبٖ) ٞؼتٙذ ٕٞشاٜ ٌزاساٖ ٝیػشٔب اص تیحٕب ٗییپب ػغح ٚ فیضؼ یؿشوت تیحبوٕ ٙبٖ،یاعٕ ػذْ
 ٔٙبثغی احتٕبِ تیٔبِى ػّت ُیدِ ثٝ تیالّ ػٟبٔذاساٖ ٚ وٙٙذٜ وٙتشَ ػٟبٔذاساٖ ٗیثی ٙذٌیتضبد ٕ٘ب ثبػث ٟبیظٌیٚ ٗیا
 ػُّ اص یىی ٍش،ید یب٘یث ثٝ. دٞٙذ ا٘دبْی ذاسیپب ػّٕىشد ثٟجٛدی ثشای اػبػ یبِـٟبچ تب ىٙذیّٔضْ ٔ سا ؿشوتٟب ٚ ؿٛدی ٔ

 وٙتشَ ٔبِىبٖ ٚ ؿشوتٟب ٙفؼبٖیر شیػب ٚ شاٖیٔذ ٗیث ٔٙبفغ تضبد ؿشوت، ٙفؼبٖیر یتٕبٔ ٔٙبفغ ثٝ ؿشوتٟب وبٞؾ تٛخٝ
 ٔٙظٛس ثٝ. دٞذ وبٞؾ سا یذاسیپب ػّٕىشد دس ؿشوتٟب یٌزاس ٝیػشٔب تٛا٘ذیٔ أش ٗیا جبؿذ،یٔ تیالّ ػٟبٔذاساٖ ثب وٙٙذٜ

 تیحبوٕ یؼٕٟبیٔىب٘. اػت ذٜیٌشد ییؿٙبػب تبوٖٙٛ یٔختّف یؼٕٟبیٔىب٘ ؿشوت، دس یٙذٌیٕ٘ب یٞب ٙٝیٞض وبٞؾ
 ٚ ٔٙبفغ تضبد وبٞؾ ثٝ تٛا٘ذیٔ ؿشوتٟب دس شاٖیٔذ ػّٕىشد ثش ٘ظبست ثٟجٛد ثب ی٘ظبست یاثضاسٞب ٔدٕٛػٝ ػٙٛاٖ ثٝ یؿشوت

 ؿشوتٟب دس آصاد ٘مذ ٚخٜٛ بٖیخش وٝ ـٛدیٔ اػتذلاَ. ٌشدد ٔٙدش یذاسیپب یػّٕىشدٞب دس ؿشوتٟب یٌزاس ٝیثٟجٛد ػشٔب
وبٞؾ  ٔٙظٛس ثٝ ؿشوتٟب ٗیثٙبثشا ؛(1986 ٕٞىبساٖ،ٚ  خٙؼٗ) اػت ؿشوت دس ٔٙبفغ تضبد دبدیا ٔٙبثغ ٗیٟٕٔتش اص یىی

 .(2022 ٕٞىبساٖ، ّٕبصٚی) ىٙٙذیٔ ٗییتؼ سا خٛد ػٛد ٓیتمؼ یبػتٟبیػ ؿشوت، دس آصاد ٘مذ ٚخٜٛ بٖیخش

 

 سْام سَد پزداخت استيس ٍ، عولکزد پایداری تيهالک ساختار

. ؿذ ظبٞش 1980 دٞٝ اص پغ یمبتیتحم ذیخذ ٙٝیصٔ هی ػٙٛاٖ ثٝ ٞب ؿشوت تیٔبِى ػبختبس ٚػّٕىشد پبیذاسی  ٗیث ساثغٝ
 یٔ شیتأث ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ ٚ یذاسیپب خّٕٝ اص ه،یاػتشاتظ ٔٛضٛػبت ٔٛسد دس یشیٌ ٓیتلٕ ثش تیٔبِى یػبختبسٞب

 ثب ذیثب ٞب پشداخت اص ػٟبٔذاساٖ ثبِمٜٛ ٔٙبفغ وٝ ؿٛد یٔ ی٘بؿ تیٚالؼ ٗیا اص تیٚضؼ ٗیا (.2011ىبساٖ، ٚ ٕٞ)اٚ  ٌزاسد
 ٔتٕشوض ،یخب٘ٛادٌ تیٔبِى یؼٙی ت،یٔبِى یػبختبسٞب وٙٙذٜ ُیتؼذ شیتأث ذیثب سٚ، ٗیا اص. ؿٛد ٔتؼبدَ ػٟبٔذاساٖ ا٘تظبسات

 .وشد دسن سا ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ ٚػّٕىشد پبیذاسی  ساثغٝ ثش ،یٟ٘بد ٚ
 

 هالکيت خاًَادگی

 وٙٙذ یٔ ػُٕ یشخب٘ٛادٌیغ یٞب ؿشوت اص ٔتفبٚت ثشٚتـبٖ حفظ یٞب تیاِٚٛ اػبع ثش ٔؼٕٛلاً یخب٘ٛادٌ یٞب ؿشوت
 وٙٙذٜ ُیتؼذ ٘مؾ اػت ٕٔىٗ آٟ٘ب ٗ،یا ثش ػلاٜٚ(. 2013 وٛسثتب ٚ یّیچ یٙیٔ ّش،یٔ ؛2019 ٚ ٕٞىبساٖ ٌٛ٘ضاِغ-ِٛپض)
 ؾیافضا ٔب٘ٙذ خب٘ٛادٜ وٙتشَ خبف اٞذاف ُیدِ ثٝ وٙٙذ، فبیا ٞب ؿشوت دسٖٚ ٔختّف سٚاثظ ثش یشٌزاسیتأث دس سا یا

 ػٙٛاٖ ثٝ تٛا٘ذ یٔ یخب٘ٛادٌ تیٔبِى كٛست، آٖ دس(. 2014 ٕٞىبساٖ ٚ ّضیٌ ٖٚ) یاختٕبػ ٔؼبئُ ثٝ ییپبػخٍٛ ؿٟشت،
. ؿٛد اػتفبدٜ ٞب خب٘ٛادٜ ؿٟشت ٙٝیٞض یٞب یٍ٘شا٘ ُیدِ ثٝ ػٟبْ ػٛد پشداخت یثشا ٗیٍضیخب یتیحبوٕ ؼٓیٔىب٘ هی
 سٚاثظ ظٜیٚ ثٝ ،ػّٕىشد پبیذاسی  ٘ظش اص یخب٘ٛادٌ یٞب ؿشوت ىپبسچٝی الذأبت اػبع ثش اػت ٕٔىٗ اػتذلاَ ٗیا

 دٞٙذ حیتشخ اػت ٕٔىٗ یخب٘ٛادٌ یٞب ؿشوت وٝ داسد ٚخٛد احتٕبَ ٗیا ٍش،ید یػٛ اص .ثبؿذ ٌزاساٖ ٝیػشٔب ثب ثّٙذٔذت
 .وٙٙذ پشداخت ػٟبٔذاساٖ ثٝ سا ثبلا ػٟبْ ػٛد ، ثٟجٛد ؿٟشت ٚ تیالّ ػٟبٔذاساٖ ثب یٙذٌیٕ٘ب تضبد تیشیٔذ یثشا

 شیاخ ٔغبِؼٝ دس(. 2010 ٕٞىبساٖ ٚ ثشٖٚ) ؿٛد یٔ دادٜ ٘ؼجت ٞب ؿشوت یػبعف-یاختٕبػ ثشٚت ىشدیسٚ ثٝ ٔؼٕٛلاً ٗیا
 دس وٝ بفتٙذیدس ؼٙذٌبٖی٘ٛ ،2016-2010 دٚسٜ یثشا پبوؼتبٖ اص ٔـبٞذٜ 1480 اص یا ٕ٘ٛ٘ٝ دس( 2021) ٕٞىبسا٘ؾ ٚ خیؿ

 پشداخت أب دٞذ یٔ وبٞؾ سا ػٟبْ ػٛد پشداخت ثٝ ُیتٕبػّٕىشد پبیذاسی  یثبلا یٞب تیفؼبِ ،یخب٘ٛادٌ یٞب ؿشوت
 ٚػّٕىشد پبیذاسی  ٗیث ساثغٝ وٝ دٞٙذ یٔ ٘ـبٖ ٗیٕٞچٙ آٟ٘ب. دٞذ یٔ ؾیافضا ػٟبْ ػٛد یٞب ؿشوت دس سا ػٟبْ ػٛد
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 ا٘تظبس تٛاٖ یٔ ،یلجّ ثحث ثٝ تٛخٝ ثب. اػت بفتٝی تٛػؼٝ یثبصاسٞب اص تش فیضؼ ٘ٛظٟٛس یثبصاسٞب دس ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ
  .ثبؿذ داؿتٝ ٚخٛد یخب٘ٛادٌ یٞب ؿشوت دس ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ ٚػّٕىشد پبیذاسی  ٗیث یٔثجت استجبط وٝ داؿت

 

 توزکش هالکيت
 ٓیتمؼ بػتیػ ٚػّٕىشد پبیذاسی  ٗیث ساثغٝ ثش یٔٙف بی ٔثجت اثشات اػت ٕٔىٗ تیٔبِى تٕشوض وبس، ٚ وؼت ظیٔح دس

 ثب ٔشتجظ یٞب تیفؼبِ اص ٔؼٕٛلاً وٙٙذٜ وٙتشَ ػٟبٔذاساٖ. ثبؿذ داؿتٝ تیالّ ٚ وٙتشَ ػٟبٔذاساٖ دسن ثٝ ثؼتٝ ػٛد
 یٞب تیفؼبِ تیالّ ػٟبٔذاساٖ وٝ یحبِ دس وٙٙذ، یٔ تیحٕب ؿشوت ؿٟشت ثٟجٛد دس آٖ ٔثجت یبٔذٞبیپ ُیدِ ثٝ یذاسیپب
 یٞب ذٌبٜید ٗیا(. 2011 ؿشفٕٗ ٚ ٛیچ) دٞذ یٔ وبٞؾ سا ؿشوت اسصؽ وٝ ٙٙذیث یٔ ییٞب ٙٝیٞض ػٙٛاٖ ثٝ سا یذاسیپب

ػّٕىشد  ٗیث ساثغٝ ٔٛسد دس سا یشلغؼیغ حی٘تب یلجّ ٔغبِؼبت. وٙذ ذیتـذ سا یٙذٌیٕ٘ب یٞب ٙٝیٞض اػت ٕٔىٗ ٔتضبد
 ٌضاسؽ تیٔبِى تٕشوض ٚػّٕىشد پبیذاسی  ٗیث یٔثجت ساثغٝ ٔغبِؼبت اص یثشخ. دٞذ یٔ ٘ـبٖ تیٔبِى تٕشوض ٚپبیذاسی 

-ِٛپض ؛2010 طاً٘ ٚ یِ ؛2005 ٞت ٚ ولاسن ؛2010 ٗیسٚث ٚ بیثبس٘) وشد٘ذ ٌضاسؽ سا یٔٙف ساثغٝ هی ٔغبِؼبت. وشد٘ذ
 یٔ ییٞب ٙٝیٞض دبدیا ثبػث یذاسیپب الذأبت وٝ داؿتٙذ اظٟبس ٚ( 2012 ٛ٘ٛایسٚد ٚ غیس ؛2011 فٛسٚ٘ذا د-ِٛپض ٚ بٌبیتٛسیا

 وٝ شیاخ ٔغبِؼٝ دس دٞذ یٔ اسائٝ ضی٘بچ حی٘تب ٍشید مبتیتحم ػٟبٔذاساٖ ثٝ. بثذی یٔ وبٞؾ ػٛد غیتٛص یثشا وٝ ؿٛد
ػّٕىشد  ساثغٝ ثش یٔٙف وٙٙذٜ ُیتؼذ ٘مؾ تیٔبِى تٕشوض وٝ اػت ؿذٜ دادٜ ٘ـبٖ ؿذ، ا٘دبْ (2019) اوجٗ ػّٛن تٛػظ

 یلغؼ حی٘تب اٌشچٝ. داسد BIST 100 ؿبخق دس ؿذٜ فٟشػت یٔبِ شیغ یٞب ؿشوت یثشا یٔبِ ػّٕىشد ٚپبیذاسی 
 یٞب تیفؼبِ ٚ ثٍزاس٘ذ شیتأث یتدبس ٕبتیتلٕ ثش اػت ٕٔىٗ ٔتٕشوض ٔبِىبٖ وٝ داسد ٚخٛد یوّ ثبٚس هی أب ؼتٙذ،ی٘

 .وٙٙذ ٔحذٚد ػٟبْ ػٛد پشداخت كیعش اص یٙذٌیٕ٘ب ٔؼبئُ تیشیٔذ یثشا سا یذاسیپب
 

 یًْاد تيهالک

 یثبصاسٞب دس یذیوّ ٍشاٖیثبص ثٝ یٌزاسٝ یػشٔب یٞب ؿشوت ،یثبص٘ـؼتٍ یٞب كٙذٚق ٔب٘ٙذ ییٟ٘بدٞب ٌزؿتٝ، یٞب دٞٝ دس
 دس لذست آٟ٘ب ثٝ وٝ ٞؼتٙذ ؿذٜ فٟشػت یٞب ؿشوت اص یثضسٌ ػٟبْ یداسا آٟ٘ب. ا٘ذ ؿذٜ ُیتجذ ظٟٛس حبَ دس ٝیػشٔب
 یافـب یثشا ٚ وٙٙذ یٔ ٘ظبست سا یتیشیٔذ یٞب تیفؼبِ فؼبلا٘ٝ ٞب آٖ. دٞذ یٔ یؿشوت یٞب بػتیػ ٔٛسد دس یشیٌ ٓیتلٕ

 یٞب تیفؼبِ ثش ٔثجت عٛس ثٝ ٔؼٕٛلاً ٔؤػؼٝ ٔبِىبٖ. ذٌزاس٘ یٔ شیتأث ،یغیٔح ٚ یاختٕبػ ٔٛاسد خّٕٝ اص اعلاػبت،
 ٚ خٛ ؛1994 ٚادٚن ٚ ٛصیٌش) وٙٙذ یٔ یٌزاس ٝیػشٔب ؿشوت هی ثّٙذٔذت ػّٕىشد دس آٟ٘ب شایص ٌزاس٘ذ یٔ شیتأث یذاسیپب

 وشدٖ ثشآٚسدٜ ثب یبػیػ یٞب ٙٝیٞض ٚ یخبسخ یفـبسٞب وبٞؾ آٟ٘ب ٞذف(. 2011 ٙٛفیٔبست ٚ چبً٘ اٜٚ، ؛2012 ٞبسخٛتٛ
 تیٔبِى ٚػّٕىشد پبیذاسی  ٗیث ٔثجت ساثغٝ هی یلجّ ٔغبِؼبت اص یثشخ. اػت ٙفؼبٖیر یغیٔح ٚ یاختٕبػ ا٘تظبسات

 ثب وٝ آطا٘غ ٔؼبئُ وبٞؾ یثشا یٙیٍضیخب ػٙٛاٖ ثٝ یٟ٘بد تیٔبِى وٝ وٙٙذ یٔ ادػب آٟ٘ب. وشد٘ذ ٌضاسؽ سا یٟ٘بد
 ٚ ٗیؿبٞ ؛2001 ٗیاػت ٚ ًٞٛ٘ چٗ،) وٙذ یٔ ػُٕ ٔبِىبٖ یلٛ ی٘ظبست ٘مؾ ُیدِ ثٝ اػت ٔشتجظ ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ

 ٚ یٟ٘بد تیٔبِى ٗیث یٔٙف استجبط وٝ دٞذ یٔ ٘ـبٖ ٍشید ٔغبِؼبت حبَ، ٗیا ثب(. 2007 یٙیٞ ٚ تشًٚ٘ ؛2018 اٚلا
 یافـب ٗیث ساثغٝ یٔٙف عٛس ثٝ یٟ٘بد تیٔبِى وٝ وشد٘ذ ادػب( 2021) شیضٕ ٚ ذیػؼ. داسد ٚخٛد ػٛد ٓیتمؼ بػتیػ

 2010-2010 یٞب ػبَ یثشا ٘ٛظٟٛس یثبصاسٞب دس خٛد ٔغبِؼٝ دس سا ػٟبْ ػٛد پشداخت ٕبتیتلٕ ٚػّٕىشد پبیذاسی 
 ثبصدٜ ثٝ ػٕذتبً ٚ ٞؼتٙذ ٌشا ٔذت وٛتبٜ ٘ٛظٟٛس یثبصاسٞب دس یٟ٘بد ٔبِىبٖ وٝ وٙٙذ یٔ ادػب ٍشید ٔغبِؼبت. وٙذ یٔ ُیتؼذ

 ،صٞشا ٚ ٛثْٛی٘ ؛2011 ىغیٚ ٚ وبوغ) داس٘ذ تٛخٝ ٞب ؿشوت یذاسیپب یٞب تیفؼبِ ثٝ وٕتش ٚ داس٘ذ ُیتٕب ٔذت وٛتبٜ
 وٙٙذٜ ُیتؼذ ٘مؾ یثشسػ ؼتٙذ،ی٘ یلٛ ٘ٛظٟٛس یثبصاسٞب دس یؿشوت تیحبوٕ یٞب ؼٓیٔىب٘ ٙىٝیا ثٝ تٛخٝ ثب(. 2006
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 دادٖ ٘ـبٖ یثشا ػٟبْ ػٛد ٚػّٕىشد پبیذاسی  اص ثبصاسٞب ٗیا دس ٞب ؿشوت اػتفبدٜ یچٍٍٛ٘ دسن ثٝ یٟ٘بد تیٔبِى
  (. 2022)ػث ٚ ٔبٞٙتیشاٖ،  وٙذ یٔ وٕه خٛد ػّٕىشد

 

 پيشيٌِ تحقيق
 ذاس،یپب یٌزاسٝ یػٝ سوٗ ػشٔب بی( CSR) یؿشوت یاختٕبػ تیوٝ چٍٛ٘ٝ ٔؼئِٛ ( ثشسػی ٕ٘ٛد٘ذ2023) ٞیٛ ِی ٚ ٕٞىبساٖ

 ٌزاس٘ذ یٔ شی( تأثIP) یعٛس خذاٌب٘ٝ ثش ػّٕىشد ٘ٛآٚس ( ثGٝ) تی( ٚ حبوSٕ) ی(، اختٕبػE) یغیٔح ؼتیص یٞب ػتٖٛ یؼٙی
 بفتٝیوٙذ.  یٔ ُیتؼذ IP  ٚBPسا ثش  ESGیػتٖٛ ٞب شی( تأثPD) لذست( چٍٛ٘ٝ فبكّٝ BP( ٚ )2) یٚ ػّٕىشد تدبس

 ،یؼٙیٌزاس٘ذ.  یٕ٘ شیٞب تأث MNEثش ػّٕىشد  یٕٞٝ ؿبخق ٞب ثٝ عٛس لبثُ تٛخٟتحمیك آٟ٘ب ٘ـبٖ دادوٝ  یٞب
 یثب ػّٕىشد تدبس یثٝ عٛس ٔٙف یاختٕبػ ٚ یغیٔح ؼتیوٝ ص یداسد، دس حبِ یثش ػّٕىشد ٘ٛآٚس یٔثجت شیتأث تیحبوٕ

سا  یػّٕىشد تدبسٚ  یاختٕبػ ٚ یغیٔح ؼتیص ٗیساثغٝ ث یثٝ عٛس لبثُ تٛخٟ لذستفبكّٝ  ٗ،یٔشتجظ ٞؼتٙذ. ػلاٜٚ ثش ا
 وٙذ.  یٔ ُیتؼذ

 ػیبػت ٚ ؿشوت پبیذاسی ػّٕىشد ساثغٝ ثش ٔبِىیت ػبختبس ٚ ؿشوتی حبوٕیت تأثیش ثشسػی (، ث2022ٝ) یّٕبص  ٚ ٕٞىبساٖ
 ثیٗ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس عٛس ثٝ خب٘ٛادٜ ٔبِىیت ٚ ؿشوتی حبوٕیت وٝ داد تحمیك ٘ـبٖ ٘تبیح پشداختٙذ. ػٛد تمؼیٓ

 ٘مؾ ٟ٘بدی ٔبِىیت ٚ ٔتٕشوض ٔبِىیت وٝ حبِی دس وٙٙذ، ٔی تؼذیُ سا ػٛد تمؼیٓ ػیبػت ٚ ؿشوت پبیذاسی ػّٕىشد
 ػغح دس ؿشوتی حبوٕیت وٝ دٞٙذ ٔی ٘ـبٖ ٕٞچٙیٗ ٞب یبفتٝ. وٙٙذ ٕ٘ی ثبصی ساثغٝ ایٗ دس تٛخٟی لبثُ وٙٙذٜ تؼذیُ
 وٕه ٕ٘بیٙذٌی ٔـىلات وبٞؾ ثٝ ٟ٘بدی ٔىب٘یؼٓ ایٗ دٞذ ٔی ٘ـبٖ وٝ اػت، ٕٞشاٜ ثبلا ػٟبْ ػٛد پشداخت ثب ؿشوت

 ثشای سا اسصؿٕٙذی ٞبی ثیٙؾ ٞب یبفتٝ ایٗ. دٞذ ٔی ػٛق ػشٔبیٝ وبسآٔذتش تخلیق ػٕت ثٝ سا ٞب ؿشوت ٚ وٙذ ٔی
 ٔی اسائٝ ٔبِىیت ػبختبس ثٝ تٛخٝ ثب ػٛد تمؼیٓ ٞبی ػیبػت ثٝ دادٖ ؿىُ ٚ پبیذاسی ٞبی فؼبِیت ػبختبس دس ٞب ؿشوت

 .دٞذ ٔی اسائٝ ٔـی خظ ٞبی دػتٛساِؼُٕ ٞب ؿشوت ٔبِی تبٔیٗ ٞبی ػیبػت حٛصٜ دس ٘ٛظٟٛس ثبصاسٞبی دس ٕٞچٙیٗ. دٞذ
(، ثٝ ثشسسػی ساثغٝ ثیٗ ِٔٛفٝ ٞبی حبوٕیت ؿشوتی ٚ سٕٞٙٛدٞبی ٌضاسؽ پبیذاسی دس 2020) وٛسیب ٌبسػیب ٚ ٕٞىبساٖ

ؿشوتٟب پشداختٙذ. ٘تبیح تحمیك آٟ٘ب ٘ـبٖ داد وٝ ثیٗ ٌضاسؿٟبی پبیذاسی ؿشوتٟب ٚ ِٔٛفٝ ٞبی حبوٕیت ؿشوتی ؿبُٔ 
 تٕشوض ٔبِىیت، ٔبِىیت خب٘ٛادٌی ٚ ٔبِىیت خبسخی ساثغٝ ٔؼٙی داسی ٚخٛد داسد. 

ثشسػی تأثیش ػشٔبیۀ فىشی ثش ٌضاسؿٍشی ػّٕىشد پبیذاسی تدبسی ٚ اػتشاتظی  ( ث1401ٝ) ی لذیٓ ٚ ٕٞىبساٖثٙبث
. ٘تبیح ٘ـبٖ داد٘ذ ضشیت اسصؽ افضٚدٜ فىشی ٚ پشداختٙذؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ  ٞبی پزیشفتٝ ٚوبس ؿشوت وؼت

ٞب داس٘ذ ٚ ٘یض ضشیت ػشٔبیۀ فىشی ٚ وبسایی ػشٔبیٝ  یذاسی ؿشوتػٙبكش آٖ داسای تأثیش ٔثجتی ثش ٌضاسؿٍشی ػّٕىشد پب
ٚوبس  ٍ٘شا٘ٝ داس٘ذ؛ ِٚی وبسایی ػشٔبیٝ ا٘ؼب٘ی تأثیشی ثش اػتشاتظی وؼت ػبختبسی ٚ فیضیىی تأثیش ٔثجتی ثش اػتشاتظی آیٙذٜ

ٞبی  بیۀ فىشی دس ٌضاسؽػبصی ٚ اػتب٘ذاسدٌزاسی ٌضاسؽ ػشٔ ٘ذاسد وٝ دس ساػتبی ؿفبفیت اعلاػبتی ثیـتش، ِضْٚ آٌبٜ
 .عّجذ ٔبِی سا ٔی

ثشسػی ساثغٝ ثیٗ ػّٕىشد پبیذاسی ؿشوتی ٚ اسصؽ ؿشوت ثب تأویذ ثش ٘مؾ أتیبص افـب ٚ  ( ث1400ٝ) ثبثبیی ٚ ٕٞىبساٖ
ٞبی پظٚٞؾ ٘ـبٖ داد وٝ ثیٗ اثؼبد ٔبِی )ثؼذ التلبدی( ٚ غیشٔبِی ػّٕىشد پبیذاسی ؿشوتی  یبفتٝ پشداختٙذ.ا٘ذاصٜ ؿشوت 

ٞبیی وٝ  ٔحیغی ٚ اخلالی( ٚ اسصؽ ؿشوت ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد ٚ ؿشوت اثؼبد اختٕبػی، حبوٕیتی، صیؼت)
ٞب ٔؤیذ ایٗ  ٞب ثیـتش اػت. ٕٞچٙیٗ یبفتٝ ػّٕىشد پبیذاسی ثبلاتشی داس٘ذ، تأثیش ػّٕىشد پبیذاسی ثش اسصؽ ؿشوت دس آٖ

ٞب ثیـتش اػت ٚ تأثیش  س٘ذ، تأثیش ػّٕىشد پبیذاسی ثش اسصؽ ؿشوت دس آٖٞبیی وٝ أتیبص افـبی ثبلاتشی دا اػت وٝ ؿشوت
 .ٞبی ثضسي ٚ وٛچه تمشیجبً ثشاثش اػت ػّٕىشد پبیذاسی ثش اسصؽ ؿشوت دس ؿشوت
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پبیذاسی پشداختٙذ.  اعلاػبت افـبی ٘مؾ ٞب ثب ؿشوت اسصؽ ٚ ٔبِی ( ثٝ ثشسػی ػّٕىشد1398) خؼفشی خٓ ٚ ٕٞىبساٖ
 یبفتٝ ٞبی تحمیك ٘ـبٖ داد وٝ افـبی 1395تب  1390ؿشوت دس عی ػبِٟبی 140ٞبی ٔشثٛط ثٝ پغ اص ثشسػی دادٜ 

 اػت.  ٚ ٔؼتمیٕی ٔؼٙبداس سٚاثظ داسای ٞب ؿشوت اسصؽ ٚ ٔبِی ػّٕىشد ثب پبیذاسی اعلاػبت
 

 ًتيجِ گيزی
صی اٞذاف ٔحیغی، ؿشوت ٞب خٛد سا ثشای ٔتؼبدَ وشدٖ استجبط ػّٕىشد پبیذاسی ؿشوتی ٚ اسصؽ ؿشوت ثب ٕٞؼٛػب

( دس تلٕیٕبت اػتشاتظیه لشاس ٔی دٞٙذ. ایٗ أش ثٝ ٚیظٜ ثشای ثبصاسٞبی ٘ٛظٟٛس وٝ دس آٖ ESGاختٕبػی ٚ حبوٕیتی )
ٔٙبفغ ّٕٔٛع ٚ ٘بّٕٔٛع فؼبِیت ٞبی پبیذاسی ٔضیت ٞبی سلبثتی ثیـتشی سا دس عَٛ صٔبٖ ثٝ اسٔغبٖ ٔی آٚسد، كبدق 

ٞب تؼجیٝ وٙٙذ ٚ تٛػؼٝ سٚاثظ ٔحىٓ ثب  ثبصاسٞب ثبیذ پبیذاسی سا دس تٕبْ ػغٛح ػبصٔبٖٞب دس ایٗ  اػت. ثٙبثشایٗ ؿشوت
ٌزاساٖ ٚ ریٙفؼبٖ سا اص عشیك پبیذاسی دس اِٚٛیت لشاس دٞٙذ. دس ٕٞیٗ حبَ، ؿشوت ٞب اص ػیبػت ٞبی ٔتفبٚتی  ػشٔبیٝ

ٞبی ٟٔٓ ثشای تمؼیٓ ػٛد یىی اص ساٜثشای ثشآٚسدٜ وشدٖ ا٘تظبسات ػٟبٔذاساٖ ٚ ریٙفؼبٖ اػتفبدٜ ٔی وٙٙذ. ػیبػت 
ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ثشای ایدبد ثبصٌـت ػشٔبیٝ اػت ٚ ثٙبثشایٗ، ٔی تٛاٖ آٖ سا ثٝ ػٙٛاٖ یه ٍ٘شؽ ٔؼئِٛیت پزیش اختٕبػی 
٘ؼجت ثٝ تٛصیغ ثشٚت دس ٘ظش ٌشفت. ؿشوت ٞب اص ػیبػت تمؼیٓ ػٛد ثشای تٛصیغ ٔمذاس ٔؼیٙی اص ػٛد خبِق ثیٗ 

ٔی وٙٙذ. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؿشوت ٞب ػٕٛٔبً ثب حبوٕیت ؿشوتی خٛة ٚ الذأبت ٔؼئِٛیت پزیش  ػٟبٔذاساٖ اػتفبدٜ
اختٕبػی دسٌیش ٞؼتٙذ، ػیبػت تمؼیٓ ػٛد ٕٔىٗ اػت ثب اخشای الذأبت پبیذاسی تحت تأثیش لشاس ٌیشد. ثٗ أّیح 

ثیش ٔی ٌزاسد. ثٙبثشایٗ، دس تشویت ثب ( ادػب ٔی وٙذ وٝ ػّٕىشد پبیذاسی ؿشوتی ثش تٛصیغ ثشٚت دس ؿشوت ٞب تأ2019)
ػیبػت تمؼیٓ ػٛد، پبیذاسی ٕٔىٗ اػت ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔحشن اسصؽ ثشای ػٟبٔذاساٖ ػُٕ وٙذ تب ثٝ اٞذاف عشف ٞبی 

وٙٙذ.  ریٙفغ ٔختّف دػت یبثذ. اٌشچٝ ثؼیبسی اص ٘ٛیؼٙذٌبٖ ثش تؼبُٔ ػّٕىشد پبیذاسی ؿشوت ٚ ػّٕىشد ٔبِی تٕشوض ٔی
ا٘ذ، ؿىبفی  ٌزاسی دس دٚ دٞٝ ٌزؿتٝ ثٛدٜ ای دس تدبست ٚ ػشٔبیٝ ػبثمٝ صاسٞبی ٘ٛظٟٛسی وٝ ؿبٞذ سؿذ ثیثٙبثشایٗ، دس ثب

ٚخٛد داسد وٝ ثبیذ پش ؿٛد. تحمیمبت ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ ٔؼیبسٞبی ٔؼئِٛیت اختٕبػی تأثیش ٔثجتی ثش ػّٕىشد ٔبِی ؿشوت، ثٝ 
ذاسی ؿشوت ٕٔىٗ اػت اثش ٔؼىٛع ثش تلٕیٕبت ٔبِی داؿتٝ ٚیظٜ دس ثبصاسٞبی ٘ٛظٟٛس داسد. ثب ایٗ حبَ، ػّٕىشد پبی

ثبؿذ ٚ ؿشوت ٞب ٕٔىٗ اػت تٕبیُ ثٝ وبٞؾ ػٛد ػٟبْ داؿتٝ ثبؿٙذ صیشا ٘مذیٍٙی ثبیذ ثشای فؼبِیت ٞبی پبیذاسی وٝ 
د وٝ ا٘تظبسات ػٟبٔذاساٖ سا ثشآٚسدٜ ٔی وٙذ، تضٕیٗ ؿٛد. ثٝ ایٗ ٔؼٙب وٝ ایٗ تٕبیُ دس ثبصاسٞبی ٘ٛظٟٛس ٚخٛد داس

ػٟبٔذاساٖ وٙتشَ وٙٙذٜ ٔٙبثغ سا ثٝ ػٕت فؼبِیت ٞبی پبیذاس ٞذایت ٔی وٙٙذ وٝ ٔٙدش ثٝ تأثیش ٔٙفی ثش ػیبػت تمؼیٓ 
ٔؼبئُ ٔشثٛط  ٔی تٛا٘ٙذؿشوتٟب  ثش وؼی پٛؿیذٜ ٘یؼت ثٙبثشایٗٔٙبفغ ٔؼؤِیت اختٕبػی ثشای ؿشوتٟبی ػٛد ٔی ؿٛد. 

ش٘ذ تب ضٕٗ اسائٝ تلٛیش ٔغّٛة اص ؿشوت اص ٔضایبی آٖ ؿبُٔ دػتشػی ثٝ حبوٕیت ؿشوتی سا دس أٛس ؿشوت ثٝ وبس ٌی
اِضأبت ٚ ٔیتٛا٘ذ ػبصٔبٖ ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٕٞچٙیٗ ٔٙذ ٌشد٘ذ. ٔغّٛثتش ٚ وٓ ٞضیٙٝ تش ثٝ ٔٙبثغ ٔبِی ثٟشٜ

ثٟبداس تٟشاٖ تذٚیٗ ٔمشسات لاصْ سا دس صٔیٙٝ  افـبی اعلاػبت اختٕبػی ثشای ؿشوتٟبی پزیشفتٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق 
ٌیشی  سا اص ٘ظش اػٕبَ ٚ اخشای ٔٛضٛػبت ٔشتجظ ثب ػّٕىشد پبیذاس ٚ ثشای اعلاع ٚ تلٕیٓؿشوتٟب ثٙذی  ستجٕٝ٘ٛدٜ ٚ 

 .ٕ٘بیذ ٔٙتـش ػٟبٔذاساٖ
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