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نخستین ماهنامه بازار سرمایه ایران

  پایداری شرکتی و ضرورت
 توجه به آن در بازار سرمایه ایران 

چکیده
 پایداری ش�رکتی، به عنوان مسوولیت پذیری ش�رکت  در مقابل آثار 
عملکردش بر محیط پیرامون تعبیر شده است. در حقیقت پایداری شرکتی 
تعریف فرایند و تلاش برای رسیدن به عملکرد پایدار در پنج بعد اقتصاد، 
دولت، جامعه، اخلاق و محیط  زیس�ت اس�ت. این رویکرد در س�ال های 
پس از طرح موضوع توس�عه پایدار، به عنوان رکنی ارزش�مند در ارزیابی 
شرکت های فعال پذیرفته شده در بورس مورد توجه قرار گرفته و روش های 
مختلفی برای ارزیابی پایداری شرکتی و نحوه گزار ش دهی پایداری مطرح 
شده و بر اس�اس آن شاخص های متعددی نیز طراحی ش�ده اند. از سوی 

دیگر، ریسک های مرتبط با پایداری شرکت معرفی شده اند که بسیاری از 
سرمایه گذاران با توجه به آنها تصمیمات معاملاتی خود را تنظیم می کنند. 
نظر به پذیرش این مقوله در بازارهای س�رمایه جهانی، معرفی و توجه به 
موضوع پایداری شرکتی در بازار سرمایه کشور از اهمیت خاصی برخوردار 
خواهد شد. در این مقاله سعی شده است تا ابعاد مختلف پایداری شرکتی 
در جهان معرفی و اهمیت توجه به این مقوله در ایران یادآور ش�ود. نکته 
ظریف آن است که قرابت مفهوم پایداری شرکتی با مفاهیم اقتصاد اسلامی 
بسیار زیاد است و برخی توجه به ابعاد پایداری شرکتی را پیاده سازی نکات 

کلیدی اقتصاد اسلامی می دانند.
 کلمات کلیدی: پایداری ش�رکتی، ریسک پایداری، شاخص پایداری 

و روش های ارزیابی پایداری
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ب�ر اس�اس تئوری ه�ای اقتص�اد 
متع�ارف و از منظ�ر اقتصاددان�ان 
نئوکلاس�یک، هدف بن�گاه، حداکثر 
ک�ردن س�ود و از منظ�ر متخصصان 
مالی حداکثر کردن ث�روت صاحبان 
سرمایه اس�ت. بر این اس�اس، صرفا 
منافع مالی بن�گاه م�ورد توجه قرار 
می گیرد؛ اما پرس�ش این است که آیا 
منافع مالی صاحبان سرمایه یا بنگاه 
ج�دای از نفع جامعه، اقتصاد و محیط 
زیست است؟ به عبارتی شرکت باید 
نسبت به تبعات فعالیت خود پاسخگو 
و مسوولیت پذیر باشد. چنین شرکتی 
برخوردار از فرهنگ پایداری نامیده 

می شود. 
ب�رای پدی�ده پای�داری ش�رکتی 
دیدگاه ه�ا و تعاری�ف مختلف�ی از 
س�وی محقق�ان، ارائه ش�ده و توجه 
ب�ه پای�داری، به رکن�ی حیات�ی در 
بیش�تر ش�رکت های س�هامی دنی�ا 
 MALETIč ET ( .تبدیل ش�ده اس�ت
AL., 2012( از س�ال های میان�ی ق�رن 
بیس�تم فش�ار روی ش�رکت های 
بزرگ ب�رای توجه بر مقوله پایداری و 
مسوولیت پذیری در قبال نتایج کلی 
عملکرد ک�ه فراتر از عملک�رد مالی 
 تلقی می ش�ود، افزایش یافته است.
 )LEE AND FARzIPOOR, 2012( تقاضا 
ب�رای مدیری�ت پای�داری از دلای�ل 
مختلف�ی از جمله اح�کام اجتماعی 
مرتب�ط در قان�ون، ت�رس از کاهش 
فروش و کم ش�دن ش�هرت شرکتی 
ک�ه تعه�دی ب�ه مدیریت پای�داری 
 ,Lee( .نداشته باشد نشات می گیرد
SiegeL ;2005, 2009( به ع�لاوه ب�ا 
ارتق�ای دان�ش و آگاه�ی م�ردم و 
افزایش حساسیت درباره موضوعات 
 ، ع�ی جتما ا و  یس�ت محیطی  ز
س�هامداران و ذی نفعان به ش�رکت 
فش�ار می آورند تا در م�ورد پایداری 
شرکتی توجه بیشتری به عمل آورد. 
)LEE AND FARzIPOOR, 2012( به طور 
خلاصه، مدیریت پایداری در س�طح 

شرکت به هیات مدیره کمک می کند 
تا راهبرد های ش�رکت را برای مقابله 
با چالش ه�ای پای�داری جهت دهی 
 S C H A L T E G G E R  A N D ( . کن�د
BURRITT, 2005( حت�ی می توان بیان 
کرد ک�ه در آینده فقط ش�رکت هایی 
که پایداری را به عنوان یکی از اهداف 
خ�ود در نظ�ر گرفته ان�د، می توانند 
 ب�ه مزی�ت رقابت�ی دس�ت یابن�د.

)2009 ,.NIDUMOLU ET AL( 
پایداری ش�رکتی نوع�ی ظرفیت 
ش�رکت ب�رای کاه�ش ی�ا ح�ذف 
اث�رات منف�ی اش روی محی�ط )اعم 
 ,HART( اس�ت )از محی�ط زیس�ت
1995( درحالی ک�ه نیازه�ای خ�ود 
)2004 ,DELMAS AND TOFFEL (
و ذی نفع�ان )مانن�د س�هامداران، 
کارکن�ان، س�ازمان های غیردولتی 
زیست محیطی( را برآورده می سازد. 
 )2002 ,DYLLICk AND HOCkERTS(
همچنین دیدگاهی اس�ت ک�ه برای 
مش�تریان و کارمن�دان به ص�ورت 
بلندم�دت ارزش آفرین�ی می کن�د. 
این کار نه تنها از طریق ایجاد راهبرد 
سبز - به وسیله کمک به حفظ محیط 
زیس�ت- بلکه با در نظر گرفتن تمام 
ابع�اد کس�ب وکاری ک�ه در جامعه، 
فرهن�گ و محیط اقتص�ادی فعالیت 
 ANTHONY( .می کند، انجام می پذیرد

 )2012 ,AND REzAEE
موض�وع پای�داری ش�رکت ها 
بخش�ی از برنامه های توسعه پایدار 
بود که برای اولین بار در س�ال 1987 
در کمیت�ه جهان�ی توس�عه و محیط 
  زیس�ت، پیرامون گازهای گلخانه ای
 مط�رح ش�د.  پای�داری ش�رکتی و 
حاکمیت ش�رکتی اگرچ�ه دو مقوله 
متفاوت هستند، اما ارتباط مستقیم 
و به هم پیوس�ته دارند. به این ترتیب 
چنانچ�ه ش�رکتی راهب�رد خاصی 
در مورد حاکمیت ش�رکتی داش�ته 
باش�د، قطعا پای�داری آن بیش�تر از 
شرکت هایی است که فاقد حاکمیت 

ش�رکتی هس�تند. پایداری شرکتی 
مفهوم�ی در زمین�ه کس�ب وکار ب�ا 
گس�تردگی و جامعیت بیش�تری از 
»حاکمیت شرکتی« است. به اعتقاد 
برخ�ی محقق�ان پایداری ش�رکتی 
بر اس�اس س�ه معیار اقتصاد، محیط 
زیست و عملکرد اجتماعی سنجیده 
 )2004 ,FIGGE AND HAHN( .می شود
بعض�ی دیگر، پای�داری ش�رکتی را 
نوعی فرایند و حرکت برای رس�یدن 
به عملک�رد پایدار در تم�ام پنج بعد 
پایداری شامل اقتصاد، دولت، جامعه، 
اخ�لاق و محی�ط  زیس�ت می دانند. 
 )2012 ,ANTHONY AND REzAEE (
در تعریفی دیگر، بن و دانفی )2007( 
پایداری شرکتی را درک چهار مورد 
می دانن�د: ش�رکت ب�ه دنبال س�ود 
اقتصادی بلندمدت اس�ت، ش�رکت 
به دنبال خروجی مثبتی برای محیط 
زیست است، ش�رکت خروجی های 
مثبت برای مردم را حمایت می کند و 
شرکت نگاه دارد.  اهمیت نسبی ابعاد 
پایداری با توجه ب�ه تعامل آنها برای 
حداکثرسازی ارزش کلی بلندمدت 
ش�رکت تحت تاثیر این اس�ت که آیا 
این ابع�اد در رقابت، تض�اد یا تکامل 
با یکدیگ�ر دی�ده می ش�وند. گفته 
می شود این ابعاد مکمل یکدیگرند، 
ش�رکتی که به صورت موث�ر رهبری 
می  شود، طرفدار اصول اخلاقی است، 
ب�ه مس�وولیت-پذیری اجتماعی و 
الزامات زیست  محیطی متعهد است 
و می توان�د در ایجاد عملک�رد مالی 
بلندم�دت، اس�توار و پایدار باش�د. 
بنابراین چارچوب پایداری ش�رکتی 
بر پایه تئوری ذی نفعان ساخته شده 
که فرایندی برای حفاظت منافع همه  
ذی نفع�ان ب�ا تمرکز بر دس�تیابی به 
عملکرد مال�ی و غیرمالی بلندمدت 
ب�رای هم�ه صاحب�ان ش�رکت از 
س�هامداران گرفته تا بس�تانکاران، 
مشتریان، تامین کنندگان، جامعه و 

محیط زیست است.
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  ریسک های پایداری شرکتی
كميس��يون ب��ورس و اوراق به��ادار آمريكا در 
مورد ريس��ك مالی و ش��هرت ك��ه ب��ا ناپايداری 
 ش��ركتی مرتب��ط هس��تند، حس��اس  اس��ت. 
)Brockett and Rezaee. 2012( بعد از بحران 
مالی سال 200۸ آمريكا، رهنمودهای مختلفی در 
 Ng( .مورد ريسك سيس��تميك مطرح شده است
and Rezaee. 2012( به عن��وان مث��ال اهميت 
ارزيابی ريسك سيس��تميك در قانون داد- فرانك 
 )2010 .Dodd-Frank Act( .ديده می ش��ود
همچنين س��ازمان بين المللی اس��تاندارد )ايزو( 
اس��تاندارد جديد خود را ارائه داده است كه شامل 
مديريت ريسك، اصول و راهنمای )ايزو 31000( 
س��ال 2009 اس��ت كه اص��ول و راهنماي��ی برای 
مديريت ريس��ك آورده اس��ت. اي��زو 31000 به 
س��ازمان ها كمك می كند تا طراحی، اجرا، ارزيابی 
 .ISO( .و نظارت مديريت ريس��ك داش��ته باشند

)2009
س��ازمان ها به شناسايی ريس��ك، فرصت های 
مرتبط و استفاده از روش ها و فرايندی كه به مديريت 
ريسك و بهره برداری از فرصت ها كمك می كند، نياز 
دارند. اهداف برجسته اجرای مديريت ريسك بنگاه 
شامل مديريت ريس��ك مالی همه جانبه همچنين 
ريسك های مرتبط با راهبرد، عمليات، گزارش دهی 
و پيروی از مقررات اس��ت. مديريت ريسك مرتبط 
با پايداری ش��ركتی می تواند ريس��ك سازمانی را 
كاهش دهد درحالی كه دستيابی اهداف سازمانی 
و اهدافی ش��امل عملكرد مالی، بازده ب��ازار، بازده 
سرمايه گذاری، رضايت مندی مشتری، محصولات 
جديد و توسعه خدمات و رضايت ذی نفعان را مهيا 
می سازد. پنج ريس��ك مرتبط با پايداری شركتی 
عبارتند از: راهبردی، عملي��ات، پيروی از قوانين، 
شهرت و مالی كه نقش بسيار مهمی در گزارش دهی 

پايداری شركتی دارند.

  روش های ارزیابی پایداری شرکتی
هنوز هي��چ اجماعی بي��ن محقق��ان در زمينه 
س��اختاری جامع برای ارزياب��ی مديريت پايداری 
)عملكرد پايداری و پايداری ش��ركتی( ارائه نشده 
)Singh et al.. 2007( با اين حال استانداردهای 
بين المللی و راهنماهايی برای گزارش دهی پايداری 
شركتی طراحی شده است. همچنين شركت های 
زيادی ب��ر اس��اس اس��تانداردها و راهنمايی های 
ايزو 1۴000، مس��ووليت اجتماع��ی ۸000، ايزو 
26000، مس��ووليت پذيری 1000، شركت های 
چندمليت��ی س��ازمان همكاری ه��ای اقتصادی و 
توس��عه ای، ش��اخص پايداری ش��ركتی داوجونز 

و ش��ورای جهانی كسب وكار برای توس��عه پايدار 
گزارش های پاي��داری ش��ركتی را ارائه می دهند. 

)2012 .Lee and Farzipoor(
در سطح عملياتی، كارايی زيست محيطی به عنوان 
 ابزار تحليل ارزيابی پايداری به كار گرفته شده است. 
 .WBCSD ;2006 ..Michelsen et al (
2000( كارايی زيس��ت  محيطی يعنی توليد كالا و 
ارائه خدمات با به كارگيری انرژی و مواد اوليه كمتر 
كه ضايعات، آلودگ��ی و هزينه كمتر را نيز به دنبال 
داشته باشد. از نظر شورای جهانی كسب وكار برای 
توسعه پايدار، كارايی زيست  محيطی وقتی به دست 
می آيد كه كالاها و خدمات با قيمت گذاری رقابتی 
برای پاسخگويی به نياز مردم با كيفيت مطلوب ارائه 
ش��ود؛  كه با كاهش تدريجی اثرات زيست محيطی 
و مناب��ع در چرخ��ه زندگ��ی و زمين خلل��ی وارد 
نش��ود و به طور خلاص��ه كارايی زيس��ت محيطی 

 عبارت اس��ت از: ارزش آفرين��ی حداكثر با حداقل 
اث��ر زيس��ت محيطی. )WBCSD. 2000( اين 
تعريف معمولا با نسبت ارزش محصولات به اثرات 
زيست محيطی سنجيده می ش��ود. بنابراين برای 
افزايش كارايی زيس��ت محيطی، لازم اس��ت كه يا 
اثرات زيس��ت محيطی محصولات را ك��م كنيم يا 
ارزش اقتصادی محصولات را افزايش دهيم. البته 
اين نسبت اطلاعات كمی برای تحليل ارائه می دهد؛ 
بنابراين برای حل اين مشكل، روش تحليل پوششی 
 Lee( .داده ها توسط محققان پيشنهاد شده است
and Farzipoor. 2012( اي��ن محققان، س��ه 
متغير اصلی عملكرد پايداری ش��ركتی را شفافيت 
اقتص��ادی و س��ودآوری، مس��ووليت اجتماعی و 
پايداری محيط زيس��ت عنوان كردن��د و با مطالعه 

م��وردی روی صنايع الكترونيك ك��ره، مدل خود 
را سنجيدند.

يكی ديگر از روش های ارائه ش��ده در اين حوزه 
اس��تفاده از روش كارت امتي��از مت��وازن اس��ت. 
كارت امتي��از مت��وازن، در س��ال 1997 توس��ط 
كاپ��لان و نورت��ن ارائه ش��د و هم اكن��ون از ابزار 
س��نجش و اندازه گيری عملكرد، به نظام مديريت 
راهبردی تبديل شده  است. كارت امتياز متوازن، 
راهبرد س��ازمان را از چهار جنبه كليدی »مالی«، 
»مش��تريان«، »فرايندهای داخلی« و »رش��د و 
يادگيری« بررس��ی و صورت بندی می كند. روش 
كارت امتياز متوازن، ابزاری است كه پتانسيل خوبی 
 برای مديريت پايداری ش��ركتی فراهم می آورد. 

)2002 .Bieker(
درنهاي��ت می توان بي��ان كرد كه پياده س��ازی 
پايداری شركتی به اين صورت است كه ابتدا شركت 
بايد معيارهای كليدی پايداری شركتی را شناسايی 
كند سپس به ارزيابی آن توسط يكی از روش هايی 
كه تاكن��ون محققان ارائه داده اند، بپ��ردازد. البته 
واضح است كه شناسايی اشتباه معيارهای كليدی، 
باعث برآورد ناصحيح پايداری شركتی خواهد شد.

پایداری شرکتی و نهاد ناظر
حضور و دوام بحران مالی جهانی و ورشكستگی 
شركت ها، باعث شد تا شركت ها به موضوع عملكرد 
پايدار توجه كنند و همچنين مقام ناظر نياز به افشا 
و ش��فافيت بيشتر اطلاعات ش��ركت ها را احساس 
كن��د. )Dodd-Frank Act. 2010( در عصر 
جدي��د، تغيير در انتظ��ارات جامع��ه از بنگاه های 
بزرگ و توسعه نظام سرمايه داری در جهان، ايجاد 
مقوله های نو همچون پايداری شركتی شده است 
كه باعث افزايش مس��ووليت مديران بنگاه ها شده 
اس��ت. از طرف ديگر، نهادهای ناظر به عنوان امين 
مردم برای حفاظت از منافع عمومی ناچارند حوزه 
نظارتی خود را بر بنگاه های اقتصادی تشديد كنند. 
تحقيقات به عمل آمده نشان می دهند اجرای اين 
مسووليت های جديد در بنگاه های اقتصادی باعث 
كاهش هزينه های مس��تقيم )م��واد اوليه، انرژی، 
اتلاف وقت( و همچني��ن موجب افزايش بهره وری 
كاركنان از طريق افزاي��ش انگيزه، كاهش غيبت و 

دقت بيشتر در فرايند توليد شده است.
  اگ��ر پايداری ش��ركتی، با هدف رف��ع نيازهای 
فعلی بنگاه ها بدون از بين بردن يا به خطر انداختن 
توانايی و ظرفيت آتی بنگاه ها درنظر گرفته ش��ود، 
دولت ها و قانون گ��ذاران راهكاری ج��ز توصيه به 
اجرای قانونمند پايداری شركتی ندارند، تا بتوانند 
مناف��ع آتی عم��وم را حفظ كنن��د. به طور خلاصه 

 از نظر شورای جهانی
 کسب وکار برای

 توسعه پایدار، کارایی
 زیست  محیطی وقتی

 به دست می آید که کالاها
 و خدمات با قیمت گذاری

 رقابتی برای پاسخگویی به
 نیاز مردم با کیفیت مطلوب

 ارائه شود؛ درحالی که با
 کاهش تدریجی اثرات
 زیست محیطی و منابع

 در چرخه زندگی و زمین
خللی وارد نشود

له
قا

م
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فرايند تخريب زيس��ت محيطی توس��ط بنگاه ها و 
ايج��اد گازهای گلخانه ای باع��ث دخالت و نظارت 
دولت ها، قانون گذاران و نهادهای نظارتی بر بنگاه ها 
برای رعايت مسايل زيست محيطی به منظور حفظ 
منافع عمومی و توس��عه پايدار جوامع ش��ده است. 
همان طور كه بيان شد سازمان گزارشگری جهانی، 
شاخص های پايداری بلندمدت بنگاه های اقتصادی 
در حوزه های اقتصادی، اجتماعی و محيطی را اعلام 
و مقرر كرده بنگاه ها اين شاخص ها را رعايت كنند.

  مراحل اجرای برنامه پایداری شرکتی
شركت »يادلسون و همكاران« پنج مرحله برای 
اجرای برنامه پايداری ش��ركتی ارائه دادند  و تاكيد 
كردند در بحث پايداری ش��ركتی، باي��د نيازهای 
ه��ر س��ازمان به طور خ��اص در نظر گرفته ش��ود. 
)Galayda and Yudelson. 2010( پن��ج 
مرحله پايداری ش��ركتی عبارت است از: »تبيين 
چشم انداز«، »كميته پايداری«، »ايجاد معيارهای 
اندازه گيری پيشرفت«، »اجرای راهبرد و ارائه نتايج 

به ذی نفعان«.

  شاخص های پایداری شرکتی 
»داوجونز«

شاخص های پايداری داوجونز در سال 1999 به 
وجود آمد. اين ش��اخص ها برای ارزيابی پايداری از 
شركت های بزرگ موجود در شاخص داوجونز ارائه 
شده است. اين شاخص ها جزو اولين شاخص های 
پايداری در س��طح جهان اس��ت كه مرجعی برای 
شركت ها و س��رمايه گذاران اس��ت. شاخص های 
پايداری داوجونز بر اساس تحليل اقتصادی شركت، 
عملك��رد اجتماع��ی و زيس��ت محيطی، ارزيابی 
موضوعات��ی از قبيل حاكميت ش��ركتی، مديريت 
ريسك، برندس��ازی، كاهش تغييرات آب و هوايی، 
اس��تانداردهای زنجيره تامي��ن و فعاليت كاركنان 
طراحی شده است. تلاش می شود كه شركت هايی 
كه معيارهای پايداری و اص��ول اخلاقی به صورت 
عمومی و تخصصی صنعت��ی را رعايت نمی كنند، 

طرد شوند.
ش��اخص های پاي��داری داوجون��ز ش��امل گروه 

شاخص هايی است كه براساس محيط جغرافيايی به 
شش شاخص از جمله شاخص جهانی، شاخص اروپا 
و اتحاديه اروپا، ش��اخص آمريكا و آمريكای ش��مالی، 
شاخص آس��يا و اقيانوسيه و شاخص كره تقسيم شده 
است. به علاوه برای ش��اخص های پايداری داوجونز، 
شركت ها بايد براساس برنامه های اقتصادی، اجتماعی 
و محيط زيس��ت بلندمدتش��ان، ارزياب��ی و انتخاب 
ش��وند. معيارهای اين ش��اخص ها به صورت سالانه 
انتخاب می شوند و شركت ها بايد برنامه های پايداری 
بلندمدت خود را بهبود بخش��ند تا در شاخص بمانند. 
اين ش��اخص ها بر اساس دلار آمريكا و يورو با استفاده 
از فرمول لاسپيرز محاسبه می شود. يكی از موارد مهم 
در شاخص های پايداری داوجونز بحث تقسيم بندی 
صنايع اس��ت كه همانند صنايع مختلف تعريف شده 
در بورس، مشخص می ش��وند. البته شركت هايی كه 
درآمدش��ان از الكل، تنباكو، ش��رط بندی و اس��لحه 

به دس��ت می آيد در اين تقسيم بندی قرار نمی گيرند؛ 
بنابراين در شاخص در نظر گرفته نمی شوند.

  نتیجه گیری و پیشنهادها
ش��ورای كس��ب وكار جهان برای توسعه پايدار، 
در تعريف پايداری ش��ركتی آورده است: پايداری 
ش��ركت ها يعنی پذيرش مسووليت های اقتصادی 

زيس��ت محيطی و اجتماعی در استراتژی شركت 
به گون��ه ای هماهنگ تا ش��ركت ها را قادر س��ازد 
س��ودها و منافع پايداری را برای تمامی ذی نفعان 
و نس��ل های حاضر و آينده فراهم آورد. ش��ركت ها 
معيارهای مختلف مالی را برای ارزيابی موفقيت شان 
ب��ه كار می گيرند؛ اما آنها اخي��را تمايل پيدا كردند 
تا از معياره��ای ديگری همچون محيط زيس��ت، 
بهداشت و شاخص های مسووليت اجتماعی برای 
 Maletič( .ارزيابی موفقيت شان اس��تفاده كنند

)2012..et al
در اين راستا، اصول، دستورالعمل ها، استانداردها، 
چارچوب و سيس��تم های مديريتی گوناگونی توسعه 
يافته ان��د كه مديران س��ازمان در حركت در مس��ير 
پايداری و مس��ووليت پذيری ش��ركت حركت كنند. 
به عبارتی برق��راری نظام راهبری ش��ركتی با هدف 
پايداری كس��ب وكار تعريف ش��ده اس��ت. هدف اين 
مقال��ه برانگيختن حساس��يت بر موض��وع پايداری 
ش��ركتی بود؛ موضوع��ی كه در مي��ان محققان مالی 
كش��ور تاكنون كمتر مورد مداقه قرار گرفته اس��ت. 
از طرفی ني��از به ارائه گزارش های پايداری ش��ركتی 
برای ش��ركت های عضو بورس اوراق بهادار تهران به 
شدت احساس می شود. برای دس��تيابی به اين مهم 
نياز اس��ت از راهنمايی ها و ش��اخص های ارائه ش��ده 
در س��ازمان برنامه گزارش دهی جهانی  بهره گرفت. 
همچنين بهتر اس��ت موسسات مالی و بازارهای مالی 
از شاخص های مرتبط در كشورهای مختلف از جمله 
شاخص پايداری شركتی داوجونز )DJSI(  و شاخص 
اف تی اس ای۴گود )TSE۴Good(  كه شاخص هايی 
برای پايداری ش��ركتی در سطح جهانی ارائه داده اند، 
اس��تفاده كنند. در نهايت پيش��نهاد می شود كه نهاد 
ناظر بازار س��رمايه با تاكيد بر اجرای استانداردهايی 
مانند ايزو 31000 كه در مورد طراحی، اجرا، ارزيابی 
و نظارت مديريت ريسك است، همچنين با مطابقت 
پروژه هايی كه نياز به تامين مالی از بازار سرمايه دارند، 
 با شاخص های پايداری به پياده سازی اين موضوع مهم 

كوشش كند.

1-کارشناس ارشد علوم اقتصادی
2-دانشجوی دکترای مدیریت مالی 

   منابع
. The Global RepoRTinG iniTiaTive (GRi)
. Dow Jones susTainabiliTy inDex(DJsi) (2008)
. Financial Times sTock exchanGe FoR GooD (FTse4GooD)
. The Global RepoRTinG iniTiaTive (GRi)
. Dow Jones susTainabiliTy inDex(DJsi) (2008)
. Financial Times sTock exchanGe FoR GooD (FTse4GooD)
. Delmas m, ToFFel mw. (2004). sTakeholDeRs anD enviRonmenTal 

manaGemenT pRacTices: an insTiTuTional FRamewoRk. business 
sTRaTeGy anD The enviRonmenT 13: 209–222.
. DoDD-FRank wall sTReeT ReFoRm anD consumeR pRoTecTion acT 
oF 2010, pub. l. 111-203 (2010).
. Dow Jones susTainabiliTy inDex, 2008. coRpoRaTe susTainabiliTy. 
available aT: /hTTp://www.susTainabiliTy.inDex.com (accesseD 
09.04.10.).

 فهرست کامل منابع مقاله در دفتر ماهنامه بورس موجود است.

 شاخص های پایداری
 داوجونز شامل گروه
 شاخص هایی است
 که براساس محیط
 جغرافیایی به شش

 شاخص از جمله شاخص
 جهانی،  شاخص اروپا و
 اتحادیه اروپا،  شاخص

 آمریکا و آمریکای
 شمالی،  شاخص آسیا و
  اقیانوسیه  و شاخص کره

تقسیم شده است

له
قا

م


