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Abstract 

 

Objective: Sustainability has become a critical consideration for businesses, as companies 

implement various initiatives to enhance sustainable practices. In recent years, investors 

have also taken into account companies’ environmental, social and governance performance 
in making financial decisions, and have increasingly focused on corporate sustainability 

disclosure and integrating it into their investment decisions. The aim of this study is to 

evaluate the disclosure of non-financial information with an emphasis on sustainability 

information on brokers' decision-making options.  

Method: This study is an applied research in terms of purpose and a survey-based research 

in terms of method, and the data were collected through the Asante-Appia (2020) 

questionnaire from 94 brokers working in financial brokerage companies in the Tehran 

Stock Exchange. This study used a structural equation modeling approach using partial least 

squares to validate its hypotheses. 

Findings: The results show that all dimensions of non-financial sustainability disclosure, 

especially governance disclosure, have a significant positive impact on investment decision-

making.  

Conclusion: As a result, this research enables brokers to identify potential vulnerabilities 

related to environmental, social, and governance risks, including regulatory changes, 

climate impacts, or social conflicts. 
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  شرکتی راهبری و حسابداری هایپژوهش
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 مقاله: علمی پژوهشی نوع 

 بر یداری به اطلاعات پا دیتأکبا   یرمالیاطلاعات غ یافشا یابیارز

 گذاران هیسرما یرگی یمتصم هاینهیگز 

 2*ییرضا نیفرز، 1یی ایآرزو کُل

 26/01/1404: تاریخ پذیرش             13/09/1403تاریخ دریافت: 

 

 
  یران.ا ین،قزو ،آزاد اسلامیدانشگاه واحد قزوین،  ی،حسابدار دانشجوی دکتری . 1
 . ران یا ن،یقزو ،یدانشگاه آزاد اسلامواحد قزوین،  ،ی گروه حسابدار تمام استاد. 2

 Farzin.rezaei@iau.ac.ir :مسئول سندهی نو *

 چکیده 

 

 تقویررت برررای را مختلفرری ابتکررارا  هرراشرررکت زیرا است، شده تبدیل مشاغل برای حیاتی ملاحظه یک به پایداری:  هدف

 گذاران نیز جهت اخذ تصمیما  اقتصادی؛ عملکرد زیسررت مطی،رری،های اخیر سرمایهدر سال.  کنندمی  اجرا  پایدار  هایشیوه
 در  آن  ادغررام  و  شرررکت  پایررداری  افشررای  بررر  ایفزاینررده  طور  و به  اندها را مورد توجه قرار دادهحاکمیتی شرکت  و  اجتماعی
 اطلاعررا   برره  تاکیررد  بررا  غیرمالی  اطلاعا   افشای  ارزیابی  پژوهش  این  هدف  .اندهنمود  تمرکز  خود  گذاریسرمایه  تصمیما 
 .  است کارگزاران گیریتصمیم هایگزینه بر  پایداری

طریرر   از هاداده و باشدمی  یمایشیبر پ  یمبتن  و از نظر روش،  یکاربرد  یهاجزو پژوهش  از نظر هدف،  پژوهش  ینا:  روش

 تهررران بهررادار اوراق بررور   در مررالی  کررارگزاری  هررایشرکت  در  شاغل  کارگزار  94و از بین  (  2020یا )آپ-آسانته  پرسشنامه
 اعتبارسررنجی روش حداقل مربعررا  جز رری برررای یمعادلا  ساختار سازیمدل رویکرد از پژوهش ایندر .  گردید  آوریجمع
 . شد استفاده هافرضیه

 مثبررت  ترریریر  حاکمیررت،  افشررای  ویژهبرره  پایررداری،  افشای  غیرمالی  ابعاد اطلاعا   تمامی  د کههدمی  نشان  نتایج: یافته ها

 . دارند گذاریسرمایه  گیریتصمیم بر توجهیقابل

 مطی،رری،  خ،رررا   بررا  مرررتب   بررالقوه  هایپذیریآسرری   تا  سازدمی  قادر  را  کارگزاران  پژوهش  ایندر نتیجه؛    :گیرینتیجه

 .کنند شناسایی را اجتماعی مناقشا  یا و هوایی، آب تیریرا   نظارتی،  تغییرا  جمله از  حاکمیتی، و  اجتماعی

 . کارگزاران گذار،سرمایه گیریغیرمالی، تصمیم پایداری، اطلاعا  افشای :یدیکل  هایواژه
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 3                                                                     1403زمستان  ،10 پیاپی،  3دوره شرکتی،  راهبری و حسابداری هایپژوهش

 مقدمه  

هررای براسا  این اصل باید کلیه اطلاعا  مربوط برره فعالیررت  است و  م،رح  حسابداری  اصول  از  یکی  عنوان  به  اطلاعا ی  افشا
 دیگررر  بررا  بتواننررد  شرکت  شناخت  ضمن  قرار گیرد تا  گذارانو سرمایه  گنندگاناستفاده  در اختیار  شرکت به نطو مناس  و به موقع  

 در نتیجرره و شده آگاه پیرامونشان مطی  به نسبت و مختلف بپردازند هایسال بین شرکت همان مقایسه به یا و  ها مقایسهشرکت
 را خررود اعتباردهندگان تصمیما گذاران و (. در حقیقت سرمایه1397کیقبادی و همکاران، )  نمایند  گیریتصمیم  تردقی   و  ترسریع
 انجررام  شود،می  تهیه  تجاری  واحدهای  توس   که  و غیرمالی  مالی  اقتصادی،  مختلف  هایگزارش   در  منتشرشده  اطلاعا   اسا    بر
 تریوسرریع طیف غیرمالی افشای کنند،می تمرکز پولی هایجنبه بر که مالی افشاهای (. برخلاف1397)احمدی و قا می،   دهندمی

 مرروارد و تجاری اخلاق هایشیوه اجتماعی، مسئولیت مطی،ی،زیست اررا  شامل که گیردپایداری را در بر می  مانند  از موضوعا 
 در اجتمرراعی و مطی،یزیسررت هایمسررئولیت  کرره  عصری  توان گفت درچنین می  (.2024و همکاران،    1)داگوندوروباشد  می  دیگر
حیرراتی برررای پایررداری   مؤلفرره  یررک  عنرروان  غیرمالی، به  اطلاعا   افشای  شود،می  ترپررنگ  پیش  از  بیش  هاشرکت  هویت  ایجاد
 اعمررال و هررافعالیررت قاطعانه تداوم  شرکت برای  یک  توانایی  پایداری،  .(2021همکاران،    و  2یبکواساما)است    شده  عنوان  هاشرکت
 در  کرره  و شرکتی  (2022و همکاران،    3رحمان)است    آنها  مدیریت  راستای  انسانی در  و  اجتماعی  مطی،ی،  هایسرمایه  بر  آن  اررا 
مطی،ی زیست  و  اجتماعی  حاکمیتی،  ابعاد  طری  مدیریت  از  زمان  طول  در  که  است  شرکتی  است،  شده  دهیپایداری جهت  راستای
 عملکرررد گانرره؛سرره نظررر از و اغل  است خود ذینفعان با رواب   پایداری  به  وابسته  یک شرکت  پایداری  بنابراین.  است  یافته  توسعه
   (.1398و همکاران،   فیضیگیرد )می بر را در  4و حاکمیتی  اجتماعی  مطی،ی، زیست

 بلندمررد   پایررداری  مورد  در  ارزشمندی  بینش  گذارانسرمایه  به  افشا  اند و اینهنمود  تمرکز  پایداری  افشای  بر  هاشرکتامروزه  
 کمبررود  هرروا،  و  آب  تغییرا   مانند  مسا لی  از  ناشی  بالقوه  خ،را   از  ( و آنها را2023و همکاران،    5یانیآتدهد )می  ارا ه  شرکت  یک
(. 2023و همکرراران،    6النررواف)  بگذارد  تیریرنیز    شرکت  سودآوری  و  عملیا   بر  تواندمی  که  کنندمی  آگاه  اجتماعی  نابرابری  و  منابع

 ایررن  برره  رسرریدگی  برای  اندازه  چه  تا  شرکت  یک  که  کنند  ارزیابی  تا  سازدمی  قادر  را  گذارانسرمایه  پایداری  هایگزارش   همچنین
 جملرره از گذاران متعررددی(. سرررمایه2023 ،7یسررناد و السرررطاو) دارد قرررار تغییررر، حال در تجاری اندازچشم با  ان،باق  و  هاچالش
 پایرردار  و  اخلاقرری  هایشرریوه  برره  که  هاییشرکت  برای  شد   به  گذار،تیریر  گذارانسرمایه  و  اجتماعی  پذیرمسئولیت  گذارانسرمایه
 را خررود هایسرررمایه که دهدمی  را  امکان  این  گذارانسرمایه  به  پایداری،  به  مربوط  اطلاعا   قا لند و افشای  ارزش   هستند،  متعهد
سررتمبر  پیرو این م،لرر .  (2023و همکاران،    8ملاکدارد )  همخوانی  هاآن  هایارزش   با  که  کنند  هدایت  وکارهاییکس   سمت  به

 دهیگزارش  اجرای به شروع گوناگون مناط  در مختلف هایبور   و نظارتی نهادهای که کردند  بیان(  2021ن )و همکارا  9بلوندو
 تررا  دهرردمی  را  امکان  این  گذارانسرمایه  به  که  اندحاکمیتی کرده  و  اجتماعی  مطی،ی،  عوامل  با  مرتب   اطلاعا   افشای  و  پایداری
 هاشرررکت  حاکمیتی توس   و  اجتماعی  مطی،ی،  عوامل  با  مرتب   هایفرصت  و  هاریسک  مدیریت  نطوه  و  قانونی  الزاما   با  ان،باق

 در  2004  سررال  در  شرروندمی  پایررداری  افشای  شامل  که  یپژوهش  نخستین مقالا   ،10اسکوپو    داده  پایگاه  طب   کنند.  ارزیابی  را
 نمایرره پایررداری افشای با زبان انگلیسی  هایهدر مجل  مقاله  138  ،2023  نوامبر  9  تا  2004  سال  از.  شدند  ظاهر  شده  نمایه  مجلا 
 .اسررت داشته توجهی قابل نیز، افزایش اخیر  سال  دو  در  که  است  مشهود  هاسال  طول  در  افزایش  به  رو  روند  طب  آمار، یک.  شدند

 این در شده ربت تعداد بالاترین که رسید نشریه  33  به  2023  سال  در  آن  از  پس  و  نشریه  16  تعداد  2022  سال  روند،  این  برخلاف
  .است پایداری به مربوط اطلاعا  افشای اهمیت و فزاینده علاقه دهندهنشان 2023 سال در انتشار افزایش. است زمانی بازه
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اطلاعا    یژه به و  یرمالی،اطلاعا  غ  یها، افشاشرکت  یاجتماع  یتو مسئول  یدارتوجه به توسعه پا  یش با افزا  ی،کنون  یایدر دن
را  یداریها اطلاعا  مربوط به پااز شرکت یاریحال، بسینشده است. با ا یلتبد گذارانیهسرما ی برا یضرور  یازن یکبه  یداری،پا

قرار دهد. عدم    تیریررا تطت    گذارانیهسرما  هایگیرییمتصم  تواندی امر م  ینکه ا  دهند،یارا ه م  یرشفافغ  یا  یبه صور  ناکاف
 یابی به ارز  ی تطق  ین. اافزایدی موضوع م  ینا  یچیدگیبر پ  یزن  یرمالیدر ارا ه اطلاعا  غ  یکپارچهمشخص و    یوجود استانداردها 

اطلاعا    یندارد تا روشن کند چگونه ا  یو سع   پردازدیم  گذارانیهسرما  یرگییمتصم  هایینهبر گز  یداریاطلاعا  پا  یافشا  تیریر
از   یو نظرسنج  یتجرب یهاداده یلعمل کنند. براسا  تطل گذاری یهسرما یهاو فرصت یسکر بینییش به عنوان ابزار پ توانندیم

  عنوان  به  کارگزاران،است.    یرمالی اطلاعا  غ  یتفیو ک  یتبهبود شفاف  یبرا  ییراهکارها  یافتن م،العه به دنبال    ین ا  گذاران،یهسرما
 .گذارندمی  تیریر  نیز   پایدار  تجاری   هایشیوه  اتخاذ  بر   بلکه  گذارند،می  تیریر  گذاریسرمایه  پرتفوی  بر  تنها   نه  مطوری،  مشاوران
به  )کارگزاران( صور کنندگان  استفاده  که   شود  داده   پاسخ  سؤال   این   به  شودمی  تلاش   م،العه حاضر  در  بنابراین غیرمالی  های 

اطلاعا  بر  مبتنی  اطلاعاتی  چه  افشای  و  هستند  اطلاعاتی  چه  اطلاعاتی  پایداری  دنبال  نیاز  تامین  بر  کنندگان استفاده  منجر 
   )کارگزاران( خواهد شد؟ 

 هایهو توسعه فرض  ینظر یمبان
چند دهه   یدر ط ( و  1403یاری،  و قدمی  شورورز تبدیل شده است )پایداری به موضوعی حیاتی برای دنیای امروز و آینده فردا  

ها  شرکت  ینفعان،انتظارا  ذ  ساختن  برآورده  ینو همچن  یداربه توسعه پا  یاز نسبت به ن  یو آگاه  هایس،ح نگران  یش گذشته و با افزا
  اند داده  ییرتغ  یو اقتصاد  ی اجتماع   ی،ی،مطیستز  یعنیگانه،  ساختن اهداف سه  ینههدف خود را از به حداکثر رساندن سود به به

مختلف    یهای و انجام نوآور  ی،یمطیستز  یداریاز راهبرد پا  یریگبهره  ها باشرکت  (.1398یلی،  گرا  یو صفر  نویییتهپ  ییضا)ر
اقدام به مشارکت   یعیمنابع طب  یگر آب و د  ی،و حفاظت از منابع انرژ  یعیمنابع طب  ی، بازیافتجمله کاهش انتشار کربن و آلودگ  از

مط از  حفاظت  امر  زیستدر  ا  ی   به  و  ز  ی ترت  یننموده  ارزش  خل   به  انمایندیم  مطی،ییستاقدام  بطث  در  ارزش    یجاد. 
پایز شرکتن  یاجتماع اتخاذ راهبرد  با  پروژه  یاجتماع  یداریها  انجام  برابر  ییهاو  و   و   یاجتماع   یدر جهت کاهش فقر، عدالت 
  یداری پا  یل راهبردتشک  ینهزم  یاقتصاد  یدو راهبرد در کنار راهبردها  ین. ایند نمایمت جامعه مشارکت مدر توسعه و سلا  جنسیتی

   (.1404مکاران، هو  یلیخل) سازندی را فراهم م یداریپا یگانه گزارشگربه اهداف سه یابیشرکت و دست
  ی، و اقتصاد  یاجتماع  مطی،ی،یستاهداف ز  سازیینهها به سمت بهشرکت  یکردرو  ییرو تغ  یداریپا  یندهفزا  یتبا توجه به اهم

  یزن  ینفعانذ  ین اعتبار آنها در ب یشعملکرد و افزا  یساز شفاف یبرا  یدیکل  یبه عنوان ابزار  یداریپا  ین اطلاعا  مرتب  با ا  یافشا
دارد   ها اشارهها و سازمانپایداری به عملکرد شرکتافشای    . (1400و همکاران،    ذاکله بری  یپورخان )  است  یافته  یشتریب  یتاهم

های  گذارند. این شامل گزارش فعالیتکه آشکارا اطلاعا  مربوط به عملکرد مطی،ی، اجتماعی و حاکمیتی خود را به اشتراک می
های حاکمیت شرکتی و شیوه  های تنوع و شمولت اجتماعی، تلاش مطی،ی، ابتکارا  مسئولیمرتب  با پایداری مانند اررا  زیست

ها در مورد (. علاوه بر این افشای پایداری شامل ارا ه داوطلبانه یا اجباری اطلاعا  توس  شرکت2022همکاران،  و 1یاده الزاست )
گذاران، شود که به سهامداران، از جمله سرمایهآن بر جامعه و مطی  می  تیریرهای عملکرد مطی،ی، اجتماعی و حاکمیتی و  شیوه

ارزیابی کنند و تصمیماجازه می را  پایداری  به  تا تعهد شرکت  بگیرند )دهد  آگاهانه  از سوی    (.2023و همکاران،    2یتیه استگیری 
سرمایه دیگر،   حوزه  تصمیمدر  و  قضاو   سرمایهگذاری  روند  درواقع،  و  دارد  زیادی  اهمیت  و  گیری  قضاو   پایه  بر  گذاری 
گذاری گیری استوار شده است. قضاو ، شکل دادن به دیدگاه درباره یک شیء، یک رویداد یا یک پدیده است و در سرمایهتصمیم

بینی وضعیت، شرای  یا رویدادهای آینده )که درباره آن آگاهی وجود ندارد(  مفهوم قضاو  در قال  ارزیابی وضعیت حال و پیش
   (.1400و همکاران،  یابی)کامگیرد شکل می
گذاری  های مختلف سرمایه ها یا مؤسسا ، گزینهگذاری فرآیندی است که طی آن افراد، مدیران صندوقگیری سرمایهتصمیم

واملی مانند ریسک،  دهند. این فرآیند شامل ارزیابی عها یا اوراق بهادار مختلف تخصیص میرا ارزیابی کرده و سرمایه را به دارایی

 
1. AL-Zyada 
2. Istaitih 
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شود  گذار و تطمل ریسک همسو میویی است که با اهداف مالی سرمایهو سایر ملاحظا  مربوطه برای ایجاد پرتف  پتانسیل بازده
دارایی 2022  ،1یتالم) انتخاب و مدیریت  برای  این، مستلزم یک رویکرد سیستماتیک  بر  با در نظر  های سرمایه(. علاوه  گذاری، 

 و   اجتماعی  مطی،ی،گذار و به طور فزاینده، ملاحظا   های مالی، شرای  بازار، ترجیطا  سرمایهعوامل مختلفی مانند دادهگرفتن  
-ها انجام میسازی بازده و در عین حال مدیریت مورر ریسکاست. این یک فرآیند استراتژیک است که با هدف بهینه  حاکمیتی
 (. 2023و همکاران،  2الکاران شود )

امروزه ایجاد ارزش پایدار به هدف اصلی و راهبردی بسیاری از واحدهای اقتصادی تبدیل شده و تطق  آن مستلزم تغییرا  
، یکی از اصول حسابداری است و اطلاعا   یافشا(.  1400است )کامیابی و همکاران،    اطلاعا اساسی در چارچوب گزارشگری  
های مختلف استفاده  های شرکت به نطو مناس  و به موقع، در اختیار گروهمربوط به فعالیت   اطلاعا براسا  این اصل باید کلیه  

ارا ه    یداریپاکننده قرار گیرد و افشای اطلاعا     ا  تیریردهنده  است که نشان  یاطلاعات  یو گزارشگر در حسابداری به معنای 
اقتصاد  یاجتماع  ی،ی،مط رو   یک  هاییتفعال  یو  بر  مسئول  یداریپا  یسازمان  است  پذیریتیو  ناصری  آن  و  نس ، )دارابی 

  در   حیاتی  اطلاعا   زیرا  کندمیایفاء    گذارسرمایه  گیریتصمیم  بر  گذاریتیریر  در  مهمی  نقش  پایداری  افشای اطلاعا   .( 1402
 اختیار   در  حاکمیتی  و  اجتماعی  مطی،ی،  ملاحظا   چارچوب  در  شرکت  یک   بلندمد   دوام  و  هافرصت  ها،ریسک   مورد

  و   اجتماعی  مطی،ی،  عوامل  آن  در  که  گذاریسرمایه  اندازچشم  یک  در  (.2022،  3یایننرا وتو    عمران)  دهدمی  قرار  گذارانسرمایه
  .است  شده  تبدیل  گذاریسرمایه  هایفرصت  ارزیابی  اساسی  جنبه  یک  به  پایداری  افشای  کنند،می  پیدا  ایفزاینده  اهمیت  حاکمیتی
 تیریر  مطی،یزیست  پایداری  افشای  عربستان،  بور    در  شده  پذیرفته  هایشرکت  در  که  دریافتند(  2021)  و همکاران  4ی الصطلو
 زیست مطی   افشای  در  سهام،  ارزش   ارزیابی  هنگام  در  است  ممکن  گذارانسرمایه   دهدمی  نشان  که  داشته،   سهام  بازده   بر   منفی
 5تون و هونگ   مقابل،  در.  است  بیشتر   ،هستند  مواجه  مالی  های مطدودیت   با  که  هاییشرکت  در   تیریر  این  باشند و  نداشته  نقش
  تیکید   مطی،یزیست  و  اجتماعی  مسئول   گذارانسرمایه   سوی  از  گذاریسرمایه  جذب  در  پایداری  اطلاعا   اهمیت  بر(  2020)

 تیریر   ویتنامی  هایشرکت  در  پایدار  توسعه  اطلاعا   افشای  و ارا ه   بر   مثبت  طور  به   که  کردند  شناسایی  را  عامل  چندین  آنها.  کردند
کوستانت  این  بر  علاوه  .گذاردمی و    را   شرکت  یکمطی،ی  زیست  تیریر  که  کرد  معرفی  را  7جدیدی   شاخص  (2023)  6ینوپمپلا 

  طور  به  ذینفعان  که  کرد  تیکید (  2023)  8بوناتو .  کندمی  ارزیابی  حاکمیتی  و  اجتماعی  مطی،ی،  عوامل  افشای  س،وح  براسا  
 سنگین   ایگلخانه  گازهای  از   هوا  و  آب   به   مربوط   اطلاعا   مورد   در  ویژه   به  افشاها،  بیشتر  مقایسه  و  شفافیت  خواستار  ایفزاینده
یا و  آمال  حال  این  با.  است  شده  گذارسرمایه  گیریتصمیم  فرآیند  در  پایداری  اطلاعا   بر  تیکید  افزایش   به  منجر  امر  این.  هستند

گذاری توس   سرمایه   کارایی  بر   مستقیمی تیریر است  ممکن  پایداری   دهیگزارش   شد   که  کرد  استدلال(  2022)  9یواکانانینگروم تر
 اسا   این   بر.  ها نباشدگیریتصمیم  در   مهمی  عامل   است  ممکن  غیرمالی  اطلاعا   که  دهدمی  نشان  و  باشد  نداشتهگذار  سرمایه

  تیریر  گذارسرمایه  گیریتصمیم  بر  پایداری  اطلاعا   به  تیکید  با  غیرمالی  اطلاعا   افشای  ابعاد  چگونه  دهدمی  نشان  این م،العه
 اند: های پژوهش به صور  زیر تدوین شدهباتوجه به مبانی نظری م،رح شده، فرضیه .گذاردمی

 

 .معنادار دارد تیریر گذارسرمایه گیریتصمیم فرآیندبر مطی،ی  افشای اطلاعا  :1فرضیه 

 معنادار دارد.  تیریر گذارسرمایه گیریتصمیم فرآیند براجتماعی  افشای اطلاعا  :2فرضیه 

 معنادار دارد.  تیریر گذارسرمایه گیریتصمیم فرآیند برحاکمیت  افشای اطلاعا  :3فرضیه 
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3. Imran and Rautiainen 

4. Alsahlawi 
5. Toan and Hung 
6. Pompella and Costantino 
7. GHG Scope-1 DAdj 

8. Bonato 
9. Amalia and Triwacananingrum 
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 پژوهش  یشینهپ
)  1بره ام دادهمق،عی    یپژوهشدر    ،(2024و همکاران  از  براسا   تابلویی استخراج شده   های شرکت  در  شاغل  کارگزار  488های 

با استفاده از  امان    بهادار  اوراق  بور    در  مالی  کارگزاری نتیجه رسیدند که  ساختاری    معادلا   رویکردو   ابعاد   تمامی  کهبه این 
پژوهش    این  نتیجه  در.  دارند  گذاریسرمایه  گیریتصمیم  بر  توجهی  قابل  مثبت  تیریر  حاکمیت،  افشای  ویژهبه  پایداری،  افشای
 کردن  متنوع و  مطی،ی، اجتماعی و حاکمیتی هایداده  به دلالان دسترسی بهبود پایداری، زمینه در مداوم آموزش  به دادن اولویت
  .کندمی توصیه را پایداری ایهپژوهش برای آنها منابع

مورت و  مداده  براسا    یپژوهش  در  ،( 2024)  2ی هوانگ  از  آمده  بدست  به  و  استاندارد  ملی  سسهؤهای    نتیجه  این  فناوری، 
تمایل  رسیدند  امنیت   بررسی  هایاستراتژی  با   مقایسه  در  بیمه  استراتژی  برای  گذاریسرمایه   به  ایغیرحرفه  گذارانسرمایه   که 
  . است بالاتر توجهیقابل طور به ارزیابی خود و رالث شخص سایبری
اوکول   یاتوب داده  یپژوهشدر    ،( 2024)  3ی و  گزارش   هایبراسا   از  شده  استخراج  شرکتتابلویی  سالانه  مالی  های  های 

سال   از  نیجریه  مدل   2022تا    2013منتخ   رگرسیون  تطلیل  از  استفاده  با  تعمیمو  این های خ،ی  به  که    یافته  رسیدند  نتیجه 
گذارد. همچنین  می  تیریرهای غیرمالی فهرست شده در نیجریه  طور قابل توجهی و م،لوب بر عملکرد شرکتافشای مطی،ی به

گذاشته   تیریرهای غیرمالی در نیجریه  طور مثبت و قابل توجهی بر عملکرد شرکتنگر به این م،العه نشان داد که اطلاعا  آینده
نتیجه  م،العه  این  میاست.  غیرمالی  گیری  اطلاعا   افشای  که  مالی شرکت  تیریرکند  عملکرد  بر  عرضه متفاوتی  در   های  شده 

 بخش خدما  غیرمالی نیجریه دارد. 
 2000  سال  از  بور    در   شده  پذیرفته  غیرمالی  هایشرکت  آمده از  های بدستداده  براسا    یپژوهش  در  (،2022)  4ی چن و ز

بهدرون  مشکل  حذف  برای  مبهم  هایتفاو   در  تفاو   تکنیک  از  استفاده  با  و  2020  تا افشای   رسیدند  نتیجه  این  زایی    که 
دارند،    حاکمیتی  و  اجتماعی  مطی،ی،  گذارانسرمایه   که  هاییشرکت  مالی  عملکرد  بر   م،لوبی   ارر  حاکمیتی  و  اجتماعی  مطی،ی،

  .دارد
  های شرکت  بزرگترین  در  گذارسرمایه   مدیران  به  خ،اب  که  ایپرسشنامه  هایاسا  داده  بر   یپژوهش  در  ،( 2022)  5یدسون آرو
 افشای   برای  مالی  هایصور   کمبودهای  داوطلبانه  که افشای  رسیدند  نتیجه  این   است، به   بوده  استکهلم  بور    در  شده  فهرست
  .کندمی جبران را نامشهود  هایدارایی مناس 

)و    6سپیدا  از داده  براسا  ی  پژوهش  در(  2021همکاران  آمده  بدست  ساینس  وب  داده   پایگاه  از  مقاله  689  های    بین  آو 
 در   گذارتیریر  ایهپژوهش  که بیشترین  رسیدند  نتیجه  این  کمی به  سنجی  کتاب  تطلیل  از  استفاده  با  و  2021  تا  1968  هایسال

  ارتباط(  3)  موف ،  گیریتصمیم  بر   مورر   عوامل (  2)  گیری،تصمیم  در  غیرمالی  و  مالی  اطلاعا   سودمندی(  1)  فرعی  موضوعا  
  سازی دیجیتالی  اهمیت  سمت  به  ایهپژوهش  روند  که  داد  نشان   نتایج.  دیجیتال  حسابداری  تکامل(  4)  و  یکپارچه  گزارش 

 در   ریسک  و  شرکت  اجتماعی  مسئولیت  با  مرتب (  کیفیت /بودن  مفید)  مالی  غیر  و  مالی  اطلاعا   تیریر  همچنین  و  حسابداری
  .است تجاری موفقیت نتیجه در و گیریتصمیم
دوطرفه   و  طرفهیک   واریانس  از آنالیز  با استفاده  ای وپرسشنامه  هایداده  براسا    یپژوهش  در  (2021و همکاران )  7نژاد   یمصل

افشای  نتیجه   این   به که    دانش  س،ح  با   گذارانسرمایه  قضاو   بر  علیّ  پیوندهای  با  همراه  غیرمالی  نامشهود   اطلاعا   رسیدند 
 دارند  معلولی  و  علت  پیوند   بطث  که  گذارانیسرمایه  توس   غیرمالی  معیارهای  نظر  از  عملکرد  یادآوری.  ندارد  یتیریر  بالا   یا   پایین
پژوهش  .است  سایرین  از  بیشتر توس     یدر  )  8ساعدی که  همکاران  ب2020و  راب،ه  شد،  انجام  افشا  ین(  و    یس،ح  اطلاعا  
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شرکت  های یژگیو شرکتخاص  در  بررس فهرست  یها ها  تهران  بهادار  اوراق  بور   در  ا  یشده  از    ینشد.  استفاده  با  م،العه 
  ینبه ا  یونی رگرس  یلاز تطل  یریگو با بهره   2014  تا  2003  یدر بازه زمان  ایرانی  شرکت  404  از   سالانه  مشاهده  2،719  یهاداده 
تصد   یدرس  یجهنت زمان  مد   دارا  ینگی نقد  ی،سودآور  یرعامل، مد  یکه  افشا  هایییو  بر س،ح  تیر  یموجود  مثبت    یراطلاعا  

بر ا ا  ا اطلاع  یبر س،ح افشا  یمنف  یر سن شرکت و سهم بازار تیر  ی،نشان داد که اهرم مال  هایافته  ین،دارند. علاوه    ین دارند. 
 . کندیم ییداطلاعا  تی یافشا یزانم یینها را در تع خاص شرکت هاییژگیو یتپژوهش اهم
بین   شورورزی  ایهپژوهشدر  نیز،  قدمیاری  داخلی  داده  یپژوهش  در  (1403)  و    های سال  طی  شرکت  160  هایبراسا  

 با   انگذارسرمایه  رفتار  شرکت بر  پایداری  عملکردرسیدند که    نتیجه  این  رگرسیونی به  مدل  با استفاده از روش   و  1401  تا  1394
 شرکت   120  هایبراسا  داده یپژوهش  در  (1402)  همکاران  دارد. همایون و  معناداری  مستقیم  تیریر  مالی  پذیریانع،اف  نقش
 اطلاعا    داوطلبانه  رسیدند که افشای  نتیجه  این  به  چندگانه  رگرسیون  مدل  با استفاده از روش   و  1398  تا  1392  هایسال  طی

  اطلاعا    داوطلبانه  افشای  کهدر صورتی  دارد  یمعنادار   و  مثبت  ارر  هاشرکت  غیرمالی  پایداری  عملکرد  بهبود  بر  تاریخی  غیرمالی
  .ندارد ها شرکت  غیرمالی پایداری عملکرد  بر معناداری ارر  نگرآینده غیرمالی
 ساختاری به   معادلا   با استفاده از روش   ای وپرسشنامه  های براسا  داده یپژوهش  در(  1400)  همکاران  وی  خانکهدان   یفتوح

  عوامل   عنوان  به  آن  از  توانمی  و  بوده  برخوردار  بالا   بینیپیش  قابلیت  از  نگرآینده  اطلاعا   افشای  رسیدند که الگوی  نتیجه  این
  .گرفت  بهره  نگر آینده  اطلاعا  افشای بر مؤرر

  وینتی به  -من  و  ویلکاکسون  از آزمون   با استفاده  ای وپرسشنامه  هایداده  براسا   یپژوهش  ( در1400همکاران )کامیابی و  
که  نتیجه  این  تصمیما    است  ممکن  و  دارد  چشمگیری  اهمیت  انگذارسرمایه  برای  غیرمالی  اطلاعا   انتشار  رسیدند 

   .ندارد وجود اطلاعا  این انتشار چگونگی در تفاوتی حال  این با دهد؛ تغییر را انگذارسرمایه

 تا   1389  زمانی  بازه  در  تهران  بهادار  اوراق  بور    در  شده  پذیرفته  شرکت  150  هایداده  براسا   یپژوهش  ( در1399)  صالطی
  کاهش   را  مالی  تامین  مطدودیت  تواندمی  نگرآینده   غیرمالی  که اطلاعا    رسیدند  نتیجه این  رگرسیونی به  از مدل  با استفاده  1395
 تواند می   نگرآینده  غیرمالی  اطلاعا   همچنین.  کندمی  تشدید  را  متغیر  دو  این  بین  راب،ه  اطلاعا ،  بالای  افشای  کیفیت  و  دهد

  کم   کاهش  باعث  و  تشدید  را  متغیر  دو  این  بین  راب،ه  اطلاعا ،  بالای  افشای  کیفیت  و  دهد  کاهش  را  گذاریسرمایه  ناکارایی
   .شودمی گذاریسرمایه  بیش بهبود همزمان و گذاریسرمایه

  بازه   در  تهران  بهادار  اوراق  در بور    شده  پذیرفته  شرکت  124  هایداده  براسا   یپژوهش  ( در1398و همکاران )  کارخوش 
 افشای   کیفیت  رسیدند که  نتیجه   این   اررا  رابت به   الگوی  با   پانل   هایداده  رگرسیون  از روش   با استفاده   1397  تا  1393  زمانی

  .دارد مثبتی و معنادار تیریر معاملا  حجم افزایش یعنی  گیری مدیرانتصمیم همچنین و  حسابرسی کیفیت بر اطلاعا 

شرکت پذیرفته شده در بور  اوراق بهادار تهران، در بازه    108های  براسا  داده یپژوهش( در  1396افلاطونی و نیکبخت )
های ترکیبی پویا به این نتیجه رسیدند که افزایش در کیفیت افشاء، سرعت  با استفاده از روش داده  1394تا پایان    1383زمانی  

معناداری بر سرعت    تیریردهد. از طرفی افزایش در کیفیت اقلام تعهدی،  تعدیل ساختار سرمایه را به صور  معناداری افزایش می
  .تعدیل ساختار سرمایه ندارد

 خاصی   هایجنبه  و  ابعاد  مشابه،  هایپژوهش  سایر  با  مقایسه  در  پایداری،  اطلاعا   ویژه  به  غیرمالی،  اطلاعا   افشای  ارزیابی
 از   هاییجنبه  شامل  پایداری  اطلاعا .  کند می  منعکس  هاکارگزاری  سهام  فروش   و  کارشناسان  و  مدیران  گیریتصمیم  فرآیند  در  را

 عملکرد   ارزیابی  در  کلیدی  شاخص  یک  عنوانبه   تواندمی  که  است  هاشرکت  مدیریتی  و  اجتماعی  مطی،ی،زیست  ا تیریر  قبیل
 متغیرهای   و  مالی  اطلاعا   روی  بر  بیشتری  تیکید  معمولًا  مشابه،  یها پژوهش  در.  شود  تلقی  هاآن  آینده  بینیپیش  و  هاشرکت
 بینش   توانندمی  کارشناسان  و   مدیران  پایداری،  زمینه  در  ویژهبه  غیرمالی،  اطلاعا   افشای  ارزیابی  در  اما.  دارد  وجود  اقتصادی
  قابل  تیریر  تواندمی  پایداری  اطلاعا   تیکید  در  تفاو   این  .کنند  پیدا  هاشرکت  آینده  هایفرصت  و  هاریسک   به  نسبت  تریعمی 
  در   است  ممکن  کنند،می  توجه   پایداری  اطلاعا   به  که  مدیرانی  مثال،  عنوان  به.  باشد  داشته  گیری تصمیم  هایگزینه   بر  توجهی
 و  خرید  کارشناسان  دیگر،   طرف  از.  کنند  اتخاذ  بهتری  تصمیما   ها،شرکت  مطی،یزیست  و  اجتماعی  مسئولیت  بر   سهام  انتخاب
 دست  به  گذارانسرمایه   هایواکنش  و  بازار  رفتار  از  تریدقی   هایبینیپیش   توانندمی  غیرمالی  اطلاعا   تطلیل  با   نیز  فروش 
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  شود،   منجر  گذاریسرمایه  بازده  افزایش  و  معاملاتی  هایاستراتژی  بهبود   به  تواندمی  اطلاعا   نوع  این  به  توجه  نتیجه،  در.  آورند
 .گرفته است قرار توجه مورد ندر  به مشابهای هپژوهشدر  که

 پژوهش روش 
  گیری تصمیم  بر  پایداری  اطلاعا    بر  تیکید  با  غیرمالی  اطلاعا   افشای   ارزیابی  برای  را  مق،عی   طرح  یک  حاضر  پژوهش

  یک  در  نمونه   اعضای  از  پژوهش  هایداده  همزمان  آوریجمع  بر  مق،عی  طراحی.  کرد  تهران اتخاذ  بهادار  اوراق  کارگزاران بور  
پیمایشی   -از نظر هدف کاربردی، از نظر ماهیت و مطتوا از نوع توصیفی  حاضر  پژوهشهمچنین  .  دارد  تیکید  خاص  زمانی  بازه
این روش    باشد ومی )  تیریربا  متغیر وابسته )حاکمی و  اجتماعی،ی،  اطلاعا  مطمتغیرهای مستقل  بر   گیری یمتصم  یندفرآیتی( 
 . شد آبان همین سال انجام تا 1403شهریور  از پیمایش طری  از هاداده آوریجمع گذار( بررسی شده است.یهسرما

  موجود   ادبیا   گسترده  بررسی  براسا    که  بود  ایپرسشنامه   از  استفاده  شامل  و  کمی  عمدتا  استفاده  مورد  پژوهشی  رویکرد
اسمار    افزاری  نرم   ابزار  از  استفاده  با  ساختاری  معادلا   مدلسازی  از  م،العه  این  ها،داده  تطلیل  و  تجزیه  مرحله   در .  بود  شده  تهیه

 . شد استفاده شده آوریجمع هایداده دقی  بررسی برای 1پی.ال.ا 
 و  مدیران  از  متنوعی  جمعیت   از  گیریتصمیم  بر  پایداری  اطلاعا   بر  تیکید  با  غیرمالی  اطلاعا   افشای  به  مربوط  هایداده 

  م،العه،   مورد  جامعه  بالای  حجم  و  زمانی  هایمطدودیت  به  توجه  با.  شد  آوریها جمعکارگزاری  سهام  فروش   و  خرید  کارشناسان
  عنوان  به   آسان  گیرینمونه.  شد  داده  تشخیص  ضروری  گیرینمونه  روش   ،رو  این   از.  نبود  کارآمد  جامع  نظرسنجی  رویکرد
 نمونه   حجم.  کند  شناسایی  را  هدف  جمعیت  دقی   طور  به  تواندنمی  مطق   که  زمانی  ویژه  به  شد،  انتخاب  روش   ترینمناس 

 شد  ایجاد   نظرسنجی  این  الکترونیکی  نسخه   نتیجه،  در .  شد  تعیین  دهندگان   پاسخ  از  نفر   124  گیری کوکرانبراسا  فرمول نمونه
 تا  شد  م،العه ارسال  مورد  جامعه   به  ایمیل  طری   از  و  شد  منتشر  تهران  بهادار  اوراق  بور    رسمی  سایت  وب  طری   از  آن  پیوند  و
 نامتناس    آماری  تطلیل  و  تجزیه   برای  پاسخ  11  که  شد  دریافت  پاسخ  105  مجموع،  در.  شود  حاصل  اطمینان  کافی  گیرینمونه  از

 آنچه  از  درصد  9/0  پاسخ  نرخ  دهندهنشان   که  بود  دهندهپاسخ  94  پژوهش  این  نهایی  نمونه  ها،پاسخ  این  حذف  از  پس.  شدند   تلقی
 . شد ارسال
  نامه   یک  جمله  از  بخش،  چندین   شامل  پرسشنامه  این.  بود  2خودگردان  پرسشنامه  ،پژوهش  این   در  استفاده  مورد   اولیه  ابزار
 بر  علاوه.  بود  اخلاقیپژوهش    ملاحظا   به  تعهد  بر  تیکید  و  مشارکت  بودن  داوطلبانه  بر  تیکید  ، پژوهش  اهداف  تشریح  با  پوششی
  دو   که  حالی  در  یافت،  اختصاص  دهندگان  پاسخ  از  شده  بندیطبقه  دموگرافیک  اطلاعا   آوریجمع  به  پرسشنامه  از  بخشی  این،
  مورد  در  دهندگان  پاسخ  دیدگاه  سنجش  برای.  شد  تعیین  اولیهپژوهش    متغیرهای به مربوط  هایداده  آوری  جمع  برای  دیگر  بخش

  تا  «مخالفم  کاملاً»  دهنده  نشان   که  1  امتیاز  حداقل  از  مقیا    این .  شد  استفاده  لیکر   ایدرجه  پنج  مقیا    از  ،پژوهش  متغیرهای
 ای مجموعه   شامل   مستقل،  متغیر   عنوانبه   پایداری  افشای  ،پژوهش    این   در. بود  «موافقم  کاملاً»   معنای  به   که  بود   5  امتیاز  حداکثر

 دوم   مرتبه  ساختار  یک  عنوان  به  پایداری  افشای  حال،  همین  در.  بود(  2020)  3یاآپ-آسانته  پژوهش  از  آمده  دست  به  موارد  از
  افشای   مختلف  هایجنبه  کدام  هر  که  ها،سازه  این.  شودمی  تقسیم  مجزا  اول  مرتبه  ساختار  سه   به  بیشتر  که  شد  سازیمفهوم 
  وری؛ بهره  ضایعا ، انرژی؛  آلودگی؛  و  آلایندگی  شامل  که  شودمی  مورد  نه  با  مطی،ی  افشای  شامل   کنند،می  بررسی  را  پایداری
تنوع ارزیابی  و  آب  زیستی، تغییر  آب،  آموزش   زنجیره  و  خدما   مطی،ی، مسایل  ریسک  هوا،   مدیریت  مطی،ی، سیستم  تامین، 

  نیروی   وری، حقوقبهره  و  امنیت  و  سلامت  به   که  مورد  سیزده  با  اجتماعی  افشای  خدما .  مطی،ی است  سازیمطی،ی و شفاف
  تامین، رعایت   زنجیره  و  مشتریان  اجتماعی  اجتماعی، مسایل  شمول  و  تبعیض  تولید، عدم  ذینفعان، سلامت  اجتماعی  کار، ادراک

  رقابتی، یادگیری   ضد  رفتار  و  تجاری  نام  اجتماعی، حفظ  مسئولیت  گذاریبشردوستی، سرمایه  و  اجتماعی   بشر، توسعه  حقوق  اصول
ها، کمیته   سهامداران،  حقوق  رعایت  شامل  که  مورد،  نه  با  حاکمیت  افشای  دارد و  اجتماعی اشاره  سازیو شفافاجتماعی    آموزش   و

  مدیره و مدیریت  هیئت  قوانین، ترکی   با  راهبری، ان،باق  سازیرفتاری، شفاف  اصول  و  عملکرد، اخلاق  ریسک، جبران   مدیریت

 
1. Smart PLS 

2. Selfadministered 

3. Asante-Appia 
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نیز اندازه  هایآیتم  که  بود   گذارسرمایه  گیریتصمیمپژوهش    این   در  وابسته  متغیر  .است  گذارسرمایه  ریسک پژوهش از    گیری 
  به  که   شد  گرفته   نظر   در  مورد   سیزده   با   اول   مرتبه  ایسازه  عنوان به  گذارسرمایه   گیریتصمیم.  آمد  دست  به(  2020یا )آپ-آسانته
 . دارد اشاره خاص مالی اهداف به  دستیابی هدف با گذارسرمایه هایفرصت انتخاب و ارزیابی فرآیند

 ها یافته
شود،  کنندگان آزمون را به نمایش گذاشته است. همانگونه که در این جدول مشاهده میاطلاعا  مربوط به مشارکت (  1نگاره )
مشارکت  33 و  درصد  زنان  را  داده  67کنندگان  تشکیل  مردان  را  و س،ح تطصیلا   درصد  پاسخ  12اند  این  از  را  نفر  دهندگان 

 نفر را دکتری تشکیل داده است. 15نفر کارشناسی ارشد و  29نفرکارشناسی،  38کاردانی، 
 

 . آمار توصیفی جنسیت و سطح تحصیلات نمونه آماری 1نگاره 
 تعداد )به تفکیک جنسیت(  تعداد  مدرک تحصیلی 

 نفر 12 کاردانی 
 زن  5

 مرد  7

 نفر 38 کارشناسی 
 زن  17 

 مرد  21

 نفر 29 کارشناسی ارشد 
 زن  7

 مرد  22

 نفر 15 دکتری 
 زن  2

 مرد  13
 

  این در جز ی مربعا  حداقل  روش  و ساختاری معادلا  یابی مدل از آنها، شده مشاهده موارد و هاسازه بین رواب  ارزیابی برای
استفاد   (بیرونی  مدل)اندازگیری    از مدلپژوهش    این  در  روایی  بودن  بالا   و  مناس   از  اطمینان  حصول   جهت  .شد  استفادهپژوهش  

  برای  مدل  ظرفیت  نتیجه  در  است،  مربوطه  ساختارهای  در  شده  مشاهده  متغیرهای  بندیگروه  برای  ارزشمند  تکنیک  شده که یک
 گیری تصمیم  بر  پایدار  افشای  ساختارهای  تیریر  به  مربوط   سازه  پایایی  و  روایی  و  اقلام  ارزیابی  نتایج  .دهدمی  افزایش  را  تعمیم
  شوند، می  حفظ  مدل  در  و  شوند می  تلقی  قبول  قابل  هاآیتم  همه  که  داد   نشان  مقادیر  این.  است  شده   ارا ه(  1)  شکل  در  گذارسرمایه
 اند.  رفته فراتر 7/0  شده شناخته معمول آستانه از زیرا

 

 
 مدل  روایی بررسی جهت  آشکار متغیرهای عاملی بار نتایج .  1شکل  
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  استخراج  واریانس  میانگین  مقادیر  که  داد   نشان   نتایج   و  شد  ارزیابی  1شده  استخراج  واریانس میانگین   از   استفاده   با  همگرا  روایی
  را پژوهش    ابزار  همگرای  اعتبار   که  رفتند  فراتر  50/0  آستانه  حداقل  از  راحتی  به  نتایج  این.  است  متغیر  0/ 844  تا  665/0  شده از
  که  داد   نشان  دو  این  نتایج.  شد  استفاده  2ترکیبی   اطمینان  کرونباخ و  قابلیت  آلفای  روش   اطمینان،  قابلیت  نظر  از.  کندمی  تییید
  تیریر   که  مدلی  که  دهدمی  نشان   این.  رودمی  فراتر  70/0  آستانه   حداقل  از  و  است  متغیر  985/0  تا  957/0  از   ازپایایی    مقادیر
ارزیابی  گذارانسرمایه  گیریتصمیم  هایگزینه  بر  پایداری  اطلاعا   به  تیکید   با  غیرمالی  اطلاعا   افشای  س،وح   به  کند،می  را 
 .است یافته دست( 2نگاره ) در  پایایی و اعتبار از بخشیرضایت
 

 سازه روایی ارزیابی.  2نگاره  
 پایایی ترکیبی  آلفای کرونباخ میانگین واریانس  متغیر 

 973/0 968/0 800/0 مطی،ی  زیست  افشای

 985/0 983/0 844/0 اجتماعی  افشای

 964/0 957/0 750/0 حاکمیتی افشای

 963/0 958/0 665/0 گیری  تصمیم هایاستراتژی
 

هایی دیگر هایشان نسبت به سازههای مکنون باید واریانس بیشتری را با معرف سازه  )روایی واگرا(  برای ارزیابی روایی افتراقی
دهنده نتایج نشان  .شودمطاسبه میشده    استخراج  واریانس  میانگین به اشتراک بگذارند که این شاخص با استفاده از مجذور ریشه

ریشه است که مجذور  بزرگبرای هر    شده  استخراج  واریانس  میانگین آن  بین سازهسازه  از همبستگی  است  این  تر  هاست که 
 ت. دهنده روایی افتراقی اس نشان
 

 روایی واگرا مطابق روش فورنل و لارکر. ارزیابی  3نگاره  
 روایی واگراارزیابی  اجتماعی  افشای حاکمیتی  افشای محیطی زیست افشای گیری  تصمیم هایاستراتژی

 اجتماعی  افشای 919/0   
 حاکمیتی افشای 750/0 866/0  
 ی ،یمط ستیز  یافشا 401/0 725/0 894/0 
 گیری  تصمیم هایاستراتژی 806/0 617/0 747/0 816/0

،  4ل ی)هو  است  مستقل  و   وابسته  متغیرهای  بین   پویایی   تطلیل  و   تجزیه  برای  قدرتمند  آماری  روش   یک   3ساختاری   معادلا 
پی.ال.ا    افزار  نرم  از  استفاده  باپژوهش    هایفرضیه  (.1995   چارچوب   هایسازه  میان  متقابل  رواب   بررسی  به  که  اسمار  

  ساختارهای   تیریر  ارزیابی  برای   شده  طراحی  ساختاری  مدل  (2)  شکل.  گرفت  قرار  ارزیابی  مورد  کرد،  کمک  نظر  مورد  مفهومی
 دهد.  می نشان را گذاریسرمایه  گیریتصمیم بر پایداری افشای

 

 
1. Average variance extracted  (AVE) 

2. Composite reliability (CR) 

3. SEM 

4. Hoyle 
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 ساختاری   مدل نتایج .  2شکل  

 . کندمی روشن را وابسته  متغیر و مستقل متغیرهای بین رواب  اهمیت و دهدمی ارا ه  را فرضیه آزمون نتایج( 4نگاره )

 هافرضیه آزمون از حاصل نتایج .  4نگاره  

 نتیجه  معیار انحراف tدار قم ضریب مسیر  ا هفرضیه

 عدم رد  005/0 248/4 244/0 معنادار دارد. تیریر  گذارسرمایه  گیریتصمیم فرآیندبر مطی،ی  افشای اطلاعا  
 عدم رد  005/0 183/6 339/0 معنادار دارد. تیریر  گذارسرمایه  گیریتصمیم فرآیند براجتماعی  افشای اطلاعا  

 عدم رد  007/0 792/6 506/0 معنادار دارد. تیریر  گذارسرمایه  گیریتصمیم فرآیند برحاکمیت  افشای اطلاعا  
 

در  .  شودمی  ارزیابی  خوب  برازش   هایشاخص  طری   از  نظری   مدل  و  آزمون   مدل   بین  برازش   کفایت  روش،  این  راستای  در
اعتبار برای بررسی کیفیت یا اعتبار مدل از بررسی اعتبار که شامل شاخص بررسی اعتبار اشتراک و شاخص بررسی  پژوهش  این  

 نیز   باشد استفاده شده است. شاخص اشتراک، کیفیت مدل اندازگیری هر بلوک را می سنجد. شاخص حشوحشو یا افزونگی می
  اندازگیری   درونزاد  بلوک  هر  برای  را  ساختاری  مدل  کیفیت  اندازگیری  مدل  گرفتن  نظر  در  با  گویندمی  نیز   گیسر-استون  آن  به  که
 در  که  طورهمان   .باشدمی  ساختاری  و  اندازگیری  مدل   قبول  قابل  و  مناس   کیفیت  نشانگر،  هاشاخص   این   مثبت  مقادیر.  کندمی
 .  شد  ارزیابی این دو شاخص از استفاده  با  مدل برازش  بودن خوب است، شده داده  نشان( 4)  ( و3) هایشکل

 
   اشتراک اعتبار بررسی  شاخص مدل.  3شکل  
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 حشو اعتبار بررسی  شاخص مدل.  4شکل  

با بررسی مقادیر شاخص بررسی اعتبار اشتراک و شاخص بررسی اعتبار حشو و منفی نبودن این ضرای ، مدل پژوهش تایید 
 . کندمی تییید را مدل بودن  مناس  بیشتر باشد، کهمی ها هگردد. این تایید نشان دهنده اعتبار مدل و صطت ارزیابی فرضیمی

  کلی   ، ارزیابی1و همچنین  مشخص شدن میانگین اشتراک   933/0در مدل پژوهش برابر با   ضری  تعیینبا توجه به مطاسبه  
 گردد:مدل مطاسبه می 2برازش نیکویی

 

GOF=√(0/730 × 0/814 × 0/679 × 0/618)
1

4 × (0/933)
2

 = 812/0  
  

با   برازش  با مطاسبه شاخص نیکویی صور  قوی تایید  برازش کلی مدل به  36/0و بزرگتر بودن این مقدار از    812/0برابر 
های تایید شده بوده است و معیار  زا موف بینی متغیرهای مکنون درونشده در پیش آزمون دهد مدل پژوهش  گردد و نشان میمی

 قابل اطمینان است. 

 گیری نتیجه
 توجهی قابل مثبت تیریر حاکمیت، افشای ویژهبه پایداری ابعاد گذاران است، افشایاز آنجا که پایداری موضوع مهمی برای سرمایه

 پیشررنهادا  3آمریکررا بهادار اوراق و بور    ، کمیسیون2016سال    در  (.2024)مابره و همکاران،    دارند  گذارسرمایه  گیریتصمیم  بر
 ایررن با. کند الزامی غیرمالی هایصور  در را حاکمیتی و اجتماعی مطی،ی، زیست افشاسازی تا  کرد  م،رح  زمینه  این  در  آشکاری
 و شررورورزی .اسررت اختیاری ایران جمله از کشورها  از  بسیاری  در  هنوز  حاکمیتی  و  اجتماعی  مطی،ی،  زیست  هایافشاسازی  وجود

 و مثبررت ارر هاشرکت غیرمالی پایداری عملکرد بهبود بر تاریخی غیرمالی اطلاعا   داوطلبانه  نشان دادند افشای  (1403)  قدمیاری
 مناس   افشای  برای  مالی  هایصور   کمبودهای  داوطلبانه  که افشای  رسیدند  نتیجه  این  نیز به(  2022)یدسون  آرودارد.    یمعنادار
 و شررفافیت عرردم باعررث پایررداری، زمینه در  ویژه  به  غیرمالی،  اطلاعا   افشای  واقع نبود  کند. درمی  جبران  را  نامشهود  هایدارایی
 ناآگاهانرره هایگیریتصررمیم برره منجررر امررر ایررن. شودمی هاشرکت مطی،یزیست و اجتماعی هایریسک  ارزیابی  قابلیت  کاهش
 مناسرر  گذاریسرمایه هایفرصت تواندمی وضعیت این و  گرددمی  اطلاعا   این  فاقد  هایشرکت  به  اعتماد  عدم  و  گذارانسرمایه

 .شود منجر سرمایه بازار ناپایداری به و کند پنهان گذارانسرمایه دیدگاه از را
 گیریتصررمیم  فرآینررد  بهبررود در  برره  منجرمطی،ی  زیست  افشای اطلاعا   دهد کهمی  نشان  پژوهشاول    فرضیه  آزمون  نتایج
 (،2024)  مررابره و همکرراران  پژوهش  مکملمطی،ی  زیست  اطلاعا   افشای  زمینه  در  پژوهش  این  هاییافته.  شودمی  گذارسرمایه
 ایررن نتررایج. دارد وجررود یمثبترر  راب،رره گذاریهسرما گیرییمتصم مطی،ی، زیست افشای بین  دریافتند  که  است(  2024ی )چن و ز

 
1. CV COM 

2. GOF   

3  . U.S. Securities and Exchange Commission 



 13                                                                     1403زمستان  ،10 پیاپی،  3دوره شرکتی،  راهبری و حسابداری هایپژوهش

 همچنررین. باشررداطلاعررا   یافشا بیشتر تلاش  خاطر به تواندمی هاپژوهش این در شده گزارش   راب،ه  که  دهدمی  نشان  پژوهش
 داوطلبانرره رسرریدند کرره افشررای  دریافتنررد  کرره  اسررت  همسررو(  1402و همکاران )  یونهما  پژوهش  نتایج  با  پژوهش  این  هاییافته

 آزمررون نتررایج ایررن، بررر عررلاوه .دارد یمعنادار و مثبت ارر هاشرکت غیرمالی  پایداری  عملکرد  بهبود  بر  تاریخی  غیرمالی  اطلاعا 
 و  شررودیمرر   گررذاریهسرررما  گیرررییمتصم  یندمنجر به به بهبود در فرآ  یاجتماعاطلاعا     یافشا  که  داد  نشان  پژوهش  دوم  فرضیه
 گررذاریهسرررما  گیرررییمتصررم  ینرردمنجر به برره بهبررود در فرآ  یتیاطلاعا  حاکم  یافشا  که  داد  نشان  پژوهش  سوم  فرضیه  آزمون

 کررارگزارانی  اسررت،  افزایش  حال  در  حاکمیتی  و  اجتماعی  مطی،ی،  ملاحظا   که  جایید  هدنشان می  هعلبنابراین این م،ا  .شودیم
 در بور  آماده  پایدار  و  ترمسئولانه  مالی  اکوسیستم  یک  به  کمک  و  برتری  برای  خوبی  به  کنند،می  استقبال  پایداری  افشای  از  که

  .هستند
 ینرردبررر بهبررود فرآ  مطی،ییسررتاطلاعررا  ز  یافشا  تیریراول پژوهش درباره    یهبه دست آمده از آزمون فرض  یجبا توجه به نتا

بررالا، اطلاعررا  مرررتب  بررا  مطی،ییستز ا تیریربا  یعدر صنا یژهها به وکه شرکت شودیم  یشنهادپ  گذاران،یهسرما  گیرییمتصم
شررامل   توانرردیاطلاعا  م  ینافشا کنند. ا  یشاز پ  یشب  یاسناد رسم  یرسالانه و سا  هایخود را در گزارش   مطی،ییستاقداما  ز

 ینباشررد. همچنرر   یدارپا  هایگذارییهو سرما  هایندهکاهش آلا   یهابرنامه  مطی،ی،یستز  یبه استانداردها  یبندیدرباره پا  یاتیجز 
اطلاعررا    یررتاهم  یررینبرره منظررور تب  گذارانیهسرررما  و  یمررال  یلگرانتطل  یبرا  یتخصص  یهاو کارگاه  یجلسا  آموزش  یبرگزار

 یررتبرره تقو تواندیم ینفعانها و ذشرکت ینمؤرر و شفاف ب یارتباط  یهاکانال  یجادا  یت،مؤرر باشد. در نها  تواندیم  مطی،ییستز
 دهد. ایشتر افزآگاهانه  هایگیرییمتصم یرا برا گذارانیهسرما یزهدر بازار کمک کند و انگ یناناعتماد و اطم

 یندمثبت بر بهبود فرآ  تیریر  یاطلاعا  اجتماع  یافشا  داددوم پژوهش که نشان    یهبه دست آمده از آزمون فرض  یجاسا  نتابر
 یررنخررود بپردازنررد. ا  یاطلاعررا  اجتمرراع  یبرره افشررا  یتها به جرردکه شرکت  شودیم  یشنهاددارد، پ  گذارانیهسرما  گیرییمتصم

مطصولا  و خدما  باشد.   یاجتماع  ا تیریرو    توسعه اجتماع  یهابرنامه  ی،اجتماع  مسئولیت  هاییتشامل فعال  تواندیاطلاعا  م
درک   یبرا  ینفعانذ  هاییاز نظرسنج  ی،اجتماع  یتمسئول  ینهسالانه شفاف در زم  یهاگزارش   یجادضمن ا  یدها باشرکتهمچنین  

به منظور تبادل نظررر و  ینفعانو ذ گذارانیهبا سرما چهرهبهچهره یدادهایرو یها و انتظارا  آنان استفاده کنند. برگزاربهتر خواسته
در نیررز    المللرریینو ب  یمطلرر   هرراییارتباطا  و همکار  یتسودمند باشد. تقو  تواندیم  یزشرکت ن  یبازخورد درباره عملکرد اجتماع

 هایگیرییمذاران کمررک کنررد و تصررمگیهاعتبررار و وجهرره شرررکت نررزد سرررما یشبرره افررزا تواندیم یاجتماع یهاپروژه  یراستا
 .یدنما ممکنرا  یترآگاهانه

مثبت بررر بهبررود   تیریر  یتیاطلاعا  حاکم  یافشا  دادکه نشان  نیز  سوم پژوهش    یهبه دست آمده از آزمون فرض  یجبراسا  نتا
خررود بپردازنررد.   یتیاطلاعا  حاکم  یبه افشا  یها به طور جدکه شرکت  شودیم  یشنهاددارد، پ  گذارانیهسرما  گیرییمتصم  یندفرآ
 یسررکر  یریتنظررار  و مررد  هاییوهو ش  ییاجرا  هاییاستس  یره،مد  یئته  یتوضع  الکیت،شامل ساختار م  تواندیاطلاعا  م  ینا

 یررتحاکم  ینررهدر زم  یو جامع  یادوره  یهاداشته باشند و گزارش   یژهاطلاعا  توجه و  یندر ارا ه ا  یتبه شفاف  یدبا  هاد. شرکتباش
 یبرررا یبستر مناسررب تواندیم گذارانیهبا سرما یتخصص یهاو نشست یعموم یهامجمع یبرگزار ینمنتشر کنند. همچن  یشرکت

و   ینظررارت  یبا نهادهررا  یارتباط و همکار  یتتقود.  فراهم آور  یتیاران نسبت به مسا ل حاکمگذیهسرما  یآگاه  یتبادل نظر و ارتقا
اقداما  نه تنهررا شررامل بهبررود اعتمرراد  ین. اشودیم یهتوص نیز یتیحاکم هاییوهش ینبا بهتر یبه منظور هماهنگ یامجامع حرفه

 ها منجر شود.شرکت لیتر و بهبود در عملکرد کآگاهانه هایگیرییمبه تصم تواندیبلکه م ،شودیها مبه شرکت گذارانیهسرما
مختلف مورد م،العه   یدر کشورها  یتیو حاکم  یاجتماع  ی،ی،اطلاعا  مط  یافشا  تیریری،  آت  یهادر پژوهش  شودیم  یشنهادپ
و هرروش   ینچرر ماننررد بلاک  ین،نررو  هررایینقررش فناور  یبررسرر همچنررین  ها روشن شود.  ها و شباهتتا تفاو   یردقرار گ  یقیت،ب

و احساسررا   یشررناختعوامررل روان ترریریر یلباشد. تطل  مفید  تواندیم  گذارانمایهسر  گیرییماطلاعا  و تصم  یدر افشا  ی،مصنوع
 یجررادا ینکررهکمررک کنررد. ضررمن ا  گیرییمتصم  یندممکن است به درک بهتر فرآ  یزنسبت به اطلاعا  افشا شده ن  گذارانیهسرما
 یتحال، مطدود  ینع  . دررا بهبود بخشد  یگذاریهسرما  هاییاستراتژ  تواندیافشاشده م  یهابا استفاده از داده  بینییشپ  یهامدل
و  یفرهنگرر  هرراییژگیو عرردم توجرره برره و یریگدر نمونرره یدهمربوط برره پاسررخ  هاییریپژوهش شامل احتمال وجود سوگ  ینا

 است. گذارانیهمختلف سرما  یاقتصاد
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 منابع 
های کاربردی در گزارشگری  پژوهش مالی.    گزارشگری   خوانایی   و   واقعی   سود   (. مدیریت 1397، مطمدحسین. ) قا می و      .، آمنه   احمدی، 
 .  45-72(،  13) 7،  مالی 
ن   ی، افلاطون  و  )   یکبخت، عبا .،  بررس 1396زهرا.  ک   یفیت ک   یر تیر   ی (.  و  تعهد   یفیت افشا  تعد   ی اقلام  در    یه ساختار سرما   یل بر سرعت 

   . 100–85(،  4) 4  ، ی مال   ی دانش حسابدار در بور  اوراق بهادار تهران.    شده یرفته پذ   ی ها شرکت 
بری  پورخانی مظفرذاکله  آزیتا.،    .،،  )جهانشاد،  فرزانه.  حیدرپور،  الگو(.  1400و  پا  یبرا  ییارا ه  اطلاعا   و    یشرکت   یداریافشاء 
تئور ر  ار  یابیارز با  مرتب   ذ  یده علامت  یعوامل  گزارشگر  ینفعانو  حسابدار.  اطلاعا   ینا  یبر  فصلنامه  و   یارزش   یدو 
 . 385-421( 10)5 ،یرفتار 

 ( ابوالفضل.  یانسری،  و  کرامت.،  رستمی،  مطمدتقی.،  کبیری،  یاسمن.،  پا (.  1404خلیلی،  گزارشگری  نقش  کارا   یداری واکاوی    یی در 
 . 135-161(،  13) 1،  4،  ی در حسابدار   یری گ یم ضاو  و تصم ق یران.  مد   گذاری یه تصمیما  سرما 

  گیری یمو تصم یحسابرس یفیت اطلاعا  بر ک یافشا یرتیر ی(. بررس 1398رضا. ) ی،و پناه   ید.،وح ی،مطمدرضا  ین.،فرز ،کارخوش 
 .  20–1(، 2)3 ،یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار. گذارانیهسرما

ناصری و  رویا.،  )دارابی،  سارا.  ک(.  1402نس ،  ب  یافشا  یفیتنقش  راب،ه  بر  ق،ع  یناطلاعا   و   یاقتصاد  یاستس  یتعدم 
 . 1-16،  (5)2 ،یشرکت یو راهبر  یحسابدار یها پژوهش. سهام ینقدشوندگ

دانش   .شرکت  یداریپا  یو گزارشگر  یتجار  یهادر گروه  یتعضو  .(1398)  ی.مهد  یلی،گرا  ی و صفر  .، یاسر  ی،نو   یتهپ  ییرضا
 . 169-197(، 1)38، یحسابدار

) نسر یاری،  قدم  و  .،زهرا  ی،شورورز پا   یر تار (.  1403ین.  انع،اف   گذاران یه شرکت بر رفتار سرما   یداری عملکرد  در    ی مال   یری پذ با نقش 
 . 174-192(،  89) 7،  داری و مدیریت حساب انداز  چشم .  شده در بور  اوراق بهادار تهران   یرفته پذ   ی ها شرکت 

) اله   ی، صالط  تیر 1399کرم.  غ   یر (.  کارا   نگر ینده آ   یرمالی اطلاعا   مطدود   گذاری یه سرما   یی بر  سرما .  ی مال   ین تیم   یت و    ، گذاری یه دانش 
9 (36  ،)1–20  . 
بر    یکپارچه   ی و اطلاعا  گزارشگر   ی مال یر اطلاعا  غ   یر تار (.  1400) یر.  ام   یا، ن   ی و جواد   .، بهرام   ی، رستاق   ی ملک   ی مطسن   .، یطیی   یابی، کام 

   . 124-99(،  2) 9  ، ی مال   ین و تام   یی دارا   یریت مد ی.   تجرب   یکرد با رو   ی گذار یه : رفتار سرما یری گ یم تصم 
) سم   یف، و س   .، ید خورنه، سع   ی طهماسب   .، شادان   ی، بهزاد   ی  صد   .، یررضا ام   یقبادی، ک  اطلاعا  و عدم    ی افشا   یفیت ک   یر تار (.  1397یرا. 

اطلاعات  نوسان   ی تقارن  س   یری پذ بر  از  استفاده  با    ، ی و حسابرس   ی مال   ی حسابدار   ی ها پژوهش   . معادلا  همزمان   یستم بازده سهام 
10 (40  ،)88-69 .   
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