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 یده ـچک
 

های به موضوع محیط زیست و ارتقاء گزارشگری در این بُعد و نیز ارتباط مکانیزم وهشگرانژتوجه پهای اخیر در سال
وهش بررسی تاثیر ژحاکمیت شرکتی و تاثیرپذیری آن بر گزارشگری محیط زیست افزایش یافته است. هدف اصلی این پ

 101منظور تعداد  پذیری اجتماعی است. بدینهای حاکمیت شرکتی بر افشای زیست محیطی و افشای مسئولیتشاخص
ها از تحلیل به روش حذف سیستماتیک انتخاب گردید. برای آزمون فرضیه 1397تا  1391شرکت بورسی در دوره زمانی 

مولفه و برای  18رگرسیون چند متغیره بهره گرفته شد. برای سنجش متغیر مسئولیت زیست محیطی از شاخصی با 
وهش نشان داد از بین عوامل حاکمیت ژمولفه استفاده شد. نتایج پ 32صی با گیری متغیر مسئولیت اجتماعی از شاخاندازه

پذیری مدیر عامل، اندازه حسابرس و استقلال کمیته حسابرسی با افشای مسئولیت دوگانهشرکتی متغیرهای نقش 
هیئت مدیره و نقش های اندازه هیئت مدیره، استقلال اجتماعی رابطه معناداری دارند. همچنین نتایج نشان داد شاخص

 تواند با افشای مسئولیت زیست محیطی رابطه معناداری داشته باشد. دوگانه مدیر عامل می
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 مقدمه -1
، نیکند، ارتباط دارد. بنابرایم تیکه در آن فعال یطیها با محتعامل شرکت یبا مفهوم نحوه 1شرکت یاجتماع پذیریتیمسئول

ها ، شرکتدهیپد نیمناسب است. با توجه به ا جامعه یدرنظر گرفت که برا ییتوان آن را به عنوان اقدامات اجرایبه طور گسترده، م
 کنند، دارند.یم تیکه در آن فعال ایبلندمدت بر حسب بازگشت روبه عقب به جامعه شرفتیبه پ یابیدست تیابلها قمعتقدند که آن

بر طبق  دیها بادارد که شرکت دیمسئله تاک نیبرا هینظر نیاستوار است. ا تیمشروع هیها و برحسب نظرمنطق توسط شرکت نیا
پذیری مسئولیتبه موازات گسترش مفهوم  2 هاشرکتاجتماعی و  محیطی یمفهوم به افشا نیا انتظارت جامعه واکنش نشان دهند.

ها را به شرکت مختلف فشار با مشارکت هم یهاگروه( 2006) 3ی باسکینهیبا توجه به نظر .ابندییتکامل مها اجتماعی شرکت
افشای محیطی و مفهوم،  نیمقابله با ا یبرا نیکنند. بنابرایوادار م یطیمح ستیو ز یاجتماع داریپا یمشارکت در عملکردها

آموزش و توسعه، بهداشت و  ،یانمسائل مربوط به منابع انس موارد افشا شده است که عبارتند ازاز  یشامل تعدادها اجتماعی شرکت
ی رفاه اجتماع یهاو برنامه ستیز طیسازگار با مح یهاتیمحصولات، فعال اطلاعات مرتبط با کنندگان وکارمندان، مصرف یمنیا

را  انهیسال یهارشدر گزاها افشای محیطی و اجتماعی شرکت یهاروش یدر تلاشند تا نوع و محدوده نیاز محقق یاریبس است.
 .کنند یرا بررسها افشای محیطی و اجتماعی شرکتگوناگون بر  یرهایمختلف متغ راتیتاث یحوهه نب گرید یو از سو ندیبررس نما

 یرو به رشد لیدهد که تمایمطالعات نشان م نیا جینتا درحال توسعه انجام شده است. یکشورها یدر حوزه یشماریب قاتیتحق
افشای  به لیروند، تما نیبرخلاف ا .وجود دارد یزمان یدوره کی ها درافشای محیطی و اجتماعی شرکت فعال یهاتعداد شرکت در

افشای سطح ( 2000) 4مامااست. برطبق تفکر  نییپا اریدر حال توسعه بس یورهاشرا در کها محیطی و اجتماعی شرکت
افشای  ینهیدر زم یگزارش( 2014) 5وجیاو  سجاد است. نییپا اریکشور بنگلادش بس در هااجتماعی شرکت پذیریمسئولیت

 یبرا یزمیبه عنوان مکان یشرکت تیحاکم اند.ارائه کرده نآن در کشور پاکستا یو گسترش نسبها محیطی و اجتماعی شرکت
یدر داخل جامعه را متعادل مان ، منافع سهامدارنیرفته شده و بنابرابه کار گ یو اهداف اجتماع یمنافع اقتصاد شرکت انیتعادل م

پذیری اجتماعی مسئولیت تهیو کم یدولت تیمالک ،یخارج تی، مالکییاجرا ریغ رانیمانند مد یشرکت تیعوامل مختلف حاکم .سازد
 گزارشگریبا توجه به الزامات  .ندکنیم فایا یریگمیتصم ندیداران در فرآهیدر حفاظت از منافع سرما ینقش مهمها شرکت

سطح کشور صورت  در یداوطلبانه و اجبار یکردهایالزامات بر طبق رو نی، ایالمللنیدر سطح بها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
گزارش  ینهیمها در زشرکت یبرا یو دانمارک، الزامات اجبار ایکشورها مانند سوئد، نروژ، هلند، فرانسه، استرال یبرخ در .رندیگیم

پذیری اجتماعی مسئولیت گزارش که ییحال در کشورها نیبا ا شود.یمطرح مها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیتاقدامات 
 و های اجتماعیاقدامات متناسب با فعالیتتحت فشار هستند تا از  بازها شود، شرکتیبه صورت داوطلبانه انجام مها شرکت
گزارش  ینهیدر زم یالمللنیب یبررس کیحاصل کنند.  نانیاطم هاپذیری اجتماعی شرکتولیتمسئگزارش اقدامات  نیهمچن

 یهند یهارشد شرکت زانیم نیانجام شده است که به بالاتر( 2013)در سال  KPMG توسطها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
در حدود ( 2013)درصد و در سال  20برابر با  (2011)پرداخته که درسال پذیری اجتماعی شرکت ها مسئولیتدر رابطه با گزارش 

که به  هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یهاتیروند گزارش فعال لیبه تما ینظرسنج جی، نتانیدرصد شده است. علاوه بر ا 73
 .پردازدی، مافتهی شیافزا( 2013)درصد در سال   71به ( 2011)درصد در سال  49آرام از  انوسیو اق ایآس هدر منطق یریطور چشمگ

 2013ی مصوب سال هاشرکتتجارت و قانون  135 در بخش در هند،ها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیتبا توجه به تحولات 
پذیری اجتماعی اختصاص های مسئولیتدرصد از میانگین سود سه سال گذشته خود را به فعالیت 2ها موظف هستند تا شرکت
قانون  نیبر طبق ا نیبنابرا .کندپذیری اجتماعی میمسئولیت تهیکم کی را ملزم به تشکیل هاانون شرکتق این ن،یعلاوه بر ادهند. 

 نیبر طبق قوان هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت ینهیهز یبدل شده که مستلزم افشا یکشور نی،کشور هند به اولدیجد
 صدور قیو از طر 6پاکستان بورس و بهادار اوراق ونیسیکم توسط عمل ابتکار نینخست پاکستان، در بیترت نیبه هم موضوعه است.
اقدامات  دیبا یدولت یهاصورت گرفته که شرکت (2009) سال درها پذیری اجتماعی شرکتی مسئولیتدستورالعمل کل

به  هریمد ات هیئته شکل گزارشافشا نموده و ب ی و غیرمالیمالاقلام را با اتمام سال به صورت  هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
تیاولو یهانهیدر زم ذینفعانشرکت توسط  تیموقع یابیضوابط، روند ارز نیمربوط به ا یهاکمبود دستورالعمل ارائه شود. ذینفعان

 یراب همچنین .سازدیمنابع را دشوار م یریبه کارگ و ییاجرا راتیتاث یبررس نیو همچن هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یبند
توان  یریکارگبه قیطر از ایداوطلبانه یهادستورالعملکمیسیون بورس اوراق بهادار پاکستان  ها،شرکتپذیری تیمسئول شیافزا

 مفیدیداوطلبانه دارند و اطلاعات  یتیها ماهدستورالعمل نیا .نمودرائه ا 1984سال  شرکت در B506 بخش  ها بر طبقشرکت
 ،شرکتی تیشامل حاکم زمیمکان نیآورند. ایراهم مها فپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یداخل زمیمکان ها بر طبقکل شرکت یبرا

                                                           
1 Corporate Social Responsibility (CSR) 
2 Corporate Social and Environmental Disclosure(CSED) 
3 Baskin 
4 Imam 

5 Sajad & Evej 

6Securities and Exchange Commission of Pakistan (SECP)   
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پذیری مسئولیت تیو در نها هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت منابع صیتخص ،ییساختار اجرا ها،پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
 ملزم بهها شرکت ها،دستورالعمل نیعلاوه بر ا است. یخارج متخصص کارشناسان قیاز طر سازیها و مصوناجتماعی شرکت

 رات،ی، اهداف، اقدامات، تاثاندازچشم ینهیدر زم یاتیهستند که جزئ هاپذیری اجتماعی شرکتی مسئولیتگزارش مجزا یسازآماده
پذیری اجتماعی مسئولیتط به مرتب اندازچشم نی. ارندیگ یدر بر م هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یهاها و چالشفرصت
 نیاست و همچن هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیتاز تعهد در برابر  یبازتاب نیشود، بنابرا دییتأ رهیمد ئتیتوسط ه دیباها شرکت

 یتهیطبق کم روند بر نیا یها شرکت را به اجرادستورالعمل این گردد.لحاظ شرکت  یو استراتژ یاخلاقدر آن آیین رفتار  دیبا
که توسط ها مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت دیجد یتهیساختار کم قیاز طر ای هااجتماعی شرکت پذیریمسئولیت موجود

و به  هاپذیری اجتماعی شرکتی مسئولیتتهیستاندارد بر طبق کما طیدهد. شرایگردد، سوق میم جادیبخش ا نیمتخصص ا
مربوط  یهابا توجه به دستورالعمل .شودیم فیتعر 2013در سال  هاتماعی شرکتپذیری اجمسئولیتاز دستورالعمل  یعنوان بخش

ها باید معیارهای خاص خود را همسو با این دستورالعمل هاپذیری اجتماعی، شرکتمسئولیت اقدامات یمنابع در حوزه صیبه تخص
قلمداد  هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت استیاز س یبخش نیهمچنو  ردیقرار گ رهیمد ئتیه دییمورد تا دیبا هااریمع نیا نمایند.

 کنند تایبه عنوان متخصص استخدام م غیرموظفعضو  کیها احتمالا ، شرکتانهیاز گزارش سال نانیاطم شیافزا یبرا .شود
 کننده هارائبه شکلی معقول  تیریارائه شده توسط مدها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت گزارش ایحاصل شود که آ نانیاطم

پذیری اجتماعی مسئولیتاز گزارش  یبخش احتمالاً غیرموظفگزارش فرد متخصص  از نانیباشد. علاوه بر اطم واقعیعملکرد 
های حاکمیت شرکتی بر افشای زیست محیطی و بررسی تاثیر شاخصمقاله  نیا یهدف اصل .دهدیم لیتشک زیرا نها شرکت

 .های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران استپذیری اجتماعی در شرکتافشای مسئولیت
 

 قیتحق ینهیشیپ -2
مختلف و  یشرکت تیحاکم ینحوه نییو تع هاشرکتافشای زیست محیطی و اجتماعی  یهاروش یابیارز پژوهش نیهدف ا

 یپژوهش به بررس ینهیشیدر بخش پ نیاست. بنابراها افشای محیطی و اجتماعی شرکت یهاموثر بر روش یشرکت هایویژگی
 یو مشخصات شرکت یشرکت تیموثر بر حاکم هاشرکتی افشای محیطی و اجتماعی حال توسعه با توجه به دامنه در یکشورها

بنا به  دیها بااست که شرکت هیفرض نیبر ا یسهامداران مبتن یهینظر (2005) 1کالپان و تروسل . باتوجه به تفکرپرداخته شده است
 لیبنا به دلا دیها بااست که شرکت هیفرض نیبر ا یسهامداران مبتن یهیداران مسئول باشند. نظرهیدر برابر سرما یقاخلا لیدلا

از  تیمستلزم حما هاکه شرکت است نیسهامداران ا هیاز نظر تیحما یبرا گرید لیدل داران مسئول باشند.هیدر برابر سرما یاخلاق
ها نه تنها معتقد است که شرکت (1997) 2بلندمدت شرکت هستند. به علاوه، استنبرگ یو بقا تیموفق لیگذاران به دلهیکل سرما

 کل یدر منافع رقابت توازن جادیا تیریمد ، هدفجهیباشند. در نت پاسخگو ذینفعانکل باید در قبال بلکه  گذارانهیدر برابر سرما
 یهستند که بر رو یکه سهامداران، افراد رسدیم جهینت نیبه ا (4198) 3منیبه اهداف شرکت باشد. فر یابیدست ریسهامداران نظ

 وپردازد یافشاء م یهاگذار و روشهیسرما هیبه ارتباط نظر (1996) 4همکارانشگری و  .رندیپذیم ریگذاشته و از آن تاث ریشرکت تاث
 دییو تا تیداران در کسب حماهاس تفکر تدهی و مدیریجهت یتوان برایرا م هاشرکتافشای محیطی و اجتماعی  معتقد است که

سهامداران توانمند و  یبراها را ی افشای محیطی واجتماعی شرکتزهیها انگشرکت تیری، مدبیترت نیها به کار گرفت. بدشرکت
 ر اساس آنب که ذینفعان یهیاز مباحث مرتبط به نظر تیمشروع یهینظر .ت به همراه دارداآن با توجه به انتظار یبرآورد ساز

 دیها باقرارداد، شرکت نیند. با توجه به اکیم یبانیپشت ،نداینم های خود را ادارهی فعالیتقرارداد اجتماع قیاز طر باید هاشرکت
مرتبط است  تیبه مفهوم مشروع یشرکت تی. مفهوم حاکمندینما اجرارا جامعه  یسو از دییکسب تا یبرا یمطلوب اجتماع اقدامات

 فیضعی اجرا ستمیس کی یکه دارا ییکشورها کنند. در یجامعه قانون در رشیمنظور پذ اقدامات خود را به دیا باهشرکت رایز
 اریامر بس نیکه ا سهامداران است، از یگسترده فیها بر طبق منافع طشرکت یاز اجرا نانیاطم یشرکت تیحاکم قشنهستند، 

ی افشای پذیری اجتماعی در زمینهی مسئولیتهادستورالعمل دمه ذکر شد،همانطور که در بخش مق است. تیاهم و حائز یضرور
و  فایهن .کندیم نییها تعدستورالعمل نیا یرا با توجه اجرا رهیمد ئتیعضوء در ه رانیمدها اهمیت محیطی و اجتماعی شرکت

را  هاافشای محیطی و اجتماعی شرکت از یگسترده هطبقی بر رو یشرکت تیو انواع عوامل حاکم یفرهنگ راتیتاث( 2005) 5کوک
 تیحاکمی هایژگیو نیکه ارتباط ب هستندباور  نیبر ا هاآن دادند.انجام  یشرکت منتخب در کشور مالز139 بر طبق انتخاب

و ریاست هیئت  رهیمد ئتیه ریمددوگانگی نقش و  یخارج تیمالک ،یمال رانیو مد ییاجرا رانیمد ره،یمد ئتیمانند ه یشرکت
و نوع  مالکیت نهادی ،یاندازه شرکت، سودده رینظ یتیحاکم یهایژگیو ها است.ره و افشای محیطی و اجتماعی شرکتمدی

                                                           
1 Culpan & Trussel 

2 Strenberg 

3 Freeman 

4 Gary & et al 

5 Haniffa & Cooke 



 

4 

 

ره 
ما

 ش
م،

نج
ل پ

سا
4 

ی 
یاپ

)پ
18

ز 
ایی

، پ
)

14
00

 

 1و همکارانش دیتوسط سع یگرید پژوهشگذارد. یم ریتاث هاای بر افشای محیطی و اجتماعی شرکتصنعت به طور قابل ملاحظه
 یتهیو کمی دولت تیبه مالک یبررس نی. ااندکردهاستفاده ( 2006)ال در س بورسیشرکت  150 ( صورت گرفته که از2009)

 .پردازدیدارد، م یدر مالزها افشای محیطی واجتماعی شرکت بر یمثبت ریکه تاثی حسابدار
 100درها ی افشای محیطی و اجتماعی شرکتهاروش (2009) 2و همکارانش یاقتصاد کشور بنگلادش، سبحان یهمیندر ز

بهبود در سطح  روند هاآن ،یفیاند. بر اساس آمار توصکرده یبررسرا  2007و  2006ی با استفاده از دوره زمان خب راشرکت منت
ها در پژوهش آنعقب افتاده هستند.  یحال، هنوز در چشم انداز جهان نی. با ادادندرا نشان ها افشای محیطی واجتماعی شرکت

و مسائل مربوط به  انیمشتر یافشا ،یعموم یشود، به دنبال آن افشایم دهید یع انسانمناب یها در افشامشارکت شرکت نیشتریب
ی افشای محیطی و هاوهیش یبررس ی( برا2010) 3توسط خان یمطالعه تجرب کیمسئله،  نیبه دنبال ا .قرار دارند ستیز طیمح

 راتیتاث ها نشان ازنتایج پژوهش آنم شد. انجا 2008و  2007های بنگلادش در سال یتجار یهادر بانکها اجتماعی شرکت
وجود  نیبا ا ها را داشت.ر افشای محیطی واجتماعی شرکتمستقل د رانی، اندازه شرکت و مدی، سودآوریخارج تیمالک مثبت بر
ندازه شرکت، ا ری( تاث2010) 4اریو باچت رگریس کای، ورونیود. در کشور اندونزشیمطرح نم زن رانیمد در رابطه با معناداریارتباط 
شرکت  87 یهااستفاده از داده ها باافشای محیطی و اجتماعی شرکت در یخارج تیو مالک رهیمد ئتیاهرم، اندازه ه ،یسودآور

افشای  با یو مثبت ریوشرکت اشاره دارد که ارتباط چشمگ رهیمد ئتیه یبه اندازه یبررس نی. ادادند انجام 2003 منتخب در سال
افشای  ریکه تحت تاث پرداختنددر کشور کره  تیساختار مالک یبه بررس (2011) 5اوه و همکارانش ها دارد.شرکت محیطی واجتماعی

سازمانی و  تیبرد. با توجه به مالکیبهره م 2006کشور منتخب در سال  118اطلاعات  ها است و ازمحیطی واجتماعی شرکت
از  با استفاده (2011) 6و همکارانش ینیاست. حس یارتباط منف نیهامداران ارشد، اس ینهیوجود دارد، اما در زممثبتی  ، ارتباطخارجی

ساختار  ، اندازه شرکت وینگینقد ،یسودآور ریتا تاث پژوهشی انجام دادند 2010تا  2005ی زمان یمنتخب و در دوره شرکت 111
افشای محیطی و  که سطح بودمسئله  نیدال بر ا هاآن پژوهش کنند.ها  بررسی بر روی افشای محیطی و اجتماعی شرکت تیمالک

مسئولیت پذیری  50 ات 10 حداقل یکنندگان افشادرصد از شرکت 66تنها  رایباشد، زیدر مصر نسبتا متوسط م هااجتماعی شرکت
 ها دارد.شرکتافشای محیطی واجتماعی  بر یمثبت ریتاث یبه طور قابل ملاحظه یتنها سودآوراجتماعی هستند. علاوه بر این 

 

 های پژوهشفرضیه -3
 های زیر تدوین گردید:بر اساس مبانی نظری و پیشینه پژوهش فرضیه

 پذیری اجتماعی وجود دارد.ی معنادار بین حاکمیت شرکتی و افشای مسئولیتاول: رابطهاصلی فرضیه 
 ت پذیری اجتماعی وجود دارد.و افشای مسئولی رهیمد تیئاندازه  هی معنادار بین اول: رابطهفرعی فرضیه 
 وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد. رهیمد تیئه استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی دومفرضیه 
 وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد. عامل ریدوگانه مد نقشی معنادار بین : رابطهفرعی سومفرضیه 
 وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد.حسابرس  بین اندازهی معنادار : رابطهفرعی چهارمفرضیه 
  ی وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد.حسابرس تهیکم استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی پنجمفرضیه 

 ی معناداری بین حاکمیت شرکتی و افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد.دوم: رابطه اصلی فرضیه

 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد.و  رهیمد تیئاندازه  هی معنادار بین : رابطهی ششمفرعفرضیه 
 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد. و رهیمد تیئه استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی هفتمفرضیه 
 لیت زیست محیطی وجود دارد.افشای مسئو و عامل ریدوگانه مد نقشی معنادار بین : رابطهفرعی هشتمفرضیه 
 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد. وحسابرس  ی معنادار بین اندازه: رابطهفرعی نهمفرضیه 
 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد. ی وحسابرس تهیکم استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی دهمفرضیه 

 

 مدل مفهومی پژوهش -4
 گردد:های پژوهش ارتباط بین متغیرها به صورت زیر ترسیم میف و فرضیهبا توجه به هد

                                                           
1 Said & et al 

2 Sobhani & et al 

3 Khan 

4 Veronica Siregar & Bachtiar 

5 Oh & et al 

6 Hosieni & et al 
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 ( مدل مفهومي پژوهش1شكل )

 روش پژوهش -5
بندی بر حسب روش، از نوع توصیفی و بندی پژوهش بر مبنای هدف از نوع کاربردی، از لحاظ طبقهاین پژوهش از لحاظ طبقه

های رویدادهای رویدادی )استفاده از دادهاشد. رویکرد پژوهش نیز پسبهای توصیفی، از نوع همبستگی میاز میان انواع پژوهش
در  های مورد آزمونها، از روش تحلیل رگرسیون چند متغیره استفاده شده است. شرکتگذشته( است. به منظور انجام آزمون فرضیه

باشند. این نمونه می 1397تا  1391ی هاهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالاین پژوهش شامل تمام شرکت
 هایی هستند که دارای مجموعه شرایط زیر باشند:دربردارنده شرکت

اسفند ماه باشد. در دوره مورد  29در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. پایان سال مالی آنها  9113تا قبل از سال 
گری مالی، گذاری، واسطههای سرمایهها و موسسات مالی )شرکتد. جزو بانکبررسی تغییر یا توقف در دوره مالی نداشته باشن

 7شرکت در طی  101های باقیمانده یعنی ها، تمامی شرکتها و ...( نباشند. پس از اعمال محدودیتهای هلدینگ، بانکشرکت
 مورد بررسی قرار گرفت. 1397تا  1391سال از 
 

 مدل پژوهش و تعريف متغیرها  -5-1
 زیر استفاده می شود: های رای آزمون فرضیه تحقیق از مدلب

𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡=𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑_𝑖𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝐸𝑂_𝑑𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽4𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 +
𝛽5𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝐼𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽6𝐹𝑟𝑖𝑚_𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝑡𝐼𝑛𝑠𝑡_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝑜𝑛_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 + 𝛽9𝑅𝑜𝐴𝑖𝑡𝑖𝑡 + 𝛽10𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 +
𝑒𝑖𝑡 

𝐸𝑁𝑅𝑖𝑡 =𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑_𝐼𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝐸𝑂_𝑑𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 +
𝛽4𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽5𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝐼𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽6𝐹𝑟𝑖𝑚_𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝑡 𝐼𝑛𝑠𝑡_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝑜𝑛_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 +
𝛽9𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 𝑖𝑡 + 𝛽10𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡 

 

 های بالا در جدول زیر ارائه شده است:د در مدلتعریف و نحوه سنجش هر یک از متغیرهای موجو

 هایعریف متغیرهای مدل رگرسیون فرضیهت -1جدول 

 نماد نام متغیر

 نوع متغیر

وابسته نحوه سنجش
مستقل 
کنترلی 
 

   √ CSR پذیری اجتماعیمسئولیت
پذیری اجتماعی شرکت که در ادامه توضیح داده نمره مسئولیت

 خواهد شد.

   √ NER ست محیطیمسئولیت زی
نمره مسئولیت زیست محیطی شرکت که در ادامه توضیح داده 

 خواهد شد.
 تعداد اعضای هیئت مدیره  √  Borard Size اندازه هیئت مدیره

  √  Board_Ind استقلال هیئت مدیره
نسبت تعداد اعضای غیر موظف هیئت مدیره به کل اعضای 

 هیئت مدیره

  √  CEO_duality نقش دوگانه مدیرعامل
متغیر موهومی است، درصورتی که مدیرعامل همزمان رییس 
هیئت مدیره باشد عدد یک و در غیر ین صورت صفر 

 شود.اختیارمی

پذیری افشای مسئولیت
 اجتماعی
زیست  افشای مسئولیت
 محیطی

 اندازه هیئت مدیره

 استقلال هیئت مدیره

 نقش دوگانه مدیرعامل

 اندازه حسابرس

 برسیاستقلال کمیته حسا
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 نماد نام متغیر

 نوع متغیر

وابسته نحوه سنجش
مستقل 
کنترلی 
 

 Audit اندازه حسابرس
Quality 

 √  
متغیر موهومی است، درصورتی که حسابرس شرکت، موسسه 
حسابرسی باشد عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر اختیار 

 شود.می

  √  Audit_Ind حسابرسیکمیتهاستقلال
نسبت تعداد اعضای غیرموظف هیئت مدیره به کل اعضای 

 کمیته حسابرسی 
 های شرکتلگاریتم طبیعی جمع دارایی √   Frim_Size اندازه شرکت

 درصد مالکیت سهامداران عمده ونهادی شرکت √   Inst_own مالکیت نهادی 
 های شرکت نسبت سود خالص به جمع دارایی √   ROT سودآوری
 های شرکتها به جمع دارایینسبت جمع بدهی √   LEV اهرم مالی

 جز باقیمانده یا خطای مدل    𝑒𝑖𝑡 باقیمانده مدل

 
 باشد.زیست محیطی میهای مسئولیت پذیری اجتماعی و مسئولیت ها و مولفهجداول زیر بیانگر شاخص

 های مسئولیت زیست محیطيها و مولفهشاخص – 2جدول شماره 
 

 معیارها هاشاخص
 ارزیابی ریسک

 (E11) محیطی
 افشای خطرات بالقوه فعالیتهای شرکت برای سلامتی انسان و محیط زیست .1

 آموزش محیطی
(E12) 

)برحسب  زیانبارآن .افشای آموزش به کارکنان برای تولید باتوجه به ملاحظات زیست محیطی وکاهش اثرات2
 ساعت یا هزینه(

)برحسب  آن .افشای آموزش به مشتریان برای مصرف باتوجه به ملاحضات زیست محیطی وکاهش اثرات زیانبار3
 ساعت یا هزینه(

 شفافیت محیطی
(E13) 

 .افشای گزارشگری محیطی دربخش جداگانه4
 .افشای سیاستهای آتی محیطی شرکت5

 فعالیتها بر اقلیم کاهش تاثیر .اقدامات جهتE21 6)تغییرات آب وهوا )

 تنوع زیستی
(E22) 

 منابع طبیعی .افشای استراتژیها برای مدیریت تاثیرات برتنوع زیستی و7
و خاک و جنگل،  از طریق احیای زمین ها رفع آسیب پیشگیری یا مخرب، جهت کاهش آثار .افشای اقدامات در8

 ... و توسعه فضای سبز

 آلایندگی،آلودگی
 (E23)و ضایعات 

 طبقه بندی به عنوان خطرناک وغیرخطرناک ونحوه دفع مناسب .افشای کل ضایعات و9

 .افشای میزان آلودگی10
 .افشای اقدامات انجام شده برای کاهش انتشارگازهای گلخانه ای سمی و...11

 سیستم مدیریت
 (E31) زیست محیطی

 ) EMS) ISO14000،ISO26000 .افشای دریافت گواهینامه های تطابق سیستم مدیریت محیطی12
 .افشای دریافت جوایز مربوط به رعایت مسایل زیست محیطی و...13

 انرژی و بهره وری
 (E32)  آب

 .انرژی و آب مصرفی به تفکیک منبع و میزان آنها14

 .میزان انرژی وآب صرفه جویی شده به دلیل بهبود فرآیندهای شرکت15
 و انرژی.فعالیتهای شرکت جهت کاهش مصرف آب 16
 .میزان آب و انرژی تجدیدپذیر قابل مصرف17

 مسائل محیطی و
 خدمات و محصولات

 (E33) زنجیره تامین

 .افشای فعالیتهای شرکت برای رعایت مسایل زیست محیطی ازبعد مشتریان و مصرف18

 زیست و...کنندگان و زنجیره تامین واشخاص ثالث برگزاری یاشرکت درهمایش های زیست محیطی، مانور محیط 

 

 های مسئولیت اجتماعيها و مولفهشاخص – 3جدول شماره 
 معیارها هاشاخص

 سرمایه گذاری
 مسئولیت

 (S11) اجتماعی

ی شرکتهااری در مع مثلا سرمایه گذامبتنی بر جوی تژیهااسترو اسرمایه زار مبتنی بر بای تژیهااستری افشا. ا19
عایت را رجتماعی اشرکتهایی که مسائل م سهادن کررج ماعی یا خاجتت امسائل محیطی یا موسساه عایت کنندر

 تفورپواز نمی کنند 

 ری و ...بیکاادث، حو، عمر بیمهن، کسیناسیوت ادواری، واجتماعی مثلا معایناایسک ر. مدیریت 20

 یادگیری و آموزش
 (S12) اجتماعی

 ر و ...کاوی نیر کلزش موآها یا  هزینه تشریح فعالیتزش، موت آکل ساعای فشا.ا21

 گانهابخش جددر جتماعی د اعملکرارش گزی فشا.ا22 شفافیت سازی
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 معیارها هاشاخص
 جتماعیاتی ی آئه سیاستها. ارا23 (S13)اجتماعی

 سلامت تولید
(S21) 

 طلبانه سلامت تولیدل داوصوو ایین نامه ها ، آنیناقوی فشا. ا24

 ادثحوکل اد یا تعدادث فته به علت حورست ری از دکات ساعااد .تعد25

 رمحیط کان آور یازمل اجهت کاهش عوت در مااقد. ا26

 مسائل اجتماعی
 مشتریان و زنجیره

 (S22) تامین

 نحفظ حریم خصوصی مشتریای فشا. ا27
 وش،فراز پس ت خدماو نتی را. گا28

 رتخت خساداپران یا میزن مشتریااز یافتی ت درشکایااد . تعد29

 نتامین کنندگاب نتخاابه ط مربوی یه های روفشا. ا30

 تیمنی محصولا، دوام و اکیفیتت، ئه مشخصا. ارا31

 حفظ نام تجاری
 (S23)و رفتار ضد رقابتی

 قیبی ربا شرکتهاری تجای فقهااتوی فشا. ا32

ی فشااتولید یا د بهبوای تحقیقاتی بر یهاوژه شرکت یا پرت توسعه محصولاص خصودر طلاعاتی ی افشا. ا33
 R&Dرج مخا

 حقوق نیروی کار
(S31) 

 یااسایر مزد و ستمزق و دحقوی مبالغفشا. ا34
 رکاوی ترکیب نیردار یا نمور کاوی نیروج خرام و ستخدان ا. میز35

 نهاآیم به اخت جرداپرر و کاوی نیرت شکایای فشا. ا36

 و ..ا یاهدو اردو و مثل سفر ن هایشا ادهخانون و کنارکاای فاهی بری رفعالیتهاو پذیر ف نعطاری ابیر کاا. تد37

 سلامت وامنیت و
 (S32)بهره وری 

 ر،سلامت کاو یمنی ی اهااردستاندی افشا. ا38
 سیبان آمیزع و نو، پیمانکاو مند رمیر کاگ و مرت و .کل صدما39

 رکاوی نیره وری . بهر40

 رعایت اصول
 (S33) حقوق بشر

 ،خیابانیر و کان کادکواز حمایت دک، کور کاوی . نیر41

 بشرق طلبانه حقوول داصواعایت . ر42

 توسعه اجتماعی
 و بشر دوستی

(S41) 

کمک به ، نشگاههادابا ط تباز و ارموراکاب جذ، جتماعیی افعالیتهااز حمایت ای مالی بری کمکهای فشا. ا43
 و...ستانها ربیماارس و مدو مساجد و خیریه ت موسسا

 و....جی رخای هارکشوو طبیعی ی بلایان مالی به قربانیای . کمکها44

 ادراک اجتماعی
 (S43)ذینفعان

 نیوتعای و گررکای یه هادتحاا. تشکیل 45

 داتپیشنهادات و نتقاا. سیستم 46

 ن و...کنارکان و ضایت مشتریاان ر. سنجش میز47

 عدم تبعیض و
 (S43) شمول اجتماعی

 داش و ....پاام و ستخدب و اجذی یه هاو روسیاستها ی فشا.ا48
 قلیتی اههاوگردر عضویت و جنس و سن س سااهر طبقه بر ان مندرتفکیک کای فشا. ا49

 نکنارکاد عملکران جبره نحون، کنارکاداش پاان میزی فشا. ا50

 

 ها و نتايج پژوهشو تحلیل دادهتجزيه -6
ارائه شده است. این جدول بیانگر مقدار  (4های نمونه در جدول شماره )برای شرکت آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

همچنین اطلاعات پارامترهای مربوط به . باشدهای مرکزی از قبیل میانه و میانگین میرهای توصیفی شامل شاخصپارامت
باشد در جدول آمده است. ها حول محور میانگین میپراکندگی نظیر انحراف استاندارد، چولگی و کشیدگی که بیانگر پراکنش داده

 مورد است. 707، تعداد مشاهدات بررسی شده1397 -1391سال در محدوده  7 شرکت در 101های نمونه ازآنجاکه تعداد شرکت
و مسئولیت زیست   9/4پذیری اجتماعی شود میانگین متغیر افشای مسئولیتمشاهده می( 4)جدول شماره در جدول توصیفی 

میانگین آن برابر  ها مورد سنجش قرار گرفته است عدداست. با توجه به اینکه سودآوری از طریق نسبت بازده دارایی 6/2محیطی 
ها سود بوده است. همچنین مقدار درصد از دارایی 13های نمونه حدود کند به طور متوسط در شرکتاست که بیان می 129/0

های نمونه از طریق بدهی های شرکتدرصد از دارایی 60دهد بطور متوسط حدود باشد که نشان میمی 595/0میانگین متغیر اهرم 
توان بدین نتیجه رسید که تمامی از سوی دیگر با توجه به نزدیکی مقادیر میانگین و میانه در تمام متغیرها، میاند. تحصیل شده

 تحقیق دارای توزیع نزدیک به نرمال هستند. متغیرهای مورد استفاده در
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 های نمونهآمار توصیفي متغیرهای تحقیق برای شرکت -4 جدول شماره

 تعداد نماد متغیر تعریف عملیاتی 
 حداقل حداکثر میانه میانگین مشاهده

انحراف 
 استاندارد

 CSR 707 4/987 5 12 0 2/800 اجتماعیپذیریمسئولیت

 ENR 707 2/683 2 9 0 2/209 زیست محیطیمسئولیت

 Board Size 707 5/002 5 7 5 0/075 ت مدیرهئاندازه هی

 Board _ Ind 707 0/667 0/600 1 0 0/200 استقلال هیئت مدیره

 Audit_ Ind 707 0/166 0 1 0 0/313 استقلال کمیته حسابرسی

 Firm_Size 707 14/629 14/380 19/773 10/532 1/607 اندازه شرکت

 Inst_own 707 57/165 54/143 100 20/141 18/046 مالکیت نهادی

 ROA 707 0/129 0/100 0/674 -0/404 0/156 سودآوری

 LEV 707 0/595 0/607 1/363 0/012 0/202 اهرم مالی

 مقدار یک مقدار صفر  متغیرهای موهومی

% CEO_duality 707 58 نقش دوگانه مدیر عامل   15 %  

% Audit size 707 71 حسابرس اندازه  29 %  

 
ثرات تصادفی برای مدل اول های تلفیقی یا مدل ا( نتایج آزمون هاسمن را به جهت تعیین استفاده از مدل داده5جدول شماره )

 های تلفیقی مورد تأیید است.و در غیر این صورت مدل داده 1(REباشد مدل اثر تصادفی )  ≥ prob 0.05دهد. اگر نشان می
 

 های تابلویيتخمین مدل داده روشآزمون تعیین  -5 جدول شماره

 آزمون های نشخیص روش آماره آزمون معنی داری تیجهن

 تعمیم یافته Fآزمون  20/712 0/000 های تلفیقیمدل داده در مقابل ات ثابت مدل اثرتاکید 

 آزمون هاسمن 10/389 0/319 مدل اثرات ثابت در مقابل مدل اثرات تصادفی تاکید 

 نتیجه نهایی های تلفیقیمدل دادهو  مدل اثرات ثابت در مقابل  مدل اثرات تصادفی تاکید
 

-درصد است مدل اثرات ثابت تأیید می 5شود با توجه به اینکه سطح معناداری کمتر از هده می( مشا5همانطور که در جدول )

 گردد.
 نتایج آزمون رگرسیون  فرضیه اصلي اول -6 جدول شماره

 معناداری آماره تی انحراف معیار ضریب متغیر
 Board Size 0/375 0/318 1/179 0/238 ت مدیرهئاندازه هی

 Board _ Ind 0/528 0/357 1/477 0/140 ت مدیرهاستقلال هیئ

 CEO_duality -1/618 0/512 -3/158 ***0/001 نقش دوگانه مدیر عامل

 Inst_own -0/003 0/002 -1/534 0/125 مالکیت نهادی

 Audit size -0/273 0/100 -2/729 ***0/006 اندازه حسابرس

 Audit_ Ind 0/110 0/060 1/838 *0/066 استقلال کمیته حسابرسی

 Firm_Size 0/363 0/062 5/780 ***0/000 اندازه شرکت

 ROA 0/1314 0/452 0/290 0/771 سودآوری

 LEV 1/458 0/374 3/889 ***0/000 اهرم مالی

 C -3/229 1/715 -1/882 *0/060 ضریب ثابت

 5/299 )معنی داری کل رگرسیون(  Fآماره 

 F 0/000معناداری آماره 

 0/064 تعیینضریب

 0/052 ضریب تعیین تعدیل شده

 1/927 آماره دوربین واتسون

 

های نقش دوگانگی مدیر عامل، استقلال کمیته، اندازه شرکت و دهد که شاخص( نشان می6نتایج مندرج در جدول شماره )
ج جدول حاکی از آن است پذیری اجتماعی است. همچنین نتایدار با شاخص افشای مسئولیتاهرم مالی دارای رابطه مثبت و معنی

                                                           
1 Random Effects (RE) 
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ی اجتماع یریپذتیمسئول یافشادار با شاخص ( دارای رابطه منفی و معنی000.00داری )که شاخص اندازه حسابرس با سطح معنی
 است.

درصد از تغییرات در متغیر وابسته  5است و این بدان معناست که  052/0قدرت توضیح )ضریب تعیین تعدیل شده( این مدل 
های سوم، چهارم و پنجم از نظر آماری مورد تأیید گردد. نتیجه نهایی بیانگر این است که فرضیههای توضیحی بیان میتوسط متغیر

 گیرند.قرار می
های تلفیقی یا مدل اثرات تصادفی برای مدل ( بیانگر نتایج آزمون هاسمن به جهت تعیین استفاده از مدل داده7جدول شماره )
 های تلفیقی مورد تأیید است.( و در غیر این صورت مدل دادهREباشد مدل اثر تصادفی )  ≥prob 0.05دوم است. چنانچه 

 

 های تابلویيتخمین مدل داده روشآزمون تعیین  - 7 جدول شماره
 شخیص روشتآزمون های  آماره آزمون معنی داری نتیجه

 تعمیم یافته Fآزمون  24/519 0/000 های تلفیقیمدل داده در مقابل مدل اثرات ثابت تاکید 

 آزمون هاسمن 15/657 0/074 مدل اثرات ثابت در مقابل مدل اثرات تصادفی تاکید 

 نتیجه نهایی های تلفیقیمدل دادهو  مدل اثرات ثابت در مقابل  مدل اثرات تصادفی تاکید
 

 گردد. تأیید می درصد است مدل اثرات ثابت 5( سطح معناداری کمتر از 7با توجه به اینکه در جدول )
 

 نتایج آزمون رگرسیون  فرضیه اصلي دوم - 8جدول شماره

 معناداری آماره تی انحراف معیار ضریب متغیر
 Board Size 0/518 0/222 2/331 **0/020 یت مدیرههئ اندازه 

 Board _ Ind 0/397 0/236 1/678 *0/093 یت مدیرهاستقلال هئ

 CEO_duality -0/662 0/365 -1/809 *0/070 نقش دوگانه مدیر عامل

 Inst_own -0/001 0/004 -0/245 0/806 مالکیت نهادی

 Audit size 0/213 0/173 1/234 0/217 اندازه حسابرس

 Audit_ Ind -0/093 0/114 -0/810 0/417 استقلال کمیته حسابرسی

 Firm_Size 0/172 0/061 2/794 ***0/005 اندازه شرکت

 ROA 0/424 0/336 1/261 0/207 سودآوری

 LEV 0/457 0/228 2/003 **0/045 اهرم مالی

 C -3/045 1/535 -1/983 **0/047 ضریب ثابت

 1/622 )معنی داری کل رگرسیون(  Fآماره 

 F 0/000معناداری آماره 

 0/090 تعیینضریب

 0/077 ضریب تعیین تعدیل شده

 2/130 آماره دوربین واتسون

 
های اندازه هیئت مدیره، استقلال مدیره، نقش دوگانه مدیرعامل، اندازه دهد که شاخص( نشان می6در جدول ) نتایج مندرج

 دار با شاخص افشای مسئولیت زیست محیطی هستند. شرکت و همچنین اهرم مالی دارای رابطه مثبت و معنی
 

 گیریبحث و نتیجه -7
ها از مجله ارزش شرکت مورد های مختلف شرکتبه تاثیر آن بر بخش ها باتوجهاجتماعی شرکتامروزه موضوع مسئولیت 

گذاری خود را اند که سرمایهگذاران و اعتباردهندگان به سمتی متمایل شدهگران قرار گرفته است. تاجاییکه سرمایهتوجه پژوهش
( معتقد است که 2008) 1دهند. گرنتمیرا انجام های اجتماعی ای مناسب مسئولیتاند که به گونههایی کردهمعطوف به شرکت

های بزرگ الاجرا گردد و این موضوع تنها محدود به شرکتها لازمها باید برای تمامی شرکتامروزه مسئولیت اجتماعی شرکت
داشت. داران ارزش آفرینی و ثروت آفرینی را به همراه خواهد پذیری اجتماعی برای سهامنیست. محققین معتقدند افشای مسئولیت

پذیری اجتماعی شرکت ها رابطه معناداری وجوددارد. به عبارتی درصورتی که دوگانگی بین دوگانگی مدیر عامل و گزارش مسئولیت
های وظیفه مدیر عامل در شرکت وجود داشته باشد، تعارضات بین مدیر و مالک و در نتیجه افزایش یافته و در نتیجه هزینه

شود تا تعهدات اجتماعی و گزارش آن کاهش پیدا نماید. از سوی دیگر کرد که در نهایت موجب مینمایندگی افزایش پیدا خواهد

                                                           
1 Grant 
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پذیری اجتماعی رابطه معنادار وجود دارد. مطابق با نظریه مشاهده شد که بین استقلال کمیته حسابرسی و افشای مسئولیت
یزه قوی تری برای نظارت بر کار مدیران اجرایی و فرایند نمایندگی حضور افراد غیرموظف در مقایسه با سایر اعضای کمیته انگ

گری مالی و داوطلبانه نسبت به گری دارند و درصد بالای حضور این گونه اعضا در کمیته حسابرسی، موجب افزایش گزارشگزارش
ری اجتماعی و زیست پذیپذیری اجتماعی می شود. نتایج پژوهش نشان داد بین اندازه شرکت و سطح افشای مسئولیتمسئولیت

محیطی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. این یافته همسو با نظریه مشروعیت است. درنظریه مشروعیت بیان می شود که 
های مختلف تحت نظارت و بررسی هستند بنابراین شرکت های بزرگتر تلاش می کنند تا های بزرگتر عموماً توسط گروهشرکت

ها این های اجتماعی و زیست محیطی به کسب وکارخود مشروعیت بخشند و از طریق افشای آنبواسطه مشارکت در فعالیت
شود به جای قراردادن قواعد و مقررات از قبل تعیین ها این گونه پیشنهاد میموضوع را به سایرین نشان دهند. به مدیران شرکت

در وضع این قواعد، از مشارکت کارکنان استفاده کنند و مدیران  هاکه توجهی به نظرات کارکنان و دخالت آنشده سازمانی بدون آن
سازمانی باید در مرحله سیاست گذاری سازمانی توجه زیادی به سلامتی کارکنان، افرادجامعه، محیط و وظایف محوله و اهمیت آن 

آموزش دهند. در ضمن به سرمایه پی ببرند و جهت تثبیت شدن این مورد در فرهنگ سازمانی، این مورد را به کارکنان خود نیز 
های آن توجه گذاری درشرکت انجام دهند به نوع حاکمیت شرکتی و شاخصگذاران تاکید می شود که قبل از آن که سرمایه

های نظارتی مناسبی جهت شود که ساختارها و مکانیزمبیشتری نمایند. در این حین به سازمان بورس اوراق بهادار تهران توصیه می
گذاران استفاده کنند. به ل و نظارت برعملکرد شرکت های بورس اوراق بهادار تهران و برای جلوگیری از تضعیف حقوق سرمایهکنتر

های نظارتی و مقرراتی کارا، موثر و اثربخش در بازار سرمایه احتمال سوء استفاده را در اختیار برخی از این علت که فقدان سیستم
ها، باید آن سازمان بورس اوراق بهادار تهران در ارزیابی افشای اطلاعات مسئولیت اجتماعی شرکت دهد.مدیران شرکت قرار می

دسته از معیارهای حاکمیت شرکتی بخصوص آن معیارهایی که در این پژوهش به کارگرفته شده است را درکنار سایر معیارهای 
رداری از این معیار در انتخاب سهام موردنظر خود در بورس توجه بیشتری گذاران نیز با الگوبدیگر مورد استفاده قرار دهند تا سرمایه

 به آن نمایند.
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