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Abstract  

The growing significance of sustainability reporting, as one of the most recent 

and pivotal trends in the transformation of corporate reporting, has led to a 

substantial increase in research within this field. Hence, this study conducts a 

systematic review of research examining the effect of sustainability reporting 

on financial performance. The final sample comprises 95 articles indexed in 

Scopus and Web of Science databases, covering the period from 2013 to the 

end of June 2025. The PRISMA checklist was employed to develop the review 

protocol. The findings indicate that 70% of the studies report a positive impact 

of sustainability reporting on ROA, 64% demonstrate a positive effect on 

ROE, and 72% show a positive influence on market-based performance 

metrics (such as Tobin's Q and the market-to-book value ratio). These results 

suggest a relative consensus regarding the positive impact of sustainability 

reporting on corporate performance. Additionally, the findings reveal that 

contextual factors and moderating variables, such as the level of economic 

development, corporate governance, ESG investors, GRI standards, and 

transparency levels can influence this relationship. Furthermore, the study 

highlights that different components of ESG disclosures may have varying 

impacts on corporate performance, although research outcomes in this regard 

are highly diverse. Collectively, the reviewed studies suggest that 

sustainability reporting is not merely a regulatory requirement but a strategic 

asset for enhancing financial performance, underscoring the need for 

companies to develop long-term strategies for implementing sustainability 

reporting. 
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disclosure, Systematic review, Operational performance, Market 
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1. Introduction 

In recent decades, corporate performance has been defined as a measure of a 

firm's effectiveness in utilizing limited resources to create value. In the context 

of value creation, companies strive to achieve sufficient returns while meeting 

the expectations of interested stakeholders (Brundtland, 1987). In the current 

era, investors increasingly consider not only financial reports but also non-

financial disclosures to better inform their investment decisions. Sustainability 

reporting, which enhances transparency, enables investors to make more 

informed and positive investment choices (Leins, 2020). Environmental, 

social, and governance (ESG) issues and sustainability are closely intertwined 

concepts that have garnered significant attention in recent years due to the 

need to address global challenges and promote responsible business practices. 

Sustainability reporting is defined as a set of activities undertaken by 

organizations to provide evidence of the integration of social and 

environmental considerations into corporate operations and interactions with 

stakeholders. The concept of sustainability reporting emerged in the early 

1980s with the advent of environmental reporting (Aifuwa, 2020). 

The academic literature suggests that engaging in corporate social 

responsibility (CSR) activities not only enhances relationships with 

stakeholders and the broader community but also differentiates companies in 

competitive markets, fostering trust and maximizing value (Ameer & Othman, 

2012; Van Linh et al., 2022). In recent years, sustainability reporting has 

garnered significant attention as companies, investors, and consumers 

increasingly prioritize sustainability. Sustainability is defined as meeting 

present needs without compromising the ability of future generations to meet 

their own needs. As companies strive to maintain their market position amid 

evolving landscapes, it has become evident that a sole focus on financial 

performance is no longer sufficient. Sustainability performance and disclosure 

have become increasingly critical for achieving competitive success (Hahn & 

Kühnen, 2013). 

A substantial body of research has explored the relationship between 

sustainability and corporate performance, yielding varied results ranging from 

positive to insignificant or negative outcomes (Rodgers et al., 2019). The 

literature on the relationship between sustainability reporting and corporate 

financial performance has produced conflicting findings, with prior studies 

indicating that results are so diverse that definitive conclusions remain elusive 

(Nguyen et al., 2025). Given these considerations, the challenges associated 
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with sustainability and corporate performance have attracted growing 

attention from researchers and practitioners, leading to a significant increase 

in related publications. Several studies have sought to synthesize this 

extensive literature, employing bibliometric analysis and systematic reviews 

to gain a comprehensive understanding of the field, identify knowledge gaps, 

explore new ideas, and position their contributions. While bibliometric 

analyses and systematic reviews on sustainability and its reporting have 

proliferated, few studies have specifically focused on the relationship between 

sustainability and corporate performance. 

A review of the literature reveals that systematic reviews of the relationship 

between sustainability reporting and performance have received limited 

attention. Recent studies have primarily focused on bibliometric analyses to 

identify trends and key patterns in this field, without providing a 

comprehensive synthesis or analysis of the key findings of relevant research. 

Given the increasing importance of sustainability reporting as one of the latest 

transformative trends in corporate reporting, this study undertakes a 

systematic review of research examining the impact of sustainability reporting 

on financial performance. 

2. Methodology 

This research is classified as applied and exploratory in terms of its objectives 

and aligns with the interpretive paradigm and qualitative research 

methodology. Consistent with the research objectives, a systematic review 

method was employed for data collection, and an inductive content analysis 

approach was used for analyzing the selected studies. The latest version of the 

PRISMA checklist (2020) was utilized to develop the review protocol. The 

search for articles was conducted in two reputable academic databases, Scopus 

and Web of Science. The research period was set from 2013 to the end of June 

2025. To enhance the sensitivity and comprehensiveness of the search, 

equivalent and related keywords for the two main terms, "sustainability 

reporting" and "corporate financial performance," were used, along with the 

Boolean operator "OR." The search was limited to English-language journal 

articles that had undergone a rigorous peer-review process. The retrieved 

articles were imported into Zotero software based on the search protocol and 

subjected to multiple screening stages. Initially, duplicate articles from both 

databases were removed. Subsequently, articles relevant to the research topic 

and objectives were selected based on their titles. In the next stage, articles 
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were screened based on their abstracts. Finally, after a full-text review, 95 

studies were retained for analysis. 

3. Results 

The systematic review of the studies indicates that a significant majority of 

the examined research supports a positive relationship between sustainability 

reporting and both operational performance metrics (return on assets and 

return on equity) and market-based performance metrics (Tobin's Q and 

market-to-book value ratio). Specifically, 70% of the studies demonstrate a 

positive impact of sustainability reporting on return on assets, 64% indicate a 

positive effect on return on equity, and 72% show a positive influence on 

market-based performance indicators. These positive findings align with 

supporting theories, including signaling theory, legitimacy theory, and 

stakeholder theory. According to signaling theory, market signals that reduce 

information asymmetry assist investors in making informed decisions. 

Sustainability reporting enables companies to send positive signals to the 

market, reducing asymmetry and potentially enhancing value creation. 

Furthermore, legitimacy theory posits that companies operate with the implicit 

approval of society but must continually demonstrate their legitimacy to avoid 

losing public support. Companies may disclose additional information to 

maintain legitimacy, which can lead to higher firm value. Thus, firms 

engaging in sustainability reporting can sustain their legitimacy and enhance 

value creation. Similarly, stakeholder theory suggests that a company’s 

existence depends on its ability to meet stakeholders’ needs. This theory 

emphasizes that companies must engage in corporate social responsibility 

activities, beyond maximizing shareholder profits, to address the needs of non-

financial stakeholders who can provide significant support. These findings 

support the legitimacy, stakeholder, and signaling theories and underscore the 

importance of policymakers encouraging or mandating sustainability 

reporting disclosures to enhance market transparency and efficiency. 

4. Conclusion 

Based on the confirmation of a positive impact of sustainability reporting on 

financial performance, the reviewed studies offer recommendations for 

policymakers and companies. Some studies suggest that sustainability 

reporting can serve as a risk mitigation strategy in uncertain environments. 

These studies advocate that sustainability reporting is not only a regulatory 

requirement but also a strategic asset for improving financial performance. 

Companies need to develop long-term strategies for implementing 

sustainability reporting. Governments should enhance the current legal 

framework to establish a robust foundation for implementing sustainability 
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reporting. These studies strongly support the notion that corporate 

sustainability disclosure is a strategic tool for increasing firm value and 

competitive advantage. Another key implication of the reviewed research is 

the importance of regulations in improving transparency and corporate 

performance. According to some findings, adherence to the Global Reporting 

Initiative (GRI) standards in sustainability disclosures contributes to increased 

firm value, highlighting the importance of standardization and transparency in 

sustainability reporting to build investor confidence. The integration of 

reporting frameworks as a means to improve quality and create value has also 

been proposed by some studies. Additionally, certain studies emphasize the 

influence of environmental, social, and governance (ESG) dimensions, 

advocating that ESG considerations should be integrated into financial 

planning, regulations, and investment decisions to achieve long-term benefits. 
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: کاربست روش یبر عملکرد مال یداریپا یگزارشگر ریتأث یبررس
 کیستماتیمرور س

     جواد شکرخواه
 دانشگاه علامه ،یو حسابدار تیریدانشکده مد یگروه حسابدار ار،یدانش

 رانیتهران، ا ،یطباطبائ
  

  چکیده

تحول در عرصه  یروندها نیترو مهم نیاز آخر یکیبه عنوان  یداریپا یگزارشگر تیاهم شیافزا
 یدیاز موضوعات کل یکیحوزه شده است.  نیها در اقابل توجه پژوهش شیسبب افزا ،یشرکت یگزارشگر

. با توجه تها اسشرکت یآن بر عملکرد مال ریتأث ،یداریپا یمرتبط با گزارشگر یهامورد توجه در پژوهش
 ریمرتبط با تأث یهاپژوهش کیستماتیپژوهش به مرور س نیحوزه، در ا نیا یهامتنوع پژوهش جیبه نتا

در  شدههیمقاله نما 95پژوهش شامل  ییپرداخته شده است. نمونه نها یبر عملکرد مال یداریپا یگزارشگر
پروتکل  نیتدو یاست. برا 2025ژوئن  انیتا پا 2013 یدر بازه زمان نسیساآفاسکاپوس و وب یهاگاهیپا

 ییاستقرا یمحتوا لیمقالات بر اساس روش تحل لی. تحلدیاستفاده گرد زمایپر ستیلمرور مقالات از چک
مثبت  ریدرصد از مطالعات نشانگر تأث 70از آن است که  یپژوهش حاک یهاافتهی. رفتیصورت پذ

مثبت آن بر نرخ بازده حقوق مالکانه و  ریدرصد نشانگر تأث 64 ها،ییبر نرخ بازده دارا یداریپا یگزارشگر
و نسبت ارزش  نیوتوبیبر بازار )شاخص ک یعملکرد مبتن یابیارز یهاآن بر شاخص ریدرصد نشانگر تأث 72

بر  یداریپا یمثبت گزارشگر ریدر خصوص تأث ینشانگر اجماع نسب جینتا نی( هستند. ایبازار به ارزش دفتر
 لگریتعد یرهایو متغ یانهیعوامل زم یبرخ دهدینشان م نیپژوهش همچن یهاافتهیاست.  اهعملکرد شرکت

 تیرعا ،یداریمند به پاعلاقه گذارانهیحضور سرما ،یشرکت تیحاکم یسازوکارها ،یافتگیسطح توسعه رینظ
 یداریپا ییاجرا یهایبا استراتژ یداریپا یگزارشگر یسازکپارچهیو  تیشفاف زانی، مGRI یاستانداردها

مختلف  یکه اجزا دهدیپژوهش نشان م یهاافتهی نیقرار دهند. علاوه بر ا ریرابطه را تحت تاث نیا توانندیم
ها داشته باشند هرچند بر عملکرد شرکت یمتفاوت یهایاثرگذار توانندیم یو راهبر یاجتماع ،یطیمح یافشا

که  کنندیم شنهادیدر مجموع پ یمورد بررس یهامتنوع است. پژوهش ارینه بسیزم نیها در اپژوهش جینتا
است و  یبهبود عملکرد مال یبرا کیاستراتژ ییدارا کیبلکه  ،یام نظارتالز کیتنها نه یداریپا یگزارشگر

 دارند. یداریپا یگزارشگر یاجرا یبلندمدت برا یبه توسعه استراتژ ازیها نشرکت

عملکرد   ک،یستماتی، مرور سESG  یگزارشگر ،یعملکرد مال ،یداریپا یگزارشگر :هاواژهکلید
عملکرد بازار ،یاتیعمل
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 مقدمه 
 حداکثر به سهامداران نفع به را خود سود اندموظف هاشرکت که است بوده این بر باور
 یک اجتماعی مسئولیت تنها .شودمی منجر هاآن ثروت افزایش به امر این که برسانند،
 در (.Freidman, 1970است) سهامداران یا مالکان کردن ثروتمند و سود افزایش شرکت،

 با 1استنفورد پژوهشی مؤسسه توسط شدهانجام پیشگامانه هایپژوهش ،1960 دهه اوایل
 باعث است، مسئول هاآن قبال در سهامداران بر علاوه شرکت که دیگری هایگروه شناسایی

 اولیه فهرست. شوندمی شناخته نفعانذی عنوانبه دیگر هایگروه این. شد پارادایم تغییر
 سهامداران، شامل مؤسسه پژوهشی استنفورد پژوهشی گزارش در ذکرشده نفعانذی

 توجه از پارادایم بنابراین،. بود جامعه و دهندگانوام کنندگان،تأمین مشتریان، کارکنان،
 نفعانذی نظریه نام به ترگسترده موضعی به( سهامداران نظریه) سهامداران منافع به صرف

 بر ایسابقهبی فشار امروزی پویای و رقابتی بازار. (Rodgers et al., 2019یافت ) تغییر
 آینده در را موفقیت این پایداری بلکه یابند، دست موفقیت به تنهانه تا کندمی وارد هاشرکت

پذیری اجتماعی های مسئولیتدهد که انجام فعالیتادبیات پژوهشی نشان می .کنند حفظ نیز
ها در بازارهای بخشد بلکه سبب تمایز شرکتتنها روابط با ذینفعان و جامعه را بهبود مینه

کند )حسین نصر و همکاران، شود و با جلب اعتماد نهایی، ارزش را حداکثر میرقابتی می
هر  یآت تیوجود دارد که در جامعه امروز، موفق تیریمد یایر دند جیباور را نیا (.1404
 ریآن نظ یدیکل نفعانیاست که ذ یریو تصو دگاهیوابسته به د یدیبه طور کل یشرکت

که  یاجامعه یکنندگان، کارکنان و اعضاو مصرف انیمشتر گذاران،هیسهامداران و سرما
 اخیر، هایسال در. (1403زاده، )عدل از آن دارند پردازدیم تیشرکت در آن به فعال

 ها،شرکت زیرا است، کرده جلب خود به را ایملاحظهقابل توجه پایداری گزارشگری
 & Ameer) دارند تمرکز پایداری بر پیش از بیش کنندگانمصرف و گذارانسرمایه

Othman, 2012; Van Linh et al., 2022 .)فراتر که رودمی انتظار هاشرکت از امروزه 
 و محیطیزیست اقتصادی، پایداری بر و کرده حرکت مدتکوتاه مالی سودهای کسب از

 برای هاییاستراتژی تدوین(. Haffar & Searcy, 2017) کنند تمرکز بلندمدت اجتماعی
 در را اجتماعی و محیطیزیست ابعاد که مسئول هاییسازمان به هاشرکت تبدیل و بهبود

 آینده بازارهای در پذیریرقابت حفظ برای اساسی ضرورت یک به دهند،می قرار اولویت
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Stanford Research Institute 
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 بدون کنونی نیازهای کردن برآورده معنای به پایداری(. Busse, 2016) است شده تبدیل
 Hahn) شودمی تعریف خود نیازهای رفع برای آینده هاینسل توانایی انداختن خطر به

&Kühnen, 2013.) در بازارهای در خود جایگاه حفظ برای هاشرکت تلاش به توجه با 
-Dixon) نیست کافی دیگر مالی هایجنبه بر صرف تمرکز که انددریافته هاآن تغییر، حال

Fowler et al., 2013 .)دارد بستگی این به ایفزاینده طوربه موفق وکارکسب یک ایجاد 
 محیطیزیست مالی، هایزمینه در متعادل پایدار توسعه برای را خود چگونه شرکت یک که

 جهانی، خطرات .(Shank & Shockey, 2016) کندمی یابیموقعیت انسانی پیشرفت و
 برای هاییدرخواست به منجر اجتماعی، و اقتصادی محیطی،زیست بلایای جمله از

 گزارش(. Nasreen et al., 2023) است شده هاسازمان توسط پایداری بندیاولویت
 آگاهی دارد که این( اشاره می2023آکسنچر ) و متحد ملل سازمان جهانی اتحادیه مدیرعامل

 و اجتماعی محیطی،زیست مسائل اهمیت عامل مدیران از بسیاری که شد باعث فزاینده
 این هاآن از درصد 98 و دهند تشخیص خود وکارکسب موفقیت برای را )ESG( حاکمیتی
 ترویج در وکارکسب رهبران نقش جهانی پذیرش دهندهنشان امر این پذیرفتند. را مسئولیت

 در هاشرکت برای را هاییچالش مسئولیت این حال، این با. است تجاری پایدار هایشیوه
-Bota) است داشته همراه به ESG الزامات رعایت عین در ارزش خلق و پذیریرقابت حفظ

Avram, 2023.) 
 شده حیاتی هاشرکت رقابتی موفقیت برای ایفزاینده طوربه پایداری افشای و عملکرد

 داشته متفاوتی معانی مختلف نفعانذی برای است ممکن «پایداری» مفهوم وجود، بااین. است
 زیستمحیط طرفداران مثال، برای. کنندمی دنبال را خود خاص منافع یک هر زیرا باشد،

 تمرکز پسماند بازیافت و آب مصرف در جوییصرفه هوا، آلودگی کاهش بر است ممکن
 کرده مطرح را جالب سؤالی پایداری در این شرایط جنبش (.Nguyen et al., 2025کنند)
 بمانند؟ باقی سودآور همچنان و کنند اتخاذ را پایداری موضع توانندمی هاشرکت آیا: است

 نتایج. است شده انجام شرکت عملکرد و پایداری بین رابطه درباره توجهیقابل هایپژوهش
. (Rodgers et al., 2019است) متغیر منفی و معنیبی تا مثبت از و بوده متنوع مطالعات این

 نتایج شرکت مالی عملکرد و پایداری دهیگزارش بین رابطه درباره پژوهشی ادبیات
 قدریبه زمینه این در هایافته که اندداده نشان پیشین مطالعات است و کرده ارائه متناقضی

 اولمان (.Nguyen et al., 2025یافت ) دست قطعی اینتیجه به تواننمی که هستند متنوع
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 تفاوت مانند عواملی به است ممکن هاپژوهش در متناقض نتایج که کندمی اشاره( 1985)
 و گزارشگری پایداری هایگیریاندازه در ناسازگاری صنعتی، هایزمینه نمونه، اندازه در

 تحلیل هایروش و هاداده آوریجمع پژوهش، شناسیروش در تفاوت و عملکرد مالی،
 از عملکرد مالی و گزارشگری پایداری رابطه درباره مطالعات بیشتر. شود داده نسبت هاداده

 اند.کرده استفاده مالی عملکرد ارزیابی برای حسابداری ارزش یا بازار ارزش معیارهای
 ایفزاینده توجه هاشرکت عملکرد و پایداری با مرتبط هایبا توجه به مطالب فوق، چالش

 انتشارات چشمگیر افزایش به منجر و کرده جلب خود به متخصصان و پژوهشگران سوی از
 و کنند تلفیق را گسترده ادبیات این تا اندکرده تلاش مطالعه چندین. است شده مرتبط

 از کلی دیدگاهی آوردن دستبه برای مندسنجی و مرور نظامکتاب تحلیل از پژوهشگران
 هایمشارکت یابیجایگاه و جدید هایایده کاوش دانش، هایشکاف شناسایی حوزه، این

سنجی و کتاب هایتحلیل که حالی در(. Donthu et al., 2021) اندکرده استفاده خود
 ,.Asogwa et al) است یافته گسترش آن گزارشگری و پایداری درباره مندمرور نظام

2021; Benameur et al., 2023; Bosi et al., 2022; Effah et al., 2023; Gao 
et al., 2021; Jain & Tripathi, 2023; Morioka et al., 2018; Nasreen et al., 

2023; Osobajo et al., 2022; Pasko et al., 2021.)، بین رابطه بر اندکی مطالعات 
 با فرا تحلیل دیگر در یک( 2016)  تیلور و اند. لوشده متمرکز هاشرکت عملکرد و پایداری
 دریافتند شد،می شامل را مشاهده 31،514 مجموع در که 2016تا سال  مطالعه 198 بررسی

 پایداری. بخشد بلندمدت، بهبود در ویژهبه را، مالی عملکرد تواندمی پایداری گزارشگری که
گزارشگری  رابطه بر تریقوی مثبت تأثیر اجتماعی، پایداری با مقایسه در محیطیزیست

 با تریقوی ارتباط  شرکت اجتماعی عملکرد این، بر علاوه. داشت عملکرد مالی و پایداری
 مشابه، طوربه. داد نشان بازار بر مبتنی معیارهای به نسبت حسابداری بر مبتنی مالی معیارهای

 اجتماعی مسئولیت بین رابطه مند،نظام کمّی مرور یک از استفاده با( 2016)همکاران  و وانگ
 را میان این دو معناداری مثبت مطالعه رابطه این. کردند بررسی را مالی عملکرد و شرکت

 را عملکرد تواندمی مسئولیت اجتماعی شرکت که نمود تقویت را دیدگاه این و کرد تأیید
 مالی عملکرد و شرکت اجتماعی لیتمسئو بین علّی رابطه همچنین مطالعه این. بخشد بهبود

( 2018) همکاران و الشحی این، بر علاوه. نمود حمایت نفعانذی نظریه از و کرد بررسی را
در  را عملکرد مالی و گزارشگری پایداری رابطهبا کاربست روش مرور سیستماتیک، 
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 ساختند خاطرنشان و کردند بررسیرا  2017تا  1984های انتشاریافته در بازه زمانی پژوهش
 است. دشوار همچنان اجماع به دستیابی موضوع، این به روزافزون توجه وجود با که

دهد که مرور سیستماتیک رابطه گزارشگری پایداری و بررسی ادبیات پژوهش نشان می
های لو و اگرچه پژوهشچندان مورد توجه قرار نگرفته است. های اخیر در پژوهشعملکرد 
( به فراتحلیل نتایج کمی حاصل از تأثیر 2016( و وانگ و همکاران )2016تیلور )

های مذکور اند، لیکن باید توجه داشت که پژوهشگزارشگری پایداری بر عملکرد پرداخته
اند؛ این در حالی است با معرفی پرداخته 2016پذیرفته تا سال به بررسی مطالعات صورت

المللی و نیز تشکیل هیأت استانداردهای بین 2013انداردهای گزارشگری پایداری در سال است
ای های اخیر از روند بسیار افزاینده، توجه به این حوزه در سال2021گزارشگری  در سال 

تر های این حوزه را برجستهبرخوردار شده است که ضرورت مرور سیستماتیک پژوهش
شناسی، در ه تمام مطالعات نمونه این پژوهش، به شرح بخش روشای کسازد. به گونهمی

(، 2025هایی نظیر نگوین )پژوهشاند. همچنین بررسی شده 2016دوره زمانی پس از سال 
های ( عمدتاً به پژوهش2018( و الشحی و همکاران )2023(، نیانتاکی )2024مارشان )

های مرتبط با و الگوهای کلیدی پژوهش اند تا روندهاشناختی در این حوزه پرداختهکتاب
های های کلیدی پژوهشبندی و تحلیلی در خصوص یافتهاین حوزه را شناسایی کنند و جمع

های داخلی نشانگر آن است که اگرچه اند. همچنین بررسی پژوهشاین حوزه ارائه نکرده
ا مطالعه جامع های مرتبط با گزارشگری پایداری در حال رشد روزافزون است، امپژوهش
ها چندان مورد توجه قرار نگرفته است. البته در بندی نسبت به نتایج آنها و جمعپژوهش
بندی تأثیر ساختار راهبری ( به بررسی و جمع1403های اخیر حسینی و همکاران )پژوهش

کارگیری روش شرکتی بر گزارشگری پایداری بر اساس نتایج حاصل از مطالعات قبلی و با به
( 1404های کتابشناختی پرداختند. همچنین ملانظری و همکاران )رور سیستماتیک و تحلیلم

های پایداری با کاربست روش به بررسی عوامل مؤثر بر پذیرش، میزان و کیفیت گزارش
های مرتبط با تأثیر مرور سیستماتیک اقدام نمودند. لیکن بررسی مرور سیستماتیک پژوهش

ملکرد مورد توجه پژوهشگران قرار نگرفته است. بر این اساس با گزارشگری پایداری بر ع
توجه به اهمیت روزافزون گزارشگری پایداری به عنوان یکی از آخرین روندهای تحول در 

های مرتبط با تأثیر گزارشگری گزارشگری، این پژوهش به مرور سیستماتیک پژوهش
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های اصلی زیر دنبال پاسخ به پرسش این پژوهش به پایداری بر عملکرد مالی پرداخته است.
 است:
های ی بر شاخصایداری چه تأثیرپهای پیشین، گزارشگری های پژوهش(بر اساس یافته1

 ی دارد؟بر حسابدار ی( مبتنی)سودآور یاتیعمل عملکرد مالی
رشگری پایداری چه تأثیری بر های پیشین، گزاهای پژوهش( بر اساس یافته2

 دارد؟ بر بازار یعملکرد مبتن یابیارز یهاشاخص
ی ، این همچنین با توجه به بررسی متن مقالات بر اساس یک فرآیند کدگذاری استقرای

دهد که علاوه بر تأثیر گزارشگری پایداری بر پژوهش به این پرسش فرعی پاسخ می
 این مقالات قابل استخراج است.  های دیگری ازعملکرد، چه بینش

های اصلی و تحلیل نتایج و شناسی پژوهش، یافتهی پژوهش، روشدر ادامه مبانی نظر 
 بندی پژوهش ارائه شده است.جمع

 مبانی نظری
 منابع از استفاده در هاآن اثربخشی از معیاری عنوانبه اخیر هایدهه در هاشرکت عملکرد

 کنندمی تلاش هاشرکت ارزش، خلق زمینه در. است شده تعریف ارزش خلق برای محدود
 سازند برآورده را مندعلاقه نفعانذی انتظارات حال عین در و کنند کسب کافی بازده تا
(Brundtland, 1987 .)مالی هایگزارش به تنهانه گذارانسرمایه کنونی، دوران در 

 گذاریسرمایه هایگیریتصمیم تا کنندمی توجه نیز غیرمالی هایگزارش به بلکه ها،شرکت
 به دهد،می افزایش را شفافیت که پایداری، گزارشگری. کنند دهیجهت بهتر را خود

 ،(Leins, 2020) کنند اتخاذ مثبتی گذاریسرمایه هایتصمیم دهدمی امکان گذارانسرمایه
 هاشرکت که نیست شکی. شودمی منجر رقابتی مزیت و بازار قدرت افزایش به امر این که

 اجتماعی تعهد طریق از امر این که دارند، اجتماعی پذیرش و مشروعیت به نیاز موفقیت برای
 . برخلاف(Hahn & Kühnen, 2013) است دستیابی قابل هاآن رفتار در پایداری و

 هیچ است، استوار جهانی شدهپذیرفته هایچارچوب و استانداردها بر که مالی گزارشگری
 که هاییشرکت. است نداشته وجود پایداری گزارشگری برای واحدی جهانی استاندارد
 استفاده )GRI( 1جهانی گزارشگری ابتکارات از معمولاً کنند،می منتشر مستقل هایگزارش

اکوسیستم  وکارها،کسب هایفعالیت دلیل به ها،سال طی(. Sappor et al., 2023) شودمی
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Global Reporting Initiatives 
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 مسائل به توجه و اکوسیستم حفظ به نیاز امر این. است شده توجهیقابل منفی تغییرات دچار
 در ضروری ایحوزه به را پایداری گزارشگری و کرده برجسته را جهانی محیطیزیست

 زمینه این در پژوهش به را زیادی توجه و کرده تبدیل جهان اقتصادهای تمام در حسابداری
 نتیجه، در(. Hahn & Kühnen, 2013; Tiscini et al., 2022) است کرده جلب

 در پایداری جدید هایشیوه پذیرش برای انگیزشی عوامل درباره متعددی مطالعات
 .(Dissanayake et al., 2019) است شده انجام سال پایان سالانه هایگزارش

 اندپیوستههمبه مفهوم دو پایداری و (ESG) حاکمیتی و اجتماعی ،محیطیزیست مسائل
 مسئولانه هایشیوه ترویج و جهانی هایچالش با مواجهه به نیاز دلیل به اخیر، هایسال در که

 تمام ادغام شامل ESG مسائل. اندکرده جلب خود به را توجهیقابل توجه وکار،کسب
 رشد و زیستمحیط از حفاظت منابع، عادلانه توزیع جمله از پایدار، توسعه مفهوم هایجنبه

 اهداف به دستیابی برای هاشرکت وکارکسب هایمدل در( Wan et al., 2023) اقتصادی
 با شدهتعدیل هایبازده به تواندمی ESG ادغام(. Gillan et al., 2021) است تجاری
 ،(Albuquerque et al., 2019; Friede et al., 2015) کمتر نوسانات و بهتر ریسک
 سرمایه هایهزینه کاهش ،(El Ghoul et al., 2011) ترمتنوع گذارانسرمایه جذب

(Hong & Kacperczyk, 2009 )نوظهور و یافتهتوسعه بازارهای در مالی عملکرد بهبود و 
 در ESG ملاحظات گنجاندن اخیر، هایسال در .(Ahmad et al., 2021) شود منجر

 زیادی اهمیت هاشرکت برای نفعانذی به ESG عملکرد افشای و شرکت هایگیریتصمیم
 هاچارچوب وکارهاکسب(. Lokuwaduge & Heenetigala, 2017) است کرده پیدا

 هیئت جمله از کنند،می اتخاذ خود ESG عملکرد افشای برای را مختلفی استانداردهای و
 ،2یکپارچه گزارشگری المللیبین شورای چارچوب ،1پایداری حسابداری استانداردهای

 سازمان پایدار توسعه اهداف ،4مسئولانه گذاریسرمایه اصول ،3ملل سازمان جهانی پیمان
 ترگسترده مفهومی پایداری دیگر، سوی جهانی. از گزارشگری ابتکار چارچوب و 5ملل

 گسترش گذاریسرمایه و مالی حوزه از فراتر اما گیرد،می بر در را ESG عوامل که است
 به بدون کنونی نسل نیازهای برآوردن به پایداری که است معتقد( 1987) براندتلند. یابدمی

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Sustainability Accounting Standards Board (SASB) 
2 International Integrated Reporting Council (IIRC) 
3 UN (Global Compact) 
4 Principles for Responsible Investment (PRI) 
5 United Nations Sustainable Development Goals (SDGs) 
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 که حالی در است، معطوف خود نیازهای تأمین برای آینده هاینسل توانایی انداختن خطر
. است مندعلاقه نفعانذی تمام به شرکت اطلاعات جزئی یا کامل افشای شامل گزارشگری

 ایگسترده طیف توسط که رسیممی پایداری گزارشگری به مفهوم، دو این تلفیق با رو،این از
( 2006) کرامر و پورتر شرکتی، سطح در. است شده تعریف مشابه ایزمینه در پژوهشگران از

 در گیرند،می نظر در سازمان نفعانذی نیازهای برآوردن عنوانبه را پایداری گزارشگری
 سالانه دهیگزارش هاشرکت که هنگامی. دارند نظر در نیز را آینده هاینگرانی که حالی
 سال پایان شرکتی هایگزارش در محیطیزیست و اقتصادی اجتماعی، هایزمینه در را خود

 و هان این، بر دهد. علاوهمی تشکیل را پایداری گزارشگری عمل این کنند،می ادغام
 شدهانجام هایفعالیت از ایمجموعه عنوانبه را پایداری گزارشگری( 2014) همکاران

 محیطیزیست و اجتماعی مسائل گنجاندن از شواهدی که کنندمی تعریف هاسازمان توسط
 اوایل در پایداری گزارشگری مفهوم. دهدمی ارائه نفعانذی با تعاملات و شرکتی عملیات در

 یک از پس(. Aifuwa, 2020) شد آغاز محیطی،زیست هایگزارش ظهور با ،1980 دهه
 گزارشگری به کارکنان درباره گزارشگری از پایداری گزارشگری ارتقا، و تحول دهه

 سه یافت. تکامل 1گانهسه خط اساس بر دهیگزارش به سپس و محیطیزیست و اجتماعی
 به را «گانهسه خط» مفهوم اقتصادی، و محیطیزیست اجتماعی، یعنی پایداری، اصلی رکن

 . اندآورده وجود
 در هاشرکت مالی عملکرد محرک عاملی عنوانبه ESG افشای و پایداری گزارشگری 
 ،ESG افشای بین ارتباط زمینه در مطالعات افزایش به منجر امر این. است شده گرفته نظر

 داوطلبانه، دهیگزارش برای انگیزشی عوامل ویژهبه مالی، عملکرد و پایداری گزارشگری
پیشین برای تبیین ارتباط بین گزارشگری  تحقیقات در کاررفتهبه هاینظریه میان در است شده

نظریه  ،2نمایندگی نظریه: اندکرده جلب بیشتری توجه نظریه عملکرد، چندپایداری و 
 و جنسن توسط که نمایندگی، . نظریه5نفعانذی نظریه و 4مشروعیت ، نظریه3مباشرت
 راستاهم مدیران، اصلی هاینقش از یکی که داردبیان می است، شده ارائه( 1976) مکلینگ

 عملکرد زمینه در را نظریه این( 2007) فریدمن. است سهامداران منافع با شرکت منافع کردن
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 triple bottom line 
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5 stakeholder theory 
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 مسئولیت هایفعالیت در مشارکت که کرد استدلال و برد کار به شرکت اجتماعی مسئولیت
 فریدمن گفته به. است سهامداران و مدیران منافع بین تعارض دهندهنشان شرکت اجتماعی

 در مدیران شخصی اهداف توسط اغلب شرکت اجتماعی مسئولیت ابتکارات ،(2007)
 از. شوندمی هدایت ایحرفه و سیاسی اقتصادی، اجتماعی، هایطلبیجاه مانند هاییحوزه

 شرکت کارایی باید آلایده حالت در شرکت اجتماعی مسئولیت در گذاریسرمایه منظر، این
 در کردهزینه که کرد استدلال همچنین( 2007) فریدمن. بخشد بهبود اجتماعی منظر از را

 سود کلی طوربه و است دیگران پول دادن هدر معنای به اساساً شرکت اجتماعی مسئولیت
 محیطی،زیست هایهزینه که کندمی بیان نظریه این. ندارد همراه به شرکت برای توجهیقابل
 در و دهدمی افزایش را تولید هایهزینه ای،گازهای گلخانه انتشار یا آلودگی کاهش مانند
( 1992) فریدمن و جگی تحقیقات جمله از مطالعه، چندین. دهدمی کاهش را کارایی نتیجه

 هایفعالیت بین منفی رابطه و اندآزموده را نظریه این ،(2001) لنوکس و کینگ و
 اند.کرده گزارش را اقتصادی عملکرد و محیطیزیست

 به جامعه که کندمی استدلال شد، معرفی( 1973) دیویس توسط که ،مباشرت نظریه
 نظر از که هاییشیوه به را قدرت این که کسانی و است کرده اعطا قدرت وکارهاکسب
. دارند قرار آن دادن دست از خطر معرض در گیرند، کار به شودمی تلقی غیرمسئولانه جامعه

 هایمحدودیت و هنجارها چارچوب در مستمر طوربه باید هاسازمان که دارد تأکید نظریه این
 مباشرت، نظریه اساس بر(. Deegan, 2002)کنند  فعالیت جامعه توسط شدهتعریف
 تا کنند عمل مسئولانه صورتبه تا هستند قانونی و اجتماعی هایمسئولیت دارای هاشرکت

 توسط که نفعان،ذی . نظریه(Cong & Freedman, 2011) کنند حفظ را خود مشروعیت
. پردازدمی آن خارجی نفعانذی و شرکت یک بین روابط بررسی به شد، ارائه( 1984) فریمن
 اهداف بر تواندمی که کندمی تعریف گروهی یا فرد هر عنوانبه را نفعذی( 1984) فریمن

 چارچوبی عنوانبه گسترده طوربه نظریه این. شود متأثر آن از یا بگذارد تأثیر شرکت یک
 نفعان ارتباطذی و مشروعیت هایشود. نظریهمی شناخته مدیریتی رفتار درک برای مؤثر

 فراتر مشروعیت نظریه. دهندمی توضیح را شرکت عملکرد و پایداری دهیگزارش بین مثبت
 هایفعالیت آن، آگاهانه اجرای. دارد اشاره ارزش خلق به و رودمی اقتصادی سود هدف از

 با راستاییهم و شرکتی اقدامات مشروعیت دادن نشان برای ایوسیله عنوانبه را اجتماعی
 .گیردمی نظر در خوب شهروندی هنجارهای
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 روش پژوهش
 ،یآورمند تمام شواهد و مطالعات منتشرشده جمعطور نظامپژوهش، به نیاز آنجا که در ا

دانش موجود به  تیجامع و شفاف از وضع یریشده است تا تصو بیو ترک یابیغربال، ارز
قرار  یلتحلی -ی فیتوص یهاپژوهش از منظر هدف، در دسته پژوهش نیدست دهد، ا

به پارادایم تفسیری و روش پژوهش کیفی تعلق دارد. متناسب با هدف . این پژوهش ردیگیم
های پژوهش و روش آوری دادهپژوهش، از روش پژوهش مرور سیستماتیک جهت جمع

شده( بهره گرفته شده های انتخابها )پژوهشبرای تحلیل داده تحلیل محتوای استقرایی
خواندن  قیبا متون از طر هیاول یی(آشنا1مراحل اجرای تحلیل محتوای استقرایی شامل:  است.

هر  یاصل یهاافتهیاهداف و  ،یدیکل میاز مفاه یبردارادداشتیشده و مکرر متون انتخاب
ها به داده میمرتبط از متن و تقس یهابخش ییمعنا با شناسا ی(استخراج واحدها2مقاله، 

( 4هر واحد معنا، یبرا یممفهو یگذاربا برچسب  هیاول ی(کدگذار3 ل،یقابل تحل یواحدها
ها و شباهت سهیو مقا هیمشابه در طبقات اول یکدها یبندگروه قیکدها از طر یبنددسته

ها و دسته بیبا ترک نی(استخراج مضام5تر، منسجم یهادسته یریگشکل یها براتفاوت
با  هاافتهی قیو تلف ری(تفس6و  داریپا یبه ساختار مفهوم دنیسطح بالاتر تا رس نیمضام جادیا
پژوهش  نیدر ا .گرددیها مآن نیارتباط ب یشده و برقراراستخراج نیمضام یسازکپارچهی

مند استفاده شد. مرور نظام( برای تدوین پروتکل 2020) 1لیست پریزمااز آخرین نسخه چک
بحث و  ج،یمقدمه، روش، نتا ده،یعنوان و چک رینظ یاصل یهاشامل بخش ستیلچک نیا

طور مراحل مرور به یتمام کندیاست که به پژوهشگر کمک م یلیاطلاعات تکم ریسا
در  یریوجب کاهش سوگم زمایپر ستیلاز چک یریگشود. بهره زارشمند گشفاف و نظام

جستجو،  ندیفرآ شیبه منظور نما ن،ی. همچنگرددیم جینتا ییایپا شیانتخاب مطالعات و افزا
به شرح جدول شماره  مقاله نیدر ا یگرغربال انیو انتخاب مقالات، نمودار جر ،یغربالگر

 3ساینسآفو وب 2جستجوی مقالات در دو پایگاه معتبر علمی اسکاپوس. ارائه شده است 2
(، به دلیل معرفی اولین 1403صورت پذیرفته است. مطابق با پژوهش حسینی و همکاران )

استانداردهای گزارشگری پایداری توسط هیئت استانداردهای حسابداری پایداری در سال 
تعیین گردید. آخرین  2025تا پایان ماه ژوئن سال  2013، بازه زمانی پژوهش از سال 2013

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 PRISMA 
2 scopus 
3 webofscience 
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( صورت 2025ژوئن  30)معادل  09/04/1404های مورد در تاریخ سانی پژوهشبروزر
 پذیرفته است.

های معادل و مرتبط واژهو جامعیت جستجو ضمن بکارگیری کلید حساسیتبرای افزایش 
استفاده « 1یا»، از عملگر «عملکرد مالی شرکت»و « گزارشگری پایداری»با دو کلیدواژه اصلی 

الات محدود به زبان انگلیسی و مقالات نشریات، که فرآیند داوری شده است. جستجوی مق
شده به اند، بوده است. عبارت مورد جستجو و تعداد مقالات یافتتخصصی را طی کرده

 است. 1تفکیک هر یک از دو پایگاه مورد بررسی به شرح جدول شماره 
 عبارت جستجو و تعداد مقالات .1جدول شماره 

وارد  ، برای تسهیل در مدیریت اسناد،شده بر اساس پروتکل جستجومقالات یافت
صورت لیست پریزما بر اساس چکو در چند مرحله غربالگری  ندشد Zoteroافزار نرم

پذیرفت. در وهله نخست مقالات تکرارشده از هر دو پایگاه غربالگری شدند. پس از آن بر 
اساس عنوان پژوهش مقالات مرتبط با موضوع و هدف پژوهش انتخاب شدند. در مرحله 
بعدی مقالات بر اساس چکیده غربالگری شدند. در نهایت بر اساس بررسی متن پژوهش، 

فرآیند غربالگری  2ت مورد بررسی باقی ماندند. جدول شماره پژوهش به عنوان مقالا 95
 دهد.را نشان می لیست پریزمابر اساس چک مقالات

 لیستبه منظور اطمینان از روایی و پایایی مرور سیستماتیک، علاوه بر استفاده از چک
، چندین اقدام تکمیلی صورت گرفت. نخست، معیارهای ورود و خروج (2020پریزما )

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 OR 

 تعداد مقالات مورد جستجوعبارت  نام پایگاه

 اسکاپوس

= (("sustainability reporting" OR "sustainability disclosure" OR 

"non-financial disclosure" OR "ESG reporting" OR 

"environmental social governance" OR OR "integrated reporting" 

OR "triple bottom line") AND ("financial performance" OR "firm 

performance" OR "corporate performance" OR "business 

performance" OR "ROA" OR "return on assets" OR "ROE" OR 

"return on equity" OR "net income" OR "earnings per share" OR 

"profitability" OR "Tobin's Q" OR "operating margin" OR 

"economic value added" OR "total shareholder return" OR "cost of 

capital" OR "stock returns")) 

1,492 

 1,446 ساینسآفوب
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به طور طور شفاف تعریف شد تا از شمول مطالعات نامرتبط جلوگیری شود. مطالعات به
 شده منتشر 2025تا ژوئن  2013ی ( در بازه زمان1وارد مرور شدند که ) یمشخص، مطالعات

طور ( به3ارائه شده باشند، ) شدهیداور یهاکنفرانس ایمعتبر  علمی مجلات در( 2) باشند،
( متن 4پرداخته باشند، و ) یآن بر عملکرد مال ریو تأث یداریپا یزارشگربه موضوع گ میمستق

بدون  یداریپا یکه صرفاً به گزارشگر یها در دسترس باشد. در مقابل، مطالعاتآن ملکا
و  یرعلمیمقالات غ ،یمرور ای یارتباط با عملکرد پرداخته بودند، مطالعات تکرار

پژوهشگران  یدسترس برا رقابلیغ یهاکه به زبان ییهاو پژوهش ،یررسمیغ یهاگزارش
دوم، فرآیند جستجو و غربالگری . دامنه مرور خارج شدند زمطالعه منتشر شده بودند، ا نیا

توسط دو پژوهشگر مستقل انجام شد و میزان توافق میان داوران محاسبه گردید تا از پایایی 
درصد در غربال  95نگر توفق که این شاخص نشا فرایند انتخاب اطمینان حاصل شود

 یابیارز ستیلمطالعات واردشده با استفاده از چک یشناسروش تیفیسوم، ک ها بود.پژوهش
مند، نظام یهااز پرسش یاابزار استاندارد با ارائه مجموعه نیشد. ا دهیسنج 1(2020) یانتقاد

ابزار  نیا یریکارگسازد. بهیمطالعات را فراهم م جیاعتبار، دقت و ارتباط نتا یابیامکان ارز
پس دیمرور پژوهش گرد تیاز جامع نانیو اطم جینتا ییایپا ،ییمحتوا ییروا شیسبب افزا

نهایی مقالات، تحلیل مقالات بر اساس روش تحلیل محتوای استقرایی صورت  انتخاباز 
اصلی های پذیرفت. کدگذاری اولیه مقالات به روش استقرایی برای شناسایی مفاهیم و تم

ای از مقالات به دو پژوهشگر دانشگاهی صاحب صلاحیت دیگر نیز داده انجام شد. نمونه
 با تحلیـل محتوا فرآینـد و کدگـذاری شد تا نسبت به کدگذاری اقدام نمایند و کیفیـت

 درصد است. 92است که نشانگر شباهت بالای  شده گیریاندازه کاپا شاخص از استفاده
 لیست پریزمابر اساس چک لگری مقالات مورد بررسیغربا .2جدول شماره 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 CASP (Critical Appraisal Skills Programme, 2018) 

 تعداد شرح مرحله

بر اساس  اولیه وجوی جستاول: 

 شدهتعیینپروتکل 

 1،446 پایگاه وب آو ساینس

 1،492 پایگاه اسکاپوس

 2،938 جمع

 2،103 حذف موارد تکراری

 835 تعداد مقالات نهایی در جستجوی اولیه
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 های پژوهشیافته
 ارتباط گزارشگری پایداری و عملکرد مالی

از عناوین متفاوتی برای گزارشگری پایداری استفاده ها ، شرکتوکارکسبدر دنیای 
گزارش محیطی، اجتماعی و راهبری »، «گزارشگری پایداری»ها ترین آنکنند که اصلیمی

(ESG ») است. در این پژوهش، صرف گزارشگری مسئولیت « گزارشگری یکپارچه»و
اً یکی از ابعاد مدنظر نبوده است؛ چرا که این نوع از گزارشگری صرف 1اجتماعی شرکتی

های های عملکرد نیز شاخصپایداری )بعد اجتماعی( را مدنظر دارد. در خصوص شاخص
های های ارزیابی عملکرد در دو دسته شاخصترین شاخصمتنوعی وجود دارد لیکن متداول

ها و نرخ بازده حقوق مالکانه( عملکرد عملیاتی مبتنی بر حسابداری )شامل نرخ بازده دارایی
ملکرد بازار )شامل شاخص کیوتوبین و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری( قابل و ع
های ارزیابی عملکرد ها به تفکیک این دو دسته شاخصبندی است. در ادامه نتایج یافتهطبقه

 گردد.ارائه می

 های عملکرد عملیاتی )سودآوری( مبتنی بر حسابداریالف( شاخص

ها های ارزیابی عملکرد، دو شاخص اصلی نرخ بازده داراییدر این دسته از شاخص
(ROA)  و نرخ بازده حقوق مالکانه(ROE) های مورد بررسی های پژوهشاست. نتایج یافته

 است.  4و  3در این خصوص به شرح جداول شماره 
 
 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 corporate social responsibility reporting 

 به هامقاله عنوان اولیه بررسیدوم: 

 نهایی ارزیابی در شمول جهت

شده بر اساس تعداد مقالات حذف

 629بررسی عنوان: 

شده بر اساس تعداد مقالات بررسی

 209عنوان: 

 هامقاله چکیده اولیه بررسیسوم: 

 نهایی ارزیابی در شمول جهت به

شده بر اساس تعداد مقالات حذف

 81بررسی چکیده: 

شده بر اساس بررسیتعداد مقالات 

 128چکیده: 

 به هامقاله محتوای بررسیچهارم: 

 بودن مربوط ارزیابی جهت

شده بر اساس تعداد مقالات حذف

 33متن: 

شده بر تعداد مقالات نهایی بررسی

 95اساس محتوای متن: 
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 هاتأثیر گزارشگری پایداری بر نرخ بازده دارایی .3جدول شماره 

 پژوهش
 قلمرو

 پژوهش

نمونه 

 پژوهش

دوره 

 زمانی
 متغیر مستقل

متغیر وابسته: نرخ بازده 

 هادارایی

 منفی مثبت
بدون 

 تاثیر

بارمن و ماهاکود 

(2025) 
 کشور 23

شرکتهای 

 بورسی
     * ESGشاخص افشای  2021-2014

زارع فر و همکاران 

(2022) 
     * GRIافشای  2014-2020 شرکت  850 اندونزی

دات و همکاران 

(2025) 
     * ESGشاخص افشای  2020-2024 شرکت  500 هند

بارمان و ماهکود 

(2024) 
 کشور 23

4590 

 شرکت 
     * ESGشاخص افشای  2021-2014

فرناندو و همکاران 

(2022) 
     * ESGشاخص افشای  2006-2020 شرکت 190 آنآسه

گراسا و همکاران 

(2024) 
 2018-2022 شرکت  70 امارات

شاخص افشای 

 پایداری
*     

پونس و -گوتیرز

 (2024ویبووو )

آسیای 

 شرقی
     * ESGشاخص افشای  2010-2020 بانک  19

ویراول و همکاران 

(2024) 
     * ESGشاخص افشای  2010-2020 شرکت  167 هند

ال آموش و همکاران 

(2023) 
     * ESGشاخص افشای  2012-2019 شرکت 124 کشور 4

     * ESGشاخص افشای  2000-2020 شرکت 853 چین (2022چن و ژای )

آلبیتار و همکاران 

(2020) 
     * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 350 بریتانیا

العرینی و حمدان 

(2020) 

 ایالات

 متحده
     * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 505
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الماناصیر و گرگد  

(2025) 
     * ESGشاخص افشای  2014-2022 شرکت 207 اردن

پاریدهی و ریتیکا 

(2025) 
     * ESGشاخص افشای  2013-2022 شرکت 390 هند

     * GRIسطح افشای  2016-2022 شرکت 31 اردن (2024شعبان و زرنون )

     * GRIسطح افشای  2017-2022 شرکت 45 بنگلادش (2024سانی و آپسارا )

تورو و همکاران -لوپز

(2021) 

 ایالات

 متحده

شرکت  30

 دارویی
     * ESGشاخص افشای  2018

     * ESGشاخص افشای  2007-2016 بانک 235 اروپا (2019بوالای )

دبنات و همکاران 

(2024) 
     * ESGشاخص افشای  2017-2021 بانک 32 هند

دینسر و همکاران 

(2023) 
     * گزارشگری پایداری  2016-2020 شرکت 46 ترکیه

سیویچ و کارکوفسکا 

(2024) 
     * ESGشاخص افشای  2017-2021 شرکت 48 اروپا

     * ESGشاخص افشای  2014-2018 شرکت 109 بریکس (2021ایلماز )

آلودات و همکاران 

(2024) 
     * GRIسطح افشای  2014-2018 شرکت 81 اردن

کاسبون و همکاران 

(2016) 
     * ESGشاخص افشای  2006-2013 شرکت 200 مالزی

اوویگبه و همکاران 

(2018) 
     * GRIسطح افشای  2014-2016 بانک 10 نیجریه

هونگمینگ و همکاران 

(2020) 
     * GRIسطح افشای  2013-2017 شرکت 50 پاکستان

     * ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 406 کشور 38 (2022بوالای )

     * ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 353 کشور 20 (2021)بوالای 

ختک و همکاران 

(2020) 
     * ESGشاخص افشای  2011-2018 شرکت 71 اندونزی
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عزام و همکاران 

(2020) 
     * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 170 اردن

 تایوان (2023لیو و همکاران )
1.538 

 شرکت
     * گزارشگری پایداری  2016-2010

ارشادی و همکاران 

(2024) 
     * ESGشاخص افشای  2012-2021 شرکت 196 ایران

چانگ و همکاران 

(2024) 
     * ESGشاخص افشای  2019 شرکت 109 کنگهنگ

تریپونگ کارونا و 

 (2024ساتیپون )
     * GRIسطح افشای  2019-2021 شرکت 174 تایلند

 2012-2021 بانک 13 اردن (2023)شعبان و برکت 
شاخص افشای 

 پایداری
*     

نگوین و دونگ 

(2025) 
     * GRIسطح افشای  2021-2023 شرکت 100 ویتنام

 (2019واسارا و گاندا )
آفریقای 

 جنوبی

شرکت  10

 معدنی
     * GRIسطح افشای  2014-2010

دارسونو و همکاران 

(2025) 
     * GRIسطح افشای  2020-2022 شرکت 253 اندونزی

 المللیبین (2023لی و همکاران )
1630 

 شرکت
     * GRIسطح افشای  2013-2009

     * گزارشگری پایداری 2010-2017 شرکت 373 اندونزی (2019واردهانی )

شریفات ایسیاکا 

(2022) 
 2013-2016 شرکت 32 آفریقا

شاخص افشای 

 پایداری
*     

بوالای و همکاران 

(2024) 
 کشور 34

شرکت  649

 تولیدی
   *   ESGشاخص افشای  2019-2007

   *   ESGشاخص افشای  2010-2018 شرکت 510 کشور 17 (2021شیخ )
   *   GRIسطح افشای  2019-2021 شرکت 47 فیلیپین (2024چوا و بیون )

بوالای و همکاران 

(2020) 
   *   ESGشاخص افشای  2008-2019 بانک 882 المللیبین
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وسه و همکاران 

(2025) 
 چین

4943 

 شرکت
   *   ESGشاخص افشای  2021-2011

ندیرا و روسمانتو 

(2024) 
 اندونزی

شرکتهای 

 بورسی
 *     ESGشاخص افشای  2022-2017

سنانی و همکاران 

(2024) 
 *     IRشاخص افشای  2011-2018 شرکت  39 سریلانکا

هلهل و همکاران 

(2024) 

آمریکای 

 شمالی
 *     ESGشاخص افشای  2013-2020 شرکت 113

باران و همکاران 

(2022) 
 *     ESGشاخص افشای  2010-2019 شرکت 8 لهستان

مونتیرو و همکاران 

(2024) 
 2010-2020 بانک 19 پرتغال

انتشار گزارش 

 پایداری
    * 

گوندوز و گوندوز 

(2025) 
 2019-2023 بانک 12 ترکیه

شاخص افشای 

 محیطی
    * 

 *     ESGشاخص افشای  2016-2019 شرکت 67 عربستان (2023عبید )

خانچل و همکاران 

(2023) 

ایالات 

 متحده
 *     ESGشاخص افشای  2011-2019 شرکت 211

بوالای و آل ماری 

(2022) 
 *     ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 316 منطقه منا

یائو و همکاران 

(2024) 
 *     GRIسطح افشای  2011-2019 شرکت 100 مالزی

ویراراثنا و همکاران 

(2021) 
 2015-2019 شرکت 55 سریلانکا

شاخص افشای 

 پایداری
    * 

چینگ و همکاران 

(2017) 
 *     GRIسطح افشای  2008-2014 شرکت 51 برزیل

 12 5 40 جمع کل

 %22 %8 %70 درصد از کل
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شده، ارتباط مثبت و های انجامدرصد از پژوهش 70دهد که می نشان 3جدول شماره 
ها درصد از پژوهش 22اند. ها یافتهبااهمیتی بین گزارشگری پایداری و نرخ بازده دارایی

ها ارتباط منفی بین گزارشگری درصد از پژوهش 8اند و صرفاً ارتباط بااهمیتی پیدا نکرده
اند. این امر نشانگر آن است که بخش عمده یافته ها دستپایداری و نرخ بازده دارایی

ها به عنوان یک شاخص ارزیابی مطالعات تأثیر گزارشگری پایداری بر نرخ بازده دارایی
 اند.عملکرد را مثبت یافته

 تأثیر گزارشگری پایداری بر نرخ بازده حقوق مالکانه .4جدول شماره 

 پژوهش
 قلمرو

 پژوهش

نمونه 

 پژوهش
 متغیر مستقل دوره زمانی

متغیر وابسته: نرخ بازده 

 حقوق مالکانه

 بدون تاثیر منفی مثبت

بارمن و ماهاکود 

(2025) 
 کشور 23

شرکتهای 

 بورسی
    * ESGشاخص افشای  2021-2014

زارع فر و همکاران 

(2022) 
    * GRIافشای  2014-2020 شرکت  850 اندونزی

الکوبیسی و ابو خلف 

(2025) 

خلیج اروپا و 

 فارس

شرکتهای 

 بورسی
    * ESGشاخص افشای  2023-2010

    * ESGشاخص افشای  2020-2024 شرکت  500 هند (2025دات و همکاران )

بارمان و ماهکود 

(2024) 
    * ESGشاخص افشای  2014-2021 شرکت  4590 کشور 23

اسدی و همکاران 

(2025) 
    * پایداریگزارشگری  2018-2022 شرکت 239 المللیبین

ال آموش و همکاران 

(2023) 
    * ESGشاخص افشای  2012-2019 شرکت 124 کشور 4

    * ESGشاخص افشای  2000-2020 شرکت 853 چین (2022چن و ژای )

آلبیتار و همکاران 

(2020) 
    * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 350 بریتانیا

العرینی و حمدان 

(2020) 
    * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 505 متحده ایالات
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الماناصیر و گرگد  

(2025) 
    * ESGشاخص افشای  2014-2022 شرکت 207 اردن

    * GRIسطح افشای  2016-2022 شرکت 31 اردن (2024شعبان و زرنون )

تورو و همکاران -لوپز

(2021) 
 متحده ایالات

شرکت  30

 دارویی
    * ESGشاخص افشای  2018

    * ESGشاخص افشای  2007-2016 بانک 235 اروپا (2019بوالای )

دبنات و همکاران 

(2024) 
    * ESGشاخص افشای  2017-2021 بانک 32 هند

    * ESGشاخص افشای  2014-2018 شرکت 109 بریکس (2021ایلماز )

آلودات و همکاران 

(2024) 
    * GRIسطح افشای  2014-2018 شرکت 81 اردن

کاسبون و همکاران 

(2016) 
    * ESGشاخص افشای  2006-2013 شرکت 200 مالزی

    * ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 406 کشور 38 (2022بوالای )

    * ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 353 کشور 20 (2021بوالای )

ختک و همکاران 

(2020) 
    * ESGشاخص افشای  2011-2018 شرکت 71 اندونزی

ارشادی و همکاران 

(2024) 
    * ESGشاخص افشای  2012-2021 شرکت 196 ایران

تریپونگ کارونا و 

 (2024ساتیپون )
    * GRIسطح افشای  2019-2021 شرکت 174 تایلند

توماس و همکاران 

(2021) 
    * ESGشاخص افشای  2015-2019 شرکت 36 مالزی

    * GRIسطح افشای  2021-2023 شرکت 100 ویتنام (2025نگوین و دونگ )

    * شاخص افشای پایداری 2013-2016 شرکت 32 آفریقا (2022شریفات ایسیاکا )

   *  ESGشاخص افشای  2010-2018 شرکت 510 کشور 17 (2021شیخ )
   *  GRIسطح افشای  2019-2021 شرکت 47 فیلیپین (2024چوا و بیون )

بوالای و همکاران 

(2020) 
   *  ESGشاخص افشای  2008-2019 بانک 882 المللیبین
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شده، ارتباط مثبت و های انجامدرصد از پژوهش 65دهد که نشان می 4جدول شماره 

ها درصد از پژوهش 28اند. بااهمیتی بین گزارشگری پایداری و نرخ بازده حقوق مالکانه یافته
ها به ارتباط منفی بین گزارشگری د از پژوهشدرص 7اند و صرفاً ارتباط بااهمیتی پیدا نکرده

اند. این امر نشانگر آن است که بخش عمده پایداری و نرخ بازده حقوق مالکانه دست یافته

ندیرا و روسمانتو 

(2024) 
 اندونزی

شرکتهای 

 بورسی
 *   ESGشاخص افشای  2022-2017

سنانی و همکاران 

(2024) 
 *   IRشاخص افشای  2011-2018 شرکت  39 سریلانکا

هلهل و همکاران 

(2024) 

آمریکای 

 شمالی
 *   ESGشاخص افشای  2013-2020 شرکت 113

گراسا و همکاران 

(2024) 
 *   شاخص افشای پایداری 2018-2022 شرکت  70 امارات

باران و همکاران 

(2022) 
 *   ESGشاخص افشای  2010-2019 شرکت 8 لهستان

گوندوز و گوندوز 

(2025) 
 *   شاخص افشای محیطی 2019-2023 بانک 12 ترکیه

 *   ESGشاخص افشای  2016-2019 شرکت 67 عربستان (2023عبید )

خانچل و همکاران 

(2023) 
 *   ESGشاخص افشای  2011-2019 شرکت 211 ایالات متحده

بوالای و آل ماری 

(2022) 
 *   ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 316 منطقه منا

 *   GRIسطح افشای  2011-2019 شرکت 100 مالزی (2024یائو و همکاران )

همکاران چینگ و 

(2017) 
 *   GRIسطح افشای  2008-2014 شرکت 51 برزیل

 11 3 26 جمع کل

 %28 %7 %65 درصد از کل
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شاخص مطالعات، تأثیر گزارشگری پایداری بر نرخ بازده حقوق مالکانه به عنوان یک 
 اند. ارزیابی عملکرد را، مثبت ارزیابی کرده

 های ارزیابی عملکرد مبتنی بر بازارب( شاخص

عملکرد، پژوهشگران عمدتاً از دو شاخص نسبت  ارزیابیهای در این دسته از شاخص
اند. جدول کیوتوبین و نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری حقوق مالکانه استفاده کرده

 دهد.های مرتبط با این شاخص را نشان میخلاصه نتایج پژوهش 5شماره 
 ی بر بازارهای ارزیابی عملکرد مبتنتأثیر گزارشگری پایداری بر شاخص .5جدول شماره 

 پژوهش
 قلمرو

 پژوهش

نمونه 

 پژوهش
 متغیر مستقل دوره زمانی

متغیر وابسته: شاخص 

 MBکیوتوبین/نسبت 

 منفی مثبت
بدون 

 تاثیر

ندیرا و روسمانتو 

(2024) 
 اندونزی

شرکتهای 

 بورسی
    * ESGشاخص افشای  2022-2017

پاسوپولتی  و 

 (2024همکاران )
 هند

شرکت  67

 آلاینده
    * ESGشاخص افشای  2023-2020

بارمن و ماهاکود 

(2025) 
 کشور 23

شرکتهای 

 بورسی
    * ESGشاخص افشای  2021-2014

بوالای و همکاران 

(2024) 
 کشور 34

شرکت  649

 تولیدی
    * ESGشاخص افشای  2019-2007

زارع فر و همکاران 

(2022) 
    * GRIافشای  2014-2020 شرکت  850 اندونزی

    * گزارشگری پایداری 2012-2016 شرکت  220 سریلانکا (2020سوارناپالی )

بارمان و ماهکود 

(2024) 
    * ESGشاخص افشای  2014-2021 شرکت  4590 کشور 23

سنانی و همکاران 

(2024) 
    * IRشاخص افشای  2011-2018 شرکت  39 سریلانکا

لاسکار و گوپال 

 (2018ماجی )

کشور  4

 آسیایی
    * GRIسطح افشای  2009-2014 شرکت  111
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گراسا و همکاران 

(2024) 
 2018-2022 شرکت  70 امارات

شاخص افشای 

 پایداری
*    

اسدی و همکاران 

(2025) 
    * گزارشگری پایداری 2018-2022 شرکت 239 المللیبین

    * ESGشاخص افشای  2012-2017 شرکت 37 مالزی (2018ییپ و لی )

و همکاران  ویراول

(2024) 
    * ESGشاخص افشای  2010-2020 شرکت  167 هند

سریپریا و همکاران  

(2023) 
 هند

شرکت  223

 تولیدی
2019-2010 

شاخص افشای 

 پایداری
*    

حبیب و همکاران 

(2025) 
    * ESGشاخص افشای  2014-2022 شرکت 891 چین

ایرویانتی و همکاران 

(2023) 
 اندونزی

شرکت  18

 انرژی
2021-2017 

شاخص افشای 

 پایداری
*    

    * ESGشاخص افشای  2015-2020 شرکت  213 المللیبین (2024گاوالاس  )

شارما و همکاران 

(2022) 

کشور  6

 خلیج فارس
    * ESGشاخص افشای  2019-2021 شرکت 91

ال آموش و 

 (2023همکاران )
    * ESGشاخص افشای  2012-2019 شرکت 124 کشور 4

    * ESGشاخص افشای  2000-2020 شرکت 853 چین (2022چن و ژای )

آلبیتار و همکاران 

(2020) 
    * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 350 بریتانیا

العرینی و حمدان 

(2020) 

 ایالات

 متحده
    * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 505

الماناصیر و گرگد  

(2025) 
    * ESGشاخص افشای  2014-2022 شرکت 207 اردن

 (2018لاسکار )
آسیای 

 شرقی
    * GRIسطح افشای  2009-2014 شرکت 111

تورو و -لوپز

 (2021همکاران )

 ایالات

 متحده

شرکت  30

 دارویی
    * ESGشاخص افشای  2018
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    * ESGشاخص افشای  2007-2016 بانک 235 اروپا (2019بوالای )

آریانپور و همکاران 

(2023) 
    * ESGشاخص افشای  2014-2019 شرکت 190 ایران

لین و همکاران 

(2022) 
    * GRIسطح افشای  2015-2019 شرکت 360 ویتنام

آلودات و همکاران 

(2024) 
    * GRIسطح افشای  2014-2018 شرکت 81 اردن

لو و همکاران 

(2017) 
    * GRIسطح افشای  2015 شرکت 173 سنگاپور

    * ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 406 کشور 38 (2022)بوالای 

عزام و همکاران 

(2020) 
    * ESGشاخص افشای  2009-2018 شرکت 170 اردن

    * GRIسطح افشای  2003-2022 شرکت 15 غنا (2025کارتی )مک

گریشونین و 

 (2022همکاران )

ایالات 

 متحده
    * ESGشاخص افشای  2011-2021 شرکت 93

نگوین و دونگ 

(2025) 
    * GRIسطح افشای  2021-2023 شرکت 100 ویتنام

    * جایزه گزارشگری پایداری 2010-2017 شرکت 373 اندونزی (2019واردهانی )

دات و همکاران 

(2025) 
   *  ESGشاخص افشای  2020-2024 شرکت  500 هند

   *  ESGشاخص افشای  2010-2018 شرکت 510 کشور 17 (2021شیخ )
بوالای و آل ماری 

(2022) 
   *  ESGشاخص افشای  2008-2017 شرکت 316 منطقه منا

بوالای و همکاران 

(2020) 
   *  ESGشاخص افشای  2008-2019 بانک 882 المللیبین

لیو و همکاران 

(2023) 
   *  گزارشگری پایداری 2010-2016 شرکت 1.538 تایوان

فرناندو و همکاران 

(2022) 
 *   ESGشاخص افشای  2006-2020 شرکت 190 آنآسه
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شده، های انجامدرصد از پژوهش 72مشخص است،  5 شمارههمانگونه که در جدول 
اند. های مبتنی بر بازار نشان دادهارتباط مثبت و بااهمیتی بین گزارشگری پایداری و شاخص

ها به ارتباط درصد از پژوهش 10اند و ها ارتباط بااهمیتی پیدا نکردهدرصد از پژوهش 18
اند. این امر حاکی از بر بازار دست یافتههای مبتنی منفی بین گزارشگری پایداری و شاخص

های مبتنی بر بازار  را به آن است که بیشتر مطالعات، تأثیر گزارشگری پایداری بر شاخص
حاکی از تأثیر مثبت گزارشگری  5و  4، 3دهد. در مجموع جداول صورت مثبت نشان می

ی( مبتنی بر ها، شامل عملکرد عملیاتی )سودآورپایداری بر عملکرد مالی شرکت
های مبتنی بر بازار است. تحلیل محتوای های حسابداری و عملکرد شاخصشاخص

پونس و -گوتیرز

 (2024ویبووو )

آسیای 

 شرقی
 *   ESGشاخص افشای  2010-2020 بانک  19

سوهارتینی و 

 (2024همکاران  )
 *   GRIسطح افشای  2018-2022 شرکت 91 اندونزی

شعبان و زرنون 

(2024) 
 *   GRIسطح افشای  2016-2022 شرکت 31 اردن

دینسر و همکاران 

(2023) 
 *   گزارشگری پایداری 2016-2020 شرکت 46 ترکیه

یائو و همکاران 

(2024) 
 *   GRIسطح افشای  2011-2019 شرکت 100 مالزی

وسه و همکاران 

(2025) 
 *   ESGشاخص افشای  2011-2021 شرکت 4943 چین

توماس و همکاران 

(2021) 
 *   ESGشاخص افشای  2015-2019 شرکت 36 مالزی

چینگ و همکاران 

(2017) 
 *   GRIسطح افشای  2008-2014 شرکت 51 برزیل

 9 5 36 جمع کل

 %18 %10 %72 درصد از کل
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های کلیدی است که به طور خلاصه های انجام شده در این حوزه نشانگر برخی بینشپژوهش
 گیرد. در ادامه مورد بررسی قرار می

 ایمتغیرهای تعدیلگر و شرایط زمینه

ای بر بررسی، تأثیر متغیرهای تعدیلگر و شرایط زمینههای مورد برخی از پژوهش
اند. در این خصوص اثرگذاری گزارشگری پایداری بر عملکرد مالی را نیز مدنظر قرار داده

 عملکرد بر پایداری گزارشگری مثبت تأثیر که دهندمی ( نشان2018لاسکار و گوپال ماجی )
 حال در کشورهای با مقایسه در( جنوبی کره و ژاپن) یافته توسعه کشورهای در ها شرکت
 تر قوی آگاهی به تفاوت این. است بالاتر توجهی قابل طور به( اندونزی و هند) توسعه

نشان داند  (2020) همکاران و آلبیتار. شود می داده نسبت یافته توسعه کشورهای در ذینفعان
 افشای پایداری بین رابطه بر توجهی قابل کنندهتعدیل اثر شرکتی حاکمیت که سازوکارهای

تواند رابطه مثبت این دو را دارند و تقویت ساختار حاکمیت شرکتی می عملکرد مالی و
 از واحدی پیکربندی ( به این نتیجه دست یافتند که هیچ2022لیو و همکاران ). تقویت کند

 با اییهشرکت. نیست کافی بالا مالی عملکرد به دستیابی برای تنهایی به ESG معیارهای
 داشته خوبی مالی عملکرد توانندبالا می فروش رشد و بزرگ اندازه ،ESG بالای نمرات

 باید و نیست مالی عملکرد کنندهتعیین تنهایی به ESG که دهدمی نشان مطالعه باشند. این
 حضور نشان دادند که (2022) ژای و چن .شود تحلیل کنترلی متغیرهای کنار در

. شودمی مالی عملکرد و ESG افشای میان مثبت رابطه تقویت باعث ESG گذارانسرمایه
 .است ترقوی تأثیر این باشد، بالاتر ESG گذارانسرمایه بازار ارزش یا مالکیت نسبت هرچه

 افزایش با کلی طوربه پایداری نشان دادند که اگرچه افشای (2023)  همکاران و سریپریا
 هماهنگ GRI با را خود پایداری افشای که هاییشرکتاست، اما  همراه شرکت ارزش

 عنوانبه GRI رعایت. دهندمی نشان بیشتری ارزش غیرمنطبق، هایشرکت به نسبت کنند،می
 و بارمان .دهدمی افزایش را هاآن اعتماد و کندمی عمل گذارانسرمایه به قوی علامت یک

به این نتیجه دست یافتند که اگرچه افشای پایداری تأثیر مثبتی بر عملکرد  (2024) ماهکود
 تأثیر مثبت پایین، شفافیت با کشورهای در ای،زمینه عامل یک عنوانبه مالی دارد اما فساد

نشان  (2024) ساتیپون و کارونا تریپونگ .دهدمی کاهش را پایداری بر عملکرد مالی افشای
 معناداری مثبت تأثیر( 2020-2019) داوطلبانه گزارشگری دوره در ESGدهند که افشای می
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 ROA بر معناداری تأثیر ،(2021) اجباری گزارشگری دوره در اما داشت، ROE و ROA بر
دهی گزارشگری علامت ارزش کاهش دهندهنشان تواندمی نشد. این مشاهده ROE و

المللی ( با بررسی شواهد بین2025اسدی و همکاران ) .باشد شدن اجباری از پس پایداری
 کیفیت بهبود به پایداری و یکپارچه دهیگزارش اجباری گیری نمودند که پذیرشنتیجه

 کمتری تأثیر داوطلبانه پذیرش. شودمی منجر ارزش ایجاد افزایش نتیجه در و هاگزارش
با  (2025) همکاران و حبیب .باشد هاگزارش ترپایین کیفیت دلیل به است ممکن که دارد،

سازی افشای المللی به این نتیجه دست یافتند که یکپارچهکشور در سطح بین 20بررسی 
ESG کند. های تأمین مالی سبز، تأثیر مثبت آن بر عملکرد مالی را تقویت میبا استراتژی

 استقلال و سابرسیح کمیته در بورس اردن نشان دادند که اندازه (2025) گرگد و الماناصیر
 اصلاحات از پس ویژهبه را مالی عملکرد و گزارشگری پایداری بین ارتباط حسابرسی کمیته

 حسابرسی هایکمیته اهمیت دهندهنشان این. کنندمی تقویت 2017 سال در شرکتی حاکمیت
 و دارسونو .است مالی عملکرد بهبود و پایداری افشای اعتبار افزایش در ترمستقل و بزرگتر

بخشد و  بهبود را مالی عملکرد تواندمی ESG دهند که افشاینشان می (2025) همکاران
 مثبت تأثیر ،ESG هایگزارش اعتبار دهندهافزایش عامل یک عنوانبه مستقل بخشی اطمینان
ESG کند.تقویت می را مالی عملکرد بر 

 عملکرد  بر راهبری و اجتماعی میحطی، افشای اجزای متفاوت تاثیر

های مورد بررسی، تفاوت نحوه پژوهش درهای اصلی قابل شناسایی یکی دیگر از تم
اثرگذاری اجزای افشای میحطی، اجتماعی و راهبری بر عملکرد مالی است. در این زمینه 

 به تواندمی حاکمیتی و اجتماعی اطلاعات دهند که افشاینشان می (2023) عثامه و ریاض
 به است ممکن محیطیزیست افشای که حالی در کند، کمک شرکت بازار ارزش افزایش

 (2023) همکاران و باشد. ایرویانتی داشته منفی اثر بازار، ادراکات یا مرتبط هایهزینه دلیل
 شرکت ارزش بر منفی تأثیر آن، با مرتبط هایهزینه دلیل به اجتماعی افشای دهند کهنشان می

 تأثیر حاکمیتی افشای انتظار، ( نتیجه گرفتند که برخلاف2024ژو و همکاران ) .دارد
 دهندهنشان (2024نتایج پژوهش هلهل و همکاران ) .نداشت مالی عملکرد بر داریمعنی

( راهبری برای افشای محیطی و اجتماعی، و مثبت برای منفی) ESG اجزای متفاوت تأثیرات
افشای  منفی تأثیر افشای محیطی و مثبت کند که تأثیرگیری مینتیجه (2024) است. گاوالاس
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 ESG ابعاد تأثیرگذاری در تفاوت دهندهنشان ها،دارایی گذاریارزش بر اجتماعی و راهبری
  اجتماعی و محیطی دهند که گزارشگرینشان می (2024) ساتیپون و کارونا تریپونگ .است
 راهبری گزارشگری. داشتند( ROE و ROA) آوریسود معیار دو هر بر مثبتی تأثیر

(GOV )اجباری دلیل به است ممکن این موضوع. نداد نشان سودآوری با معناداری رابطه 
 دهدمی نشان باشد. این نتیجه این از پیش شرکتی حاکمیت اصلی موضوعات از بسیاری بودن

 .گیرد قرار بررسی مورد ابعاد تفکیک به باید و نیست یکنواخت ESG تأثیرات که

 گیریبحث و نتیجه
های اخیر همانگونه که در بخش مقدمه و مبانی نظری پژوهش اشاره شد، در سال

ای و دانشگاهی به خود جلب کرده گزارشگری پایداری توجه زیادی را به در مراجع حرفه
، پروژه GRIهای اخیر )نظیر های متعدد گزارشگری پایداری در سالاست و ارائه چارچوب

المللی گزارشگری یکپارچه، استانداردهای حسابداری پایداری افشای کربن، چارچوب بین
، تشکیل هیئت استانداردهای IFRSو ...( گواه این موضوع است. بر همین اساس متولیان بنیاد 

در گلاسکو، به دنبال تقاضای شدید بازار  2021نوامبر  3( در ISSBالمللی پایداری )بین
تأسیس آن را اعلام کردند. این هیئت در حال توسعه استانداردهایی در راستای منافع برای 

عمومی است که منجر به یک مبنای پایه جهانی با کیفیت بالا و جامع از افشای پایداری با 
شود. علیرغم مطالعات روزافزون در گذاران و بازارهای مالی میتمرکز بر نیازهای سرمایه

ها، مرور سیستماتیک رابطه نیز ارتباط آن با عملکرد مالی شرکت حوزه گزارشگری و
هایی نظیر نگوین گزارشگری پایداری و عملکرد چندان مورد توجه قرار نگرفته و پژوهش

( عمدتاً به 2018( و الشحی و همکاران )2023(، نیانتاکی )2024(، مارشان )2025)
ها یی روندها و الگوهای کلیدی پژوهششناختی در این حوزه برای شناساهای کتابپژوهش
( به بررسی و 1403های داخلی حسینی و همکاران )اند. همچنین در پژوهشپرداخته

بندی تأثیر ساختار راهبری شرکتی بر گزارشگری پایداری و ملانظری و همکاران جمع
اربست های پایداری با ک( به بررسی عوامل مؤثر بر پذیرش، میزان و کیفیت گزارش1404)

های مرتبط با تأثیر اند و مرور سیستماتیک پژوهشهروش مرور سیستماتیک اقدام نمود
گزارشگری پایداری بر عملکرد مورد توجه پژوهشگران قرار نگرفته است. لذا این پژوهش 

های مرتبط با تأثیر گزارشگری پایداری بر عملکرد مالی به مرور سیستماتیک پژوهش
ساینس آفهای اسکاپوس و وبمنظور مقالات مرتبط از پایگاهنها پرداخت. بدیشرکت
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پژوهش با روش کدگذاری محتوایی استقرایی  95شناسایی شدند. پس از غربالگری، تعداد 
ها بیانگر ارتباط مثبت بخش عمده پژوهش 5و  4، 3مورد تحلیل قرار گرفت. مطابق با جداول 

عملکرد عملیاتی )نرخ بازده دارایی و نرخ  های ارزیابیبین گزارشگری پایداری و شاخص
های ارزیابی عملکرد بازار )نسبت کیوتوبین و نسب ارزش بازده حقوق مالکانه( و شاخص

درصد از مطالعات حاکی از تأثیر مثبت  70ای که بازار به ارزش دفتری( هستند. به گونه
ثیر مثبت آن بر نرخ بازده درصد نشانگر تأ 65ها، گزارشگری پایداری بر نرخ بازده دارایی

های بازار هستند. این نتایج مثبت با درصد نشانگر تأثیر آن بر شاخص 72حقوق مالکانه و 
 دهی، مشروعیت و ذینفعان حمایت همسو هستند. های پشتوانه نظیر تئوری علامتتئوری

ها بر مبنای تأیید تأثیر مثبت گزارشگری پایداری بر عملکرد مالی، این پژوهش
 کنندمی ها پیشنهادها دارند. برخی از پژوهشگذاران و نیز شرکتپیشنهاداتی برای سیاست

 نامطمئن هایمحیط در ریسک کاهش استراتژی عنوانبه تواندمی گزارشگری پایداری که
 یک تنهاگزارشگری پایداری نه که کنندمی حمایت دیدگاه این از مطالعات این .کند عمل
 به نیاز هااست. شرکت مالی عملکرد بهبود برای استراتژیک دارایی یک بلکه نظارتی، الزام

 شفافیت عمومی، افشای. دارند گزارشگری پایداری اجرای برای بلندمدت استراتژی توسعه
 باید دولت. کندمی تقویت را ذینفعان اعتماد پایدار، توسعه هایفعالیت در پاسخگویی و

 گزارشگری پایداری اجرای برای محکم قانونی پایه یک ایجاد برای را فعلی حقوقی سیستم
 پایداری شرکتی افشای که کنندمی حمایت ایده این از شدت ها بهاین پژوهش .بخشد بهبود
است. یکی دیگر از  رقابتی مزیت و شرکت ارزش افزایش برای استراتژیک سلاح یک

 عملکرد و شفافیت بهبود در مقررات های مورد بررسی، اهمیتهای پژوهشکاربست
 افزایش به پایداری افشای در GRI ها، رعایتبر اساس نتایج برخی پژوهش. ها استشرکت
 دهیگزارش در شفافیت و استانداردسازی اهمیت بر امر این. کندمی کمک شرکت ارزش

 دهیگزارش هایچارچوب ادغام .دارد تأکید گذارانسرمایه اعتماد جلب برای پایداری
ها پیشنهاد شده ارزش نیز توسط برخی پژوهش ایجاد و کیفیت بهبود برای عاملی عنوانبه

ها با توجه به تأثیرگذاری ابعاد محیطی، اجتماعی و راهبری تأکید است. برخی از پژوهش
 گذاریسرمایه تصمیمات و مقررات مالی، ریزیبرنامه در باید ESG دارند که ملاحظات

 .شوند ادغام بلندمدت منافع برای
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نیز یا تأثیر بااهمیتی از گزارشگری پایداری بر عملکرد مالی  مطالعاتالبته برخی از 
 استدلال پژوهشگران اند. در این خصوص برخیاند یا تأثیر آن را منفی یافتهمشاهده نکرده

 اضافی هایهزینه پایداری هایفعالیت که دهندمی رخ دلیل این به منفی که تأثیرات اندکرده
 هایکمک مانند هاییکنند. فعالیتنمی کمک سودآوری به مستقیماً که دارند دنبال به را

 از حمایت مانند) کار نیروی بهبود جامعه، توسعه و محلی نهادهای از مالی حمایت خیریه،
 همگی( کارکنان مزایای ارتقای و کاری، شرایط بهبود تکمیلی، هایآموزش یا تحصیلات

 شرکت از خارج به را سود و شده تلقی غیرضروری که دارند همراه به را اضافی هایهزینه
 ثروت غیرارادی بازتوزیع معادل اجتماعی رفاه به شرکت منابع کنند. تخصیصمی بازتوزیع

 ادعای هیچ که است جامعه در دیگران به شرکت، قانونی مالکان عنوانبه سهامداران، از
 هایفعالیت در گذاریسرمایه هایهزینه فایده،-هزینه دیدگاه از این، بر ندارند. علاوه قانونی
 بیشتری هایهزینه محیطیزیست مسائل زیرا هستند، بالا غیرضروری طوربه محیطیزیست
 منابع از استفاده که اندکرده استدلال دیگری کنند. پژوهشگرانمی ایجاد مزایا به نسبت

 هایفعالیت ها،گزارش در محیطیزیست اطلاعات نگنجاند و آلودگی کنترل برای شرکت
 Rodgers etکنند )می تضعیف را مالی عملکرد ذاتی طوربه که هستند درآمدی غیرمولد

al., 2019.) ( 2001جنسن) در مدیران سهامداران، جایبه نفعانذی بر تمرکز با که دریافت 
 را نفعانذی نظریه که هاییشرکت. شوندمی سردرگمی دچار شرکت روشن هدف مورد

 مواجه رقابتی شکست حتی شاید و ناکارآمدی تعارض، مدیریتی، سردرگمی با پذیرند،می
 در گذاریسرمایه که اندگرفته نتیجه پژوهشگران برخی این، بر علاوه. شد خواهند
 پیشین تحقیقات رساند.می آسیب شرکت ارزش افزایش اساسی اصل به اجتماعی هایفعالیت

 بین منفی رابطه به امر این باشند، تضاد در نفعانذی و سهامداران اهداف اگر اندداده نشان
(. Rodgers et al., 2019شد ) خواهد منجر اجتماعی مسئولیت و شرکت عملکرد

 هایگیریتصمیم در نفعانذی سایر و گذارانسرمایه که دریافتند همچنین پژوهشگران
 که اندکرده استدلال برخی. گیرندنمی نظر در را پایداری مسائل گذاری،سرمایه
 هایگیریتصمیم در را پایداری هستند، مشغول مالی اطلاعات به که گذاران،سرمایه
 دانند.می اهمیتبی و غیرمرتبط را غیرمالی اطلاعات و گیرندنمی نظر در گذاریسرمایه

 تعارض منافع
 تعارض منافع ندارد. 
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