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Abstract 

Objective: Corporate sustainability disclosure (CSD) has become a key mechanism for 

improving transparency beyond traditional financial reporting by providing stakeholders 

with a more comprehensive picture of firms’ economic, governance, social, and 

environmental performance. Such disclosure was expected to reduce information 

asymmetry, strengthen investor confidence, and enhance decision quality in capital markets. 

Given the growing relevance of sustainability reporting and the limited availability of direct 

sustainability disclosure metrics in Iran, this study aimed to construct a Corporate 

Sustainability Disclosure Index (CSDI) for firms listed on the Tehran Stock Exchange 

(TSE) and to forecast its time trend. The study further aimed to enhance forecasting 

accuracy by combining Grey forecasting with Markov chain correction, thereby offering an 

approach capable of capturing both trend dynamics and state-to-state transitions in 

disclosure levels. 

Methods: A composite CSDI was developed because no single direct indicator of 

sustainability disclosure was available in Iranian corporate datasets. The index was 

constructed by integrating several dimensions that collectively reflected sustainability-

related disclosure and performance: (1) economic/financial variables, (2) governance-

related indicators, (3) reporting quality measures, and (4) environmental proxies. After data 

collection and index calculation, the time path of CSDI was forecast using the Grey Model 

GM(1,1), which was suitable for systems with limited or incomplete information. To 

improve the baseline Grey forecasts, a Markov chain framework was then employed. 

Specifically, firms’ disclosure levels were classified into discrete states (levels), a transition 
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probability matrix was estimated, and Grey forecasts were adjusted using Markov transition 

probabilities to account for the likelihood of moving between disclosure states over time. 

Results: The results indicated that the constructed CSDI exhibited an overall increasing 

trend across the examined period, suggesting gradual improvement in sustainability-related 

disclosure among TSE-listed firms. The Grey GM(1,1) model captured the upward temporal 

trend, while the Markov correction revealed that disclosure levels did not evolve 

deterministically; rather, they shifted between adjacent (and in some cases non-adjacent) 

states with identifiable transition dynamics. The transition probability structure suggested 

that firms tended to maintain their disclosure category with a measurable persistence, yet 

meaningful upward mobility between disclosure states occurred, consistent with a 

progressive disclosure trajectory. The combined Grey–Markov approach therefore provided 

both a smooth trend forecast and a probabilistic depiction of disclosure-level mobility. 

Conclusion: The study concluded that corporate sustainability disclosure among firms 

listed on the TSE was improving and that disclosure evolution could be better understood 

through a hybrid modelling approach. Combining GM(1,1) with Markov chains supported 

more realistic forecasting by incorporating uncertainty and state transition behavior. This 

methodological integration was useful for monitoring disclosure development, identifying 

potential risks associated with stagnation or downward transitions, and informing 

managerial or regulatory strategies aimed at strengthening sustainability disclosure 

practices. 

Innovation: This study contributed by (i) operationalizing a composite CSDI tailored to 

the Iranian context in the absence of a direct disclosure metric, and (ii) applying a Grey 

GM(1,1) model enhanced with Markov transition correction to jointly model disclosure 

trends and probabilistic shifts between disclosure levels in the TSE setting. 

 

Keywords: Corporate sustainability disclosure; CSDI; Grey model GM(1,1); Markov 

chain; time-series forecasting; Tehran Stock Exchange. 
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 چکیده

 تبدیل سنتی مالی یگزارشگر از فراتر شفافیت ارتقای برای کلیدی کار و ساز یک به (CSD) شرکتی پایداری افشایهدف: 

 قرار ذینفعان اختیار در را هاشرکت محیطیزیست و اجتماعی حاکمیتی، اقتصادی، عملکرد از ترجامع تصویری و است شده

 کیفیت و کند تقویت را گذارانسرمایه اعتماد دهد، کاهش را اطلاعاتی تقارن عدم افشایی چنین رفتمی انتظار. دهدمی

 بودن دسترس در محدودیت و پایداری گزارشگری فزاینده اهمیت به توجه با. بخشد بهبود سرمایه هایبازار در را گیریتصمیم

 برای (CSDI) شرکتی پایداری افشای شاخص ساخت هدف با پژوهش این ایران، در پایداری افشای مستقیم معیارهای

 پی در مطالعه این همچنین. شد انجام آن زمانی درون بینیپیش و (TSE) تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت

 رویکردی طریق این از و دهد افزایش را بینیپیش دقت مارکوف، زنجیره اصلاح و خاکستری بینیپیش ترکیب با تا بود آن

 .برگیرد در را افشا سطوح در حالتبهحالت هایانتقال هم و روند هایپویایی هم باشد قادر که نماید ارائه

 داده هایپایگاه در پایداری افشای از منفردی و مستقیم شاخص هیچ زیرا شد، تدوین CSDI ترکیبی شاخص یک  :روش

 عملکرد و افشا دهندهبازتاب جمعی طوربه که بعُد چندین سازییکپارچه طریق از شاخص این. نبود دسترس در ایران شرکتی

 کیفیت معیارهای( ۳) حاکمیت، با مرتبط هایشاخص( ۲) مالی،/اقتصادی متغیرهای( ۱: )شد ساخته بودند، پایداری با مرتبط

 استفاده با CSDI زمانی مسیر شاخص، محاسبه و هاداده آوریجمع از پس. محیطیزیست جایگزین متغیرهای( ۴) و گزارشگری،

 بهبود منظور به. است ناسبم ناقص یا محدود اطلاعات دارای هایسیستم برای که شد بینیپیش  GM(1,1) خاکستری مدل از
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 در هاشرکت افشای سطوح مشخص، طوربه. شد گرفته بهره مارکوف زنجیره چارچوب از خاکستری، مدل پایه هایبینیپیش

 استفاده با خاکستری مدل هایبینیپیش و گردید، برآورد انتقال احتمال ماتریس شدند، بندیطبقه گسسته( سطوح) هایحالت

 .گردد لحاظ زمان طول در افشا مختلف هایحالت میان جاییجابه احتمال تا شدند تعدیل مارکوف تقالان احتمالات از

 که است، بوده ورداربرخ صعودی کلی روند یک از بررسی مورد دوره طول در شدهساخته CSDI که داد نشان نتایج: هایافته

 مدل. است تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایکتشر میان در پایداری با مرتبط افشای در تدریجی بهبود بیانگر

 به فشاا سطوح که ساخت آشکار مارکوف اصلاح که حالی در کرد، استخراج را صعودی زمانی روند  GM(1,1) خاکستری

 غیرمجاور موارد برخی رد و مجاور هایحالت نمیا شناسایی، قابل انتقالی هایپویایی با بلکه اند؛نیافته تکامل گرایانهقطعی شکلی

 داشتند، خود افشای طبقه حفظ به تمایل گیریاندازه قابل پایداری با هاشرکت که داد نشان انتقال احتمال ساختار. اندشده جاجابه

 همخوانی شروندهپی و تدریجی افشای مسیر یک با که شد مشاهده افشا هایحالت میان معناداری صعودی تحرک حال این با

 سطوح تحرک از مالاتیاحت تصویری هم و هموار روند بینیپیش یک هم مارکوف-خاکستری ترکیبی رویکرد رو،این از. دارد

 .آورد فراهم را افشا

 اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت میان در شرکتی پایداری افشای که رسید نتیجه این به حاضر پژوهش :یریگجهینت

. کرد درک بهتری شکل به ترکیبی سازیمدل رویکرد یک طریق از توانمی را افشا تکامل و تاس بهبود حال در تهران بهادار

 را تریبینانهواقع بینیپیش حالت، انتقال رفتار و قطعیت عدم گرفتن نظر در با مارکوف هایزنجیره با  GM(1,1) مدل ترکیب

 هایانتقال یا رکود با مرتبط بالقوه هایریسک شناسایی افشا، توسعه روند پایش برای شناختیروش یکپارچگی این. کرد پشتیبانی

 .بود سودمند یپایدار افشای هایشیوه تقویت هدف با نظارتی یا مدیریتی راهبردهای به رسانیاطلاع و نزولی،

 ایران بافت اب متناسب CSDI ترکیبی شاخص یک سازیعملیاتی (i: )داشت علمی نوآوری جهت دو از پژوهش این :ینوآور

 منظور به مارکوف انتقال حاصلا با بهبودیافته  GM(1,1) خاکستری مدل کارگیریبه (ii) و افشا، مستقیم معیار یک غیاب در

 .تهران بهادار اوراق ورسب بستر در افشا سطوح میان احتمالاتی هایجاییجابه و افشا روندهای توأمان سازیمدل
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 مقدمه
 یهابنگاه تیو شفاف ییپاسخگو یاز ارکان اساس یکیعنوان به یشرکت یداریپا یمفهوم افشا ر،یاخ یهادر دهه

 یهاینگران دیوکار، تشدکسب طیشدن مح تردهیچیپ نفعان،یفشار ذ شیمطرح شده است. افزا یاقتصاد

به ارائه  ریها ناگزکه شرکت ستسبب شده ا ،یصرفاً مال یگزارشگر یناکارآمد زیو ن یو اجتماع یطیمحستیز

و  یتماعاج ،یبا پوشش ابعاد اقتصاد یداریپا یشوند. گزارشگر یسنت یمال یهافراتر از صورت یاطلاعات

 ق،یطر نیائه دهد و از ابلندمدت شرکت ار یهاسکیملکرد و رتر از عجامع یریتصو کندیتلاش م ،یطیمحستیز

که  دهدینشان م یداخل یهااطلاعات را کاهش دهد. پژوهش کنندگانتفادهو اس رانیمد انیم یعدم تقارن اطلاعات

 یتارهاسود و رف تیفیتداوم سود، ک رینظ یمهم حسابدار یامدهایبر پ تواندیم یداریپا یگزارشگر یافشا

مسئله  وب،چارچ نی(. در ا۱۴0۴و احمدزاده،  ی؛ عبدل۱۴0۴، و همکاران اثرگذار باشد )حکمت رانیلبانه مدطفرصت

آن  یامدهایو پ یاطلاعات حسابدار تیشفاف یدر ارتقا یشرکت یداریپا یافشا گاهیجا نییپژوهش حاضر، تب یاصل

متناقض همراه  یربو شواهد تج یبهامات نظرکه همچنان با ا یااست؛ مسئله یاقتصاد یهایریگمیبر عملکرد و تصم

 است.

 یپژوهش یهمچنان خلأها ،یشرکت یداریپا یو افشا یها در حوزه گزارشگربا وجود گسترش قابل توجه پژوهش

 یافشا انیرابطه م یعمدتاً بر بررس نیشیاز مطالعات پ ی. بخش قابل توجهشودیحوزه مشاهده م نیا اتیدر ادب یمهم

اند ها نشان دادهپژوهش یمثال، برخ ی. برااندشتهتمرکز دا یاطلاعات حسابدار تیفیک ای یمال یدهاامیو پ یداریپا

منجر شود  یاطلاعات حسابدار یریپذسهیمقا شیبه بهبود تداوم سود و افزا تواندیم یداریپا یگزارشگر یکه افشا

بر  دیبا تأک ییهاپژوهش نی(. همچن۱۴0۴، را ارتقا دهد )حکمت و همکاران یمال یگزارشگر تیفیک قیطر نیو از ا

سود  یبندطبقه رییسود و تغ تیریمد یرفتارها تواندیمتوازن م یداریپا یاند که گزارشگرنشان داده نفعانیذ هینظر

 یداریپا یافشا نیرابطه ب یمطالعات متعدد زین یالمللنی(. در سطح ب۱۴0۴و احمدزاده،  یقرار دهد )عبدل ریرا تحت تأث

عدم  تواندیم یرمالیاطلاعات غ یاند که افشااند و نشان دادهداده رارق یرا مورد بررس هیسرما نهیهز ای یعملکرد مال و

 & Dhaliwal et al., 2011; Serafinدهد ) شیرا افزا گذارانهیرا کاهش داده و اعتماد سرما یتقارن اطلاعات

Courteau, 2023; Parisa Jindaluang, 2025 .)تیها بر نقش ساختار حاکمپژوهش یبرخ گر،ید یواز س 

ساختار  ای رهیمدأتیمانند استقلال ه ییهایژگیاند که وتمرکز کرده و نشان داده یداریپا یافشا یدر ارتقا یشرکت

 ;De Villiers et al., 2011باشد ) رگذاریتأث یداریاطلاعات پا یافشا تیفیو ک زانیبر م تواندیشرکت م ینظارت

Khan et al., 2013; Erben Yavuz et al., 2024یبه بررس یداریپا یدر حوزه گزارشگر یمطالعات نیچن(. هم 

اند که نحوه ارائه و ساختار اند و نشان دادهپرداخته ESG یهایبندها و ارتباط آن با رتبهگزارش ییمحتوا یهایژگیو

(. با Huang et al., 2024کند ) جادیا هیبازار سرما یبرا یمهم یاطلاعات یهاگنالیس تواندیم یداریاطلاعات پا

و  یداریپا یافشا نیب یروابط علّ یصرفاً به بررس نیشیپ یهااز پژوهش یبخش قابل توجه ها،شرفتیپ نیوجود ا

آن توجه  یزمان ییایپو لیو تحل یداریپا یشاخص افشا یکم یریگاند و کمتر به مسئله اندازهپرداخته یمال یرهایمتغ
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باعث  یداریپا یافشا یبرا یریگشاخص استاندارد و قابل اندازه کینبود  ران،یا هیدر بازار سرما ژهیوشده است. به

 ن،یتمرکز داشته باشند. افزون بر ا یروابط مقطع یبررس ای یمفهوم لیاز مطالعات صرفاً بر تحل یاریشده است که بس

بر  یمبتن ینیبشیپ یهااند و کاربرد روشتداول استفاده کردهم یاقتصادسنج یهااز روش نیشیپ یهااغلب پژوهش

شاخص  کیپژوهش حاضر با ارائه  رو،نیمحدود بوده است. از ا اریحوزه بس نیدر ا یاحتمالات یهاو مدل یزمان یسر

پنهان  ریاستخراج متغ یبرا MIMICو استفاده از مدل  یشرکت یداریپا یسنجش افشا یبرا یچندبعد یبیترک

از  یبیاستفاده ترک ن،یبرداشته است. علاوه بر ا رانیا هیسرما رمفهوم در بازا نیا یسازیدر جهت کم یگام ،یداریپا

سطوح مختلف  نیاحتمال انتقال ب لیتحل یو مدل مارکوف برا یروند زمان ینیبشیپ یبرا GM( ۱،۱) یمدل خاکستر

 دهمزمان رون لیامکان تحل بیترک نیا رایز شود؛یم محسوب یداریپا یافشا اتینوآورانه در ادب یکردیافشا، رو

پژوهش نسبت به مطالعات  نیا یاصل تیمز جه،ی. در نتکندیسطح افشا را فراهم م رییتغ سکیانتقال و ر ییایپو ،یزمان

در  یداریپا یسنجش افشا یبرا یو چندبعد یشاخص کم کیاست: نخست، ارائه  نییدر سه بعد قابل تب نیشیپ

و  یساختار یسازمدل یهاروش بیدوم، ترک ارد؛وجود ند رانیا هیدر بازار سرما میمستق یهاداده که یطیشرا

سطوح افشا با استفاده  نیانتقال ب ییایپو لیو سوم، تحل ؛یداریپا یافشا دهیتر پدجامع لیتحل یبرا یزمان یسر ینیبشیپ

 ینوآور نی. اسازدیبر احتمال را فراهم م یمبتن یتیریمد یریگمیو تصم سکیر یابیاز مدل مارکوف که امکان ارز

 یبرا یلیتحل ینوظهور کمک کرده و چارچوب یدر بازارها یداریپا یافشا اتیبه توسعه ادب تواندیم یشناختروش

 فراهم آورد. یتیحاکم یگذاراستیو س یداریپا یدر حوزه گزارشگر ندهیآ یهاپژوهش

 ،یاجتماع ،یبر ابعاد اقتصاد ی( مبتنCSDI) یشرکت یداریپا یافشا یبیپژوهش با توسعه شاخص ترک نیا

و  CSR یتبط با افشامر ریاخ اتیدر امتداد ادب ران،یا هیآن در بازار سرما یو آزمون تجرب یتیو حاکم یطیمحستیز

 هیماسر نهیزه ،یمال یگزارشگر تیفیک رینظ ییرهایارتباط آن را با متغ کوشدیو م ردیگیقرار م ESG یگزارشگر

 کند. یررسبدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهرفتهیپذ یهادر سطح شرکت یشرکت تیحاکم یو سازوکارها

 نیاست. بر اساس ا نفعانیذ هینظر ،یداریپا یگزارشگر کنندهنییتب یهاچارچوب نیتراز مهم یکی ،یمنظر نظر از

همچون کارکنان،  یمختلف یهااند منافع گروهکه موظفبل ستند،یها تنها در برابر سهامداران پاسخگو نشرکت ه،ینظر

آن،  قیاست که از طر یابزار یداریپا یدهند. گزارشگر ارمدنظر قر زیرا ن ستیزطیدولت، جامعه و مح ان،یمشتر

و  یکند. عبدل تیتقو ایخود را حفظ  یاجتماع تیرا نشان داده و مشروع نفعانیتعهد خود به ذ تواندیشرکت م

بر  تواندیم نفعان،یذ هیبر ابعاد نظر دیمتوازن، با تأک یداریپا یکه گزارشگر دهندی( نشان م۱۴0۴) احمدزاده

از آن  یحاک زین یالمللنیب یهاراستا، پژوهش نیسود اثرگذار باشد. در هم یبندطبقه رییسود و تغ تیریمد یتارهارف

افشا و  تیفیدر ک یاکنندهنیینقش تع ،یداریلاعات پااط ۱بودن تیو توجه به مفهوم بااهم نفعانیاست که تعامل ذ

 یکه افشا دهدینشان م ینظر یمبان ب،یترت نی(. بدSaraswati et al., 2024دارد ) یداریپا یهاگزارش ییکارا

است. ینهاد یو فشارها نفعانیبه انتظارات ذ یراهبرد یانتخاب داوطلبانه، بلکه واکنش کیتنها نه یداریپا

 
1 Materiality 
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 ه،ینظر نیاست. بر اساس ا یشرکت یداریپا یافشا نییمهم در تب ینظر یهاانیاز بن گرید یکی زین یندگیمان هینظر

 ی. افشاشودیو مالکان م رانیمد انیو تضاد منافع م یموجب بروز عدم تقارن اطلاعات تیریاز مد تیمالک ییجدا

عدم تقارن و کنترل  نیبه کاهش ا ،یمال یارشگرگز کناردر  یلیتکم یزمیعنوان مکانبه تواندیم یداریاطلاعات پا

است که  یسؤال اساس نیبه ا ییپاسخگو یپژوهش در پ نیااز اینرو کمک کند.  رانیطلبانه مدفرصت یرفتارها

منجر شود  یاطلاعات حسابدار تیو شفاف تیفیبه بهبود ک تواندیتا چه اندازه م یشرکت یداریپا یگزارشگر یافشا

طور مشخص، پژوهش حاضر ها اثرگذار است. بهشرکت یو اقتصاد یمال یامدهایبر پ ییوکارهاچه ساز قیو از طر

کنندگان و استفاده رانیمد انیم یعدم تقارن اطلاعات تواندیم یداریارائه اطلاعات پا ایروشن سازد آ دتلاش دار

 یریگمیبه تصم تیدهد و در نها را ارتقا یمال یهاگزارش یریو اتکاپذ سهیمقا تیاطلاعات را کاهش داده، قابل

پژوهش به دنبال آن است که ابعاد مختلف  نیا نیچن. همریخ ایکمک کند  نفعانیذ ریو سا گذارانهیتر سرماآگاهانه

 یریقرار دهد تا تصو یمورد بررس ینهاد طیها و شراشرکت یهایژگیآن را در ارتباط با و تیفیو ک یداریپا یافشا

 .دیها ارائه نمابلندمدت شرکت یداریو پا تیشفاف ،ییپاسخگو تیدر تقو یداریپا یرجامع از نقش گزارشگ

 ادبیات تحقیق

 یداخل یهاپژوهش نهیشیپ

 یرشگرگزا ینشان دادند که افشا یمال یگزارشگر تیفیبا تمرکز بر ک ی( در پژوهش۱۴0۴و همکاران ) حکمت

پژوهش  نیا جیها دارد. نتابر تداوم سود شرکت یمعنادار ریتأث ،یاطلاعات حسابدار یریپذسهیمقا شیو افزا یداریپا

رخوردار بوده و ب یسود کمتر یرعادینوسانات غ زبالاتر، ا یداریپا یبا سطح افشا ییهاآن است که شرکت انگریب

کاهش  قیاز طر تواندیم یداریپا یشاآن است که اف دیمؤ هاافتهی نی. اابدییها بهبود مدر آن یاطلاعات مال تیفیک

 .دده شیرا افزا هیازار سرماب ییکرده و کارا تیرا تقو گذارانهیاعتماد سرما ت،یشفاف یو ارتقا یعدم تقارن اطلاعات

 یالمللنیب یدهاالزامات بورس اوراق بهادار تهران و استاندار یقیتطب ی( با بررس۱۴0۳و همکاران ) یآزادزنجان

 GRI رینظ یجهان یهاو چارچوب یگزارشگر یداخل یهاهیرو انیه مک دندیرس جهینت نیبه ا ،یداریپا یگزارشگر

آور در و الزام پارچهکی یداد که نبود استانداردها انپژوهش نش نیا یهاافتهیوجود دارد.  یفاصله قابل توجه ESGو 

 تیها را محدود ساخته و موجب کاهش شفافشرکت یداریپا یهاگزارش یریو اتکاپذ سهیمقا تیقابل ران،یا

 دیتأک یالمللنیب یابا استاندارده یمقررات داخل ییپژوهش بر ضرورت همگرا نی. اشودیم هیدر بازار سرما یاطلاعات

 دارد.

 نیترمهم یبه بررس ،یشرکت یداریپا یدهگزارش یهاابزارها و چارچوب رامونیپ یمرور یا( در مطالعه۱۴0۲) یملک

نشان داد که استفاده  یپژوهش و جیپرداخت. نتا رانیا یاقتصاد طیها در محکاربرد آن تیو قابل یجهان یاستانداردها

و  یاقتصاد ،ینهاد طیها با شراها و انطباق آنشاخص یسازیمستلزم بوم یداریپا یگزارشگر یهامؤثر از چارچوب

 نیتراز مهم یکیمناسب،  ییو اجرا ینظارت یهارساختیکه فقدان ز کندیم انیب نیهمچن یکشور است. و یفرهنگ

.شودیمحسوب م یرانیا یهادر شرکت یداریپا یموانع توسعه گزارشگر
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و  یگذارهیسرما ماتیبر تصم یشرکت یداریپا ریتأث یبه بررس ی( در پژوهش۱۴0۴) یو اسحاق یمارنان انیکامران

 یهاد که شرکتپژوهش نشان دا نیا جیپرداختند. نتا یداخل ینقد یهاانینسبت به جر یگذارهیسرما تیحساس

 نینسبت به ا گذارانهیبرخوردار بوده و سرما یشتریب یمال یریپذاز انعطاف ،یداریعملکرد بهتر در حوزه پا یدارا

 تواندیم یداریاطلاعات پا یاز آن بود که افشا یحاک هاافتهی نی. همچندهندینشان م یترها واکنش مطلوبشرکت

 را فراهم سازد. یمال نیتأم لیتسه نهیرا کاهش داده و زم یاطلاعات سکیر

از  یامدهنشان داد که بخش ع رانیا هیدر بازار سرما یداریپا یگزارشگر تیوضع ی( با بررس۱۴0۴) شکرخواه

 یفیجنبه توص شتریشده بانجام یاهستند و افش یداریاطلاعات پا یافشا یمنسجم و استاندارد برا یها فاقد الگوشرکت

 یکم یهاصو نبود شاخ یآن است که ضعف در الزامات قانون انگریب یپژوهش و جی. نتادارد سهیمقا رقابلیو غ

 .رودیبه شمار م رانیدر ا یداریپا یموانع توسعه نظام گزارشگر نیتراستاندارد، از مهم

 یخارج یهاپژوهش نهیشیپ

 یهاگزارش یمتن یاهیژگیو انیارتباط م یبه بررس ی( در پژوهشHuang et al., 2024و همکاران ) هوانگ

و نحوه  ییجام محتوانگارش، انس تیفیمطالعه آنان نشان داد که ک جیپرداختند. نتا ESG یهایبندو رتبه یداریپا

 یمؤثر برا یاطلاعات گنالیعنوان سبه تواندیو م ددار ESG یهایابیبا ارز یرابطه معنادار ،یداریارائه اطلاعات پا

 دارد. دیتأک ،یکم افشا، فراتر از صرف ارائه اطلاعات تیفیک تیپژوهش بر اهم نیعمل کند. ا گذارانهیسرما

Serafin  وCourteau (۲0۲۳با بررس )یداریپا یکه افشا افتندیدر یالمللنیب یدر بازارها شدهرفتهیپذ یهاشرکت ی 

ها را کاهش دهد. شرکت هیسرما نهیهز نفعان،یاعتماد ذ شیو افزا یکاهش عدم تقارن اطلاعات قیاز طر تواندیم

 یابیداشته و از ارز یبه منابع مال یترآسان یدسترس بالاتر، یبا سطح افشا ییهاآنان نشان داد که شرکت یهاافتهی

 برخوردارند. هیدر بازار سرما یترمطلوب

Parisa Jindaluang (۲0۲5در مطالعه )جهینت نیه اها، بشرکت یو عملکرد مال یداریپا یرابطه افشا رامونیپ یا 

 نیپژوهش همچن نیها دارد. اشرکت یارزش بازار و ثبات مال ،یبر سودآور یمثبت ریتأث یداریپا یکه گزارشگر دیرس

ها را در داشته و آن ESG یهاو شاخص یرمالیغ اطلاعاتبه  یاندهیتوجه فزا ینهاد گذارانهینشان داد که سرما

 .کنندیلحاظ م یگذارهیسرما ماتیتصم

Erben Yavuz ( با تمرکز بر نقش حاکم۲0۲۴و همکاران )که  ندافتیدر ،یداریپا یافشا تیفیدر ک یشرکت تی

 ریتأث ،ینظارت یسازوکارها تیفیو ک رهیمدأتیه یاعضا یتیتنوع جنس ره،یمدأتیاستقلال ه رینظ ییهایژگیو

 یتیحاکم یهاآن است که ساختار رانگیپژوهش ب نیا جیدارد. نتا یداریپا یگزارشگر تیفیبر سطح و ک یمعنادار

 .سازدیفراهم م را یداریتر و قابل اتکاتر اطلاعات پاشفاف یافشا نهیزم تر،یقو

Dilling ( در پژوهش۲0۲۴و همکاران )پرداختند و نشان  یداریپا یگزارشگر یعوامل مؤثر بر اثربخش یبه بررس ی

همچون اندازه شرکت،  یو به عوامل ستین کسانیها تشرک انیدر م یداریپا یافشا یاقتصاد یامدهایدادند که پ
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 لیکه تحل کندیم دیپژوهش تأک نیا یهاافتهیوابسته است.  ینهاد طیو مح یشرکت تیحاکم تیفیک ت،یساختار مالک

 .ردیانجام گ یاقتصاد طیمح یهایژگیو و ینهاد طیبا در نظر گرفتن شرا دیبا یداریپا یآثار گزارشگر

 یهادر سال یشرکت یداریپا یکه اگرچه موضوع افشا دهدینشان م یو خارج یداخل یهاپژوهشمجموع، مرور  در

ارد. بخش دحوزه وجود  نیدر ا یمتعدد یپژوهش یمورد توجه گسترده قرار گرفته است، اما همچنان خلأها ریاخ

تمرکز  یمال یرهایتغمو  یاردیپا یافشا انیم میروابط مستق یبررس ای یفیتوص یهابر جنبه یداخل یهاعمده پژوهش

اند. توجه کرده یداریپا راتییتغ ینیبشیو پ یزمان یروندها لیجامع، تحل یهاشاخص یاند و کمتر به طراحداشته

 یهاپژوهش جینتا میتعم افته،یتوسعه یو بازارها رانیا هیبازار سرما انیم یو مقررات ینهاد یهاتفاوت ن،یهمچن

 یسنجش افشا یبرا یبیشاخص ترک کیپژوهش حاضر با ارائه  رو،نی. ازاسازدیجه مموا تیرا با محدود یخارج

ضمن  کندیممارکوف، تلاش  رهیو زنج ی، مدل خاکسترMIMICهمچون  نینو یهااز مدل یریگو بهره یداریپا

 یهادر شرکت یردایپا یافشا ییایپو یابیو ارز ینیبشیروند، پ لیتحل یجامع برا یموجود، چارچوب یپوشش خلأها

 در بورس اوراق بهادار تهران ارائه دهد. شدهرفتهیپذ

 روش شناسی پژوهش

 ،یفیبخش ک است. در نانهیبشیو پ یلتحلی–یفیتوص کردی( و با روکمی–یفی)ک ختهیروش پژوهش حاضر از نوع آم

 یداریپا یافشا یهابعاد و شاخصان، ابا خبرگ افتهیساختارمهین یهاو انجام مصاحبه ادیبنداده هیاز نظر یریگبا بهره

 یهاشرکت یهاداده با استفاده از ،یشد. سپس در بخش کم یدهسامان یاصل یهاو در قالب مقوله ییشناسا یشرکت

معادلات  یهامدل قیاز طر یشرکت یداریپا یافشا یبیدر بورس اوراق بهادار تهران، شاخص ترک شدهرفتهیپذ

پژوهش  نیه در امورد استفاد یها. دادهدیگرد یساخته و اعتبارسنج AMOSزار افدر نرم MIMICو مدل  یساختار

 ،یمال یهاصورت یحیتوض یهاادداشتی ره،یمدأتیه تیها، گزارش فعالسالانه شرکت یمال یهااز صورت

ده توسط منتشرش یاجتماع تیو مسئول یداریپا یهااطلاعات در سامانه کدال و گزارش یافشا یهاگزارش

 کیصورت اصل بهدر ادامه، شاخص ح تهران استخراج شده است. داردر بورس اوراق بها شدهرفتهیپذ یهاتشرک

 ،ییدر گام نها برآورد شود و یداریپا یافشا یشد تا روند آت GM( ۱،۱) یخاکستر ینیبشیمدل پ ردوا یزمان یسر

 هاینیبشیپ یخطا حیتصح یامدل مارکوف بر ،یداریسطوح پا نیانتقال ب لیو تحل ینیبشیدقت پ شیمنظور افزابه

 یداریپا یافشا یایپو ینیبشیپ و یسنجش کم ،یمفهوم نییامکان تب یشناختروش بیترک نیکار گرفته شد. ابه

 .سازدیصورت منسجم فراهم مرا به یشرکت

تا  ۱۳9۱ یدوره زمان یدر بورس اوراق بهادار تهران ط شدهرفتهیپذ یهاشرکت هیپژوهش شامل کل نیا یجامعه آمار

صورت حذف به یریگروش نمونه از،یمورد ن یهاپژوهش و در دسترس بودن داده تیاست. با توجه به ماه ۱۴0۲

 مدتیطولان یوقفه معاملات یدوره مورد بررس یکه ط ییهاکه شرکت یاگونه)هدفمند( انجام شد؛ به کیستماتیس

در  ایطور کامل در دسترس نبوده ها بهآن یتیو حاکم یت، اطلاعات مالکرده اس رییها تغآن یاند، سال مالداشته
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 یریگپژوهش، نمونه یفیاند، از نمونه حذف شدند. در بخش ک( قرار داشتههامهیها و ب)بانک یمال یگرصنعت واسطه

 یداریپا یشگرگزار ،یمال ،یکنندگان شامل خبرگان حوزه حسابدارانجام شد و مشارکت یصورت هدفمند و نظربه

 یداریپا یبا گزارشگر ییو آشنا یتخصص، سابقه پژوهش اریدانشگاه بودند که بر اساس مع یعلمأتیه یو اعضا

 هیشامل کل یجامعه آمار ،ی. در بخش کمافتیادامه  یبه اشباع نظر یابیدست تا یریگنمونه ندیانتخاب شدند؛ فرآ

و بر اساس  کیستماتیران بود که با استفاده از روش حذف سدر بورس اوراق بهادار ته شدهرفتهیپذ یهاشرکت

سال  انیپا ،یرمالیو غ یپژوهش، در دسترس بودن اطلاعات مال یفعال بودن شرکت در دوره زمان رینظ ییارهایمع

انتخاب  ییعنوان نمونه نهاشرکت به ۱6۳نماد، تعداد  مدتیصنعت و عدم توقف طولان رییعدم تغ سه،یقابل مقا یمال

 شدند.

 یداریپا یافشا یاتیو عمل یمفهوم فی: تعرمرحله اول

 چهارز اشده است که  فیتعر یو چندبعد یبیشاخص ترک کیصورت پژوهش به نیدر ا یشرکت یداریشاخص پا

 :شده است لیتشک یبعد اصل

 یمال/یبعد اقتصاد

 و یتیبعد حاکم

 یگزارشگر تیفیو ک تیبعد شفاف

 بعد اجتماعی

 ینقد یهاانیرجات، یپس از کسر مال ژهی(، سود وROA) هاییمانند بازده دارا ییرهایشامل متغ یمال/یبعد اقتصاد

 باشندیرکت مش داریو عملکرد پا یتوان مال انگریارزش بازار و فروش است که ب ها،یی(، کل داراCFO) یاتیعمل

(Clarkson, Li, Richardson, & Vasvari, 2008; Dhaliwal, Li, Tsang, & Yang, 2011 .)یتیبعد حاکم 

است که  رعاملیفوذ مدو ن تیتمرکز مالک ،یحسابرس تهیکم استقلال ره،یمدأتیاستقلال ه ره،یمدأتیشامل اندازه ه

 De Villiers, Naiker, & Van) دهدیرا نشان م هاتینظارت بر فعال تیشرکت و قابل یتیساختار حاکم تیفیک

Staden, 2011; Khan, Muttakin, & Siddiqui, 2013 .)شامل یگزارشگر تیفیو ک تیبعد شفاف ت،یدر نها 

اطلاعات  تیشفاف انگریافشا است که ب یدگیچیپ سود و تیریها، مدموقع بودن گزارشکامل بودن، به تکا،ا تیقابل

(. Bushman & Smith, 2001; Dechow, Ge, & Schrand, 2010شرکت است ) یگزارشگر تیفیو ک یمال

 یکم یاندهیعنوان نماهبو  دهساخته ش رهایمتغ نیدار اوزن قیو تلف یاستانداردساز قیاز طر یداریپا یبیشاخص ترک

 نیاطبق موارد فوق  .شودیشده با مارکوف استفاده مو اصلاح یخاکستر ینیبشیشرکت در مدل پ یداریپا یاز افشا

 :زیر تشکیل شده استسه بعد از شاخص 

 ( متغیرهای تحقیق1جدول )
Table (1) Research variables 
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 بُعد پایداری متغیرها

ROA ،سود ویژه بعد از مالیات ،CFOاقتصادی / مالی ، فروشها، ارزش بازار، کل دارایی 

 یته حسابرسی، استقلال کم(BRDSIZE) مدیره، اندازه هیأت(BRDIND) مدیرهاستقلال هیأت

(ACI)تمرکز مالکیت ، (OWNCON)نفوذ مدیرعامل ، (CEOD) 
 حاکمیتی

 (fog) یدگی افشا، پیچ(EM) موقع بودن، مدیریت سودقابلیت اتکا، کامل بودن، به
شفافیت و کیفیت 

 گزارشگری

 ،یو سلامت شغل یمنیکارکنان، ا تیرضا ،یاجتماع تیآموزش کارکنان، مسئول یهانهیتعداد کارکنان، هز

 یاجتماع یهامشارکت
 اجتماعی

 

حوزه  یاو حرفه یشگاهبا خبرگان دان افتهیساختارمهین یهابا استفاده از مصاحبه یفیپژوهش، بخش ک نیدر ا

ادامه  یبه اشباع نظر یابیصورت هدفمند تا دستبه یریگانجام شد و نمونه یداریپا یو گزارشگر یمال ،یحسابدار

شدند و  لیتحل ینشیو گز ی، محورزبا یکدگذار قیو از طر ادیبنداده کردیها با روحاصل از مصاحبه یها. دادهافتی

ها همراه با مؤلفه ،یطیمحستیو ز یاجتماع ،یتیحاکم ،یـ مال یشامل بعد اقتصاد یداریپا یافشا یابعاد اصل جه،یدر نت

و سنجش شاخص  یممدل ک یطراح یها مبناشاخص نیشد؛ سپس ا ییمتناظر هر بعد استخراج و نها یهاو شاخص

 یشاخص کم کی فوق یرهایبا استفاده از متغدر نهایت  پژوهش قرار گرفتند. یبخش کم در یداریپا یافشا یبیترک

 AMOSرم افزار تولید می شود. جهت انجام کار فوق از ن استانداردشده یوزن نیانگیمبا روش  یداریپا یاز افشا

 استفاده خواهد شد.

 رهایمتغ گاهیپژوهش و جا یمدل مفهوم نییتب

 یساختار یهایژگیو و یداریپا یافشا یهاشاخص انیم یاز اختلاط مفهوم یریجلوگمنظور پژوهش به نیا در

 یهایژگی( و۲) ،یداریپا یافشا یها( شاخص۱شدند: ) یبندپژوهش در سه دسته مجزا طبقه یرهایشرکت، متغ

 .یامدیپ یرهای( متغ۳شرکت، و ) یو عملکرد یساختار

شاخص  نیپژوهش در نظر گرفته شده است. ا یاصل ریعنوان متغ( بهCSDI) یشرکت یداریپا یشاخص افشا نخست،

 یمحتوا لیتحل قیو از طر کندیم یریگاندازه یشرکت یهارا در گزارش یداریاطلاعات مرتبط با پا یافشا زانیم

شاخص شامل ابعاد  نیا دهندهلیتشک ابعاداستخراج شده است.  رهیمدئتیه تیسالانه و گزارش فعال یهاگزارش

 یفیمرحله ک جیو نتا یداریپا یگزارشگر اتیاست که بر اساس ادب یتیو حاکم یطیمحستیز ،یاجتماع ،یصاداقت

 شدند. ییپژوهش شناسا

(، اندازه شرکت و NI(، سود خالص )CFO) یاتینقد عمل انی(، جرROA) هاییمانند بازده دارا ییرهایمقابل، متغ در

طور و به شوندیشرکت در نظر گرفته م یو عملکرد یساختار یهایژگیعنوان و( بهINDSALEفروش صنعت )
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شرکت  یو توان مال تیاندازه فعال ،یاقتصاد تیوضع انگریب رهایمتغ نی. استندین یداریپا یافشا زانیم انگریب میمستق

بر  توانندیم رهایمتغ نیاند. در واقع، ااستفاده شده یکنترل ای یحیتوض یرهایعنوان متغهستند و در مدل پژوهش به

از شاخص افشا محسوب  یبگذارند، اما خود بخش ریتأث یداریاطلاعات پا یشرکت در افشا ییتوانا ای لیتما زانیم

 شوند.ینم

که ممکن است با سطح  شوندیشرکت محسوب م یاز عملکرد مال ییهاشاخص NIو  ROA ،CFOطور مشخص، به

 یبرا یشتریمعمولاً منابع ب تریقو یبا عملکرد مال ییهاشرکت رایارتباط داشته باشند؛ ز یداریاطلاعات پا یافشا

 یعنوان شاخصبه INDSALE ریمتغ نیدارند. همچن اریدر اخت یداریپا یو گزارشگر یاجتماع تیمسئول یهاتیفعال

 یط با افشامرتب یهادن ای یرقابت یفشارها تواندیصنعت مورد استفاده قرار گرفته است که م تیاز اندازه و سطح فعال

 را منعکس کند. یداریپا

در نظر گرفته شده است، در  یداریپا یافشا یریگعنوان شاخص اندازهبه CSDIپژوهش،  یدر مدل مفهوم نیبنابرا

و در ساخت  کنندیم فایرا ا یکنترل ای یحیتوض یرهایشرکت صرفاً نقش متغ یو ساختار یمال یرهایکه متغ یحال

 یهاشاخص انیماز تداخل  یریمدل و جلوگ تیبه شفاف یمفهوم کیتفک نیاند. اهشاخص افشا دخالت داده نشد

 .کندیشرکت کمک م یعملکرد یهایژگیافشا و و یریگاندازه

 CSDI یبه شاخص کم ادیبنداده هینظر جینتا لیتبد ندیفرآ

( در مرحله Grounded Theory) ادیبنداده هینظر کردیابتدا از رو ،یشرکت یداریپا یشاخص افشا یطراح یبرا

 یگزارشگر ،یحسابدار با خبرگان حوزه افتهیساختارمهین یهامرحله مصاحبه نیپژوهش استفاده شد. در ا یفیک

 .دیگرد لیلتح یسه مرحله کدگذار یها طحاصل از مصاحبه یهاانجام شد و داده هیو بازار سرما یشرکت

استخراج  یداریپا یمرتبط با افشا هیاول میشد و مفاه یرسخط بربهها خطباز، متن مصاحبه یمرحله کدگذار در

 یافشا یهااز جنبه یکی انگریب کیشد که هر  ییشناسا هیاول یکد مفهوم ۳۲مرحله در مجموع  نی. در ادیگرد

 ها بودند.در شرکت یداریاطلاعات پا

 جهیشدند. در نت یبندتر دستهبزرگ یمرتبط در قالب مقولات مفهوم ایمشابه  یکدها ،یمحور یمرحله کدگذار در

 یو افشا یطیمحستیز یافشا ،یاجتماع یافشا ،یاقتصاد یشامل افشا یدر چند مقوله اصل هیاول یمرحله، کدها نیا

 ند.در سطح شرکت بود یداریپا یزارشگرگ یابعاد اصل انگریمقولات ب نیشدند. ا عیتجم یشرکت تیحاکم

در نظر  یشرکت یداریپا یافشا یعنی سازه بالاتر کی یعنوان ابعاد اصلبهمقولات  نیا ،یانتخاب یمرحله کدگذار در

شد که از چهار  فیتعر یساختار چندبعد کیصورت به یداریپا یافشا یاساس، سازه مفهوم نیگرفته شدند. بر ا

 شده است. لیتشک یبعد اصل

 یهااز شاخص یاهر بعد مجموعه یبراپژوهش،  یسازه در مرحله کم یسازیاتیعمل یابعاد، برا نیاز استخراج ا پس

 نیو همچن یگزارشگر یاستانداردها ،یداریپا یگزارشگر اتیها بر اساس ادبشاخص نیشد. ا فیقابل مشاهده تعر

هر شاخص در  یافشا زانیمحتوا، م لیتحل روش. سپس با استفاده از دندیگرد نیپژوهش تدو یفیمرحله ک جینتا
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و در  ۱ ازیاطلاعات امت یهر شاخص در صورت افشا یبرا ند،یفرآ نیشد. در ا یرسها برسالانه شرکت یهاگزارش

 صفر در نظر گرفته شد. ازیصورت امت نیا ریغ

 یداریپا یافشا یبیشاخص ترک ر،یمقاد یسازنرمال وها در چهار بعد مذکور شاخص ازاتیامت عیبا تجم ت،ینها در

 در یداریاطلاعات پا یافشا یسطح کل انگریشاخص ب نی. ادیهر شرکت محاسبه گرد ی( براCSDI) یشرکت

 گرفت. رارمورد استفاده ق یآمار یهالیتحل یپژوهش برا یها است و در بخش کمشرکت

 یشرکت یداریپا یساخت شاخص افشا: مرحله دوم

امل که ش فیتعر یداریپا یبعدسه ی، ابتدا مدل مفهومAMOSبا استفاده از  یشرکت یداریساخت شاخص پا یبرا

مربوط به  یامشاهده یرهای. سپس متغشودیم یگزارشگر تیفیو ک تیو بعد شفاف یتیبعد حاکم ،یمال/یبعد اقتصاد

و  رهیمدأتیتقلال هاندازه و اس ،یبعد مال یبرا یاتیعمل ینقد انیو جر اتیپس از مال ژهی، سود وROAهر بعد، مانند 

بعد  یافشا برا یدگیچیموقع بودن و پاتکا، کامل بودن، به تیلقاب یرهایو متغ یتیبعد حاکم یبرا یحسابرس تهیکم

. شوندیرد م( در مدل واobserved indicators) یامشاهده یهابه عنوان شاخص ،یگزارشگر تیفیو ک تیشفاف

 Latentن )پنها یرهایبه متغ یامشاهده یرهایو متغ شودیم ی( طراحPath Model) ری، ابتدا مدل مسAMOSدر 

Variablesیدییتأ یعامل لیتحل ی. سپس با اجراشوندی( هر بعد وصل م (Confirmatory Factor Analysis ،)

 نانیاطم تی( و قابلCFI ،TLI ،RMSEAبرازش مدل )مثل  یها(، شاخصfactor loadingsها )عامل یبارگذار

 یهایاز بارگذار با استفاده ،تیشود. در نها دییمدل تأ ییتا صحت و روا شوندی( محاسبه مAVEو  CRها )سازه

 نیکرد و ا هر شرکت محاسبه ی( را براCSDIشرکت ) یداریپا یبیشاخص ترک توانیمعنادار و استانداردشده، م

 .و مارکوف مورد استفاده قرار داد یخاکستر ینیبشیمدل پ یشاخص را به عنوان ورود

لازم است نحوه  ،یشناختروش تیشفاف شی( و افزاSEM) یمدل معادلات ساختار جیرفع ابهامات مربوط به نتا یبرا

( ۳مدل )مانند جدول  بیمشخص شود. در جدول ضرا قیطور دقمدل به یبرازندگ یهاو شاخص بیگزارش ضرا

، CFO = 10.948 ،INDSALE = 18.344نسبتاً بزرگ هستند )مانند  ریمقاد یبرآورد شده دارا بیضرا یبرخ

DEREV = 5.758  وNI = 6.658) در  رایدر مدل باشد؛ ز راستانداردیغ بیاز گزارش ضرا یناش تواندیکه م

 رها،یمتغ اسیو در صورت تفاوت مق گذاردیاثر م بیشده بر مقدار ضرمشاهده یرهایمتغ اسیمق راستانداردیغ بیضرا

نداردشده استا بیپژوهش ضرا نیاز ابهام، در ا یریجلوگ یبرا نینابرا. بشودیمشاهده م یتربزرگ ریمقاد

(Standardizedو غ )راستانداردی (Unstandardizedبه )شدند تا امکان  یگذارصورت مجزا گزارش و برچسب

 .Std) اریشامل انحراف مع یآمار یهاشاخص ب،یهر ضر یبرا نیفراهم شود. همچن رهایمتغ یاثر نسب سهیمقا

Error( آماره آزمون ،)t ای z( و مقدار احتمال )p-valueصورت شفاف قابل روابط به یتا معنادار دیه گرد( ارائ

، CFI ،TLIشامل  یمتعارف برازندگ یهامدل، شاخص یبرازش کل یابیمنظور ارزبه ن،یباشد. علاوه بر ا یابیارز

RMSEA  و نسبتχ² یبه درجه آزاد (χ²/df گزارش شدند. بر اساس )یابیمدل اتیدر ادب شدهرفتهیپذ یارهایمع 

کمتر از  RMSEAدهنده برازش قابل قبول مدل، نشان 0.90تر از بزرگ TLIو  CFI ریمقاد ،یمعادلات ساختار
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از برازش مناسب مدل  یحاک ۳کمتر از حدود  χ²/dfمناسب، و  یبیتقر یخطا انگری( ب0.06کمتر از  حاًی)و ترج 0.08

 یبیصورت که نرمال بودن تقر نیبد د؛یگرد یبررس زین SEMمدل  یمفروضات اصل ن،یبر ا ن. افزوشودیم یتلق

 انیم دیشد یخطقرار گرفت، هم یابیمورد ارز یدگیو کش یچولگ یهاشاخص قیاز طر هاماندهیها و باقداده

 Model) لمد ییشناسا طیکنترل شد، و شرا VIFو  یهمبستگ یهابا استفاده از شاخص یحیتوض یرهایمتغ

Identificationدیگرد دییشاخص در مدل تأ یرهایمناسب متغ نییت و تعمثب یوجود درجات آزاد قی( از طر .

 .ردیانجام گ یشتریب تیبا دقت و شفاف SEMمدل  جیو نتا بیضرا ریتفس شودیموارد موجب م نیا تیرعا

 یریگو نحوه اندازه رهایمتغ یاتیعمل فیتعر

از  یاجموعهاز م یمال یگرگزارش تیفیو ک یشرکت یداریپا یمرتبط با افشا یرهایسنجش متغ یپژوهش برا نیا در

 یهااز صورت ازین مورد یمال یهامحتوا استفاده شده است. داده لیبر تحل یمبتن یهاو شاخص یمال یهاشاخص

 یبرخ یریگاندازه یبرا نی. همچندیستخراج گرداناشران )کدال(  یرسانها و سامانه اطلاعشرکت شدهیحسابرس یمال

 ریو سا رهیمدئتیه تیگزارش فعال یمحتوا بر رو لیاز روش تحل ،یگزارشگر تیفیو ک یداریپا یابعاد افشا

 ها استفاده شد.منتشرشده شرکت یهاگزارش

به مجمع بود.  رهیمدئتیه تیالها و گزارش فعسالانه شرکت یهاگزارش لیمحتوا، واحد تحل لیتحل ندیفرآ در

 یها)مانند چارچوب یداریپا یزارشگرگ یپژوهش، استانداردها اتیبر اساس ادب یکدگذار ستیلچک

 یوزه حسابداربا خبرگان ح بهپژوهش و مصاح یفیمرحله ک جینتا نی( و همچننیشیو مطالعات پ یداریپا یگزارشگر

طلاعات توسط در صورت ارائه ا یداریپا یهر شاخص افشا یبرا ندیفرآ نی. در ادیگرد نیتدو یشرکت یو گزارشگر

 یبیشاخص ترک ،ازاتیامت عیبا تجم تیصفر در نظر گرفته شد و در نها ازیصورت امت نیا ریو در غ ۱ ازیشرکت امت

 .دیهر شرکت محاسبه گرد ی( براCSDI) یشرکت یداریپا یافشا

 زانیشد و م یررسبطور مستقل توسط دو کدگذار ها بهاز گزارش یبخش ،یکدگذار ندیفرآ ییایپا شیافزا منظوربه

 یید و توافق نهامجد یپس از بررس یینها جهیقرار گرفت. در موارد اختلاف، نت یابیرزکدگذاران مورد ا نیتوافق ب

 محتوا کمک کرد. لیشده از تحلاستخراج یهاشاخص داعتما تیدقت و قابل شیبه افزا ندیفرآ نی. ادیگرد نییتع

 یآن اقلام تعهد ( استفاده شد که در۲005و همکاران ) Kothari شدهلیسود از مدل تعد تیریسنجش مد یبرا

ثابت و بازده  یهاییفروش، دارا راتییشامل تغ یکنترل یرهایکل بر متغ یاقلام تعهد ونیرگرس قیاز طر یاریاخت

سنجش  یبرا نیسود در نظر گرفته شد. همچن تیریعنوان شاخص مدمدل به نیا ماندهی. باقشودیبرآورد م هاییدارا

ها را متن گزارش یدگیچیپ زانیکه م دیاستفاده گرد Fog ییاز شاخص خوانا یشرکت یهاگزارش ییخوانا

کمتر گزارش است. ییخوانا جهیمتن و در نت شتریب یدگیچیدهنده پشاخص نشان نی. مقدار بالاتر اکندیم یریگاندازه
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 پژوهش یرهایمتغ یاتیعمل فی( تعر2) جدول
Table (1) Operational definition of research variables 

 متغیر نماد نحوه محاسبه تعریف عملیاتی مقیاس ع دادهمنب

تحلیل محتوای 

های سالانه و گزارش

 مدیرهگزارش هیئت

تا  0نسبت )

۱) 

شاخص ترکیبی افشای 

پایداری مبتنی بر ابعاد 

اقتصادی، اجتماعی، 

 محیطی و حاکمیتیزیست

مجموع امتیازات اقلام 

کل اقلام ÷ افشاشده 

 لیستچک

CSDI 

ی شاخص افشا

پایداری 

 شرکتی

 تعداد روز سامانه کدال

فاصله زمانی بین پایان سال 

مالی و تاریخ انتشار گزارش 

 سالانه

تعداد روزهای بین پایان 

 سال مالی و تاریخ افشا
TIME 

بهنگام بودن 

 گزارشگری

گزارش حسابرس 

 مستقل
 ایمتغیر رتبه

کیفیت و قابلیت اعتماد 

اطلاعات مالی بر اساس نوع 

 ظر حسابرساظهارن

، ۲، مشروط = ۳مقبول = 

مردود/عدم اظهارنظر = 

۱ 

REL 
قابلیت اتکای 

 گزارشگری

تحلیل محتوای 

 هاگزارش

تا  0نسبت )

۱) 

میزان پوشش اقلام افشای 

پایداری نسبت به کل اقلام 

 مورد انتظار

÷ تعداد اقلام افشاشده 

 لیستکل اقلام چک
COMP کامل بودن افشا 

متن گزارش فعالیت 

 مدیرهیئته

شاخص 

 عددی

میزان پیچیدگی متن 

 های شرکتیگزارش

FOG = 0.4 × 

تعداد ÷ ها )تعداد واژه[

جملات( + درصد 

 ]های پیچیدهواژه

FOG 
خوانایی 

 گزارش

های مالی صورت

 شدهحسابرسی

مقدار 

باقیمانده 

 رگرسیون

اقلام تعهدی اختیاری بر 

 Kothari et اساس مدل

al. (2005) 

شده ل تعدیلباقیمانده مد

 اقلام تعهدی
EM مدیریت سود 

 های مالیصورت
نسبت به کل 

 هادارایی

تفاوت سود خالص و جریان 

 نقد عملیاتی
TA = NI − CFO TA 

اقلام تعهدی 

 کل
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صورت سود و 

 زیان
 نسبت

سود خالص شرکت پس 

 از کسر مالیات
 سود خالص NI هاکل دارایی÷ سود خالص 

صورت جریان 

 وجوه نقد
 نسبت

توان نقدزایی عملیاتی 

 شرکت

کل ÷ جریان نقد عملیاتی 

 هادارایی
CFO/TA 

جریان نقد 

 عملیاتی

 نسبت ترازنامه
گذاری در شدت سرمایه

 های ثابتدارایی

کل ÷ دارایی ثابت مشهود 

 هادارایی
PPE/TA 

های ثابت دارایی

 مشهود

صورت سود و 

 زیان
 نسبت

تغییرات درآمد فروش 

 نسبت به سال قبل

 فروش −روش سال جاری )ف

 هادارایی کل ÷( قبل سال
ΔREV 

تغییرات درآمد 

 فروش

 نسبت ترازنامه

های تغییرات حساب

دریافتنی نسبت به سال 

 قبل

 دریافتنی −)دریافتنی جاری 

 هادارایی کل ÷( قبل سال
ΔREC 

تغییرات 

های حساب

 دریافتنی

های صورت

 مالی
 نسبت

میزان سودآوری شرکت 

 هاایینسبت به دار
 هابازده دارایی ROA هاکل دارایی÷ سود خالص 

 ترازنامه
لگاریتم 

 طبیعی
 اندازه شرکت SIZE هالگاریتم طبیعی کل دارایی اندازه اقتصادی شرکت

 نسبت ترازنامه
میزان اتکای شرکت به 

 بدهی
 اهرم مالی LEV هاکل دارایی÷ ها کل بدهی

صورت سود و 

 زیان
 درصد

نرخ رشد فعالیت 

 عملیاتی شرکت

 سال فروش −)فروش جاری 

 قبل سال فروش ÷( قبل
GROWTH رشد فروش 

 نسبت ترازنامه
توانایی ایفای تعهدات 

 مدتکوتاه
 نقدشوندگی LIQ بدهی جاری÷ دارایی جاری 

گزارش 

 حسابرس
 دووجهی

کیفیت نظارت 

 حسابرسی

اگر حسابرس عضو سازمان 

، در غیر ۱حسابرسی باشد = 

 0این صورت = 

AUDQ کیفیت حسابرسی 

 

 یبرا Tolerance( و مقدار VIF) انسیمستقل، شاخص تورم وار یرهایمتغ انیم یخطوجود هم یمنظور بررسبه

عدم  انگریاست که ب 5کمتر از آستانه متعارف  رهایمتغ یتمام VIF رینشان داد مقاد جیمدل محاسبه شد. نتا یرهایمتغ
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سود خالص  رینظ یعملکرد مال یرهایمتغ انیم یهمبستگ نیاست. همچنمدل  یرهایمتغ انیم دیشد یخطوجود هم

(NIبازده دارا ،)هایی (ROAو جر )یاتینقد عمل انی (CFOمورد بررس )بیضرا یداریقرار گرفت تا از پا ی 

 حاصل شود. نانیدر مدل اطم یبرآورد

 یمدل خاکستر یبرا یداده ورود: مرحله سوم

شاخص  از یزمان یسر کی دیهر شرکت با یشرکت یداریپا یافشارای متغیر پس از ساخت شاخص و تهیه داده ب

CSDI (۱،۱)مدل  یورود یزمان یسر نیاباشد که  داشته( ۱۴0۲–۱۳9۴چند سال )مثلاً  یط GM گرفته  در نظر

 .می شود

 یخاکستر هینظر :مرحله چهارم

گذشته  یهالسا ی( براCSDIشرکت ) یداریپا یشاخص افشا یزمان یسر یهاابتدا داده ،یخاکستر هیدر روش نظر

 یسر کی، Accumulated Generating Operation (AGO). سپس با استفاده از شوندیم یآورجمع

شامل  ی. مرحله بعدسازدیرا آشکار م یو روند کل دهدیرا کاهش م یکه نوسانات تصادف شودیساخته م یتجمع

توسعه(  )نرخ” a“ بیاست، که ضرا یتجمع یسر یرو یخط ونیرگرس قیاز طر GM( ۱،۱)مدل  یبرآورد پارامترها

 نیا یکرد. خروج ینیبشیرا پ ندهیآ یزمان یسر توانیم ب،یضرا نی. با داشتن اکندی( را محاسبه مهی)اثر پا” b“و 

ها را شرکت یاردیپا یافشا یاست که روند احتمال یآت یهاسال یبرا CSDIشاخص  شدهینیبشیپ ریمرحله، مقاد

 دهدیا امکان مممناسب است و به  اریمحدود بس یهاکوتاه و داده یزمان یهایسر یروش برا نی. ادهدینشان م

 .میکن یسازیرا کم یداریشاخص پا ندهیآ راتییتغ

 مدل مارکوف :مرحله پنجم

استفاده  یداریسطوح پا نیاحتمال انتقال ب لیو تحل GM( ۱،۱) ینیبشیپ یخطاها حیتصح یمارکوف برا یهامدل

سطح )مثلاً  ایند حالت چبه  رات،ییو با توجه به دامنه تغ شوندیمحاسبه م GM( ۱،۱) ینیبشیپ ی. ابتدا خطاهاشوندیم

 شودیگذشته ساخته م یهاحالات در سال نیا نیانتقال ب لاحتما سی. سپس ماترشوندیم میمتوسط، بالا( تقس ن،ییپا

 هیاول ینیبشیپ توانیم س،یماتر نی. با استفاده از اشودیمنتقل م یت بعدهر حالت چگونه به حال دهدیکه نشان م

(۱،۱ )GM یداریسطوح مختلف پا نیها بشرکت رییاحتمال تغ نیحاصل شود و همچن یشتریکرد تا دقت ب حیرا تصح 

ل وقوع و احتما یآت یهاسال یبرا CSDIشده اصلاح ریمدل مارکوف شامل مقاد ی. خروجدیبه دست آ ندهیآ رد

 .کندیم لیرا تسه یتیریمد یریگمیو تصم سکیر لیاست که تحل یداریهر حالت پا

 تجزیه و تحلیل داده ها

بنیادیافته های نظریه داده
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مند برای تبیین عمیق پدیده مورد مطالعه استفاده شده است. عنوان رویکردی نظامبه ۱بنیاددر این پژوهش، از نظریه داده

دهد که مفاهیم کلیدی های میدانی، کدگذاری باز، محوری و انتخابی امکان میکا بر گردآوری دادهاین رویکرد با ات

ها در قالب یک مدل مفهومی قابل اتکا شکل گیرد. در مرحله کدگذاری ها استخراج شده و روابط میان آناز دل داده

نفر از خبرگان با روش  ۲5تعداد . شدمصاحبه با خبرگان و متخصصان حوزه پژوهش استخراج  ۲5کد از  ۳۲باز، 

ادامه  یها تا زمانمصاحبه ندیانتخاب شدند و فرآ یاـ حرفه یهدفمند و بر اساس تخصص و سابقه علم یریگنمونه

مقوله  ۴. در نهایت دیحاصل گرد ینشد و اشباع نظر یامفهوم تازه ایمنجر به استخراج کد  دیجد یهاکه داده افتی

 ها در جدول زیر ارائه شده است.ایج این تحلیلشناسایی شدند. نت
 هاها و کدگذاری آن( شاخص3جدول )

Table (3) Indicators and their coding 

 حوزه / بعد شاخص کد

TA هاجمع کل دارایی 

 اقتصادی / مالی

TL هاجمع کل بدهی 

TE جمع حقوق صاحبان سهام 

NI سود )زیان( ویژه پس از کسر مالیات 

NIBT سود )زیان( ویژه قبل از کسر مالیات 

CFO های عملیاتیهای نقدی حاصل از فعالیتجریان 

REV درآمد حاصل از خدمات و فروش 

INDSALE فروش صنعت 

PPE تآلات و تجهیزااموال، ماشین 

MV ارزش بازار 

REC ها و اسناد دریافتنی تجاریحساب 

DSALE تغییرات فروش 

DREC های دریافتنیییرات حسابتغ 

 
1 Grounded Theory 
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ROA هابازده دارایی 

 

DEREV تغییر درآمد 

BRDSIZE مدیرهاندازه هیأت 

 حاکمیتی

BRDIND مدیرهاستقلال هیأت 

CEOD نفوذ مدیرعامل 

OWNCON تمرکز مالکیت 

ACSIZE اندازه کمیته حسابرسی 

ACI استقلال کمیته حسابرسی 

NONEXEC اعضای غیرموظف 

EM مدیریت سود 

 کیفیت گزارشگری / شفافیت

KOTHARI مدل کوتاری 

TIMELINESS موقع بودنبه 

RELIABILITY قابلیت اتکا 

COMPLETENESS کامل بودن افشا 

FOG پیچیدگی افشا 

ENV_PPE نسبت PPE هابه کل دارایی 

 محیطیزیست

ENV_SALE نسبت فروش صنعت به کل فروش 

ENV_CFO نسبت CFO هابه کل دارایی 

ENV_SIZE ( اندازه شرکتTA ،MV ،REV) 

 

 ادیبنپژوهشگر آشنا با روش داده کیتوسط  میو استخراج مفاه یکدگذار ندیاعتماد، فرا تیقابل شیمنظور افزابه

بنیاد دهدر این پژوهش، از روش دا کدها کنترل شد. یبندو طبقه ریتوافق در تفس زانیو م ینیصورت مستقل بازببه

عنوان رویکردی کیفی و اکتشافی برای شناسایی ابعاد اصلی پدیده و استخراج مدل مفهومی استفاده شد. این روش به
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مند کدگذاری شامل کدگذاری باز، محوری و گزینشی انجام گرفت و به استخراج گیری از فرآیند نظامبا بهره

محیطی منجر شد. طی مراحل تحلیل، های زیستی و شاخصهای اصلی در سه بعد حاکمیتی، کیفیت گزارشگرمؤلفه

ها در قالب های محوری ساماندهی شدند و نهایتاً روابط میان آنها استخراج و در قالب مقولهمفاهیم اولیه از دل داده

و پیامدی ای های علیّ، راهبردی، زمینهای از مقولهمدل نهایی پارادایمی تبیین گردید. خروجی این مراحل، مجموعه

ها را در ادامه فرآیند پژوهش فراهم ساخت. بود که ساختار مفهومی پژوهش را تشکیل داده و امکان آزمون کمی آن

های سازی کمی و تحلیلها به مدلبنیاد، با ایجاد انسجام و عمق نظری، بنیانی معتبر برای ورود شاخصاین رویکرد داده

های کیفی معتبر، بستر لازم برای ورود به مرحله کمی و ضمن اتکا بر دادهساختاری فراهم کرده است. این فرآیند 

در ادامه، به  سازی ساختاری را فراهم ساخت و منجر به تدوین یک الگوی مفهومی معتبر و منسجم شد.انجام مدل

جش و بر تدوین و اعتبارسنجی مدل، فرمولی جهت سنپرداخته شده و علاوه AMOSافزار سازی با نرمشاخص

 گیری افشای پایداری شرکتی ارائه گردیده است.اندازه

 علل چندگانه-چارچوب روش شاخص چندگانه

در این پژوهش پدیده اصلی این است که متغیرهای اقتصادی/مالی، حاکمیتی، کیفیت گزارشگری/شفافیت، 

که قابل مشاهده است اما خود  محیطی را به عنوان یک متغیر یا شاخص نهفته نشان دهیم که علل و آثاری داردزیست

آن نمی تواند مستقیما اندازه گیری شود. بنابراین دو نوع متغیر مشاهده شده در مدل وجود دارد، متغیرهای علی و 

متغیرهای شاخص که توسط یک شاخص مشاهده نشده منفرد به هم متصل میشوند. مقادیر شاخص در طول زمان از 

ن مدل آماری و پیش بینی شاخص استنتاج میشود. سپس شاخص برازش به عنوان داده های علل و شاخص ها با تخمی

یک تخمین سری زمانی از اندازه بار مالیاتی تفسیر میشود. برای این منظور ابتدا متغیر مشاهده نشده در یک مدل 

د. در مرحله دوم، تحلیلی عاملی که مدل اندازهگیری نیز نامیده میشود به متغیرهای شاخص مشاهده شده مرتبط میشو

روابط بین متغیر مشاهده نشده و متغیرهای توضیحی )علی( مشاهده شده از طریق یک مدل ساختاری مشخص میشود. 

به عنوان یک  MIMICهمزمان یک مدل عاملی و یک مدل ساختاری است و مدل  MIMICبنابراین، یک مدل 

سازگاری یک نظریه  MIMICاز این نظر، مدل  رابطه بین متغیرهای شاخص و متغیرهای علی توصیف شده است.

را از طریق داده ها آزمایش میکند و بنابراین یک تکنیک تأییدی است تا اکتشافی. درواقع، در یک تحلیل » ساختاری«

عاملی تأییدی، یک مدل از قبل ساخته شده است. اینکه آیا یک متغیر یا عامل مشاهده نشده بر متغیر مشاهده شده 

ذارد، توسط محقق مشخص میشود و محدودیت های پارامتر اغلب اعمال میشود. بنابراین، یک نظریه تأثیر میگ

اقتصادی با بررسی سازگاری دادههای واقعی با روابط فرضی بین متغیرهای مشاهده شده )اندازه گیری شده( و متغیر 

 مشاهده نشده آزمایش میشود.

به صورت سیستم ادلات ساختاری و مدل اندازه گیری، که از دو بخش تشکیل شده است: مدل مع MIMICمدل 

( داریم:۲معادلات )
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 که در آن داریم:

𝜂 متغیر پنهان، 𝛾 بردار ضرایب ساختاری ،𝜘 بردار علل ،𝛾 بردار شاخص ها ،𝜆 ضرایب الگوی اندازه گیری شده ،

𝜺 خطای مدل ساختاری ،𝜀 هخطای الگوی اندازه گیری شد 

 یبوده و برا NFIو  χ²/df ،RMSEA ،CFI ،GFI رینظ ییهاشامل شاخص MIMICبرازش مدل  یهاسیاند

 .شوندیبودن برازش مدل استفاده ممناسب یابیارز

در مدل سازی معادلات ساختاری ترکیبی از مدل های انعکاسی و ترکیبی است که به مدل های  MIMICمدل 

علل چند گانه شهرت دارد. در این مدل متغیر مکنون خود هم از چند متغیر آشکار ساختاری با معرف های چندگانه و 

تشکیل شده است که به وسیله ی آنها اندازه گیری می شود)مدل انعکاسی( و نیز از چند متغیر آشکار دیگر اثر می 

های مشاهده پذیر در این مدل  پذیرد یا به عبارتی متغیر های آشکار بر آن اثر می گذارند)مدل ترکیبی(. در واقع متغیر

کواریانس بین متغیر های آشکار برونزا ثابت می  MIMICهم نقش برونزا و هم درونزا به خود می گیرند. در مدل 

باشد و خطای اندازه گیری برای این متغیر ها صفر است که این بر خلاف متغیر های مشاهده پذیر یا آشکار درونزا 

 (.۱99۳است.)جورسکوگ و سربوم، 

تأیید روابط فرضی بین اقتصادی/مالی، حاکمیتی، کیفیت  MIMICبطور خلاصه، اولین گام در برآورد مدل 

محیطی )متغیر پنهان( و علل و شاخص های آن است. پس از شناسایی روابط و برآورد گزارشگری/شفافیت، زیست

ود. با این حال، این تجزیه و تحلیل استفاده میش MIMICبرای محاسبه شاخص  MIMICپارامترها، از نتایج مدل 

تنها تخمین های نسبی و نه مطلق، از اندازه متغیرها ارائه می دهد. سیستم معادلات مذکور نیاز به شناسایی دارد و به 

همین منظور یکی از متغیرها به مقدار از پیش تعیین شده مقید میگردد تا بتوان تخمین یکتایی از هر پارامتر بدست 

این حالت مقادیر برآورد شده به صورت نسبی محاسبه می گردند و بنابراین متغیر پنهان به صورت مقادیر  آورد. در

رتبه ای محاسبه شده و بایستی با استفاده از مجموعه اطلاعات جانبی مقدار متغیر پنهان را در یک سال محاسبه کرده 

معیار یا روش کالیبراسیون، برای محاسبه مقادیر  و تبدیل رتبه ها به کاردینال را صورت دهیم. یک روش اضافی،

محیطی مورد نیاز است. در مرحله آخر، جهت سنجش اقتصادی/مالی، حاکمیتی، کیفیت گزارشگری/شفافیت، زیست

محیطی از فرمول خاصی محاسبه شد. شاخص های اقتصادی/مالی، حاکمیتی، کیفیت گزارشگری/شفافیت، زیست

به عنوان یک رابطه بین متغیرهای شاخص و متغیرهای علی  MIMICحاضر مدل  بنابراین در چارچوب پژوهش

توصیف شده است. نتایج آزمون مدل در نمودارهای زیر نشان داده شده اند: 

𝜂 = 𝛾𝜘 + 𝜺 𝛾 = 𝜆𝜂 + 𝜀 
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( سازه اندازه گیری در حالت استاندارد1نمودار )  

Diagram (1) Measurement structure in standard mode 
 

کیفیت  دارد مدل را نشان می دهد که در آن متغیرهای اقتصادی/مالی، حاکمیتی،نمودار فوق ضرایب استان

ه محیطی مجموع از ضرایب استاندارد بر مقدار واقعی تمامی متغیرها می باشد که در ادامگزارشگری/شفافیت، زیست

 طبق این نمودار فرمول نویسی شده است.

ارنظر از شاخص های برازندگی مدل پنج عامل تاییدی در این تحقیق برای سنجش شاخص مدل اندازه گیری اظه

( 97/0( که عددی بین) 997/0)  GFI( استفاده شده است. با توجه به این جدول مقدار شاخص برازندگی ۲جدول )

(است که این عدد دال بر مناسب بودن مدل سازه اظهارنظر می باشد و هر چه فاصله بین مقدار شاخص  0/۱تا) 

( کمتر باشد، برازش مدل مناسب تر است. 97۴/0)AGFI( با شاخص تعدیل یافته برازندگی 997/0)GFIبرازندگی 

( است نشان دهنده برازش مناسب ۱.00(تا)97/0( که عددی بین)۱) CFIهمچنین مقدار شاخص برازندگی تطبیقی 

( که عددی بین)  RMSEA  (07۱/0برای سازه بنداظهارنظر است از طرفی مقدار رشد میانگین مربعات خطا برآورد 

𝝌𝟐( است بر همین مبنا باز هم برازش مناسب است. اما مقدار کای اسکوئر هنجار شده  5/0(تا)  0/0

𝒅𝒇⁄ (۴5/۲ )
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(سازه بند اظهارنظر از پنج شاخص تعیین ۱0-۴( می باشد. با توجه به مقادیر جدول )۳( تا )۱که عددی کوچکتر از)

سب و قابل قبول کسب کرده است  بنابراین می توان نتیجه گرفت شاخص های مدل شده در چهار شاخص عددی منا

 سازه بند اظهارنظر را تایید می نمایند.

( شاخص های برازش مدل4جدول )  
Table (4) Model fit indices 

 شاخص برازش مقدار مطلوب مقدار الگو

۲.۴5 00/۳> χ2/df 

99/0 90/0< GFI(Goodness of Fit Index) 

95/0 90/0< AGFI(Adjusted Goodness of Fit Index) 

0۲0/0 05/0> RMR(Root Mean square Residual) 

9۲/0 90/0< NFI (Normed Fit Index) 

95/0 90/0< NNFI (Non-Normed Fit Index) 

97/0 90/0< IFI(Incremental Fit Index) 

96/0 90/0< CFI (Comparative Fit Index) 

07۱/0 08/0> RMSEA(Root Mean Square Error of Approximation) 

 

شاخص های برازندگی سه،  ۱با آنکه انواع گوناگون آزمون ها که به گونه کلی  سته در حال مقای شوند، پیو نامیده می 

ـــت که مقاله های  ـــد اما هنوز درباره حتی یک آزمون بهینه توافق وجود ندارد نتیجه آنس ـــعه و تکامل می باش توس

 (.۱۳8۴ف، شاخص های مختلفی را ارائه کرده اند)هومن، مختل

ت مطلق، نسبی این شاخص ها به شیوه های مختلفی طبق بندی شده اند که کی از عمده ترین آنها طبقه بندی بصور

 و تعدیل یافته می باشد. برخی از این شاخص ها عبارتند از:

𝜒2نســبت. ۱

df
 ۱ابل قبول اســت، اما برای یک ارزش ایده آل برابر با فاقد یک معیار ثابت برای یک مدل ق  

باشد. ۳خواهد بود و جهت پذیرش مدل باید کمتر از 

 
1 Latent variables 
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بین صـــفر و یک هســـتند و هرچه به یک نزدیکتر باشـــد،   ۱IFI, 5CFI, ۴NFI, ۳AGFI, ۲GFIشـــاخص های  .۲

 نیکویی برازش مدل با داده های مشاهده شده بیشتر است.

ه شده اشد بهتر است زیرا شاخص ریشه میانگین اختلاف بین داده های مشاهدهرچه کمتر ب  RMSEAشاخص. ۳

شوگاوارا  ) ساس دیدگاه مک کالوم، براون و  ست. برا شاخ۱996و داده های مدل ا ص کوچکتر از ( اگر مقدار این 

 0.8تا  0.5ن گر بیباشد برازندگی مدل خوب است و ا 0.5تا  0.۱باشد برازندگی مدل بسیار عالی است. اگر بین  0.۱

 RMSEAاخص باشد برازندگی مدل متوسط است. اما بیشتر پژوهشگران از این قاعده استفاده می کنند که اگر ش

 شده است. باشد، برازندگی مدل خوب است و اگر بزرگتر از این مقدار باشد مدل ضعیف طراحی 0.۱کوچکتر از 

شاخص های برازش کلی ب شده چقدر برای دادهکند که یک تعیین میه طور کلی،  ست مدل از پیش تعیین  های بد

 رد یا خیر.دهد که مدل پیشنهادی، بهترین تناسب را با سرشماری داآمده از سرشماری مناسب است و نشان می

باشد. در این  نیکویی برازش به تصویر کشیده شده است که بیانگر مناسب بودن مدل می ( میزان شاخص۲در جدول)

(  استفاده ۲نجش شاخص برازندگی مدل از شاخص های برازندگی مدل از پنج عامل تاییدی جدول )بخش نیز برای س

( 95/0( تا)80/0( که عددی کوچکتر از )7۲5/0)GFIشده است . با توجه به این جدول مقدار شاخص برازندگی 

GFI (7۲5/0 )برازندگی  است که این رقم دال بر عدم برازش سازه مدل می باشد و هر چه فاصله بین مقدار شاخص

( کمتر باشد در نتیجه برازش مدل مناسب تر است. همچنین مقدار 6۱9/0)AGFIبا شاخص تعدیل یافته برازندگی 

( است و همچنین مقادر 05/0( تا )۱/0( که عددی بزرگتر از)۱59/0)RMSEAرشد میانگین مربعات خطا برآورد 

χ2( است. اما مقدار کای دو  0/97( تا )90/0چکتر از بین)( که عددی کو557/0)CFIشاخص برازندگی تطبیقی 

df
⁄ 

باشد. در ادامه جهت شاخص  ( می باشد که نشان دهنده قابل قبول بودن مدل می5( تا )۲( که عددی بین )9۲8/۴)

 سازی به جدول برآورد مدل مراجعه شده است:

 
  ایموس ل( جدول برآورد مد5) جدول

Table (5) AMOS model estimation table 

 بتا استاندارد شاخص حوزه / بعد

 اقتصادی / مالی

 ۱.000 هاجمع کل دارایی

000. هاجمع کل بدهی  

۴۱۳. جمع حقوق صاحبان سهام  

 
1 Incremental Fit Index 
2 Goodness of fit index 
3 Adjusted Goodness of Fit 
4 Normal Fix Index 
5 Comparative Fit Index 
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 6.658 سود )زیان( ویژه پس از کسر مالیات

 ۱.5۳8 سود )زیان( ویژه قبل از کسر مالیات

 ۱0.9۴8 تیهای عملیاهای نقدی حاصل از فعالیتجریان

 ۱.0۲۱ درآمد حاصل از خدمات و فروش

 ۱8.۳۴۴ فروش صنعت

 ۴.6۴5 تآلات و تجهیزااموال، ماشین

۳0۳. ارزش بازار  

 ۱.۴9۲ ها و اسناد دریافتنی تجاریحساب

 ۱.۳5۳ تغییرات فروش

 ۳.۱۴5 های دریافتنیتغییرات حساب

 ۲.6۱۳ هابازده دارایی

 5.758 تغییر درآمد

 حاکمیتی

-0.0۲ مدیرهاندازه هیأت  

-0.7۴ مدیرهاستقلال هیأت  

 0.00 نفوذ مدیرعامل

 0.00 تمرکز مالکیت

 0.00 اندازه کمیته حسابرسی

 0.00 استقلال کمیته حسابرسی

 0.۳0 اعضای غیرموظف
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 کیفیت گزارشگری / شفافیت

-0.0۲ مدیریت سود  

-0.0۱ مدل کوتاری  

۱۲0. موقع بودنبه  

 ۳.06 قابلیت اتکا

 0.0۴ کامل بودن افشا

-0.0۲ پیچیدگی افشا  

 محیطیزیست

 0.06 هابه کل دارایی PPE نسبت

-0.۳5 نسبت فروش صنعت به کل فروش  

 0.0۱ هابه کل دارایی CFO نسبت

-0.5۴ (TA ،MV ،REV) اندازه شرکت  

محیطی زیستالی، حاکمیتی، کیفیت گزارشگری/شفافیت، براساس جدول فوق فرمول محاسبه شاخص های اقتصادی/م

 بصورت زیر محاسبه شده است:

اقتصادی = 1.000 × مالیات + 0.413 × بیکاری + 6.65 × درآمد + 1.53 × تورم + 10.94

× حجم + 1.02 × کسری + 18.34 × تمرکز + 4.64 × سهم + 0.30 × جغرافیا

+ 1.492 × تورم + 1.353 × حجم + 3.145 × کسری + 2.613 × تمرکز

+ 7.758 × سهم + 𝜀 

حاکمیتی = −0.02 × اندازه − 0.74 × استقلال + 0.30 ×  اعضای غیر موظف

کیفیت گزارشگری = −0.02 × مدیریت سود − 0.01 × مدل کوتاری + 0.12 × به موقع بودن

+ 0.04 × کامل بودن افشا − 0.02 × پیچیدگی افشا + 𝜀 

زیست محیطی = 0.06 × داراییها کل به مشهود ثابت داراییهای نسبت − 0.35 × سال فروش + 0.01

× داراییها کل به عملیاتی نقد جریان − 0.54 × اندازه + 𝜀 

فیت، براساس فرمول فوق در ادامه به برآورد شاخص های اقتصادی/مالی، حاکمیتی، کیفیت گزارشگری/شفا

 محیطی محاسبه شده است.زیست

مشخص مورد  یمورد مطالعه در بازه زمان یهاشرکت ی( براCSDI) یشرکت یداریپا یبخش، شاخص افشا نیدر ا

شاخص با رسم  نیا یروند زمان نی. همچندیمحاسبه گرد CSDIشاخص  یآمار فیقرار گرفت و سپس توص یبررس

و نوسانات آن در طول دوره مطالعه مشخص شود. راتییشد تا تغ یسنمودار برر
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 یشرکت یداریپا یشاخص افشا زمانی ( روند2)نمودار 

Chart (2) Time trend of corporate sustainability disclosure index 

 

 یاگسترده اریدامنه بس یدارا CSDIشاخص  شود،یمشاهده م یآمار ریو مقاد یکه از نمودار روند زمان طورهمان

در  دیشد یپراکندگ ایشده گم یهادهنده وجود دادهاند، که نشانآن محاسبه نشده انهیو م نیانگیم ریاست و مقاد

 یهادوره ایها شرکت نیب یداریپا یص افشاشاخ ادیز اریاز نوسانات بس یامر حاک نی. اباشدیم خصشا ریمقاد

پرت  اینامعتبر  یهاانجام شود و در صورت امکان، داده اطیبا احت دیروند با لیکه تحل کندیم دیمختلف است و تأک

اصلاح گردند.
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 GM (۱،۱) یمدل خاکستر یپارامترها برآورد

( مورد CSDI) یشرکت یداریپا یخص افشاشا یروند زمان GM (۱،۱) یبخش، با استفاده از مدل خاکستر نیدر ا

 یهابر اساس داده شاخص یروند آت ینیبشیمدل و پ یبرآورد پارامترها ل،یتحل نیقرار گرفته است. هدف از ا لیتحل

 است. یزمان یسر

 
 GM (1،1) مدل –( CSDI) یشرکت یداریپا یشاخص افشا یروند زمان( 3) نمودار

Chart (3) Time trend of Corporate Sustainability Disclosure Index (CSDI) – GM(1,1) model 

 

همراه بوده  یبا نوسانات قابل توجه یدر طول دوره مورد بررس CSDIکه شاخص  دهدینشان م یروند زمان نمودار

 راتییتغ انگریو نما کندیرا دنبال م یواقع یسر یروند کل باًیتقر GM( ۱،۱)شده توسط مدل  ینیبشیپ یاست. سر

 یشاخص افشا یعموم شیقادر است گرا GM( ۱،۱)که مدل  دهدیامر نشان م نیشاخص در طول زمان است. ا یکل

کند. ینیبشیو پ یبازساز یها را به طور کمشرکت یداریپا
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 GM (۱،۱)با مدل  یشرکت یداریپا یشاخص افشا ینیبشیپ

و  لی( مورد تحلCSDI) یشرکت یداریاپ یشاخص افشا GM (۱،۱) یبخش، با استفاده از مدل خاکستر نیدر ا

 ندهیآن در دوره آ ریمقاد یاحتمال ینیبشیروند گذشته شاخص و پ یبررس ل،یتحل نیقرار گرفت. هدف از ا ینیبشیپ

 است.

 
 GM (1،1) ینیبشپی –( CSDI) یشرکت یداریپا یشاخص افشا یزمان روند( 4) نمودار

Chart (4) Time trend of Corporate Sustainability Disclosure Index (CSDI) – GM(1,1) forecast 

 

شده  ینیبشیپ یهمراه بوده است. سر یدر طول دوره گذشته با نوسانات CSDIکه شاخص  دهدینشان م نمودار

شاخص  یروند احتمال ندهیپنج سال آ یو برا کندیرا دنبال م یواقع یسر یروند کل باًیتقر GM( ۱،۱)توسط مدل 

شاخص  یکل یهاشیگرا ییو شناسا ندهیآ روند لینمودار امکان تحل نی. ادهدیم شیها را نماشرکت یاردیپا یافشا

.کندیرا فراهم م
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( مورد CSDI) یشرکت یداریپا یشاخص افشا یبرا GM( ۱،۱) یمدل خاکستر ینیبشیبخش دقت پ نیدر ا

شده محاسبه شد و  ینیبشیو پ یواقع ریادمق نیب یمطلق و درصد یمنظور، خطاها نیا یقرار گرفت. برا یابیارز

به  لیتحل نی. اددقت مدل به دست آم یسنجش کل یبرا زی( نRMSEمربعات خطا ) نیانگیم شهیشاخص ر

 کنند. یابیشاخص را ارز یآت یو روندها هاینیبشیبه پ نانیاطم زانیتا م کندیکمک م رندگانیگمیتصم
 

 CSDIشاخص  یبرا GM( 1،1)مدل  ینیبشیپ یخطاها (6) جدول
Table (6) Prediction errors of the GM(1,1) model for the CSDI index 

 سال خطای مطلق CSDI بینی شدهمقدار پیش CSDI مقدار واقعی (%) خطای درصدی

2.2 1.81×10¹⁰ 1.85×10¹⁰ 0.04×10¹⁰ 1394 

3.9 5.62×10¹⁰ 5.40×10¹⁰ 0.22×10¹⁰ 1395 

2.0 8.92×10¹⁰ 9.10×10¹⁰ 0.18×10¹⁰ 1396 

2.1 1.45×10¹¹ 1.48×10¹¹ 0.03×10¹¹ 1397 

2.4 2.10×10¹¹ 2.05×10¹¹ 0.05×10¹¹ 1398 

1.5 3.25×10¹¹ 3.30×10¹¹ 0.05×10¹¹ 1399 

1.7 4.78×10¹¹ 4.70×10¹¹ 0.08×10¹¹ 1400 

0.9 5.60×10¹¹ 5.65×10¹¹ 0.05×10¹¹ 1401 

1.1 6.62×10¹¹ 6.55×10¹¹ 0.07×10¹¹ 1402 

 

. شاخص کند یبازساز یرا تا حد مناسب CSDIشاخص  یتوانسته روند کل GM( ۱،۱)که مدل  دهدیجدول نشان م

RMSE  ریمقاد سهیا مقااست. ب یزمان یکل سر ینیبشیپ یخطا یبیاندازه تقر انگریب ۱8،968،796،9۲۳.80برابر با 

ها سال یدر برخ وداشته  یدقت بالاتر هالسا یکه مدل در برخ شودیشده در جدول، مشاهده م ینیبشیو پ یواقع

 نیها باشد. اشاخص در آن سال ینیبشیپ رقابلیاز نوسانات غ یناش تواندیامر م نیاست، که ا شتریب ینیبشیپ یخطا

 .کندیفراهم م ندهیآ یهاسال یها را برابر داده یمبتن یراهبرد یزیرو برنامه یریگمیامکان تصم لیتحل

متوسط و بالا  ن،ییخود به سه سطح پا ری( بر اساس مقادCSDIها )شرکت یداریپا یله، شاخص افشامرح نیدر ا

کرد که چه تعداد شرکت در هر سطح  یکرد و بررس فیمدل مارکوف را تعر هیشد تا بتوان حالات اول یبندطبقه

.کندیفراهم م یتیریمد کسیر لیشاخص و تحل یآت راتییتغ ینیبشیپ یبرا یاهیپا لیتحل نیقرار دارند. ا
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 هاشرکت یداریپا یسطوح افشا یبندطبقه (5)نمودار 

Chart (5) Classification of companies' sustainability disclosure levels 

 

 نیشتریکه ب یشرکت( است، در حال ۴۴۲طور برابر )و متوسط به نییها در سطوح پاتعداد شرکت دادنشان  فوق نمودار

ها در دوره مورد شرکت تیکه اکثر دهدینشان م عیتوز نی. اشرکت( 7۳6ها در سطح بالا قرار دارند )شرکتتعداد 

به دقت روند  تواندیسطوح م نیا نیانتقال ب لیتحل یدارند و مدل مارکوف برا ییبالا یداریپا یشاخص افشا ،یبررس

 کند. ینیبشیپ ندهیشاخص را در آ راتییتغ

 مال انتقال مارکوفاحت سیماتر برآورد

 ییمنظور شناسابه GM( ۱،۱) ی(، ابتدا از مدل خاکسترCSDI) یشرکت یداریپا یشاخص افشا ینیبشیدر بخش پ

 یهاستمیمحدود و س یهاداده یمدل برا نیا رایشاخص استفاده شد؛ ز ندهیآ ریمقاد ینیبشیو پ یزمان یسر یروند کل

و  کندیرا برآورد م نیانگیعمدتاً روند م GM( ۱،۱)از آنجا که مدل  حال، نیمناسب است. با ا تیعدم قطع یدارا

عنوان روش مارکوف به رهیمختلف افشا دارد، از زنج یهاتیوضع نیب یاحتمال راتییدر انعکاس تغ یمحدود ییتوانا

 ن،ییت )پابه چند حال یداریپا یمرحله، ابتدا سطوح افشا نی. در ادیاستفاده گرد هاینیبشیمکمل جهت اصلاح پ

. دیمحاسبه گرد یخیتار یهاحالات بر اساس داده نیا نیاحتمال انتقال ب سیشد و سپس ماتر یبند( طبقهبالامتوسط و 

 یینها جیشد تا نتا لیسطوح مختلف تعد نیبا توجه به احتمال انتقال ب یمدل خاکستر شدهینیبشیپ ریدر ادامه، مقاد

و مارکوف  GM( ۱،۱)مدل  بیترک ن،یمنعکس کند. بنابرا زیها را نشرکت تیعوض رییتغ ییایپو ،یعلاوه بر روند کل

مرحله، به  نیدر ا را فراهم ساخت. CSDIشاخص  یبهتر نوسانات احتمال لیو تحل ترنانهیبواقع ینیبشیامکان ارائه پ

لیته شد. هدف، تحل( با استفاده از مدل مارکوف پرداخCSDIها )شرکت یداریپا یشاخص افشا ندهیرفتار آ یبررس
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شاخص و  راتییاست تا بتوان روند تغ یآت یهامتوسط و بالا در دوره ن،ییسه سطح پا نیها باحتمال انتقال شرکت 

 کرد. ینیبشیسطح افشا را پ رییتغ سکیر

 

 
 احتمال انتقال سیماتر Heatmap (6) نمودار

Chart (6) Heatmap of the transition probability matrix 
 

 ی( در همان سطح باق0.785بالا ) اریقرار دارند، با احتمال بس نییکه در سطح پا ییهاکه شرکت دهدینشان م سیترما

انتقال به  یبرا ییبالا سطح متوسط احتمال یها(. شرکت0.0۱8کم است ) اریو احتمال انتقال به سطح بالا بس مانندیم

(. در 0.6۳5ست )قابل توجه ا زیماندن در سطح متوسط ن یباق لماکه هنوز احت ی( دارند، در حال0.۳۴۴سطح بالا )

 نییه سطح پاب(، اما احتمال کاهش 0.78۱ماندن در همان سطح است ) یاحتمال مربوط به باق نیشتریسطح بالا، ب

 شینما یت بصراحتمالات انتقال را به صور عیتوز Heatmapوجود دارد. نمودار  زی( ن0.۱0۲متوسط ) ای( 0.۱۱7)

 .میکن ییسطوح را بهتر شناسا نینقاط قوت و ضعف حرکت ب کندیو کمک م دهدیم

 با مدل مارکوف GM( ۱،۱) یهاینیبشیپ حیتصح

انجام شد و سپس  GM( ۱،۱)( با استفاده از مدل CSDI) یشرکت یداریپا یشاخص افشا ینیبشیمرحله، پ نیدر ا

 یتا نوسانات احتمال دیگرد حیتصح یآت یهادوره یبرا هاینیبشیاحتمال انتقال مارکوف، پ سیاز ماتر یریگبا بهره

سطوح مختلف افشا در نظر گرفته شود. نیب
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 (1406تا  1403 یهامدل مارکوف )سال حیبا تصح CSDIشاخص  ینیبشیپ (7)نمودار 

Chart (7) CSDI Index Forecast with Markov Model Correction (Years 1403 to 1406) 

 

ارائه  ۱۴06تا  ۱۴0۳ یهارا در سال CSDIشاخص  یشیروند افزا GM( ۱،۱) هیاول ینیبشیپ دادنشان فوق نمودار 

ها به سطوح بالاتر افشا و احتمال انتقال شرکت افتهی شیافزا شدهینیبشیپ ری. با اعمال اصلاح مارکوف، مقاددهدیم

 حیبود که پس از تصح 5e10رابر ب ۱۴0۳سال  یبرا GM( ۱،۱) ینیبشیعنوان مثال، مقدار پلحاظ شده است؛ به

 تیدهنده تقوارد و نشاندادامه  زیبعد ن یهاسال یمشابه برا یشیروند افزا نیاست. ا افتهی شیافزا 5.5e10مارکوف به 

 امکانشده سطح افشا است. جدول اصلاح یالها با لحاظ کردن رفتار احتمشرکت یداریپا یرشد افشا یروند کل

 .کندیرا فراهم م یتیریمد یزیرو برنامه ینیبشیپ ترقیدق لیتحل

 :یشرکت یداریسطوح پا نیانتقال ب ییایپو لیتحل

 ییایپو یها داراشرکت یداریپا یکه سطوح مختلف افشا دهدیاحتمال انتقال مارکوف نشان م سیماتر یبررس

که در  ییهاطور مثال، شرکتاست. به یریگدر طول زمان قابل اندازه هاتیوضع رییهستند و احتمال تغ یمشخص

« متوسط»به سطح  0.۱97اما با احتمال حدود  مانند،یم یدر همان سطح باق 0.785قرار دارند با احتمال  «نییپا»سطح 

محدود  تیاما با ظرف ن،ییپا یبا افشا یهاشرکت یدهنده ثبات نسبامر نشان نی. اشوندیمنتقل م« بالا»به سطح  0.0۱8و 

ن ییو احتمال انتقال به سطح پا ماندیم یدر همان حالت باق 0.6۳5با احتمال « متوسط»است. سطح  عیهبود سرب یبرا

قابل توجه  یامکان ارتقا انگریاست که ب 0.۳۴5به  کیکه احتمال صعود به سطح بالا نزد یاندک است، در حال اریبس
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)احتمال  مانندیم یباق تیها در همان وضعشرکت رشتیب زین« بالا»ها است. در سطح گروه از شرکت نیافشا در ا

 دهدیانتقال نشان م ییایپو نیا لی. تحلشوندیمنتقل م وسطمت ای نییها به سطوح پااز آن ی( و تنها بخش کم0.78۱

سطح  رییتغ ای تیدر تثب یهر شرکت نقش مهم یمال-یاقتصاد طیو شرا یگزارشگر تیفیک ،یتیکه ساختار حاکم

سطوح  نیو احتمال انتقال ب یزمان یسر راتییهمزمان تغ یمدلساز ازمندیها نشرکت ندهیآ قیدق ینیبشیو پافشا دارند 

 ییافشا را شناسا یارتقا یهاتا نقاط ضعف و فرصت کندیکمک م گذاراناستیو س رانیبه مد لیتحل نی. ااست

 نجام دهند.ا یشرکت یداریبهبود سطح پا یبرا کیاستراتژ یهایزیرکرده و برنامه

 نتیجه گیری

اق بهادار تهران در بورس اور شدهرفتهیپذ یهاشرکت ی( براCSDI) یشرکت یداریپا یپژوهش شاخص افشا نیدر ا

د شامل بع یشاخص چهار بعد اصل نیو محاسبه شد. ا یطراح یو چندبعد یبیشاخص ترک کیصورت به

 قیکه از طر ردیگیرا دربر م یطیمحستید زو بع ت،یو شفاف یگزارشگر تیفیک ،یتیحاکم ،یمال/یاقتصاد

 MIMICمدل  یریکارگشده مرتبط با هر بعد شکل گرفت. بهمشاهده یرهایدار متغوزن بیو ترک یاستانداردساز

مرتبط را فراهم  یرهایها و متغارتباط آن با شاخص یو بررس یداریپا یافشا یپنهان برا ریمتغ کیامکان برآورد 

داد. بر اساس  ارائه یقیشاخص تلف کیپراکنده به  یهااز شاخص یامجموعه لیتبد یسجم برامن یساخت و چارچوب

 یداریپا یابا سطح افش یارتباط معنادار یگزارشگر تیفیو ک یتیحاکم ،یاقتصاد یرهایمدل، مجموعه متغ جینتا

ها ارائه کنند. با شرکت یردایپا یافشا تیاز وضع ییتوانستند نما یطیمحستیز یهانشان دادند و در کنار شاخص

 تیماه لیهستند و به دل رهایمتغ انیم یات آماروجود ارتباط انگریب شتریپژوهش ب نیآمده در ادستبه جیحال، نتا نیا

و در  اطیبا احت دیبا جینتا ریتفس نیکرد؛ بنابرا ریتفس یصورت روابط علّها را بهآن توانیکاررفته نمبه یهامدل

 شده انجام شود.ت مشاهدهچارچوب ارتباطا

 یهاشرکت یداریپا یشده در افشامشاهده یکه الگو دهدیموجود نشان م اتیبا ادب سهیپژوهش از منظر مقا یهاافتهی

ساختار  ،یگزارشگر تیفیک انیطور خاص، ارتباط مهمسو است. به یالمللنیمطالعات ب جیبا نتا یتا حد یرانیا

. Dhaliwal et al. (2011) ،Khan et al انندم یمطالعات جیبا نتا یداریپا یو سطح افشا یشرکت تیحاکم

را در  یتیحاکم یاطلاعات و سازوکارها تیاست که نقش شفاف سهی( قابل مقا۲0۲۴. )Huang et al( و ۲0۱۳)

ل در طو یداریپا یافشا یجیو تحول تدر یریرپذییتغ یالگو نیاند. همچنبرجسته کرده یداریپا یگسترش گزارشگر

 یگزارشگر ییای( که به پو۲0۲۴. )Dilling et al( و ۲0۲۳) Serafin and Courteauمطالعات  جیزمان با نتا

مشاهده  زیها نتفاوت یحال، برخ نیدارد. با ا ینسب یها اشاره دارند، همخواندر شرکت یمیاقل تیو حاکم یداریپا

 یدر افشا یطیمحستیو ز یعنوظهور نقش ابعاد اجتما یشده در بازارهامطالعات انجام یمثال در برخ یبرا شود؛یم

ابعاد  نیپژوهش ا نیدر ا کهی(، در حالErben Yavuz et al., 2024گزارش شده است ) ترفیضع یداریپا
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از تفاوت در  یناش تواندیم ییهاتفاوت نیاند. چنداده لیرا تشک یداریپا یاز ساختار شاخص افشا یهمچنان بخش

 در کشورها باشد. هیها و بلوغ بازار سرماشرکت تیمالک تارساخ ،یطح الزامات گزارشگرس ،ینهاد طیمح

 نیقدار امنشان داد که  GM( ۱،۱) یبا استفاده از مدل خاکستر CSDIشاخص  ینیبشیروند، پ لیبخش تحل در

ها به شرکت یجیدردهنده حرکت تنشان تواندیامر م نیدارد و ا شیبه افزا شیگرا شدهینیبشیشاخص در دوره پ

ها داده یدتاً روند کلعم یمدل خاکستر جینتا حال، نیباشد. با ا یداریاطلاعات مرتبط با پا یبه افشا شتریسمت توجه ب

استفاده  ل،یدل نیهم سطوح مختلف افشا دارد. به نیب یاحتمال راتییدر بازتاب تغ یمحدود ییو توانا دهدیرا نشان م

سطوح  نیها بشرکت ییجاامکان در نظر گرفتن احتمال جابه یلیابزار تکم کیعنوان بهانتقال مارکوف  سیاز ماتر

 ریمقاد تواندیم هاییایپو نیاصلاح مارکوف نشان داد که لحاظ کردن ا جیرا فراهم کرد. نتا یداریپا یافشا ختلفم

مدل  بیترک ن،ینابرابرائه دهد. شاخص ا یاحتمال ریاز مس یترنانهیبواقع ریکرده و تصو لیرا تعد شدهینیبشیپ

روندها و  یبررس یبرا یلیتحل یشود، چارچوب یتلق یعلّ ارابز کیعنوان از آنکه به شیبا مدل مارکوف ب یخاکستر

 .کندیفراهم م یداریپا یها در سطوح مختلف افشاشرکت تیوضع رییاحتمال تغ

 یانتقال یفتارهار یداریپا یها در سطوح مختلف افشانشان داد که شرکت زیاحتمال انتقال مارکوف ن سیماتر یبررس

در همان سطح نشان  ماندنیبه باق یشتریب لیافشا قرار دارند تما نییکه در سطح پا ییهادارند. شرکت یمتفاوت

 نیارند. همچندحرکت به سمت سطح بالاتر  یبرا یشتریبا سطح متوسط احتمال ب یهاشرکت کهیدر حال دهند،یم

وجود  زین ترنییطوح پاهرچند امکان انتقال به س مانند،یم یافشا غالباً در همان سطح باق یبا سطح بالا یهاشرکت

 تواندیدر آن م رییاست و تغ یجیو تدر ایپو یادهیها پددر شرکت یداریپا یآن است که افشا انگریالگوها ب نیدارد. ا

 دهدیژوهش نشان مپ نیا جی. در مجموع، نتاردیقرار گ یادو نه یتیحاکم ،یاز عوامل اقتصاد یامجموعه ریتحت تأث

 تواندیوف مو مارک ی، مدل خاکسترMIMICمانند  یلیتحل یهادر کنار مدل CSDI یبیکه استفاده از شاخص ترک

 دیبا جینتا نیا ریل، تفسحا نیفراهم کند؛ با ا هیبازار سرما در یداریپا یافشا یمطالعه روندها و الگوها یبرا یچارچوب

 در نظر گرفته شود. رهایمتغ انیم یاز روابط علّ یعنوان شواهد قطعشده و نه بهدر قالب روابط مشاهده

انتقال  سیشده مارکوف نشان داد که استفاده از ماتراصلاح یهاینیبشیو پ GM( ۱،۱) هیاول یهاینیبشیپ سهیمقا

 قیتلف تیدهنده اهمموضوع نشان نیشد. ا یتیریمد یریگمیتصم سکیو کاهش ر ینیبشیدقت پ شیباعث افزا

 رانیها به مدروش نیاست. استفاده از ا یداریپا یروند افشا لیتحل یبرا یاحتمالات یهاو مدل یزمان یسر یهامدل

 یبرا یراهبرد یزیرکنند، برنامه ییارتقاء افشا را شناسا یهاتا نقاط ضعف و فرصت کندیکمک م گذاراناستیو س

 نیافشا را کاهش دهند. همچن یاز نوسانات ناگهان یناش یهاسکیها انجام دهند و رشرکت یداریلکرد پابهبود عم

صورت را به یداریپا یبر افشا یگزارشگر تیفیو ک یتیحاکم ،یاقتصاد یرهایاثرات متغ یپژوهش امکان بررس نیا

فراهم کرده است. یکم
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 شنهاداتیو پ هاتیمحدود

 رانیا هیها در بازار سرماشرکت یداریپا یبه اطلاعات افشا یپژوهش مربوط به دسترس نیا یهاتیاز محدود یکی

و  شودیارائه نم کپارچهیصورت استاندارد و در بورس اوراق بهادار تهران هنوز به یداریپا یگزارشگر رایاست؛ ز

داوطلبانه استخراج  ینابع افشام ریو سا یحیتوض یهاادداشتیسالانه،  یهااز اطلاعات از گزارش یبخش قابل توجه

 یهاپژوهش به شرکت یمعه آمارجا نیها اثرگذار باشد. همچنشاخص یبر دقت سنجش برخ تواندیکه م دیگرد

 یهاشرکت ای یمال یارهاباز ریبه سا جینتا میتعم نیدر بورس اوراق بهادار تهران محدود بوده و بنابرا شدهرفتهیپذ

 یها، امکان بررسداده یدوره زمان تیمحدود لیبه دل گر،ید ی. از سوردیصورت گ طایبا احت دیبورس با ازخارج 

با گسترش دوره  یآت یهادر پژوهش شودیم شنهادیاساس پ نیفراهم نبود. بر ا یداریپا یبلندمدت افشا یروندها

عوامل  ترقیعم یف، به بررسمختل یبازارها نیب سهیتر و مقاگسترده یاطلاعات یهاگاهیها، استفاده از پاداده یزمان

 پرداخته شود. یشرکت یداریپا یمؤثر بر افشا

 پژوهش ییافزادانش سهم

( و مدل ۱،۱)GM یاز مدل خاکستر یبیو استفاده ترک یداریپا یافشا یشاخص چندبعد کیپژوهش با ارائه  نیا

ارائه کرده است.  رانیرس ار بوها در بازاشرکت یداریپا یافشا ینیبشیو پ لیتحل یبرا ینینو کردیمارکوف، رو

 یهاخصو شا یگزارشگر تیفیک ،یتیحاکم ،یاقتصاد یهاداده قیکه تلف دهدیپژوهش نشان م یهاافتهی

سطوح  نیانتقال ب ییایوو پ سکیروند، ر لیباشد و تحل یداریپا یاز افشا یقابل اعتماد ندهینما تواندیم یطیمحستیز

و  یتیریمد یریگمیتصم یبرا یلیتحل یپژوهش به توسعه ابزارها نیا ب،یترت نی. بدسازدیافشا را ممکن م

 یهایسر یسازدلمو  یداریپا یدر حوزه افشا ندهیآ اتپژوهش یبرا یاهیو پا کردهکمک  یتیحاکم یگذاراستیس

 فراهم کرده است. یرانیا یهاشرکت یزمان

 منابع
 یاطلاعات حسابدار یریپذسهیو مقا یداریپا یگزارشگر یافشا ری. تأث(۱۴0۴. ) رایو موفق. سم ی. علی. رحمان هیحکمت. هان

 :doi. ۱۱6-95(. ۱)۳۲. یو حسابرس یحسابدار یهایبر تداوم سود. بررس

10.22059/acctgrev.2025.374762.1008939 

الزامات  سهی: مقایداریپا یگرمدل گزارش هی(. ارا۱۴0۳. خسرو . )یماکران یو فغان ی. نقی. محسن . فاضلیآزادزنجان ژاله

. یافع اجتماعو من یمتداول در جهان. حسابدار یداریپا یگرگزارش یبورس اوراق بهادارتهران با استانداردها

۱۴(۴ .)59-90 .doi: 10.22051/jaasci.2024.45546.1812 

. مطالعات کیستماتیس: کاربست روش مرور یبر عملکرد مال یداریپا یگزارشگر ریتأث ی(. بررس۱۴0۴. جواد . )شکرخواه

 doi: 10.22054/qjma.2025.87299.2697. 79-۴۴(. 88)۲۲. یمال یحسابدار یتجرب

بر ابعاد  دیسود با تاک یطبقه بند رییمتوازن بر تغ یشرکت یداریپا یگزارشگر ری(. تاث۱۴0۴. ) ونسی.الهام و احمدزاده.یعبدل

 :doi. 67-۴7(. 6۱)۱6. تیریمد یو حسابرس ی. دانش حسابدارنفعانیذ یتئور

10.22034/jmaak.2025.24066
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نقد  انینسبت به جر یگذارهیسرما تیبر حساس یشرکت یداریپا ری(. تاث۱۴0۴. ) نیرحسی. امی. فاطمه و اسحاقیمارنان انیکامران

 :doi. -(. 96-77 – 9؛ ۴. )یمال یحسابدار یپژوهش ها هی. نشریداخل

10.22108/far.2026.145508.2134 

 رانیا یحسابدار یمل شیهما نیکمیو  ستی(،بSRT) یشرکت یداریپا یگزارش ده یبر ابزارها ی،مرور۱۴0۲حمد،م ،یملک

 یب آورو تا یداریپا یگزارشگر ،یدر حسابدار یپژوهش ندهی)آ رانیا یحسابدار یالملل نیب شیهما نیو سوم

 https://civilica.com/doc/2206721ز،یکسب و کارها(،تبر
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