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Abstract 
Today, the importance of water resources in the industry sector is evident to everyone, and companies are 

increasingly taking steps towards the optimal management of water resources and the disclosure of water-related 

information in the form of reports that have informational content and will have many consequences, Therefore, 

the purpose of this research is to investigate the interrelationship of corporate water reporting on financial 

performance and firm value in Tehran Stock Exchange member companies using simultaneous equations. This 

research is descriptive in terms of practical purpose and information collection method. The studied population is 

the member companies of the Tehran Stock Exchange, 102 companies were selected in the 10-year period from 

2012-2021 by elimination method. The research findings showed that there is a positive and reciprocal relationship 

between corporate water reporting and asset return, but there is no reciprocal relationship between corporate water 

reporting and equity return. Also the relationship between corporate water reporting and firm value is one-sided 

and only corporate water reporting has a negative effect on firm value. These findings can be useful for managers 

and investors to better understand the consequences of water reporting in the company and help managers to have 

a more appropriate plan for the management of corporate water resources and also help investors in choosing the 

optimal portfolio. 
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1- Introduction 

In recent years, the issue of water in companies, followed by corporate water reporting, has become a topic worthy 

of attention among professional associations at the international level. The reason for this is several factors. First, 

water is necessary for life on earth and it is considered as a human right and is one of the goals of sustainable 

development of the United Nations, and its management has become a social and environmental issue. Second, 

with the increase in the population of the earth, climate changes, and the economic development of countries, the 

need for fresh water and its shortage are felt more. On the other hand, water is no longer considered a free 

commodity available to the public. Also, due to the economic growth of countries, and the excessive consumption 

of water and wastewater discharge in industrial production processes, other industrial managers cannot take the 

availability of water for granted and they need better management of water resources, which is no longer possible 

with traditional methods. Industries, in order to continue their activities, must consider its quality in addition to 

access to water, and they need more accurate data as well as more advanced management strategies. We expect 

that the current research can cause the attention and new approach of the researchers considering the importance 

of the issue and since Iran also needs more efficient water management due to the drought and also since no 

research has been presented in Iran related to the consequences of corporate water reporting. The simultaneous 

effect of disclosing water information on the financial performance and value of the company has not been 

investigated, it is a subject that can be researched and can increase knowledge. Accordingly, the research seeks to 

answer the question of whether there is a simultaneous relationship between corporate water reporting and 

financial performance and company value. In this study, return on assets (ROA) and return on equity (ROE) were 

used to evaluate the financial performance of the company, and the natural logarithm index of tobin’s Q (LnQ) 

was used to measure the value of the company. 

 

2- Hypotheses 

H1: There is a reciprocal relationship between corporate water reporting and financial performance of the 

company. 

H2: There is a reciprocal relationship between corporate water reporting and corporate value. 
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3- Methods 

The research is applied in terms of its purpose and descriptive in terms of its data collection method. The data for 

this research was collected through content analysis and archival study from listed companies on the Tehran Stock 

Exchange. A total of 102 companies were selected over a 10-year period from 2012-2021 based on their 

involvement in water-sensitive industries and their disclosure of water-related information in their annual reports. 

The systematic elimination method was used to select these companies, resulting in a total of 102 companies (1020 

company-years) being included in the study. 

The disclosure of water reporting was measured using a checklist developed by Asnad and Fakhari (2023), which 

consists of 41 items grouped into seven indicators. These indicators include: 1) Water-related performance 

includes 14 components: corporate performance (the amount of water withdrawal, the amount of water 

consumption, the amount of water discharge, the quality of wastewater discharge, water treatment and reuse); 

performance related to the facility; Data analysis (the amount of hydrocarbons in discharged water; the amount of 

productivity in water; separation based on life cycle stages; the degree of deviation of consumed water from the 

standards; analysis of blue, green, gray water; analysis of water ratios with population data; expression of relevant 

comparative information to water compared to previous years); Water target. 2) The Impacts include three 

components: the environmental-social-governance (ESG) benefits; the impact of water pollution; the impact of 

penalties for water-related regulatory violations. 3) Risks and opportunities include three components: risk 

management; risks; Opportunities. 4) Water governance includes six components: Provide water policy; Board’s 

oversight of water policy; Employee education; Provide incentives to employees or board members for the 

management of water –related issues; Stakeholder engagement; Supplier engagement (collaboration/training). 5) 

The strategy includes seven components: Determine plan strategy related to water; Organization’s water-related 

capital expenditure (CAPEX) for the reporting year; Organization’s water-related operating expenditure (OPEX) 

for the reporting year; Use scenario analysis to inform its business strategy; Water pricing; Classify any of your 

current products and, or services as low water impact; Necessary actions to steward water in company. 6) The 

water regulations, rights, and restrictions include three components: amount of deviation of regulation and 

standards related to water; Water rights; Water restrictions. 7) The metrics includes five components: disclosure 

of water stress; Assessment of water quality; Water accounts; Water accounting statements; Verification of water 

information and assurance. 

 

4- Results 

Based on the results, the range of changes in water reporting disclosure ranges from 0 to 23. Out of the 41 

components in the disclosure checklist, the highest amount of disclosure observed was 23, with an average 

disclosure score of 5.57 among the 102 investigated companies. Furthermore, the research findings suggest a 

positive relationship between corporate water reporting and asset return, but there is no reciprocal relationship 

between corporate water reporting and equity return. Also the relationship between corporate water reporting and 

firm value is one-sided and only corporate water reporting has a negative effect on firm value. 

 

5- Discussion and Conclusion 

This study helps to expand studies in the field of water information disclosure as well as environmental information 

disclosure from both theoretical and practical aspects, which can lead to increasing the motivation of companies 

for corporate water reporting and attract the attention of legislators and the government to oblige companies to 

disclose water. These findings can be useful for managers and investors to better understand the consequences of 

water reporting in companies and help managers to have a more appropriate plan for managing corporate water 

resources and also help investors in choosing the optimal portfolio. 
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 چکیده: 

، به سمت مدیریت بهینه منابع آبی و  ازپیشیشبها  شرکت  و  استامروزه اهمیت منابع آبی در بخش صنعت بر همگان مشهود  

به آب ب  و  بودهمحتوای اطلاعاتی  دارای  ی که  یهاگزارش ، به شکل  افشای اطلاعات مربوط  را  زیادی  دنبال خواهند ه پیامدهای 

و ارزش شرکت   مالی   عملکرد  بر شرکتی  گزارشگری آب    متقابل   اثر بررسی  هدف این پژوهش،    ، از این رودارند.  یبرمگام    ،داشت

  102های مربوط به  اساس داده  ینبر هماست.  معادلات همزمان  روش  با استفاده از  های عضو بورس اوراق بهادار تهران  در شرکت

با روش    و  شده ی آورجمع   1400  الی   1391ساله از سال    10زمانی    طی دوره بورس اوراق بهادار تهران  در    شده یرفتهپذشرکت  

بین گزارشگری آب شرکتی و بازده دارایی،  های پژوهش نشان داد که  یافته.  اندقرارگرفته   وتحلیلیهتجزمورد    ،معادلات همزمان

ولی بین گزارشگری آب شرکتی و بازده حقوق صاحبان سهام رابطه متقابلی وجود ندارد.    ،وجود دارد  و مثبتی  متقابل  ارتباط

طرفه بوده و فقط گزارشگری آب شرکتی بر ارزش شرکت تأثیر یک  ،رابطه بین گزارشگری آب شرکتی و ارزش شرکتهمچنین  

مفید واقع  ها  در شرکت گذاران از پیامدهای گزارشگری آب  برای شناخت بهتر مدیران و سرمایه  تواندمی  هایافته  این  .منفی دارد

گذاران یریت منابع آب شرکتی داشته باشند و همچنین به سرمایهتری برای مدریزی مناسبشود و به مدیران کمک کند تا برنامه

 در انتخاب پرتفوی بهینه کمک نماید. 
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 مقدمه . 1
ها و به دنبال آن گزارشگری آب شرکتی، به موضوع درخور توجهی در میان مجامع  های اخیر، موضوع آب در شرکتدر سال

که آب  یناباشد. اول  (. دلیل این امر عوامل متعددی می1202  ،1و همکاران )ژو  تبدیل شده است  المللیینبای در سطح  حرفه 

( و از اهداف  2013،  3؛ هزلتون2015،  2یک حق برای بشر تلقی شده )سازمان ملل  عنوانبهبرای حیات روی زمین ضروری است و  

محیطی تبدیل شده  یست ز( و مدیریت آن به موضوع اجتماعی و  2018و    2016بوده )سازمان ملل،    4توسعه پایدار سازمان ملل

که با افزایش جمعیت کره زمین، تغییرات آب و هوایی و توسعه اقتصادی کشورها، نیاز به آب  ینا(. دوم  2010،  5است )بارتون

(. از طرف دیگر، آب دیگر یک کالای رایگان و در دسترس  2012، 6شود )دنیل و سوجوموشیرین و کمبود آن بیشتر احساس می

تلقی نمی ارنس2014،  8؛ کریست2018و همکاران،    7شود )کنتلبرای عموم  یانگ؛  با توجه به رشد  2012،  9ت و  (. همچنین 

(،  2016  ،10والش، کوساک و اُسالیوان)  صنعتی  تولید  فرآیندهای  در  فاضلاب  تخلیه  و  آب  ازحدیشب  و مصرف  اقتصادی کشورها

توانند در دسترس بودن آب را امری مسلم بدانند و نیازمند مدیریت بهتر منابع آب هستند که این مهم  دیگر مدیران صنایع نمی

شود و صنایع برای ادامه فعالیت، باید علاوه بر دسترسی به آب، کیفیت آن را نیز مدنظر  پذیر نمیهای سنتی امکاندیگر با روش

سوجومو،   و  )دنیل  دهند  بزرگ2012قرار  محمدآذری،  بیسواس؛  و  نیازمند2021،  11حداد  و   همچنین   و  تردقیق  هایداده  ( 

 (. 2023، 13لیو و همکاران ؛2013، 12هستند )بارینگتون، پریر و هو ترپیشرفته مدیریتی   هایراهبرد 

پذیری اجتماعی شرکتی، به افشای اطلاعات آب  ها در پاسخ به ذینفعان و با توجه به مسئولیت ، شرکت14نظریه ذینفعان  بر اساس

گرفت )مهدعلی،    نظر  در  اجتماعی  قراردادهای  و انتقال  تعهد  سازوکار  توانافشای اطلاعات آب شرکتی را می،  درواقعپردازند و  می

  که   است  تجاری اخلاق کارکرد    ترین مهم از  یکی  ، آن  از  استفاده  و   شرکت   آب  منابع  افشای   درواقع(.  2021،  51هاسین و الرازیمت

رود  چنین تعهداتی انتظار می. لذا با آگاهی از  (2020  ،61زنگ و همکاران)است    شرکت  آب  منابع  اجرای  راهبرد  کننده منعکس

  در کمی  ی هادستورالعمل دهد  شواهد نشان می حالینباا  باشند، آب با   مرتبط تجاری فشارهای افزایش  شاهد آینده ها درشرکت

  دلیل  به  شاید   این.  دارد  وجود  ارائه کنند،  ها نگرانی  این  به  رسیدگی  برای  باید  هاشرکت  که  آب   گزارشگری  اطلاعات  نوع  مورد

  (،2017،  71)کریست و بریت در خصوص مدیریت آب باشد   بلندمدت  هایبینیپیش  برای  عمومی  موردتوافق  روش  یک  فقدان

  ها، سیاست  کاربرد،   دفع فاضلاب،  یا   بازیافت   در شرکت،   آب  و میزان مصرف   شیوه  مورد   در  اطلاعاتی  شامل   تواندمی  اطلاعاتی که 

 (.2023؛ اسناد و فخاری، 2021 ،81ژانگ لیو، سو و) شود آب به مربوط مسائل سایر و  هافرصت یا   هاریسک 

پردازند، معمولاً وضعیت مالی بهتری می  یهایی که به افشای اطلاعات آب به میزان بیشترشرکت  ، دهدها نشان مینتایج پژوهش

گذاری و سهامداران های سرمایهرا از سمت صندوق   یتوجهقابلزیست و پایداری، توجه  یط مح  ینهدرزمهای فعال  دارند. شرکت

پذیری اجتماعی شرکت با عملکرد شرکت  که مسئولیت ییازآنجا(. همچنین  2021کنند )لیو و همکاران،  بازار به خود جلب می

که رعایت آن بتواند سبب نرخ رشد بالاتر و درآمد    رودمی(، انتظار  2010،  91همبستگی مثبتی دارد )کالگاری، کوتیگت و هرجوتو

برای شرکت و   بیشتر سرمایه درنهابیشتر  های  افشای اطلاعات آب در شرکت  دهد کهگذاران شود. شواهد نشان مییت جذب 

)لیو و    شرکت شده استسود و منافع اقتصادی  سبب افزایش  نشده، بلکه    افزایش هزینه  منجر به  تنهانهپیشرو در گزارشگری،  

؛  2020،  20هوگبرگ  -گذارد )وبر و ساندرزمی  تأثیر  هاشرکت مالی  عملکرد  بر  مثبتطور  به  آب  ، عملکرد درواقع(.  2021همکاران،  

 شرکتی   اند که سودآوری شرکت نیز بر میزان گزارشگری آبهایی نشان داده(. از طرف دیگر، پژوهش2021مهدعلی و همکاران،  

طبق نظریه منابع، گزارشگری   چراکه(،  1403؛ اسناد و فخاری،  2016،  22؛ بریت، کریست و اموری2020،  21است )یو، خو و ما  مؤثر

  افزایش   طریق  از  احتمالاً  سودآور،  ی هاسازمان  که  شده است  و همچنین استدلالمخارجی دارد که نیازمند وجود منابع است  

 تجربه   دارد،   مطابقت  جامعه  انتظارات  با  که  یاگونهبه  هاآن  عملکرد  از  اطمینان  برای  ذینفعان  طرف  از  را  بیشتری  فشار  شهرت،

آلاینده چینی شدت به صنایع نشان دادند که در 24کای و همکاران بر این، علاوه(. 2011، 23، مولر و وربتنکنند )گمرسکلاگمی

  داد( که نشان  2023دارد )کای و همکاران،    وجود  مثبت  همبستگی  شرکت  ارزش  و  محیطیزیست  اطلاعات   افشای  سطح  بین

آب گزارشگری  ارزش شرکت    شرکتی  احتمالاً  را جذب شرکت    تأثیربر  بیشتری  و سهامداران  گذاشته  آن مثبت  تا در   نموده 

 کنند. گذاری سرمایه



 
 

که ایران در  با توجه به آن و  .  است  بسیار جدی  واقعی  دنیای  در عمل و  آب  منابع  فعلی  دهند که مشکلاتاین شواهد نشان می

برد  کمبود آب رنج می سایر کشورها از بیشتر از و واقع شده منطقه جغرافیایی خشک و نیمه خشک جنوب غربی قاره آسیا و در  

آبی هستند   تنش  آن دچار  از  مناطق وسیعی  و همکاران،  )حکیمیو  اخیر شاهد  همچنین در سالو    (1397پور  کاهش  های 

های  پژوهش  که  از سوی دیگر همچنین از آنجائی  .استت منابع آب  مدیریلذا نیازمند توجه جدی به    بوده است،میانگین بارندگی  

بر همین اساس انتظار   .دارد ارزش تمرکز،که کمی تاکنون در این خصوص انجام شده است، نیازمند توجه دانشگاهی بیشتر است

در    که  یجائآن همچنین از  .  داریم پژوهش حاضر بتواند سبب توجه و رویکرد جدید پژوهشگران با توجه به اهمیت موضوع شود

همزمان افشای اطلاعات آب بر عملکرد    تأثیرنشده و    انجامایران تاکنون پژوهشی در ارتباط با پیامدهای گزارشگری آب شرکتی 

 یی شود. بر همین اساس،افزادانشتواند باعث  می قرار نگرفته است، موضوع قابل پژوهشی بوده و  یموردبررسمالی و ارزش شرکت  

درصدد است تا به این پرسش پاسخ دهد که آیا ارتباط همزمان بین گزارشگری آب شرکتی و عملکرد مالی و  حاضر    پژوهش 

 ارزش شرکت وجود دارد؟

های  یافته  آن  ازپسو    شدهپرداختهها، به روش پژوهش  یه فرضدر ادامه پس از طرح مبانی نظری و پیشینه پژوهش و بسط    بنابراین،

 شده است. ارائهگیری بحث و نتیجه   یتدرنهاو  شدهارائهپژوهش 
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انتظار می گزارشگری آب در داخل شرکت و همچنین واکنش فردی و  رود با تصمیم به  پیامدها مجموعه نتایجی هستند که 

تواند پیامدهای متعددی داشته باشد که در این پژوهش، تنها از  ، میشرکتی  جمعی در بازار سرمایه ایجاد شود. گزارشگری آب

گذاران که خود را در قالب  بر عملکرد مالی و از جنبه خارجی به رفتار فردی سرمایه  شرکتیگزارشگری آب    تأثیرجنبه داخلی به  

 دهد، پرداخته شده است.ارزش شرکت نشان می

بخشی از آن    عنوانبه  شرکتی  ی مختلفی در خصوص ضرورت گزارشگری پایداری که گزارشگری آبراستاهمهای  نظریه   اگرچه 

اساسی در خصوص گزارشگری داوطلبانه تلقی    مبناییعنوان  به  ذینفعان  شود، در ادبیات حسابداری وجود دارد، اما نظریهتلقی می

  خود  رقابتی   مزیت  و  توسعه  بقا،   بخواهد  شرکت  یک  اگر  که  است  این  نظریه  این  بنیادی  (. اصل2020و همکاران،    25شود )گالیمی

  زمانی   مقابل،  (. در 2014،  27، لاکسمانا و لی؛ هرجوتو2016  ،26کند )گالبرث  برقرار  ذینفعان   با   مناسب  رابطه  یک  باید   کند،   حفظ  را

 خطرات   با   نمایند، می  فراهم  آن  از  حمایت  برای  را  منابع  سایر  و  سرمایه  و   کنندمی  گذاریسرمایه  شرکت  یک   در  ذینفعان  که

تنها  نه  شرکت  یک  هدف .  کنندمی  ارزشمند  اطلاعات  افشای  به  ملزم  را  شرکت  طبیعی  طوربه  بنابراین،  و  شوندمی  روبرو  عملیاتی

  یکعنوان  به  شرکت   به  بیشتری  توجه  همچنین  بلکه  است،  سهامداران  منافع   برتری  بر  تمرکز  و   سهامداران  ثروت   کردن  حداکثر

نظریه مرتبط دیگر با گزارشگری آب شرکتی و عملکرد    (.2015،  28)موتاکین و خان  است  آن  کلی  ارزش  رساندن   حداکثر  به  و   کل

توانند با استفاده بهینه و مدیریت ها میدهد که شرکتاین نظریه نشان می  ،دیدگاه مبتنی بر منابع استمالی و ارزش شرکت،  

ها را  و ریسک   ودتواند سبب بهبود عملیات شرکت شآب می  مؤثرمدیریت    .یابند  دست  رقابتی  مزیت  منابع خود )منابع آبی( به

های مربوط به آب شرکت خود را شناسایی  ها کمک کند تا ریسکتواند به شرکتمی، گزارشگری آب شرکتی  بنابراین؛  کاهش دهد 

منجر به بهبود عملکرد شرکت شده گویی  این پاسخ تیدرنها  که یاگونهبه کنند. اهداف و راهبردهای مدیریت آب را تعیین  و نیز

نظریه مرتبط    (. 2014،  29؛ فرناندو و لاورنس2021همکاران،  در بازار شود )مهدعلی و  شرکت  مزیت رقابتی    موجبو از طرف دیگر  

.  هستند  خود  سهامداران  نظر  در  مشروعیت  حفظ  و   کسب  دنبال  به  هاشرکت  نظریه،  اساس این  بردیگر، نظریه مشروعیت است.  

؛ هزلتون، 2023فخاری،  آب )اسناد و    با  مرتبط  مدیریتی   یها وهیش  و   هاریسک  اثرات،  به  مربوط  اطلاعات  داوطلبانه  افشای   با

 و  پایداری  که  گذارانیسرمایه  جذب به  تواندمی  این.  دهند افزایش را  خود  اعتبار  وتجاری   مشروعیت  توانندمی  هاشرکت (،2013

تواند با افزایش شهرت شرکت،  شرکت میتجاری  درواقع، مشروعیت  .  کند  کمک  دهند، می  قرار  اولویت   در  را  آب  مسئولانه  مدیریت

 توان استنباط کرد کهی میطورکلبه  (. 2020؛ یو و همکاران،  2021منجر به افزایش عملکرد و ارزش شرکت شود )ژو و همکاران،  



 
 

  بهبود   دلیل  به  است  ممکن  کنند،می  ارائه  آب  با  مرتبط  هایگزارش   جمله  از  تریشفاف  و  ترجامع  اطلاعات  که  هاییشرکت

  تجربه   را  بهتری  مالی  عملکردوکاهش هزینه سرمایه،    گذار،سرمایه  اعتماد  افزایش  و  اطلاعاتی   تقارن  عدم  کاهش  گیری،تصمیم

 نمایند. 

 اش یاصل نفعانیذ یکه شرکت، برا شود جادیا یشرکت زمان  ارزشرود راستای فوق، انتظار میهای پشتیبان همنظریه با توجه به 

ی و آب خود را برای طیمحستیزها، افشای اطلاعات  زمانی که شرکتممکن است    اگرچه(.  1390)عسکرزاده،    کند   جاد یمنافع ا

، در همین خصوص، کای و  (2021همکاران،  و   )مهدعلی  های اضافی متحمل شونددهند، هزینهتحقق انتظارات ذینفعان انجام می

منجر به کاهش فاصله بین شرکت و ذینفعان    تواندیم( معتقد هستند که افشای اطلاعات آب توسط صنایع  2023همکاران )

های رفتاری شرکت را بشناسند، پیامدی که منجر به کاهش فشار مشروعیتی  خارجی شده و به دیگران امکان آن را دهد تا ارزش 

و  شرکت ارزش شرکت    تیدرنهاها  همکاران،    شودیمافزایش  و  پژوهشهمچنین    (.2023)کای  و همکاران    30خانگهای  در 

معنادار شرکت  عملکرد مالی و ارزش  گزارشگری آب شرکتی با  رابطه  که    نشان داده شد(  2023)   31و نیاهونا و دوراسامی(  2022)

هایی وجود دارد که دلالت بر تأثیر سودآوری و عملکرد ، پژوهششرکتی  از طرف دیگر، در ادبیات پایداری و گزارشگری آب  است.

 که ی طوربهکنند. معرفی میشرکتی  محرکی برای گزارشگری آب    عنوانبهبالای شرکت در افزایش گزارشگری آب دارد که آن را  

اطلاعات    ازجملهشده هستند، اطلاعات داوطلبانه بیشتری    شناختههایی که عملکرد بالاتری دارند و نزد سهامداران  در شرکت 

 (.1403؛ اسناد و فخاری، 2016؛ بریت و همکاران، 2020کنند )یو و همکاران، را گزارش می یمربوط به آب شرکت

 توان ارائه کرد:ی زیر را میهاه یفرضبا توجه به مطالب بیان شده، در این پژوهش،  

 متقابلی بین گزارشگری آب شرکتی و عملکرد مالی شرکت وجود دارد. اثرفرضیه اول: 

 متقابلی بین گزارشگری آب شرکتی و ارزش شرکت وجود دارد. اثرفرضیه دوم: 

  که فراوانی زیادی وجود ندارد.   دهد یممرور ادبیات نشان    گزارشگری آب شرکتی  ی انجام شده در موردهاپژوهشدر خصوص  

 مقالات پرداخته شده است. نیترمرتبط، در ادامه با توجه به منابع در دسترس به بررسی حالنیباا

  «و عملکرد مالی  یرابطه بین افشای آب شرکت»مشروعیت،    نظریهبا استفاده از دیدگاه    یدر پژوهش(  2023نیاهونا و دوراسامی )

ی  هایافته.  ند ارزیابی کرد  2021تا    2017را از سال    (آفریقای جنوبی)  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ژوهانسبورگ  30

  و   ها، حاشیه سود خالص و سود هر سهم، رابطه مثبتبازده دارایی  شاملهای عملکرد مالی،  که شاخص  دادنشان    این پژوهش 

   دارد. یبازده حقوق صاحبان سهام رابطه منفی با افشای آب شرکت ، اما ها دارندمعناداری با افشای آب شرکت

بررسی  را  عضو بورس ویتنام«  های  در پژوهشی »تأثیر افشای آب بر ارزش شرکت در شرکت  (2022)  خانگ و همکارانهمچنین،  

برای و    هبررسی کرد  2019تا    2015شرکت پذیرفته شده در بورس ویتنام را در بازه زمانی    170ای شامل  ها نمونهکردند. آن

سنجش ارزش شرکت از متغیرهای کیوتوبین، بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام استفاده نمودند و درنهایت دریافتند که  

 دارد.   (هر سه متغیرارزش شرکت )با  افشای اطلاعات آب شرکتی تأثیر مثبت و معناداری بر

در بازه    هاشرکت  آب  افشای  مالی«، تأثیر  عملکرد  بر  شرکتی  آب  افشای  ( با عنوان »تأثیر2021در پژوهش مهدعلی و همکاران )

  بخش تولید برق  در   سرمایه بازار  برتر   شرکت  50،  پژوهشقرار گرفت. در این   یموردبررس  مالی  عملکرد   بر 2018تا    2014  زمانی 

 32رویترز  تامسون  داده  پایگاه  از  استفاده  با  هاشرکت  مالی  های داده  و  آب  به  مربوط  اطلاعات  که  انتخاب شدند  نمونه  عنوانبه

  ی، طیمحست یز  نیتأم  زنجیره  آب  یوربهره  سیاست  منابع،  کاهش  سیاست  شامل  که  آب  به  مربوط  اطلاعات  افشای.  شد  آوریجمع 

  شامل ها شرکت آب اطلاعات افشای که داد نشان مطالعه اینشد. ی بررس، بود یطیمحست یز گروه مدیریت و هدف آب یوربهره

 سود   با  آب  یوربهرهرابطه    ، حال نی. باادارد سهم  هر  سود  با  معناداری  و  مثبت  رابطه  آب  یوربهره  سیاست  و  منابع  کاهش   سیاست

 بود.  سهم منفی  هر



 
 

  در  مالی   عملکرد  و  آب  مدیریت  شرکتی،  اجتماعی  ( با عنوان »مسئولیت2020هوگبرگ )-همچنین نتایج پژوهش وبر و ساندرز

  مدیریت   نیز عملکرد  و  دارد  آب  مدیریت  عملکرد  بر  مثبتی  تأثیر  شرکت  اجتماعی   عملکرد  داد که  نشان  نوشیدنی«  و  ییغذا  ایعصن

مدیریت  مسئله    به  که  شرکتی  اجتماعی  رعایت مسئولیت  بنابراین رویکرد؛  دارد  مثبت  تأثیر  نمونه  هایشرکت  مالی  عملکرد  بر  آب

 . نماید می کمک صنعت این در  مالی  عملکرد  افزایش به ،پردازدیم  نوشیدنی  و  ییغذا ایعصن در آب

شد.    ها در افزایش شفافیت اطلاعات« بررسیو اثر آن  یهای افشای آب شرکت»محرک(،  2020در پژوهشی از یو و همکاران )

  به  تعلق به صنایع حساس  و  سرمایه  شهرت در بازار  سهامداران عمده،   مالکیت  نسبت  بدهی،  نسبت  نشان داد که   نتایج پژوهش 

 . اندداشته تأثیر ناچیزی  افشای آب شرکت در سودآوری و شرکت  اندازه دارند؛ اما  افشای آب شرکت بر  مثبتی تأثیر همگی  آب،

و پیامدهای آن انجام نشده    شرکتی  همچنین مرور ادبیات در مجلات داخل کشور نشان داد، پژوهشی در ارتباط با گزارشگری آب

 های ذیل اشاره کرد. توان به پژوهشو در ارتباط با گزارشگری و حسابداری آب می

های  ها با بررسی چارچوب های ایرانی پرداختند. آن( در پژوهشی به ارائه الگوی گزارشگری آب در شرکت2023اسناد و فخاری )

ی از خبرگان پیشنهاد  نظرسنجی، الگوی گزارشگری آب در ایران را با  المللن یبحسابداری و استانداردهای گزارشگری آب در سطح  

  عوامل سنکه    دریافته شد   «،های گزارشگری آب شرکتیمحرک»  با عنوان(  1403اسناد و فخاری )  از  در پژوهشی دیگر   کردند. 

سالانه،    بارش  دارایی، میانگین  نهادی، بازده   مالکیت، مالکیت  حسابرسی، تمرکز  کمیته  تخصص مالی   ،ره یمدئتیه  شرکت، اندازه 

 هستند.   رگذاریتأثها آب بر گزارشگری آب شرکت  به صنعت  شهرت، قوانین و حساسیت

ی حسابداری آب: رهیافت فراترکیب و فن ارزیابی  هاشاخصالف( در پژوهشی با عنوان »  1400نمازی و مصلی نژاد )همچنین  

کد متمایز شناسایی کردند که در این میان، شاخص کارایی    52موضوع حسابداری و مدیریت آب،  با بررسی مقالات با  متوازن«،  

ی از آب و شاخص آب مصرف شده،  به ترتیب بیشترین فراوانی را داشتند. برداربهره ی، بهای تمام شده آب، میزان  طیمحست یز

ب( به »طراحی الگوی حسابداری مدیریت یکپارچه آب با استفاده از مدل 1400نژاد )در پژوهشی دیگر، نمازی و مصلیهمچنین،  

عد شامل مالی، فرآیندهای داخلی، رشد و یادگیری، مشتری، پایداری و  که شش بٌ  ندها نشان دادارزیابی متوازن« پرداختند. آن 

ثربخشی تجهیزات، ها، کیفیت آب، کمیت آب، آموزش، ابهای تمام شده، کارایی، فروش، هزینه مانند لفه ؤحسن شهرت، بیست م

 شاخص بر الگوی حسابداری مدیریت آب موثر هستند.   52وری آب، مصرف، سرمایه اطلاعاتی، سرمایه انسانی و بهره

و نیز    شده  بر عملکرد شرکت پرداخته شرکتی  گزارشگری آب  ها به رابطه  در برخی از پژوهشدهد که  مرور این ادبیات نشان می

ثیر  با توجه به وجود تأ است، ولی   قرار گرفتهبررسی  مورد ثیر عملکرد شرکت در میزان گزارشگری آب شرکتی  أ ت در برخی دیگر، 

ها است. بر همین  وهششان دهنده ناکافی بودن این پژکه ن  نشده است  پرداخته  در هیچ پژوهشی به رابطه همزمان آن  متقابل  

 ثیر همزمان این متغیرها بپردازد.  است تا به بررسی تأ هش حاضر درصدد وژاساس پ 
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ی این پژوهش با روش تحلیل محتوا و  هادادهها، توصیفی است. شیوه گردآوری داده ازلحاظو  کاربردی هدف،ازنظر این پژوهش 

استفاده شده    33سیستم معادلات همزمانها از روش  داده  لیوتحلهیتجز. همچنین برای  ه استی شدآورجمع مطالعه آرشیوی  

- 1391  بازه  در  ساله  10  زمانی   قلمرو  در  و  تهران  بهادار  اوراق   بورس  عضو  هایشرکت  پژوهش،  این  در  موردمطالعه  است. جامعه

  افشا  را  آب  به   مربوط  اطلاعات   خود،   سالانه  هایگزارش  در  که  صنایعی   نیز  و   آب   به  حساس  صنایع  بررسی  با .  بوده است  1400

انتخاب(  شرکت-سال  1020)  شرکت  102  تیدرنها  نمایند، می   مالی،   هایصورت  از  هاآن  اطلاعات  که  اند شده  با روش حذفی 

منظور از صنایع حساس به آب، .  است  شده  آوریی اخیر جمع هاسال  تفسیری و پایداری  گزارش  های سالانه مدیریت وگزارش 

)به نقل از روزنامه اقتصاد،    در گزارش وزارت صنعت، معدن و تجارته فعالیت خود نیاز به آب دارند که  صنایعی است که برای ادام

تعادل،    1390 روزنامه  همچنین   (1391و  هستند.  کشور  در  آب  مصرف  پیشتازان  از  شیمیایی  صنایع  که  است  شده  اشاره 



 
 

(  2016)  43راجآب هستند. همچنین در پژوهشی    یهاپرمصرفهای تولیدکننده مواد نفتی و فلزات اساسی از  ها و شرکتپالایشگاه

فلزی، همچنین  هایشرکت و  نفت، معدن ، حفارینوشیدنی و  غذایی موادهای  عنوان کرد که آب عنصری کلیدی برای شرکت

  هایی که جزء صنایعدر این پژوهش، شرکت  .هستند وابسته آب به زیادی کاغذ است که تا حد خمیر پردازش و نساجی کاغذ،

 ، انتخاب شدند.  کردندبودند و یا اطلاعات مربوط به آب را افشا می پرمصرف آب

، افشای مرتبط با آب نداشتند، هاهای آنصنایع مانند نساجی و کاغذ و قند و شکر، هیچ کدام از شرکت که برخی  با توجه به آن 

 . است شده آورده (1) جدول  در صنعت، نوع ازنظر ها شرکت پراکندگی در بررسی صنایع لحاظ نشدند. 

 

 صنعت  بر اساس هاشرکت . پراکندگی 1جدول 
 درصد  تعداد  نوع صنعت  ردیف

 7/16 17 فلزات اساسی 1

 6/20 21 شیمیایی و نفتی 2

 7/15 16 سیمان، آهک، گچ  3

4 
کانی فلزی و 

 غیرفلزی
15 7/14 

5 
محصولات غذایی  

 قند و شکر  جزبه
13 7/12 

 6/19 20 دارویی 6

 100 102 مجموع 

 

 مناسب  الگوی  انتخاب  3.1

سازی انجام شده است. در سیستم الگوی معادلات همزمان مدل  فنی پژوهش، با استفاده از  ها هیفرضآزمون تجربی    منظوربه

 شود. استفاده    زابرون زا و  معادلات همزمان، اصطلاح متغیر مستقل و وابسته رایج نیست، بلکه بهتر است از عبارت متغیرهای درون

زایی متغیر مستقل این است که بین جمله خطا  است. منظور از درون زایی متغیر مستقل  مفروضات اصلی معادلات همزمان، درون

زا بودن متغیر  به بیانی دیگر، درونو متغیر مورد مطالعه، همبستگی وجود داشته و برآورد حداقل مربعات معمولی سازگار نیست. 

(. 1400)فخاری و همکاران،  شود  مستقل، موجب ارٌیب و ناسازگاری برآوردگرهای حاصل از روش حداقل مربعات معمولی می

ی معادلات است که به این عمل، تشخیص فرم ساختاری معادلات  ارتبهای و  اصولاً حل معادلات همزمان نیازمند شرط درجه 

برای برقراری شرط تشخیص )کم مشخص یا بیش مشخص(، سه حالت در نظر گرفته    (.1400)امیری و فخاری،    شودیمگفته  

 شود: می

 است. کم مشخصباشد، سیستم معادلات   m >  K-k-1الف( اگر 

 مشخص است.باشد، سیستم معادلات دقیقاً  m  = K-k-1ب( اگر 

 است. مشخص شی بباشد، سیستم معادلات  m < K-k-1اگر  ج(

در    شدهارائه ی  زابرونتعداد متغیرهای   kدر سیستم معادلات )تمام معادلات سیستم(،    زابرونتعداد کل متغیرهای    Kکه در آن،  

 (. 1397افلاطونی، زای هر معادله است ) تعداد متغیرهای درون mهر معادله سیستم و 



 
 

شود. همچنین  سنجیده میدر ارتباط با فرضیه اول پژوهش، عملکرد مالی با متغیرهای بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام  

 در ارتباط با فرضیه دوم پژوهش، ارزش شرکت با متغیر کیوتوبین استفاده شده است.

مربوط به هر فرضیه، پیرو مطالعات بریت و همکاران   ها، لازم به توضیح است که مدل نخستهای آزمون فرضیه در انتخاب مدل

های نیاهونا  ( بوده و نیز مدل دوم مربوط به هر فرضیه، مطابق پژوهش1403( و اسناد و فخاری )2022(، یو و همکاران )2016)

آمده (  2021( و مهدعلی و همکاران )2022(، خانگ و همکاران )2023و دوراسامی ) نهایت    بدست  در  تائید  متغیرها،  که  با 

و نهایی شدند و برخی  خبرگان که شامل اعضای هیئت علمی که دارای پژوهش در حوزه پایداری و عملکرد شرکت بودند، انتخاب  

 : باشدیمزیر  صورتبه ها ه یفرضهای آزمون مدلبر همین اساس  متغیرها به آن اضافه شد.

 بازده داراییمعادلات همزمان مربوط به گزارشگری آب شرکتی و  -1
WDisit= c(1) + c(2)*ROAit + c(3)*Ageit + c(4)*BoardSizeit + c(5)*concenit + c(6)*Reputationit 

+ c(7)*Rainit + c(8)*comfinit + c(9)* Instit + c(10)*Regulationit + c(11)*Sensit 

ROAit= c(12) + c(13)*WDisit + c(14)* MBit + c(15) *gsaleit + c(16)* Levit+ c(17)* Sizeit 

 (. itROA( و بازده دارایی )itWDisزا، عبارت است از: گزارشگری آب )که در این معادلات، متغیرهای درون

 معادلات همزمان مربوط به گزارشگری آب شرکتی و بازده حقوق صاحبان سهام  -2
WDisit= c(1) + c(2)*ROEit + c(3)*Ageit + c(4)*BoardSizeit + c(5)*concenit + c(6)*Reputationit 

+ c(7)*Rainit + c(8)*comfinit + c(9)* Instit + c(10)*Regulationit + c(11)*Sensit 

ROEit= c(12) + c(13)*WDisit + c(14)* MBit + c(15) *gsaleit + c(16)* Levit+ c(17)* Sizeit  

 (. itROE( و بازده حقوق صاحبان سهام )itWDisزا، عبارت است از: گزارشگری آب )متغیرهای درونکه در این معادلات،  

 معادلات همزمان مربوط به گزارشگری آب شرکتی و کیوتوبین  -3
WDisit= c(1) + c(2)*Qtobinit + c(3)*Ageit + c(4)*BoardSizeit + c(5)*concenit + 

c(6)*Reputationit + c(7)*Rainit + c(8)*comfinit +  c(9)* Instit + c(10)*Regulationit + c(11)*Sensit 

Qtobinit= c(12) + c(13)*WDisit + c(14)* MBit + c(15) *gsaleit + c(16)* Levit+ c(17)* Sizeit 

 (. itQtobinکیوتوبین )( و itWDisزا، عبارت است از: گزارشگری آب )که در این معادلات، متغیرهای درون

، تمرکز مالکیت، شهرت، میزان بارندگی،  مدیرههیئتزا برای معادله اول در هر حالت شامل: سن شرکت، اندازه  و متغیرهای برون

زا برای معادله دوم در و متغیرهای برون ،  مالکیت نهادی، قوانین و حساسیت صنعت به آب استتخصص مالی کمیته حسابرسی

 اندازه شرکت است.هر حالت شامل: فرصت رشد، نرخ فروش، اهرم مالی و 

 های پژوهش متغیر 3.2

 زادرونالف( تعاریف عملیاتی متغیرهای  

 (.2023)کای و همکاران، ها به مجموع دارایی سود خالص: عبارت است از نسبت (itROA)  هابازده دارایی

به  این متغیر از نسبت سود بعد از بهره و مالیات به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام   :(itROEبازده حقوق صاحبان سهام )

 (. 1402آید )استا، بادپا و نوروزی، می دست

شاخص کیوتوبین معیاری از ارزش شرکت است که برابر است با مجموع ارزش بازار سهام در پایان سال    :(itQtobin)  نیوتوبیک

 (. 1396ها )فخاری و فلاح پور، و ارزش دفتری بدهی جاری و بلندمدت به ارزش دفتری کل دارایی

از روش تحلیل محتوا استفاده شده و    شرکتی  : برای سنجش میزان افشای گزارشگری آب(itWDis)  افشای گزارشگری آب

ایران )اسناد و فخاری،  طبق چک این  مورد است، امتیاز داده شد.    41( که شامل  2023لیست پیشنهادی گزارشگری آب در 

 به شرح زیر است:  ستیلچک 



 
 

  تخلیه   آب؛ کیفیت  تخلیه  آب؛ میزان  مصرف  آب؛ میزان  برداشت  : عملکرد شرکتی )میزانمؤلفه  14عملکرد مربوط به آب شامل  

 ؛ میزان شدهه ی تخل  آب  در  هیدروکربن  ؛ تحلیل داده )میزانساتیتأس  به  مربوط  مجدد(؛ عملکرد  استفاده  و  آب  فاضلاب؛ تصفیه

  سبز،   آبی،   آب  لیوتحله یتجزاستانداردها؛    از  مصرفی  آب  انحراف  عمر؛ میزان  چرخه  مراحل  بر اساس  آب؛ تفکیک  در  وریبهره

  قبل(؛ اهداف  یهاسال  به  نسبت   آب  به  مربوط  ایمقایسه  اطلاعات  جمعیتی؛ بیان  هایداده  با  آب  یهانسبت   خاکستری؛ تحلیل

 آب.  با مرتبط

 قضایی.  دستور یا جریمه با مرتبط آب؛ اثرات  آلودگی ریتأثاجتماعی؛ -محیطی زیست : منافع مؤلفه 3اثرات شامل 

 ها. ها؛ فرصتریسک؛ ریسک : مدیریتمؤلفه  3ها شامل ها و فرصتریسک 

شامل   آب  ارائهمؤلفه  6حاکمیت  مشوق   سیاست  :  مشارکت  برای  شرکت؛  مشارکتکننده نیتأم  کارکنان؛  آموزش   ؛   ذینفعان؛ 

 . مدیره هیئت کارکنان؛ نظارت

 و   محصولات  یبندطبقه آب؛    از  مراقبت  برای  لازم  آب؛ اقدامات  گذاریقیمت راهبردی؛    برنامه  : تعیینمؤلفه  7استراتژی شامل  

 سناریو. تحلیل از ای؛ استفادهسرمایه مخارج  آب؛ اعلام با مرتبط  عملیاتی یهانهیهز  آب؛ اعلام کردن مصرف کم ترتیب به  کالاها

  هایمحدودیت  میزان  صنعت؛ تعیین  با   مرتبط  آب  حقوق   استانداردها؛ بیان  و   قوانین  از  شرکت  انحراف  : میزانمؤلفه  3قوانین شامل  

 آب.  با مرتبط

  هایبخشی؛ صورت   اطمینان  و  اطلاعات  آب؛ تائید   های آبی؛ حساب   تنش  آب؛ افشای   کیفیت  ارزیابی   :مؤلفه  5سنجه )مقیاس( شامل  

 (. 2023اسناد و فخاری، مالی )

به مجمع   مدیرههیئتبا استفاده از روش تحلیل محتوا، با بررسی گزارش پایداری، گزارش تفسیری مدیریت و گزارش سالانه  

، نمره یک و در صورت افشا نشدن، صفر اختصاص داده شد، درنهایت، مجموع نمرات افشاشدهی  هامؤلفهعمومی، به هر یک از  

 گرفته شد.  در نظربرای هر شرکت در هر سال  ها مؤلفه مربوط به 

 زا ب( تعاریف عملیاتی متغیرهای برون

دارایی  :(itSize)  اندازه شرکت لگاریتم طبیعی کل  با  اندازهاندازه شرکت  هر سال  و چلیگیری میها در  عمار  )بن  ،  53شود 

2018.) 

 (.2023شرکت است )کای و همکاران،  یبرداربهرهشروع سن شرکت که از   عبارت است از:  (itAge)  سن شرکت

 (.2018)بن عمار و چلی،  ها به کل دارایی هایبده : عبارت است از نسبت کل (itLev)  اهرم مالی

)فخاری و  : تعداد افراد عضو کمیته حسابرسی که دارای تخصص مالی هستند  (itcomfin)  تخصص مالی کمیته حسابرسی

 (.1394همکاران، 

همکاران، )فخاری و  سهامدار است   نیتربزرگ به متعلق که کارصاحب عادی سهام از درصدی:  (itconcen)  تمرکز مالکیت

1393.) 

 (.2023)کای و همکاران،  شرکت هستند    رهیمدئتیه: برابر است با تعداد افرادی که عضو  (itBoardSize)  رهیمدئتیهاندازه  

ها،  بیمه و هابانک از: اندعبارت بهادار اوراق  بازار قانون یک ماده 27 بند موضوع نهادی گذارهیسرما:  (itInst)   مالکیت نهادی

  ها شرکت ریو سا گذاریسرمایه یهاصندوق  و سرمایه تأمین شرکت بازنشستگی، صندوق  ذاری،گ سرمایه هایشرکت ها،هلدینگ

 است. بهادار اوراق  و بورس سازمان شده نزد ثبت

شرکت است؛  (itReputation)  شهرت  مجازی  متغیر  یک  شرکت  شهرت  پژوهش،  این  در  جزء    کهی طوربه:  شرکت  اگر 

فهرست  شرکت در  موجود  صنعتی   شده اعلامهای  مدیریت  سازمان  برتر  شرکت  می  63صد  اعلام  سالانه  باشد،  که  و    1شود، 

 (. 1394صورت صفر است )طهماسبی خورنه و سهیلی، غیراین در

های رشد شرکت و برابر است با ارزش بازار به  این متغیر شاخص برای سنجش فرصت  :(itMB)  ارزش بازار به ارزش دفتری

 (. 2018)بن عمار و چلی، ارزش دفتری سهام در پایان سال مالی 



 
 

)کای و همکاران،   : نرخ رشد فروش شرکت برابر است با میانگین رشد فروش شرکت نسبت به سال قبل(itgsale) رشد فروش

2023.) 

: این متغیر از میانگین بارش سالانه مرکز استان شهری که شرکت )کارخانه( در آن مستقر شده، (itRain)  میانگین بارندگی

 لحاظ شده که این مقدار از سالنامه آماری کشور، مرکز آمار ایران تهیه شده است.

برای سنجش قوانین و نظارت خارجی استفاده شده است.    مؤلفهگیری این متغیر، از سه  برای اندازه  :(itRegulation)  قوانین

محیطی و آب و پساب در شرکت با توجه به نوع صنعت )مانند قانون پایبندی شرکت به قوانین، دستورالعمل و یا استاندارد زیست

و ارائه   GRIی اجتماعی و پایداری مطابق با  ریپذت یمسئولالزام به ارائه گزارش  (،  ISO 14001هوای پاک، داشتن گواهینامه 

ها با توجه به به شرکت  3تا    1گزارش به سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی ایران )ایمیدرو(. در این پژوهش، از  

و عضو ایمیدرو بودن،   GRIگزارش مطابق با    و آب،  یطیمحستیزهای  و دستورالعمل شامل شدن در سه حالت دارا بودن قوانین  

 امتیاز داده شد. 

با توجه به گزارش وزارت صمت درباره صنایع مختلف پرمصرف آب و نیز با توجه به نظر :  (itSens)  حساسیت صنعت به آب

ها  به آن  1تا    7اند و از  طبقه تقسیم شده  7خبرگان و مشاوران صنایع مرتبط، در این پژوهش، صنایع براساس نیاز به آب، به  

:  1: دارویی؛  2: کانی غیرفلزی؛  3: محصولات غذایی؛  4: کانی فلزی؛  5: فلزات اساسی؛  6: شیمیایی و نفتی:  7امتیاز داده شد:  

 سیمان، آهک، گچ.  

 

 

 پژوهش  های. یافته4

 نتایج آمار توصیفی   4.1

  41است که از    23تا    0طبق نتایج، دامنه تغییرات افشای گزارشگری آب از    ( آمار توصیفی متغیرها ارائه شده است.2در جدول )

شرکت    102متعلق به شرکت پتروشیمی شازند بوده و میانگین آن در میان    و   23افشا، بیشترین میزان افشا    ستیلچک در    مؤلفه

و بازده حقوق صاحبان    78/0بیشترین مقدار متغیرهای بازده دارایی،  شده است.    47/4و انحراف معیار آن، برابر    57/5ی  موردبررس

است. میانگین اندازه شرکت نشان   62/76دهد که بیشینه مقدار کیوتوبین برابر بوده است. همچنین نتایج نشان می 61/2سهام، 

  49/10و کمترین مقدار آن    32/21و بیشترین مقدار آن،    05/15ها برابر  شرکت  متوسط، لگاریتم طبیعی دارایی  طوربهدهد که  می

  001/0کمترین مقدار اهرم مالی،  است. 5و کمترین آن  88، بیشترین مقدار آن 40تقریبی  طوربه ها شرکتاست. میانگین سن 

الکیت نهادی  مبا  در ارتباط  و    90/0  برابر  مقدار  است. در ارتباط با متغیر، تمرکز مالکیت، بیشترین  26/1و بیشترین مقدار آن،  

شهر یزد شروع شده و بیشترین  مربوط به 24ها از است. میزان بارش سالانه در شهرهای مربوط به شرکت   98/0بیشترین مقدار 

ی،  طیمحستیزشامل قوانین    ،شده انتخابهای  میانگین قوانین شرکت.  استبوده    8/1478میزان مربوط به استان گیلان با بارندگی  

 1391همچنین، حداقل مقدار تخصص مالی کمیته حسابرسی برابر صفر و مربوط به سال    باشد.می  5/1برابر    GRIایمیدرو و  

های  بوده که چون هنوز دستورالعمل بورس برای تشکیل کمیته حسابرسی تصویب نشده بود، تشکیل کمیته حسابرسی در شرکت 

علاوه براین، بیشترین مقدار متغیر نسبت بازار  ها دارای کمیته حسابرسی نبودند.  اختیاری بوده و برخی از شرکت   صورتبه بورسی  

  رد.قرار دا 68/30و   -99/0در نهایت، رشد فروش در بازه است.  -7/49و کمترین مقدار آن،  18/127به دفتری برابر 

 

 (. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش 2جدول )

 الف( متغیرهای کمی 

 میانه میانگین مشاهده  نماد  متغیر
انحراف 

 معیار
 کشیدگی  چولگی  حداکثر  حداقل 



 
 

 ROA 1020 19/0 16/0 16/0 37/0 - 78/0 63/0 23/3 بازده دارایی

بازده حقوق 

 صاحبان سهام
ROE 1020 37/0 39/0 59/0 42/13 - 61/2 79/14 - 57/319 

 Qtobin 1020 84/2 89/1 17/16 067/0 62/76 93/9 93/158 کیوتوبین

نمره افشای 

 گزارشگری آب 
Dis 1020 57/5 4 47/4 0 23 99/1 90/7 

 Age 1020 52/39 39 16/15 5 88 11/0 37/2 سن شرکت

 Board 1020 07/5 5 33/0 5 7 55/4 78/23 مدیره اندازه هیئت

 Concen 1020 52/0 53/0 18/0 06/0 90/0 39/0 - 73/2 تمرکز مالکیت 

 Rain 1020 33 /219 209 21 /151 24 8/1478 95 /3 58 /28 میانگین بارندگی 

تخصص مالی کمیته 

 حسابرسی 
Comfin 1020 18/2 2 05/1 0 5 52/0 59/2 

 Inst 1020 65/0 73/0 25/0 0 98/0 91/0 - 82/2 مالکیت نهادی 

 Reg 1020 53/1 1 66/0 1 3 84/0 57/2 قوانین

          

 Lev 1020 50/0 50/0 21/0 001/0 26/1 11/0 - 69/2 اهرم مالی 

 Concen 1020 52/0 53/0 18/0 06/0 90/0 39/0 - 73/2 تمرکز مالکیت 

ارزش بازار به  

 ارزش دفتری
MB 1020 90/4 02/3 59/10 70/49 - 18/127 60/2 46/145 

 GSale 1020 57/0 35/0 68/1 99/0 - 68/30 67/11 56/169 رشد فروش

 Size 1020 05/15 70/14 78/1 49/10 32/21 58/0 29/3 اندازه شرکت

 ب( متغیرکیفی 

فراوانی  مد مشاهده  نماد  متغیر

 مد

درصد 

 فراوانی 

 کمینه بیشینه
  



 
 

 Rep 1020 0 893 5/87 1 0 شهرت شرکت 
  

حساسیت صنعت به 

 آب
Sens 1020 7 210 6/20 7 1   

 

 انتخاب الگوی مناسب برای معادلات همزمان   4.2

رایی، بازده حقوق صاحبان سهام  مربوط به روابط گزارشگری آب شرکتی با بازده دا  فرضیهکه معادلات مربوط به هر  با توجه به آن

به همه معادلات آورده شده در    تعمیمقابلزای یکسان است، لذا نتایج ارائه شده  کیوتوبین مشابه بوده و دارای متغیرهای برونو  

زای دستگاه  برابر کل متغیرهای برون Kکه دهد  ای معادلات همزمان را نشان می( نتایج شرط درجه 3این پژوهش است. جدول )

است.    4و برای مدل دوم برابر    9ها است که برای مدل اول برابر  زای مدلبرابر متغیرهای برون  kاست.    13معادلاتی بوده که برابر  

مشخص   ازحدبیشبوده و معادله    m-1تر از  بزرگ  K-kبنابراین    ؛است  1(، برابر  mزای هر معادله )همچنین تعداد متغیرهای درون

 قبول برای حل معادلات وجود دارد.است و حداقل یک جواب قابل

 بررسی برقراری شرط تشخیص(. 3)جدول 

 معادله m-1 K-k m k K نتیجه 

 اول  13 9 1 4 0 مشخص  ازحدش یب

 دوم  13 4 1 9 0 مشخص  ازحدش یب

 

سیستم برآورد  بیشبرای  همزمان  معادلات  دومرحلهمشخص،  های  معمولی  مربعات  حداقل  رویکردهای  از  معمول  طور  ای به 

(372SLS)  و حداقل مربعات معمولی سه مرحله( 3ایSLSاستفاده می )  ،3 رویکرد  (.  1397شود )افلاطونیSLS    که در واقع

وجود داشته شود که بین جملات خطای معادلات همبستگی معناداری  است، زمانی استفاده می  83SURرویکرد    2SLSنسخه  

 شود.  استفاده می 93آزمون براش پاگانبرای بررسی همبستگی بین جملات خطا، از   (.1397)افلاطونی،    باشد

از4)جدول    پاگان  براش  آزمون  داریمعنی  سطح  کهآن   به  توجه  با  بین   درنتیجه  بوده،  کمتر(  05/0)  پژوهش  خطای  سطح  (، 

 .شودمی انتخاب(  3SLSای )روش حداقل مربعات معمولی سه مرحله  و   دارد  وجود  معناداری  همبستگی معادلات  خطای  جملات

 آزمون براش پاگان  .4جدول 

 آزمون فرضیه  Chi2مقدار  داری سطح معنی

000/0 029/25 
بازده  رابطه متقابل گزارشگری آب شرکتی و 

 دارایی 

 027/6 014/0 براش پاگان
رابطه متقابل گزارشگری آب شرکتی و بازده  

 حقوق صاحبان سهام

002/0 392/9 
رابطه متقابل گزارشگری آب شرکتی و  

 کیوتوبین 

 

 ها نتایج آزمون فرضیه  4.3

 و بازده دارایی  شرکتی   بررسی رابطه متقابل گزارشگری آب  - 1



 
 

نتایج مربوط به معادلات همزمان مربوط به گزارشگری آب شرکتی و بازده دارایی آورده شده که نتایج    (5)در ادامه در جدول  

داری متغیر بازده دارایی و گزارشگری آب شرکتی کمتر از سطح خطای پژوهش بوده، بنابراین  حاکی از آن است که سطح معنی

اگر گزارشگری آب در شرکتی    کهطوری به شود،است و فرضیه پژوهش تائید می  تأثیرگذارگزارشگری آب شرکتی بر بازده دارایی  

همچنین طبق نتایج معادلات همزمان با توجه به مثبت بودن   بیشتر باشد، بازده دارایی و سودآوری آن شرکت بیشتر خواهد بود.

 متغیرهای گزارشگری آب شرکتی و بازده دارایی وجود دارد.توان بیان کرد که رابطه متقابل بین  ها، میجهت رابطه ضرایب آن 

 و بازده داراییشرکتی نتایج آزمون سیستم معادلات همزمان گزارشگری آب  .5جدول

 ضریب تعیین  تعدیل شده  پارامترها  تعداد مشاهدات  معادلات

WDis 1020 10 30 /0 

ROA 1020 5 30 /0 

 سطح معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضریب  متغیر 

WDis  008/0 626/2 442/1 787/3 بازده دارایی 

 035/0 - 059/2 274/0 - 564/0 سن شرکت 

اندازه  

 مدیره هیئت
758/0 354/0 138/2 032/0 

 003/0 908/2 748/0 177/2 تمرکز مالکیت 

 000/0 090/9 450/0 094/4 شهرت شرکت 

 000/0 - 960/3 000/0 - 003/0 میزان بارندگی 

تخصص مالی 

 کمیته حسابرسی
239/0 110/0 169/2 030/0 

 000/0 664/3 554/0 031/2 مالکیت نهادی 

 004/0 876/2 266/0 765/0 قوانین 

حساسیت 

 صنعت به آب 
155/0 082/0 896/1 058/0 

 067/0 - 826/1 011/2 - 673/3 مبدأعرض از 

ROA 

 004/0 842/2 002/0 006/0 گزارشگری آب 

ارزش بازار به 

 ارزش دفتری 
001/0 000/0 753/4 000/0 

 022/0 292/2 002/0 005/0 رشد فروش 

 000/0 - 665/15 020/0 - 318/0 اهرم مالی 

 000/0 - 665/15 020/0 - 318/0 اندازه شرکت 

 457/0 743/0 043/0 032/0 مبدأعرض از 

 

 و بازده حقوق صاحبان سهام   شرکتی رابطه متقابل گزارشگری آب- 2

مربوط به معادلات همزمان مربوط به گزارشگری آب شرکتی و بازده حقوق صاحبان سهام آورده شده    هاییافته  ( 6)   در جدول

از سطح   بیشترو گزارشگری آب شرکتی    حقوق صاحبان سهام داری متغیر بازده  سطح معنی   که نتایج حاکی از آن است که

رابطه متقابل بین متغیرهای بنابراین هیچ کدام از متغیرهای وابسته بر دیگری تاثیرگذار نبوده و درنتیجه    خطای پژوهش بوده،

 دارد.  ن گزارشگری آب شرکتی و بازده حقوق صاحبان سهام وجود 

 



 
 

 

 

 بازده حقوق صاحبان سهامو  آب شرکتی نتایج آزمون معادلات همزمان گزارشگری  .6جدول 

 ضریب تعیین  تعدیل شده  پارامترها  تعداد مشاهدات  معادلات

WDis 1020 10 30 /0 

ROE 1020 5 29 /0 

 سطح معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضریب  متغیر 

WDis 

حقوق   بازده 

 صاحبان سهام
514/0 363/0 415/1 157/0 

 011/0 - 520/2 280/0 - 706/0 سن شرکت 

اندازه  

 مدیره هیئت
805/0 363/0 214/2 026/0 

 006/0 727/2 760/0 073/2 تمرکز مالکیت 

 000/0 262/10 416/0 273/4 شهرت شرکت 

 000/0 - 005/4 000/0 - 003/0 میزان بارندگی 

مالی   تخصص 

 کمیته حسابرسی
265/0 108/0 458/2 014/0 

 000/0 666/3 576/0 112/2 مالکیت نهادی 

 004/0 841/2 270/0 768/0 قوانین 

حساسیت صنعت  

 به آب 
196/0 083/0 343/2 019/0 

 137/0 - 487/1 063/2 - 070/3 عرض از مبدأ

ROE 

 167/0 381/1 008/0 011/0 گزارشگری آب 

به   بازار  ارزش 

 ارزش دفتری 
029/0 001/0 754/19 000/0 

 876/0 155/0 009/0 001/0 رشد فروش 

 000/0 - 662/3 073/0 - 268/0 اهرم مالی 

 000/0 233/4 011/0 047/0 اندازه شرکت 

 011/0 - 529/2 158/0 - 401/0 مبدأعرض از 

 

 و ارزش شرکت شرکتی    رابطه متقابل گزارشگری آب  - 3



 
 

نتایج مربوط به معادلات همزمان مربوط به گزارشگری آب شرکتی و کیوتوبین آورده شده که نتایج حاکی    (7)در ادامه در جدول  

تواند به عنوان کیوتوبین نمیکیوتوبین بیشتر از سطح خطای پژوهش بوده و درنتیجه  داری متغیر  از آن است که سطح معنی

داری متغیر گزارشگری آب شرکتی در معادله که سطح معنیعاملی تأثیرگذار بر گزارشگری آب شرکتی باشد ولی با توجه به آن 

که این  مطرح کرد  توان ارزش شرکت را یکی از پیامدهای گزارشگری آب شرکتی  دوم، کمتر از سطح خطای پژوهش بوده، می

 وجود ندارد. کیوتوبین و در نهایت رابطه متقابل بین متغیرهای گزارشگری آب شرکتی ورابطه منفی است 

 و کیوتوبین شرکتی نتایج آزمون معادلات همزمان گزارشگری آب  .7 جدول

 ضریب تعیین  تعدیل شده  پارامترها  تعداد مشاهدات  معادلات

WDis 1020 10 29 /0 

Qtobin 1020 5 25 /0 

 سطح معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضریب  متغیر 

WDis  328/0 977/0 074/0 073/0 کیوتوبین 

 005/0 - 779/2 287/0 - 798/0 سن شرکت 

اندازه  

 مدیره هیئت
770/0 365/0 105/2 035/0 

 008/0 638/2 768/0 026/2 تمرکز مالکیت 

 000/0 389/10 417/0 342/4 شهرت شرکت 

 000/0 - 102/4 000/0 - 003/0 میزان بارندگی 

مالی   تخصص 

 کمیته حسابرسی
248/0 110/0 243/2 024/0 

 000/0 708/3 574/0 131/2 مالکیت نهادی 

 011/0 518/2 273/0 690/0 قوانین 

حساسیت 

 صنعت به آب 
231/0 084/0 735/2 006/0 

 224/0 - 216/1 073/2 - 522/2 عرض از مبدأ

Qtobin  014/0 - 442/2 057/0 - 141/0 گزارشگری آب 

به   بازار  ارزش 

 ارزش دفتری 
144/0 010/0 077/14 000/0 

 026/0 222/2 064/0 142/0 رشد فروش 

 000/0 - 365/4 512/0 - 236/2 اهرم مالی 

 138/0 481/1 078/0 116/0 اندازه شرکت 

 082/0 736/1 107/1 924/1 مبدأعرض از 

 و پیشنهادها گیرینتیجه. 5



 
 

 شرکتی   آب  افشای  فزاینده  شیوع  است،  شده  انجام  متخصصان  و  دانشگاهیان  توسط  که  شرکتی  آب  گزارشگری  مورد  در  هاپژوهش

امروزه افشای گزارشگری وجود دارد.    ی آب افشا  کیفیت  و  کمیت  بهبود  برای  ی توجهقابل  هایفرصت  همچنین  اما   دهد، می  نشان  را

زمانی که در یک شرکت،    مطرح است.  یطیمحستیزهای داوطلبانه شرکتی مانند گزارش پایداری و  آب در کنار سایر گزارش

تواند پیامدهای مثبت و منفی متعدد برای شرکت و نیز گیرد، میگزارشگری آب شرکتی در کنار سایر اطلاعات پایداری قرار می

کند تا مصرف  ها را تشویق می، شرکتدرواقعشود.  آب میمنابع  در سطح جامعه داشته باشد. گزارشگری آب سبب بهبود مدیریت  

و اجازه    کردهتواند مشارکت ذینفعان را جلب  می  شرکتی. همچنین گزارشگری آب  نمایندمدیریت    یمؤثرتر  طوربه آب خود را  

با شرکت تعامل   یمؤثرتر طوربه، یمرتبط با آب شرکت یهاتیفعالذینفعان با آگاهی از دیگر گذاران، سهامداران و دهد تا سرمایه

 داشته باشند.

بر عملکرد مالی و ارزش شرکتی  هدف از این پژوهش، بررسی برخی از پیامدهای گزارشگری آب شرکتی بوده که گزارشگری آب  

- 1391)ساله  10شرکت در بازه  102 هایداده در این پژوهش ازاست.   قرارگرفته یموردبررسشرکت با روش معادلات همزمان 

ها  از بازده داراییدر این مطالعه، برای بررسی عملکرد مالی شرکت  .  است  شدهاستفاده( که با روش حذفی انتخاب شدند،  1400

(ROA( بازده حقوق صاحبان سهام از شاخصROE( و  ارزش شرکت،  برای سنجش  )  ( و  نتایج  Qکیوتوبین  استفاده شد.   )

 طورهمانحاصل از معادلات همزمان نشانگر آن است که بین گزارشگری آب شرکتی و بازده دارایی، رابطه متقابلی وجود دارد.  

هایی که گزارشگری آب بیشتری دهند، همچنین در شرکتهای با بازده دارایی بالاتر، گزارشگری آب بیشتری انجام میکه شرکت

تر خواهد بود، اما بین گزارشگری آب شرکتی و بازده حقوق شود، بازده بالاتری خواهند داشت و عملکرد شرکت مثبتانجام می

معنی و  متقابل  رابطه  سهام  از  صاحبان  ندارد.  وجود  مدیران  آنداری  برای  مناسب  فرصتی  مالی،  عملکرد  که   منظور بهجایی 

نظر سرمایهبهینه  استسازی جذابیت شرکت در  دارند.  گذاران  توجیه منطقی  آب  اطلاعات  افشای  برای  نظریه  ، مدیران  طبق 

پذیری اجتماعی،  بخشی از مسئولیت   عنوانبهمدیران با بهبود عملکرد مالی، ذینفعان را جذب کرده و افشای اطلاعات آب    ذینفعان،

شده،   سازمان  منابع  از  اثربخش  استفاده  باعث  که  است  سازمانی  ابزار  آن    جهیدرنتیک  دنبال  به  و  آب  منابع  بهینه  مدیریت 

  هایطرح  فعال  طور  به  که   هاییشرکتتوان بیان کرد که  واقع، میدرگزارشگری مناسب، بر روی عملکرد مالی شرکت اثرگذار است.  

همچنین .  هستند  ترعالی  شرکتی   عملکرد  به  دستیابی  آستانه  در  کنند،می  مالی  تأمین  آب  مصرف  کاهش   هدف   با  را  آب  افشای

طرفه است. رابطه متقابل بین گزارشگری آب شرکتی و ارزش شرکت وجود ندارد و این رابطه یک های پژوهش نشان داد که  یافته

توان چنین استنباط کرد که گزارشگری می  درواقع،  گذاشته استبر ارزش شرکت اثر منفی    شرکتیگزارشگری آب  که  طوری به

گذاران توسط سرمایهگذاری منفی  ارزش   بر همین اساس  باعث    و  ریسک شرکت را بالا ببرد  ،های ایرانیتوانسته است در شرکت آب  

هایی  شرکت چرا که     ،گذاران درک منفی از مصرف زیاد آب دارندها نشان داد که سرمایهاین گزارش،  گریدعبارتبه.  شده است

احتمالاً برخی  یا    و  خواهند داشتبرایشان  که مصرف بالایی از آب دارند، بیشتر اقتصاد را تهدید کرده و ارزش اقتصادی کمتری  

 های بیشتری است.که نیازمند پژوهش ی هستنددنبال سبزشویهبها شرکت

از هر دو جنبه نظری و    یطیمحستیزبه گسترش مطالعات در زمینه افشای اطلاعات آب و نیز افشای اطلاعات    پژوهشاین   

گذاران و  ها برای گزارشگری آب شرکتی شود و نیز توجه قانونتواند منجر به افزایش انگیزه شرکتکه می  کندعملی کمک می

مطالعات محدودی در زمینه همبستگی بین که  از آنجائیها به افشای آب جلب کند. همچنین  دولت را برای موظف کردن شرکت 

، این مطالعه  تیدرنهاتواند این جنبه از مطالعات را گسترش دهد. این پژوهش می ،ها وجود دارداطلاعات مالی و غیرمالی شرکت

درک کنند و سطح افشای اطلاعات آب خود را بهبود   ترقی دقها کمک کند تا افشای اطلاعات آب را بهتر و  تواند به شرکتمی

بهتر  آب را  حفظ منابع  د تا نقشنبه سمت صنایع سبز هدایت کنرا بخشند و از این طریق جریان منطقی منابع در بازار سرمایه 

 بهینه مفید باشد.  یپرتفوو انتخاب  هاشرکتدر انتخاب  گذارانهیسرماتواند برای می هاافتهیهمچنین این ایفا کنند. 



 
 

های ایرانی را ارائه ( الگوی گزارشگری آب برای شرکت2023اسناد و فخاری )های پیشین، مشاهده شد که  ر بررسی پژوهشد

های  های آن با گزارش لفه ؤها از آن استفاده شد و ماطلاعات آب در شرکتدادند که در این پژوهش، برای امتیازدهی به افشای  

 اثر در ارتباط با  (  2020هوگبرگ )-و ساندرز  و وبر(  2022خانگ و همکاران )  نتایج پژوهشموجود تطبیق داشت، علاوه بر این،  

ولی در پژوهش نیاهونا و دوراسامی    ت که با نتایج پژوهش ما همسو استعملکرد مالی، مثبت اسبر  شرکتی  افشای گزارشگری آب  

مثبت و با بازده حقوق صاحبان سهام، اثر منفی دارد که با  گزارشگری آب شرکتی بر بازده دارایی اثر  دریافته شد که  (،  2023)

، پژوهش  آب شرکتی  گزارشگری  اثر عملکرد مالی برهمچنین در ارتباط با  فرضیه اول همسو بوده ولی با فرضیه دوم همسو نیست.  

 راستا است.( هم1403که پژوهش اسناد و فخاری )بوده، در حالی( با این پژوهش همسو ن2020یو و همکاران )

 است: شدهارائهپژوهش های منتج از یافته پیشنهادهای ادامهدر 

معناداری دارد،    تأثیرگزارشگری آب شرکتی بر عملکرد شرکت    کهآنبا توجه به فرضیه پژوهش مبنی بر  کاربردی:  پیشنهاد    -1

اعمال راهبردهای  و    مدیریت منابع آبیبا بهبود  شود  توصیه میهای حساس به آب  شرکت  خصوصبهها  لذا به مدیران شرکت

منابع آب  وری از  بهبود بهره، باعث کاهش مصرف آب و  جویی آبهای به روز برای صرفهمانند استفاده از فناوریآب    مصرفبهینه  

بهتر    شوند عملکرد مالی  به  نهایت منجر  پیشنهاد میشود.  که در  تا شرکتهمچنین  با سرمایهشود  های  فناوریگذاری در  ها 

دیگر بالا برده و ارزش شرکت را های  پذیری خود را در میان شرکتهای نظارت بر آب، رقابتنوآورانه آب و مشارکت در طرح

توان استنباط کرد که بازار آگاه است   می ،ب و ارزش شرکتآ بین گزارشگری  منفی با توجه به ارتباط ،علاوه براین  افزایش دهند.

 ن دقیق آن نیازمند پژوهش های آتی است. یهستند که تبی دنبال سبزشوییهایی دارد که بهشرکت درک واضحی از و

 شرکت   ارزش  مالی و  عملکرد  شامل  آب  گزارشگری  پیامدهای  پژوهش،  این  در  کهآن  به  توجه  با آتی:  پیشنهاد به پژوهشگران    -2

و با   مختلف  ذینفعان  به  توجه  با  آب  گزارشگری  پیامدهای  آتی   یهاپژوهش  در  شودمی  پیشنهاد  است،  گرفته  قرار  یموردبررس

  الزحمه حق)  حسابرسان  و(  تحلیلگر  بینیپیش  دقت)   مالی  تحلیلگران  ،(بدهی  هزینه)   اعتباردهندگان  جمله  از  متغیرهای مرتبط

 مورد بررسی قرار گیرد.   آب به حساس صنایع در( حسابرسی اظهارنظر حسابرسی، گزارش تاخیر حسابرسی،

ها در ارتباط با آب محدودیت وجود آوری اطلاعات مربوط به افشای شرکتدر این پژوهش، در جمع:  های پژوهشمحدودیت

  جانب  باید  ها شرکت  سایر  بهها  در تعمیم این یافتهشرایط خاص انتخاب شوند، بنابراین،  داشت که سبب شد تا جامعه آماری با  
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