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Abstract 

Objective: Corporate strategic orientation reflects how resources are allocated and how 

management responds to the competitive environment, which can influence their 

willingness and commitment to invest in Environmental, Social, and Governance (ESG) 

indicators. On the other hand, optimal ESG performance can lead to the enhancement of a 

company’s operational efficiency by optimizing resource consumption, reducing 

operational risks, and improving stakeholder relations. However, resource priorities and 

constraints vary across different stages of the corporate life cycle (e.g., growth, maturity, or 

decline), which can alter the effectiveness of sustainability initiatives. Under such 

circumstances, the type of management’s strategic orientation may play a dual role in how 

ESG affects operational efficiency. Accordingly, the objective of this research is to 

investigate the impact of  ESG performance on corporate operational efficiency, considering 

strategic orientation. 

Methods: The present research is applied in terms of purpose and descriptive-correlational 

in terms of methodology. The statistical population includes companies listed on the Tehran 

Stock Exchange (TSE) during the years 2015 to 2024 (equivalent to 1394 to 1403 in the 

Iranian calendar). After applying screening criteria, 141 companies (equivalent to 1410 

firm-years) were selected. Data were extracted from audited financial statements and 

management commentary reports. To analyze the data and test the hypotheses, a multiple 

regression method based on panel data was used. 

Results: The research results indicated that ESG performance has a positive and significant  
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impact on corporate operational efficiency; such that an increase in the level of ESG 

performance improves corporate operational efficiency across all stages of the life cycle. 

The ESG coefficient in the birth stage is 0.278, in the growth stage 0.445, in the maturity 

stage 0.189, and in the decline stage 0.451, all of which are significant. Furthermore, the 

interaction coefficient of ESG performance and strategic orientation in the birth stage was 

−0.019and insignificant. This coefficient was obtained as −0.301 (significant at the 

5%level) in the growth stage, −0.365 (significant at the 5%level) in the maturity stage, and 

−1.198 (significant at the 5%level) in the decline stage. This finding demonstrates that 

strategic orientation can reduce the effectiveness of ESG performance in improving 

corporate operational efficiency, particularly in the growth, maturity, and decline stages. 

Conclusion: The results show that optimal ESG performance enhances corporate 

operational efficiency by facilitating access to resources and gaining stakeholder trust; 

however, the intensity of this impact is a function of the organizational life cycle stages and 

varies across different stages (especially in mature companies compared to start-ups) due to 

differences in resource levels and capabilities. Moreover, corporate strategic orientation 

plays a key moderating role in this relationship; the alignment of strategy with ESG 

activities contributes to improved efficiency, whereas their mismatch can lead to resource 

diversion and weakened efficiency. Ultimately, the effectiveness of this strategic 

moderating role also undergoes significant changes throughout the life cycle, commensurate 

with the structural and environmental changes of the company. 

Innovation: Despite numerous studies on the impact of ESG performance on corporate 

financial performance, there remains a significant research gap in examining the impact of 

ESG performance on operational efficiency while considering the moderating role of 

strategic orientation. Most previous studies have investigated the relationship between ESG 

and performance directly, without considering contextual and moderating variables, and 

have neglected the interaction between ESG performance and strategic orientation. 

Additionally, empirical evidence from emerging markets, particularly the Iranian capital 

market, is highly limited, and most existing studies have focused on financial performance, 

while the impact of ESG on operational efficiency as a key mechanism has received less 

attention. By adopting an integrated approach, the present study simultaneously examines 

the effect of ESG performance on operational efficiency and the moderating role of strategic 

orientation to provide a more accurate understanding of the conditions under which ESG 

performance can affect operational efficiency. The significance of this approach lies in the 

fact that the interactive examination of these factors can lead to a better understanding of 

the mechanisms affecting operational efficiency and provide more practical solutions for 

managers and policymakers. 
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 چکیده

 تواندمی که است رقابتی محیط به مدیریت واکنش و منابع تخصیص نحوه دهندهنشان هاشرکت راهبردی گیریجهتهدف: 

 از. دهد قرار تأثیر تحت (ESG) حاکمیتی و اجتماعی محیطی، هایشاخص در گذاریسرمایه به را هاآن تعهد و تمایل میزان

 تواندمی ذینفعان، با روابط بهبود و عملیاتی هایریسک کاهش منابع، مصرف سازیبهینه با ESG مطلوب عملکرد دیگر، سوی

 عمر چرخه مختلف مراحل در منابع ایهمحدودیت و هااولویت حال، این با. شود منجر شرکت عملیاتی کارایی ارتقای به

 چنین در. کند تغییر دستخوش را پایداری اقدامات اثربخشی تواندمی امر این که است متفاوت( افول یا بلوغ رشد، نظیر) شرکت

 عملیاتی کارایی بر ESG تأثیرگذاری چگونگی در ایدوگانه نقش است ممکن مدیریت راهبردی گیریجهت نوع شرایطی،

 گیریجهت به توجه با هاشرکت عملیاتی کارایی بر ESG عملکرد تأثیر بررسی پژوهش این هدف اساس، همین بر. دکن ایفا

 .است راهبردی

 هایشرکت شامل آماری جامعه. است همبستگی-توصیفی روش، نظر از و کاربردی هدف، نظر از حاضر پژوهش  :روش

 شرکت 141 غربالگری، معیارهای اعمال از پس و بوده 1403 تا 1394 هایسال طی تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

 استخراج مدیریت تفسیری هایگزارش و شدهحسابرسی مالی هایصورت از هاداده. شد انتخاب( سال-شرکت 1410 معادل)

 .است شده استفاده ترکیبی های داده بر مبتنی چندگانه رگرسیون روش از ها، فرضیه آزمون و دادهها تحلیل برای. شد

 کهطوریبه دارد؛  هاشرکت عملیاتی  کارایی بر  معناداری و مثبت تأثیر ESG عملکرد که داد  نشان  پژوهش  نتایج  :هایافته
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 در ESG ضریب. بخشدمی بهبود عمر چرخه مراحل تمامی در را هاشرکت عملیاتی کارایی ،ESG عملکرد سطح افزایش

 که است451/0 با برابر افول مرحله در و189/0 با برابر بلوغ مرحله در ،445/0 با برابر رشد مرحله در ،278/0 با برابر تولد مرحله

 و -019/0 با برابر تولد مرحله در راهبردی گیری جهت در ESG عملکرد تعاملی ضریب همچنین،. هستند معنادار همگی

 در و -365/0 با برابر بلوغ همرحل در معنادار، درصد 5 سطح در و -301/0 با برابر رشد مرحله در ضریب این. بود  غیرمعنادار

 که دهدمی نشان یافته این. آمد دست هب  معنادار درصد 5 سطح در و -198/1 با برابر افول مرحله در و  معنادار درصد 5 سطح

 و بلوغ رشد، مراحل در ویژهبه ها،شرکت عملیاتی کارایی بهبود در را ESG عملکرد اثربخشی تواندمی راهبردی گیریجهت

 .دهد کاهش افول،

 موجب ذینفعان، اداعتم جلب و منابع به دسترسی تسهیل با ESG مطلوب عملکرد که دهدمی نشان پژوهش نتایج :یریگجهینت

 تفاوت دلیل به و است نسازما عمر چرخه مراحل از تابعی اثرگذاری این شدت اما شود؛می هاشرکت عملیاتی کارایی ارتقای

 گیریجهت همچنین،. است اوتمتف( نوپا به نسبت بالغ هایشرکت در ویژهبه) مختلف مراحل در ها،قابلیت و منابع سطح در

 بهبود به ESG هایفعالیت با استراتژی همسویی کهطوریبه کند؛می ایفا رابطه این در کلیدی گرتعدیل نقش هاشرکت راهبردی

 اثربخشی میزان نهایت، رد. شود منجر کارایی تضعیف و منابع انحراف به تواندمی هاآن تناسب عدم اما کرده، کمک کارایی

 تغییرات وشدستخ شرکت، محیطی و ساختاری تغییرات با متناسب عمر، چرخه طول در نیز راهبردی گرِتعدیل نقش این

 .شودمی معناداری

 قابل ژوهشیپ شکاف همچنان ها،شرکت مالی عملکرد بر ESG عملکرد تأثیر حوزه در متعدد مطالعات وجود با :ینوآور

. دارد وجود راهبردی گیریجهت گرتعدیل نقش گرفتن نظر در با عملیاتی کارایی بر ESG عملکرد تأثیر بررسی در توجهی

 بررسی کنندهعدیلت و ایهزمین متغیرهای به توجه بدون و مستقیم صورتبه را عملکرد و ESG رابطه پیشین، هایپژوهش بیشتر

 بازارهای زا تجربی شواهد این، بر افزون. اندورزیده غفلت راهبردی گیریجهت و ESG عملکرد میان تعامل از و اندکرده

 که حالی در اند،بوده مرکزمت مالی عملکرد بر موجود مطالعات اکثر و است محدود بسیار ایران، سرمایه بازار ویژهبه نوظهور،

 رویکردی اتخاذ با اضرح پژوهش.است گرفته قرار توجه مورد کمتر کلیدی سازوکار یک عنوانبه عملیاتی کارایی بر ESG تأثیر

 این از تا پردازدمی راهبردی گیریجهت گرتعدیل نقش و عملیاتی کارایی بر ESG عملکرد اثر همزمان بررسی به یکپارچه،

. دهد قرار تأثیر تحت ار عملیاتی کارایی تواندمی ESG عملکرد آن، تحت که آورد فراهم شرایطی از تریدقیق درک طریق،

 و عملیاتی کارایی بر مؤثر هایمکانیسم بهتر شناخت به تواندمی عوامل این تعاملی بررسی که است آن در رویکرد این اهمیت

 .شود منجر گذارانسیاست و مدیران برای ترعملی راهکارهای ارائه

  .راهبردی گیریجهت عملیاتی، کارایی ،ESGردعملک :یدیکل یهاواژه
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 مقدمه

 توانایی دهندهنشان که شودمی محسوب هاشرکت عملکرد مهم هایشاخص از یکی عملیاتی کارایی

 ارائه و تولید فرآیندهای در وریبهره افزایش و هاهزینه کنترل محدود، منابع از بهینه استفاده در مدیران

 این المللی،بین و داخلی بازارهای در رقابت افزایش با اخیر، هایسال در (.1،0242ژو و وان) است خدمات

 توجه مورد رقابتی مزیت حفظ و پایدار عملکرد به دستیابی در کلیدی عوامل از یکی عنوان به متغیر

 لیما عملکرد بر مؤثر عوامل بررسی بر عمدتاً موجود ادبیات وجود، این با. است گرفته قرار پژوهشگران

 .است گرفته قرار بررسی مورد کمتر عملیاتی کارایی بر غیرمالی متغیرهای تأثیر و بوده متمرکز

 شده، مطرح هاشرکت عملیاتی عملکرد بر مؤثر عامل عنوان به اخیر هایسال در که متغیرهایی از یکی

؛لین و 2،2018)بالدینی و همکاراناست( ESG) شرکتی حاکمیت و اجتماعی محیطی،زیست عملکرد

تعامل  تیفیاست که ک وستهیپهماز سه بعد به یامجموعه ESG. (4،2023و جی و همکاران 3،2023همکاران

 ذینفعان، نظریه اساس بر دهدیرا نشان م یشرکت تیو ساختار حاکم نفعانیذ ست،یزطیشرکت با مح کی

 با پایدارتری و بلندمدت بطروا توانندمی کنند،می گذاریسرمایه ESG هایفعالیت در که هاییشرکت

 دسترسی ذینفعان، تعارضات از ناشی هایهزینه کاهش به منجر تواندمی روابط این. کنند برقرار خود ذینفعان

 عملکرد که رودمی انتظار رو، این از. شود عملیاتی کارایی بهبود نهایت در و انسانی و مالی منابع به ترآسان

ESG داشته مثبت تأثیر هاشرکت عملیاتی کارایی بر عملیاتی، هایریسک اهشک و اعتماد ایجاد طریق از 

 .باشد

 است ممکن مدیران نمایندگی، نظریه اساس بر. دارد وجود ادبیات در نیز دیگری دیدگاه حال، این با

 لزوماً  که دهند اختصاص ESG هایپروژه به را شرکت منابع نهادی، فشارهای به پاسخ یا شهرت کسب برای

 کاهش و هاهزینه افزایش به منجر مدتکوتاه در تواندمی موضوع این. نیستند همسو عملیاتی اصلی اهداف با

 و ESG عملکرد بین رابطه که دهدمی نشان ادبیات، در متضاد دیدگاه دو این وجود. شود عملیاتی کارایی

 بیشتری تجربی هایبررسی به نیاز و گیرد قرار ایزمینه عوامل تأثیر تحت است ممکن عملیاتی کارایی

 .(5،2020و همکاران )یواندارد

ر اساس ب. کند عمل مهم گرتعدیل متغیر یک عنوان به تواندمی راهبردی گیریجهت راستا، این در

یو تدافع یتهاجم  یکل یکردرو  به دو توانیها را مسازمان  راهبردی  یریگجهت بر منابع،  یمبتن  یدگاهد
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 یو ورود به بازارها یدتوسعه محصولات جد ی،ها بر رشد، نوآورشرکت ی،تهاجم یکردرو کرد. در یمتقس 

منابع به  یصو تخص یفناور رد گذارییهسرما یشتر،ب پذیرییسکتمرکز دارند و معمولاً با ر یدجد

 یبه نوآور را یشتریها معمولاً منابع بشرکت اینگونه.یرندبگ یشیاز رقبا پ کنندینوآورانه تلاش م یهافرصت

 ییهاها متفاوت از شرکتدر آن یاتیعمل ییبر کارا ESGو ممکن است اثر  دهندیو توسعه اختصاص م

موجود، کنترل  یتبر حفظ موقع یشترب یتدافع یریگدر مقابل، جهت. دارند یتدافع یریگباشد که جهت

دارند از  یلتما یکردرو ینها در ادارد و شرکت یدتأک یسکو کاهش ر ییکارا یشافزا ها،ینههز

 چرخه مراحل این، بر علاوه(.1،2020و همکاران )یواناجتناب کنند نهنوآورا یا یسکپرر هایگذارییهسرما

 در شرکت هایاولویت و نیازها زیرا باشد، تأثیرگذار رابطه این جهت و شدت بر تواندمی نیز شرکت عمر

 (.2،2017حسن و حبیب) است متفاوت افول و بلوغ رشد، تولد، مختلف مراحل

است. نخست، اکثر  ییمهم قابل شناسا ی، سه شکاف پژوهشESGشده در حوزه با وجود مطالعات انجام

به  یاتیعمل ییبر کارا ESG یراند و تأثپرداخته یو عملکرد مال ESGرابطه  یبه بررس یشینپ یهاپژوهش

نوظهور،  یاز بازارها یت. دوم، شواهد تجربمهم، کمتر مورد توجه قرار گرفته اس یعملکرد یارمع یکعنوان 

 یتمانند ساختار مالک هایییژگیو یلبه دل یرانا یهمحدود است. بازار سرما یاربس یران،ا یهبازار سرما یژهبه و

به  یدسترس هاییتو محدود یدولتشبه یهاحضور شرکت ی،دولت یتمتمرکز، نقش قابل توجه مالک

 یراندر ا ین،است. علاوه بر ا یزمتما یافتهتوسعه یهسرما یاز بازارها یاریز بسا المللی،ینب یهسرما یبازارها

نشده و  ینهبه طور کامل نهاد ESGاطلاعات  یافشا یبرا اییکپارچهاستاندارد و  یهنوز نظام گزارشگر

را به صورت  یشرکت یتو حاکم یاجتماع محیطی،یستها اطلاعات مرتبط با ابعاد زاز شرکت یاریبس

بر عملکرد  ESG هاییتفعال یرنحوه تأث تواندیم ینهاد هاییژگیو ین. اکنندیناهمگن گزارش م یادود مح

 یرانا یهرابطه را در بستر بازار سرما ینا یقرار دهد و بررس یررا تحت تأث یاتیعمل ییکارا یژهها و به وشرکت

چرخه عمر  ختلفاهبردی در مراحل مر یریگجهت گریلبرخوردار سازد. سوم، نقش تعد یشتریب یتاز اهم

مورد مطالعه قرار نگرفته است. بر  یکپارچهبه صورت  یاتیعمل ییو کارا ESG ینرابطه ب یشرکت در بررس

 گریلو نقش تعد یاتیعمل ییبر کارا ESGاثر عملکرد  یاساس، پژوهش حاضر با هدف بررس ینا

ان انجام شده است.یرا یهازار سرماراهبردی در مراحل مختلف چرخه عمر شرکت در ب یریگجهت
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 پژوهش پیشینه و نظری مبانی
 و کارایی عملیاتی ESGعملکرد

 دو تعامل حاصل ها،شرکت گذاریسرمایه رفتارهای کنترل و عملیاتی کارایی بر ESG عملکرد تأثیر

 ایهنظریه منظر از که است داخلی حکمرانی کیفیت و خارجی منابع به دسترسی شامل مکمل مجرای

 مدیریت گرو در سازمان بقای منابع، به وابستگی نظریه با مطابق. شودمی تبیین ذینفعان و منابع به وابستگی

 دهی،سیگنال مکانیزم یک عنوان به ESG عملکرد میان، این در و است حیاتی منابع به وابستگی دقیق

 ریسک کاهش با دارند، وبیمطل عملکرد ESG حوزه در که هاییشرکت. دهدمی کاهش را مالی اصطکاک

)گائوو  دارند کمتر هزینه با« سبز سرمایه» به ایشدهتسهیل دسترسی گذاران،سرمایه توسط شدهدرک

 اجازه شرکت به و داده کاهش را مالی هایمحدودیت دسترسی، این. (2019، 2کیو و ین ؛2021 ، 1همکاران

 کارایی بهبود و پاک تولید هایفناوری سمت به را خود منابع نقدینگی، هایبحران با درگیری جای به دهدمی

 (.2021 همکاران، و گائوو) کند هدایت عملیاتی

 از فراتر ESG چگونه که کنندمی تبیین نهادی مشروعیت و ذینفعان نظریه مالی، مجرای این کنار در

 و شهرت ارتقای با پایداری، اقدامات. شودمی تبدیل حکمرانی ابزار یک به اخلاقی، مسئولیت یک

و  رونالتر) سازدمی ترجذاب باکیفیت فنی و مدیریتی استعدادهای برای را هاشرکت سازمانی، مشروعیت

 روندهای بینیپیش و تحلیل قدرت با «مدیریتی سرمایه» این(. 2023 ،4و همکاران یکولونل ؛ 3،2023همکاران

 نگرانهمدتکوتاه رفتارهای جایگزینی با و داده اهشک را ذینفعان و مدیران بین اطلاعاتی تقارن عدم بازار،

 منفی( NPV) خالص فعلی ارزش با هایپروژه در کورکورانه گذاریسرمایه از احتیاطی، رویکردهای با

 در ایبیمه نقشی نامشهود، ایسرمایه عنوانبه شهرت واقع، در(. 2023 همکاران، و لی) کندمی جلوگیری

 مدیریتی تیم آن در که آوردمی فراهم را محیطی و( 2017 همکاران، و لینز) کرده اایف هاقطعیت عدم برابر

 .نماید سازیپیاده بیشتری دقت با را پایدار توسعه با همسو هایاستراتژی است قادر

 است راهبردی دارایی یک بلکه هزینه، یک نه ESG عملکرد که گرفت نتیجه توانمی اساس، این بر

 ایزنجیره راهبردی، هایگیریتصمیم کیفیت ارتقای و قیمتارزان سرمایه به دسترسی ترکیب طریق از که

 در ESG نظام استقرار واقع، در(. 2021 همکاران، و گائوو) کندمی ایجاد شرکت عملیات در را کارایی از

 و مالی منابع بین تعادل ایجاد با شرکت که جایی است؛ «هوشمندانه حکمرانی» معنای به اقتصادی بنگاه یک
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 بلندمدت در را خود مالی پایداری و عملیاتی کارایی و شده ازحدبیش گذاریسرمایه مانع نظارتی، توان

 (.2023 همکاران، و رونالتر) کندمی تضمین

 وجود دارد. یرابطه معنادار یاتیعمل ییوکارا ESGعملکرد  یناول: ب یهفرض

با توجه به  یاتیعمل ییو کارا ESGعملکرد  ینراهبردی در رابطه ب یریگجهت گریلنقش تعد

 چرخه عمر شرکت
( و کارایی عملیاتی، بدون توجه ESGی )محیطی، اجتماعی و حاکمیتتبیین رابطه میان عملکرد زیست

یه مبتنی بر به بستر راهبردی و مرحله چرخه عمر شرکت، تحلیلی ناقص و سطحی خواهد بود. بر مبنای نظر

های ر منابع و قابلیتا در دستیابی به مزیت رقابتی و عملکرد برتر، ناشی از ناهمگونی دهمنابع، تفاوت شرکت

هاست. این منابع شامل سرمایه مالی، انسانی، فناوری، شهرت و ارزشمند، کمیاب و دشوار برای تقلید آن

بدیل آن به و ت ESGهای گذاری در فعالیتهای سازمانی است که ظرفیت شرکت را برای سرمایهتوانایی

د اخلاقی، بلکه یک قابلیت راهبردی نه صرفاً یک تعه ESGکند. از این منظر، پیامدهای عملیاتی تعیین می

ی عملیاتی منجر تواند به بهبود کارایگیری راهبردی شرکت، میراستایی با جهتاست که در صورت هم

 شود.

شناسی هبردی شرکت است. بر اساس گونهگیری رابا این حال، شدت و نحوه این تأثیرگذاری تابع جهت

اند. پژوهش بندینگر، مدافع، تحلیلگر  قابل طبقهها در قالب الگوهای آینده(، شرکت1978مایلز و اسنو )

تواند تفاوت در سطح مسئولیت اجتماعی شرکتی ( نشان داد که تفاوت در نوع استراتژی می2010)1ثیگالبر

ای که گونه( را توضیح دهد؛ به2021، 2شود )گراسیا و سیرگارته میدر نظر گرف ESGکه عموماً معادل 

دهند، در نگر و مدافعان پیشرو، سطوح بالاتری از مسئولیت اجتماعی شرکتی را نشان میهای آیندهشرکت

( 2020گیرند. همچنین یوان و همکاران )تری قرار میگران در سطوح پایینحالی که تحلیلگران و واکنش

نگر( عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکتی بهتری نسبت به محور )آیندههای نوآوریادند شرکتنشان د

 محور )مدافع( دارند.های کاراییشرکت

کند که منابع چگونه تخصیص یافته و چه گیری راهبردی تعیین میاز منظر نظریه مبتنی بر منابع، جهت

شده و پذیری محاسبهنگر، تأکید بر نوآوری، ریسکهای آیندههایی توسعه یابند. در شرکتنوع قابلیت

منبعی برای خلق مزیت عنوان به ESGگذاری در شود سرمایهمی های جدید، موجب وجوی فرصتجست
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سازی مصرف های فرآیندی، بهینهتواند از طریق نوآوریمی ESGرقابتی پایدار تلقی شود. در این حالت، 

های پایدار، به ارتقای کارایی عملیاتی گذاران همسو با ارزشسرمایه منابع، بهبود تصویر برند و جذب

 ESGمدت است، های مدافع که تمرکز اصلی بر کنترل هزینه و کارایی کوتاهبینجامد. در مقابل، در شرکت

 هاطور مستقیم به کاهش هزینهکه بهای اضافی در نظر گرفته شود، مگر آنعنوان هزینهممکن است صرفاً به

تواند شدت و حتی جهت رابطه بین عملکرد گیری راهبردی میوری منجر شود. بنابراین، جهتیا افزایش بهره

ESG .و کارایی عملیاتی را تعدیل کند 

شود. بر اساس نظریه مبتنی بر منابع، این رابطه در بستر چرخه عمر شرکت نیز دستخوش تغییر می

تری برخوردارند، های سازمانی پیشرفتهشده و قابلیتیتتر، شهرت تثبهای بالغ از پایگاه منابع گستردهشرکت

اند که در اند. مطالعات نشان دادههای نوپا یا در حال افول با محدودیت منابع مواجهکه شرکتدر حالی

گذاری مسئولیت اجتماعی شرکتی است و دسترس بودن منابع، ملاحظه غالب در تصمیمات سرمایه

تر های جوانرو، شرکتهای قابل توجهی است. از اینر این حوزه مستلزم تحمل هزینهگذاری دسرمایه

مقابل،  نداشته باشند. در ESGسازی گسترده ی، توان کافی برای پیادهرغم تمایل راهبردممکن است علی

های بالغ به دلیل برخورداری از مزایای مقیاس، قابلیت تخصیص مجدد منابع و تخصص در شرکت

هرت مشارکت کرده و از آن برای تقویت ش ESGهای توانند با هزینه کمتر در فعالیتهای خاص، میلیتفعا

 و تمایز رقابتی بهره ببرند.

دهند که مرحله بلوغ چرخه عمر با مشارکت بیشتر در مسئولیت اجتماعی ( نشان می2017) 1حسن و حبیب

ن تفسیر کرد که در مراحل بلوغ، هم ظرفیت منابعی و هم توان چنیشرکتی ارتباط مثبت دارد. این یافته را می

یابد. در این مرحله، عنوان ابزار تثبیت مزیت رقابتی افزایش میبه ESGهای راهبردی برای استفاده از انگیزه

تواند به منبعی برای نوآوری و بهبود مستمر می ESGنگر باشد، گیری آیندهاگر شرکت دارای جهت

های در حال افول یا شود و اثر آن بر کارایی عملیاتی تقویت گردد. در مقابل، در شرکتفرآیندها تبدیل 

، فقدان انسجام راهبردی ESGهای گذاریگیری واکنشی، حتی در صورت وجود سرمایهدارای جهت

 ها به بهبود واقعی در کارایی عملیاتی شود.گذاریممکن است مانع از تبدیل این سرمایه

طور ای خطی و یکنواخت نیست، بلکه بهو کارایی عملیاتی رابطه ESGبطه بین عملکرد در نتیجه، را

گیری راهبردی شرکت قرار دارد و این تأثیر در مراحل مختلف چرخه عمر شدت معناداری تحت تأثیر جهت

و  گیری راهبردی سازوکاری است که از طریق آن منابعیابد. به بیان دیگر، جهتو الگوی متفاوتی می

شوند، و چرخه عمر شرکت ظرفیتی را که در آنبه پیامدهای عملیاتی تبدیل می ESGهای مرتبط با قابلیت
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کند. این چارچوب مفهومی، پراکندگی نظری پیشین را یکپارچه کرده گیرد، تعیین میاین تبدیل صورت می 

« چه منابعی وجود دارد»به  زمان، باید همESGدهد که برای درک دقیق پیامدهای عملیاتی و نشان می

 گیری راهبردی( توجه شود.)جهت« شوندکار گرفته میچگونه به»)چرخه عمر( و 

 دارد گریلنقش تعد یاتیعمل ییو کارا ESGعملکرد ینبر رابطه ب  یراهبرد یریگدوم: جهت فرضیه

 پژوهش یشینهپ
 یاتیعمل یی( و کارایتیو حاکم یاجتماع یطی،)مح ESGعملکرد  ینرابطه ب یبه بررس یمطالعات مختلف

حاصل از  یجاند. نتاپرداخته ،راهبردی یریگچون جهت ایکنندهیلها، با در نظر گرفتن عوامل تعدشرکت

فتاحی نافچه و  .دهدیرابطه ارائه م ینو گاه متناقض را از ا یچندوجه یریها، تصوپژوهش ینا

 یو راهبر یاجتماع محیطی،یستز یرد گزارشگرافشاء و عملک یاثر تعامل( به بررسی 1405همکاران)

. شودیم یبده ینههز یشمنجر به افزا ESG یافشا ی پرداختند و نشان دادندبده ینه( بر هزESG) یشرکت

و  درچه یپناه .نمایدیم یفرا تضع یبده ینههز یشافزا ESGافشاء و عملکرد  ینعلاوه تعامل ببه

 یاستراتژ یلگریو عملکرد شرکت : تعد یداریپا یتت بااهماطلاعا یافشا( به بررسی 1404همکاران)

 یو عملکرد شرکت، رابطه مثبت معنادار یداریپا یتاطلاعات بااهم یافشا ینب ی پرداختند و نشان دادندتجار

و عملکرد شرکت،  یداریپا یتاطلاعات بااهم یافشا ینب ۀدر رابط ی،تجار یاستراتژ ین،وجود دارد. همچن

 ( به بررسی1403مشایخ و محرابی هشتچین). شودیمثبت م ۀرابط ینا یتدارد و باعث تقو هکنندیلنقش تعد

به پرداختند و دریافتند  یگذارهیسرما ییکارا یگریانجیشرکت: نقش م یو عملکرد مال یداریعملکرد پا

اثر  یداریرد پاابعاد عملک ریشرکت دارد، سا یبر عملکرد مال یکه اثر مثبت و معنادار یاز بعد اجتماع ریغ

 ( به بررسی1403صالحی و همکاران)شرکت در نمونه انتخاب شده ندارند.  یبر عملکرد مال یمعنادار

که  ندنشان داد ند وپرداخت تیبر ساختار مالک دیشرکت با تأک یاتیعمل ییو کارا یحسابرس تهیکم یاثربخش

( به 1400جنت مکان و همکاران). دشویشرکت م یاتیعمل ییکارا شیاثربخش باعث افزا یحسابرس تهیکم

ی اتیعمل ییبر ارزش و کارا یمبتن تیریهای عملکرد مدها بر شاخصشرکت یاسیتأثیر ارتباط س بررسی

 یرویوری ندر شاخص بهره یاتیعمل ییو کارا یدولت هایشرکت نیکه رابطه ب دادنشان  جینتا پرداختند.

همچنین . باشدیو معنادار م یمنف گذاریهیسرما ییکارا معنادار و برخلاف آن، بر شاخص ومثبت  یانسان

های شرکت نیو معنادار ب ینشان از وجود رابطه منف یاتیعمل ییو کارا یدولتشبه هایشرکت نیارتباط ب

دارد.  یاتیعمل ییو هر دو شاخص کارا یدولتشبه
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پرداختند و  شرکت یتایعمل ییو کارا ESG( به بررسی 2025و همکاران) 1در خارج از کشور وانگ

و  2زاویرا .دارد یاتیعمل ییکارا بر یتأثیر مثبت قابل توجه ESG که عملکرد خوب دریافتند

که شرکت در  گذاردیبر ارزش شرکت تأثیر م یتنها زمان ESG عملکرد( نشان دادند 2024همکاران)

پرداختند و نشان  یداریپا عملکرد و یاتیعمل ییکارا نیرابطه ب( به بررسی 2024)3. زو و ولنمرحله بلوغ باشد

( به بررسی 2023و همکاران) 4ستیارینی شود. یاتیعمل ییباعث بهبود کارا تواندیاغلب م ESG داند

 تیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیهای زچرخه عمر شرکت و شیوه ،پذیریریسک ،گیری راهبردیجهت

 یریگبا جهت سهیدر مقا یاکتشاف یتراتژاس یریگکه جهت دادنشان  جینتا( پرداختند. ESG) یشرکت

مرحله چرخه عمر  هرچه.همچنین کندیم قیرا تشو ESG یهاوهیدر ش یشتریب شیافزا ،یتدافع یاستراتژ

 یافشا( به بررسی 2023وهمکاران) 5واسیوززامان. ابدییبهبود م ESG یهاوهیتر باشد، ششرکت بالغ

 افشای پایداریکه  دادنشان  جی. نتاپرداختند عملکرد شرکت و یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیاطلاعات ز

هایی ( نشان دادند شرکت2022و همکاران) 6آرویل دارد.ا هشرکت یبر سودآور یقابل توجه یتأثیر منف

  .دارند یبالاتر یاتیعمل ییدارند، کارا یخوب ESG که

مانند  یعوامل خاص یرتأث یا اتییعمل ییو کارا ESG یبر ارتباط کل یقاتاز تحق یاریکه بس یدر حال

 یدگاهد یکارائه  بالاند، پژوهش حاضر به دنمتمرکز بوده یتساختار مالک یا ی،تجار یاستراتژ ی،افشاگر

نقش  یاتی،عمل ییو کارا ESGعملکرد  ینرابطه ب یمطالعه قصد دارد تا با بررس این است. تریقدق

به طور  یاکه  یبا مطالعات یسهکند. در مقا یبررس کنندهیلعامل تعد یکراهبردی را به عنوان  یریگجهت

 یقتحق ینا اند،کردهراهبردی اشاره  یریگاز جهت یمحدود یهاتنها به جنبه یااند رابطه پرداخته ینبه ا یکل

 ESGدر  گذارییهسرما یرگذاریبر نحوه تأث توانندیشرکت م هاییتا بفهمد چگونه استراتژ کندیتلاش م

موضوع است که چگونه  ینپرداختن به ا یق،تحق ینا هاییجمله نوآور از بگذارند. یرتأث یاتیعمل ییبر کارا

بگذارند.  یرتأث یاتیعمل ییبر کارا توانندیم ،راهبردی یریگبا در نظر گرفتن جهت ESGابعاد مختلف 

و نحوه تعامل آن  مراحل مختلف چرخه عمر شرکت یاحتمال یراتتأث یپژوهش به دنبال بررس ینا ین،همچن

موضوع کمتر در   ینا  است، که  یاتیعمل  ییو کارا  ESG  با عملکرد  در رابطه  راهبردی  یریگبا جهت

 
1 Wang 
2 Xaviera 
3 Xu 
4 Setiarini 
5 Wasiuzzaman 
6 Aroul 



 39                            رساق و همکارانم                                        ....        هاشرکت عملیاتی کارایی بر ESG عملکرد تأثیر

 

 ودانش موجود  یلمطالعه حاضر با هدف تکم یب،ترت ینقرار گرفته است. بد یمورد بررس یمطالعات قبل

 .شودیروابط، انجام م یناز ا تریقدق یارائه درک

 پژوهش اسیشن روش

 نوع از ماهیت، مبنای بر و دارد قرار کاربردی هایپژوهش زمره در هدف لحاظ از حاضر پژوهش

 از را متغیرها میان ابطرو که است( رویدادیپس) تاریخی هایداده بر مبتنی و همبستگی-توصیفی مطالعات

 منظوربه آماری، نمونه هایداده گردآوری و استخراج از پس. کندمی ارزیابی رگرسیون تحلیل طریق

 ایویوز و 2013 اکسل افزارهاینرم از هافرضیه استنباطی آزمون و توصیفی آمار استخراج اطلاعات، پردازش

 سال اثرات کنترل ترکیبی، هایداده رویکرد از استفاده با پژوهش مدل نهایت، در. است شده گرفته بهره  9

 ردیدهگ برآورد مقاوم استاندارد خطاهای با همراه( OLS) معمولی مربعات حداقل روش به و صنعت، و

 است.

 ینا یلستند. دلهدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهیرفتهپذ یهاپژوهش شرکت یندر ا یجامعه آمار

وجود مقررات  یلها به دلهمگن بودن آن ینها و همچنشرکت ینا یآسان به اطلاعات مال یانتخاب، دسترس

 یو سازگار گییکپارچ تاستانداردها و مقررا ینمان بورس اوراق بهادار تهران است. اساز یو استانداردها

. کندیپژوهشگران فراهم م یرا برا ترییقدق یلو امکان تحل آوردیها را فراهم مشرکت یاطلاعات مال

پژوهش به  یجنتا یمتعم یتباعث ارتقاء اعتبار و قابل تواندیم یجامعه آمار ینانتخاب ا ین،علاوه بر ا

موردنظر و با توجه  یهابه منظور انجام آزمون پژوهش ینشود در ا یرانا یهفعال در بازار سرما یهاشرکت

که  ییهاتمنظور، شرک یناست. بد 1403تا  1394 یهاسال ینپژوهش ب یبه اطلاعات موجود، دوره زمان

اند ط را نداشتهضواب ینکه ا ییهاکتلحاظ شده و آن دسته از شر یبوده جزء نمونه آمار یرز یطشرا یدارا

 حذف شده است. یاز نمونه آمار

 نداده باشد. یتفعال ییرو تغ یسال مال ییرشرکت در طول دوره پژوهش تغ -

عال بوده در بورس ف 1403سال  یانشده و تا پا یرفتهدر بورس پذ 1394قبل از سال  یدشرکت با -

اند و رج شـدهمورد نظر به بورس وارد شده و یا از بورس خای ها در طی دورهزیرا، برخی از شرکتباشد.

هایی رحله شرکتها مناسب نیست. بنابـراین، در این مها برای مقایسه با سایـر شرکتهای این شرکتداده

 شوند.  اند، کنار گذاشته میی پژوهش به صورت کامل در بورس فعال نبودهکه طی دوره

در دسترس باشد.پژوهش  یازموردن یهاداده -
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ها . بـرای مثال، در بانکنباشند یزینگو ل گذارییهسرما یمه،بانک، ب یمال یگرواسطه یهاشرکت جزء -

های مشتریان است. های بیمه نسبت بدهی بالا بوده اما نشان از ریسک مالی ندارد و به معنای سپردهو شرکت

ی پذیر است که اغلب جزء نمونههای سرمایهگذاری، همان سود شرکتهای سرمایههمچنین، سود شرکت

-گذاری مالی با قسمتی از جریان نقد فعالیتهای سرمایهانتخابی هستند و یا بخش جریان نقد عملیاتی شرکت

ها در کنار سایر های این شرکتهای تولیدی یکسان باشد. لذا، استفاده از دادههای تامین مالی شرکت

 شود.نادرست و اخلال در نتایج مدل رگرسیون می هایها منجر به تحلیلشرکت

 یطور مداوم در بورس اوراق بهادار تهران صورت گرفته باشد و توقف معاملاتمعاملات سهام شرکت به -

 باشد یفتادهاتفاق ن یادشدهماه در مورد سهام  ششاز  یشب

وراق بهادار تهران بورس ا در شدهپذیرفته هایشرکت بین از فوق، هایتوجه به شرایط و محدودیت با

 .شده استشرکت به عنوان نمونه آماری پژوهش انتخاب 141درمجموع 

ین هستند. بر ا چندگانه یونکاررفته از نوع رگرسبه یهالدپژوهش، م یشینۀو پ ینظر یبا توجه به مبان

 :ستا در نظر گرفته شده یهآزمون فرض یبه عنوان مدل مورد استفاده برا یرروابط ز اساس،

𝐹𝑂𝐸𝑖𝑡 (1مدل) = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑆𝐺𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛽3𝐸𝑆𝐺 ∗ 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦
+ 𝛽4𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡 + 𝑌𝑒𝑎𝑟𝑖 + 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑎𝑛𝑦𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 گیری متغیرهای پژوهشاندازه

 متغیر مستقل

 دگاهیشده بلومبرگ از داز مدل ارائه یاس ج یایریگندازهپژوهش جهت ا نیدر ا :ESGعملکرد

ها، چوبکه از چار یمنظور بر اساس مدل مفهوم نیا ی. براشودی( استفاده م1396و همکاران ) یفخار

 ،یداریپا یرگزارشگ ،یاجتماع تیموجود در حوزه مسئول یبندرتبه یهاستمیها، سدستورالعمل

 اریاز مع ییهاستیلبا استفاده از چک تیشده و درنهااستخراج ،یو راهبر یاجتماع ،یطیمحستیز

 ESG = 0.337 Eدر فرمول ) یکه با جاگذار م؛یکنیاستفاده م نییتع ESG یگزارشگر یهاشاخص

+ 0.388 S + 0.275 G(.2022،و امارا بیایکو)نمود یبنددسته یو قو فیها را به عملکرد ضع( شرکت 

 ESGهای :شاخص1 نگاره
Table 1: ESG Indicators 

 یسکر یابیارز یارهامع هاشاخص

 (Eها و معیارهای محیط زیست)شاخص
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 یطیمح طیانسان و مح یسلامت یهای شرکت براخطرات بالقوه فعالیت ی. افشا1 ارزیابی ریسک محیطی

و کاهش اثرات  یطیمحستیبا توجه به ملاحظات ز یدتول یرکنان براآموزش به کا ی. افشا2 یطیآموزش مح

 (ینههز یاآن )برحسب ساعت  بارانیز

و کاهش اثرات  یطیمحستیمصرف با توجه به ملاحظات ز یبرا یانبه مشترآموزش  ی. افشا3

 یطیمح یت( شفافینههز یاآن )برحسب ساعت  بارانیز

 در بخش جداگانه طییمح یگزارشگر ی. افشا4 شفافیت محیطی

 شرکت یطیمح یآت یهااستیس ی. افشا5

 هوا یمبر اقل هاتی. اقدامات جهت کاهش تأثیر فعال6 وهواآب ییراتتغ

 یعیو منابع طب یستیتأثیرات بر تنوع ز یریتمد یبرا هایاستراتژ ی. افشا7 یستیتنوع ز

و  ینزم یایاح یقاز طر هابیرفع آس یا یشگیریجهت کاهش آثار مخرب، پ راقدامات د ی. افشا8

 سبزو.. یخاک و جنگل، توسعه فضا

 طرناک و نحوه دفع مناسبخ یرعنوان خطرناک و غبه یبندو طبقه یعاتکل ضا ی. افشا9 ی و ضایعاتآلودگ یندگی،آلا

 یآلودگ یزانم ی. افشا10

 هی، سمی و غیراگلخانه یکاهش انتشار گازها رایشده باقدامات انجام ی. افشا11

 ،EMS (ISO 14000یطی مح یریتمد یستمتطابق س یهاینامهگواه یافتدر ی. افشا12 یطیمحستیز یریتمد یستمس

ISO26000) 

 و... یطیمحستیمسائل ز یتمربوط به رعا یزجوا یافتدر ی. افشا13

 هاآن یزانمنبع و م یکبه تفک یو آب مصرف یانرژ 14 ی آبورو بهره یانرژ

 شرکت یندهایبهبود فرآ یلشده به دل ییجوآب صرفهو  یانرژ یزان. م15

 ینرژهای شرکت جهت کاهش مصرف آب و ا. فعالیت16

 یطیمصرف مسائل محقابل ریپذ دیتجد یآب و انرژ یزان. م17

مسائل محیط محصولات و 

 خدمات زنجیره تأمین

کنندگان مصرف و یاناز بعد مشتر یطیمحستیمسائل ز یترعا یهای شرکت برافعالیت ی. افشا18

 ی و غیرهطیمحستیز یهایششرکت در هما یا یتأمین و اشخاص ثالث ازجمله برگزار یرهو زنج

 (Sاجتماعی)  یارهامعی و هاشاخص

مسئولیت  گذاریسرمایه

 اجتماعی

گذاری ع مثلاً سرمایهبر جوام یمبتن یهایو استراتژ یهبر بازار سرما یمبتن یهایاستراتژ ی. افشا19

سهام  خارج کردن یا یمؤسسات اجتماعیا  یطیکننده مسائل مح یتهای رعارکتدر ش

 کنند از پورتفونمی یترا رعا یکه مسائل اجتماع ییهاشرکت

 و. .. یکاریث، بعمر، حواد یمهب یناسیون،واکس ری،ادوا یناتمثلًا معا یاجتماع یسکر یریت. مد20

 ..و. کار یرویآموزش کل ن ینههز یا هاتیفعال یحموزش، تشرکل ساعات آ ی.افشا21 آموزش اجتماعی و یادگیری

 یدر بخش جداگانه اجتماع یگزارش عملکرد اجتماع یافشا 22 یاجتماع یساز یتشفاف

 لامتس یاجتماع یآت یهااستی. ارائه س23



 1405 ،(4) یاپیپ ،دوم شماره ،ومد سال ،یشرکت یداریپا و یمال                                                             42

 

 یدو اصول داوطلبانه سلامت تول هانامهنییآ ین،قوان ی. افشا24 سلامت تولید

 حوادث لتعداد ک یارفته به علت حوادث ازدست یکار . تعداد ساعات25

 کار یطمح آورانی. اقدامات در جهت کاهش عوامل ز26

و  یانمشتر یمسائل اجتماع

 تأمین یرهزنج

 یانمشتر یخصوص یمحفظ حر ی. افشا27

 و خدمات پس از فروش تی. گاران28

 پرداخت خسارت یزانم یا یاناز مشتر یافتیدر یات. تعداد شکا29

 کنندگاننیمربوط به انتخاب تأم یهایهرو ی. افشا30

 محصولات یمنیدوام و ا یفیت،. ارائه مشخصات، ک31

و رفتار ضد  یحفظ نام تجار

 یرقابت

 یبهای رقبا شرکت یتجار یهاتوافق ی. افشا32

بهبود  یبرا یقاتیهای تحقپروژه یادر خصوص توسعه محصولات شرکت  یاطلاعات ی. افشا33

 R & Dمخارج  یافشا یا یدتول

 یامزا یرمبالغ حقوق و دستمزد و سا ی. افشا34 کار یرویحقوق ن

 کار یروین یبنمودار ترک یاکار  یرویاستخدام و خروج ن یزان. م35

 هاکار و پرداخت جرائم به آن یروین یاتشکا فشای. ا36

ردو امثل سفر و  یشانهانوادهاکارکنان و خ یبرا یهای رفاهو فعالیت ریپذانعطاف یکار یر. تداب37

 و. . یاو هدا

 و سلامت کار یمنیا یاستانداردها ی. افشا38 یوربهرهیت و سلامت و امن

 بیآس یزاننوع و م ی،مانکاریکارمند و پ ریوم.کل صدمات و مرگ39

 کار یروین یور. بهره40

 ابانییاز کودکان کار و خ یتکار کودک، حما یروی. ن41 حقوق بشر اصول یترعا

 اصول داوطلبانه حقوق بشر یت. رعا42

ارآموز و ارتباط با کجذب  ی،های اجتماعاز فعالیت یتحما یبرا یمال یهاکمک ی. افشا43 یو بشردوست یتوسعه اجتماع

 و... هامارستانیو مساجد و مدارس و ب یریهکمک به مؤسسات خ ،هادانشگاه

 .... و یخارج یو کشورها یعیطب یایبلا یانبه قربان یمال یها. کمک44

 یو تعاون یکارگر یهایهاتحاد یل. تشک45 ینفعانذ یادراک اجتماع

 هاشنهادیانتقادات و پ یستم. س46

 و... رکنانو کا یانمشتر یترضا یزان. سنجش م47

 جذب و استخدام و پاداش و. ... یهایهو رو هااستیس ی. افشا48 یو شمول اجتماع یضعدم تبع

 یتاقل یهادر گروه یتکارمندان هر طبقه بر اساس سن و جنس و عضو یکتفک ی. افشا49

 پاداش کارکنان، نحوه جبران عملکرد کارکنان یزانم ی. افشا50

 (Gحاکمیتی) یارهامعی و هاشاخص 

 ..و.  یبخشعازجمله و تنو هایگذارهیسرما یسکر یریتمد یشرکت برا تاقداما ی. افشا51 گذاریسرمایه یسکر یریتمد
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 یگزارش کنترل داخل ی. افشا52 یسکر یریتو مد یاقدامات نظارت

 یگزارش حسابرس ای. افش53

 (ERM) یواحد اقتصاد یسکر یریتمد کپارچهیچارچوب  ی.افشا54

 در بخش جداگانه یشرکت یراهبر ی. افشا55 یراهبر یسازشفاف

 یآت یراهبر یهااستیس ی. افشا56

 ص وابستهمعاملات با اشخا ی. افشا57

 و. . یسازمانحضور در بازار و فرهنگ یزانم ی. افشا58

 یدوگانگ ی. افشا59 رهیمدئتیه یبترک

 یو مال یصنعت ه. تجرب60

 رهیمدئتی. تعداد جلسات ه61

 در جلسات یرهمد اتیح یحضور اعضا یزان. م62

 رهیمدئتیه در. وجود زنان 63

 رهیمدئتیهای حضور ه. تعداد سال64

 نبودن یاف بودن . موظ65

 هایتهکم یرموظفغ یران. تعداد جلسات مد66

 هایتهتعداد کم ی. افشا67 هاکمیته

 هایته. تعداد جلسات کم68

 یسکر یتهکم ی. افشا69

 یحسابرس یته. کم70

 انتصابات و جبران عملکرد یته.کم71

 CG ، CSR ، ESG یته.کم72

 یتهمستقل هر کم یرانمد ی. افشا73

 الزحمه جبران عملکردو حق یگزینخاب حسابرس و جا. نحوه انت74

 یرانحقوق و پاداش مد یزانم ی. افشا75 جبران عملکرد

 یرانمد یایمزا یرطرح جبران خدمات و سا ی. افشا76

 یرانعملکرد مد یابیارز یو کم یفیک ی. فاکتورها77

 یو حقوق یمرتبط تجار یناطاعت از قوان ی. افشا78 ینانطباق با قوان

 . ..شرکت اخلاق و فساد و ییقضا یانتظار دادخواه یا یحقوق ی.دعاو79

 یاخلاق یها و منشورهانامهکدها و نظام ی. افشا80 یاصول رفتاراخلاق و فساد و 

 و مبارزه با فساد یریجلوگ یاقدامات شرکت برا ی. افشا81

 یا. آموزش اخلاق حرفه82

 سود متعلق به سهامداران یمقست یشنهادپ ی. افشا83 سهامداران حقوق یترعا

 اساسنامه ی. افشا84

 سهام ییو مسئول پاسخگو کترونیکیاطلاعات تماس و آدرس ال ی. افشا85

 و... یرانسهام شرکت توسط مد یتدستورالعمل مالک ی. افشا86
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 است: ریبه شرح ز زین اریشاخص هستند. نمره هر مع 30در  اریمع 86شامل  یطورکلموارد افشا به

نمودارها و  ر،یتصاو ایصورت شرح مفصل آن به اتیجزئ ایباشد و  یصورت کمگر موارد افشا بها-

 .باشدیم 1جداول باشد نمره افشاء 

دو جمله باشد نمره  یکیدر حد  حاتیصورت توضآن به اتیجزئ ویرکمیصورت غاگر موارد افشا به-

 است. 5/0افشاء 

 است. اگر افشا نشود نمره افشا صفر تیدرنها-

هر شرکت به  ESG یگزارشگر ازیدر مدل امت یگذارو جا اریبا مشخص شدن نمره هر مع بیترتنیابه

 ازبخشیثر امتقرارگرفته و حداک 100 یهر شرکت در بازه صفر ال ESG ازی. حداقل و حداکثر امتدیایدست م

 .باشدیم 5/27 یشرکت تیو بخش حاکم 8/38 ی، بخش اجتماع7/33 یستیزطیمح

 ESG = 0.337 E + 0.388 S + 0.275 G (2دل)م

 

 وابسته یرمتغ

ها  استفاده داده یپوشش یلها از روش تحلشرکت یاتیعمل ییکارا یریگاندازه یبرا :یاتیعمل ییکارا

 یواحدها ینسب ییاست که کارا یخط یزیربر برنامه یمبتن یکروش ناپارامتر یک DEAشد. 

طور و به کندیم گیریدازهزمان انبه طور هم یو خروج یورود ینن چندرا با در نظر گرفت گیرندهیمتصم

 در ها به کار گرفته شده است.شرکت یاتیعمل ییسنجش کارا یبرا یو حسابدار یگسترده در مطالعات مال

با بازده  BCCها با استفاده از مدل شرکت یاتیعمل یی(، کارا2020پژوهش، همانند چن و همکاران ) ینا

ها شرکت یهدف اصل یرابرآورد شده است؛ ز محوریورود یکرد( و با روVRS) یاسنسبت به مق یرمتغ

واحد  یکعنوان به کتچارچوب، هر شر یناست. در ا یاتیعمل ینداستفاده کاراتر از منابع موجود در فرآ

با چن  مطابق .دیصنعت محاسبه گرد یآن نسبت به مرز کارا ییکارا یازدر نظر گرفته شد و امت گیرندهیمتصم

ثابت، خالص  هایییاز هفت شاخص شامل خالص دارا یاتیعمل ییبرآورد کارا ی(، برا2020و همکاران )

و  یقتحق هایینهو فروش، هز یادار ی،عموم هایینهرفته، هزفروش یشده کالاتمام یبها ها،یموجود

 یاتیعمل یهاعنوان نهادهبه یرهامتغ یننامشهود استفاده شد. ا هایییو خالص دارا یتوسعه، خالص سرقفل

 یکصفر و  ینب یاهر شرکت در بازه ییکارا یازامت DEAشرکت در نظر گرفته شدند و با استفاده از مدل 

 یانگرب یککمتر از  یرشرکت و مقاد یشترب یاتیعمل ییدهنده کارابالاتر نشان یرمقاد کهیطورمحاسبه شد؛ به

.است ییفاصله شرکت از مرز کارا
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 متغیر تعدیلگر
را  یوکار شرکتکسب یاستراتژ یریگ( انتخاب جهت2006) یاسو جرم ی: گان راهبردی یریگجهت

صورت که برای به دست کردند. بدین یبندطبقه ی،تدافع یو استراتژ یاکتشاف یاستراتژ یعنیبه دو دسته، 

( و AUE) هاییاستفاده از دارا یی(، کاراPPCبرتر ) یمتق یتنسبت قابل سهاز  یبیترک یازاتآوردن امت

 شود.استفاده می CAPEX)) یهسرما مخارج

PPC شودیسود ناخالص بر کل درآمد محاسبه م یهحاش یمبا تقس. 

AUE شودیمحاسبه م هاییکل درآمد بر کل دارا یمبا تقس. 

CAPEX شودیمحاسبه م اییهسرما مخارجکل درآمد بر  یمبا تقس. 

( ی)تهاجمیاکتشاف یباشد، شرکت در دسته استراتژ یینپا CAPEXو  ینیپا AUEبالا،  PPC اگر

 .گیردیقرار م

. گیردیقرار م یتدافع یبالا باشد، شرکت در دسته استراتژ CAPEXبالا و  AUE یین،پا PPC اگر

 یینتع یاستراتژ یارهاینسبت غالب مع با یمناسب نباشد، استراتژ یارهامع ینآمده با ادستاگر نسبت به

 (.2023و همکاران، یارینی)ستشودیم

 ایمتغیر زمینه

مدل،  ین. طبق اشودی( استفاده م2011)یکنسوناز مدل د یرمتغ ینا یریاندازه گ یبرا :چرخه عمر

و از  دهدیشرکت را نشان م یسکرشد و ر ی،نقد تفاوت در سودده هاییاناست که جر یناستدلال بر ا

 ین( و تأمCFI)یذارگ یه(سرماCFO)یاتیعمل هاییتمربوط به فعالنقد  هاییاناز جر توانیرو م ینا

و  یب: )حبمراحل چرخه عمر شرکت شامل)رشد، بلوغ، افول و رکود( استفاده کرد یینتع ی( براCFF)یمال

 ( 2017همکاران،

 است. "یمعرف"باشد،نشانگر مرحله CFF>0و CFO ،CFI<0 <0اگر-1

 است."رشد"مرحله یانگرباشد،بCFF>0و CFO>0 ،CFI<0اگر -2

 است"بلوغ"مرحله  یانگرباشد، ب CFF<0و CFO>0 ،CFI<0اگر -3

 است."افول"مرحله  یانگرباشد، بCFF>0 یاCFF<0و CFO ،CFI>0 <0اگر -4

.شوندیم یبندجزء مرحله رکود طبقه یرنداز طبقات بالا قرار نگ یک یچکه در ه ییهاشرکت-5
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 متغیرهای کنترلی
پس از کسر  هاییبه کل دارا هایپژوهش، نسبت کل بده نیدر ا(: TAR)ود مشه یهایینسبت دارا

کنترل  یاتیعمل ییشرکت بر کارا یهاییلحاظ شده تا اثر نوع دارا یکنترل ریعنوان متغنامشهود، به یهاییدارا

 شود.

 )٪100*  هاییاراکل د نیانگیبر درآمد( / م اتیبهره + مال نهی)سود خالص + هز: (ROA) هاییبازده دارا

 تیریاز مد ایته داش ESGدر  یگذارهیسرما یبرا یشتریب یبالا ممکن است منابع مال ROAبا  یهاشرکت

 . گذاردیاثر مثبت م یاتیعمل ییبرخوردار باشند که همزمان بر کارا یکارآمدتر

 هاییدارا(:ارزش بازار سهام بهعلاوه ارزش دفتری بدهی تقسیم بر کل Qتوبین)ویک

 ت.دارایی جهت محاسبه اهرم مالی بهره گرفته شده اسبه  ینسبت بدهاز  : (LEVمالی) اهرم

که اگر سهامدار  یاگونهشده است؛ به یفتعر یمجاز یرصورت متغبه یرمتغ ینا (:SOEمالکیت دولتی) 

اشته د یارختشرکت را در ا یتدرصد مالک 50وابسته به دولت بوده و حداقل  ینهادها یاعمده شرکت دولت 

 شود.یدر نظر گرفته م« 0»صورت مقدار  ینا یرو در غ« 1»باشند مقدار 

 یصورت درصد سهام تحت تملک سهامداران عمده )داراکه به تیمرکز مالک(:تLSHتمرکز مالکیت)

 .شودیم فیاز سهام شرکت( نسبت به کل سهام تعر شتریب ایدرصد  10

 

 پژوهش هاییافته

 نیا نکهیاست. با توجه به ا 503/0برابر با  نیانگی، میاتیعمل ییکارا ریمتغدر خصوص  (2نگاره)بر اساس 

ثابت،  یهاییشامل خالص دارا اری( و بر اساس هفت معDEAها )داده یپوشش لیتحل قیاز طر ریمتغ

و  یو توسعه، سرقفل قیتحق ،یو ادار یعموم یهانهیفروش رفته، هز یشده کالاتمام یبها ها،یموجود

که  دهدیعدد نشان م نیاند، امرتب شده کیآن از صفر تا  رینامشهود محاسبه شده و مقاد یهاییدارا

 دراند. ممکن را کسب کرده یاتیعمل ییدرصد از حداکثر کارا 50نمونه به طور متوسط حدود  یهاشرکت

چک لیست فتاحی نافچی بر اساس  ریمتغ نیاست. ا 220/0برابر با  نیانگی، مESGعملکرد  ریخصوص متغ

 فیتعر کیبه صورت صفر و  یو راهبر یاجتماع ،یطیمحستیز یهاشاخص( و بر اساس 1403و همکاران )

 یهادرصد از شاخص 22به طور متوسط حدود  یمورد بررس یهاکه شرکت دهدیآن نشان م نیانگیشده و م

بیانگر سطح پایین این  ESGبه عملکرد  این میزان توجهاند. را پوشش داده یاجتماع تیو مسئول یداریاپ

که  افتیدر  توانیم راهبردی   یریگجهت  یبررس با  است. همچنین  شرکت های ایرانی  در بین  شاخص
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ها آن سهیسه نسبت و با مقا بیبر اساس ترک ریمتغ نیا نکهیاست. با توجه به ا 987/1برابر با  ریمتغ نیا نیانگیم

 کینزد نیانگیمی( هاجمت/یاکتشاف یبرا 3 غالب و 2و  یتدافع یبرا 1شده است ) یصنعت، کدگذار انهیبا م

است  نیدهنده انشان 2به  کینزد نیانگیمدر واقع است.  یبیترک ای انهیم یهایدهنده غلبه استراتژنشان 2به 

 یانیدر طبقه م است که یاها به گونهغالب آن یاستراتژ ایهستند  یدو استراتژ نیدر مرز ب ایها که شرکت

 .ردیگیقرار م

دهنده ساختار نمونه است. ها در مراحل مختلف نشانشرکت نیانگیخصوص چرخه عمر شرکت، م در

نمونه  یهااز شرکت یبخش قابل توجه دهدیسهم را دارد، که نشان م نیشتریدرصد ب 376/37مرحله رشد با 

دهنده در رتبه دوم قرار دارد که نشان صددر 674/35هستند. مرحله بلوغ  با  یگذارهیدر حال توسعه و سرما

درصد و مرحله  305/7با   یمثبت است. مرحله معرف یاتیعمل ینقد انیبا جر شدهتیتثب یهاوجود شرکت

در  ایجوان  یهاشرکت دهدیاند که نشان مرا به خود اختصاص داده یدرصد سهم کمتر 539/4افول  با 

مورد  یهاشرکت شتریکه ب دهدینشان م عیتوز نی. ادهندیم لیرا تشک تیلاق ژوهشحال رکود در نمونه پ

 چرخه عمر خود قرار دارند. یانیمطالعه در مراحل م

 

 :آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2نگاره 
Table 2: Descriptive Statistics of Research Variables 

 الف: متغیرها پیوستهپنل 

 کشیدگی چولگی معیار انحراف کمینه بیشینه میانه میانگین نماد متغیر

 FOE 0/503 0/417 1/000 0/161 0/276 0/608 2/050 کارایی عملیاتی

 ESG ESG 0/220 0/215 0/369 0/092 0/079 0/244 2/109عملکرد 

 STRATEGY 1/987 2/000 3/000 1/000 0/584 0/001 2/938 گیری راهبردیجهت

 TAR 0/511 0/512 0/859 0/159 0/204 -0/019 1/984 های مشهودنسبت دارایی

 ROA 0/250 0/219 0/622 0/000 0/181 0/499 2/195 هابازده دارایی

 Q 2/609 2/023 7/085 1/033 1/645 1/443 4/232 کیوتوبین
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 LEV 1/442 0/994 4/928 0/150 1/291 1/382 4/103 اهرم مالی

 LSH 0/589 0/651 0/885 0/000 0/241 -0/900 3/006 تمرکز مالکیت

 پنل ب: متغیرهای گسسته

 درصد صفر درصد یک تعداد صفر تعداد یک نماد متغیر

 SOE 613 797 43/475 56/525 مالکیت دولتی

 INTRO 103 1307 7/305 92/695 مرحله معرفی

 GROW 527 883 37/376 62/624 مرحله رشد

 MATUR 503 907 35/674 64/326 مرحله بلوغ

 DECLINE 64 1346 4/539 95/461 مرحله افول

 

متداول  یهاه بر آزمونعلاو ،ییتابلو یهادر داده ونیرگرس لیقابل اعتماد از تحل یجیبه نتا یابیدست یبرا

ساختار  نیها در است. دادها یضرور یدر نظر گرفتن اثرات سال و صنعت امر ،یکنترل یرهایو استفاده از متغ

 ،یونیدل رگرسم نیدر ا ن،ی. بنابراندمختلف، متفاوت هست عیصنا نیمختلف و هم ب یهاسال نیپانل، هم ب

 یاصل یرهایمتغ نیبر رابطه ب یو صنعت انهیسال راتییتغ ریاند تا تأثگنجانده شده زیسال و صنعت ن یرهایمتغ

ل سال و صنعت هستند تا مشک یرهایمولاً شامل متغمع یونیرگرس یهاپژوهش کنترل شود. مدل

 کنند،یم تیلمشابه فعا یهاو سال عیکه در صنا ییهاترا با در نظر گرفتن شرک یالیسر یخودهمبستگ

و هاسمن حائز  مریاف ل یهاآزمون ،ییتابلو یهاداده لیتحل در (.1392 مهد،یو بن کومرامیبرطرف کنند )ن

که  یدر حال رود،یار مکبه  ،یقیتلف ای ییتابلو یعنیها، نوع داده نییتع یبرا مریهستند. آزمون اف ل تیاهم

 نیاحال، در  نی. با اردیگیمورد استفاده قرار م یتصادف ایاستفاده از اثرات ثابت  نییتع یآزمون هاسمن برا

 من نبود.هاسو  مریاف ل یهابه انجام آزمون یازیمطالعه، با کنترل اثرات سال و صنعت در مدل، ن

( 3در نگاره)  1گودفری -پاگان-آزمون بروشها از طریق در این مقاله فرض همسانی واریانس باقیمانده

ی هامدلدهد که فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس در نتایج نشان می ؛ کهی قرار گرفتموردبررس

برای رفع این مشکل پژوهش وجود دارد.  بنابراین، مشکل ناهمسانی واریانس در دو مدل؛ شودپژوهش رد می

 ( استفاده می شود.GLSاز رگرسیون حداقل مربعات تعمیم یافته )

 :نتایج حاصل از آزمون ثابت بودن واریانس جمله خطا3نگاره 
Table 3: Results of the test for homoscedasticity of the error term 

 نتیجه Fاحتمال آماره  Fمقدار آماره  مدل

 
1 Breusch– Pagan- Godfrey 
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 عدم وجود مشکل ناهمسانی واریانس 0/100 1/494 مدل اول مرحله تولد

 وجود مشکل ناهمسانی واریانس 0/000 3/558 مدل دوم مرحله رشد

 وجود مشکل ناهمسانی واریانس 0/000 2/773 مدل سوم مرحله بلوغ

 عدم وجود مشکل ناهمسانی واریانس 0/373 1/113 مدل چهارم مرحله افول

 

( بیانگر آن 4نتایج نگاره)شده است. ستفادها گادفری-آزمون بروشاز  هایماندهاستقلال باق یبررس یبرا

درصد است. لذا  5های اول تا سوم پژوهش کمتر از سطح خطای است که احتمال آماره آزمون در مدل

ز رگرسیون رد می شود. بنابراین به منظور رفع خودهمبستگی ا فرض صفر مبنی بر عدم وجود خودهمبستگی

 با خطای استاندارد مقاوم در مدل های مورد نظر استفاده می شود.

 
 ی جزء خطاخودهمبستگ:نتایج حاصل از آزمون عدم وجود 4نگاره 

Table 4: Results of the test for no autocorrelation in the error term 

 نتیجه Fاحتمال آماره  Fمقدار آماره  مدل

 وجود خودهمبستگی 0/047 3/172 مدل اول مرحله تولد

 وجود خودهمبستگی 0/000 127/238 مدل دوم مرحله رشد

 وجود خودهمبستگی 0/000 78/989 مدل سوم مرحله بلوغ

 م وجود خودهمبستگیعد 0/794 0/232 مدل چهارم مرحله افول

 

 ی. براباشدیموجود در مدل م یمستقل و کنترل یرهایمتغ ینب یدوجود رابطه شد یبه معنا یهم خط

صورت  ینا یرباشد، در غ 10موردنظر کمتر از  یرمربوط به متغ یانسعامل تورم وار یدبا یهم خط یصتشخ

( 5نگاره)پژوهش در  یالگو یبرا VIFآزمون  یجراستا نتا ین. در همشودیم یموردنظر منجر به هم خط یرمتغ

 آورده شده است. 
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  VIFی از طریق آزمون هم خط:نتایج حاصل از آزمون 5نگاره 

Table 5: Results of the collinearity test using the VIF test 
 مدل اول بعد از رفع مدل اول نماد متغیر

 خطیهم

مدل دوم بعد از رفع  مدل دوم

 خطیهم

مدل سوم بعد از رفع  مدل سوم

 خطیهم

مدل چهارم  مدل چهارم

بعد از رفع 

 خطیهم

 ESG ESG 14/184 1/492 14/043 1/321 13/285 1/307 19/199 2/981عملکرد 

 STRATEGY 12/983 1/943 10/724 1/196 9/427 1/176 16/163 1/773 گیری راهبردیجهت

 ESG* STRATEGY 20/492 1/379 25/305 1/132 21/058 1/057 35/436 1/617 گیری راهبردی* جهتESGعملکرد 

 TAR 5/461 5/461 5/387 5/387 4/192 4/192 7/232 7/232 های مشهودنسبت دارایی

 ROA 2/121 2/121 2/148 2/148 2/762 2/762 4/257 4/257 هابازده دارایی

 Q 3/240 3/240 2/281 2/281 2/963 2/963 3/144 3/144 کیوتوبین

 LEV 4/344 4/344 4/840 4/840 3/118 3/118 5/564 5/564 اهرم مالی

 SOE 1/413 1/413 1/616 1/616 1/427 1/427 1/619 1/619 مالکیت دولتی

 LSH 1/273 1/273 1/469 1/469 1/350 1/350 1/545 1/545 تمرکز مالکیت

 کنترل شد کنترل شد کنترل شد کنترل شد کنترل شد کنترل شد کنترل شد کنترل شد Year&Industry سال و صنعت

 

 ،ESG×STRATEGY یتعامل یرنشان داد که در حضور متغ یهاول یجمحاسبه شد. نتا یرهامتغ یهکل ی( براVIF) یانسچندگانه، شاخص تورم وار یخطهم یمنظور بررسبه

با  یکیصورت مکانبه یتعامل یرمتغ یرااست، ز یجرا یامر گریلتعد یهادر مدل یتوضع ین(. ا35داشته است )حداکثر تا  یقابل توجه یشافزا یصلا یرهایمتغ یبرا VIF یرمقاد

صورت به یجمله تعامل جادیاز ا یشپ STRATEGYو  ESG یرهایمتغ ی،شناختروش هاییهمسئله، مطابق توص ینرفع ا منظوربه دارد. ییبالا یسازنده خود همبستگ یرهایمتغ

 ایبر 2.98)حداکثر  یدرس10و   5ها به کمتر از مدل یو در تمام یافتکاهش  یطور معناداربه VIF یرمقاد یل،تعد ینشدند. پس از ا یل( تبدmean-centered) مرکزییانگینم

ESG یدارا یزن یلکنتر یرهایمتغ یراست. سا یدشد یخطدهنده رفع مشکل همدر مدل چهارم(، که نشان VIF یخطکه هم دهدینشان م یجنتا ینبودند. ا 10 یکمتر از آستانه بحران 

برخوردار است. یکاف یآمار یداریاز پا یبمدل بوده و پس از اصلاح، برآورد ضرا یاز ساختار تعامل یناش یهاول
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 یر وابسته: کارایی عملیاتی(های پژوهش )متغآزمون فرضیه یونیرگرس مدل: 6 نگاره

Table 6: Regression model for testing research hypotheses (Dependent variable: Operational efficiency) 

𝐹𝑂𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑆𝐺𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛽3𝐸𝑆𝐺 ∗ 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦 + 𝛽4𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡 + 𝑌𝑒𝑎𝑟𝑖 + 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

 مرحله افول مرحله بلوغ مرحله رشد مرحله تولد  مرحله چرخه عمر

 tآماره  ضریب tآماره  ضریب tآماره  ضریب tآماره  ضریب نماد متغیر

 ESG ESG 0/278* 1/750 0/445** 6/343 0/189** 2/289 0/451** 2/375عملکرد 

 STRATEGY -0/026 -1/364 0/001 0/124 0/011 1/290 -0/140** -4/323 گیری راهبردیجهت

 ESG* STRATEGY -0/019 -0/077 -0/301** -3/160 -0/365** -2/121 -1/198** -3/002 گیری راهبردی* جهتESGعملکرد 

 TAR -0/092 -0/481 -0/176** -4/724 -0/095 -1/399 0/397** 2/647 های مشهودنسبت دارایی

 ROA -0/109 -1/118 0/347** 11/134 0/274** 7/410 0/227** 2/984 هابازده دارایی

 Q 0/065** 11/752 -0/004* -1/809 0/001 0/127 0/081** 3/574 کیوتوبین

 LEV 0/025 1/093 0/053** 7/442 0/010 0/918 -0/061** -2/373 اهرم مالی

 SOE 0/122** 4/183 0/002 0/195 -0/007 -0/590 -0/038** -5/191 ت دولتیمالکی

 LSH -0/124** -2/173 -0/006 -0/539 -0/114** -4/270 0/044 0/464 تمرکز مالکیت

 C 0/192** 2/019 0/174** 4/628 0/326** 7/092 0/068 0/630 ضریب ثابت

 کنترل شد نترل شدک کنترل شد کنترل شد Year&Industry سال و صنعت

 F 11/285 60/764 85/003 58/200آماره 

 F 0/000 0/000 0/000 0/000احتمال آماره 

 0/971 0/829 0/767 0/745 ضریب تعیین

 0/954 0/819 0/754 0/679 ضریب تعیین تعدیل شده

 64 503 527 103 تعداد مشاهدات

 درصد. 95درصد و  90* و ** به ترتیب معناداری در سطح احتمال 
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 راهبردی یریگها در مراحل مختلف چرخه عمر با نقش جهتشرکت یاتیعمل ییکارا و ESGعملکرد: 1 نمودار

Figure1: ESG Performance and Firms’ Operational Efficiency across Different Life Cycle Stages: The Role of Strategic Orientation  
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است  000/0ها برابر با آن یبالا و سطح معنادار اریها بسدر تمام مدل F آماره شود،یمشاهده م (6نگاره)بر اساس آنچه در 

در مراحل مختلف  زین نییتع بیدر تمام مراحل چرخه عمر است. ضر یونیرگرس یهامدل یکل یدهنده معنادارکه نشان

 دهدیاختلاف نشان م نیاست. ا 745/0برابر با  یو در مرحله معرف 971/0ول برابر با که در مرحله اف یمتفاوت است؛ به طور

 یتریقو اریبس دهندهحی( توضیکنترل یرهایو متغ ی، استراتژESGمدل )از جمله  یرهایدر حال افول، متغ یهاکه در شرکت

که در  گذارندیم ریتأث ییبر کارا زین یگریعوامل د ،یکه در مرحله معرف یهستند، در حال یاتیعمل ییکارا راتییتغ یبرا

ها دهنده برازش مناسب مدلدر تمام مراحل بالا هستند که نشان زین شدهلیتعد نییتع بیحال، ضرا نیاند. با امدل لحاظ نشده

 تید، بلکه ماهنه تنها وجود دار یاتیعمل ییو کارا ESGعملکرد  نیرابطه ب هگرفت ک جهینت توانیم ن،یهاست. بنابرابا داده

 راهبردی آن است. یریگمراحل چرخه عمر شرکت و جهت ریو شدت آن به شدت تحت تأث

 یبت و معنادارمث ریدر تمام مراحل چرخه عمر تأث ریمتغ نیکه ا دهدینشان م جی، نتا(ESG)عملکرد  ریدر خصوص متغ

 دهندهشانن 750/1رابر با ب tبا آماره  278/0 بیضر ،یه معرفمتفاوت است. در مرحل ریتأث نیدارد، اما شدت ا یاتیعمل ییبر کارا

در  یگذارهینوپا با سرما یهاآن است که شرکت انگریموضوع ب نیدرصد است. ا 90رابطه مثبت و معنادار در سطح 

کمتر است. در مراحل  ریبا سا سهیاثر در مقا نیخود را بهبود بخشند، هرچند ا یاتیعمل ییکارا توانندیم ESG یهاتیفعال

 یاتیعمل ییبر کارا ESGمثبت عملکرد  ریتأث نیتریکه قو دهدینشان م 343/6با  رابرب tبا آماره  445/0 بیمرحله رشد، ضر

از  نهیع و استفاده بهجذب مناب یدر حال رشد برا یهاشرکت ییتوانا لیامر احتمالاً به دل نی. ادهدیمرحله رخ م نیدر ا

رابر با ب tبا آماره  189/0 بیبلوغ، ضر مرحلهاست. در  یاتیعمل یوربا بهره یداریکردن اهداف پاجهت همسو  هارساختیز

است. در  افتهیله رشد کاهش درصد( است، اما شدت آن نسبت به مرح 95مثبت و معنادار )در سطح  ریدهنده تأثنشان 289/2

با تمرکز  زیدر حال افول ن یهاشرکت یکه حت دهدینشان م 375/2برابر با  tبا آماره  451/0 بیدر مرحله افول، ضر ت،ینها

 یانیدر مراحل پا ESGکه  دهدینشان م افتهی نیکنند؛ ا جادیخود ا یاتیعمل ییدر کارا یریبهبود چشمگ توانندیم ESGبر 

  .شوندیم دییتأاول  هیفرضس، اسا نیمنابع عمل کند. بر ا یسازنهیو به یبازساز یبرا یبه عنوان ابزار تواندیم زیچرخه عمر ن

 ESGی جهت گیری راهبردی بر رابطه عملکرد گرلی( که نقش تعدESG*STRATEGY) تعاملی ریمتغ یبررس با

برابر  tو آماره  -019/0برابر با  اثرات تعاملی بیضر یاست. در مرحله معرف تیحائز اهم جینتا سنجد،یرا م و کارایی عملیاتی

 ری( تأثیتدافع ای ی)اکتشاف ینوپا، نوع استراتژ یهادر شرکت یعنی نیاست. ا یهنده عدم معنادارداست که نشان -077/0با 

هنوز  هایاستراتژ ،یسازمان یعدم پختگ لیندارد. ممکن است به دل یاتیعمل ییو کارا ESG نیبر نحوه تعامل ب یمعنادار

 یگرلیدهنده تعدنشان 160/3برابر با  tبا آماره  -301/0 بیدر مرحله رشد، ضر اثر نذاشته باشند. ییکارا یطور کامل روبه

قرار  ی یا تهاجمیراهبردی در سمت اکتشاف یریگدر حال رشد، هرچه جهت یهادر شرکت یعنی نیو معنادار است. ا یمنف

ن است مانع ممک تهاجمی یهایاستراتژ گر،ی. به عبارت دشودیم ترفیضع یاتیعمل ییو کارا ESG نیرابطه مثبت ب رد،یگ

 121/2 ابرابر ب tبا آماره  -365/0 بیمرحله شوند. در مرحله بلوغ، ضر نیدر ا یاتیعمل ییبه کارا ESG یایاز انتقال کامل مزا

یهایبالغ، انتخاب استراتژ یهادر شرکت از آن است که   یحاک افتهی نیاست. ا  و معنادار یمنف یگرلیدهنده تعدنشان زین
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 002/3برابر با  tبا آماره  -198/1 بیرا کاهش دهد. در مرحله افول، ضر ییبر کارا ESGرات مثبت اث تواندیم تهاجمی 

در حال افول،  یهاآن است که در شرکت انگریموضوع ب نیاست. ا یقو اریو بس یمنف یگرلیتعد کیدهنده نشان

 توانندینامتناسب م یهایو استراتژ کندیم فایا ییو کارا ESGدر سرنوشت رابطه  یاتینقش ح تهاجمی راهبردی یریگجهت

در مراحل رشد، بلوغ  یشکنبرهم بیضرا یرا به شدت کاهش دهند. با توجه به معنادار ESG قیاز طر ییبهبود کارا لیپتانس

ه بر اساس نظری و کارایی عملیاتی نقش تعدیلگر دارد. ESGجهت گیری استراتژی در رابطه بین عملکرد  یهاهیو افول، فرض

ها بیشتر بر تخصیص کارآمد منابع و حفظ مزیت رقابتی تمرکز دارند؛ بنابراین ممکن مبتنی بر منابع، در این مراحل شرکت

تواند گیری راهبردی میکمتر به بهبود مستقیم کارایی عملیاتی منجر شود. در نتیجه، جهت ESG هایگذاریاست سرمایه

 کننده ایفا کندگر تضعیفکاهش داده و نقش تعدیل بر کارایی عملیاتی را ESG شدت اثر مثبت

در مراحل رشد، بلوغ و  هاییکه بازده دارا دهدینشان م جیدر مراحل مختلف، نتا یکنترل یرهایمتغ ریخصوص سا در

 یبرا یشتریب یسودآور منابع مال یهاشرکت رایاست، ز یمنطق افتهی نیدارد. ا یاتیعمل ییبر کارا یمثبت و معنادار ریافول تأث

دهنده آن است که نمثبت دارد، که نشا ریو افول تأث یدر مرحله معرف نیوتوبیک ریمتغدارند.  یاتیعمل یندهایبهبود فرآ

در مرحله رشد  یاهرم مال ریدارند. متغ یبهتر یاتیعمل ییانتظارات بازار مثبت، کارا ایرشد بالا  یهابا فرصت ییهاشرکت

توسعه  یبرا یبه عنوان اهرم تواندیم یدهد که در دوران رشد، بدهینشان م نیدارد؛ ا یمنف ریل تأثمثبت و در مرحله افو ریتأث

 ریتأث یرحله معرفدر م یدولت تیمالک ری. متغشودیم ییباعث کاهش کارا یعمل کند، اما در دوران افول، بار بده ییکارا

 هیدر مراحل اول یدولت یهاشرکت تیاز ماه یوت ممکن است ناشتفا نیدارد. ا ییبر کارا یمنف ریمثبت و در مرحله افول تأث

 تیتمرکز مالک ری. متغچرخه عمر باشد یانیدر مراحل پا کیبوروکرات ای ی( و مشکلات ساختارهاتیبه منابع و حما ی)دسترس

 نیدر ا یسهامدار یبالامرکز باشد که ت نیدهنده انشان تواندیو معنادار دارد، که م یمنف ریو بلوغ تأث یدر مراحل معرف

مشهود  یهاییسبت داران ریشود. متغ اتیدر عمل یریپذعدم انعطاف ای نهیربهیغ یهایریگمیمراحل ممکن است منجر به تصم

 در مراحل مختلف است. یکیزیف یهاییادهنده نقش متفاوت داردارد، که نشان یمتفاوت راتیدر مرحله رشد و افول تأث

 

  گیرینتیجه

مراحل چرخه عمر شرکت  یدر تمام یاتیعمل ییو کارا ESGعملکرد  ینکه ب دهدیاول نشان م یهآزمون فرض یجنتا

 ینبر اساس ا یرادارد؛ ز یهمخوان ینفعانذ یهبه منابع و نظر یوابستگ ینظر یبا مبان یافته ینوجود دارد. ا یرابطه معنادار

شده ادراک یسککاهش ر یقاز طر تواندیم یتیو حاکم یماعاجت محیطی،یستز یهاعملکرد مناسب در حوزه هایدگاهد

را فراهم  یاتیعمل ییبهبود کارا ینهزم ی،و شهرت سازمان یتمشروع یتو تقو یبه منابع مال یدسترس یشافزا گذاران،یهسرما

ن را در جهت و آ دهتر جذب کرارزان یدارند، قادرند منابع مال یترمطلوب ESGکه عملکرد  ییهاکند. در واقع شرکت

 یفیتک تواندیم ESGتوجه به  ین،. علاوه بر ایرندبه کار گ یفناور یو ارتقا یوربهره یشافزا یاتی،عمل یندهایبهبود فرآ

مجموعه  یجه،کند. در نت یریناکارا جلوگ هایگذارییهرا ارتقا داده و از سرما یریتیمد هایگیرییمو تصم یشرکت یحکمران
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با  یافته ینمنجر شود. ا یاتیعمل ییبه بهبود کارا یرمستقیمبه صورت غ ESGمرتبط با  هاییتفعال دشویعوامل باعث م ینا

( همسو است 2022و همکاران ) یل( و آرو2024(، زو و ولن )2025از جمله وانگ و همکاران ) یخارج یهاپژوهش یجنتا

 یزن یدر مطالعات داخل ینها همراه است. همچنتشرک یتیاعمل ییکارا یشبا افزا ESGاند عملکرد مطلوب که نشان داده

اطلاعات  ی( نشان دادند افشا1404درچه و همکاران ) یبه عنوان مثال پناه شود؛یمشاهده م یافته ینبه ا یکنزد یجینتا

 ییکارا یدر ارتقا یتیحاکم ینقش سازوکارها یز( ن1403و همکاران ) یبا عملکرد بهتر شرکت همراه است و صالح یداریپا

 یو خارج یداخل یاتاز ادب یپژوهش حاضر از نظر جهت رابطه با بخش قابل توجه یجنتا یناند. بنابراکرده ییدرا تأ یاتیعمل

 یاریو در نظر گرفتن چرخه عمر شرکت، آن را نسبت به بس یاتیعمل ییپژوهش بر کارا یناست، هرچند تمرکز ا یسهقابل مقا

 کند.یم یزمتما یشیناز مطالعات پ

 «یاستراتژ×  ESGو تعامل  ESG یرتأث یبضرا ییراتتغ»در نمودار  ییراتروند تغ یدوم و واکاو یهآزمون فرض یجتان

 یفاا یمعنادار کنندهیلنقش تعد یاتیعمل ییو کارا ESGعملکرد  ینراهبردی در رابطه ب یریگکه جهت دهدینشان م

در مرحله  شود،یطور که در نمودار مشاهده م. همانیستن سانیکنقش در مراحل مختلف چرخه عمر شرکت  یناما ا کند،یم

 یرابطه در ابتدا ینا یدهنده عدم معنادارخط صفر قرار دارد که نشان یکیقرمز( در نزد ینچ)خط یاثر تعامل یبضر ی،معرف

 یریگدر حال شکل تییریمد یمنابع، ساختارها یتاز محدود یناش تواندیموضوع م ینا یک،عمر شرکت است. از منظر تئور

 یو مال یریتیها معمولاً بخش عمده توان مدسازمان یطی،شرا یندر بازار باشد. در چن یتنوپا بر بقا و تثب یهاو تمرکز شرکت

راهبردی هنوز به اندازه  هاییریگجهت یجهو در نت کنندیم یاصل هاییتدر بازار و توسعه فعال یگاهجا یجادخود را صرف ا

 یررا به طور مؤثر تحت تأث یاتیعمل ییبه کارا ESGمرتبط با  هایگذارییهسرما یلاند تا بتوانند نحوه تبدشدهن بیتتث یکاف

 قرار دهند.

 شودیظاهر م یراهبردی به شکل معنادار یریگجهت گرییلمقابل، با حرکت به سمت مراحل رشد و بلوغ، نقش تعد در

 ییبر کارا ESG یمکه اثر مستق یقرمز( است. در حال ینچ)خط یتعامل یبدر ضر ینزول یبش یکدهنده و نمودار نشان

مستقر،  یهاآن است که در شرکت یایگو یمنف یهقرمز به ناح چینمانده، ورود خط یباق یی( در سطح مثبت و بالای)خط آب

دارند. از  ییو کارا ESGدر رابطه مثبت  کنندهیفدر نمودار( نقش تضع 3)سطح  یو اکتشاف یتهاجم هاییاتخاذ استراتژ

و  شوندیمواجه م اوتیمتف یطیمح یو فشارها هایتبا محدود یجها به تدرمراحل شرکت ینبر منابع، در ا یمبتن یهمنظر نظر

 یکه بر نوآور یتهاجم هاییاستراتژ یطی،شرا ین. در چنکندیم یداپ یشتریب یتاز منابع اهم یبردارو بهره یصنحوه تخص

 یبرداربهره یسازمان برا یتاز ظرف یدارند، ممکن است بخش یدتأک یسکر یرشو پذ یدجد یهافرصت یوجوجست یع،سر

 یهماهنگ ی،ثبات سازمان یازمندغالباً ن یداریپا یهامؤثر برنامه یاجرا یرارا کاهش دهند؛ ز ESG هاییتفعال یایاز مزا

تمرکز  کنند،یحرکت م یتهاجم یاربس هاییمت استراتژها به سکه سازمان یبلندمدت است. هنگام یو افق زمان یندیفرآ

 یانهجوو فرصت یسکپرر هاییتبه سمت فعال یاریدپا هایگذارییهکارآمد از سرما یبردارممکن است از بهره یریتیمد

مرحله  تعامل در ینبخش ا ترینبحرانیشود. یفتضع یاتیعمل ییبر کارا ESGاز اثرات مثبت  یبخش یجهو در نت یابد ییرتغ
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 ینسطح خود است. ا ترینیینبه پا یتعامل یبدر ضر یدسقوط شد یکدهنده که نمودار نشان ییجا شود؛یافول مشاهده م

. رسدیبه اوج خود م یبه نوع استراتژ ییو کارا ESGرابطه  یتچرخه عمر، حساس یانیآن است که در مراحل پا یانگرالگو ب

قرار  یشدر معرض فرسا یسازمان هاییتو قابل یافته یشافزا یرقابت یرفته، فشارها یلتحل یکه منابع سازمان مرحله یندر ا

 یقاز طر ییبهبود کارا یلبه شدت پتانس تواندیم یداریپا یهاراهبردی و برنامه یریگجهت یانم ییراستادارند، عدم هم

ESG نسبت به صرف  یشتریب یتمنابع اهم یریارگکنحوه به یطشرا ینبر منابع، در ا یمبتن یهرا سرکوب کند. از منظر نظر

از  یهمسو نباشد، بخش ESG هاییتفعال یجیتدر یتراهبردی با ماه یریگاگر جهت ینها دارد؛ بنابراداشتن آن یاردر اخت

 یگذارکه اثر کندیم یدتأک یتفته در نهایا ین. ایافتتحقق نخواهد  یاتیبهبود عملکرد عمل یبرا هایتفعال ینبالقوه ا یتظرف

ESG آن با  ییراستاهم یزانبلکه به م یست،وابسته ن یداریپا هاییتدر فعال گذارییهسرما یزانتنها به م یاتیعمل ییبر کارا

 ینا یجنتا ی،داخل یهابا پژوهش یسهدارد.از نظر مقا یراهبردی سازمان در مراحل مختلف چرخه عمر بستگ هاییریگجهت

 یافشا یانرابطه م تواندیم یتجار یدارد که نشان دادند استراتژ ی( همخوان1404ه و همکاران )درچ یپناه هاییافتهبا  یهفرض

( 2023) همکارانو  یارینیست یهابا پژوهش یجنتا یزن المللیینکند. در سطح ب یلو عملکرد شرکت را تعد یداریاطلاعات پا

 یدتأک ESGمرتبط با  هاییتفعال یریگی در شکلراهبرد یریگاست که بر نقش جهت یسه( قابل مقا2010) یثو گالبر

نه تنها وجود دارد،  یاستراتژ گرییلنقش تعد دهدیاست که نشان م ینحال، تفاوت مهم پژوهش حاضر در ا یناند. با اکرده

ضوع مو ین. ارسدیحد خود م یشترینبلکه شدت آن در مراحل مختلف چرخه عمر شرکت متفاوت بوده و در مرحله افول به ب

 یانیدر مراحل پا یژهآن، به و یاتیعمل یایاز مزا یریگبهره یبرا ESG هاییتو فعال یاستراتژ یانم یهماهنگ دهدینشان م

 .کندیم یداپ یشتریب یتچرخه عمر شرکت اهم

 مدیرهیئته شودیم هادیشنپ یاتی،عمل ییو کارا ESGعملکرد  ینبر وجود رابطه معنادار ب یاول مبن یهفرض یجهنت یدر راستا

طور ارد کنند. بهوراهبردی شرکت  یزیرو برنامه یاتیعمل گیرییمرا در نظام تصم ESG یهاارشد شاخص یرانو مد

و  محیطییستز یارهایلحاظ کردن مع یران،عملکرد مد ارزیابی یهادر شاخص ESG یمشخص، گنجاندن اهداف کم

ها شاخص ینمستمر ا یشاپ یبرا یداخل یدهگزارش هاییستمس یاحو طر یاتی،و عمل گذارییهسرما یماتدر تصم یاجتماع

را  ESG ملکردها، عشرکت یابیدر ارز توانندیم یمال یلگرانتحل ینمنجر شود. همچن یاتیعمل ییبه بهبود کارا تواندیم

 لحاظ کنند. عملکرد بینییشو پ یادیبن یلتحل یهادر مدل یاتیعمل ییمؤثر بر کارا یرهایاز متغ یکیعنوان به

 یفرا تضع یاتیعمل ییو کارا ESGعملکرد  ینراهبردی رابطه ب یریگجهت دهدیدوم که نشان م یهفرض یجهنت یراستا در

با  ییهمسو یکه صرفاً برا ESG یهابرنامه یننماد یاجداگانه  یاز اجرا مدیرهیئتو ه یرانمد شودیم یشنهادپ کند،یم

 ی، سازگارESG یهابرنامه یاز اجرا یشلازم است پ یگر،عبارت دکنند. به یزاند پرهشده یراهبردی طراح هاییریگجهت

 ESGشود تا از کاهش اثر مثبت  یبررس یلیصورت تحل( بهیزتما یا ینههز یراهبردی شرکت )مانند رهبر یریگها با جهتآن

 ی،و استراتژ یداریپا یتخصص هایمیتهک یجادبا ا تواندیم مدیرهیئتراستا، ه ینشود. در ا یریجلوگ یاتیعمل ییبر کارا

کند. یتدو حوزه را تقو ینا یانم یهماهنگ
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 یریگها، نوع جهتشرکت یاتیعمل ییبر کارا ESGعملکرد  یرتأث یابیهنگام ارز شودیم یشنهادپ یلگرانبه تحل همچنین

اثر مثبت  ،راهبردی هاییریگجهت یدر برخ دهدینشان م یجنتا یراخود وارد کنند؛ ز هاییلدر تحل یزراهبردی شرکت را ن

ESG همزمان  یعملکرد، بررس یلو تحل یگذارارزش ینددر فرآ ین،. بنابرایابدممکن است کاهش  یاتیعمل ییبر کارا

 شرکت ارائه دهد. یاتیعمل ییاز کارا تریینانهببرآورد واقع تواندیراهبردی م یریگو جهت ESGعملکرد 
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