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Abstract  
1. Introduction 
Financial performance sustainability is a firm’s strategic ability to maintain 
long-term wealth and operational equilibrium, a process often complicated by 
managerial and environmental volatility (De Graaff & Steens, 2023). In 
capital markets, issues such as information opacity, earnings management, 
and reliance on high-cost liquidity—exacerbated by sanctions and 
technological gaps—undermine this sustainability (Zennaro et al., 2024). 
Furthermore, macroeconomic pressures like inflation and exchange rate 
fluctuations diminish financial predictability. 
Under these volatile conditions, Integrated Reporting (IR) serves as a pivotal 
mechanism for stability by synthesizing strategic and sustainability data 
(Alsayed, 2024). By mitigating information asymmetry and bolstering 
resilience, IR shifts managerial focus toward long-term value creation and 
stakeholder trust (Ashtab & Dehghan, 2023). However, the impact of IR is not 
uniform; it is contingent upon a firm’s unique risk environment. This 
environment is shaped by the interplay between financial constraints, 
institutional ownership structures, and product market competition, which 
explains the heterogeneity in sustainability outcomes (Roberts et al., 2023). 
Accordingly, the following hypotheses are formulated to empirically test these 
relationships. 
H1: Integrated Reporting has a positive and significant impact on financial 
performance sustainability. 
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H2: The moderating effect of financial constraints weakens the impact of 
integrated reporting on financial performance sustainability. 
H3: The moderating effect of institutional ownership strengthens the impact 
of integrated reporting on financial performance sustainability. 
H4: The moderating effect of product market competition strengthens the 
impact of integrated reporting on financial performance sustainability. 
2. Literature Review 
Integrated Reporting (IR) represents a strategic evolution in value creation, 
utilizing signaling theory to stabilize financial performance sustainability by 
integrating financial and qualitative data (Barth et al., 2022). From an agency 
theory perspective, IR fosters integrated thinking, mitigating managerial 
short-termism and opportunistic behaviors to ensure earnings stability (Mohd 
Simpol & Ali Khan, 2024). However, its effectiveness is strictly contingent 
upon the firm’s specific risk environment (Roberts et al., 2023). 
In instances of financial distress, pecking order theory suggests IR serves as 
"informational collateral," preventing credit deadlocks and reducing capital 
costs through enhanced transparency (Lai et al., 2018). Furthermore, 
according to the efficient monitoring hypothesis, institutional investors act as 
a disciplinary mechanism, validating IR and shifting market focus toward 
long-term sustainability (Bushee & Noe, 2021; Khoa, 2024). Finally, product 
market competition serves as an external disciplinary force that promotes 
financial sustainability via strategic differentiation, even when considering 
proprietary cost constraints (Phan et al., 2023). This theoretical synthesis 
explains how internal and external pressures redefine IR dynamics. 
3. Methodology 
This applied, descriptive study follows a retrospective approach using 
quantitative data from 126 Tehran Stock Exchange companies (1,260 firm-
year observations) over the period 2014–2023. Unit root tests (Levin, Lin, and 
Chu) ensured data stationarity. Based on Chow and Hausman test results, the 
Fixed Effects panel data method was selected to estimate the four research 
models and test the hypotheses. 
𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼4𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 +
𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼6𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                                                                         (1) 
𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼2𝐹𝐶𝑖,𝑡 + 𝛼3(𝐼𝑅𝑖,𝑡 ∗ 𝐹𝐶𝑖,𝑡) + +𝛼4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 +
𝛼5𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼6𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                    (2) 
 𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼2𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡 + 𝛼3(𝐼𝑅𝑖,𝑡 ∗ 𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡) + +𝛼4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 +
𝛼5𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼6𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                    (3) 
𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼2𝐿𝐼𝑖,𝑡 + 𝛼3(𝐼𝑅𝑖,𝑡 ∗ 𝐿𝐼𝑖,𝑡) + +𝛼4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 +
𝛼5𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼6𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                    (4) 

The variables in these two models include: 𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡: financial performance 

sustainability, 𝐼𝑅𝑖,𝑡: integrated reporting, 𝐹𝐶𝑖,𝑡: Financial, 𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡: Institutional 

Ownership, 𝐿𝐼𝑖,𝑡: Product Market Competition, 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡: firm, 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒
𝑖,𝑡

: 

financial leverage, 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡: Growth Rate, 𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡: firm value  and 𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡: 
Return on Assets. 
4. Results 



 

 

The research hypotheses were tested using multiple linear regression. To 
ensure the robustness of the results and avoid spurious regression, several 
diagnostic tests were performed beforehand, as detailed in Table (1): 

Table 1, Diagnostic tests of the research models 

Model Test Statistic Probability Test Result 

 

(1) 

Chow 10.36 0.000 Panel Data 

Method 

Hausman 15.09 0.012 Fixed Effects 

Breusch-Pagan-

Godfrey 

2.26 0.159 Homoscedatic

ity 

Wooldriidge 1.56 0.457 No 

Autocorrelatio

n 

 

(2) 

Chow 11.14 0.000 Panel Data 

Method 

Hausman 16.28 0.008 Fixed Effects 

Breusch-Pagan-

Godfrey 

2.41 0.124 Homoscedatic

ity 

Wooldriidge 1.56 0.457 No 

Autocorrelatio

n 

 

(3) 

Chow 11.52 0.000 Panel Data 

Method 

Hausman 16.88 0.019 Fixed Effects 

Breusch-Pagan-

Godfrey 

2.32 0.162 Homoscedatic

ity 

Wooldriidge 1.89 0.236 No 

Autocorrelatio

n 

 

(4) 

Chow 11.33 0.000 Panel Data 

Method 

Hausman 16.67 0.013 Fixed Effects 

Breusch-Pagan-

Godfrey 

2.12 0.160 Homoscedatic

ity 

Wooldriidge 1.78 0.334 No 

Autocorrelatio

n 

 

The estimation results of the four models indicate that integrated reporting has 
a positive and significant impact on financial performance sustainability 
coefficient of 0.062, p = 0.007. This suggests that transparency arising from 
the integration of financial and non-financial information builds stakeholder 
trust and enhances corporate profitability stability (supporting H1). Regarding 
moderating factors, the findings reveal that financial constraints exert a 
weakening effect on this relationship, with a significant interaction coefficient 
of -0.042, p=0.009, thus supporting H2. Conversely, institutional ownership 
does not play an active supervisory role in strengthening the impact of 
integrated reporting, as the interaction term failed to reach statistical 
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significance p = 0.91, leading to the rejection of H3. Finally, product market 
competition significantly strengthens the positive effect of integrated 
reporting on financial performance sustainability coefficient of 0.009, p = 
0.008, confirming H4. Overall, the results demonstrate that alongside 
voluntary reporting, financial structure and the competitive environment are 
decisive factors in firms' financial sustainability. 
5. Discussion  
The study confirms that integrated reporting enhances financial sustainability, 
aligning with Alsayed (2024), Berendri & Stark (2023), and Givkey et al. 
(2024). This synergy builds stakeholder trust through transparency. However, 
financial constraints weaken this relationship, consistent with Habib et al. 
(2024) and Pourheydari & koopaee haji (2010), suggesting that capital 
scarcity hinders long-term disclosure benefits. Conversely, the insignificant 
role of institutional ownership contradicts Khoa (2024) and Bushee & Noe 
(2021), highlighting a passive monitoring environment. Finally, market 
competition reinforces the positive impact of reporting, supported by Phan et 
al. (2023) and Khajavi et al. (2024), proving that competitive pressures drive 
firms toward sustainable performance . 
6. Conclusion 
This study concludes that integrated reporting is a vital driver of corporate 
financial sustainability, yet its efficacy is moderated by the firm's financial 
health and market environment. We confirm that while transparency stabilizes 
profitability (H1) and competitive markets amplify these gains (H4), acute 
financial constraints significantly hinder the sustainability benefits of 
reporting (H2). Interestingly, the rejection of H3 highlights a governance gap, 
where institutional owners do not effectively utilize integrated information to 
enhance firm value. Policymakers and managers should, therefore, focus on 
alleviating financial barriers and fostering competitive dynamics to maximize 
the utility of integrated reporting. Future research could explore why 
institutional governance remains ineffective in this specific reporting context. 
Keywords: Contingency Modeling, Financial Performance 
Sustainability, Integrated Reporting, Financial Constraints, 
Institutional Ownership, Product Market Competition. 

 



 

 

گری ی اقتضایی پایداری عملکرد مالی مبتنی بر گزارشسازمدل
 گر مثلث محیط ریسکیکپارچه با تاکید بر نقش تعدیل
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  چکیده
گزارشگری  این پژوهش با هدف تبیین یک چارچوب اقتضایی برای پایداری عملکرد مالی مبتنی بر رویکرد

نهادی و رقابت در های مالی، مالکیت شامل محدودیت« مثلث محیط ریسک»یکپارچه و سنجش اثر تعدیلی 
امعه آماری متشکل جتجربی است و -صورت پژوهشی بنیادیبازار محصول انجام شده است. روش تحقیق به

ری سیستماتیک شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است که از طریق متدولوژی غربالگ ۱۲۶از 
منظور آزمون ید و به( استخراج گرد۱۴۰۲-۱۳۹۳های مالی در افق زمانی ده ساله )اند. دادهانتخاب شده

افزارهای های تابلویی با اثرات ثابت در نرمهای رگرسیون خطی چندمتغیره و تحلیل دادهفرضیات، مدل
های پژوهش حاکی از آن است که  رویکرد گزارشگری ایویوز، استتا و اکسل تخمین زده شده است. یافته

گر کند. در تحلیل متغیرهای تعدیلایداری عملکرد مالی اعمال مییکپارچه تأثیری مثبت و معنادار بر پ
های مالی موجب تضعیف شدت این رابطه شده، در حالی که رقابت در بازار مشخص شد که محدودیت

یداری محصول به عنوان یک سازوکار نظارتی و انضباطی خارجی، اثر مثبت گزارشگری یکپارچه بر پا
طور گر مالکیت نهادی از نظر آماری معنادار نبود. بهند. با این حال، نقش تعدیلکعملکرد مالی را تقویت می

یرهای محیطی کلی، نتایج موید آن است که کارآمدی گزارشگری یکپارچه در حفظ ثبات مالی، تابعی از متغ
 ت آن را درای که فشارهای رقابتی اثربخشی آن را ارتقا داده و تنگناهای مالی، ظرفیسازمان است؛ به گونه

 دهد.بهبود عملکرد پایدار کاهش می

 ،ودیت مالیمحد ،گری یکپارچهگزارش ،پایداری عملکرد مالی ،سازی اقتضاییمدل :هاواژهکلید
 .رقابت در بازار محصول ،مالکیت نهادی
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  مقدمه

آفرینی پایداری عملکرد مالی، توان استراتژیک شرکت در حفظ تعادل عملیاتی و ثروت

 De)های محیطی، فرآیندی پیچیده است بلندمدت است که دستیابی به آن به دلیل تلاطم

2023Graaff & Steens, .)  حفظ عملکرد مالی پایدار و توان رقابتی در بلندمدت، مستلزم

ها از شفافیت اطلاعاتی، کیفیت مناسب گزارشگری و توانایی مدیریت برخورداری شرکت

تواند های مالی است. کاهش کیفیت افشا و گزارشگری مالی میها و محدودیتمؤثر ریسک

شرکت را با ابهام مواجه کرده و بر گذاران از وضعیت واقعی و عملکرد ارزیابی سرمایه

گیری و اعتماد آنان اثرگذار باشد؛ در مقابل، بهبود کیفیت گزارشگری و کیفیت تصمیم

گذاران به همراه تواند پیامدهای اقتصادی مثبتی برای شرکت و سرمایهافشای اطلاعات می

زارشگری یکپارچه و ارتقای کیفیت افشا همچنین، گ (. ,.2022Barth et al)داشته باشد 

تواند زمینه نفعان، میاز طریق افزایش شفافیت، تقویت مدیریت ریسک و بهبود ارتباط با ذی

 & De Graaff)گذاران و ارتقای عملکرد شرکت را فراهم سازد بهبود اعتماد سرمایه

2023Steens, .) ها را پذیری شرکتتوانند انعطافمالی می هایاز سوی دیگر، محدودیت

ها را برای تأمین منابع و حفظ عملکرد پایدار در شرایط نامطمئن کاهش داده و توان آن

تواند با کاهش عدم تقارن محدود کنند؛ در این میان، کیفیت بالاتر افشا و گزارشگری می

 ,.Huang et al)ند های مالی نقش مؤثری ایفا کاطلاعاتی، در کاهش شدت محدودیت

در مجموع؛ شفافیت اطلاعاتی، کیفیت گزارشگری، مدیریت ریسک و مقابله مؤثر  (.2025

های مالی، نقش مهمی در پایداری عملکرد مالی و حفظ توان رقابتی بلندمدت با محدودیت

افزون بر موانع درونی، در شرایط تلاطم (.  ,.2024Zennaro et al)کنند ها ایفا میشرکت

کند؛ اما های راهبردی، ثبات مالی را تقویت میکلان، گزارشگری یکپارچه با تلفیق داده

های محیطی است که تبیین آن، ضامن پایداری عملکرد اثربخشی این الگو متأثر از ریسک

گری یکپارچه از طریق کاهش شکاف گزارش (.,Alsayed 2024)در بازارهای پرتنش است 

آوری سازمانی را تقویت کرده و بستری برای خلق ارزش اطلاعاتی و تسهیل تأمین مالی، تاب

در نظام نوین (.  ,2023Ashtab & Dehghanکند )مستمر و جلب اعتماد ذینفعان فراهم می

گزارشگری شرکتی، گذار از گزارشگری سنتی به گزارشگری یکپارچه، بیانگر رویکردی 



 

 

آفرینی و ارتباط میان ابعاد مالی و غیرمالی عملکرد شرکت تر به تبیین فرایند ارزشجامع

های مختلف است. گزارشگری یکپارچه با ارائه اطلاعات مرتبط درباره منابع و سرمایه

انداز آتی شرکت را بهبود نفعان از نحوه خلق ارزش و چشمتواند درک ذییسازمان، م

همچنین، شواهد تجربی  (. ,.2018Lai et al)بخشد و کیفیت ارتباطات شرکتی را ارتقا دهد 

تر، از جمله دهد که کیفیت بالاتر گزارشگری یکپارچه با پیامدهای اقتصادی مطلوبنشان می

گذاران از عملکرد و ارزش هبود کیفیت اطلاعات در دسترس بازار و تقویت ارزیابی سرمایهب

افشای ، ۱دهینظریه علامتاز منظر  (. ,2025Abdulhusseinشرکت، ارتباط دارد )

ت، عنوان سازوکاری برای انتقال اطلاعات درباره وضعیتواند بهاطلاعات جامع و باکیفیت می

رو، بهبود نفعان عمل کند؛ ازاینگذاران و سایر ذیانداز شرکت به سرمایهعملکرد و چشم

تقارن اطلاعاتی و ابهام در ارزیابی شرکت را تواند عدمشفافیت و کیفیت گزارشگری می

ر مجموع، گزارشگری یکپارچه با تقویت د (. ,.2024Zennaro et al) کاهش دهد

گذاران و تواند زمینه بهبود اعتماد سرمایهنفعان، میگویی و ارتباط با ذیشفافیت، پاسخ

-گزارش(.  ,.2025Phan et al)پشتیبانی از پایداری عملکرد مالی شرکت را فراهم سازد 

گیران را تصمیممدیریتی،  ۳گراییمدتمهار کوتاهبا   2گری یکپارچه با ترویج تفکر منسجم

کند. همچنین، های بلندمدت سوق داده و ثبات سودآوری را تضمین میبه سمت استراتژی

راستاسازی منافع مدیران و سهامداران و کاهش با هم ،4نمایندگی این الگو بر اساس نظریه

آفرینی واقعی و تقویت اعتماد سازمانی را هموار طلبانه، مسیر ارزشهای فرصتانگیزه

گری یکپارچه با یافته، گزارشدر اقتصادهای توسعه(.  ,.2019Lai et al)سازد می

های سیستماتیک و ارتقای قابلیت مقایسه، منجر به کاهش هزینه سرمایه سازی ریسکشفاف

ته گردد. با این حال، اثربخشی این سازوکار به کیفیت اجرا وابسآوری مالی میو افزایش تاب

آفرینی، موجب تخریب اعتماد ذینفعان است؛ چراکه گزارشگری صوری، به جای ارزش

 (.  ,2023Bernardi & Stark) شودمی
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گری یکپارچه بر بازدهی مالی، متأثر از محیط ریسک شرکت پیامدهای گزارش با این حال؛

(.  ,.2023Roberts et al)بتی است های مالی، مالکیت نهادی و فضای رقاشامل محدودیت

تئوری نظم های نقدینگی، بر اساس نظریه گری یکپارچه در بحرانگزارشدر این جهت؛ 

های اطلاعاتی، از های نامشهود و کاهش شکافسازی داراییبا شفاف ،۱سلسله مراتبی

 کندبست اعتباری جلوگیری کرده و پایداری سودآوری را در شرایط دشوار تضمین میبن

(2025Izzo et al.,  .)با کاهش ۲های مبادلاتیگری یکپارچه بر اساس نظریه هزینهگزارش ،

های دارای محدودیت مالی، ضرورت های تأمین سرمایه، در شرکتهزینهریسک نکول و 

 (. ,.2024Huang et al) گرددبیشتری یافته و منجر به تضمین سودآوری پایدار می

ساختار های محیط ریسک شرکت در هندسه پایداری مالی، در تداوم واکاوی مولفه    

با تکیه بر تخصص و دیدگاه بلندمدت،  ،۳رضیه نظارت کارآمدفمالکیت نهادی، بر اساس 

کند. این نظارت هوشمند با مهار گزارشگری یکپارچه را به سازوکاری انضباطی تبدیل می

مدت مدیریتی، پایداری سودآوری و صیانت از ارزش شرکت را تضمین رفتارهای کوتاه

در واقع؛ مالکیت نهادی با اعتبارسنجی گزارشگری (.  ,2021Bushee & Noe) نمایدمی

های انتخاب معکوس، پایداری یکپارچه، از طریق تقویت حاکمیت شرکتی و کاهش هزینه

 (.  ,2024Khoa) کندها تضمین میوکار را در برابر شوکمدل کسب

تواند بر تصمیمات زار محصول میهای محیط ریسک، رقابت در بادر تحلیل مؤلفه     
راهبردی شرکت و پیامدهای عملکردی آن اثرگذار باشد و از این منظر، در بررسی پایداری 

(. در چنین شرایطی، از منظر نظریه  ,.2024Habib et alعملکرد مالی اهمیت یابد )
وعی موازنه میان منافع شفافیت و ها در افشای اطلاعات با ن، شرکت۴های مالکانههزینه
رو، اند. ازاینهای بالقوه ناشی از در اختیار قرار گرفتن اطلاعات مرتبط برای رقبا مواجههزینه

تواند تحت تأثیر ملاحظات رقابتی شرکت قرار گیرد. سطح و محتوای افشای اطلاعات می
وکار، منابع از مدل کسبتر در همین چارچوب، گزارشگری یکپارچه با ارائه تصویری جامع

آفرینی و ارتباط میان های سازمان، امکان ارائه اطلاعات مرتبط درباره فرایند ارزشو سرمایه

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1  Pecking Order Theory 
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3 Efficient Monitoring Hypothesis 
4 Proprietary Cost Theory 



 

 

(.  ,2024Mohd Simpol & Ali Khanسازد )ابعاد مالی و غیرمالی عملکرد را فراهم می
های سازمانی گیری مؤثر از منابع و قابلیتهشناسایی و بهر  ،۱از منظر دیدگاه مبتنی بر منابع

تواند در تبیین عملکرد و مزیت رقابتی شرکت اهمیت داشته باشد؛ گزارشگری یکپارچه می
سازد آفرینی شرکت فراهم میها با ارزشنیز بستری برای انعکاس این منابع و ارتباط آن

(2025Izzo et al., افزون بر ای .)دهد که کیفیت بالاتر ن، شواهد تجربی نشان می
گزارشگری یکپارچه و افشای اطلاعات با پیامدهای اقتصادی و عملکردی شرکت ارتباط 

انداز شرکت را نفعان از وضعیت و چشمگذاران و سایر ذیتواند ارزیابی سرمایهدارد و می
های رقابتی، کیفیت (. در مجموع، در محیط ,.2024Zennaro et alبهبود بخشد )

گزارشگری و توانایی شرکت در ارائه اطلاعات مرتبط درباره منابع، عملکرد و فرایند 
نفعان و حمایت از پایداری عملکرد مالی نقش تواند در تقویت ارتباط با ذیآفرینی میارزش

  (. ,.2025Phan et al.,  ;8201Loprevite et alداشته باشد )
های مرتبط با گزارشگری یکپارچه، بخش قابل بر این اساس؛ با وجود گسترش پژوهش      

توجهی از مطالعات پیشین عمدتاً بر بررسی آثار مستقیم این نوع گزارشگری بر ارزش 
اند و توجه کمتری به شرایط و گذاران متمرکز بودهگیری سرمایهشرکت، عملکرد یا تصمیم

رابطه میان گزارشگری یکپارچه و پایداری عملکرد مالی شده است. عوامل محیطی مؤثر بر 
طور روشن مشخص نیست که آیا اثربخشی گزارشگری یکپارچه در تقویت در نتیجه، هنوز به

ها در شرایط متفاوت محیطی و ریسکی یکسان است یا تحت پایداری عملکرد مالی شرکت
ار مالکیت نهادی و شدت رقابت در بازار های مالی، ساختهایی نظیر محدودیتتأثیر ویژگی

گیرد. بر این اساس، مسئله محوری پژوهش حاضر بررسی این موضوع است محصول قرار می
گذارد و آیا ها تأثیر میکه گزارشگری یکپارچه چگونه بر پایداری عملکرد مالی شرکت

نهادی و  های مالی، مالکیتاین رابطه تحت تأثیر مثلث محیط ریسک، شامل محدودیت
شود؟ بررسی این مسئله از دو جنبه اهمیت دارد. از منظر رقابت در بازار محصول، تعدیل می
تر شرایطی کمک کند که در آن تواند به درک دقیقنظری، اتخاذ رویکرد اقتضایی می

گزارشگری یکپارچه اثربخشی بیشتری در حمایت از پایداری عملکرد مالی دارد و از این 
بعدی را کاهش دهد. از منظر وجود در مطالعات مبتنی بر روابط مستقیم و تکطریق، خلأ م

شده در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفتهکاربردی نیز، بررسی این روابط در شرکت
گذاران بازار سرمایه گذاران، نهادهای ناظر و سیاستتواند شواهدی برای مدیران، سرمایهمی

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Resource-Based View 
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های افشا، مدیریت ریسک و تصمیمات مرتبط با تأمین مالی سیاستفراهم کند تا در طراحی 
ها را نیز مدنظر قرار دهند. های خاص شرکتو ساختار مالکیت، شرایط محیطی و ویژگی

رو، نوآوری اصلی پژوهش حاضر در ارائه چارچوبی اقتضایی برای تبیین پایداری ازاین
زمان سه مؤلفه محیط گر همنقش تعدیل عملکرد مالی بر پایه گزارشگری یکپارچه و بررسی

 های مالی، مالکیت نهادی و رقابت در بازار محصول، نهفته است. ریسک، شامل محدودیت
ها و تحلیل نتایج و در شناسی پژوهش، یافتهساختار پژوهش شامل؛ پیشینه پژوهش، روش    

 گیری و پیشنهادات است.نهایت نتیجه

 پیشینه پژوهش
بر  کپارچهی یگزارشگر ریپژوهش تأث نیا(،  ,2025Abdulhusseinعبدالحسین )

منسجم،  یکه افشا کندیم نیینموده و تب ینوظهور را بررس یدر اقتصادها گذارانهیسرما
 یو ناهماهنگ یسازادهیپ یهانهیحال، هز نی. با اکندیم میرا ترم یاطلاعات یهاشکاف

 یالمللنیب یاستانداردساز و یقانون یهاتیحما ازمندیها نهستند که رفع آن یالزامات، موانع
 .است
 ۶۵۳مقاله ) ۴۵ لیبر فراتحل یمبتن یادر مطالعه(،  ,.2024Zennaro et alزنارو و همکاران )    

ارزش  تیموجب تقو کپارچه،ی یافشا در گزارشگر تیفیک یاندازه اثر(، مشخص شد ارتقا
 ت،یریمد یطلبپژوهش با مهار فرصت نی. اشودیم یبازار و کاهش عدم تقارن اطلاعات

 .ارائه داد یمال باتو ث یریگمیتصم ییالگو در بهبود کارا نیجامع از نقش ا یدگاهید
 یهایبر تئور یمبتن یامطالعهدر (،  ,2023De Graaff & Steensدگراف و استینز )     
عمدتاً  کپارچهی یگزارشگر رشینشان داد پذ ،یهلند رانیمد انیدر م تیو مشروع ینهاد

و در نبود تجربه  گرید یهاموفق شرکت اتیملموس، تجرب یایادراک مزا ریتحت تأث
 کیاستراتژ یدستاوردها نییکه ضرورت تب یاست؛ موضوع یبازار خارج یفشارها م،یمستق

 .کندیم تیا تقوالگو ر نیا
 ،یاجتماع تیپژوهش حاضر نشان داد تعهد به مسئول(،  ,2026Alibalaiبالایی )علی    
 طیکه در شرا یاثر کند؛یرا سرکوب م یساخت امپراتور یبرا رانیمد یهازهیانگ

 یهاتیفعال یافشا ن،ی. همچنابدییشدت م اعتمادشیب رانیو حضور مد یمال تیمحدود
 است. یمال لکردطلبانه و بهبود عمفرصت یمهار رفتارها یکارآمد برا یابزار یاجتماع



 

 

بر  یمبتن یپژوهشدر (،  ,.2025Dashee Dughaim et alدغیم و همکاران )داشی    
در  تیشفاف مشخص نمودند که( یبورس ریمد ۲۴۰) یمعادلات ساختار یسازمدل

و سهم بازار( و  هایی)بازده دارا یمال یهامحرک معنادار شاخص ،یداریپا یگزارشگر
 تیمز تی( است که منجر به تقویسازمان یریادگیو  یاتیعمل یی)کارا یرمالیغ یرهایمتغ
 .گرددیها مشرکت ییپاسخگو یو ارتقا یرقابت
 شرکت  ۱۴۴بر (، در پژوهشی  2024Gamchi et al., Badriو همکاران ) گمچیبدری     

 تیفیک یارتقا قیاز طر کپارچهی ی، نشان داد استقرار گزارشگر(۱۴۰۱-۱۳۹۵بورس تهران )
. دهدیرا کاهش م یندگینما یهانهیهز یطور معنادارسود، به تیریمد یسود و بازدارندگ

اعتبار  تیو تقو نفعانیمنافع ذ یراستاسازهم یبرا کیاستراتژ یعنوان ابزارالگو به نیا
 .کندیعمل م هیدر بازار سرما یمال اتاطلاع

 کپارچه،ی یگزارشگر نهیپژوهش در زماین (،  ,.2023Eivani et alایوانی و همکاران )
 یهااطلاعات در حوزه انیکنندگان و متقاض-عرضه انیم یمعنادار یدگاهیشکاف د

 ،یکرد؛ هرچند در مباحث قانون ییها شناساو پاداش تیسود، حاکم تیریمد ،ینوآور
 یسازبر ضرورت هماهنگ جینتا نیتوافق آراء وجود دارد. ا نفعانیو تعامل با ذ یاخلاق

 .کندیم دیانعکاس انسجام در خلق ارزش تأک یبرا نیادراکات طرف

بررسی (، در پژوهش به2023mchi et al., Badri Gaگمچی و همکاران )بدری      
شرکت  ۱۴۴در  ۱۳۹۹تا  ۱۳۹۵در بازه  کپارچهی یبا الگو یمال یگزارشگر ییسواثرات هم

-الگوی گزارش اند کهیافتهدست جینتا گیری از رگرسیون چندمتغیره به اینبورسی و بهره

. دهدیم لیرا تقل یندگینما یهانهیمنافع و هز یتضادها ت،یشفاف یبا ارتقا گری یکپارچه
وکار، شکاف کسب یداریمنسجم از پا یریبا ارائه تصو کپارچهی یگرگزارش ن،یهمچن

 نهیآگاهانه، منجر به کاهش هز یهاینیبشیپ لیتسه قیرا پوشش داده و از طر یاطلاعات
 .گرددیحقوق صاحبان سهام م هیسرما

توان دریافت که خلی و خارجی، میهای داهای پژوهشبندی مبانی نظری و یافتهبا جمع
های ویژه تحت تأثیر شرایط و ویژگیرابطه گزارشگری یکپارچه و پایداری عملکرد مالی، به

محیطی شرکت، همچنان نیازمند بررسی بیشتری است. بر این اساس، پژوهش حاضر با هدف 
شده در ههای پذیرفتبررسی تأثیر گزارشگری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی شرکت

شود. نوآوری پژوهش در اتخاذ رویکردی اقتضایی و بورس اوراق بهادار تهران انجام می
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های مالی، مالکیت نهادی و رقابت در بازار زمان محدودیتگر همبررسی نقش تعدیل
محصول در این رابطه است. در نتیجه، چارچوب نظری و شواهد پیشین، مبنای تدوین 

بر این اساس و با توجه به توضیحات بخش  کنند.را فراهم میهای پژوهش حاضر فرضیه
های پژوهش حاضر به شرح زیر تدوین های تجربی داخلی و خارجی، فرضیهمقدمه و پیشینه
 شوند؛و آزمون می

 گری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی تاثیر معناداری دارد.فرضیه اول: گزارش    
گری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی را تاثیر گزارشرضیه دوم: محدودیت مالی، ف    

 کند.تعدیل می
گری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی را فرضیه سوم؛ مالکیت نهادی، تاثیر گزارش     

 کند.تعدیل می
گری یکپارچه بر پایداری عملکرد فرضیه چهارم؛ رقابت در بازار محصول، تاثیر گزارش    

 کند.میمالی را تعدیل 

 روش
همبستگی از نوع  -این پژوهش از لحاظ هدف، کاربردی و از نظر روش، توصیفی 

باشد. رویکرد پژوهش، خردگرایانه و بر پایه قدرت تفکر استوار است. رویدادی میپس

ها های مالی شرکتای و اسنادکاوی از صورتهای موردنیاز با استفاده از روش کتابخانهداده

آوری گردید. جامعه ل و بگاه رسمی بورس و نرم افزار رهآورد نوین جمعاز سامانه کدا

باشدبا توجه به شده در بورس اوراق بهادار تهران میهای پذیرفتهآماری شامل کلیه شرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران، امکان های پذیرفتههای شرکتتفاوت ماهیت و ویژگی

رو؛ نمونه پژوهش با استفاده از روش اهم نبود، ازاینها فرزمان تمامی شرکتبررسی هم

 غربالگری و اعمال معیارهای زیر انتخاب شد؛

، در بورس اوراق بهادار تهران ۱۴۰۲تا  ۱۳۹۳های ( شرکت طی دوره پژوهش، یعنی سال۱

 پذیرفته و فعال بوده باشد.

 ( سال مالی شرکت به پایان اسفندماه منتهی شده باشد.۲

 دوره مورد بررسی، سال مالی خود را تغییر نداده باشد.( شرکت طی ۳



 

 

ها، مؤسسات گری مالی، شامل بانکهای فعال در حوزه واسطه( شرکت در زمره شرکت۴

 گذاری و لیزینگ، نباشد.های سرمایهمالی، شرکت

روز معاملاتی داشته باشد تا قابلیت  8۰( سهام شرکت در هر سال از دوره پژوهش حداقل ۵

(، MTBویژه برای محاسبه نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری )قیمت بازار سهام، به اتکای

 فراهم شود.

( اطلاعات مورد نیاز برای محاسبه تمامی متغیرهای پژوهش طی کل دوره مورد بررسی ۶

 برای شرکت در دسترس باشد.

 فرآیند انتخاب نمونه آماری. 1جدول 

های تعداد شرکت شرح

 شدهحذف

تعداد 

های شرکت

 ماندهباقی

 654 - 1402های پذیرفته شده در بورس تا پایان سال کل شرکت

 564 (90) شودهایی که سال مالی آن ها به اسفند ختم نمیشرکت

 468 (96) اندهایی که طی دوره پژوهش سال مالی خود را تغییر دادهشرکت

 ها،گری مالی، شامل بانکهای فعال در حوزه واسطهشرکت

 گذاری و لیزینگهای سرمایهمؤسسات مالی، شرکت

(133) 335 

 80ها در هر سال از دوره پژوهش حداقل هایی که سهام آنشرکت

 روز معاملاتی نداشته است

(89) 246 

هایی که اطلاعات مورد نیاز برای محاسبه متغیرهای پژوهش شرکت

 ها در دسترس نبوده استدر کل دوره مورد بررسی برای آن

(120) 126 

 126  های عضو نمونهشرکت

گری عنوان جامعه غربالشرکت به ۱۲۶بعد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا تعداد     

اند؛ بنابراین در بازه عنوان نمونه پژوهش انتخاب شدهها بهشده باقیمانده است که تمامی آن

شرکت( که  ۱۲۶× سال  ۱۰شرکت )-سال ۱۲۶۰( مشاهدات به ۱۴۰۲تا  ۱۳۹۳ساله ) ۱۰

-های مدل( قابل مشاهده است. درنهایت؛ آزمون فرضیه۱ها در جدول )طریقه انتخاب آن
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-افزارهای ایویوز و استتا بههای تخصصی نرمهای اقتصادسنجی بااستفاده از توانمندیسازی

های ثانویه را درجهت مند دقت در استخراج و تحلیل دادهاجرا درآمد است. این فرآیند نظام

 کند.  نتایج معتبر تضمین میدستیابی به

  گیری متغیرهای پژوهشمدل و نحوه اندازه

بنا شده  یالمللنیمعتبر ب یهااز مدل یقیتلف کردیرو هیپژوهش بر پا نیا یچارچوب مفهوم

اساس؛  نیبر ا. اندافتهیو توسعه  یسازیبوم ران،یا هیبازار سرما یهایژگیاست و با توجه به و

(  ,.2023Givkey et alو همکاران ) یوکی(، گ ,2024Alsayed) دیاز مطالعات الس یرویبه پ

 کردیرو ریتأث یاول پژوهش مبن هیرض( ف ,.2018Loprevite et alو همکاران ) تیو لاپرو

( استفاده ۱) ونیرگرس یاز الگو ،یعملکرد مال یداریبر پا یاریاخت هکپارچی یگزارشگر

 شده است؛

𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼۰ + 𝛼۱𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼۲𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼۳𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼۴𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 +

𝛼۵𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼۶𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (۱                )                                                            

؛ گزارشگری یکپارچه t ،𝐼𝑅𝑖,𝑡در سال  i؛ پایداری عملکرد مالی شرکت 𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡که در آن؛ 
؛ اهرم مالی t ،𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡در سال  i؛ اندازه شرکت t ،𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡در سال  iبرای شرکت 

شرکت  ارزش؛ t ،𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡در سال  i؛ نرخ رشد شرکت t ،𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡در سال  iشرکت 
i  در سالt  و𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡، هابازده دارایی i  در سالt،   .است 

گری محدودیت مالی بر تاثیر برای آزمون فرضیه دوم پژوهش مبنی بر نقش تعدیل    
 ,Alsayedمطالعات السید )گزارشگری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی، به پیروی از 

 ) ( و پورحیدری و کوپائی حاجی ,.2024Habib et alحبیب و همکاران ) ،(۲۰۲۴
2010Pourheydari & koopaee haji, ( از الگوی رگرسیون ،)در استفاده شده است.  (۲
 است. tدر سال  i؛ محدودیت مالی شرکت 𝐹𝐶𝑖,𝑡(، ۲مدل )

𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼۰ + 𝛼۱𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼۲𝐹𝐶𝑖,𝑡 + 𝛼۳(𝐼𝑅𝑖,𝑡 ∗ 𝐹𝐶𝑖,𝑡) + +𝛼۴𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 +
𝛼۵𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼۶𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (۲)               

گری مالکیت نهادی بر تاثیر برای آزمون فرضیه سوم پژوهش مبنی بر نقش تعدیل      
 ,Alsayedگزارشگری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی، به پیروی از مطالعات السید )

و همکاران فرد ( و مرادزاده ,.2024Habib et alحبیب و همکاران ) ،(۲۰۲۴



 

 

(2009Moradzadehfard et al., ( از الگوی رگرسیون ،)استفاده شده است. ۳ ) در مدل
(۳ ،)𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡 ؛ مالکیت نهادی شرکتi  در سالt .است 

𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼۰ + 𝛼۱𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼۲𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡 + 𝛼۳(𝐼𝑅𝑖,𝑡 ∗ 𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡) + +𝛼۴𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 +
𝛼۵𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼۶𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  (۳)              

گری رقابت در بازار محصول بر برای آزمون فرضیه چهارم پژوهش مبنی بر نقش تعدیل      
 ،( ,2024Alsayedتاثیر گزارشگری یکپارچه بر پایداری عملکرد مالی، مطالعات السید )

 ,.khajavi et al( و خواجوی و همکاران ) ,.2024Habib et alحبیب و همکاران )

؛ رقابت در بازار 𝐿𝐼𝑖,𝑡(، ۴در مدل )( استفاده شده است. ۴(، از الگوی رگرسیون )۲۰۲۴
 است. tدر سال  iمحصول شرکت 

𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛼2𝐿𝐼𝑖,𝑡 + 𝛼3(𝐼𝑅𝑖,𝑡 ∗ 𝐿𝐼𝑖,𝑡) + +𝛼4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 +

𝛼5𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛼6𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (4)           

 های پژوهش متغیرها عبارتند از؛که در مدل    
(: با پیروی از مطالعات السید 𝐼𝑅𝑖,𝑡گری یکپارچه )در این پژوهش، گزارش ؛متغیر مستقل

(2024Alsayed, ( و گیوکی و همکاران )2023Givkey et al., )، یگراقلام گزارش 
شدند؛  یتای( عملکی)صفر و  ۱ساختگیصورت به( ۲جدول ) یارهایبر اساس مع کپارچهی
 هاآن یدهنده عدم افشااقلام و مقدار صفر نشان یدهنده افشانشان کیمقدار  کهیطوربه
 شود.گری یکپارچه محاسبه می(، میزان گزارش۵سپس؛ مطابق رابطه ). ستا

𝐼𝑅𝑖,𝑡 =  
۱
𝑁

∑ 𝑋𝑖,𝑡
𝑛
𝑡=۱ (۵                                                                                                                     )  

؛ گزارشگری t ،𝑋𝑖,𝑡در سال  و  iگری یکپارچه شرکت ؛ گزارش𝐼𝑅𝑖,𝑡(، ۵در رابطه )
گزارش شده  jبرای شرکت  i امتیاز یک اگر قلم مورد نظر، tدر سال  و  iیکپارچه شرکت 

گری یکپارچه ؛ کل اقلام گزارش Nباشد در غیر این صورت امتیاز صفر را می گیرد و 
 شود.مشخص می ۱است. بر این اساس؛ مقدار این متغیر بین صفر تا  ،tدر سال  و  iشرکت 

 گری یکپارچهاقلام گزارش. 2جدول 

 شرح اقلام اطلاعات

 

 

 ترازنامه، صورت سود و زیان، صورت جریان وجوه نقد های مالیصورت

 .ها، و سود هر سهمسود خالص، درآمد، هزینه عملکرد مالی

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1  Dummy 
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 شرح اقلام اطلاعات

ها، حقوق صاحبان های جاری و غیرجاری، بدهیدارایی هاها و بدهیوضعیت دارایی مالی

 .سهام و سرمایه

 نسبت بازده، نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام، نسبت های مالینسبت

 نقدینگی و غیره

 

 

 

 غیر مالی

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 غیرمالی

 
 

 محیطیاطلاعات زیست

 .مانند مصرف انرژی، آب، مواد اولیه :مصرف منابع طبیعی

تأثیرات شرکت بر تغییرات  :هاانتشار کربن و آلاینده

 .ایاقلیمی و گازهای گلخانه

 .فرآیندهای مدیریت و کاهش تولید زباله :مدیریت زباله

های پاک در سهم انرژی :استفاده از انرژی تجدیدپذیر

 .فرآیندهای تولیدی و عملیاتی

 

 

 اطلاعات اجتماعی

های اجتماعی، ها: پروژهمسئولیت اجتماعی شرکت

 .های خیریهحمایت از جوامع محلی، یا فعالیت

شرایط کاری، آموزش، حقوق و مزایا، تنوع  :رفاه کارکنان

 .و شمول در نیروی کار

کیفیت محصولات و خدمات، حقوق  :تعهد به مشتریان

 .کنندگانمصرف

نقشی که شرکت در حل  :مشارکت در توسعه پایدار

 .کندمسائل اجتماعی و توسعه پایدار ایفا می

 

 

 حاکمیت شرکتی

مدیره، تنوع اعضا، ترکیب هیئت :مدیرهساختار هیئت

 .گیریشفافیت در فرآیندهای تصمیم

کدهای اخلاقی،  :فرآیندهای نظارتیها و مشیخط

 .های ارزیابی و نظارت داخلیشیوه

ها، شفافیت در نحوه مدیریت ریسک :های حاکمیتیریسک

 .گزارشگری، اجتناب از فساد

 

 ها و اهداف بلندمدتاستراتژی

اهداف رشد، توسعه بازار و افزایش  :های تجاریاستراتژی

 .وریبهره

زیستی و اجتماعی اهداف محیط :های پایداریاستراتژی

 .بلندمدت

جایگاه  :نقش شرکت در صنایع و بازارهای جهانی

 .استراتژیک و رقابتی شرکت در بازارهای جهانی



 

 

 شرح اقلام اطلاعات

 
 

 هاها و فرصتمدیریت ریسک

شناسایی و  :محیطی و اجتماعیهای زیستمدیریت ریسک

های مرتبط با تغییرات اقلیمی، منابع طبیعی، کاهش ریسک

 .مسائل اجتماعیو 

های رشد از طریق نوآوری در فرصت :های نوآوریفرصت

 .های جدیدمحصولات، خدمات و فناوری

های پیشگیری از استراتژی :های آمادگی برای بحرانبرنامه

 .آوری سازمانیبحران و تاب

ی السید مطالعه(: بر اساس 𝑆𝐹𝑃𝑖,𝑡متغیر وابسته در این پژوهش؛ پایداری عملکرد مالی)     
(2024Alsayed, ( و لاپرویت و همکاران )2018Loprevite et al.,  ،) اسکندری و

(، در پژوهش حاضر برای محاسبه پایداری  ,2024Eeskandari & Abasi) عباسی
 (، استفاده شده است. ۶عملکرد مالی از نوسانات سود مطابق رابطه )

𝐹𝑃𝐶 =
𝜎(𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒𝑖,𝑡−۴ 𝑡𝑜 𝑡)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡−۴
(۶                                                                          )  

؛ 𝜎(𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒𝑖,𝑡−۴ 𝑡𝑜 𝑡)؛ پایداری عملکرد مالی، 𝐹𝑃𝐶(؛ ۶که در رابطه )    
؛ کل 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡−۴سال اخیر و  ۵انحراف معیار سود خالص شرکت طی 

دهنده پایداری مقادیر کمتر شاخص نشان ساله است. بر این اساس؛ ۵های ابتدای دوره دارایی
دهنده ناپایداری بیشتر ملکرد مالی و نوسانات کمتر سود و مقادیر بالاتر شاخص نشانبالاتر ع

 .عملکرد مالی و تغییرات شدید سود در طول زمان است
متغیر تعدیلگر در این پژوهش محیط ریسک شرکت است که با استفاده از سه معیار      

گیری شده است که نحوه ازهمحدودیت مالی، مالکیت نهادی و رقابت در بازار محصول اند
 سنجش این متغیرها در ادامه بیان گردیده شده است. 

های ارائه (: محیط متفاوت اقتصادی ایران باعث گردیده تا مدل𝐹𝐶𝑖,𝑡( محدودیت مالی)۱   
بینی نمایند. شده در خارج از کشور نتوانند به درستی محدودیت مالی را در در ایران پیش

( و حبیب  ,2024Alsayedپژوهش از مدل ارائه شده توسط مطالعات السید ) بنابراین در این
 & Pourheydari( و پورحیدری و کوپائی حاجی) ,.2024Habib et alو همکاران )

2010koopaee haji, ( به شرح رابطه  ،)یری وجود و یا عدم وجود گ(، برای اندازه7
 محدودیت مالی استفاده گردیده است.  
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P =3/20784K1 +۱/8۰۳8۴K۲ + ۱/۶۱۳۶۳K۳ +۰/۵۰۰۹۴K۴+۰/۱۶۹۰۳K۵-۰/۳۹7۰۹K۶-
۰/۱۲۵۰۵K7+۰/۳۳8۴۹K8+۱/۴۲۳۶۳K۹                                       )7(  

 کل به )زیان( قبل از بهره سود : نسبت1K: بحران مالی شرکت، P(: 7که در رابطه )   

سرمایه در گردش  : نسبت3Kها، دارایی کل به )زیان( انباشته سود : نسبت2Kها،  دارایی
)زیان( قبل  سود : نسبت5Kها، حقوق صاحبان سهام به بدهی : نسبت4Kها، دارایی کل به

 : نسبت7Kدارایی های جاری به بدهی های جاری،  : نسبت6Kاز بهره و مالیات به فروش، 

: اندازه شرکت است. در 9Kها، دارایی کل بدهی ها به : نسبت8Kسود خالص به فروش، 
شوند. در این ها از جهت بحران مالی دسته بندی می، شرکتPنهایت، با توجه به مقدار 

( باشد، شرکت در وضعیت بحران مالی قرار دارد و متغیر P<۱۵/8۹۰7راستا، زمانی که )
( باشد، متغیر ساختگی  ≤P ۱۵/8۹۰7شود. اما اگر )ر گرفته می( در نظD=1ساختگی)

(D=0در نظر گرفته می )دهنده عدم وجود بحران مالی در شرکت است. این شود که نشان
   .کندها کمک میتر وضعیت مالی شرکتبندی به تحلیل دقیقدسته
 ,Alsayedطالعات السید )پیروی از م(: در این پژوهش، به𝐼𝑁𝑆𝑖,𝑡( مالکیت نهادی )۲    

فرد و همکاران ( و مرادزاده ,.2024Habib et al( و حبیب و همکاران )۲۰۲۴
(2009Moradzadehfard et al.,  مالکیت نهادی از طریق نسبت سهامداران نهادی به ،)

طور خاص شود. این شاخص بهدر پایان دوره مالی محاسبه میمجموع سهام عادی شرکت 
 .دهدگذاران نهادی از سهام عادی شرکت دارند را نشان میدرصد مالکیتی که سرمایه

های بیمه، ها، شرکتگذاران نهادی شامل نهادهای مالی بزرگی مانند بانکسرمایه
طور مستقیم یا غیرمستقیم به گذاری هستند کههای سرمایههای بازنشستگی و شرکتصندوق

گذاران نهادی کنند. برخلاف مالکیت فردی، سرمایهگذاری میها سرمایهدر سهام شرکت
گذاری و دلیل ظرفیت بالای سرمایهمعمولاً به دنبال منافع بلندمدت و استراتژیک هستند و به

ها و عملکرد استتوانند تأثیرات زیادی بر سیهای شرکت، میگیریتأثیرگذاری در تصمیم
 ها بگذارند. مالی آن

 ,Alsayed(: به پیروی از پژوهش مطالعات السید )𝐿𝐼𝑖,𝑡( رقابت در بازار محصول)۳    

i et khajav( و خواجوی و همکاران ) ,.2024Habib et al( و حبیب و همکاران )۲۰۲۴

2024al., شود. رقابت گیری رقابت در بازار محصول از شاخص لرنر استفاده می(، برای اندازه
در بازار محصول با استفاده از شاخص لرنر برابر است با قیمت محصول شرکت منهای هزینه 



 

 

نهایی تولید. این شاخص به صورت مستقیم ویژگی قدرت بازار است. از آنجایی که هزینه 
و نهای تجربی قابل مشاهده نیست از اینرو، پژوهشگرانی نظیر بوث و پژوهش نهایی در

(2021Bushee & Noe,  این شاخص را از طریق حاشیه قیمت  ،)- زنند. هزینه تقریب می
تر هستند حاشیه سود کمتری دارند. شاخص لرنر بر حسب هایی که در صنایع رقابتیشرکت

 ( محاسبه شده است. 8سود عملیاتی تقسیم بر فروش به شرح رابطه )

𝐿𝐼 =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠−𝐶𝑂𝐺𝑆−𝑆𝐺&𝐴

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 (8                                                                                    )  

؛ بهای تمام شده کالای فروش رفته 𝐶𝑂𝐺𝑆؛ فروش شرکت، 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠( ، 8که در رابطه )    

شده توسط شرکت پرداخت هایی است که برای تولید کالا یا خدمات فروختهکه شامل هزینه

 های مرتبط با فرآیند تولید است واند، مثل هزینه مواد اولیه، دستمزد تولید و هزینهشده

𝑆𝐺&𝐴 هایی مانند های اداری، عمومی و فروش اشاره دارد که که شامل هزینههزینه

در واقع؛  .های غیرمستقیم استتبلیغات، بازاریابی، حقوق کارکنان غیر تولیدی و سایر هزینه

طور خاص، میزان توانایی شرکت ی قدرت بازار شرکت است و بهدهندهشاخص لرنر نشان

کند. اگر یک گیری میهای تولید آن را اندازهبت به هزینهدر تعیین قیمت محصول خود نس

های تولید )که شامل توجهی بالاتر از هزینهطور قابلشرکت بتواند قیمت محصول خود را به

ی این است دهندهشود( تعیین کند، نشانهای غیرمستقیم میهای مستقیم تولید و هزینههزینه

ارد و رقابت در بازار آن نسبتاً کمتر است. بنابراین، که این شرکت در بازار قدرت زیادی د

تواند هرچه این شاخص بالاتر باشد، به این معنی است که شرکت در موقعیتی است که می

قیمت بالاتری برای محصولات خود بگیرد و از حاشیه سود بالاتری برخوردار است. 

طور معمول ، این شاخص بهتر، که فشار رقابتی بیشتر استبرعکس، در بازارهای رقابتی

ها برای حفظ سهم بازار خود ها مجبور به کاهش قیمتتر خواهد بود. زیرا شرکتپایین

 شوند.می

(، برابر است با لگاریتم 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡پژوهش عبارتند از؛ اندازه شرکت ) یمتغیرهای کنترل    

هرم مالی ا بررسی است. های شرکت در انتهای دوره مالی موردطبیعی ارزش دفتری دارایی

های شرکت در ها به مجموع داراییبدهیکل (،برابر است با نسبت 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡شرکت )

(، برابر است با درصد 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡انتهای دوره مالی مورد بررسی است. نرخ رشد شرکت )
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نسبت ارزش بازار حقوق (: برابر است با 𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡ارزش شرکت )، (tتغییر در فروش سالانه )

-، بازده دارایی۲شودبه ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام شرکت محاسبه می ۱صاحبان سهام

های شرکت در (: که برابر با نسبت سود خالص بر مجموع ارزش دفتری دارایی𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡) ها

 شود.گیری میانتهای دوره مالی اندازه

 ها یافته
ساله  ۱۰شرکت در دوره زمانی  ۱۲۶نتایج آمار توصیفی متغیرهای تحقیق شامل مشاهداتی از 

(، به تفکیک متغیرهای پژوهش بیان شده است. ۲است که در جدول ) ۱۴۰۲تا  ۱۳۹۳از سال 

های اولیه، با اعمال های پرت در دادهگزارش ارائه شده مربوط به با توجه به مشاهده داده

های پرت اقدام و آمار توصیفی بر این اساس تهیه شده یز نسبت به ترمیم دادهدستور وینزورا

ها از طور کلی توزیع دادهدهد که بهاست. نتایج آمار توصیفی متغیرهای تحقیق نشان می

گری یکپارچه میانگین گزارش(، ۳مطابق نتایج جدول )وضعیت مناسبی برخوردار است. 

، میانگین مالکیت نهادی برابر ۰7/۰پایداری عملکرد مالی برابر با ، میانگین  ۵۳/۰مالی برابر با 

، ۵7/۰، میانگین اهرم مالی برابر با ۲۳/۰، میانگین رقابت در بازار محصول برابر با ۴۰/۰با 

می باشد. همچنین با توجه  ۵۲/۱۴و میانگین اندازه شرکت برابر با  ۵۳/۱میانگین رشد برابر با 

یت مالی از نوع متغیرهای مجازی )دارای دو مقدار صفر و یک( بوده که متغیر محدودبه این

و افشای آمار توصیفی برای آن ها متفاوت است، لیکن جدول فراوانی مربوط به این متغیر ها 

 ۱۲۶۰نیز جدول فوق ارائه گردیده است. براساس اطلاعات مندرج در این جدول، از بین 

دارای محدودیت مالی بوده که حدودا معادل  شرکت-سال ۳۳8مشاهده این پژوهش تعداد 

 دهد.درصد از کل مشاهدات را تشکیل می ۲7

 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

هر  انیدر پا، هر سهم در تعداد کل سهام منتشر شده یانیپا متیضرب قحاصلارزش بازار حقوق صاحبان سهام از  1

 شده است. محاسبه یسال مال

اندازهای آتی شرکت مقدار بالاتر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری بیانگر ارزیابی بالاتر بازار از ظرفیت رشد و چشم 2

 نسبت به ارزش دفتری آن است



 

 

 

 آمار توصیفی پژوهش. 3جدول 
انحراف  میانه میانگین مشاهدات نماد متغیر

 معیار

 بیشترین کمترین

 IR 1260 53/0 55/0 20/0 01/0 95/0 گزارشگری یکپارچه مالی

 SFP 1260 07/0 04/0 27/0 008/0 98/0 پایداری عملکرد مالی

 INS 1260 40/0 33/0 22/0 000/0 82/0 مالکیت نهادی

 LI 1260 23/0 23/0 11/0 0008/0 49/0 رقابت در بازار محصول

 LEV 1260 57/0 57/0 21/0 23/0 82/0 اهرم مالی

 Growth 1260 53/1 34/1 66/0 54/0 7/2 رشد 

 SIZE 1260 52/14 25/14 59/1 50/10 78/20 اندازه شرکت

 MTB 1260 234/4 692/3 481/3 062/1 911/16 ارزش شرکت

 ROA 1260 190/0 166/0 145/0 003/0- 485/0 هابازده دارایی

 درصد فراوانی فراوانی FC محدودیت مالی

 یک صفر یک صفر

922 338 73 27 

استفاده شده است. در ابتدا های تحقیق از رگرسیون خطی چندگانه برای آزمون فرضیه     
های قبل از برازش الگو لازم است، برای جلوگیری از رگرسیون کاذب و اطمینان آزمون

در این پژوهش برای بررسی پایایی متغیرها از آزمون لوین، لین و تشخیصی انجام شود. لذا؛ 
های تخمین مدلاما، در جهت . ۲استفاده شده و تمام متغیرها تحقیق در سطح مانا هستند ۱چاو

انجام و  و آزمون والدویج گادفری-پاگان-بروشآزمون لیمر،  -های افپژوهش آزمون
 ( بیان شده است.۴نتایج آن در جدول )

 های پژوهشهای تشخیصی مدلآزمون. 4جدول 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1  -Levin, Lin and Chu 
 شود.بلحاظ محدودیت ارایه فضا در مقاله نتایج با درخواست خوانندگان مقاله در اختیار گذاشته می - ۲
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 (4مدل) (3مدل) (2مدل) (1مدل) آزمون

 آماره

 )احتمال(

 آماره نتیجه

 )احتمال(

 آماره نتیجه

 )احتمال(

 آماره نتیجه

 )احتمال(

 نتیجه

 ۳۶/۱۰ چاو

(۰۰۰/۰) 

روش 

 تابلویی

۱۴/۱۱ 

(۰۰۰/۰) 

روش 

 تابلویی

۵۲/۱۱ 

(۰۰۰/۰) 

روش 

 تابلویی

۳۳/۱۱ 

(۰۰۰/۰) 

روش 

 تابلویی
 ۰۹/۱۵ هاسمن

(۰۱۲/۰) 

 ۲8/۱۶ اثرات ثابت

(۰۰8/۰) 

 88/۱۶ اثرات ثابت

(۰۱۹/۰) 

 ۶7/۱۶ اثرات ثابت

(۰۱۳/۰) 

 اثرات ثابت

-بروش
-پاگان

 گادفری

۲۶/۲ 

(۱۵۹/۰) 

همسانی 

 واریانس

۴۱/۲ 

(۱۲۴/۰) 

همسانی 

 واریانس

۳۲/۲ 

(۱۶۲/۰) 

همسانی 

 واریانس

۱۲/۲ 

(۱۶۰/۰) 

همسانی 

 واریانس

 ۳۴/۱ والدریج

(۳۴7/۰) 

عدم 

 خودهمبستگی

۵۶/۱ 

(۴۵7/۰) 

عدم 

 خودهمبستگی

8۹/۱ 

(۲۳۶/۰) 

عدم 

 خودهمبستگی

78/۱ 

(۳۲۴/۰) 

عدم 

 خودهمبستگی

، نبود 7۳/۱ ، برابر(۱) واتسون مدل-(، آماره دوربین۴با توجه به نتایج جدول )    
 (VIFهمچنین؛ مقادیر متغیرهای پژوهش، تورم واریانس ) کند.خودهمبستگی را تایید می

آماره احتمال  خطی بین متغیرها وجود ندارد. سطح دهنده آن است هماست و نشان ۵کمتر از 
توان تبیین مناسب متغیرهای  مدلدرصد است و گویای اعتبار کلی  ۵فیشر کمتر از  -اف

و بازده  شرکت اثر مثبت و اهرم مالی و ارزش مستقل است. در میان متغیرهای کنترلی؛ اندازه
  اند.اثر منفی معناداری بر متغیر وابسته داشته هادارایی

 های اول نتایج آزمون فرضیه. 4جدول 

 (1مدل) نماد متغیر
 VIF احتمال tآماره ضریب

 --- C 025/0 521/3 000/0 مقدار ثابت

 IR 062/0 662/2 007/0 45/1 گری یکپارچه گزارش

 SIZE 007/0 423/2 012/0 62/1 اندازه شرکت

 LEV 071/0- 012/3- 002/0 72/1 اهرم مالی

 Growth 009/0 202/1 226/0 89/1 رشد 

 MTB 001/0 321/3 005/0 95/1 ارزش شرکت

 ROA 043/0- 392/2- 008/0 01/2 هابازده دارایی

 کنترل شده صنعت -سال

R2=0/52                   D.W=1/73                    F(prob)=6/68)0/000(  



 

 

-گزارشدهد که ضریب متغیر ( نشان می۴در جدول ) (،۱مدل ) همچنین؛ نتایج تخمین     

 ۵که کمتر از  ۰۰7/۰و سطح معناداری  ۶۶/۲معادل  tو آماره  ۰۶۲/۰گری یکپارچه برابر با 
درصد است که معرف تاثیر مثبت و معناداری بر پایداری عملکرد مالی است. این نتیجه نشان 

دهد که شفافیت برآمده از تلفیق اطلاعات مالی و غیرمالی، اعتماد ذینفعان را جلب کرده می
ها و حفظ پایداری عملکرد مالی شرکت منجر شده است. ثبات سودآوری شرکتبهو 

 شود.بنابراین؛ فرضیه اول رد نمی
ترتیب؛ برابر (، به۴( تا )۲های )واتسون مدل-(، آماره دوربین۵با توجه به نتایج جدول )    
تغیرهای پژوهش، کند. همچنین؛ مقادیر مخودهمبستگی را تایید می، عدم8۱/۱و  7۹/۱، 7۶/۱

خطی بین متغیرها وجود دهنده آن است هماست و نشان ۵( کمتر از VIFتورم واریانس )
ها درصد است و گویای اعتبار کلی مدل ۵فیشر کمتر از  -ندارد. سطح احتمال آماره اف

توان تبیین مناسب متغیرهای مستقل است. در میان متغیرهای کنترلی؛ اندازه و ارزش شرکت 
ها اثر منفی معناداری بر متغیر وابسته در سه مدل داشته ثبت و اهرم مالی و بازده داراییاثر م
 است.

دهد که ضریب متغیر محدودیت مالی برابر ( نشان می۲(، نتایج تخمین مدل )۵در جدول )    
متغیر تعاملی محدودیت مالی و  ۰۰۱/۰و سطح معناداری  -۲۴/۳معادل  tو آماره  -۱۰۵/۰با 
 ۰۰۹/۰و سطح معناداری  -۴7/۳معادل  tو آماره  -۰۴۲/۰گری یکپارچه برابر با ارشگز ×

دهد که شود. این نتیجه نشان میگری تایید میدرصد است که اثر تعدیل ۵که کمتر از 
کند. محدودیت مالی اثر گزارشگری یکپارچه را بر پایداری عملکرد مالی را تضعیف می

دهد که ضریب متغیر ( نشان می۳شود. اما؛ نتایج تخمین مدل )بنابراین؛ فرضیه دوم رد نمی
و متغیر تعاملی  8۲/۰و سطح معناداری  ۲۱/۰معادل  tو آماره  ۰۰8/۰مالکیت نهادی برابر با 

و سطح  ۱۰/۰معادل  tو آماره  ۰۰7/۰گری یکپارچه برابر با گزارش ×مالکیت نهادی 
گری در مورد مالکیت نهادی تایید اثر تعدیلدرصد است که  ۵که بیشتر از  ۹۱/۰معناداری 

دهد که مالکیت نهادی نقش نظارتی فعالی بر اثر گزارشگری شود. این نتیجه نشان مینمی
 شود.یکپارچه را بر پایداری عملکرد مالی نداشته و فرضیه سوم تایید نمی

بازار برابر با دهد که ضریب متغیر رقابت در ( نشان می۴همچنین؛ نتایج تخمین مدل )    
 ×و متغیر تعاملی رقابت در بازار  ۰۰۱/۰و سطح معناداری  ۵۴/۳معادل  tو آماره  ۰۰۶/۰

که  ۰۰8/۰و سطح معناداری  ۱۵/۳معادل  tو آماره  ۰۰۹/۰گری یکپارچه برابر با گزارش
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شود. این نتیجه گری در مورد رقابت در بازار تایید میدرصد است که اثر تعدیل ۵کمتر از 
دهد که رقابت در بازار اثر گزارشگری یکپارچه را بر پایداری عملکرد مالی را نشان می

 شود.تقویت کرده  و  این معرف آن است که فرضیه چهارم رد نمی

 های دوم تا چهارمسک در قالب آزمون فرضیهیگری محیط رتعدیلنتایج . 5جدول  

 گیریبحث و نتیجه
در دنیای پرتلاطم مالی امروز، پایداری عملکرد دیگر تنها یک هدف حسابداری نیست، بلکه 
بقای سازمان در گروی شفافیتی است که از مرز ارقام عبور کند. این پژوهش با رویکردی 

گری یکپارچه صرفا یک الزام افشا نیست، بلکه ابزاری گزارشاقتضایی نشان داد که 

 (4مدل) (3مدل) (2مدل) نماد متغیر

 VIF احتمال tآماره ضریب VIF احتمال tآماره ضریب VIF احتمال tآماره ضریب

C 05/0 02/3 000/0 مقدار ثابت  --- 05/0 60/3 000/0 --- 05/0 15/3 000/0  --- 

گری گزارش

 یکپارچه 

IR 052/0 54/3 008/0  45/1 062/0 78/3 007/0  45/1 005/0 98/2 006/0  45/1 

FC 105/0- 24/3- 001/0 محدودیت مالی  67/1 --- ---  --- --- ---  --- 

گری گزارش

محدودیت ×یکپارچه

 مالی

IR
× FC 

 

042/0- 

 

47/3- 

 

009/0  
 

 

98/1 

--- ---  -- --- ---  -- 

 ---  --- --- INS --- ---  --- 008/0 21/0 82/0 82/1 مالکیت نهادی

گری گزارش

مالکیت ×یکپارچه

 نهادی

INS
× IR 

--- ---  --- 007/0 10/0 91/0 93/1 --- ---  --- 

LI --- ---  --- --- ---  --- 006/0 54/3 001/0 رقابت در بازار  78/1 

گری گزارش

رقابت در ×یکپارچه

 بازار

LI × IR --- ---  --- --- ---  --- 009/0 15/3 

 

008/0  

 

99/1 

SIZE 006/0 20/2 02/0 اندازه شرکت  62/1 007/0 39/2 01/0  62/1 007/0 41/2 01/0  62/1 

LEV 06/0- 95/2- 009/0 اهرم مالی  72/1 07/0- 06/3- 002/0  72/1 023/0 03/3- 002/0  72/1 

Growth 013/0 76/1 07/0 رشد   89/1 013/0 28/1 19/0  89/1 007/0 10/1 26/0  89/1 

MTB 002/0 34/3 004/0 اندازه شرکت  99/1 003/0 44/3 003/0  98/1 001/0 29/3 005/0  86/1 

ROA 032/0- 59/2- 012/0 هابازده دارایی  12/2 031/0- 39/2- 014/0  11/2 021/0- 23/2- 017/0  01/2 

 کنترل شد کنترل شد کنترل شد صنعت -سال 

F(prob)=6/51)0/000(    R2=0/47   

D.W=         76/1  

F(prob)=5/58)0/000(    R2=0/49   D.W=1/79         F(prob)=5/43)0/000(    R2=0/54   

D.W=         81/1  



 

 

ها است و این اثرگذاری در خلا رخ بخشی به عملکرد مالی شرکتاستراتژیک برای ثبات
-دهد، بلکه در تعامل با مثلث محیط ریسک است. بر این اساس؛ در این پژوهش مدلنمی

گر ری یکپارچه؛ واکاوی نقش تعدیلگسازی اقتضایی پایداری عملکرد مالی بر پایه گزارش
شده شرکت پذیرفته ۱۲۶برای  ۱۴۰۲تا  ۱۳۹۳مثلث محیط ریسک شرکت در بازده زمانی 

گری بهادار تهران بررسی شده است. نتایج پژوهش نشان داد که گزارشدر بورس اوراق
جه با تئوری یکپارچه تاثیر مثبت و معناداری بر پایداری عملکرد مالی دارد. در واقع این نتی

 یدر گزارشگر تیشفاف شیافزاخوانی دارد. چراکه دهی و تئوری ذینفعان کاملا همعلامت
 گذاران،هیو سرما تیریمد انیم یتقارن اطلاعاتعدم لیتقل قیاز طر ،یرمالیو غ یاطلاعات مال

امر  نی. اگرددیجلب اعتماد فعالان بازار م جهیشده و در نتادراک سکیمنجر به کاهش ر
. شودیشرکت م یزدهثبات در با جادیو ا ینوسانات عملکرد مال لینوبه خود منجر به تعدبه

برندری و (،  ,2024Alsayedمطالعات السید )بر این اساس؛ نتایج فرضیه اول با مطالعات 
لاپرویت و همکاران (، ,.Barth et al 2022(، بارتا و همکاران )۲۰۲۳استارک )

(2018Loprevite et al., ) ،( 2023گیوکی و همکارانGivkey et al.,  و آشتاب و )
باشد. در ادامه؛ تفسیر نظری نتایج بر سو می( هم ,2023Ashtab & Dehghan) دهقان

گری یکپارچه دهنده این واقعیت است که اثرگذاری گزارشگر، نشانی تعدیلهااساس مدل
شدت تحت تاثیر اقتضائات دهد و بهبر پایداری عملکرد مالی، در یک فضای در خلأ رخ نمی

عنوان یک نیروی که؛ نتایج نشان دادکه محدودیت مالی بهطوریمحیطی شرکت است. به
های مثبت قدینگی و دشورای در تامین مالی، اعتبار پیامهای نبازدارنده عمل کرده و چالش

شود که شفافیت اطلاعاتی به گری را نزد ذینفعان مخدوش کرده و مانع از آن میگزارش
گری یکپارچه ثبات در عملکرد منجر شود، درواقع؛ محدودیت مالی اثرات سازنده گزارش

(،  ,.2025Izzo et alو همکاران )ایزو مطالعات کند. نتایج فرضیه دوم با را سرکوب می
حبیب و همکاران  ،( ,2024Alsayedالسید )(،  ,.2024Huang et alهانگ و همکاران )

(2024Habib et al., )( 2023، روبرت و همکارانRoberts et al., )  و پورحیدری و
سو است. اما، مالکیت هم ( ,2010Pourheydari & koopaee hajiکوپائی حاجی)

گری گر معناداری بر اثر گزارشنهادی ضلع دوم مثلث محیط ریسک شرکت نقش تعدیل
انگر آن است که در ساختار یکپارچگی بر پایداری عملکرد مالی نداشته است. این نتیجه بی

مدت مورد پژوهش، سهامداران نهادی با رویکردهای منفعلانه یا تمرکز بر سودهای کوتاه
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گری یکپارچگی بر پایداری عملکرد مالی را ارتقاء دهند. نتایج ، اثر گزارشنتوانسته است
 ,.Habib et alو همکاران ) حبیب ،( ,2024Alsayedمطالعات السید )فرضیه سوم با 

فرد و همکاران و مرادزاده ( ,2021Bushee & Noe، بوش و نو )(۲۰۲۴
(2009Moradzadehfard et al., ) گر رقابت در سو نیست. در نهایت؛ متغیر تعدیلهم

های کارآیی بازار، کننده شناسایی شده و مطابق با نظریهتقویتعنوان یک بازوی بازار به
گری کند تا از گزارشرقابت فزاینده با ایجاد فشار نظارتی مضاعف، مدیران را مجاب می

عنوان ابزاری استراتژیک برای تمایز و پایداری استفاده کنند، که این امر پیوند یکپارچه به
سازد و نتایج فرضیه چهارم با تر مید مالی را مستحکممیان افشای اطلاعات و ثبات عملکر

حبیب و  ،( ,2024Alsayedالسید )(،  ,.2025Phan et alن و همکاران )پمطالعات 
 MohdSimpol & Aliخان )، مودسیمپول و علی( ,.2024Habib et alهمکاران )

2024Khan, ) ( 2024و خواجوی و همکارانkhajavi et al., ) سو است. هم 
 نیسازمان بورس اوراق بهادار با تدوشود که مطابق نتایج فرضیه اول پژوهش پیشنهاد می   
 یرمالیو غ یلاعات مالها را به ارائه جامع اطشرکت ،«کپارچهی یگزارشگر یچارچوب بوم»

به جلب اعتماد  رمنج ،یتقارن اطلاعاتکاهش عدم قیاز طر کردیرو نی. ادینما بیترغ
و با توجه به نتایج  ها خواهد شدثبات در عملکرد بلندمدت سازمان جادیو ا گذارانهیسرما

ساختار  یسازنهیبه»بر  ت،یشفاف یدر کنار ارتقا شودیم هیارشد توص رانیبه مد فرضیه دوم
 ،یمال یهاتی. بدون رفع محدودندیتمرکز نما «داریپا ینگیمنابع نقد نیتأم»و  «هیسرما
عملکرد شود و اثرات مثبت  یداریتواند منجر به پاینم ییبه تنها یاطلاعات تیشفاف

 یهاشرکتهمچنین؛ با توجه به نتایج فرضیه چهارم به  سرکوب خواهد شد. یگزارشگر
ابزار » کیبه عنوان  ینوع گزارشگر نیاز ا شودیم هیتوص یرقابت یهاطیفعال در مح

کاهش  ،یرقابت گاهیجا یاقدام منجر به ارتقا نیاستفاده کنند. ا «زیتما یبرا کیاستراتژ
 .گرددیم هیسرما نهیشده توسط بازار و جذب بهادراک سکیر
 شودیم شنهادی: پرانیمد یشناختروان یهایژگیوهای آتی برای بررسی اما؛ برای پژوهش    

 تیفیبر ک رانی( مدینانیاطمشیب ای یریپذسکی)مانند ر یتیشخص یهایژگیاثر و
در ارائه اطلاعات شفاف، به  یتیریمد ماتیشود؛ چراکه تصم یبررس کپارچهی یگزارشگر

 یهاشوکدر جهت بررسی  است. یفرد یشناخت یهایریسوگ ریشدت تحت تأث
در  رایز شود؛یم هیتوص یمال یداریبر پا کیتیژئوپل یهاتنش ریتأث ی: واکاوکیتیژئوپل



 

 

ممکن است  گذارانهیبر جلب اعتماد سرما کپارچهی یمتلاطم، اثر گزارشگر یهاطیمح
 قیعم لیتحل همچنین برای بررسی کند. رییتغ یطیمح کیستماتیس یهاسکیر ریتحت تأث

آنان ضرورت دارد تا  یو موانع نظارت یعلل انفعال سهامداران نهاد ی: بررسینهاد تیمالک
 تیفینظارت بر ک تیساختارها، حضور نهادها منجر به تقو یمشخص شود چرا در برخ

: شود کهی، پیشنهاد میو قانون یطیمح یرهایمتغ ریتأثدر راستای  .گرددینم یگزارشگر
 یمختلف در مورد گزارشگر یدر کشورها یو الزامات قانون دیجد ینظارت نیاثر قوان یبررس

 لیتما»در مقابل  «یاجبار قانون»تا مشخص گردد تا چه حد  شودیم شنهادیپ کپارچهی
 .ها اثرگذار استگزارش تیفیبر ک« داوطلبانه

 یهاتیبا محدود ها،لیدقت در تحل یتلاش برا رغمیپژوهش حاضر علدرنهایت؛    
 کپارچهی یگزارشگر یهاشاخص قیش دقدر سنج یدشوار (۱ از جمله؛ مواجه بو یمتعدد
داده است. علاوه بر  شیرا افزا ابیارز یریاحتمال سوگ ها،یافشاگر یفیک تیماه لیبه دل

متأثر  هالیتحل تیفیکدال، باعث شد تا ک سامانهاستخراج شده از  هیثانو یهااتکا به داده ن،یا
 یافتگیمیتعم (۲ها باشد. منتشر شده توسط شرکت یهاو صحت گزارش تیشفاف زانیاز م
در  اطیاحت ازمندی، ن۱۴۰۲تا  ۱۳۹۳ یشرکت در بازه زمان ۱۲۶تمرکز بر  لیبه دل جینتا

پنهان  یهایشده )مانند استراتژحذف یرهایاحتمال وجود متغ (۳است.  یکل یهااستنباط
 یهاتیعملکرد، از محدود یداریو پا یگزارشگر انیمتقابل م یبستگ( و چالش همیتیریمد

 اثر بگذارد. یتی  عل یرهایبر تفس تواندیمطالعه است که م نیا کیمتدولوژ
 تعارض منافع

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 سپاسگزاری
آوری اطلاعات کمک نموده اند، تشکر و قدردانی از همه پژوهشگران و خبرگان که در جمع
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(. نقش سیستم های کنترل داخلی بر اطمینان پایداری ۱۴۰۳).اسکندری، علیرضا و عباسی، لیلا  
 .۲۵۳-۲۳۴، ۲۱(۹۴، )چشم انداز حسابداری و مدیریت عملکرد مالی.

(. مقایسه انتظارات ۱۴۰۲).نسرین  ،فرشید و مریدی ،خیراللهی، حدیث ،عبدی ،فرزاد ،ایوانی
مطالعات  .های مالی از گزارشگری مالی یکپارچهکنندگان گزارشکنندگان و استفادهتهیه

  2023.73639.2459qjma./10.22054..۲۲۰-۱۹۱، ۲۰(78، )تجربی حسابداری مالی

های رشگری یکپارچه بر کیفیت سود با تاکید بر هزینه(. تاثیر گزا۱۴۰۲آشتاب، علی و دهقان، بیتا .)
. ۱۱7-۹7، ۱۰(۲، ) دانش حسابداری مالی .نمایندگی

.10.30479/jfak.2023.18981.3104 

(. پیامدهای ۱۴۰۱نیا, احسان . )نژاد, احمد و رحمانیبدری گمچی, حسن , حسنی, محمد , یعقوب
گزارشگری یکپارچه در بازار سرمایه ارزشی همگرایی گزارشگری مالی با چارچوب 

 :doi .۱۳۰-۹7 ,(7۶)۱۹ ,مطالعات تجربی حسابداری مالی .ایران

10.22054/qjma.2023.71385.2424 

(. تأثیر ۱۴۰۳احسان .) نیا،حسنی، محمد، یعقوب نژاد، احمد و رحمانی بدری گمچی، حسن،
ی مالی و تضادهای سمت چارچوب یکپارچه بر کیفیت گزارشگرگرایی گزارشگری بههم

 .۲8۹-۲۵۹، ۳۱(۲های حسابداری و حسابرسی، )بررسی .نمایندگی
۱۰.۲۲۰۵۹/acctgrev.2024.370836.1008901 

ها با استفاده از مدل مالی شرکتبینی بحران(. پیش۱۳8۹پورحیدری، امید و کوپایی حاجی، مهدی .)
 .۴۶-۳۳، ۲(۱، )ینشریه پژوهش های حسابداری مال .مبتنی بر تابع تفکیکی خطی

کنندگی (. نقش تعدیل۱۴۰۳مقدم. )ویسی حصار، ثریا و علی، غیوری خواجوی، شکراله،
های مالی بر هزینه گذاران نهادی و رقابت در بازار محصول بر اثر خوانایی گزارشسرمایه
 jaa.2024.49285.2400/۱۰,۲۲۰۹۹ .۲۰7-۱7۵، ۱۶(۱)های حسابداری، پیشرفت .سرمایه

(. ۱۴۰۱محمد، علیمرادی. ) داشی دغیم، علاء، آقایی چادگانی، آرزو، دهیرب الربیعی، م. سمیر و 
های تولیدی و غیرتولیدی تاثیر ابعاد گزارشگری پایداری بر عملکرد مالی و غیرمالی شرکت

. ۳۱۰-۲۹۶، ۴(۱مدیریت پویا و تحلیل کسب و کار، ) .پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار
10.61838/dmbaj.188 

(. تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکت بر ساخت امپراتوری مدیریتی: نقش ۱۴۰۵علی بالائی, مهدی . )
مطالعات تجربی  .ازحد مدیراننفس بیشهای مالی و اعتمادبهگر محدودیتتعدیل

 doi: 10.22054/qjma.2026.88457.2717.حسابداری مالی



 

 

(. تدوین الگوی ۱۴۰۳گیوکی، اکبر، گرکز، منصور، صفری گرایلی، مهدی، معطوفی، علیرضا. ) 
. ۱۶7 -۱۵۳، ۱۳(۲گزارشگری یکپارچه، دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت، )

https://www.jmaak.ir/article_22269.html 

(. بررسی ۱۳88اله. )مرادزاده فرد، مهدی ، ناظمی اردکانی، مهدی ، غلامی، رضا و فرزانی، حجت
های پذیرفته شده در بورس اوراق رابطه بین مالکیت نهادی سهام و مدیریت سود در شرکت

 .۱۶(۲، )های حسابداری و حسابرسیبررسی بهادار تهران، 
۲۰.۱۰۰۱.۱.۲۶۴۵8۰۲۰.۱۳88.۱۶.۲.۱۳.۰ 
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