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 چکیده
ی ثٝ ػٙٛاٖ یه چبِؾ ثؼیبس پیچیذٜ ظٟٛس وشدٜ تیٚ حبوٕ یاختٕبػ ،یٌیٔحؿٟشت ٔشتجي ثب ػٛأُ  ٞبی ٔذیشیت سیؼه

، دس حبَ حبهش یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحاػت. دس ایٗ تحمیك اص ٘ظشیٝ ریٙفؼبٖ وٝ سٚیىشد فؼبَ ٔٙبػت ثٝ ػٛأُ 
وٙذ. ثٙبثشایٗ ٞذف تحمیك ثشسػی پیبٔذٞبی سیؼه ؿٟشت  ثبؿذ، پیشٚسی ٔی ٞبی ریٙفغ دس ٔٛػؼٝ ٔبِی ٔی تٕبْ ًشف

ثبؿذ. سٚؽ تدضیٝ ٚ تحّیُ تحمیك حبهش، سٚؽ تحّیُ  ٞب ٔی ی دس ؿشوتتیٚ حبوٕ یاختٕبػ ،یٌیٔحٔشتجي ثب ػٛأُ 
ٌزؿتٝ  یػّٕىشد ٔبِدٞذ وٝ  ثبؿذ. ٘تبیح تحمیك ٘ـبٖ ٔی جش ٔیٔحتٛای ویفی ٔمبلات ٔٙتـش ؿذٜ دس ٔدلات ٔؼت

 ،یٌیٔح ؿٟشت ػٛأُ ؼهیٚ ٔٛاخٟٝ ثب س (ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح یٞب یٌزاسٝ یثش ػشٔب تٛا٘ذ یٔ
 كیٕٔىٗ اػت اص ًش ٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی ٘ظبستی صیؼت یٞب تٝیوٕ. ثٍزاسد شیتأث (ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ

ؿٟشت ٌّٔٛة . ٔشثٛى ثٝ اًلاػبت ٘بٔتمبسٖ وٕه وٙٙذ یٙذٌیاستجبًبت ثٝ ٔٛلغ دس ٔٛسد ٔؼبئُ، ثٝ وبٞؾ ٔـىلات ٕ٘ب
ٚ  ػُٕ وٙذ یسلبثت تیاص ٔض یثٝ ػٙٛاٖ ٔٙجؼ وٙذ تیسا تمٛ ٙفؼبٖیسٚاثي ر تٛا٘ذ یٔ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ 

 .اسصؽ ؿشوت وٕه وٙذ دبدیثٝ ا

 .ؿٟشت، ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی، ٘ظشیٝ ریٙفؼبٖسیؼه کلید واشه: 

 

 هقدهه
ٞب سا تغییش ؿىُ دادٜ  (، ٔذیشیت سیؼه ؿشوتESGٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی ) ٞبی صیؼت إٞیت سٚصافضٖٚ دغذغٝ

ٔؼشم  ٞبی دِٚتی ٚ ٔذیشاٖ داسایی سا دس تٛا٘ذ ؿشوت ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی ٔی اػت. ػذْ سػبیت ػٛأُ صیؼت
ٞبی اخیش،  وٝ ثٝ ػٙٛاٖ یه ٍ٘شا٘ی اػبػی ظٟٛس وشدٜ اػت. دس ػبَ 1خٌشات ٔختّفی لشاس دٞذ، اص خّٕٝ سیؼه ؿٟشت

ٞب، ثٝ ٚیظٜ دس ثخؾ ٔبِی، ثٝ  ٞبی غیشٔؼئٛلا٘ٝ اختٕبػی ؿشوت ٞب ثب ؿیٜٛ إٞیت ؿٟشت ثٝ دِیُ افضایؾ ٔٛاخٟٝ سػب٘ٝ
ٞب  وٝ ؿشوت وٙٙذ اػتذلاَ ٔی ،(2022(. حؼٗ ٚ ٕٞىبساٖ )2026ًشص چـٍٕیشی افضایؾ یبفتٝ اػت )ِی ٚ ٕٞىبساٖ، 

ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ  ُ صیؼتٚلتی ؿٟشتـبٖ دس ٔؼشم خٌش اػت، اص خّٕٝ خٌشات ٔشتجي ثب ٔؼبئُ ٔشثٛى ثٝ ػٛأ
ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی  ٔفْٟٛ حفظ اػتجبس خٛة صیؼت آٚسی رخبیش ٘مذی ثیـتشی داس٘ذ. غ، تٕبیُ ثٝ خٕحبوٕیتی

                                                           
1

  reputational risk 

ذاس
ؼبث

 ح
ذاص

ٓ ا٘
چـ

 ی
ٔذ

 ٚ
یشی

 ت
سٜ 

دٚ
(

تٓ
ٞـ

)
 

سٜ
ٕب

ؿ
 

10
7

 / 
 ٖ

ؼتب
تبث

14
04

 
ّذ

)خ
 

ْٚ
د

ق
ك

 /)
 

12
5

-
13

5
 

 ی تیو حبکو یاجتوبع ،یطیهحهبی شهرت هرتبط بب عواهل پیبهدهبی ریسک
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(ESGؿشوت ) ٞب یب تٛا٘بیی یه ؿشوت دس  تٛا٘ذ ثش تأٔیٗ ٔبِی ؿشوت ٗ أش ٔیٞب ثشای ٔذیشاٖ إٞیت داسد، صیشا ای
 (2022ٞبی ػّٕیبتی ثٝ ػٙٛاٖ یه ؿشوت فؼبَ تأثیش ثٍزاسد. )طاً٘ ٚ ٚاً٘،  آٔیض ػشٔبیٝ ٚ ٞضیٙٝ افضایؾ ٔٛفمیت

ثؼیبس ی ثٝ ػٙٛاٖ یه چبِؾ تیٚ حبوٕ یاختٕبػ ،یٌیٔحؿٟشت ٔشتجي ثب ػٛأُ  ٞبی ٞبی اخیش، ٔذیشیت سیؼه دس ػبَ
 ثحث ٔٛهٛع ٞب دٞٝ ثشای ٔبِی ػّٕىشد ٚ یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  ثیٗ تؼبُٔ پیچیذٜ ظٟٛس وشدٜ اػت.

ػٛأُ ػّٕىشد  ثیٗ استجبىثشای ثشسػی  ٘ظشی ػتٖٛ دٚ .اػت ثٛدٜ ٌزاساٖ ػیبػت ٚ ٔذیشاٖ ٔحممبٖ، ثیٗ دس داغی
 اػت( 2010 فشیٕٗ،) ریٙفؼبٖ ٘ظشیٝ ٔٛسد، اِٚیٗٚخٛد داسد.   2ٞب ؿشوت ٔبِی ػّٕىشد ٚ 1یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔح
داسد .دٚٔیٗ ٔٛسد،  ٞب ؿشوت ٔبِی ػّٕىشد ثش ٔثجتی تأثیش یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  سػبیت وٙذ ٔی پیـٟٙبد وٝ

 شیٞب تأث ؿشوت یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ ثش اٌ٘جبق ثب  یوٝ ػّٕىشد ٔبِ وٙذ یٔثیبٖ ٔٙبثغ ساوذ  ٝی٘ظش
 ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  یٞب ٔٙبثغ ثٝ ًشح قیثٝ تخل یوٕتش ُیتٕب یٔبِ تیٔحذٚد یداسا یٞب ؿشوت .ٌزاسد یٔ

 یٞب ٙٝیٞض ؿٛ٘ذ، یٔٛاخٝ ٔ یٔبِ یٞب تیٞب ثب وبٞؾ ٔحذٚد ؿشوت ٗیوٝ ا یٍٞٙبٔ ٗ،یػلاٜٚ ثش ا داس٘ذ. یتیحبوٕ
اسائٝ ؿذٜ  یچبسچٛة ٘ظش (.1997 ٛص،ی)ٚادٚن ٚ ٌش یبثذ ٔی ؾیافضا یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  یٞب تیفؼبِ

 ٕٔىٗ اػت ٕٞضٔبٖ ثشلشاس ثبؿٙذ. تیوٝ ٞش دٚ خٟت ػّ دٞذ یٚ ٔٙبثغ ساوذ، ٘ـبٖ ٔ ٙفؼبٖیر یٞبٝ یتٛػي ٘ظش
ٞبی ٔتٙٛع دس تؼٟیُ استجبًبت  تٛا٘ٙذ ثٝ اػوبی ٌشٜٚ وٙٙذ ٚ ٔی ٞبی ٞیئت ٔذیشٜ ٘مؾ ٘ظبستی ٔؤثشی ایفب ٔی وٕیتٝ 

ٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی سا  ٞبی ٘ظبست ثش صیؼت تٛا٘ٙذ وٕیتٝ ٞب ٔی (. ٞیئت ٔذیش1968ٜوٕه وٙٙذ )ایىٗ ٚ ٞبي، 
ی ثشای ایدبد ػشٔبیٝ ؿٟشت ٔثجت ثشای صٔب٘ی وٝ یه سٚیذاد ٔٙفی ٞبی ٔشتجي ثٝ ػٙٛاٖ سٚؿ ثشای ٔـبسوت دس فؼبِیت

(. ػٛد تٟٙب ػٙلشی ٘یؼت وٝ یه ؿشوت سا ثٝ 2014؛ وٜٛ ٚ ٕٞىبساٖ، 2011دٞذ، ایدبد وٙٙذ )ٔیٙٛس ٚ ٔٛسٌبٖ،  سخ ٔی
ٔحیي صیؼت،  ا٘ذاص سؿذ خٛد سا اص تخشیت وٙٙذ وٝ چـٓ ٔی« ّٔضْٚ»ٞب سا  ٌزاساٖ ٔؼٕٛلاً ؿشوت ثشد. ػشٔبیٝ خّٛ ٔی

ٞبی غیشؿفبف ثٝ خبٔؼٝ ٚ حبوٕیت غیشاخلالی خذا وٙٙذ ٚ اص ایٗ ًشیك ثٝ اٞذاف ػٛد ٚ اختٕبػی دػت یبثٙذ  وٕه
 (.   2021؛ پبتُ ٚ ٕٞىبساٖ، 2016)ثٛؽ ٚ ٕٞىبساٖ، 

ٞب  پشداصد وٝ آیب سیؼه ؿٟشت ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی ثش ؿشوت ایٗ تحمیك ثٝ خؼتدٛی ایٗ ٔٛهٛع ٔی
ٌزاسد. ثب تٛخٝ ثٝ ٌٔبِت فٛق، ػٛاَ اػبػی  ٞب ٔی إٞیت داسد یب خیش. ٚ سیؼه ؿٟشت چٝ پیبٔذٞبی ثش ػّٕىشد ؿشوت

 تحمیك ثٝ ؿشح صیش ثیبٖ ؿذٜ اػت:
 ثبؿذ؟ ٞب چٝ ٔی پیبٔذٞبی سیؼه ؿٟشت ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی ثش ؿشوت 
 

 روش تحقیق
اػت ثب اػتٙبد ثٝ تحمیمبت ٌزؿتٝ، ٔجب٘ی ٘ظشی ٚ پیـیٙٝ سیؼه ؿٟشت  خیتبسی ؿٙبخت سٚؽ ثش ٔجتٙی حبهش پظٚٞؾ

 آسؿیٛی ٚ ای وتبثخب٘ٝ ؿیٜٛ ثٝ تحمیك ایٗ ٔشتجي ثب ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی اػتخشاج ؿذٜ اػت. اًلاػبت
 ثشسػیسیؼه ؿٟشت ٔشتجي ثب ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی یه  پیبٔذٞبی ؿٙبػبیی ثشایاػت.  ؿذٜ آٚسی خٕغ

 خؼتدٛ دس شوتیدا ٙغیػب اص ػبیت ٔدلات اص ٚػیؼی ًیف پٛؿؾ اص إًیٙبٖ ثشای. دادیٓ ا٘دبْ ٔتٖٛ اص ػیؼتٕبتیه
 ٚ ٞب وتبة ٞب، وٙفشا٘غ ٔمبلات ٔدٕٛػٝ. ؿذ٘ذ ٌشفتٝ ٘ظش دس ٔدلات دس ؿذٜ ٔٙتـش ؿذٜ داٚسی ٔمبلات فمي. ؿذ اػتفبدٜ

سیؼه "، وّیذی وّٕبت ساػتب، ٕٞیٗ ٔٛسد ثشسػی لشاس ثٍیشد. دس ٔؼتجش دا٘ؾ فمي تب ؿذ٘ذ حزف وتبة ٞبی فلُ
 ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتیٔشتجي ثب  سیؼه ؿٟشت "ٚ "ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی "، "ؿٟشت

 اخبصٜ صٔب٘ی ٞش دس ؿذٜ ٔٙتـش ٔمبلات ثٝ ثٙبثشایٗ یٓ،٘ىشد تؼییٗ صٔب٘ی دٚسٜ ٔمبلات، ا٘تخبة ثشای .ؿذ٘ذ خؼتدٛ"

                                                           
1
  Environmental, Social and Governance (ESG) 

2
  corporate financial performance (CFP) 
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ٔمبِٝ ثشای  20تشاصی،  اِٚیٝ ٞٓ فشآیٙذ یه اص پغ .ؿذ ٔمبِٝ 110 یبفتٗ ثٝ ٔٙدش اِٚیٝ خؼتدٛی ایٗ .ؿذ دادٜ خؼتدٛ
 تحّیُ ویفی ا٘تخبة ؿذٜ اػت.

 

 هببنی نظری و پیشینه تحقیق

 ی تیو حبکو یاجتوبع ،یطیهحریسک شهرت هرتبط بب عواهل 
ٞب، ثٝ ٚیظٜ دس ثخؾ ٔبِی، ثٝ  ٞبی غیشٔؼئٛلا٘ٝ اختٕبػی ؿشوت ٞب ثب ؿیٜٛ إٞیت ؿٟشت ثٝ دِیُ افضایؾ ٔٛاخٟٝ سػب٘ٝ

 ،(2003ا٘ذ. فٛٔجشاٖ ٚ ٖٚ سیُ ) ٞبی ٔختّفی ثٝ ؿٟشت پشداختٝ ًشص چـٍٕیشی افضایؾ یبفتٝ اػت. ٔحممبٖ اص دیذٌبٜ
ؿٙبختی ٚ حؼبثذاسی،  ٞبی ٔتٕبیضی دس ٔٛسد ؿٟشت، اص خّٕٝ التلبدی، اػتشاتظیه، ثبصاسیبثی، ػبصٔب٘ی، خبٔؼٝ دیذٌبٜ

ثؼذاً ایٗ دسن  ،(2002ٞبی خبف خٛد سا دس تؼشیف ٚ ٌٔبِؼٝ ایٗ ٔفْٟٛ داس٘ذ. ٔبٖٞٛ ) ؿٙبػبیی وشد٘ذ وٝ ٞش وذاْ ػٙت
ٞبی اخلالی، ٘ظبست ثش ٔحیي صیؼت  صیبثی ؿٟشت ٌؼتشؽ داد ٚ ثش ؿیٜٛدس اس  1سا ثب ٌٙدب٘ذٖ ٔؼئِٛیت اختٕبػی ؿشوت

وٙذ وٝ اػتجبس یه  ٚ ٔـبسوت اختٕبػی ثٝ ػٙٛاٖ ػٛأُ حیبتی ٔؤثش ثش ثشداؿت ریٙفؼبٖ تأویذ وشد. ایٗ تغییش تأویذ ٔی
٘یض دس آٖ ٔؤثش اػت،  ٔحیٌی آٖ ؿٛد، ثّىٝ تأثیش اختٕبػی ٚ صیؼت ؿشوت كشفبً ثب ٔٛفمیت ٔبِی یب ػّٕیبتی تؼییٗ ٕ٘ی

  (.2024ٞبی ٔؼئِٛیت اختٕبػی ٔـٟٛد اػت )ػبٖ ٚ ٚٚ،  ٕٞبٌ٘ٛس وٝ ثب افضایؾ ؿیٛع ٌضاسؽ

ی ثٝ ػٙٛاٖ یه چبِؾ ثؼیبس تیٚ حبوٕ یاختٕبػ ،یٌیٔحؿٟشت ٔشتجي ثب ػٛأُ  ٞبی ٞبی اخیش، ٔذیشیت سیؼه دس ػبَ
ٞب، افضایؾ آٌبٞی ػٕٛٔی اص  تمبهب ثشای ؿفبفیت ؿشوتٞبی اختٕبػی، افضایؾ  پیچیذٜ ظٟٛس وشدٜ اػت. ظٟٛس سػب٘ٝ

ٞب  ٞبی ریٙفغ ٔختّف ٚ وبٞؾ ٚفبداسی ٔـتشی، ٍٕٞی ایٗ سیؼه ٞب، افضایؾ ا٘تظبسات اص ػٛی ٌشٜٚ ٞبی ؿشوت فؼبِیت
ِٛیتی ٔؼئ ٞبیی وٝ ثٝ ثی وٙذ وٝ ؿشوت ثیبٖ ٔی ،(2020(. ٔبً٘ ٚ ٕٞىبساٖ )2017ٚ ٕٞىبساٖ،   ا٘ذ )وِٛجُ سا تـذیذ وشدٜ

وٙٙذ. ثٝ ًٛس خبف، وبٞؾ دس ٔؼبئُ ٔشثٛى ثٝ ػّٕىشد  تشی سا تدشثٝ ٔی اختٕبػی ٔؼشٚف ٞؼتٙذ، اسصؽ تلبحت پبییٗ
دٞذ. ثٝ ًٛس ٔـبثٝ، ٚاً٘ ٚ طاً٘  ٞبی خشیذ فشأشصی سا وبٞؾ ٔی ٔحیٌی، حك ثیٕٝ حبوٕیتی، اختٕبػی ٚ صیؼت

ثیٙٙذ. اص دیذٌبٜ  ت سا ثٝ ػٙٛاٖ یه داسایی ٘بٔـٟٛد اسصؿٕٙذ ٔیٌزاساٖ، ؿٟشت ؿشو وٙٙذ وٝ ػشٔبیٝ اػتذلاَ ٔی ،(2022)
٘ظشیٝ ٕ٘بیٙذٌی، افشاد داخّی ؿشوت، وٝ تحت تأثیش ٔٙبفغ ؿخلی خٛد ٞؼتٙذ، ٕٔىٗ اػت تٕبیُ داؿتٝ ثبؿٙذ ٔٙبثغ 

ؽ ػٟبٔذاس سػب٘ذ، ٘ٝ ایٙىٝ ثش حذاوثش وشدٖ اسص ؿشوت سا ثٝ ػٕت اثتىبساتی ٞذایت وٙٙذ وٝ ؿخلبً ثٝ آٟ٘ب ػٛد ٔی
ٌزاساٖ،  (. ٔذیشاٖ ثٝ خبی تٛصیغ ٔٙبثغ ساوذ )ٔثلاً خشیبٖ ٘مذی آصاد( ثٝ ػشٔبی1986ٝتٕشوض وٙٙذ )ٔبیىُ ػی. خٙؼٗ، 

 .(2026ٕٔىٗ اػت اص آٟ٘ب ثشای ایدبد أپشاتٛسی یب أتیبصات ٚیظٜ اػتفبدٜ وٙٙذ. ) ِی ٚ ٕٞىبساٖ، 
 

 تئوری ذینفعبى
ػٟبٔذاساٖ پبیجٙذ ٞؼتٙذ ٚ ٔذیشیت ػبصٔب٘ی سا ثش افضایؾ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ ٞبی ػٙتی ثٝ اكُ اِٚٛیت  ػبصٔبٖ
ٞب اغّت ٔٙبفغ  اص ایٗ ٔٙظش، الذأبت ٚ تلٕیٕبت ؿشوت (.1997وٙٙذ )ٔیچُ، ایٍُ ٚ ٚٚد،  وٙٙذٜ ٔتٕشوض ٔی وٙتشَ

ثب  .(2016ٔیچُ ٚ ٕٞىبساٖ، دٞٙذ ) التلبدی سا ثٝ لیٕت اص دػت دادٖ ػبیش ٔضایب ٔب٘ٙذ سفبٜ اختٕبػی دس اِٚٛیت لشاس ٔی
وٙذ وٝ  ٚ ادػب ٔی .(2018ٌیشد )خٛ٘ض، ٞشیؼٖٛ ٚ فّپغ،  ٞبی ػٙتی فبكّٝ ٔی ایٗ حبَ، ٘ظشیٝ ریٙفؼبٖ اص ایٗ ٔحذٚدیت

ٞب ثبیذ  ثش ایٗ اػبع، ػبصٔبٖ .(2019ٚ پیٙتٛ،  2006ٞبی ریٙفغ ٔختّف سا ٔتؼبدَ وٙٙذ )وبِش،  ٞب ثبیذ ٔٙبفغ ٌشٜٚ ؿشوت
فشاتش اص ٔؼیبسٞبی ٔبِی ٌؼتشؽ دٞٙذ تب ٔلاحظبت اختٕبػی سا ٘یض دس ٘ظش ثٍیش٘ذ )ثشأش ٚ ٔیّیٍٙتٖٛ،  اٞذاف خٛد سا

(. ٔذیشاٖ ٘یض ثٝ ٘ٛثٝ خٛد ثبیذ تٕبْ افشادی سا وٝ ثٝ ًٛس لبثُ تٛخٟی تحت تأثیش ػّٕیبت ٚ 2012؛ ایٛا٘ٛ ٚ ػشافیٓ، 2008
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آٟ٘ب احتشاْ ثٍزاس٘ذ ٚ ثشای سفغ ٘یبصٞبی آٟ٘ب تلاؽ وٙٙذ. )خی ٚ ٌیش٘ذ، ثٝ سػٕیت ثـٙبػٙذ ٚ ثٝ  ٘تبیح ؿشوت لشاس ٔی
 (2025ٕٞىبساٖ، 

ٞبی ؿشوتی، ٞٓ یه تؼٟذ اخلالی ٚ ٞٓ  ٌیشی ٞبی ریٙفغ ٔتٙٛع دس تلٕیٓ وٙذ وٝ ادغبْ ٌشٜٚ ٘ظشیٝ ریٙفؼبٖ فشم ٔی
بٜ ریٙفؼبٖ ػٛدٔٙذٌشا، ا٘دبْ (. اص دیذ2021ٌ؛ فشیٕٗ، دٔیتشیف ٚ فیّیپغ، 2018یه داسایی اػتشاتظیه اػت )ثبس٘ی، 

وٙذ، وٝ ثٝ  وٙذ، حٕبیت ٚ ٔٙبثغ حیبتی آٟ٘ب سا توٕیٗ ٔی ٞبی اختٕبػی، سٚاثي ٔتمبثُ ثب ریٙفؼبٖ سا تمٛیت ٔی ٔؼئِٛیت
 (. ٘ظشی2018ٝوٙذ )خٛ٘ض، ٞشیؼٖٛ ٚ فّپ،  ٘ٛثٝ خٛد أىبٖ تٛػؼٝ ٔضایبی سلبثتی ٚ تمٛیت ػّٕىشد وّی سا فشاٞٓ ٔی

 ػّٕىشد ثش ٔثجتی تأثیش یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  سػبیت وٙذ ٔی پیـٟٙبد وٝ اػت( 2010 ،فشیٕٗ) ریٙفؼبٖ
 وٝ ؿٛد ٔی ٔـخق اػبػی ٞبی اػتشاتظی ثب وٝ ثبؿذ سلبثتی ٔضیت یه دساصٔذت، دس تٛا٘ذ ٔی صیشا داسد، ٞب ؿشوت ٔبِی
 «یػٟبٔذاس»اص كشفبً  یؿشوت یٞب بػتیٌضاسٜ سا ثٝ ػٙٛاٖ ٌزاس ػ ٗیا تٛاٖ یٔ .ٌیشد ٔی ثش دس سا ریٙفؼبٖ ػلایك ٚ ٔٙبفغ
 .(2025. )خی ٚ ٕٞىبساٖ، دسن وشد «ٙفؼبٖیر» شؽیثٝ پز
 ثٍیشد ٘ظش دس ػبصٔبٖ ٌیشی تلٕیٓ فشآیٙذ دس سا ریٙفؼبٖ ٕٞٝ إٞیت ثبیذ ٔذیشیتی چبسچٛة ریٙفؼبٖ ، ٘ظشیٝ ًجك

 خّٕٝ اص ریٙفؼبٖ، ٕٞٝ ٔٙبفغ ثبیذ تدبسی ٞبی ٌیشی تلٕیٓ ٍٞٙبْ ٞب ؿشوت وٝ وٙذ ٔی ثیبٖ ٘ظشیٝ ایٗ (.2010 فشیٕٗ،)
ثٍیش٘ذ. ًجك چبسچٛة ٘ظشیٝ ریٙفؼبٖ وٝ  ٘ظش دس سا تش ٚػیغ خبٔؼٝ ٚ وٙٙذٌبٖ تأٔیٗ ػٟبٔذاساٖ، ٔـتشیبٖ، وبسٔٙذاٖ،

ٞبی ریٙفغ دس ٔٛػؼٝ ٔبِی ٔٛسد  ، دس حبَ حبهش تٕبْ ًشفیتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحسٚیىشد فؼبَ ٔٙبػت ثٝ ػٛأُ 
 (. 2011وٙذ )چٗ ٚ ٚاً٘،  وٙذ ٚ تب حذٚدی ثٝ دسن افضایؾ اسصؽ وٕه ٔی ٘ظش سا ساهی ٔی

 

 یتیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحعواهل 
چٝ وؼی إٞیت »تٛاٖ ثٝ ًٛس لبثُ تٛخٟی ثٝ ٌٔبِؼٝ ثشخؼتٝ  سا ٔی (ESGٔفْٟٛ ٔحیي صیؼت، اختٕبع ٚ حبوٕیت ) 

ٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح٘ؼجت داد. دس ًَٛ دٞٝ ٌزؿتٝ، تأویذ فضایٙذٜ ریٙفؼبٖ ثش پبػخٍٛیی ػٛأُ « دٞذ ثش٘ذٜ اػت ٔی
ٚ  شاٖیاص ٔذ یسبیاوٖٙٛ ثؼ (.2024ٞب تأثیش ٌزاؿتٝ اػت )ًٚ٘ ٚ ٕٞىبساٖ،  ثٝ ًٛس لبثُ تٛخٟی ثش سفتبس ؿشوت یتیحبوٕ

، ٚ ٕٞىبساٖ ؼتٙؼٗی)وش ش٘ذیٌ یدس ٘ظش ٔ یٌزاسٝ یػشٔب یٞب یاػتشاتظ یػبُٔ ٟٔٓ ثشا هیػٟبٔذاساٖ، آٖ سا ثٝ ػٙٛاٖ 
 ،یٌیٔحػٛأُ وٝ ثٝ اٌ٘جبق ثب  ،یؿشوت یاختٕبػ تیٌزؿتٝ، ٔؼئِٛ ٞبی دس ًَٛ دٞٝ ة(. 2022 ٖٛیٚ  ٓی؛ ػشاف2021
ػّٕىشد  یبسٞبیٔحممبٖ دس اثتذا ثب ٔؼ .ا٘ذ اػتفبدٜ وشدٜ یٔختّف یىشدٞبیاػت، اص سٚ بفتٝیتىبُٔ  یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ

ػّٕىشد  ضاٖیا٘ذ تب ٔ ٔتؼبلجبً تٛػؼٝ دادٜ ؿذٜ یٔتٙٛػ یشیٌ ا٘ذاصٜ یٞب ٚ اثضاسٞب ؿبخق دٝ،یٔـىُ داؿتٙذ. دس ٘ت یشٔبِیغ
؛ وّٕٙت ٚ 2018 ب،یوٙٙذ )چٛدا ٚ تلاد یشیٌ ا٘ذاصٜ یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  یبسٞبیؿشوت سا اص ٘ظش ٔؼ هی

 سا ػذدی ٞبی دادٜ تٟٙب ٘ٝ تب ا٘ذ ؿذٜ ػبصی پیبدٜ خذیذی ٌیشی ا٘ذاصٜ اثضاسٞبی فٙبٚسی، ٞبی پیـشفت ثب (.2022ٕٞىبساٖ، 
 ٚ ٞب سػب٘ٝ اخجبس، ٞب، ؿشوت اًلاػبت افـبی ٔب٘ٙذ ٔتٙی ٞبی دادٜ ثّىٝ وٙٙذ، اػتخشاج غیشٔبِی ػّٕىشد ػٙدؾ ثشای

  (.2024ٚ ٕٞىبساٖ،  ىٛلاعی)٘ ؿٛ٘ذ ادغبْ تش خبٔغ ٞبی ؿبخق اسائٝ ثشای ٚ وشدٜ اػتخشاج ٘یض سا ٔبِی تحّیٍّشاٖ ٘ظشات

 ٔذیشاٖ ٔحممبٖ، ثیٗ دس داغی ثحث ٔٛهٛع ٞب دٞٝ ثشای ٔبِی ػّٕىشد ٚ یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  ثیٗ تؼبُٔ
 ٘ظش اص سا ٔبِی ػّٕىشد ٚ یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  ثیٗ پٛیبیی خذیذتش، ٌٔبِؼبت .اػت ثٛدٜ ٌزاساٖ ػیبػت ٚ

 تأٔیٗ ثٝ دػتشػی ٚ ثذٞی ٞضیٙٝ ،(2014 ٔبصٚوب، ٚ وبس٘ٛیُ) ؿشوت ٌزاسی اسصؽ ،(2013 ٕٞىبساٖ، ٚ ا٘ذسػٖٛ) ػٛد
 ثب ،(2018) ٕٞىبساٖ ٚ اِـحی .وٙٙذ ٔی ثشسػی( 2012 ٘ب، خٛٚ) سیؼه وبٞؾ ٚ ،(2022 ٕٞىبساٖ، ٚ آپشٌیغ) ٔبِی
ثیٗ  ٌّٔٛثی ساثٌٝ ؿذٜ، ثشسػی ٔمبلات اص ٪78 ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سػیذ وٝ ؿذٜ ٔٙتـش ٔمبِٝ 132 اص ٔتبآ٘بِیض یه ا٘دبْ

 ،(2019ٕٞىبساٖ ) ٚ ٘تبیح تحمیمبت ِیٗ .دٞٙذ ٔی ٌضاسؽ ٞب ؿشوت ٔبِی ػّٕىشد ٚ  یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ 
 خٙثی ٔٙفی، ٔثجت، تٛا٘ذ ٞبی ٔی ؿشوت ٔبِی ػّٕىشد ٚ یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  ثیٗ ساثٌٝ وٝ دٞذ ٔی ٘ـبٖ
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 ػّٕىشد ٚ  یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد ثبؿذ. ثٙبثشایٗ ثٝ دلایُ إٞیت ٔٛهٛع، ادثیبت تبثیش  ًشفٝ دٚ حتی ٚ
 ٌشدد. ٞب ثٝ ًٛس خذاٌب٘ٝ ثشسػی ٔی ؿشوت ٔبِی

ا٘ذ ٚ تحٛلات  ؿذٜ ُیٞب تجذ ؿشوت یٞب یاػتشاتظ شی٘بپز ییثٝ ثخؾ خذا( ESG)یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیػٛأُ ٔح
ٞب اص تؼٟذات ػٛأُ  . ؿشوتوٙٙذ یٔ دبدیا ٙفؼبٖیٚ تؼبٔلات ر ی٘ٛآٚس ،یػبصٔب٘ یٞب یشیٌٓ یسا دس تلٕ یلبثُ تٛخٟ

ؾ یافضا یثشا هیاػتشاتظ یٞب ؼٓیثّىٝ ثٝ ػٙٛاٖ ٔىب٘ ،ی٘ٝ تٟٙب ثٝ ػٙٛاٖ اِضأبت اخلال یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح
 (.2021؛ فلأش، 2019 ٓ،یٚ ػشاف ذَی)ٌشٚاَ، س وٙٙذ یاػتفبدٜ ٔ یسلبثت ضیثٝ تٕب یبثیٚ دػت ؼهیاػتجبس ثبصاس، وبٞؾ س

آٟ٘ب ثٝ  یشیٌ أب اخشا ٚ ا٘ذاصٜ دٞٙذ، یاسائٝ ٔ یلبثُ تٛخٟ یبیٔضا یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیػٛأُ ٔح ٞبی ًشحاٌشچٝ 
 ٍٛثٖٛ،یسا ثٝ ٕٞشاٜ داسد )ثشي، وِٛجُ ٚ س یلبثُ تٛخٟ یٞب ٔتٙبلن، چبِؾ یثٙذ ستجٝ یٞب اػتب٘ذاسدٞب ٚ سٚؽ ُیدِ

اص  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیػٛأُ ٔح بفٚ ؿف كیدل یدٞ ٌضاسؽ .(2022 ،یىٛچیٚ ػ ٓیػشاف ؼتٙؼٗ،ی؛ وش2022
 یٔشتجي ثب ادػبٞب یٚ وبٞؾ خٌشات اػتجبس ذاسیپب یٞب ٜٛیؿ حیٚ ٔؼتجشتش، تشٚ تش كیدل یثٝ افـب یبثیٞب دس دػت ؿشوت

دس  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٌٙدب٘ذٖ ػٛأُ ٔح دٝ،یدس ٘ت .وٙذ یٔ یجب٘یوٙٙذٜ پـت ٌٕشاٜ بی یػٌح یذاسیپب
وٝ  - ؿٛد یٔ ٙفؼبٖیٞب ٚ اػتٕبد ر دادٜ یىپبسچٍیٔٙبثغ،  یٚس ثبػث ثٟجٛد ثٟشٜ شایاػت، ص یٞب هشٚس ؿشوت یٞب یاػتشاتظ
 .(2025)خی ٚ ٕٞىبساٖ،  ٞب ٞؼتٙذ. ؿشوت ذاسیسؿذ پب یذیوّ یٞب ٔحشن

   

 ی تیو حبکو یاجتوبع ،یطیهحپیبهدهبی ریسک شهرت هرتبط بب عواهل 

 هبلی عولکرد بر یتیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحعولکرد  تأثیر
 خٌش أش ایٗ وٝ وٙٙذ ایدبد ٌیشی تلٕیٓ دس تشی ٔتؼبدَ سٚیىشد تٛا٘ٙذ ٔی ٞب ؿشوت ریٙفؼبٖ، ٕٞٝ ٔٙبفغ ٌشفتٗ ٘ظش دس ثب

 .دٞذ ٔی وبٞؾ ثشػب٘ذ، آػیت ؿشوت ٔبِی ثجبت یب اػتجبس ثٝ دساصٔذت دس اػت ٕٔىٗ وٝ سا ٔذت وٛتبٜ ٞبی ٌیشی تلٕیٓ
 تٛا٘ذ ٔی وٝ وٙٙذ ثشلشاس خٛد ریٙفؼبٖ ثب تشی لٛی سٚاثي تب وٙذ وٕه ٞب ؿشوت ثٝ تٛا٘ذ ٔی ریٙفؼبٖ ٘ظشیٝ ایٗ، ثش ػلاٜٚ
 سلبثتی ثؼیبس ثبصاسٞبی دس وٝ ٞبیی ؿشوت ثشای ٚیظٜ ثٝ تٛا٘ذ ٔی أش ایٗ. ؿٛد حٕبیت ٚ اػتٕبد ٚفبداسی، افضایؾ ثٝ ٔٙدش

 تشی لٛی ثش٘ذ ٞٛیت ٚ وٙٙذ ٔتٕبیض خٛد سلجبی اص سا خٛد تب وٙذ وٕه آٟ٘ب ثٝ تٛا٘ذ ٔی صیشا ثبؿذ، ٔفیذ وٙٙذ ٔی فؼبِیت
 .وٙٙذ ایدبد
اػت  یتیشیچبسچٛة ٔذ هی ؿٛد، یؿٙبختٝ ٔ ضیػٟبٔذاساٖ، وٝ ثب ٘بْ ٔذَ تمذْ ػٟبٔذاساٖ ٘ یػٙت ٝی٘ظش ٍش،ید یاص ػٛ

ٞذف  ٝ،ی٘ظش ٗیًجك ا (.2007 ذٔٗ،ی)فش دٞذ یؿشوت لشاس ٔ هی یشیٌٓ یتلٕ ٙذیوٝ ٔٙبفغ ػٟبٔذاساٖ سا دس ٔشوض فشآ
 ٗیًشفذاساٖ ا ػٟبْ اػت. ٕتیل ؾیػٛد ٚ افضا دبدیا كیذٖ اسصؽ ػٟبٔذاساٖ اص ًشؿشوت، ثٝ حذاوثش سػب٘ هی یاكّ
وٝ دس  وٙٙذ یٔ دبدیا تش یوبسآٔذتش ٚ سلبثت یٞب ثبصاس وٝ ثب تٕشوض ثش اسصؽ ػٟبٔذاساٖ، ؿشوت وٙٙذ یاػتذلاَ ٔ ٝی٘ظش
ٞبی  ( ؿشوتESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح ٞبی ٚ تأثیش ٔثجت فؼبِیت خٛاٞذ ثٛد ٙفؼبٖیثٝ ٘فغ ٕٞٝ ر تیٟ٘ب

)ِٛپض  تش اص وـٛسٞبی ٘ٛظٟٛس اػت. یبفتٝ ثیـتش ٚ لبثُ تٛخٝ حؼبع ثٝ ٔحیي صیؼت ثش ػّٕىشد ٔبِی دس وـٛسٞبی تٛػؼٝ
 یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ دس  یٌزاسٝ یوٝ ػشٔب ٗیا یٙیث ؾی(، پ2007ًجك ٌفتٝ ثبس٘ت ) (.2007ٚ ٕٞىبساٖ، 

ٔدذد ٚخٜٛ اص  قیتخل یأش ثٝ ٔؼٙب ٗیا شایاػت ص یؿشوت داؿتٝ ثبؿذ، ٌٔٙم یثش ػّٕىشد ٔبِ یٔٙف شیٕٔىٗ اػت تأث
 .اػت ٙفؼبٖیر شیػٟبٔذاساٖ ثٝ ػب

 

 یتیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحعولکرد بر  یعولکرد هبل ریتأث
وٕتش  بیاص ٔٙبثغ ثلااػتفبدٜ  یػٌح ذیٞب ثب ؿشوت وٙذ یٔ ـٟٙبدیاػت وٝ پ یتیشیچبسچٛة ٔذ هیٔٙبثغ ٔبصاد  ٝی٘ظش

ٚ  يیٔح شاتییثب تغ یػبصٌبس یخٛد سا ثشا ییسا حفظ وٙٙذ تب تٛا٘ب ؿٛ٘ذ، یؿذٜ، وٝ ثٝ ػٙٛاٖ ٔٙبثغ ٔبصاد ؿٙبختٝ ٔ اػتفبدٜ



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنبهه چشن انداز حسببداری و هدیریت

     (                                                                                                                            دوم)جلد 0111، پبییس 017، شوبره 8دوره 
 

130 

خٛة ٌزؿتٝ، ؿشوت سا لبدس  یاص ػّٕىشد ٔبِ ی. دس ٚالغ، ٔٙبثغ ٔبصاد ٘بؿٙذدٞ ؾیافضا ذیخذ یٞب اص فشكت یثشداس ثٟشٜ
ػٛأُ ٚ اٌ٘جبق  یٔـبسوت اختٕبػ (.1997 ٛص،یسا فشاٞٓ ٚ ثٟجٛد ثخـذ )ٚادٚن ٚ ٌش یؿشوت یتب ػّٕىشد اختٕبػ ػبصد یٔ

 ٞب ٙٝیدس ٞض ییخٛ ؿٟشت ٚ كشفٝ كیآٖ اص ًش یسلبثت تیثب ٞذف ثٟجٛد ٔض تٛا٘ذ یؿشوت ٔ یتیحبوٕ ٚ یاختٕبػ ،یٌیٔح
 (.2009 غ،یٚ ادس یدس دساصٔذت ا٘دبْ ؿٛد )فبٚص

 ؿٛد یاسائٝ ٔ یحؼبثذاس یبسٞبیثبصدٜ ثبصاس ػٟبْ ٚ ٔؼاص ًشیك ؿشوت وٝ  ٌزؿتٝ یوٝ ػّٕىشد ٔبِ دٞذ ی٘ـبٖ ٔ حی٘تب
 ،(2015سٞٓ )-ٗیٚ پِٛ ٗیٍٛیشیٞ اسد.د یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد ثب  یتش هی، استجبى ٘ضدآتی٘ؼجت ثٝ ػّٕىشد 

دس  ؿذٜ شفتٝیؿشوت پز 329اص  یا ثش اػبع ٕ٘ٛ٘ٝ یٚ ٔبِ یػّٕىشد اختٕبػ ٗیتؼبُٔ ث تیدسن ٔبٞ یثشا تیآصٖٔٛ ػّ هی
وٝ ٘ٝ تٟٙب  دٞذ ی٘ـبٖ ٔ حی. ٘تبدٞٙذ یا٘دبْ ٔ ٝیب٘ٛػیٚ ال بیٔتحذٜ، اسٚپب ٚ ٌٔٙمٝ آػ بلاتیثٛسع اٚساق ثٟبداس دس ا

 تیثش ٔؼئِٛ یٔٙف شیتأث ضی٘ یبِثّىٝ ػّٕىشد ٔ ؿٛد، یثٟتش ٕ٘ یٔٙدش ثٝ ػّٕىشد ٔبِ یاختٕبػ تیدس ٔؼئِٛ ـتشیٔـبسوت ث
 ٞب داسد. ؿشوت یاختٕبػ

 

  یتیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحعولکرد بر  یدوطرفه عولکرد هبل ریتأث
استجبى ٔثجت  ؿشوت ی ٌزؿتٝثب ػّٕىشد ٔبِ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد وٝ  بفتٙذیدس ،(1997) ٛصیٚادٚن ٚ ٌش

 ٍش،ید یاص ػٛ .داسد یاستجبى ٔثجت ؿشوت ی آتیثب ػّٕىشد ٔبِ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد  ٍش،ید یص ػٛداسد. ا
. دس ٚالغ اػتذلاَ بثذی یدػت ٔ یٔتٙبلن ٚ ٔتفبٚت حیثٝ ٘تب ،یؿشوت طاپٙ 185اص  یا ثش اػبع ٕ٘ٛ٘ٝ ،(2015٘بوبٔٛسا )

وٝ  یٞب داسد، دس حبِ ؿشوت یثش ػّٕىشد التلبد یٔٙف شیتأث یٌیٔح ؼتیص یٞب تیدس فؼبِ یٌزاسٝ یوٝ ػشٔب وٙذ یٔ
 یٞب یٌزاسٝ یٔٙدش ثٝ وبٞؾ ػشٔب یلٛ یػّٕىشد التلبد ٚ ٘ذاسد یٔؼٙبداس شیوبسٔحٛس تأث یٞب تیدس فؼبِ یٌزاسٝ یػشٔب

ػّٕىشد  ٗیث تیاثش ػّ یثٝ ثشسػ ،(2019ٚ ٕٞىبساٖ ) ٗیِ .ؿٛد یٔ یاختٕبػ یٞب یٌزاسٝ یػشٔب ؾیٚ افضا یٌیٔح ؼتیص
ی وٝ ػّٕىشد ٔبِ دٞٙذ ی٘ـبٖ ٔ وٝ پشداصد یٔ ؿشوت 100دس  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد ٚ ی ؿشوت ٔبِ

 هیؼتٕبتیأب خٟت ٔخبِف آٖ ػ ؿٛد، یٔ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد  ـتشیثبلاتش ٔٙدش ثٝ ٔـبسوت ث ؿشوت
ی ػّٕىشد ٔبِ بسیٚ ػٝ ٔؼ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد ثش  یلبثُ تٛخٝ ٚ ٔؼٙبداس یٔٙف شیتأث ٗ،یػلاٜٚ ثش ا .ؼتی٘

     ؿذٜ، ٔـبٞذٜ ؿذٜ اػت. یٌزاسٝ یػشٔب ٝیٚ ثبصدٜ ػشٔب ٞب ییثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ، ثبصدٜ داسا یؼٙی، ؿشوت
ؿشوت ثب  هیٔٛاخٟٝ  ضاٖیٔ یبثیاسص یثشا یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد ؿٟشت  ؼهیس اسصیبثیؿبخق 

ؿذٜ اػت وٝ ثٝ  یًشاح یا ؿبخق ثٝ ٌٛ٘ٝ ٗی. اؿٛد یاػتفبدٜ ٔ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح یٞب ؼهیس
 یبثیاسص یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػّٕىشد ٞب سا ثش اػبع ؿٟشت  وٕه وٙذ تب ؿشوت ٙفؼبٖیر شیٚ ػب ٌزاساٖٝ یػشٔب

   وٙٙذ. ییثٍزاس٘ذ، ؿٙبػب شیؿشوت تأث آتی یثش ؿٟشت ٚ ػّٕىشد ٔبِ تٛا٘ٙذ یسا وٝ ٔ یا ثبِمٜٛ یٞب ؼهیوٙٙذ ٚ س
 

 هبی نظبرت بر هیئت هدیره کویتهی و تیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحعواهل  
ٞبی ٘ظبست ثش ٞیئت ٔذیشٜ ٕٔىٗ اػت ثٝ وبٞؾ  ثشای تٛهیح ایٙىٝ چشا وٕیتٝ 1دٞی دٚ ٘ظشیٝ ٕ٘بیٙذٌی ٚ ػلأت

ًٛسوّی،  ثشیٓ. ثٝ وٕه وٙٙذ، ثٟشٜ ٔی یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبی ثشخی اص ػٟبٔذاساٖ دس ٔٛسد ٔؼبئُ  ٍ٘شا٘ی
ٞبی ٘ظبست داخّی  ػٙٛاٖ یه ًجمٝ ٟٔٓ اص ریٙفؼبٖ، ثشای وٕه ثٝ حُ ٔؼبئُ ٕ٘بیٙذٌی ثٝ ػیؼتٓ ٌزاساٖ ثٝ ػشٔبیٝ

ؿٛد  ٞبی ثیٗ ٔذیشاٖ ٚ ػٟبٔذاساٖ ٔٙحشف ٔی (. دس ؿشایٌی وٝ اٍ٘یض1997ٜؿشوت ٔتىی ٞؼتٙذ )ؿّیفش ٚ ٚیـٙی، 
ػٙٛاٖ یه ٔىب٘یؼٓ ٟٔٓ حبوٕیتی ػُٕ وٙذ ٚ اثشات  تٛا٘ذ ثٝ یؼٙی ٔؼبئُ ٕ٘بیٙذٌی(، ٞیئت ٔذیشٜ ؿشوت ٔی)

 (. 2022ٞبی لشاسداد آیٙذٜ اسائٝ دٞذ )ٚاً٘ ٚ طاً٘،  ٌزاساٖ دس ٔٛسد ٞضیٙٝ ثخـی ثٝ ػشٔبیٝ دٞی سا ثشای إًیٙبٖ ػلأت

                                                           
1
  signaling theories 
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ٞبی ٔتٙٛع دس تؼٟیُ استجبًبت  تٛا٘ٙذ ثٝ اػوبی ٌشٜٚ ذ ٚ ٔیوٙٙ ٞبی ٞیئت ٔذیشٜ ٘مؾ ٘ظبستی ٔؤثشی ایفب ٔی وٕیتٝ
ٞبی ٘ظبستی ٔؼٕٛلاً وٛچه ٞؼتٙذ ٚ ٚظبیف ٔـخلی داس٘ذ،  (. اص آ٘دبیی وٝ وٕیت1968ٝوٕه وٙٙذ )ایىٗ ٚ ٞبي، 

تٛا٘ٙذ ثشخی اص ٔؼبئُ ٔشثٛى ثٝ حوٛس ٔذیشاٖ سا وبٞؾ دٞٙذ، صیشا ثٝ آٟ٘ب ٔؼئِٛیت خبكی ٔحَٛ ؿذٜ اػت  ٔی
وٙٙذ )خٙؼٗ،  ٞبی فشػی ثٝ احتٕبَ صیبد پبػخٍٛیی سا ثشای ٔذیشاٖ خبف تمٛیت ٔی (. ایٗ وٕیت1987ٝیؼٖٛ، )ٞش

، اص خّٕٝ افـبی  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحوٝ ٕٔىٗ اػت ٔٙدش ثٝ ٘تبیح ٔثجتی دس ٔٛسد ٔؼبئُ ٔشثٛى ثٝ  ،(1993
ٍبٔی وٝ ٞیئت ٔذیشٜ ثٝ ًٛس خبف یه وٕیتٝ ٘ظبستی (. 2015ٙٞداًّٚجب٘ٝ ٚ افضایؾ ؿفبفیت ؿٛد )ِیبئٛ ٚ ٕٞىبساٖ، 

ٞبیی دس ٔٛسد آٖ ثخؾ خبف ٚخٛد داسد وٝ ٘یبص ثٝ  وٙذ، احتٕبلاً ٍ٘شا٘ی ٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی تؼییٗ ٔی صیؼت
تٛا٘ٙذ  ٞب ٔی ٞب ٕٔىٗ اػت ثیـتش دس ٔؼشم ثحشاٖ ثبؿٙذ، ٞیئت ٔذیشٜ تأویذ ٚ ٘ظبست ثیـتش داسد. اص آ٘دبیی وٝ ایٗ حٛصٜ

ٞبی ٔشتجي ثٝ ػٙٛاٖ سٚؿی ثشای  ٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی سا ثشای ٔـبسوت دس فؼبِیت ٞبی ٘ظبست ثش صیؼت وٕیتٝ
 (.2022 دٞذ، ایدبد وٙٙذ )طاً٘ ٚ ًٚ٘، ایدبد ػشٔبیٝ ؿٟشت ٔثجت ثشای صٔب٘ی وٝ یه سٚیذاد ٔٙفی سخ ٔی

ثٝ  شٜیٔذ ئتیٞ یشیٌ خٟت یثشا یا ٙذٜیثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ب تٛاٖ یٔسا  ٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی ٘ظبستی صیؼت یٞب تٝیوٕ
ٚ  بئٛیاػت )ِ یخبسخ ٙفؼبٖیثب ر یوبف تیاستجبى ٚ ؿفبف ُٞب دس ٘ظش ٌشفت وٝ ؿبٔ حٛصٜ ٗیدس ا ییػٕت پبػخٍٛ

ٕٔىٗ اػت اص  ٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی ٘ظبستی صیؼت یٞب تٝیوٝ وٕ دٞذ یػٛأُ ٘ـبٖ ٔ ٗی(. ا2015ٕٞىبساٖ، 
ٔشثٛى ثٝ اًلاػبت ٘بٔتمبسٖ وٕه وٙٙذ ٚ ثب اسائٝ  یٙذٌیاستجبًبت ثٝ ٔٛلغ دس ٔٛسد ٔؼبئُ، ثٝ وبٞؾ ٔـىلات ٕ٘ب كیًش
 (CRR) 1یؾ سیؼه ؿٟشت ؿشوتٔثجت( دس ثشاثش افضا یٞب تیحبكُ اص فؼبِ تی)ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ، حؼٗ ٘ ٕٝیث ی٘ٛػ
 . سا وبٞؾ دٞٙذ یلشاسداد آت یٞب ٙٝی، ٞضٔحیٌی، اختٕبػی یب حبوٕیتی  صیؼت یا سػب٘ٝ یٔٙف یٞب اص ٌضاسؽ ی٘بؿ
 

 ی و نتبیج هبلی شرکتتیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحریسک شهرت عواهل 
وٙٙذ وٝ  ٔی« ّٔضْٚ»ٞب سا  ٌزاساٖ ٔؼٕٛلاً ؿشوت ثشد. ػشٔبیٝ ػٛد تٟٙب ػٙلشی ٘یؼت وٝ یه ؿشوت سا ثٝ خّٛ ٔی

ٞبی غیشؿفبف ثٝ خبٔؼٝ ٚ حبوٕیت غیشاخلالی خذا وٙٙذ ٚ اص ایٗ  ا٘ذاص سؿذ خٛد سا اص تخشیت ٔحیي صیؼت، وٕه چـٓ
تٛاٖ حذالُ پٙح ٔٙجغ  (. ٔی2021؛ پبتُ ٚ ٕٞىبساٖ، 2016، ًشیك ثٝ اٞذاف ػٛد ٚ اختٕبػی دػت یبثٙذ )ثٛؽ ٚ ٕٞىبساٖ

ٚ ٘تبیح ٔبِی ؿٙبػبیی  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبی ػٛأُ  ٚوبس سا دس پغ ساثٌٝ ثیٗ سیؼه اسصؽ اػبػی وؼت
ة تشی داس٘ذ، تٕبیُ ثٝ خز لٛی یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبیی وٝ ٌضاسٜ  وشد. اِٚیٗ ٔٙجغ، سؿذ دسآٔذ اػت. ؿشوت

ٞبی ثضسي ثٝ د٘جبَ ا٘تمبَ  (. ؿشوت2019ٞبی خذیذ ٔـتشی داس٘ذ )آِجٛوشوی ٚ ٕٞىبساٖ،  ٚفبداسی ٔـتشی ٚ ثخؾ
ٞبیی وٝ اص ٘ظش  اص ًشیك ص٘دیشٜ اسصؽ خٛد ٞؼتٙذ. ٔٙجغ دْٚ ٔشثٛى ثٝ ٞضیٙٝ اػت؛ ؿشوت یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح

ٔٙجغ ػْٛ ٔشثٛى ثٝ  (.2005ا٘ذ )دسٚاَ ٚ ٕٞىبساٖ،  تشی داؿتٝ ٔٙبثغ وبسآٔذتش ٞؼتٙذ ػٕٛٔبً ػبختبس ٞضیٙٝ ٚاحذ پبییٗ
ٛد ٞؼتٙذ، احتٕبَ ثشٚص پیبٔذٞبی ٞبی خ ٔحیٌی داسایی ٞبیی وٝ ٔؼئَٛ سدپبی صیؼت سٚاثي ٘ظبستی اػت. ؿشوت

ی ٚ ٕٞىبساٖ، ا٘لبسای ٚخٛد داسد ) دٞٙذ. ثٙبثشایٗ، دس ایٙدب اسصؽ ٘ظبستی ثبِمٜٛ ٘بٌّٔٛة ٚ تٙجیٟی ٘ظبستی سا وبٞؾ ٔی
ٞب ثتٛا٘ٙذ  (. ٔٙجغ چٟبسْ اػتؼذاد اػت. أشٚصٜ، ٘یشٚٞبی خذیذ ٚ ٘ؼُ ٞضاسٜ خٛاػتبس وبس ٞذفٕٙذ ٞؼتٙذ ٚ اٌش ؿشوت2013

ٔٙذ  ٚسی ثبلاتشی دس ٔحُ وبس ثٟشٜ تٛا٘ٙذ آٖ اػتؼذادٞب سا خزة ٚ حفظ وٙٙذ ٚ احتٕبلاً اص ثٟشٜ ٘یبص سا ثشآٚسدٜ وٙٙذ، ٔی ایٗ
ٞبی ػظیٕی ثشای  ٌزاسی اػت. فشكت ػبصی ػشٔبیٝ (. دس ٟ٘بیت، ٔٙجغ پٙدٓ ثٟی2000ٝٙؿٛ٘ذ )ٌشیٗ ٚ ٕٞىبساٖ، 

(. ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ، 2014ٚخٛد داسد )یٛآ٘ٛ ٚ ػشافیٓ، یتیحبوٕٚ  یبػاختٕ ،یٌیٔحٞبی ٔشتجي ثب ػٛأُ  ٌزاسی ػشٔبیٝ
(. ثشػىغ، سیؼه ٘ضِٚی 2007تٛا٘ذ ویفیت ٞٛا سا ثٟجٛد ثخـذ )ٚاً٘،  تمبهبی صیبدی ثشای فٙبٚسی ٚخٛد داسد وٝ ٔی

 ٔب٘ٙذ ٚخٛد داسد. ٞبیی وٝ ثلااػتفبدٜ ٔی ٍٟ٘ذاسی داسایی

                                                           
1
  corporate reputation risks (CRR) 
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دٞٙذ ٚ ثشای خٌّٛیشی اص  ٞبی ؿفبف سا تشخیح ٔی تش، ؿشوت اسی ٔؼئٛلا٘ٝریٙفؼبٖ ثب حشوت التلبدٞب ثٝ ػٕت حؼبثذ
ٞب داؿتٝ ثبؿذ  ای ثش ػّٕىشد ٚ ػٛد ؿشوت تٛا٘ذ تأثیش ػٕذٜ وٝ ٔی ،(2014ٞبی پشٞضیٙٝ )اوّغ ٚ ٕٞىبساٖ،  خشیٕٝ
وّغ ٚ ٕٞىبساٖ، وٙٙذ )ا ٞب تٛخٝ ٔی ؿشوت یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبی  (، ثٝ سیؼه2001ٚیّیبٔض ٚ ػیٍُ،  )ٔه

( ؿشوت ثشای ٚهؼیت ؿٟشت ؿشوت )ثشاٖٚ ٚ ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح(. ػلاٜٚ ثش ایٗ، ػٛأُ 2014
ٞبی ٔبِی ٚ ثش ایٗ اػبع دس دفغ  آٚسی وٕه (، خٕغ1996؛ ٞبٔٛ٘ذ ٚ اػّٛوبْ، 1987؛ وٛسُ٘ ٚ ؿبپیشٚ، 1997داػیٗ، 

ٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبی ؿٟشت ػٛأُ  فـبسٞبی سلبثتی ٚ ثمب دس ثبصاس اص إٞیت ثبلایی ثشخٛسداس اػت. ٕٞچٙیٗ سیؼه
( ٕٔىٗ اػت ثٝ ًٛس خذی ثش افضایؾ ػٟبْ ٚ پٛیبیی سؿذ ؿشوت تأثیش ثٍزاس٘ذ. ایٗ أش ثٝ ایٗ دِیُ ESG) یتیحبوٕ

(، ظشفیت ؿشوت سا دس افضایؾ ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبی ؿٟشت ػٛأُ  افتذ وٝ افضایؾ سیؼه اتفبق ٔی
ٌزاسی دس ٔـبغُ پشخٌش ٘ذاؿتٝ ثبؿٙذ. دس ٝ ٌزاساٖ ٕٔىٗ اػت تٕبیّی ثٝ ػشٔبی دٞذ، صیشا ػشٔبیٝ ػٟبْ خذیذ وبٞؾ ٔی

سػذ  ٞبی سؿذ ؿشوت ؿٛد. ثٝ ًٛس وّی، ثٝ ٘ظش ٔی ٞبی ٔحذٚد تأٔیٗ ٔبِی ٕٔىٗ اػت ٔب٘غ فشكت ٘تیدٝ، ٌضیٙٝ
( داس٘ذ، دػتشػی ٔحذٚدی ثٝ تأٔیٗ ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحٞبی ؿٟشت ػٛأُ  ٞبیی وٝ سیؼه ؿشوت

 .(2022ٚ ٕٞىبساٖ،  ٛیفبفبِ)  ٞبی سؿذ وٕتشی داس٘ذ. فشكت ٔبِی خبسخی داس٘ذ ٚ ٕٞچٙبٖ
 

 ی و هسینه سرهبیهتیحبکوو  یاجتوبع ،یطیهحریسک شهرت عواهل 
ا٘ذ ٚ تٛخٝ  ؿذٜ( ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح یٞب تیفؼبِ شیدسٌ یا ٙذٜیٞب ثٝ ًٛس فضا ؿشوت ش،یاخ یٞب دس ػبَ

 هی یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ ا٘ذ. ؿٟشت  ثٝ خٛد خّت وشدٜ ٙفؼبٖیٔختّف ر یٞب ٌشٜٚ یسا اص ػٛ یـتشیث
آٖ ؿشوت ٘ؼجت ثٝ  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  یٞب تیاص فؼبِ ٙفؼبٖیر یؿشوت، وٝ ثٝ ػٙٛاٖ لوبٚت وّ

ؿٙبختٝ  تیٔٛفم یذیوّ وٙٙذٜٗ ییػبُٔ تؼ هیثٝ ػٙٛاٖ ٚ  ؿٛد یٔ فیتؼش ٞب وتؿش شیثب ػب ؼٝیا٘تظبساتـبٖ ٚ دس ٔمب
 ٙفؼبٖیسٚاثي ر تٛا٘ذ یٔ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ ؿٟشت ٌّٔٛة (. 2013 چ،یٛیٞبٚع ٚ خبػى پی)د ؿٛد یٔ

 دبدیٚ ثٝ ا (2006وشأش،  ػُٕ وٙذ )پٛستش ٚ یسلبثت تیاص ٔض ی، ثٝ ػٙٛاٖ ٔٙجؼ(2014وٙذ )چًٙ ٚ ٕٞىبساٖ،  تیسا تمٛ
 ٝی( ٚ ٘ظش1976 ًٙ،ی)خٙؼٗ ٚ ٔىّ یٙذٌیٕ٘ب ٝیثش ٘ظش ٝیثب تى(. 2017ٚ ٕٞىبساٖ،  ٙغیاسصؽ ؿشوت وٕه وٙذ )ِ

ػذْ  ُیثٝ دِ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  ؼهیوٝ ؿٟشت س ٓیوٙ ی(، فشم 1975ٔٚ ففش،  ًٙی)داِٚ تیٔـشٚػ
آٟ٘ب  یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ وٝ ؿٟشت  ییٞب دس ؿشوت یٔبِ ؼهیس ؾیٚ افضا بفتٝی ؿتبة یتمبسٖ اًلاػبت

 .دٞذ یٔ ؾیػٟبْ سا افضا ٝیػشٔب ٙٝیداس ؿذٜ اػت، ٞض خذؿٝ
اص خّٕٝ  ،یتشٗ ییپب یٔبِ ٗیتأٔ یٞب ٙٝیثب ٞض تش، یلٛ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ ثب ػّٕىشد  ییٞب ؿشوت

ؿٟشت  ؼهیوٝ س ییٞب ؿشوت. ٔٛاخٝ ٞؼتٙذ یإِّّٗ یثٚ  یته وـٛس يیػٟبْ، دس ٞش دٚ ٔح ٝیػشٔب تشٗ ییپب یٞب ٙٝیٞض
 یشیٌٓ یتلٕ ٙٝیشثٟیغ یٞب یٌزاسٝ یداسد وٝ دس ػشٔب یـتشیداس٘ذ، احتٕبَ ث یثبلاتش یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ 

 ٗیچٙ (.2024ٚ ٕٞىبساٖ،  غیٛتیؿٛ٘ذ )چبص ٓیخٛد تٙظ ٙٝیثٟ یٌزاسٝ یثٝ ػٕت ػٌح ػشٔب یوٙٙذ ٚ ثب ػشػت وٕتش
 یٞؼتٙذ، وٝ احتٕبلاً ثشا یاٚساق لشهٝ ٔتى كیاص ًش یٔبِ ٗیثٝ تأٔ ـتشیث ،یثب٘ى یٞب ٚاْ یثٝ خب ٗیٕٞچٙ ییٞب ؿشوت

 ٝ،یػشٔب ی(. دس ثبصاسٞب2024ٚ ٕٞىبساٖ،  ٛتٗیثٝ د٘جبَ داسد )٘ یثب٘ى تاػت وٝ ٘ظبس یتش كیدل یاص ثشسػ یشیخٌّٛ
ٔشتجي اػت، تی آ تشٗ ییػٟبْ ٚ ثبصدٜ پب ٕتیل یٔٙف یٞب ثب ٚاوٙؾ یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ ؿٟشت  ؼهیس

 ٚ ٕٞىبساٖ، ٗیٍٛ)٘ .ٞب ػبصٌبس اػت ا٘ذاص ثّٙذٔذت ؿشوت دس ٔٛسد چـٓ ٌزاساٖٝ یسٚ ثٝ ٚخبٔت ػشٔب یٞب وٝ ثب ثشداؿت
2025). 

    

 گیری نتیجه
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ی ثٝ ػٙٛاٖ یه چبِؾ ثؼیبس تیٚ حبوٕ یاختٕبػ ،یٌیٔحؿٟشت ٔشتجي ثب ػٛأُ  ٞبی ٞبی اخیش، ٔذیشیت سیؼه دس ػبَ
 یثشا یا ٙذٜیفضا یبصٞبیوٝ ٕٔىٗ اػت ثب ٘ ییٞب ؿشوت شاٖیٔذ یٔٛهٛع ثشا ٗیوبُٔ ا یثشسػپیچیذٜ ظٟٛس وشدٜ اػت. 

ثٛدخٝ اص  قیثٝ تخل بصیٝ ٘و یشا٘یخٛد ٔٛاخٝ ثبؿٙذ، ٔذ یٞب ؿشوت یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ اػتجبس  تیشیٔذ
وٝ دس  یوؼب٘ ٝیآٌبٜ ٞؼتٙذ، ٚ ثم یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ  یبٔذٞبیاص پ یا ٙذٜیداس٘ذ وٝ ثٝ ًٛس فضا یٙفؼب٘یر

ٔٛهٛع تؼبُٔ ػّٕىشد  ٞؼتٙذ، ٔٛسد تٛخٝ اػت. یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ ٔمشسات ٔشثٛى ثٝ  یحبَ ثشسػ
 ٌیشد. ٘ظشیٝ ریٙفؼبٖ ٚ ٘ظشیٝ ٔٙبثغ ساوذ كٛست ٔی ی ٚ ػّٕىشد ٔبِی ؿشوت ثشاػبعتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحػٛأُ 

ثٝ دِیُ إٞیت ایٗ ٔٛهٛع ایٗ تحمیك ثٝ د٘جبَ ثشسػی پیبٔذٞبی سیؼه ؿٟشت ػٛأُ ٔحیٌی، اختٕبػی ٚ حبوٕیتی 
 ٞبی ویفی وٝ اص ٔیبٖ ٔمبلات ا٘دبْ ؿذ، پیبٔذٞبی صیش سا ؿٙبػبیی ؿذ. ثبؿذ. ًی تحّیُ ٔی

ؿٟشت  ؼهیٚ ٔٛاخٟٝ ثب س (ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح یٞب یٌزاسٝ یثش ػشٔب تٛا٘ذ یٌزؿتٝ ٔ یػّٕىشد ٔبِ
 یدس اٌ٘جبق ثب اػتب٘ذاسدٞب ـتشیٔـبسوت ث ثبٞب  ؿشوتثٍزاسد.  شیتأث (ESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح ػٛأُ

ٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔح ػٛأُ ؿٟشت ؼهیأش ثبػث وبٞؾ س ٗیاٚ  ؿٛ٘ذ ٔی كیتـٛ یٚ دِٚت یاختٕبػ ،یٌیٔح ؼتیص
ٔحیٌی،  ٘ظبستی صیؼت یٞب تٝیوٕ .ٌزاسد یٔثجت ٔ شیثبصاس آٟ٘ب تأث یٌزاس ثش اسصؽ دٝ،یٚ دس ٘ت ؿٛد یآٟ٘ب ٔ یتیحبوٕ

ٞب  حٛصٜ ٗیدس ا ییثٝ ػٕت پبػخٍٛ شٜیٔذ ئتیٞ یشیٌ خٟت یثشا یا ٙذٜیثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ب تٛاٖ یسا ٔ اختٕبػی یب حبوٕیتی
 ،یٌیٔحٞبی ؿٟشت ػٛأُ  . افضایؾ سیؼهاػت یخبسخ ٙفؼبٖیثب ر یوبف تیاستجبى ٚ ؿفبف ُدس ٘ظش ٌشفت وٝ ؿبٔ

ٌزاساٖ ٕٔىٗ اػت  دٞذ، صیشا ػشٔبیٝ (، ظشفیت ؿشوت سا دس افضایؾ ػٟبْ خذیذ وبٞؾ ٔیESG) یتیحبوٕٚ  یاختٕبػ
ٚ  یاختٕبػ ،یٌیٔحُٔ ػٛاؿٟشت  ؼهیوٝ س ییٞب ؿشوتٌزاسی دس ٔـبغُ پشخٌش ٘ذاؿتٝ ثبؿٙذ.  تٕبیّی ثٝ ػشٔبیٝ

ثٝ  یوٙٙذ ٚ ثب ػشػت وٕتش یشیٌٓ یتلٕ ٙٝیشثٟیغ یٞب یٌزاسٝ یداسد وٝ دس ػشٔب یـتشیداس٘ذ، احتٕبَ ث یثبلاتش یتیحبوٕ
 .ؿٛ٘ذ ٓیخٛد تٙظ ٙٝیثٟ یٌزاسٝ یػٕت ػٌح ػشٔب
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