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 چکیده

 به مربوط هایها است. به همین منظور، دادهارزش شرکتخودشیفتگی مدیران بر  ریتأثهدف از این پژوهش بررسی 

 58برای  1233الی  1234های بین سال ده ساله زمانی دوره برای تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت

از ؛ ژوهش حاضر از بعد هدف، از نوع توصیفی و تحلیلیپاستفاده گردید.  5افزار آماری ایویوز شرکت استخراج و از نرم

از بعد منطق، یک پژوهش استقرایی و از بعد نتیجه پژوهش، یک پژوهش کاربردی  ؛بعد فرآیند نوع پژوهش، کمی

های پژوهش حاکی از آن است که خودشیفتگی مدیران های آماری، نتایج حاصل از فرضیهپس از تجزیه و تحلیل. است

 بودن حاکم دلیل به باشند، داشته وجود خودشیفته اگر در سازمانی افراد و معناداری دارد. منفیتاثیر  هاارزش شرکتبر 

 و فعالیت است، هیجان مبتنی بر سازمانی چنین در ها گیری اینكه تصمیم دلیل به همچنین و دیگران آزار و سلطه رابطه

هاست،  شرکت با مدیریت مالی های گزارش تهیه مسئولیت اینكه به توجه شد. با خواهد اختلال دچار سازمان عملكرد

دار شدن ارزش و های مالی وجود دارد که در نتیجه موجب خدشهاطلاعات نادرست در صورتبنابراین امكان ارائه 

 اعتبار آن شرکت خواهد شد.
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 مقدمه

-سرمایه برای برانگیز چالش مباحث از همواره سرمایه بازارهای در آن بر موثر عوامل شناسایی و شرکت ارزش تعیین

 کنترل طریق از تا اندبوده شرکت ارزش بر موثر عوامل شناسایی پی در همواره آنها. است بوده مالی تحلیلگران گذران و

 نزدیک آن ذاتی ارزش به شرکت بازار ارزش نتیجه در نمایند؛ تعیین واقعی طور به را شرکت ارزش بتوانند، این عوامل

و همكاران،  1جانگردد )فانگمی مشخص آن بر موثر عامل و شرکت ارزش تعیین اهمیت فوق موارد به توجه با. گردد

1415.) 

 خوبی مالی عملكرد شرکت که است خوب صورتی در شرکت ارزش ( بر این باورند که1414و همكاران ) 1رزاک

 مالی های صورت در که است یافته دست آن به ای دوره در شرکت که است دستاوردی مالی عملكرد. باشد داشته

 عملكرد بر تواند می که کند توجه هایی جنبه به باید شرکت یک خوب، عملكرد به دستیابی برای. شود می منعكس

 رشد حال در حاضر حال در که شخصیتی. است( عامل مدیر) اجرایی مدیر شخصیت آنها از یكی که بگذارد تأثیر مالی

 .است خودشیفتگی شخصیت است،

اجتماعی،  دیدگاه روانشناسی از را تجربی مطالعات از عظیمی حجم که است شخصیتی ساختاری خودشیفتگی،

 بزرگ و تحسین شهرت، افراد برای نیاز به اشاره است. مفهوم خودشیفتگی داده اختصاص خود به بالینی و شخصیت

 بیشتری هایپاداش اجرایی خودشیفته مدیرانها  سازمان (. در1443، 2دیگران دارد )پینكوس نظر در خود دادن جلوه

 به (. گرایش1410، 0کنند )اوریلی می در سازمان مستحكم را خود موقعیت طریق این از و شوند می قائل خود برای

 گردد. لذا شناسایی پذیر آسیب ای حرفه شود مدیریت می سبب خودشیفته افراد میان در احساس خود بزرگی

سلیمانی امیری و ) اهمیت است حائز اهداف سازمانی به نیل جهت ها آن کنترل و مدیران رفتاری های ویژگی

 (.1230، و همكاران شیری؛ 1041همكاران، 

 و 8ناَه گفته طبق. دارد وجود بسیاری های دیدگاه شرکت، ارزش افزایش در عامل مدیر شخصیت اهمیت مورد در

 یا مستقیم تأثیر تواندمی که کند می معرفی را جالب رفتاری بعد چندین خودشیفتگی ویژگی( 1414) همكاران

 دارد تمایل است، خودشیفته شخصیت دارای که شخصی. باشد داشته شرکت عملكرد به مربوط نتایج بر غیرمستقیم

 .شود تحسین و شود شناخته رسمیت به تا دهد افزایش را خود شرکت ارزش تا برساند حداکثر به را خود عملكرد

 بهبود در مهمی نقش تواندمی خودشیفته عامل مدیر که هدنیز نشان می( 1415) 1کیم توسط شده انجام تحقیقات نتایج

 دهد می نشان( 1417) همكاران و 7شده، تحقیقات هام انجام تحقیقات نتایج خلاف بر .کند ایفا ها شرکت مالی عملكرد

 نشان( 1414) 5لی و یوک مطالعه نتایج حال، همین در. شود می مالی عملكرد کاهش باعث عامل مدیر خودشیفتگی که

 محققین توسط شده انجام تحقیقات نتایج در تفاوت. ندارد شرکت ارزش با ارتباطی هیچ عامل مدیر خودشیفتگی که داد

 .گیرد قرار بررسی مورد پژوهش این شده تا باعث قبلی
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 پژوهشمبانی نظری 

تبع آن تجارت جهانی و  و جوامع با تحولات شگرف محیطی و تكنولوژی و بهها  در جهان پرتلاطم امروزی که سازمان

ای از ابهام فرو رفته است. در  شدن روبرو هستند، توان دستیابی به سطح مطلوب و مورد انتظاری از عملكرد در هاله جهانی

مدیریتی مقتدر و کارآمد است  ها را تضمین کند، وجود نظام تواند حیات بالنده رو به رشد سازمان این رهگذر آنچه می

توان حسن  دیگر در صورت اقتدار و توانمندی رکن مدیریت سازمان است که می عبارت (. به1441، 3)کریتنر و کینیكی

رو برخی از عوامل رفتاری در  (. از این1250ها را در شرایط فعلی انتظار داشت )فرهی بوزنجانی،  عملكرد سازمان

گیری آنان خواهد شد که یكی از این عوامل شناسایی شده، پدیده  دهی به تصمیم شخصیت مدیران باعث جهت

 (.1233یران است )مشایخ و همكاران، خودشیفتگی در بین مد

 رفتارهای ویژه به سازمانی رفتارهای توصیه با ارتباط گسترده در طور حاضر به حال در که است مفهومی خودشیفتگی

 افراد از بسیاری رسد می نظر به ایران گیرد. در می استفاده قرار مورد سیاستمداران ارشد و مدیران میان در انحرافی

 اما دهند، نشان می خود از را خودشیفتگی از ناشی هستند، رفتارهای مدیریتی های پست در که ویژه کسانی به ای حرفه

 نیز مشكلاتی با است ممكن ندارد و وجود ایران مدیران در میان رفتاری چنین شیوع مورد در کافی علمی مطالعات

 ؛باشد داشته سازمانی های بازده بر را اثراتی تواند می در مدیران (. خودشیفتگی1410و همكاران،  14باشد )آغاز همراه

 که کند می وادار اقداماتی مانجا جهت در را مدیران صفات شخصیتی، خودشیفتگی، سایر با مقایسه در بنابراین،

؛ سلیمانی امیری و 1447، 11همبریک و )چترجی ستایش هستند و توجه جلب دنبال به واست  عرف از خارج

 وکارهای کسب انجام و عملیاتی استراتژیكی جسورانه وسوی اجرای اقداماتبه سمت (. آنان،1041همكاران، 

 ،11استكلبرگو  اولسن و ؛1410 همكاران، و اولسن ؛1447 و همبریک، رجیکرده )چت پیدا سوق آمیز مخاطره

 خواهد مالی سال پایان در عملكرد خوب و در نهایت افزایش ارزش شرکتها منتهی  تصمیم این که نحوی به (،1418

 متقلبانه های فعالیت انجام برای ترین احتمال بیش ،عملكرد بهترین کسب به منظور مدیران یاد شده جهت، این از .شد

مدیران  های تصمیم بازتاب عنوان به که هاشرکت عملكردگیری  اندازه زیرا ؛(1412، 12کُمندر و دارند )ریجسنبیلت را

 از تواند یكی می تنهایی به امر این گرفتن؛ قرار تحسین و مورد دیده شدن است برای مكانیزمی شود، می شناخته

 و )اَمرنیکباشد  مدیران بزرگی و عزت و شدن شناخته رسمیت برای به بین مدیران در خودشیفتگی بروز عوامل

که نتایج عملكرد مهمترین عاملی  (.1410 همكاران، و و اولسن ؛1412کمندر،  و ریجسنبیلت ؛1414 ،10کریگ

-ریزیخود به برنامه سرمایه افزایش و حفظ برای گذارانزیرا سرمایه ؛شرکت بر آن تاثیرگذار است ارزش شرکت است

افزایش ارزش شرکت خواهد شد.  منجر بهنمایند موفقیتی که در نهایت های مدیران جهت رسیدن به موفقیت توجه می

 مهم بسیار شرکت یک برای ارزش رساندن حداکثر به. است شرکت موفقیت میزان از گذارسرمایه درک شرکت ارزش

 شرکت ارزش افزایش. است شرکت اصلی هدف رساندن حداکثر به معنای به شرکت ارزش کردن حداکثر زیرا است،

یابد می افزایش نیز مالكان رفاه شرکت، ارزش افزایش با زیرا است، شرکت صاحبان خواست با مطابق دستاورد یک
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 ایگونه به را شرکت یک بازار ارزش که است جایگزین ارزیابی معیار یک شرکت ارزش .(1414)رزاک و همكاران، 

ها شرکت تمایل به دستیابی برای معیار این. دریابند را آن توانندنمی سرمایه بازار در ساده گذارانکه سرمایه دهدمی نشان

 رعایت منافع عمومی، حفظ راستای در تواندمی و شودمی تنظیم موجود، نقد وجه هرگونه و نقدی هایبدهی جذب برای

گیرد  قرار توجه مورد های اجتماعیمسئولیت ایفای به هاشرکت الزام و اطلاعات شفافیت ارتقای سهامداران، حقوق

 .(1233بخش، )فروغی و جهان

 پیشینه پژوهش

پرداختند.  الزحمه حسابرسی تاثیر خودشیفتگی مدیران بر حق( در پژوهشی به بررسی 1041سلیمانی امیری و همكاران )

ها( حاکی از آن است که رفتار افراد به منشأها و خصوصیات شخصیتی  خصوصیات شخصیتی افراد )مانند مغز و هورمون

هایی است  ساز رفتارهای آنان است. رهبری سازمانی یكی از موضوع های شخصیتی افراد، زمینه آنان بستگی دارد. ویژگی

های آماری، نتایج  که به نحوی گسترده در روانشناسی سازمانی مورد بحث قرار گرفته است. لذا پس از تجزیه و تحلیل

الزحمه حسابرسی تاثیر مثبت و معناداری  شیفتگی مدیران بر حقهای پژوهش حاکی از آن است که خود حاصل از فرضیه

 .دارد

پرداختند.  سطح هورمون تستوسترون مدیرعامل و گزارشگری مالی متقلبانه( به بررسی 1044قدرتی زوارم و همكاران )

نتخاب گردیده ا 1231تا  1231های شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالشرکت پذیرفته 51ای متشكل از نمونه

گیری از الگوی رگرسیون لجستیک مورد آزمون قرار گرفت. نتایج پژوهش نشان داد که میزان بالای است و با بهره

 .شود هورمون تستوسترون مدیرعامل، باعث افزایش گزارشگری مالی متقلبانه در شرکت می

ها پرداختند. بر اساس نتایج  شرکت اطلاعات اختیاری افشای بر مدیران خودشیفتگی ( به تأثیر1233مشایخ و همكاران )

های  گذاران را که پروژه دیران خودشیفته، ممكن است آگاهانه، اطلاعات ارسالی برای متقاعدکردن سرمایهپژوهش؛ م

با ای دارند، تحریف کنند. بروز این پدیده در بین مدیران، باعث خواهد شد که  در حال اجرا و با آینده امیدوارکننده

داران را کاهش  گذاران و سایر سهام های مختلف، تلاش کنند تا افشای اطلاعات اختیاری به سرمایه استفاده از روش

 .دهند

بر خطر سقوط قیمت سهام: شواهدی از بورس اوراق  مدیران خودشیفتگی ( به بررسی اثر1237خواجوی و رحمانی )

ن می دهد که دو شاخص هورمون تستوسترون مدیران و پاداش نقدی بهادار تهران پرداختند. نتایج حاصل از پژوهش نشا

عنوان معیار خطر سقوط قیمت سهام( دارند. همچنین دو   اختصاص یافته به مدیران تاثیر مثبتی بر نوسان پایین به بالا )به

ط قیمت سهام شاخص هورمون تستوسترون مدیران و پاداش نقدی اختصاص یافته به مدیران تاثیر منفی بر دوره سقو

 .عنوان معیار خطر سقوط قیمت سهام( دارند )به

ها پرداختند. نتایج آماری و استراتژی تجاری شرکت مدیران ( به بررسی رابطه بین خودشیفتگی1231نمازی و همكاران )

افعی، های دارای استراتژی تجاری مختلف )استراتژی تدآزمون فرضیه های پژوهش حاکی از آن است که در بین گروه

اختلاف معناداری با یكدیگر دارند که در این راستا، بیشترین  مدیران خودشیفتگی گرایانه و تهاجمی(،تحلیل

 تژی تحلیل گرایانه است.اروی استراتژی تدافعی و کمترین تاثیر آن روی استر مدیران خودشیفتگی تاثیر
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مدیران، خودشیفتگی مدیران و مسئولیت اجتماعی  اعتمادی( به بررسی رابطه بین بیش1411و همكاران ) 18بوزویتینا

دهد خودشیفتگی مدیران و اعتماد بیش از حد مدیران بر مسئولیت اجتماعی ها پرداختند. نتایج پژوهش نشان میشرکت

 ها تاثیر مثبت و معنادار دارد.شرکت

 سازمانی نوآوری مورد در لیقب ( به بررسی خودشیفتگی مدیران و نوآوری پرداختند. ادبیات1414) 11سوشا و دژی

 متمرکز برند تئوری و نمایندگی تئوری دیدگاه از آنها شخصی تجارب یا مدیران بیرونی های محدودیت تأثیر بر عمدتاً

 شكل سازمانی نوآوری تصمیمات بر او خود ناخودآگاه توسط که مدیرعامل شناختی روان های ویژگی تأثیر اما است،

 در شرکت توسعه و تحقیق گذاری سرمایه بر تری قوی تأثیر عامل مدیر خودشیفتگی های ویژگی .گیرد می نادیده گیرد می

 دارد. دولتی های شرکت به نسبت خصوصی های شرکت

( در پژوهشی به بررسی نقش خودشیفتگی مدیران در ایجاد ارزش شرکت پرداختند. نتایج 1414رزاک و همكاران )

ها دارد. بدین ( بر ایجاد ارزش شرکت425/4مدیران تاثیر منفی و معناداری ) پژوهش آنان نشان داد که خودشیفتگی

 یابد.ها کاهش میمعنی که با افزایش میزان خودشیفتگی مدیران سطح ارزش شرکت

( در پژوهشی به بررسی خودشیفتگی مدیران و مدیریت سود پرداختند. نتایج پژوهش نشان 1414و همكاران ) 17کونتسا

 تمایل خودشیفته مدیرعامل یک که معناست بدان این سود دارد. مدیریت با مثبتی ارتباط خودشیفته عامل دهد مدیرمی

 .ایجاد کند نمایندگی نظریه در جدیدی تواند دیدگاهمی که دارد خود منافع تحقق برای شرکت سود مدیریت به

 های آمریكا پرداختند. درپذیری در بانک( به بررسی رابطه بین خودشیفتگی مدیران و ریسک1413و همكاران ) 15بویل

 شرکتی، حاکمیت های شیوه با ترکیب در عامل، مدیر خودشیفتگی چگونه که کنندمی پژوهشگران بررسی مطالعه، این

 محیطی شرایط برابر در ها سازمان پذیری انعطاف بر خود نوبه به این چگونه و گذارد می تأثیر سازمانی پذیری ریسک بر

 داشته مثبت تأثیر ها بانک پذیری ریسک بر عامل مدیر خودشیفتگی دهد کهنتیجه پژوهش نشان می. گذارد می تأثیر

 .است

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین خودشیفتگی مدیران و افشای اطلاعات پرداختند. نتایج 1415و همكاران ) 13مارکز

بیشتری ارائه دهند تا چهره بزرگ خود را بیشتر  یند تا افشادهد که مدیران خودشیفته تمایل بیشتری دارتجربی نشان می

 یابد.تقویت کنند اما این تمایل با افزایش سن مدیرعامل کاهش می

 هاتوسعه فرضیه

(، 1410و همكاران ) ، سلیمانی امیری(1411(، اولسن و استكلبرگ )1410در این پژوهش به تبعیت از اولسن و همكاران )

 خودشیفتگی مدیران شجهت سنج از دو معیار امضای مدیران و شاخص پاداش نقدی مدیران (1233) مشایخ و همكاران

 گردند:ها به صورت زیر طراحی میبنابراین با توجه به سوال پژوهش، فرضیه ؛استفاده شده است

 تأثیر معناداری دارد. هاارزش شرکتمعیار پاداش نقدی مدیران بر  .1

 تأثیر معناداری دارد. هاشرکتارزش معیار امضای مدیران بر  .1
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ها، مدیران اجرایی خودشیفته پاداش های بیشتری برای خود قائل شده و از این طریق موقعیت به طور معمول، در سازمان

(، بنابراین از شاخص پاداش نقدی مدیران برای سنجش 1410، 14کنند )اُریلیخود را در سازمان مستحكم می

 (.1041سلیمانی امیری و همكاران، ) ده استاستفاده ش مدیران خودشیفتگی

ای دارد ، سابقه طولانیءاز طرفی دیگر، به لحاظ تجربی، در ادبیات روان شناسی ارتباط بین خودشیفتگی و اندازه امضا

(. اندازه امضای افراد، نشان دهنده میزان غرور و خودشیفتگی آنهاست تا جایی که مشخص می کند 1377، 11)زیگنهافت

های ناپسند در انسان یا نشانه ای از خوی تسلط و استثمارگری فرد باشد. در نخستین امضا می تواند نشانه ای از ویژگیکه 

(، بیان کردند، افرادی 1377) تو خودشیفتگی، محققانی همچون زیگنهاف ءتحقیقات مربوط به ارتباط بین اندازه امضا

های فكری افراد و حس درک بیشتری از خویشتن و سایر نگرشکه امضاهای بزرگ تری دارند، دارای خودپنداری 

تری دارند، نسبت به دیگران ( دریافتند افرادی که امضاهای بزرگ1377) 11خودشیفته، هستند. اسنایدر و فرامكین

 (.1414؛ رزاک و همكاران، 1233؛ مشایخ و همكاران، 1041)سلیمانی امیری و همكاران،  کننداحساس برتری می

 شناسی پژوهشروش 

 بر اساس مبانی نظری مطرح شده، پژوهش حاضر از بعد هدف، از نوع توصیفی و تحلیلی است، یعنی به دنبال تعریف و به

دست آوردن اطلاعات از یک مشكل یا موضوع مشخص است. از بعد فرآیند نوع پژوهش، کمی است، یعنی با یک 

از بعد منطق، یک پژوهش استقرایی است، یعنی درصدد . پردازد یمی کمی ها دادهنگرش عینی به گردآوری و تحلیل 

ی کمی است و از بعد نتیجه پژوهش، یک ها دادهطراحی یک مدل اقتصادسنجی بر اساس مشاهدات تجربی و گردآوری 

 پژوهش کاربردی است، یعنی در پی حل یک مشكل خاص است.

 برای بازه تهران بهادار اوراق بورس در ته شدهپذیرف هایشرکت کلیه شامل پژوهش آزمون مورد آماری جامعه

 نمونه های. شرکت1است:  گرفته قرار نظر مد آماری نمونه انتخاب برای زیر شرایط اما است، 1233 الی 1234زمانی 

 زیرا نباشند؛ هاها و بیمهلیزینگ و های هلدینگشرکت گری مالی،واسطه گذاری،سرمایه هایها، شرکتبانک جزء

 پایان .1است؛  متفاوت بودن غیرتولیدی ماهیت به دلیل آنها در شرکتی راهبردی ساختارهای و مالی اطلاعات افشای

 سال پایان در هاشرکت ارزش بر حاکم شرایط سازیخنثی و قابلیت مقایسه افزایش دلیل به هاشرکت مالی سال

-. شرکت0باشند؛ و  پژوهش به بورس وارد نشده هایی که طی دوره. شرکت2 ماه باشد؛ اسفند پایان به منتهی شمسی،

 58تعداد  شده، انجام هایبررسی به توجه با هایی که در دوره زمانی پژوهش از بورس متوقف نشده باشند. سرانجام،

شرکت( حائز شرایط فوق بوده و برای نمونه آماری انتخاب شدند.  -سال 584) 1233الی  1234شرکت در دوره زمانی 

 هایصورت همراه های توضیحییادداشت و مالی هایصورت به مراجعه با منتخب هایشرکت نیاز مورد اطلاعات

 ها،داده آماری هایآزمون نهایت اند. درگردآوری شده تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت مالی

 انجام شد. 5نسخه  Eviewsو  Image J افزارهاینرم از استفاده با

 های رگرسیونی و متغیرهای پژوهشمدل

 :از مدل رگرسیونی زیر استفاده شده استپژوهش ش برای آزمون در این پژوه
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 (1مدل ) 

                                                              
 (1مدل )

Value  ها ارزش شرکت ش( از نسبت کیوتوبین جهت سنج1414و همكاران ) رزاکبه تبعیت از در پژوهش حاضر

صاحبان ها+ ارزش بازار حقوق ها )ارزش دفتری بدهیداراییارزش بازار  تقسیمنسبت کیوتوبین از شود. استفاده می

 آید.بدست میها داراییبر ارزش دفتری  سهام(

SignatureSize اعضای آن در که مالی های صورت اول صفحه از امضاها است. اندازه مدیران اندازه امضای 

 کشیده مستطیلی ءامضا هر اطراف شدند. در استخراج کنند، می تأیید را مالی های صورت خود امضای با مدیره هیئت

 کمک به (. سپس1414رزاک و همكاران،  ؛1377، زیگنهافتشود ) مشخص امضا انتهایی نقطه هر طرف در تا شد

 برحسب و شدند بندی چارک ها شد. مساحت Excelافزار نرم وارد و گیری اندازه امضا مساحت Imaje Jافزار  نرم

 گردید. برای تعیین چهارم( کدی )چارک بزرگ سوم( و و دوم )چارک اول(، متوسط کوچک )چارک گروه سه

 هرسال شد. برای )سه( لحاظ 2 کد بزرگ امضای )دو( و 1 کد متوسط )یک( امضای 1 کد کوچک امضای اندازه

 جمع هم با اعداد این سپس شده، ضرب چارک به کد مربوط در چارک هر در امضاکننده اعضای تعداد مالی،

 دارای اعضای تعداد بر و محاسبه مدیره هیئت امضای اعضای به مربوط امتیاز مالی سال هر برای ترتیب شدند. بدین

 گرفت. قرار مدنظر سال آن در مدیره امضا هیئت اندازه به عنوان حاصل عدد و شد تقسیم سال همان امضای
     

      
 است. کارکنان دستمزد و حقوق بر مدیران پادش : نسبت 

Size شود.  می محاسبهها دارایی مجموع طبیعی لگاریتم اساس بر که دهد می نشان را شرکت اندازهAge شرکت سن 

 مدنظر سال در شرکت اگردهی است که زیان Loss ت.اس شده داده قرار مبنا بورس به شرکت ورود سال که است

 است دوگانگی وظیفه مدیرعامل Dual. شودمی گرفته نظر در صفر صورت این غیر در و یک عدد باشد، ده زیان

مدیرعامل و رئیس یا نایب رئیس هیئت مدیره یک شخص باشند عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر  که درصورتی

 گیرد.قرار می

 پژوهش هاییافته

 های توصیفیآماره

است که نشان دهنده آن  578/1اند. میانگین اندازه امضای مدیران ( ارائه شده1های توصیفی پژوهش در نگاره )آماره

است که حدود امضای مدیران تقریباً در سطح متوسط قرار دارد. میانگین نسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد حدود 

است که این امر بازگو کننده آن است که میزان پاداش نقدی مشخص شده برای مدیران در طی یک سال مالی  411/4

ارزش شرکت همچنین میزان و دستمزد پرداختی شرکت به تمامی کارکنان است. درصد از کل حقوق  1/1در حدود 

 است. 108/1برابر با 

 دوگانگی وظیفه مدیرعاملو  118/4دهی ، زیان718/1، سن شرکت 120/10مقدار میانگین متغیر کنترلی اندازه شرکت 

 باشد.می 158/4
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 متغیرهای پژوهش آمار توصیفی. 1نگاره 

 آماره                                      

 متغیر
 کمینه بیشینه انحراف معیار میانه میانگین

 444/4 458/4 471/4 415/4 411/4 نسبت پاداش مدیران

 444/1 444/2 128/4 444/1 578/1 اندازه امضای مدیران

 118/4 884/11 014/1 814/1 108/1 ارزش شرکت

 288/14 182/13 077/1 588/11 120/10 اندازه شرکت

 311/1 318/2 058/4 188/2 718/1 سن شرکت

 444/4 444/1 018/4 444/4 118/4 دهیزیان

 444/4 444/1 088/4 444/4 158/4 دوگانگی وظیفه مدیرعامل

 بررسی پایایی )ایستایی( متغیرهای پژوهش

الگو مورد بررسی قرار گیرد اگر متغیرهای مورد استفاده در قبل از برآورد الگو باید ایستایی متغیرهای مورد استفاده در 

برآورد مدل، ناپایا باشند، ممكن است هیچ رابطه منطقی بین متغیرهای مستقل و وابسته وجود نداشته باشند. همچنین 

باید با  که متغیری پایا نیست،شوند؛ بنابراین، در صورتیناپایایی متغیرها موجب افزایش کاذب در ضریب تعیین می

؛ 1041سلیمانی امیری و همكاران، های متوالی آن را پایا کرد تا از وقوع رگرسیون کاذب جلوگیری شود )گیریتفاضل

( در کلیه متغیرهای مستقل، وابسته و 1(. مطابق با نگاره شماره )1238خواجوی و همكاران، ؛ 1233مشایخ و همكاران، 

شود و نشان دهنده این است که ( مشاهده می48/4ن و چو )کوچكتر از ین، لیمعناداری در آزمون ریشه لوکنترلی سطح 

 متغیرها پایا هستند.

 . بررسی پایایی )ایستایی( متغیرهای پژوهش2نگاره 

 متغیرها
 آزمون لوین، لین و چو

 سطح معناداری آماره آزمون

 444/4 -214/0 نسبت پاداش مدیران

 444/4 -215/14 اندازه امضای مدیران

 444/4 -127/14 ارزش شرکت

 444/4 -454/13 اندازه شرکت

 444/4 -211/17 سن شرکت

 444/4 -144/14 دهیزیان

 444/4 -213/7 دوگانگی وظیفه مدیرعامل
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 های پژوهشآزمون فرضیه

 آزمون فرضیه اول

 شود:( ارائه می2نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول به شرح نگاره ) 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش. 3نگاره 

 ضریب نام متغیر
انحراف 

 استاندارد
 tآماره 

 سطح

 داریمعنی
 VIFآماره 

 110/1 444/4 -124/0 211/1 -838/8 نسبت پاداش مدیران

 218/8 444/4 110/7 410/4 172/4 اندازه شرکت

 304/5 440/4 501/1 514/4 247/1 سن شرکت

 214/1 411/4 -153/1 104/4 -211/4 دهیزیان

 005/1 421/4 433/1 518/4 712/1 دوگانگی وظیفه مدیرعامل

 114/1 444/4 131/8 441/0 572/14 مقدار ثابت

 Fآماره  ضریب تعیین
آماره دوربین 

 واتسون
 آماره هاسمن لیمر Fآماره 

آماره ناهمسانی 

 واریانس

111/4 
510/5 

(444/4) 
141/1 

158/0 

(444/4) 

218/11 

(477/4) 

277/1 

(455/4) 

دست آمده بیانگر این است که مقاطع بررسی شده داری بهبا عنایت به محاسبات حاصل از آزمون اف لیمر، سطح معنی

های تابلویی مناسب است؛ همچنین با باشد. به عبارتی برای الگوی فرضیه اول پژوهش استفاده از روش دادههمگن نمی

داری، تفاوت در ضرایب سیستماتیک است؛ بنابراین آزمون هاسمن در خصوص سطح معنی توجه به نتایج حاصل شده از

داری محاسبه استفاده از روش مدل اثرات تصادفی بر روش ثابت ارجح است. آماره ناهمسانی واریانس و سطح معنی

گزارش شده نشان از عدم وجود همخطی در  VIFشده نشان از ثابت بودن واریانس پسماندها است. همچنین آماره 

داری برای هر کدام از متغیرها و در عین حال برای الگوی جامع در تخمین رگرسیون مدل پژوهش است. سطح معنی

دهد توضیح دهندگی تغییرات متغیر درصد محاسبه شده است. ضریب تعیین محاسبه شده نشان می 38آستانه اطمینان 

-درصد است. عدم وجود خودهمبستگی و استقلال باقیمانده 1/11رهای مستقل و کنترلی در حدود وابسته به وسیله متغی

 شود.است؛ در نتیجه تأیید می 8/1 -8/1( بین 141/1های اجزای خطا که از طریق آماره دوربین واتسون محاسبه شده )

نسبت پاداش مدیران از سطح خطای قابل ( از طریق آماره آزمون برای متغیر 2داری گزارش شده در نگاره )سطح معنی

شود و منتهی به پذیرش فرضیه اول پژوهش داری بر ارزش شرکت تأیید میدرصد کمتر است؛ بنابراین تأثیر معنی 8قبول 

یابد. متغیرهای کنترلی اندازه ها نیز کاهش میشود؛ هر چه نسبت پاداش مدیران افزایش یابد، سطح ارزش شرکتمی

دهی دار با ارزش شرکت دارند؛ ولی زیانت و دوگانگی وظیفه مدیرعامل ارتباطی مثبت و معنیشرکت، سن شرک

 دار با ارزش شرکت دارد.ارتباطی معكوس و معنی
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 آزمون فرضیه دوم

 شود:( ارائه می0نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم به شرح نگاره ) 

 . نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم پژوهش4نگاره 

 ضریب نام متغیر
انحراف 

 استاندارد
 tآماره 

سطح معنی 

 داری
 VIFآماره 

 178/1 441/4 -247/2 034/1 -324/0 اندازه امضای مدیران

 218/1 444/4 530/7 418/4 111/4 اندازه شرکت

 255/1 444/4 005/1 442/4 447/4 سن شرکت

 715/8 421/4 -128/3 410/4 -104/4 دهیزیان

 114/1 418/4 053/2 442/4 414/4 مدیرعاملدوگانگی وظیفه 

 708/1 441/4 445/0 142/0 503/11 مقدار ثابت

 Fآماره  ضریب تعیین
آماره دوربین 

 واتسون
 آماره هاسمن لیمر Fآماره 

آماره ناهمسانی 

 واریانس

572/4 
135/11 

(444/4) 
111/1 

115/2 

(444/4) 

110/3 

(110/4) 

188/2 

(435/4) 

دست آمده بیانگر این است که مقاطع بررسی شده داری بهمحاسبات حاصل از آزمون اف لیمر، سطح معنیبا عنایت به 

های تابلویی مناسب است؛ همچنین با باشد. به عبارتی برای الگوی فرضیه دوم پژوهش استفاده از روش دادههمگن نمی

تفاوت در ضرایب سیستماتیک است؛ بنابراین  داری،توجه به نتایج حاصل شده از آزمون هاسمن در خصوص سطح معنی

داری محاسبه استفاده از روش مدل اثرات تصادفی بر روش ثابت ارجح است. آماره ناهمسانی واریانس و سطح معنی

گزارش شده نشان از عدم وجود همخطی در  VIFهمچنین آماره  .شده نشان از ثابت بودن واریانس پسماندها است

داری برای هرکدام از متغیرها و در عین حال برای الگوی جامع در ژوهش است. سطح معنیتخمین رگرسیون مدل پ

دهد توضیح دهندگی تغییرات متغیر درصد محاسبه شده است. ضریب تعیین محاسبه شده نشان می 38آستانه اطمینان 

-بستگی و استقلال باقیماندهدرصد است. عدم وجود خودهم 1/87وابسته به وسیله متغیرهای مستقل و کنترلی در حدود 

 شود.است؛ در نتیجه تأیید می 8/1 -8/1( بین 111/1های اجزای خطا که از طریق آماره دوربین واتسون محاسبه شده )

( از طریق آماره آزمون برای متغیر اندازه امضای مدیران از سطح خطای قابل 0داری گزارش شده در نگاره )سطح معنی

شود و منتهی به پذیرش فرضیه دوم پژوهش داری بر ارزش شرکت تأیید می؛ بنابراین تأثیر معنیدرصد کمتر است 8قبول 

یابد. متغیرهای کنترلی اندازه ها کاهش میشود؛ هر چه اندازه امضای مدیران بزرگتر باشد میزان ارزش شرکتمی

دهی زش شرکت دارند؛ ولی زیاندار با ارشرکت، سن شرکت و دوگانگی وظیفه مدیرعامل ارتباطی مثبت و معنی

 دار با ارزش شرکت دارد.ارتباطی معكوس و معنی

 گیریبحث و نتیجه

های پذیرفته شده در در شرکت هاارزش شرکتهدف از این پژوهش مطالعه و بررسی ارتباط بین خودشیفتگی مدیران و 

است. در این پژوهش از دو معیار نسبت پاداش مدیران بر حقوق و  1233تا  1234های بورس اوراق بهادار تهران طی سال
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آمده دو دستمزد و اندازه امضای مدیران برای سنجش خودشیفتگی مدیران استفاده گردیده است. با توجه به نتایج بدست

به  ؛دارند هاارزش شرکتمعیار نسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد و اندازه امضای مدیران تاثیر معناداری بر 

های پژوهش، نسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد و اندازه امضای مدیران تاثیر فرضیهنتیجه بررسی که در طوری

 .دارد هاارزش شرکتو معناداری بر افشای  منفی

 (1414و همكاران ) رزاک پژوهش با نتایج پژوهشاین های های مرتبط، نتایج فرضیهمطابق با مبانی نظری و پیشینه

 همخوانی ندارد.

 برای شدن از حد قائل بیش حق همچون علائمی که است شخصیتی اختلال نوعی خودشیفتگی روانشناسی، علم در

 دیگران نظر به گیری، عدم توجه تصمیم فرایندهای بر تسلط شخصی، نیازهای در جهت افراد از استفاده به تمایل خود،

 وجود خودشیفته (. با این وصف، اگر در سازمانی افراد1411، 12دارد )تامبورسكی به همراه را افراطی طلبی پاداش و

 سازمانی چنین در ها گیری اینكه تصمیم دلیل به همچنین و دیگران آزار و سلطه رابطه بودن حاکم دلیل به باشد، داشته

 اینكه به توجه (. با1230)خلد شرفی، شد  خواهد اختلال دچار سازمان عملكرد و فعالیت است، هیجان بر مبتنی

 خودشیفتگی تأثیر به بررسی که آن است بر پژوهش این هاست، شرکت مدیره هیئت با مالی های گزارش تهیه مسئولیت

 با خودشیفته زیرا مدیران ؛های مالی بپردازدها شامل افشای اطلاعات گزارشمدیران بر افشای اختیاری شرکت

 تمایل شده، جویی و خودبرتربینی( بیان سلطه دیگران، از برداری بهره خودخواهی، مثال، )برایشخصیتی  های ویژگی

و  خود شخصی منافع برای برآوردن مدیران گونه این .دهند می نشان نادرست یا ناقص اطلاعات افشای به بیشتری

 های گزارش دستكاری به نبوده و قائل مقررات و قوانین برای اهمیتی بینی، خودبزرگ و جویی برتری حس برآوردن

-های مالی میگنندگان از صورتمالی یا عدم افشای اطلاعات مهم و یا اطلاعاتی که موجب تغییر در تصمیمات استفاده

 کیفیت کاهش امر کنند که این تحسین را ها آن یا توجه کرده ها آن به دیگران طریق این از تا کنند می شود، اقدام

 تبعات و پیامدها مالی گزارشگری کیفیت که کاهش است داشت. پرواضح خواهد دنبال به مالی را گزارشگری

گذارد. وجود اطلاعات نادرست  می برجا های مالی و در نتیجه عملكرد شرکت راکنندگان صورتنامطلوبی را بر استفاده

در بلندمدت اطلاعات نادرست گردد. های مالی میگیری نادرست استفاده کنندگان از صورتدر بازار موجب تصمیم

 گیری خواهد شد که در نتیجه بر ارزش شرکت تأثیر منفی خواهد گذاشت.موجب شكست در تصمیم

های خود موضوع گردد در رسیدگیدر نتیجه بر اساس نتایج بدست آمده، به موسسات حسابرسی پیشنهاد می

ها به طور ه قرار دهند تا در نتیجه عملكرد شرکتخودشیفتگی مدیران را به عنوان یک موضوع کنترل شده مورد توج

گردد با صحیح مورد رسیدگی قرار گیرند. همچنین حسابرسی عملكرد شرکت که موجب خلق ارزش آن شرکت می

 گذارد.امضای حسابرسان مستقل مورد استفاده عموم قرار خواهد گرفت که در نتیجه بر تصمیمات آنان نقش بسزایی می

 نوع به توجه با ها،شرکت با عملكرد رابطه در گیریتصمیم هنگام به ذینفعان سایر و گذارانسرمایه شودمی پیشنهاد

به بررسی و تحلیل عملكرد شرکت بپردازند و در نتیجه اطلاعات به دست ( گریزریسک یا پذیرریسک) خود دیدگاه

 گیری نمایند.آمده نسبت به ارزش هر شرکت تصمیم
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Abstract 
The purpose of this research is to investigate the effect of CEO Narcissism on Firm 

Value. For this purpose, the data related to the companies admitted to the Tehran 

Stock Exchange for the ten-year period between 1390 and 1399 were extracted for 85 

companies and the Eviews 8 statistical software was used. The current research is 

descriptive and analytical in terms of its purpose; from the dimension of research type 

process, quantitative; from the perspective of logic, it is an inductive research and 

from the perspective of the research result, it is an applied research. After the 

statistical analysis, the results of the research hypotheses indicate that the CEO 

Narcissism has a negative and significant effect on the value of companies. If there are 

narcissistic people in an organization, the activity and performance of the organization 

will be disturbed due to the dominant relationship of domination and harassment of 

others and also because the decisions in such an organization are based on excitement. 

Considering that the responsibility of preparing financial reports lies with the 

management of the companies, therefore there is a possibility of providing incorrect 

information in the financial statements, which will damage the value and credibility of 

the company as a result. 

Keywords 

Behavioral Finance, CEO Narcissism, Firm Value 
1. Master of Accounting, Qom University, Qom, Iran. (m.hasanzadeh93@gmail.com) 

2. Master's student in accounting, Allameh Tabatabai University, Tehran, Iran. 

(a_mehdinia_e@yahoo.com) 


