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 چکیده  
 شرکت است. یاجتماع یتعملکرد مسئول کنندگییلدنقش تعا با ارزش شرکت ب یرانمد یفتگیهدف پژوهش حاضر ارتباط خودش

گردید که  نمونه انتخاب عضو هایشرکت عنوانبه شرکت 132ژوهش از نظر هدف، کاربردی و از نوع همبستگی است. در این راستا پ

ز شاخص پاداش نقدی برای بررسی خودشیفتگی مدیران ا اند.شتهدر بورس اوراق بهادار تهران فعالیت دا 1389-1399های در طی سال

برای تعیین ارزش شرکت  و لیست افشای مسئولیت اجتماعی شرکت در ایراناز چک مسئولیت اجتماعی شرکتگیری برای اندازهمدیران، 

 از استفاده با و آوریها از طریق سایت کدال جمعهای مالی واقعی شرکتهای پژوهش از صورتداده شده است.استفاده از کیوتوبین 

د که اها نشان دیافته باشد.می 12ایویوز ر افزادمتغیره با استفاده از نرمها رگرسیون چنشد. روش آزمون فرضیه دآوریافزار اکسل گرنرم

ارتباط ای بر کنندهنقش تعدیلشرکت  یاجتماع تیعملکرد مسئول. داردمعناداری نارتباط  خودشیفتگی مدیران با ارزش شرکت

. افزایدمی رکت ارزش شاین پژوهش بر توسعه ادبیات مربوط خودشیفتگی مدیران و  نتایجزش شرکت ندارد. خودشیفتگی مدیران با ار

 .عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت ؛ارزش شرکت ؛نخودشیفتگی مدیرا کلمات کلیدی:
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 مقدمه

گذران برانگیز برای سرمایهز مباحث چالشتعیین ارزش شرکت و شناسایی عوامل موثر بر آن در بازارهای سرمایه همواره ا

اند تا از طریق کنترل این عوامل ها همواره در پی شناسایی عوامل موثر بر ارزش شرکت بودهو تحلیلگران مالی بوده است. آن

ا توجه به بتوانند، ارزش شرکت را به طور واقعی تعیین نمایند؛ در نتیجه ارزش بازار شرکت به ارزش ذاتی آن نزدیک گردد. ب

 (.1401نیا اسبویی، زاده کوچو و مهدی)حسنگردد موارد فوق اهمیت تعیین ارزش شرکت و عامل موثر بر آن مشخص می

بر این باورند که ارزش شرکت در صورتی خوب است که شرکت عملکرد مالی خوبی داشته ( 2020) و همکاران 4رزاک

شود. های مالی منعکس میای به آن دست یافته است که در صورترهباشد. عملکرد مالی دستاوردی است که شرکت در دو

تواند بر عملکرد مالی تأثیر بگذارد که یکی از هایی توجه کند که میبرای دستیابی به عملکرد خوب، یک شرکت باید به جنبه

 .ت خودشیفتگی استاست. شخصیتی که در حال حاضر در حال رشد است، شخصی (مدیر عامل)ها شخصیت مدیر اجرایی آن

شخصی که دارای شخصیت باشد. تواند بر ارزش شرکت تأثیر داشته باشد خودشیفتگی مدیران مییکی از متغیرهایی که می

خودشیفته است، تمایل دارد عملکرد خود را به حداکثر برساند تا ارزش شرکت خود را افزایش دهد تا به رسمیت شناخته شود 

های شخصیتی مدیران مبانی نوظهور در اقتصاد مالی بر ویژگی  (.1401نیا اسبویی، و و مهدیزاده کوچ)حسن وتحسین شود

-شخصیتی اشاره دارد که با عزتبه خودشیفتگی(. 2016 و همکاران، 5تمرکز دارد. خودشیفتگی یک پاسخ شناختی است )لی

ل بیشتری برای استفاده از مهارت دیگران دارد نفس بالا، نیاز به توجه، حس برتری شخصیتی، همدلی اجتماعی پایین و تمای

و  7آرنا) ها عمدتاً نتیجۀ عوامل رفتاری مدیران استهای پیچیده استراتژیک شرکت(. تصمیم2021 و همکاران، 6آجنیتری)

وری شوند به دستاوردهای گسترده، تحقیق و توسعه، نوآهایی که توسط مدیران خودشیفته هدایت می(. شرکت2018همکاران، 

مدیر بر نتایج  های قبلی در مورد تأثیرهای خودشیفتگیپژوهش (.2019 ،8چو و لییابند )شرکت و عملکرد پایداری دست نمی

ها بیشتر بر یافتن شواهد تجربی از رابطه مستقیم رو بود. این پژوهشههایی روبدر سطح شرکت در سطوح مختلف با چالش

پردازی نمایند. های قابل قبولی بین خودشیفتگی مدیر و نتایج سازمانی را نظریهد مکانیسمتوانننمی بنابراینشوند، متمرکز می

یم مدیریت ارشدی خود خودشیفتگی بیشتری داشته باشند تهای مدیریت ارشد ارند که در تیممدیران عامل خودشیفته تمایل د

های آن اجتناب کنند حال از دامعین ره ببرند و درهای مثبت خودشیفتگی بهتواند از جنبهمشخص شود می خودشیفتگی که با

  (.2022 و همکاران، 9باچراچگیری استراتژیک کندتر است و یکپارچگی رفتاری بالاتر است )ویژه زمانی که سرعت تصمیمبه

یت تواند ابتکارهای مسئولیت اجتماعی شرکت را با قاطعیت و سازگاری گسترش دهد. مسئولخودشیفتگی مدیرعامل می

های مسئولیت اجتماعی در طی یک فرایند طولانی ظاهر های تعامل بلندمدت است و بنابراین منافع فعالیتاجتماعی شامل پروژه

عنوان متغیر تعدیلگر مورد استفاده ها بهدر پژوهش حاضر مسئولیت اجتماعی شرکت (.2016 و همکاران، 10اورتیزهشود )می
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عنوان متغیر میانجی بین خودشیفتگی در پژوهش خود مسئولیت اجتماعی شرکت را به (2020) 11یوک و لیقرار گرفته است. 

 عموضو های حسابداریها در ادبیات و پژوهشمسئولیت اجتماعی شرکتمدیران و ارزش شرکت مورد بررسی قرار دادند. 

امروزه  .انده آن توجه کردهگران، مدیران و پژوهشگران بگذاران، تحلیل، سرمایهفهای مختلجدیدی است و از جنبه

)فروغی  های اجتماعی را انجام دهندمسئولیت ،یبای مناسگونههایی هستند که بهکترگذاری در شسهامداران خواهان سرمایه

 جوامع در نیاز ایجاد و کارها و کسب توسعه پی در و میلادی 1950 دهه اواسط از که اجتماعی مسئولیت(. 1397و همکاران، 

 فعالیت سازمان جهت ناب مسیرهای یافتن جستجوی در و داده قرار خود توجه کانون را سازمان از خارج دید، مسائلمطرح گر

در واقع، مدیران عامل باید برای بهبود عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت در (. 1399باشد )بداغی و همکاران، می جامعه در

گذاران، عملکرد خوبی داشته باشند. مدیران همیشه سعی چنین سرمایهداران و همتلاش برای ایجاد شهرت خوب نزد سهام

ها به نوآوری مشغول شوند. تقاضا اجازه شود شرکتکنند نیازهای ذینفعان مختلف را برآورده کنند زیرا این تقاضا باعث میمی

(. 2012، 12گالود و نایاردوکند ) کنندگان یا حتی کارمندان را یکپارچهداران، تأمیندهد تا نقش انگیزشی گروه سهاممی

های برتر، ارشدی، شناختی مدیران ارشد مثل؛ استثنا در ویژگیهای شخصی و جامعهپذیری اجتماعی شرکت با ویژگیمسئولیت

ها در کشورهای نوظهور سازی مسئولیت اجتماعی شرکتنهادینه (.2013، 13هانگهای شناختی ارتباط دارد )جنسیت، و مهارت

سازی(، و حتی شاید از طریق عوامل خارجی )وضعیت بازار، مقررات عوامل داخلی )رویکرد انجام تجارت یا فرهنگ از طریق

ها کننده(، از پیش تعیین نشده است، این شرایط، پیچیدگی بالای تقویت مسئولیت اجتماعی شرکتدولت و آگاهی مصرف

 (. 2021، 14پوپکواکند )توسعه را اثبات می حال در کشورهای در

ها از آینده گذاران، مدیران، اعتباردهندگان و سایر ذینفعان شرکت در ارزیابی آنارزش شرکت برای سهامداران، سرمایه

 خودشیفتگی مدیرانبنابراین  .سزایی داردگذاری و قیمت سهام اهمیت بهشرکت و تاثیر آن در برآورد ریسک و بازدهی سرمایه

رکت موضوعی است که مورد توجه واقع نشده است و خلاء تحقیقاتی در این خصوص در و آثار احتمالی آن بر ارزش ش

خودشیفتگی و ارزش شرکت، در این تحقیق رابطه بین  خودشیفتگی مدیرانباشد. بنابراین با توجه به اهمیت کشور مشهود می

 خودشیفتگی مدیرانشد. انتظار می رود شده در بورس اوراق بهادار تهران با ارزش شرکت بررسی های پذیرفتهشرکت مدیران

ها هر شرکت ارزش شرکت همچنین تاثیر آن بر تغییر مدیریت و شرایط مختص اقتصادی کشور و توجه به شرایط سیاسی و با

 کننده مورد بررسی قرار گرفته است.از طرف دیگر در پژوهش حاضر مسئولیت اجتماعی شرکت به عنوان تعدیل را تغییر دهد.

به  اندرکاراندست و دانشگاهیان میان در علاقه افزایش که رسدمی نظر به اما جدید نیست موضوعی اجتماعی تمسئولی

باشد.  جدید و تازه دارد زیست و محیط جامعه اقتصاد، برای اجتماعی مسئولیت که هاییمنفعت خاطر به اجتماعی مسئولیت

 اقتصاد حاکم و اجتماع فرهنگ، از ایفزاینده به طور اجتماعی یتمسئول که است شده ثابت این امر نیز جدید مطالعات در

 زیست اجتماعی، هاینگرانی به پاسخگویی ای برایمقابله راهبردی اجتماعی کند. همچنین مسئولیتمی حمایت جامعه بر
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که چگونه خودشیفتگی شده سؤال اصلی پژوهش حاضر این است بنابراین با توجه به مطالب بیان .است پایدار توسعه و محیطی

 کنندگی مسئولیت اجتماعی شرکت بر ارزش شرکت تأثیر دارد.مدیران با نقش تعدیل

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

ناسایی عوامل شها یکی از مباحث مهم در حیطه مالی است. تعیین ارزش شرکت و شناسایی و عوامل موثر بر ارزش شرکت

ها همواره لی بوده است. آنگران ماگذاران و تحلیلبرانگیز برای سرمایهاره از مباحث چالشموثر بر آن در بازارهای سرمایه همو

 ور واقعی تعیین کنندطاند تا از طریق کنترل این عوامل بتوانند ارزش شرکت را بهدر پی شناسایی عوامل موثر بر شرکت بوده

امداران بدهد که تواند این پاسخ را به سهای است که میارزش شرکت آماره(. 1401اسبویی،  نیازاده کوچو و مهدی)حسن

مند قهیک به نوعی علاسهامداران، مدیران و تحلیلگران مالی هر. ها دخیل بوده استمدیریت تا چه اندازه در افزایش ثروت آن

سهامداران  .ته باشندداش ها و نیز شناختی از عوامل مؤثر بر ارزش شرکت در اختیارگذاری شرکتهستند تا ابزاری برای ارزش

ست. ارزیابی نه تنها در اشوند. برای مدیران نیز ارزیابی یک ضرورت عنوان اکثریتی ذینفع، از تغییرات ارزش سهام متأثر میبه

اختار مالی بر ارزش ها و سدهد که چگونه استراتژیکند، بلکه نشان میانتخاب استراتژی و ساختار مالی به مدیریت کمک می

 (.1400د )کمالی کرمانی، گذارار سهام اثر میباز

ت خودشیفته در مطالعه ویژگی شخصی .های اخیر، خودشیفتگی به تدریج در کانون توجه محققان قرار گرفته استدر سال

 ا پیامدهایب رابطه در(. 2021زانگ و همکاران، شود )عنوان یک ویژگی شخصیت تاریک در نظر گرفته میروانشناسی به

 را گوناگون تایجن از احتمال مدیران قضاوت قراردادن تأثیر تحت توانایی که خودشیفتگی، نمود بیان توانمی یفتگیخودش

 اصرار خود نادرست هایتصمیم روی بر مدیران چنین گاه شوند،می برانگیخته تحسین شدن با خودشیفته مدیران دارد.

 خودشیفته دیرانم ها،سازمان در است. آفرینمشکل سازمان برای که نمایندمی صرف آن را زیادی هزینه و زمان و ورزیده

 بر نند. علاوهکمی سازمان مستحکم در را خود موقعیت طریق این از و شوندمی خود قائل برای بیشتری هایپاداش اغلب

 یا مالکین و شرکت عمناف جای به را خود منافع مدیران آن در که شودمی نمایندگی مشکل افزایش باعث خودشیفتگی این

 مرکز توانندیم که است خودشیفته مدیران برای راهی اجتماعی حیث، مسئولیت این از بخشند.می اولویت گیریتصمیم در

 خودشیفتگان نیاز هک ( دریافتند2002و بومیستر ) والاس (.1399خانی، جوری و علیگیرند )مران قرار اجتماع تحسین و توجه

 شدت به دارند دخو از که مثبتی دیدگاه بگیرند. تقویت انگیزه خود، ارتقای واسطه به شودمی باعث و تحسین احترام به

مسئولانه  ایهفعالیت اجتماعی، مسئولیت بعد از شود.تلقی می مهم اهداف تنظیم و گیریتصمیم حین برای خودشیفتگان

 کرد. خواهد عطوفم هاآن به را مثبتی توجه و بوده انمثبت مدیر تصویر از بعدی بردارنده در احتمالاً شرکت یک اجتماعی

 فرصتی برای را آن ازیسپیاده زیرا هستند. اجتماعی هایطرفدار مسئولیت بیشتر احتمال تر،خودشیفته مدیران اساس، بر همین

 .(2018همکاران،  و انگارند )کیممی اجتماعی های مطلوبفعالیت تعقیب طریق از خود مثبت تصویر ارتقای
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است که با هدف بهبود اقدامات شرکت طراحی  15ای از اقدامات داوطلبانه شرکتمسئولیت اجتماعی شرکت، مجموعه

توان به منزله هدایا از جانب شرکت، برای هایی می باشد که میی، به معنای فعالیتاجتماع تیمسئولگردد. ماهیت داوطلبانه می

-گروه طرف از هاسازمان گذشته، دهه طی (. در2009و همکاران،  16د )گادفریهای ذینفع گوناگون تلقی نموبرخی از گروه

رفتار  برای ایفزاینده فشار تحت مدیران و کنندگانمصرف گذاران،سرمایه سهامداران، کارکنان، شامل ذینفعان مختلف های

 همچنین و اجتماعی مسئولیت ی دارایهاسازمان بازدهی افزایش بر مبنی شواهدی مطالعات اند. اینبوده اجتماعی مسئولانه

 کار هستند اجتماعی مسئولیت دارای که هاییسازمان با کهاین از که کارکنان چرا آورد،می فراهم را متعهدتر کار نیروی

 انتظارات تأمین بلکه تنها سود، نه اقتصادی، مؤسسات حتی سازمان ها، وجودی کنند. فلسفهمی غرور و احساس هویت کنند،

می  تأمین نیز سود بودن پایدار که است طریق این از (. زیرا2000، 17می باشد )دراکر سازمان خارج و داخل از اعم فعانذین

  (.2008 همکاران، و 18شود )سولچز

ای پذیرفته شده هبررسی تاثیر افق مالکیت نهادی بر مسئولیت اجتماعی و ارزش سهام شرکت( به1401صراف و همکاران )

جتماعی و ارزش سهام ها این نتیجه رسیدند که افق مالکیت نهادی بلندمت بر مسئولیت ااق بهادار پرداختند. آندر بورس اور

ر مسئولیت اجتماعی و مدت بها تاثیر مثبت و معنادار دارد. همچنین نتایج بیانگر آن است که افق مالکیت نهادی کوتاهشرکت

 د.ها تاثیر منفی و معنادار دارارزش سهام شرکت

نتیجه حاصل ند. پرداخت پذیری اجتماعی شرکتخودشیفتگی مدیرعامل و مسئولیتبررسی ( به1400مهد )شهابی و بنیپیری

جتماعی شرکت اپذیری دارای اثری مستقیم بر مسئولیت خودشیفتگی مدیرعامل دهد کههای تحقیق نشان میاز آزمون فرضیه

شارکت در اقدامات اجتماعی گیری نمود که مدیران خودشیفته تمایل زیادی به من نتیجهتوان چنیها میتوجه به یافته باشد. بامی

اجتماعی و افشای این  شده در حوزه مسئولیتمیزان اقدامات انجام همین دلیلو زیست محیطی و افشای این اقدامات دارند و به

  .اقدامات توسط مدیران خودشیفته بیشتر از سایر مدیران است

ها در ای مسئولیت اجتماعی شرکتبررسی خودشیفتگی مدیران و ارزش شرکت: نقش واسطه( به2020)  19یوک و لی

دهد مدیر، ابتکار عمل مسئولیت اجتماعی شرکت را گسترش می خودشیفتگی کهپرداختند. نتایج نشان داد  محیط کره جنوب

دهد که حال، نتایج شواهدی ارائه نمیاین دهد. بایو مسئولیت اجتماعی شرکت، ارزش شرکت را در بازار سرمایه افزایش م

 مسئولیت اجتماعی شرکت، ناشی از ارتباط بین خودشیفتگی مدیر و نتایج مطلوب سازمانی است. 

 ئولیت اجتماعیمس و اطمینان محیطی عدم بین بر رابطه عامل مدیر خودشیفتگی بررسی تاثیر( به2018همکاران ) و کیم

 رابطه دارند. اهشرکت اجتماعی پایین مسئولیت سطح با بالاتر اطمینان محیطی عدم داد نشان نتایج پرداختند. هاشرکت

 دارد. مثبت تاثیر هاشرکت اجتماعی و مسئولیت محیطی عدم اطمینان بین رابطه بر مدیرعامل خودشفیتگی همچنین

                                                           
15. Voluntary corporate actions  

16. Godfrey 
1 7. Drucker 
1 8. Schultz 
1 9. Yook & Lee 
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تواند به خوانندگان این مقاله کمک کند تا درک چه در بالا گفته شد، شناخت از خودشیفتگی مدیران مینآ به توجه با

ای بین رو پرسش اصلی این است که چه رابطهاین داشته باشند، از ارزش شرکتبهتری از روابط میان خودشیفتگی مدیران و 

ها وجود دارد؟ هدف این پژوهش در کنندگی مسئولیت اجتماعی شرکتبا نقش تعدیل ارزش شرکتخودشیفتگی مدیران و 

رود این مقاله بتواند دستاورد علمی رو انتظار میاین رجه اول بسط مبانی نظری مطالعات اخلاقی در رشته حسابداری است. ازد

گذاران، مدیران، پژوهشگران و های اخلاقی برای سرمایهگیریلازم را برای تحقیقات مالی رفتاری در حوزه تصمیم

های این پژوهش به شرح زیر بنابراین با توجه به مبانی مطرح شده، فرضیهآورد. گذاران در حوزه حسابداری را فراهم سیاست

 طراحی شده است:

 معیار پاداش نقدی مدیران با ارزش شرکت ارتباط دارد.  :1فرضیه 

 است. کننده ارتباط پاداش نقدی مدیران با ارزش شرکتتعدیلشرکت  یاجتماع تیعملکرد مسئول: 2 فرضیه

 ی پژوهش مدل مفهومی پژوهش به شرح زیر است:هابر اساس فرضیه

 

 

 

 

 

 

 

 

 مدل مفهومی پژوهش .۱شکل 

 

 پژوهش شناسی روش

های به موضوع آن از نوع پژوهش توجه این پژوهش برحسب هدف یا نتیجه پژوهش، کاربردی است و روش پژوهش با

پژوهش کمی و آرشیوی بوده است و برای دستیابی ها، همبستگی است و همچنین پژوهش حاضر بر حسب نوع داده -توصیفی 

شده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتههای مالی شرکتهای پژوهش از صورتنیاز، برای پردازش فرضیه به اطلاعات مورد

روش  شد. افزار اکسل گردآورینرم از استفاده با و آوریهای تحقیق از سایت کدال جمعتهران استفاده شد. همچنین داده

جامعۀ آماری  انجام شده است. 12نسخه   Eviewsافزارنرماز ها رگرسیون چندمتغیره و در مطالعه حاضر با استفاده آزمون فرضیه

در بورس اوراق بهادار تهران قرار دارند. برای انتخاب  1399تا  1389باشد که طی بازده زمانی های میپژوهش شامل شرکت

، 1390ها قبل از سال پذیرش آننیاز،  های موردمنظور استخراج دادهبودن اطلاعات مالی بهدسترس نمونه مواردی از قبیل: در

در  در نظر گرفته شده است. های پژوهشای، معامله شدن سهام در تمام دورهگذاری، بیمهعدم حضور در صنعت مالی، سرمایه

 ارزش 

 شرکت

خودشیفتگی 

 مدیران

 کتشر یاجتماع تیعملکرد مسئول
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شرح ها بهگیری آنوهش و نحوه اندازهمتغیرهای پژ دید.گر نمونه انتخاب عضو هایشرکت عنوانبه شرکت 132این راستا 

 باشد:ذیل می

 
 نحوه محاسبه متغیرهای پژوهش .۱جدول 

 نوع متغیر نام متغیر نحوه محاسبه

م ارزش نیز از تقسی کیوتوبین شود. مقداراستفاده می توبینجهت تعیین ارزش شرکت از کیو

 آید.می به دستهای شرکت بازار شرکت به ارزش دفتری دارایی
 متغیر وابسته ارزش شرکت

تری برای خود قائل شده های بیشها مدیران اجرایی خودشیفته پاداشطور معمول در سازمانبه 

 (.2014 اران،اوریلی و همککنند )و از این طریق موقعیت خود را در سازمان مستحکم می

 بر کل عمومیمجمعلسه مصوب در ج ینقد پاداش میاز تقس رانیمد یشاخص پاداش نقد

 و (2018 کونو و ایتو،) اهد آمدخودست  بهشرکت  یسال مال یو دستمزد پرداخت حقوق

 (2018خواجوی و همکاران،)

پاداش نقدی 

 مدیران
 متغیر مستقل

عنوان رفتارهای شرکت با هدف ایجاد پذیری اجتماعی شرکت را به(، مسئولیت2009) 20تارکر 

 21زو و تن .فعان تعریف کرده است که فراتر از منافع اقتصادی آن استاثرات مثبت بر رفتار ذین

ها را به عنوان فرایند ایجاد ثروت، ارتقاء مزیت پذیری اجتماعی شرکت(، مسئولیت2008)

برای . اندرقابتی شرکت و حداکثر کردن ارزش ثروت و منافع ایجاد شده برای جامعه بیان کرده

لیست افشای مسئولیت اجتماعی شرکت در ایران از چک (2گیری آن طبق جدول )اندازه

نوع  60مؤلفه و  17لیست مشتمل بر (. این چک1392حساس یگانه و برزگر،شود )استفاده می

قلم از افشای مسئولیت اجتماعی اطلاعات مرتبط با افشای مسئولیت اجتماعی است. اگر یک

غیر این صورت صفر در نظر گرفته  ها انجام شده باشد، برای آن مقدار مربوطه درشرکت

اساس، تعداد اقلام افشاشده به کل اقلام قابل افشا در گزارش مسئولیت اجتماعی  این شود. برمی

ها برای تعیین سطح آن در هر های بیانگر درصد افشای مسئولیت اجتماعی شرکتشرکت

 شرکت است.

عملکرد مسئولیت 

 اجتماعی شرکت
متغیر 

 کنندهتعدیل

 اندازه شرکت شود.های پایان دوره برای سنجش اندازه استفاده میگاریتم طبیعی مجموع داراییاز ل

متغیر 

 کنترلی

ال سرشد فروش از محاسبه تفاوت بین فروش سال جاری و فروش سال قبل تقسیم بر فروش 

 آید.قبل به دست می
 رشد فروش

 اهرم مالی ره مالیهای شرکت در پایان دویها بر کل دارایاهرم مالی شرکت برابر است تقسیم بدهی

 آیدت میها به دساین نسبت از طریق محاسبه تقسیم جریانات نقدی تقسیم بر مجموع دارایی
نسبت جریانات 

 نقدی

ها به اراییمدت تقسیم بر دهای کوتاهگذاریاین نسبت از تقسیم مجموع وجوه نقد و سرمایه

 آید.دست می

نگهداشت وجه 

 نقد

                       
 هالیست افشای اطلاعات مرتبط با مسئولیت اجتماعی شرکتچک .۲جدول 

 شرح/عنوان هاابعاد مؤلفه

CSR. بعد اقتصادی )1 ابعاد − ECO) 

                                                           
20. Turker 
2 1. Zhu &Tan 
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CSR. بعد اجتماعی )2 − SOC) 

CSR. بعد محیطی)3 − ENV) 

 های بعد اقتصادیمؤلفه

 . عملکرد اقتصادی1-1

 منطقه. حضور در بازار و 2-1

 های اقتصادی. سایر فعالیت3-1

 های مسئولانهگذاری. سرمایه4-1

 مالیات 5-1

 های بعد اجتماعیمؤلفه

 های کار. کار و کارکنان، اشتغال و رویه1-2

 . حقوق بشر2-2

 کنندگان محصولات. زنجیره تأمین، مشتریان و مصرف3-2

 . مشارکت و توسعه جامعه4-2

 های عملیاتی منصفانههوکار/ روی. اخلاق کسب5-2

 شوییخواری و پول. فساد، رشوه6-2

 . رعایت و تبعیت از قوانین و مقررات مرتبط با بعد اجتماعی7-2

 های بعد محیطیمؤلفه

 . مواد اولیه و انرژی1-3

 های زیستی و منابع طبیعی. تنوع گونه2-3

 ها و ضایعات. انتشارات گازها فاضلاب3-3

 محیطی آنت و اثرهای زیست. محصولات و خدما4-3

 محیطی. رعایت قوانین و مقررات مربوط زیست5-3

 فرهنگی( -)منبع: حساس یگانه و برزگر، فصلنامه توسعه اجتماعی 

 

 مدل رگرسیونی پژوهش:

 
𝑄𝑡𝑜𝑏𝑖𝑛 =  𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑜𝑢𝑛𝑠 + 𝛽2𝐶𝑆𝑅 + 𝛽3𝐵𝑜𝑢𝑛𝑠 ∗ 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝛽5𝐿𝑒𝑣 + 𝛽6𝐺𝑟𝑤

+ 𝛽7𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 + 𝛽8𝐶𝑎𝑠ℎ ℎ𝑜𝑙𝑖𝑛𝑔 + 𝜖 

 

β0 ،مقدار ثابت مدل ها :β1 … . β8 :هاضرایب متغیرهای مدل 

 

 های پژوهشیافته

 دهد.های مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان می( آمار توصیفی داده3در جدول )

 
 رهای پژوهشآمار توصیفی متغی .۳جدول 

 اهرم مالی نگهداشت وجه اندازه شرکت رشد فروش متغیر

 53142/0 07707/0 5004/14 32035/0 میانگین

 54386/0 04228/0 3226/14 23050/0 میانه

 99671/0 72741/0 7686/20 81554/7 بیشترین

 01273/0 00022/0 3521/10 - 93104/0 کمترین
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 19451/0 09316/0 55624/1 53629/0 انحراف معیار

 - 29016/0 43965/2 78967/0 75145/4 چولگی

 54969/2 2256/10 23882/4 7945/51 کشیدگی

 1320 1320 1320 1320 مشاهدات

 
پاداش نقدی 

 مدیران

نسبت جریانات 

 نقدی

مسئولیت 

اجتماعی 

 شرکت

 ارزش شرکت

 80525/2 13776/0 12604/0 43663/0 میانگین

 67527/1 15000/0 10701/0 16173/0 میانه

 4796/109 30000/0 72665/0 52570/25 بیشترین

 58391/0 00000/0 -31104/0 0 کمترین

 69368/4 07431/0 14347/0 39079/1 انحراف معیار

 4995/12 14122/0 -28741/0 9062/10 چولگی

 39475/2 15210/2 2809/11 56925/1 کشیدگی

 1320 1320 1320 1320 مشاهدات

 

 شده است:دادهفولر در قالب جدول زیر نشان -در این پژوهش بر اساس آزمون دیکی  رسی مانایی متغیرهابردر 
 آزمون مانایی متغیرهای پژوهش .۴جدول 

 مرتبه تفاضل نماد متغیر
-سطح

 معناداری
 مانا / نامانا آمارة آزمون

نسبت جریانات 

 نقدی

CASH FLOW 

RATION 
 مانا - 48194/13 0000/0 بدون تفاضل

 نگهداشت سرمایه
CASH 

HOLING 
 مانا - 98694/15 0000/0 بدون تفاضل

 مانا - 55524/13 0000/0 بدون تفاضل LEV اهرم مالی

 مانا - 63144/37 0000/0 بدون تفاضل GRW رشد فروش

 مانا - 109550/8 0000/0 بدون تفاضل SIZE اندازه شرکت

پاداش نقدی 

 مدیران
Bouns مانا - 469430/8 0000/0 بدون تفاضل 

 مانا -27888/10 0000/0 بدون تفاضل QTOBIN ارزش شرکت

عملکرد مسئولیت 

 اجتماعی شرکت
CSR مانا - 750251/7 0000/0 بدون تفاضل 

 

 باشد.( می5نتایج حاصل از برآورد مدل پژوهش به شرح جدول )های پژوهش:  مدلنتایج آزمون 
 

 وهشنتایج آماری آزمون مدل پژ .۵جدول 
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 ضرایب متغیرها
انحراف 

 معیار
 tآماره 

سطح 

 ۲۲احتمال
 نتیجه

 - 8964/0 13026/0 06061/0 00789/0 ضریب ثابت

 مثبت 4761/0 74352/0 63558/0 47257/0 پاداش نقدی مدیران

عملکرد مسئولیت اجتماعی 

 شرکت
62448/0 06863/0 09817/9 0000/0* 

مثبت و 

 معنادار

رد * عملکپاداش نقدی مدیران

 مسئولیت اجتماعی شرکت
 مثبت 8737/0 71419/8 00456/0 07168/0

 مثبت 4953/0 90433/1 02169/0 04131/0 اندازه شرکت

 *0196/0 41774/1 26668/0 37808/0 اهرم مالی
مثبت و 

 معنادار

 0761/0 97009/0 339194/6 14963/6 نسبت جریانات نقدی
مثبت و 

 معنادار

 مثبت 7183/0 30925/1 00588/0 00770/0 رشد فروش

 *0087/0 -24847/2 031846/0 -07160/0 نگهداشت وجه نقد
منفی و 

 معنادار

 77327/0 ضریب تعیین

 74592/0 شدهضریب تعیین تعدیل

F آماره 

 )سطح احتمال(

26976/28 

(000000/0) 

 
 هاسایر آماره .۶جدول 

 نتیجه احتمال مقدار آماره آزمون

 های پانلی(باشد )دادهعرض از مبدأ در تمام مقاطع برابر نمی 0000/0 58355/18 لیمر

 ناهمسانی واریانس بین خطاها وجود ندارد 7696/0 66830/0 هاهمسانی واریانس

 روش اثرات تصادفی مناسب است 906/0 46001/5 آزمون هاسمن

 خودهمبستگی وجود ندارد - 52889/1 دوربین واتسون

 

باشد با اطمینان تر میکوچک 05/0از  F( که مقدار احتمال آماره 5به جدول ) توجه ها بادن کل مدلدار بودر بررسی معنی

 74592/0و  77327/0شده مدل برابر با ین و ضریب تعیین تعدیلشود. ضریب تعیدار بودن کل مدل تأیید میمعنی درصد 95

گردد. توسط متغیرهای مستقل و کنترل مدل تبیین می شرکتارزش درصد متغیر وابسته  74باشد که گویای آن است حدود می

دهد خطی بین متغیرهای مدل از آماره عامل تورم واریانس استفاده شد که نتایج نشان میدر این تحقیق برای بررسی وجود هم

توان بیان انجام آزمون، میمنظور بررسی ناهمسانی واریانس، بعد از ( به6به جدول )توجه خطی وجود ندارد و بابین متغیرها هم

آماره  برند.ها از مشکل ناهمسانی واریانس رنج نمیکرد در مدل ناهمسانی واریانس بین خطاها وجود ندارد به عبارتی مدل

                                                           
 درصد 95طمینان درصد و سطح ا 5سطح احتمال در سطح خطای *:   22
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کند. در ادامه باشد که با احتمال زیاد فرض وجود خودهمبستگی را رد می( می52889/1واتسون در مدل برابر با ) -دوربین 

توان بیان کرد نتایج آزمون لیمر آمده از مدل میدستگردد، با بررسی نتایج بههای پانل بررسی میکارگیری دادهش بهتعیین رو

 باشد.دهنده پذیرش اثرات تصادفی میباشد اما نتایج آزمون هاسمن در مدل نشانهای پانل میدهنده انتخاب دادهنشان

 4761/0باشد، همچنین سطح معناداری آن نیز می 74352/0اش نقدی مدیران برابر با متغیر پاد t ( آماره5) جدولبه توجه با

بنابراین  باشد؛درصد( می 95درصد )سطح اطمینان  5ین متغیر بیشتر از خطای توان نتیجه گرفت سطح معناداری ااست که می

( 5) به جدول توجه آماری ندارد. با عناداری از نظربا ارزش شرکت ارتباط م رانیمد پاداش نقدی توان نتیجه گرفت کهمی

باشد، همچنین سطح معناداری می 71419/8برابر با  شرکت یاجتماع تی* عملکرد مسئولپاداش نقدی مدیران  متغیر t آماره

درصد(  95درصد )سطح اطمینان  5طح معناداری این متغیر بیشتر از خطای ستوان نتیجه گرفت است که می 8737/0آن نیز 

 پاداش نقدیارتباط  کنندهتعدیل ماریآاز نظر  شرکت یاجتماع تیعملکرد مسئولتوان نتیجه گرفت بنابراین می باشد؛می

 و با ارزش شرکت ارتباط مثبت و معناداری دارند یالماهرم باشد. همچنین از متغیرهای کنترلی با ارزش شرکت نمی رانیمد

منفی و معناداری  با ارزش شرکت ارتباط وجه نقد نگهداشتارتباط ندارد اما متغیرهای  متغیرهای اندازه شرکت و رشد فروش

 دارند.

 

 و پیشنهادات گیرینتیجه

ارزش بین تمایلات خودشیفتگی مدیران بر  کنندهعنوان یک متغیر تعدیلشرکت را بهمسئولیت اجتماعی  این مطالعه نقش

شناختی مدیران در سطح فردی و ق تلاش خود برای ادغام شخصیت روانبررسی کرد. همچنین پژوهش حاضر از طری شرکت

 با ارزش شرکت رانیمد پاداش نقدی طبق فرضیه اول. کندخودشیفتگی کمک می عملکرد شرکت در سطح سازمانی به ادبیات

 پاداش نقدیارتباط ای بر کنندهنقش تعدیلشرکت  یاجتماع تیعملکرد مسئول  فرضیه دوم نتایج ودارد معناداری نارتباط 

مسئولیت اجتماعی شرکت با تمرکز بر شخصیت  با بررسی تحقیقات موجود، سوابق و پیامدهایندارد.   با ارزش شرکت رانیمد

که چگونه خودشیفتگی اند، مطالعات بسیار کمی در مورد اینهای بالا را بررسی کردهشناختی رهبران از دیدگاه ردهروان

توان حال میبا اینگذارد، گزارش شده است. مسئولیت اجتماعی شرکت تأثیر می از طریق ابتکارات تارزش شرکمدیرعامل بر 

(، کیم 2020(، ایزی و همکاران )2020(، یوک ولی )2021های هانگ و همکاران )بیان نمود که نتایج این پژوهش با پژوهش

( و خواجوی و 1399خانی )جوری و علی(، مران1400مهد )(، پیرشهابی و بنی2016(، پترنکو و همکاران )2018و همکاران )

خودشیفتگی مدیر، ابتکار عمل مسئولیت اجتماعی شرکت  ( نشان دادند که2020مطابقت دارد. یوک و لی ) (1397همکاران )

( 2018همکاران ) و کیمدهد. دهد و مسئولیت اجتماعی شرکت، ارزش شرکت را در بازار سرمایه افزایش میرا گسترش می

 ( نشان دادند2016همکاران ) و 23پترنکو مثبت دارد. تاثیر هاشرکت اجتماعی بر مسئولیت مدیرعامل خودشفیتگی دادند نشان

 بین رابطه مدیران همچنین خودشیفتگی شود.می هاشرکت اجتماعی پذیریمسئولیت باعث افزایش مدیران خودشیفتگی که

خودشیفتگی  که نددادنشان ( 1400مهد )شهابی و بنیپیریکند. می تعدیل را مالی و عملکرد اجتماعی پذیریمسئولیت

                                                           
2 3 . Petrenko 
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گیری نمود توان چنین نتیجهها میتوجه به یافته باشد. باپذیری اجتماعی شرکت میدارای اثری مستقیم بر مسئولیت مدیرعامل

همین ی و افشای این اقدامات دارند و بهکه مدیران خودشیفته تمایل زیادی به مشارکت در اقدامات اجتماعی و زیست محیط

شده در حوزه مسئولیت اجتماعی و افشای این اقدامات توسط مدیران خودشیفته بیشتر از سایر مدیران میزان اقدامات انجام دلیل

یری پذای مستقیم بین خودشیفتگی مدیران و مسئولیتکه رابطه ( نشان داد1399خواجوی و همکاران )نتیجه مطالعه  .است

پذیری اجتماعی و عملکرد مالی خودشیفتگی مدیران در تبیین رابطه بین مسئولیت باشد و همچنین، نقش تعدیلیاجتماعی می

 اجتماعی مسئولیت بر افشای مدیران خودشیفتگی که است مطلب این بیانگر( 1399خانی )جوری و علیپژوهش مرانتأیید شد.

رابطه مثبت و  شرکت با ارزش شرکت اجتماعی مسئولیت ند کهادنشان د( 1398ی )رهنمای رودپشتی و زند .دارد مثبت اثر

  معناداری دارد. 

مدیران خودشیفته در جهت کسب منافع مادی و معنوی )مانند  توان بیان نمود کههای پژوهش حاضر میدر تبیین یافته

پذیری اجتماعی خود در شرکت انجام دهد تا در یتر راستای مسئولهای را دافزایش پاداش و ارتقای شهرت در جامعه( هزینه

توان نتیجه گرفت که کنترل خودشیفتگی مدیران ضروری مدت به نظر برسد که باعث افزایش ارزش شرکت شود و میکوتاه

همچنین اگر در سازمانی افراد خودشیفته وجود داشته باشد، به دلیل حاکم بودن رابطه سلطه و آزار دیگران و  .رسدبه نظر می

 ها در چنین سازمانی مبتنی بر هیجان است، فعالیت و عملکرد سازمان دچار اختلال خواهد شد.گیریکه تصمیمبه دلیل این

 سازمانی سطوح بالای به که دارد وجود بیشتری احتمال و هستند دیگران به نسبت بیشتری دنبال قدرتبه خودشیفته مدیران

 سازمان خصوص دربه نگرش این و باشدمی افراد هوش و توانایی از مهمتر همواره نهمتواضعا و مثبت نگرش حفظ برسند.

 و در زندگی شخصی هاآن درخشیدن به خود همکاران به بخشیدن الهام با افرادی چنین چرا که است. اساسی و مهم بسیار

های مدیران خودشیفته با ویژگیرا دارند.  هاآن کردن نمایان و بزرگ اقدامات انجام به تمایل هاآن کنند.می کمک ایحرفه

بیان شده، تمایل بیشتری به افشای  (جویی و خودبرتربینیبرداری از دیگران، سلطهبرای مثال، خودخواهی، بهره)شخصیتی 

جویی و گونه مدیران برای برآوردن منافع شخصی خود و برآوردن حس برتریدهند. اینعات نشان مینادرست یا ناقص اطلا

عات مهم و یا های مالی یا عدم افشای اطلابینی، اهمیتی برای قوانین و مقررات قائل نبوده و به دستکاری گزارشخودبزرگ

کنند تا از این طریق دیگران به شود، اقدام میهای مالی مینندگان از صورتکعاتی که موجب تغییر در تصمیمات استفادهاطلا

پرواضح است  .ین کنند که این امر کاهش کیفیت گزارشگری مالی را به دنبال خواهد داشتها را تحسها توجه کرده یا آنآن

های مالی و در نتیجه عملکرد کنندگان صورتکه کاهش کیفیت گزارشگری مالی پیامدها و تبعات نامطلوبی را بر استفاده

های کنندگان از صورتدرست استفادهگیری ناعات نادرست در بازار موجب تصمیمگذارد. وجود اطلاشرکت را برجا می

گیری خواهد شد که در نتیجه بر ارزش شرکت تأثیر عات نادرست موجب شکست در تصمیمگردد. در بلندمدت اطلامالی می

گذاران است. ارزشگذاری ریزی برای مدیران و سرمایهها از ضروریات برنامهارزشگذاری شرکت. منفی خواهد گذاشت

-ها است. ارزش شرکت برای سهامداران، سرمایهثیر استراتژی و ساختار مالی بر ارزش بازار سهام شرکتنمایشگر چگونگی تأ

ها از آینده شرکت و تأثیر آن در برآورد ریسک و گذاران، مدیران، اعتباردهندگان و سایر ذینفعان شرکت در ارزیابی آن

در گسترش مسئولیت اجتماعی شرکت نقش مهم  یران خودشیفتهمد سزایی دارد.گذاری و قیمت سهام اهمیت بهبازدهی سرمایه



 1401زمستان،چهارمفصلنامه تعالی منابع انسانی،  دوره سوم،شماره 

 

 مدیریتی هایدارد. فعالیت تسلط مدیریت مطالعات در و تجارت دنیای بر مفهوم مسئولیت اجتماعی شرکتو مؤثری دارند. 

 مدیران. شودمی فشاناهدا به دستیابی منظوربه هاشرکت برای متفاوتی عملیاتی هایفعالیت به مسئولیت اجتماعی منجر بر مبتنی

 گذاران،سرمایه همچنین و سهامداران نزد خوب شهرت ایجاد برای تلاش در شرکت بهبود مسئولیت اجتماعی برای باید عامل

 شودمی باعث تقاضا این زیرا کند برآورده را مختلف ذینفعان نیازهای کنند سعی باید همیشه مدیران .باشند داشته خوبی عملکرد

یافته تواند به بازارهای توسعهمی اهیافته شده است، امامطالعه در ایران انجام  ایناگرچه  .شوند مشغول وآورین به هاشرکت

با خودشیفتگی و نتایج  رابطه تعمیم داده شود به این دلیل که فراتحلیل خودشیفتگی هیچ تفاوت بین کشوری و یا فرهنگی را در

یافته که از برند برخلاف بازارهای توسعهبازارهای نوظهور از خلاهای نظارتی رنج می کهبه این توجه کند. باآن آشکار نمی

تر باشد. معمولاً یافته قوی تواند حتی در بازارهای توسعهشود تأثیر خودشیفتگی مدیران میگذاران محافظت میحقوق سرمایه

-بالا، متقاعدکننده بودن و کاریزما بودن و نمایش مهارت نفسهای مثبت خود مانند اعتمادبهخاطر ویژگیمدیران خودشیفته به

های رو مدیران خودشیفته باید ارشاد شوند تا از جنبهاین دهند. ازتأثیر قرار میمدیره را تحتهای خود در طول مصاحبه هیئت

 مدیره تأثیر نامطلوبتای هیئهای خودمحور پرهیز نمایند. حضور مؤثر اعضهایشان نیز استفاده کنند و از فعالیتمثبت ویژگی

 دهد. مدیران عامل را کاهش می خودشیفتگی

تحقیقات آینده  کند.کند که نمونه را محدود میاین مطالعه از معیارهای غیرمستقیم برای خودشیفتگی مدیران استفاده می

ر نظر بگیرد. این مطالعه بر روی تری از خودشیفتگی مانند پرسشنامه شخصیت خودشیفته را دگیری مستقیمتواند اندازهمی

تواند ابعاد دیگری از شناختی مدیران متمرکز بود، تحقیقات آتی میخودشیفتگی، یکی از ابعاد مهم شخصیت روان

مدیره که هیئتجاییآن شناختی مدیران مانند تمایلات غرورآفرینانه و نظارت متمرکز را در نظر بگیرد. ازهای روانسوگیری

کننده مورد بررسی عنوان تعدیلمدیره نیز بههای شخصیتی هیئتشود ویژگیگذارد پیشنهاد میدیرعامل تأثیر میبر تصمیم م

 قرار گیرد.  

موضوع خودشیفتگی مدیران را به عنوان یک موضوع  ،های خودگردد در رسیدگیدست آمده، پیشنهاد میهبر اساس نتایج ب

طور صحیح مورد رسیدگی قرار گیرند. همچنین حسابرسی ها بهنتیجه عملکرد شرکت شده مورد توجه قرار دهند تا درکنترل

گردد با امضای حسابرسان مستقل مورد استفاده عموم قرار خواهد گرفت عملکرد شرکت که موجب خلق ارزش آن شرکت می

گیری و سایر ذینفعان به هنگام تصمیمگذاران شود سرمایهپیشنهاد می .گذاردسزایی میهکه در نتیجه بر تصمیمات آنان نقش ب

به بررسی و تحلیل عملکرد شرکت  (گریزپذیر یا ریسکریسک)ها، با توجه به نوع دیدگاه خود در رابطه با عملکرد شرکت

 .گیری نمایندعات به دست آمده نسبت به ارزش هر شرکت تصمیمبپردازند و در نتیجه اطلا

اد دوره تصدی و دانش مالی مدیرعامل نقش قابل توجه و مثبتی بر ارزش شرکت دارد و با ها نشان دکه یافتها توجه به اینب

شود برای رسیدن به هدف فوق سعی ها پیشنهاد میکه هدف اصلی شرکت افزایش ارزش است، به مالکان شرکتعنایت به این

ها نشان داد مالکیت مدیرعامل که یافتها توجه به اینهمچنین ب .ن با تجربه و دارای دانش مالی انتخاب نمایندند که مدیرعاملاینما

های نظارتی های دارای مالکیت مدیرعامل از مکانیزمشود در شرکتشود به مالکان پیشنهاد میموجب کاهش ارزش شرکت می

 .فاده نمایندمنظور کاهش احتمال سوءاستفاده مدیرعامل استقوی مانند کمیته حسابرسی متخصص، حسابرسی باکیفیت و ... به
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Managers' narcissism and firm value: The moderating role of corporate social 

responsibility 

 

Abstract 

The aim of the current research is to relate managers' narcissism with company value and the 

moderating role of corporate social responsibility performance. In terms of purpose, the research 

is applied and correlational. In this regard, 132 companies were selected as sample member 

companies that were active in the Tehran Stock Exchange during 2019-2020. In order to check 

managers' narcissism, managers' cash bonus index was used, to measure the company's social 

responsibility, the corporate social responsibility disclosure checklist in Iran was used, and to 

determine the company's value, Kytobin was used. The research data was collected from the real 

financial statements of the companies through the Kodal website and compiled using Excel 

software. The method of testing the hypotheses is multivariate regression using Eviuse 12 

software. The findings showed that managers' narcissism has no significant relationship with 

company value. Corporate social responsibility performance does not have a moderating role on 

the relationship between managers' narcissism and company value. The results of this research add 

to the development of the literature related to managers' narcissism and company value. 
Keywords: managers' narcissism; corporate social responsibility performance; firm value. 


