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 چكيده

شده در  یرفتهپذ های شرکتشرکت از  49 ارزش افزودهو رشد  یرعاملمد یتصد مدت میانمقاله رابطه  ینا

 دهد میپژوهش نشان  یج. نتادهد میقرار  یرا مورد بررس 6846 یال 6831 یها سال یر تهران طابورس اوراق بهاد

پژوهش نشان داد با  ینا یگرد یانب بهدارد.  ارزش افزودهبا رشد  یدار و منف یمعن ای رابطه مدیرعامل یمدت تصد

شواهد پژوهش نشان داد،  ین. هم چنیابد میشرکت کاهش  رزش افزوده، رشد امدیرعامل یمدت تصد یشافزا

رشد فروش دارد. اما اندازه  و یها، نسبت اهرم ییبا بازده دارا یمدار و مستق یمعن ای رابطهشرکتها  ارزش افزوده

 .شرکت ندارد ارزش افزودهدار با رشد  یمعن ای بطهرا شرکت و درصد سهام متعلق به سهامدار عمده

 

 .بورس اوراق بهادار مدت تصدی مدیرعامل، رشد ارزش افزوده، کليدی: های هواژ
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 مقدمه -1

در سالهای اخیر کشور شاهد رشد منفی در اقتصاد 

بوده است، این رشد منفی در همه بخشهای اقتصاد از 

پژوهشگران . شود میجمله بخش صنعت نیز مشاهده 

دلایل رشد اقتصادی شرکت ها را به متغیرهای 

بکارگیری منابع شرکت در فرصت های  مختلفی نظیر

مناسب سرمایه گذاری، توجه به تغییرات ساختاری 

تولید، نوآوری و تولید محصولات و خدمات جدید، 

 نسبت می دهند.

Clayton et al, 2013) ،اما علاوه بر دلایل بالا )

ها در  تواند بر موفقیت شرکت ه میدلیل دیگری ک

دستیابی به رشد اقتصادی یا همان رشد ارزش افزوده 

موثر باشد، مدت تصدی مدیرعامل است. مطالعات 

در ایران نشان  مدیرعاملگذشته درباره مدت تصدی 

، دوره تصدی مدیر اثری بر هزینه نمایندگی دهد می

ندارد. اما ارزش شرکت با افزایش دوره تصدی، 

(. در 6846)دیانتی دیلمی و همکاران،  یابد میهش کا

 ( دریافتند6846پژوهش دیگر )مرادی و حسینی، 

آخر تصدی مدیر و مدیریت  های دورهمیان  ای رابطه

پژوهش حاضر در ادامه  سود وجود ندارد.

بالا بر ارزیابی وظیفه مباشرت مدیر و  های پژوهش

 شود میارزیابی عملکرد او در محیط اقتصادی انجام 

پذیرفته شده  های شرکتکه در آن به تناسب افزایش 

در بورس اوراق بهادار توسعه چندانی در تفکیک 

. این در شود میمحتوایی مالکیت از مدیریت مشاهده ن

حالی است که از دیدگاه سهامداران به ویژه 

و  سهامداران خرد، ارزیابی وظیفه مباشرت مدیر

صی برخوردار است. ارزیابی عملکرد او از اهمیت خا

این اهمیت و فقدان پژوهش کافی درباره دوره تصدی 

مدیر، این انگیزه را در نویسندگان این مقاله به وجود 

آورد تا رابطه رشد ارزش افزوده و مدت تصدی مدیر 

را به عنوان یک موضوع پژوهشی انتخاب نمایند. از 

این رو، پرسش اصلی این پژوهش آن است که چه 

و رشد ارزش  مدیرعاملتصدی  مدت میان ای رابطه

شرکت وجود دارد. اهمیت پژوهش این است  افزوده

که در راستای هدف ارزیابی وظیفه مباشرت مدیر، به 

، اعتباردهندگان، تحلیل گذاران سرمایهگونه تجربی به 

اطلاعات  کنندگان استفادهگران مالی و سایر 

حسابداری نشان خواهد داد که آیا مدت تصدی 

بر ارزش  تواند می، به عنوان یک متغیر دیرعاملم

این  درنهایتشرکت اثرگذار باشد یا خیر؟  افزوده

پژوهش، اهمیت اطلاعات حسابداری در ارزیابی 

 .نماید میوظیفه مباشرت را مشخص 

درباره مدت  ای مطالعهتاکنون به صورت تجربی 

شرکت انجام نشده  ارزش افزودهتصدی مدیرعامل و 

است. در این پژوهش محققان در صدد آن هستند تا 

 رشد ارزش افزودهاثر مدت تصدی مدیرعامل بر 

 تواند میشرکت را بررسی نمایند. بررسی این موضوع 

موجب بازنگری و یا بسط نتایج مطالعات گذشته در 

شود. هم چنین ایده  مدیرعاملزمینه مدت تصدی 

متغیرهای مربوط به  های جدیدی برای انتخاب

ارزیابی عملکرد مدیریت ارشد شرکت را فراهم آورد. 

هدف این مقاله آن است که نخست اثر مدت تصدی 

را مطالعه کند. شرکت  ارزش افزوده بر مدیرعامل

، گذاران سرمایههدف دوم این پژوهش نیز آن است تا 

  استفادهگران مالی و سایر  اعتباردهندگان، تحلیل

انتظار  آگاه نماید. لاعات را از اثر مذکور،اط کنندگان

رود نتایج این پژوهش بتواند دستاورد و ارزش  می

 افزوده علمی به شرح زیر داشته باشد.

موجب  تواند میاول این که نتایج این پژوهش 

 در ارتباط با های گذشته پژوهشگسترش مبانی نظری 

مدت تصدی مدیرعامل شود. دوم این که شواهد 

ارزیابی  نشان خواهد داد که آیا انتخابپژوهش 

وظیفه مباشرت مدیر به عنوان یک هدف از اهداف 

این  صورتهای مالی، تا چه میزان درست است.

 تواند میموضوع به عنوان یک دستاورد علمی 
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اطلاعات سودمندی را در اختیار قانون گذاران حوزه 

بازار سرمایه و هم چنین تدوین کنندگان 

نتایج  قرار دهد. سوم این که حسابداری استانداردهای

برای انجام  های جدیدی ایده تواند میپژوهش 

های جدید در حوزه حسابداری، پیشنهاد  پژوهش

 نماید.

 

 پژوهششينه يپ مروری بر مبانی نظری و -2

در دو دهه اخیر دو چالش در گزارشگری 

به وجود آمده است. یکی از آن ها  واحدهای تجاری

اطلاعات از سوی واحدهای تجاری درباره رشد ارائه 

و توسعه اقتصادی و میزان ارزش اقتصادی که ایجاد 

دیگر آن که واحدهای تجاری، تا چه اندازه  نموده اند.

در ایفای مسئولیت اجتماعی خود موفق بوده اند. 

 گزارشگری یکپارچه، واکنشی است به این دو چالش.

ونگی انجام یکپارچه به طور شفاف چگ گزارشگری

وظیفه مباشرت، ایجاد و تثبیت ارزش توسط مدیران 

این نوع  .دهد میواحدهای تجاری را نشان 

گزارشگری، اطلاعات با اهمیت درباره اهداف و 

راهبردهای واحدهای تجاری، چگونگی اداره واحد 

زمینه  تجاری، عملکرد و اهداف آن که منعکس کننده

 جمع شرکت باشد، فعالیت محیط و اجتماعی تجاری،

 . اصول گزارشگری یکپارچه به قرارنماید میآوری 

 .زیر استجدول 

همان گونه که از تعریف و اصول گزارشگری 

یکپارچه مشخص است، آن چه که در این گزارش 

میزان ارزشی است که مدیر در دوره  ،مورد تاکید است

فعالیت خود با توجه به منابع اقتصادی شرکت ایجاد 

. تداوم فعالیت یک واحد تجاری، به نموده است

توانایی  توانایی آن واحد در ایجاد ارزش وابسته است.

یک واحد اقتصادی در ایجاد ارزش، پیش شرط اصلی 

تامین کنندگان مالی نظیر وام دهندگان و سهامداران 

است. افزایش در ارزش افزوده موجب بهبود در ثروت 

افزوده را می . از این رو، مفهوم ارزش شود میشرکت 

توان معیاری برای ارزیابی عملکرد مدیر و پاسخگویی 

مدیر درنظر گرفت. توسعه و بهبود ارقام ارزش افزوده 

شاخص مناسبی برای رشد و عملکرد  تواند می

اقتصادی شرکت در ایجاد ثروت برای ذینفعان 

محسوب شود. ارزش افزوده معیار مناسبی برای اندازه 

 اقتصادی شرکت است. گیری بهره وری و رشد

 

 تمرکز راهبردی و آینده محوری

آینده نگری درباره این که استراتژی ها و راهبردهای سازمان و این که این راهبردها چگونه 

و بلند مدت مربوط  مدت میانکوتاه مدت،  های دورهتوانایی سازمان را در ایجاد ارزش در 

 شوند. هم چنین اثر آن راهبردها بر سرمایه شرکت چیست. می

 اطلاعات مربوط به فرایند ایجاد ارزش طی زمان اطلاعاتارائه 

 پاسخگویی به ذینفعان
آگاهی نسبت به عدالت و روابط سازمان با ذینفعان کلیدی و اصلی خود و این که سازمان 

 تا چه اندازه انتظارات، نیازها و منافع ذینفعان را تامین نموده است.

 اهمیت و دقت
کوتاه مدت و  های دورهیت و دقیق درباره ایجاد ارزش در وردن اطلاعات با اهمآفراهم 

 و بلند مدت. مدت میان

 قابلیت اتکا و کامل بودن
کوتاه مدت و  های دورهوردن اطلاعات کامل و قابل اتکا درباره ایجاد ارزش در آفراهم 

 و بلند مدت. مدت میان

 ثبات رویه و قابلیت مقایسه
با رویه های یکنواخت و قابل مقایسه با سایر سازمان ها اطلاعات درباره ایجاد ارزش باید 

 واحدهای تجاری ارائه شود. و
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ارزش افزوده معیاری مستقل از سود حسابداری و 

ارزش های بازار سرمایه است و در مقایسه با آن ها 

کمتر قابل دستکاری است. میزان ارزش افزوده بر 

، اقتصاد و محیط زیست تاثیرگذار است. اجتماع

بنابراین ارزش افزوده نشان دهنده اهمیت شرکت برای 

ن رابطه میان عملکرد اقتصادی و آجامعه است و 

عملکرد اجتماعی و زیست محیطی شرکت را نمایان 

 (.(Haller and Van staden, 2014 می سازد.

مدیر در  دهد میشواهد نظریه کارگزاری نشان 

راستای منافع شخصی خود عمل می کند و منافع خود 

را بر منافع دیگران مقدم می شناسد. دلیل وقوع چنین 

رفتاری از سوی مدیر، قدرت و اختیار تصمیم گیری 

است که از سوی مالک به وی تفویض شده است. از 

آنجایی که مالکان نمی توانند بر هر تصمیم مدیر 

مدیر در پیگیری منافع خود نظارت داشته باشند و 

آزادی عمل دارد. از این رو، مدیر در مدت تصدی 

خود ممکن است استراتژی هایی را انتخاب نماید که 

بیشترین منافع را برای خود تامین نماید. این موضوع 

مشکلی به نام مشکل کارگزاری به وجود می آورد. 

مشکل دیگری که در نظریه کارگزاری میان مدیر و 

این مشکل بر  داران وجود دارد، مشکل افق است.سهام

این موضوع اشاره دارد که مدیران تمایل دارند تا در 

ایجاد  پروژه هایی سرمایه گذاری کنند که بازدهی و

پروژه به قبل از پایان دوره تصدی آن ها بر می  ارزش

گردد. زیرا افق تصمیم گیری مدیران در مقایسه با افق 

اران کمتر است. مدیران اعتقاد سرمایه گذاری سهامد

دارند که دوره تصدی آن ها محدود است در حالی که 

عمر شرکت نامحدود. از این رو، سعی می کنند در 

دوره تصدی خود به منافع مورد نظر دست یابند. از این 

منفی میان عملکرد  ای رابطهرو، بر اساس این فرضیه 

وجود  از جمله ایجاد ارزش()مدیر و عملکرد شرکت 

 (.6848دارد )یعقوبی و همکاران، 

ارزش افزوده معیار مناسبی برای اندازه گیری 

سرمایه فکری است. در تحقیقات مرتبط با موضوع 

سرمایه فکری از ارزش افزوده برای اندازه گیری 

مولفه های اصلی سرمایه فکری استفاده شده است. 

برای  این تحقیقات، ارزش افزوده را شاخصی مناسب

های فکری  رزیابی عملکرد مدیر در استفاده از سرمایها

دانند.  واحد تجاری و ایجاد ارزش اقتصادی می

((Pulic, 2000. 

در تحقیق دیگر، پژوهشگران معیار سرمایه فکری 

مبتنی بر ارزش افزوده را شاخص مناسبی از سوی 

برای ارزیابی عملکرد مدیر می دانند.  گذاران سرمایه

مستقیم با  ای رابطهآن ها نشان دادند سرمایه فکری 

  عملکرد مالی و شاخص سهام در بازار سرمایه دارد.

2010) Zeghal and Maaloul .) 

بررسی رابطه میان به  6(2169سوارز و سانتا )

 های شرکتهای مدیریت در  عملکرد شرکت و ویژگی

نتایج تحقیق آن ها  خانوادگی خارج بورس پرداختند.

منفی میان درصد سهام متعلق به  ای رابطهنشان داد 

مدیران و عملکرد شرکت وجود دارد. اما در 

شرکتهایی که مدیرعامل، رئیس هیئت مدیره نیز است 

این رابطه مثبت است. همچنین اگر مدیرعامل شرکت 

ر آن صورت، در از خارج از خانواده انتخاب شود د

مواردی که مدیرعامل، رئیس هیئت مدیره نیز است، 

 این موضوع بر عملکرد شرکت تاثیر منفی دارد.

در بررسی تاثیر عملکرد  2(2169هی و همکاران )

مدیرانی که وابستگی سیاسی دارند بر بازار سرمایه در 

چین نشان دادند که بازار سرمایه به عملکرد مدیرانی 

اسی دارند، واکنش مثبت نشان که وابستگی سی

هایی است که  . این واکنش بیشتر از شرکتدهد می

عملکرد اقتصادی بهتری در خارج از چین کسب 

 گذاران سرمایهاند. آن ها تایید نمودند که واکنش  نموده

ها تحت تاثیر متغیرهایی چون  به عملکرد شرکت



 اثر مدت تصدی مديرعامل بر رشد ارزش افزوده شرکت 

 پنجمو  بيستشماره  مجله حسابداري مديريت /   5

روابط سیاسی، ساختار مالکیت، عملکرد گذشته 

 ت و منطقه جغرافیایی است.شرکت، صنع

اثر تغییر به مطالعه بر روی  8(2168تینگ )

مدیرعامل بر ثروت سهامداران پرداخت. نتایج 

پژوهش او نشان داد تغییر مدیرعامل هایی که در کار 

خود موفق بودند اثر منفی بر بازده سهام خواهد 

گذاشت. هم چنین او تایید نمود در شرکتهایی که 

قدرت سیاسی پایین وجود دارند، نقد  مدیران موفق با

 است. شوندگی سهام بالا

به بررسی عملکرد  9(2168بولان و همکاران )

مدیرعامل با بهره وری شرکت پرداختند. آن ها 

مثبت میان درصد سهام متعلق به  ای رابطهدریافتند که 

 مدیران و بهره وری شرکت وجود دارد. به بیان دیگر

 ای رابطهفزایش بهره وری نوسان بازده سهام با ا

مستقیم دارد. هم چنین آن ها نشان دادند که مدیران 

 ریسک گریز، بهره وری پایین تری دارند.

به بررسی افق  5(2162ال مک لیلند و همکاران )

حرفه ای و دوره تصدی مدیرعامل بر روی عملکرد 

آینده شرکت پرداختند. آن ها معتقد بودند که 

مدیرعامل با افق حرفه ای کوتاه مدت )این متغیر با 

استفاده از سن آنها اندازه گیری شده است( استراتژی 

ریسک گریزی را استفاده خواهد کرد که این به طور 

ر منفی بر روی عملکرد آینده متوسط باعث تاثی

. علاوه بر این آنها اعتقاد داشتند که شود میشرکت 

سطح مالکیت بالای مدیرعامل به دلیل قدرت همراه 

آن، این رابطه را تشدید می کند. افزایش دوره تصدی 

مدیریت با استفاده از این پارادایم به عملکرد آینده 

ی شرکت به خصوص در صنایع پویا آسیب وارد م

کند. به هر حال ممکن است این پارادایم در شرکت 

های ایستا باعث تاثیر منفی بر روی عملکرد نشود. با 

شرکت، از  511ای مشتمل بر  استفاده از نمونه

شرکتهای مستقر در ایالات متحده آمریکا، آنها از 

 مفروضات خود دفاع کردند.

در تحقیق تحت  1(2166ساهرمن و همکاران ) 

کرد شرکت، حاکمیت شرکتی و پاداش عنوان عمل

 هیئت مدیره به بررسی ارتباط بین برخی مکانیزم های

حاکمیت شرکتی و عملکرد شرکت بر پاداش هیئت 

مدیره در شرکت های پذیرفته شده در بورس جاکارتا 

 برایپرداختند. آنها  2114الی  2112طی سال های 

ند و تجزیه و تحلیل از داده های تابلویی استفاده کرد

نتیجه تحقیق آنها نشان داد که ارتباط مثبت و 

معناداری بین بازده دارایی ها و عملکرد شرکت ها و 

همچنین مدیران غیر اجرایی بر پاداش هیئت مدیره 

وجود دارد ولی ارتباط معناداری بین بازده کل 

 صاحبان سهام و پاداش هیئت مدیره یافت نکردند.

ی کنند ارزش بیان م 2(2166پورتر و کرامر )

افزوده ای که از طریق صورت ارزش افزوده گزارش 

اطلاعات مفیدی درباره این  تواند می ،شود می

واحدهای تجاری و وظایف اجتماعی خود در زمینه 

پرداخت مالیات، پرداخت حقوق و مزایا به کارکنان، 

بهره به اعتباردهندگان و سایر اعاناتی که به گروه های 

نموده است را در راستای شفافیت  مختلف جامعه ایفا

و پاسخگویی مدیران و وظیفه شهروندی واحدهای 

 تجاری ارائه نماید.

به بررسی این موضوع  3(2161آنتیا و همکاران )

پرداختند که افق تصمیم گیری کوتاه تر مدیرعامل با 

بیشتر شدن هزینه های نمایندگی، کاهش ارزش 

شرکت و سطح بالاتر ریسک اطلاعاتی در ارتباط می 

باشد. این نتایج با این دیدگاه مطابقت دارد که افق 

 شود میتصمیم گیری کوتاه مدت مدیرعامل باعث 

هایی در ارحجیت قرار گیرد که دارای سرمایه گذاری 

بازده سریعتر می باشد و از سرمایه گذاری هایی که 

چشم  شود میباعث ایجاد ارزش های بلندمدت 

 پوشی خواهد شد.

به مطالعه بر روی اثر دوره تصدی  4(2161ژنگ ) 

بر روی ساختار پاداش مدیرعامل پرداخت. به نظر 
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یرعامل وی رابطه بین پاداش و دوره تصدی مد

بستر خوبی برای آزمون موارد مختلفی باشد.  تواند می

از جمله اثر قدرت مدیریتی، اثر در نظر گرفتن 

پورتفوی، اثر آموزش و اثر نگرانی حرفه ای گری. او 

به این نتیجه رسید، برای مدیران خارج از هیئت 

مدیره در اوایل دوره تصدی آن ها، پاداش مبتنی بر 

و برای  یابد میهام افزایش درصد حقوق صاحبان س

مدیران داخلی در اواخر دوره تصدی شان کاهش پیدا 

می کند. همچنین قبل از بازنشستگی، مدیران خارج از 

هیئت مدیره نسبت به مدیران داخلی درصد رشد 

بیشتر و سریعتری برای پاداش مبتنی بر حقوق 

 صاحبان سهام دارند.

ز گردش با استفاده ا 61(2161وانگ و همکاران )

، به این 2115تا سال  6444مالی مدیرعامل از سال 

نتیجه رسیدند که مدیران عامل پس از قانون 

ساربنزآکسلی به صورت قابل توجهی ریسک گریز 

شده اند. آن ها شواهدی فراهم کردند که صورت 

های مالی تجدید ارائه شده بر روی دوره تصدی 

رد که این مدیرعامل و گردش مالی مدیرعامل تاثیر دا

نظارتی در قانون  ناشی از تشدید فعالیت های تواند می

بنزآکسلی باشد. در برخی موارد به نظر می رسد، رسا

این قانون باعث تضعیف نظارت هیئت مدیره بر روی 

دوره تصدی مدیرعامل و اثر عملکرد شرکت بر روی 

. اگرچه قانون ساربنزآکسلی به شود میریسک گریزی 

ران عامل کمک کرد اما تاثیر کمی ریسک گریزی مدی

بر روی صحت و شفافیت گزارشگری مالی داشته 

 است.

به بررسی رابطه  66(2111تسای و همکاران )

مدت تصدی مدیرعامل با عملکرد شرکت پرداختند. 

با عملکرد شرکت  مدیرعاملآنها رابطه مدت تصدی 

خانوادگی تایوان  های شرکتشرکت از  18را در 

مورد مطالعه قرار دادند. نتایج پژوهش آن ها نشان داد 

با افزایش دوره تصدی مدیرعامل، عملکرد شرکت 

. هم چنین شواهد تحقیق آن ها بیانگر یابد میکاهش 

آن بود مالکیت مدیرعامل تاثیری بر مدت تصدی 

مدیرعامل ندارد. نتایج تحقیق آن ها هم چنین نشان 

تفسیری برای مدت  تواند مییه کارگزاری نداد که نظر

مورد  های شرکتتصدی مدیرعامل و عملکرد در 

 مطالعه باشد.

( 6442) 68( و باسو6424) 62رنشال و همکاران

تضاد  تواند میاعتقاد دارند که صورت ارزش افزوده 

منافع میان سهامداران و سایر گروه های ذینفع را بهتر 

صورت ارزش از صورت سودو زیان نشان داد. 

افزوده بازده ای که شرکت به سهامداران و سایر گروه 

های ذینفع پرداخت نموده است را به تفکیک گزارش 

اطلاعات سودمندی  تواند می. چنین گزارشی نماید می

برای ارزیابی فعالیت های  کنندگان استفادهرا در اختیار 

مدیر برای کاهش تضاد منافع در راستای ارزیابی 

 اشرت مدیر قرار دهد.وظیفه مب

( درمقاله ای به 6846زهرا دیانتی و همکاران )

بررسی اثر دوره تصدی مدیریت بر ارزش شرکت، 

هزینه های نمایندگی و ریسک اطلاعاتی پرداختند. 

آنها معتقد بودند که دوره تصدی به عنوان معیاری 

برای سنجش میزان افق تصمیم گیری مدیرعامل در 

ن های تجربی آنها نشان داد که نظر گرفته شد. آزمو

دوره تصدی بلندمدت مدیرعامل با ریسک اطلاعاتی 

و ارزش شرکت ارتباط دارد ولی میان دوره تصدی 

مدیرعامل و هزینه های نمایندگی رابطه معناداری 

 مشاهده نشد.

( تاثیر ویژگی هیات 6834نیکبخت و همکاران )

ظف مدیره )اندازه هیات مدیره، نسبت اعضای غیرمو

در ترکیب هیات مدیره، تعداد جلسات هیات مدیره، 

دانش مالی اعضای هیات مدیره و جدایی نقش 

از رئیس هیات مدیره( بر عملکرد شرکت  مدیرعامل

را مورد بررسی قرار دادند. در این پژوهش، رتبه 

عامل رشد درآمد،  5عملکرد شرکت ها بر اساس 



 اثر مدت تصدی مديرعامل بر رشد ارزش افزوده شرکت 

 پنجمو  بيستشماره  مجله حسابداري مديريت /   7

قوق رشد سود خالص، بازده دارایی ها و بازده ح

صاحبان سهام محاسبه شده است، همچنین اندازه 

شرکت و اهرم مالی نیز به عنوان متغیر های کنترل در 

شرکت  26نظر گرفته شده است. آنها در این تحقیق 

را مورد بررسی قرار  6832تا  6831را در دوره زمانی 

دادند و از آزمون های ضریب همستگی اسپیرمن و 

دند. نتایج پژوهش نشان تحلیل رگرسیون استفاده کر

که هیات مدیره در بازار سرمایه ی ایرانی به  دهد می

صورت کارا به وظایف خود برای کاهش مشکلات 

نمایندگی عمل ننموده و تاثیر با اهمیتی بر عملکرد 

 شرکت ندارد.

 

 روش شناسی پژوهش -3

حاضر، شرکتهای پذیرفتهه شهده    پژوهش نمونه آماری

در بورس اوراق بهادار تهران است. این نمونهه شهامل   

 شرکتهایی است که از شرایط زیر برخوردار باشند:

پذیرش  مورد6831شرکتهایی که قبل ازسال  (6

 قرارگرفته باشند.

به جهت همسانی تاریخ گزارشگری و حذف  (2

اسفند  24اثرات فصلی دوره مالی منتهی به 

 باشد.

سرمایه  های شرکتدلیل نوع خاص فعالیت به  (8

و مالی، شرکت مورد نظر جزء این  گذاری

 نوع شرکتها نباشد.

شرکت مورد نظر طی دوره تحقیق فعالیت  (9

 مستمر داشته باشد.

 شهرکت  49 تنهابا توجه به مجموعه شرایط فوق، 

شهرایط فهوق را دارا    6846الهی   6831در دوره زمانی 

ند. انتخهاب شهد   آمهاری  بوده و لذا بهه عنهوان نمونهه   

فهوق از پایگهاه اطلاعهاتی     های شرکتصورتهای مالی 

بورس اوراق بهادار تهران اخذ شده است. این تحقیهق  

 ههای  شرکتاز آن جهت که از منابع و صورتهای مالی 

پذیرفته شهده در بهورس اسهتفاده مهی کنهد از جملهه       

تحقیقات کتابخانه ای می باشهد. ایهن تحقیهق از نظهر     

قی کاربردی است. این تحقیق رویکهردی  هدف، تحقی

اسههتقرایی دارد و در میههان انههواع تحقیقههات  -قیاسههی 

مهی باشهد و از    همبستگی جزء تحلیلهای رگرسهیونی 

آوری چگههونگی مسههائل مههورد مطالعههه و گههرد حیههث

مشاهده ای از  -از جمله تحقیقات توصیفی  اطلاعات

د نوع همبستگی می باشد که ارتباط بین متغیر ها، مور

بررسی قرار می گیرد و از نظر ماهیت داده ها، تحقیق 

 کمی می باشد.

 

 متغيرهای پژوهش و نحوه اندازه گيری آن -3-1

 متغیر وابسهته در ایهن پهژوهش، رشهد ارزش افهزوده     

 .شود میاست. این متغیر به صورت زیر محاسبه 

 
ارزش افزوده سال  –)ارزش افزوده سال قبل  رشد ارزش افزوده

=  جاری( / ارزش افزوده سال قبل 6رابطه شماره    

 

ارزش افزوده نیز به صهورت زیهر از طریهق صهورت     

 (1996,سههود و زیههان شههرکت قابههل محاسههبه اسههت  
(Riahi-Belkaoui 

 2رابطه شماره 
 VA = S – B =Dep+W+I+T+Div+R 

 که در آن:

VA = ارزش افزوده 

B = مواد و خدمات خریداری شده از خارج از 

S = هفروش بنگا   

 Dep = استهلاک 

W = حقوق و دستمزد    I = هزینه های مالی 

T =  سود باقی مانده در بنگاه= R مالیات   

 مدیرعاملمتغیر مستقل پژوهش نیز مدت تصدی 

(CEO Tenure)   است که عبارت است از تعداد سهال

شهرکت حضهور داشهته     در یهک  مهدیرعامل که  هایی

 باشد:است. متغیرهای کنترل نیز به شرح زیر می 

: عبهارت اسهت از لگهاریتم    (Size)اندازه شرکت 

 طبیعی جمع دارایی های هر شرکت در هر سال
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: عبهارت اسهت ازنسهبت جمهع     (Lev)نسبت اهرمهی  

 بدهی ها به جمع دارایی های هر شرکت در هر سال

: عبهارت اسهت از نسهبت سهود     (Roa)بازده دارایهی  

 خالص به جمع دارایی

اسهت از درصهد    : عبهارت (Salegrow)رشد فهروش  

 تغییرات فروش سال جاری در مقایسه با سال قبل

: عبارت است از درصهد  (ownership)درصد مالکیت 

 سهام متعلق به سهامدار عمده

با توجه به متغیرهای پژوهش، مدل تحقیق به صورت 

 :شود میزیر تدوین 

 
VA Growth= β0+β1 CEO Tenur + β2 Size+ β3 Lev+ β4 

Roa + β5 SaleGrow + β6 Ownership + λ 
8  رابطه شماره  

 

 فرضيه پژوهش -4

همان گونه که در مبانی نظری پژوهش اشاره شد، 

مدت تصدی مدیران عامل، یکی از عوامل تاثیر گهذار  

 بر عملکرد واحد های تجاری است. بنابراین، فرضهیه 

پژوهش بر اساس مبانی نظهری و اههداف تحقیهق بهه     

 صورت زیر تدوین می شوند:

و رشهد ارزش افهزوده    مهدیرعامل تصهدی   مهدت  میان

 شرکت رابطه معنی دار وجود دارد.

 

 پژوهشنتایج  -5

 های توصيفی پژوهش آماره -5-1

در این بخش و قبل از انجام آزمون فرضیه آماره های 

 .شود میارائه  6توصیفی به شرح جدول 

میانگین رشد  دهد میجدول شماره یک نشان 

درصد و  61ارزش افزوده طی دوره پژوهش برابر 

سال  25/8برابر  مدیرعاملمیانگین مدت تصدی 

 دهد میاست. هم چنین نمودار شماره یک نیز نشان 

، رشد ارزش افزوده مدیرعاملبا افزایش مدت تصدی 

 شرکت سیر نزولی دارد.

 

 آماره های توصيفی پژوهش -1جدول شماره 

 شرح
رشد ارزش افزوده 

 شرکت
مدت تصدی 

 مدیرعامل

جمع دارایی ها 
 )ميليون ریال (

 نسبت اهرمی بازده دارایی ها

 599 599 599 599 599 تعداد مشاهده
 1449/1 1319/1 52/314232 25/8 6195/1 میانگین
 1562/1 1415/1 1/233816 11/8 6122/1 میانه
 2814/1 6411/1 19/2122882 222/2 9553/1 معیارانحراف 

 -2982/1 -2243/6 1/66982 6 -3518/1 حداقل
 2395/8 1241/6 1/63421251 61 2522/9 حداکثر

 

 
 مدیرعامل: رشد ارزش افزوده طی مدت تصدی 1نمودار شماره 
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 نتایج آزمون فرضيه -5-2

نتایج آزمون فرضیه را بر اساس  2جدول شماره 

روش داده های ترکیبی و اثرات ثابت به شرح زیر 

 .دهد مینشان 

 متغیر وابسته: رشد ارزش افزوده شرکت

سطح مقدار که  دهد مینشان جدول  نتایج این

درصد  5/1 برابرمعنی داری مدت تصدی مدیرعامل 

سطح  است. این موضوع بیانگر آن است که در

مدت درصد بین متغیر مستقل یعنی  45اطمینان 

 و رشد ارزش افزوده شرکت رابطه مدیرعاملتصدی 

از این رو فرضیه تحقیق در  معنی دار وجود دارد.

. همچنین شود میدرصد تایید  45سطح اطمینان 

متغیرهای بازده دارایی ها، نسبت اهرمی و رشد 

دارند. فروش رابطه معنی دار ی با رشد ارزش افزوده 

نتایج حاصله وجود رابطه میان سایر متغیرها و رشد 

 ارزش افزوده را تایید ننموده است.

 

 آزمون فرضيه نتایج -2جدول 

 سطح معنی داری Tآماره  ضرایب متغيرهای مستقل
 انسیوارعامل تورم 

(VIF) 

  923/1 261/1 652/1 مقدار ثابت

ر 
تغی

م

قل
ست

م
 

 

 مدیرعاملمدت تصدی 

 

129/1- 

 

356/2- 

 

115/1 

 

698/6 

لی
نتر

ی ک
رها

تغی
م

 

 258/6 231/1 -136/6 -161/1 اندازه شرکت

 112/2 111/1 493/3 692/6 بازده دارایی ها

 135/6 111/1 993/5 564/1 نسبت اهرمی

 149/6 111/1 858/4 822/1 رشد فروش

 224/6 212/1 -662/6 -612/1 درصد مالکیت

 تعدیل شده = ضریب تعیین 231/1 دوربین واتسون =821/2

 F آماره = F 823/4سطح معنی داری  = 111/1

 

 بحثنتيجه گيری و  -6

 ای رابطهنتایج حاصل از این تحقیق نشان داد که 

تصدی مدیرعامل و رشد  مدت میانمنفی و معنی دار 

هرگاه مدت تصدی ارزش افزوده شرکت وجود دارد. 

 شرکت ارزش افزودهرشد افزایش یابد،  مدیرعامل

. این موضوع در راستای فرضیه مشکل یابد می کاهش

دستاورد عمده این  تواند میافق قابل تفسیر است و 

بر اساس این فرضیه، مدیران در دوره  پژوهش باشد.

ق محدود دارند و به جای ارتقای رشد تصدی خود اف

شرکت به دنبال منافع کوتاه مدت خود هستند. آن ها 

سعی می کنند تا در پروژه هایی سرمایه گذاری کنند که 

بازدهی پروژه به قبل از پایان دوره تصدی آن ها بر می 

نتایج این پژوهش نشان داد مفاهیم گزارشگری گردد. 

یک واحد اقتصادی در  توانایی یکپارچه که در آن بر

ایجاد ارزش و بهبود ثروت سهامداران و سایر ذینفعان 

، توسط مدیران واحد تجاری رعایت شود می تاکید

. بر پایه نتایج این تحقیق می توان گفت ارزش شود مین

افزوده را می توان معیاری مناسب برای ارزیابی 

عملکرد مدیر و پاسخگویی مدیر درنظر گرفت. هم 

 تواند میاده سازی مفاهیم گزارشگری یکپارچه چنین پی

اطلاعات سودمندی درباره ایجاد ارزش و رشد افزوده 

 شرکت فراهم نماید.



   مهد و فريدون اوحدی نژاد، بهمن بنی شهناز علی
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از ایههن رو بههرای جلههوگیری از بههروز چنههین      

رفتارهههای فرصههت طلبانههه ای از سههوی مههدیرعامل   

تها بها تفکیهک محتهوایی مهدیریت از       شود میپیشنهاد 

مالکیت در راستای تقویت مفهوم پاسخگویی مهدیر و  

و اسههتقرار سیسههتم نظههام   حسههابخواهی سهههامداران 

راهبری کارآمد بر عملکرد مدیران نظارت شهود. زیهرا   

تا زمانی که مفهوم پاسهخگویی مهدیر و حسهابخواهی    

سهههامدار تقویههت نشههود واحههدهای تجههاری رشههد   

د. هم چنین می توان تهیه و ارائه صورت نخواهند نمو

ارزش افههزوده را ابههزار مناسههبی بههرای گزارشههگری   

آتی نیهز پیشهنهاد    های پژوهشیکپارچه دانست. برای 

و بههره   مهدیرعامل تصدی  مدت میانتا رابطه  شود می

 .وری شرکت بررسی گردد
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