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Abstract 
Paying attention to the issue of sustainability in the financial and economic literature has 
attracted the attention of many researchers, and various aspects of this issue, including 
environmental, social, managerial and economic, have been examined in various researches. 
Knowing the effects that may be effective from the implementation of sustainability policies 
by companies on their performance, and in this regard, knowing the dimensions of the 
psychological personalities of managers as those responsible for the implementation of such 
policies led us to investigate the effect of the CEO's self-infatuation and hubris on the 
relationship between corporate sustainability and financial performance. The statistical 
pupulation of this research included the companies listed in the Tehran Stock Exchange 
during the financial period of 2010 to 2019. After implementing the sampling method, 1210 
companies are selected as the final sample. Three hypotheses have been proposed to 
investigate this research. The multivariate regression method is employed. The results 
obtained from the regression show that corporate sustainability has a significant and positive 
effect on the company's financial performance at a significance level of 0.05, and also, the 
moderating role of CEO narcissism in the relationship between corporate sustainability and 
financial performance has been confirmed at a significance level of 0.05. The results of the 
hypotheses, is in line with the results of previous researches and consistent with them, 
confirm the influence of behavioral and personality factors on the relationship between 
corporate sustainability and financial performance. 
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 چکیده

ابعاد  وموده است ناز پژوهشگران را به خود جلب  یاریتوجه بس یو اقتصاد یمال ۀرشت اتیدر ادب یداریتوجه به موضوع پا 

ده شگرفته  قرار یمختلف موردبررس یهادر پژوهش یو اقتصاد یراهبر ،یاجتماع ،یطیمحستیجمله ز موضوع از اینمختلف 

در همین  وباشد  مؤثر هاآنها بر عملکرد توسط شرکت یداریپا یهااستیس یکه ممکن است از اجرا یاثرات شناخت. است

در  ساخت تا ما را بر آن ییهااستیس نیچن یاجرا نمسئولا عنوانبه رانیمد یناسشروان یهاتیشناخت ابعاد شخص راستا،

 ۀامعج. پردازیمب یعملکرد مال و یشرکت یداریپامیان رابطۀ بر  رعاملیو غرور مد یفتگیش خودتأثیر یپژوهش به بررس نیا

 است که در بوده 1399 یال 1390 یمال ۀدور یتهران ط یۀسرمادر بازار  شدهرفتهیپذ یهاشامل شرکت قیتحق نیا یآمار

 هیژوهش سه فرضپ نیا یبررس یاند. براشده یینها ۀنمونسال شرکت وارد  1210تعداد  یریگروش نمونه یپس از اجرا تینها

 ونیگرسر یکه از اجرا یجیبوده است. نتا رهیچندمتغ ونیشده روش رگرسکار گرفتههب ونیروش رگرس. تشده اس مطرح

 05/0 یدارمعنا شرکت در سطح یبر عملکرد مال یاثر معنادار و مثبت یدارا یشرکت یداریپا است که آن انگریآمده بدستبه

در  یلملکرد ماو ع یشرکت یداریپا انیها در رابطه مشرکتعامل  رانیمد یفتگیودشی ختعدیلگرنقش همچنین،  و داشته است

 تأثیر، هاآنار با های پیشین و سازگدر راستای نتایج پژوهش هاهنتایج حاصل از فرضی است. شده تأیید 05/0 یسطح معنادار

 .کنندمی تأییدعوامل رفتاری و شخصیتی را بر رابطه میان پایداری شرکتی و عملکرد مالی 
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 مقدمه

و  ستیز طیها در حفاظت از محو کمک به شرکت را بر عملکرد یشرکت یداریپا یهاوهیش تأثیر گذشته، مطالعات

و ارزش  یاساصل اس کیبه  شرکت یاجتماع تیاند. مسئولردهک لیوتحلهیتجز داریپا ۀتوسعو  یرشد اقتصاد جیترو

 یهاشارز به دیخود با یعلاوه بر توجه به منافع تجار هاشده است. شرکت لیتبد یعال یهاشرکت اتیعمل یاصل

 .توجه کنند زین یمنیمانند حقوق بشر، مراقبت از کارکنان، ا یاجتماع

 محیطی، توسعۀ با آن ترکیب و انسانی و اجتماعی اقتصادی، توسعۀ و رشد ثمباح موضوع، نیا تیبا توجه به اهم

 اجتماعی عدالت و نسلی درون و نسلی بین عدالت بر که ایتوسعه. اندکرده مطرح پایداری توسعۀ در یجدید الگوی

 پایداری الگوی که یدجد الگوی فکری جامع این. است آن اصلی محورهای ءجز زیست محیط از حفاظت و دارد کیدأت

 و  اقتصادی ،محیطیزیست  ابعاد هاآن مهمترین که است گوناگونی ابعاد دارای شودمی نامیده پایدار توسعۀ و

 هم آن هاکتشر یافشا خصوص در بسیاری تحول اخیر، هایدههدر   (.2021، 1حمزه و صالح) باشندمی  اجتماعی

 مسائل با مرتبط مفاهیم از بسیاری پیدایش باعث که است شده ایجاد جهانی سطح در غیرمالی اطلاعات زمینۀ در

است  شده هاانسانی در کل موضوع پایداری در شرکت و اجتماعی محیطی،زیست مسائل جمله از اقتصادی

ها و سازمان اجرای مناسب موضوعات قش سازنده و مهمی که مدیران شرکتاز سویی با توجه به ن .(2،2020حبیب)

ی مالی و هاهیا دیدگا 3رفتاری هاینظرباشد. می مؤثرناسی نیز شروانشناخت رفتار مدیران از حیث  ،پایداری دارد

ناسی نقش مهمی شرواندارند که میاظهار به طورکلی و ایجاد شده  5و مالی 4ناسیشروانهای رفتاری از ادغام رشته

 و خطاهای رفتاری و هاهتوجه به اینکه اشتبا ها دارد و باذاری و مالی افراد و سازمانگسرمایههای را در تصمیم

مله گذاری اثر خواهد گذاشت، بنابراین دارای نتایج مالی خواهد شد. از جسرمایه هایها و تصمیمشناختی بر ایده

در  7و غرور 6خودشیفتگی ذاران در علوم رفتاری و شناختی )ادارکی(،گسرمایهناسی و مالی شروان حوزۀرفتارهای 

 و بررسی و تحقیق موضوعات مالی، رفتاریباشد. میذاری گسرمایه حوزۀنده در گیرتصمیمها و یا افراد مدیران شرکت

شمندان و ندا بسیاری از نظره زیرا ب؛ برخوردار است میتاه گذاران حقیقی و حقوقی ازسرمایه ناسیشروان

 هایموضوع ،در شرکت رفتارهای چنین وجود آمدنه عامل اساسی ب ناسی،شروانهای مالی و ن رشتهانظرصاحب

 خصوص در ایمطالعات گسترده اخیر هایسال طی اساس، این بر (.2018 ،8وانگ و هانگ) است روانی و رفتاری

 هایکه برخی موضوع است گرفته ذاری حقیقی و حقوقی صورتگسرمایهمدیران و  رفتاری در مختلف هایعموضو

کاملاً  ها و عوامل مالی و اقتصادینشانه هاآنهایی بیان نمود که در توان با استفاده از مدلذاری و مالی را میگسرمایه

ها و تصورات ذهنی و روانی اساس نقش بربیشتر  هاآنهای یگیرتصمیمشوند و نظر گرفته نمیمنطقی و عقلانی در 

رغم وجود اطلاعات نادرست و اطلاعات ی خودخواهانه علیگیرتصمیمخودشیفتگی و  بینی وهمانند خودبرتر ؛است

د خواهد بود. به همین منظور برای رشد و ساز در افراز تعدادی از افراد خاص و شایعا وارتودهرفتار  غیرقابل استناد و

 ن،یبنابرا .شوداین موضوع پرداخته می ر این پژوهش به بررسیدگذاران سرمایه ومدیران  هاییط تصمیمود شراببه
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   93مالی   عملکرد و شرکتی پایداری میان رابطۀ بر مدیرعامل غرور و فتگیخودشی تأثیر

 

است که  یابعاد گوناگون یکه دارا دیجد الگوییک ، عنوانبه یشرکت یداریکه چگونه پا کندیم یمطالعه بررس نیا

عنوان یکی ههای ایرانی بوکار شرکتی است که در محیط کسبو اجتماع ی، اقتصادیطیمحستیز بعد هاآن نیمهمتر

 یهایژگیو نقش و گذار استتأثیربر عملکرد شرکت  باشندیم  های مدیران و شرکتگیرتصمیماز محیط مهم در 

پرداختن به  لذا ؛گذار باشندرابطه اثروانند بر این تمی( نیغرورآفر لاتیو تما یفتگیخودش ری)نظ رعاملیمد یتیشخص

مالی و رفتاری مدیران  هایموضوع بارۀدرداخلی را های پژوهشلاء علمی موجود در واند ختمیحاضر پژوهش 

 مفید و رفتاری مدیران برای شناخت ابعاد ذارانگسرمایهان و دارسهامبرطرف نماید و برای بسیاری از ها ایرانی شرکت

 سازنده باشد.

 

 پژوهشپیشینۀ و  بانی نظریم

 ی،اخلاق یمتعهد به رفتارها یهاشرکت اینکه رغمیاظهار داشت که عل ،پژوهشی اتیادب یبندبا جمع (2018)1میک

 قیتنها از طرولی کنند، میرا مصرف  یتوجهقابل یمنابع شرکتی و در کل پایداری شرکت، و اجتماع یطیمحستیز

در مورد  یمثبت جیاست نتا مکنها مشرکت ن،یبنابرا ؛ابندیدست  یبه رفاه بهتر وانندتمی که است پایداری شرکتی

مبانی  .دنبخشرا بهبود  یاجتماع تیعملکرد و مشروع جهینت مسائل مربوط به پایداری شرکتی به دست آورند و در

شرکت  یداریپا ی. ارتقادهدهای مختلفی را نشان میسیبرربر عملکرد شرکت  ی شرکتداریپا تأثیردر مورد نظری 

نشان داد که  یتجرب لیوتحلهیتجز کی(. 2018 ،2ماگون و همکاران) خواهد نمودشرکت کمک  یرقابت تیبه بهبود مز

به  زمان با تحقق پایداری شرکتهم ندواتمیو  گذاردیم تأثیرطور مثبت بر عملکرد شرکت پایداری شرکتی به یاجرا

که  دادنشان  نیهمچنمرور مبانی نظری . شود هابین شرکت رقابتباعث تشدید و  شده منجر سود سازیحداکثر

را به دست  هیواند سرماتمیدهد که شرکت یرا ارائه م یاافزودهاطلاعات ارزش ،هاشرکت ۀصادرشد یدائم یهاگزارش

. با (2020، 3سوروکو)کنند  ینیبشیپ ترقیطور دقشرکت را به یرا قادر سازد تا عملکرد مال یمال لگرانیآورد و تحل

 هاآنسطح پایداری شرکتی بر عملکرد آیا که  این استنخست این پژوهش پرسش  شدهمطرحعنایت به مبانی نظری 

 بر پایداری شرکتی واندتمی مدیران یتیشخص یهایژگیواست که  شده مطرحاین پژوهش ادامۀ در  .اثر مثبت دارد

این پژوهش به  ن،یبنابرا ؛ستین کمک به عملکرد شرکت یالزوماً به معن یداریپا یهاوهیشاستفاده از ، اما باشد مؤثر

 یهایژگینقش و و همچنین گذاردیم تأثیرچگونه پایداری شرکتی بر عملکرد شرکت پردازد که این موضوع می

 تیمثال، مسئول عنوان. بهکندیم یبررس شتری( را بنیغرورآفر لاتیو تما یفتگیخودشنظیر ) رعاملیمد یتیشخص

 نیا کنند.یها اتخاذ مهستند که بنگاه یاتیعمل یو تنوع محصول و بازار، راهبردها ،یالمللنیشرکت، تنوع ب یاجتماع

. ستیراهبردها بر عملکرد شرکت مشخص ن آن اثراما  ،استمشاهده قابل رونیبیتوسط افراد  یراحتبه هایاستراتژ

و  پردازدمیشرکت  کی یاتیعمل یهاتیبر فعال رعاملیمد یتیشخص یهایژگیو تأثیر یبر چگونگ حاضرپژوهش 

 ۀوجهحفظ  به لیتما فتهیافراد خودش .دهدیگسترش م پایداری شرکتی را از منظر عملکرد شرکت قاتیتحق ۀدامن

باعث  یفتگیخودش (.2018، 4تانگ و همکاران) بمانند یها باقمطلوب دارند تا بتوانند در کانون توجه رسانه یعموم

 یهانهیزم خود در یهاییاغلب نسبت به توانا . این افرادباشند گذارتأثیر یهاتیشود افراد به دنبال قدرت و موقعیم
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دهند و به دنبال ینشان م به دیگرانخود  ی ازریتصو و (2004، 1کمپبل و همکارانمطمئن هستند ) اریبس یکار

عامل  رانیکه مد است داده. مطالعات نشان (7201، 2و پولاک یچاترجخود هستند ) ریبه تصو مثبت توجه و واکنش

 تأثیر (.2018، 3وهمکاران کاپالبوخود را بهبود ببخشند ) یتا عملکرد مال کنندیسود شرکت م تیریدر مد فتهیخودش

 توسعۀ فرایندمثبت در  جینتا جادیبا ا رانیمد (.2015 ،4ژو و چناست ) یهیشرکت بد ، برعنوان رهبربه رعاملیمد

پترنکو و شرکت دارند ) اتیبر عمل یاتیح تأثیر ،ی استدارسهامسازمان و  یبر اساس اصول نظارتکه وکار کسب داریپا

و  نیتوجه، تحس جلب یبرا ییهادائماً به دنبال فرصت فتهیعامل خودش رانیمد کهییآنجا از (.2016، 5همکاران

علاوه  (.2018کنند )تانگ و همکاران، یم تیخود حما یازهاین شبردیپ یشرکت برا یداریاز پا هاآنهستند،  قیتشو

 املانرعیمددارای ها شرکتزمانی که  نیبنابرا ؛دهدیاثبات خود م یبرا یعامل فرصت رانیبه مد یابیارز نیچن ن،یبر ا

خواهد شد. با توجه به مبانی نظری  ترقوی آنو عملکرد  یشرکت یداریپا یهاوهیش نیب ۀرابط هستند ترفتهیخودش

تر، منجر به ارتباط مثبت تهمدیرعاملان خودشیف آیاشود که مطرح می نیچن نیادوم پژوهش پرسش  شدهمطرح

 که اندداشتهبیان  (2008) 6تیو ت ریمالمند شد. دنری شرکتی و عملکرد شرکت خواهتری میان سطح پایداقوی

. هنگام کرد فیتعر یهاشرکت یاز بازده آت حد از شیب ینیعنوان تخمبه وانتمی را رعاملیمد حد از شیاعتماد ب

 حد از شیبالقوه را ب ییافزا، همزامل خطرگرفتن عوا دهیاغلب با ناد هاآن، تحصیل یادر مورد ادغام  یریگمیتصم

عامل با  رانیکه مد است دادهنشان  مبانی نظری .شوندیتوهم کنترل م جادیباعث ا جهیکنند و درنتیبرآورد م

مدیریت  یهاتیدهند و در فعالینشان م ینگینقد انینسبت به جر یشتریب تی، حساسحد از شینفس باعتمادبه

 رعاملیهر مد (.2008 ت،یو ت ریمالمندنخواهد بود ) زیآمتیموفق این موضوع ست کهاها زیاد تدر شرک هاآندارایی 

 ۀاندازبهشرکت  یداریبر پا رعاملیغرور مد تأثیر(، اما 2010)بامبر و همکاران، است  یمتفاوت شخصیت رفتاری یدارا

ان عمل دارسهاممنافع  یدارند که در راستا یاعتقاد ثابت ،دارای غرور عامل رانیموردبحث قرار نگرفته است. مد یکاف

و  (2015تانگ و همکاران، را کاهش دهند ) نفعانیمنابع به ذ یکنند وابستگیم یسع مغرورعامل  رانیمد کنند.یم

 رشیپذ اینگرش  رییبه تغ یلی( و تما2018ژانگ و همکاران، کنند ) تأکید حد از شیخود ب یهاییبر توانا

 و را بسنجد غرور یزشیانگ یهامحرک ۀبالقو تأثیر دیبا رهیمدئتیه (.2016ندارند )مک مأنوس،  گرانید یشنهادهایپ

 رعاملیچگونه غرور مد نکهیدر مورد ا قاتیتحق لیتکم یبرا (.2020 ،7و همکاران برگر)ارزیابی کند  هاآناثر احتمال 

ده کر یرسبر را میان پایداری و عملکردرابطۀ بر  رعاملیغرور مد تأثیرمطالعه  نیگذارد، ایم تأثیرشرکت  یداریبر پا

تری مثبت قویرابطۀ منجر به ایجاد ها مدیران عامل مغرورتر در شرکتآیا که  است نیاسوم پژوهش پرسش  .است

اشاره  های انجام شده در این حوزهبرخی پژوهشبه در ادامه  ملکرد شرکت خواهند شد.میان راهبری شرکتی و ع

 .دردگمی

، اجتماعی محیطیزیستها )رابطه میان سطح پایداری شرکت بررسی در پژوهشی به 8(2022ران )جیی و همکافن

مورداستفاده در این پژوهش جامعۀ اند. شیفتگی و غرور پرداختهخود یتعدیلگرش قبا ن هاآنو انسانی( و عملکرد 
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گیری تعداد های نمونهپس از اجرای روششده در بازار سرمایه تایوان بوده است که در نهایت پذیرفتههای شرکت

طور هب هاآناند. نتایج پژوهش هشدبررسی  2018الی  2013ی هااند که طی دورهشرکت وارد نمونه نهایی شده 1678

کلی بیانگر آن بود که راهبری شرکتی بر عملکرد شرکت دارای اثر معنادار و مثبت است و غرور مدیرعامل و 

 گردند.پژوهش میوابستۀ ی مستقل و هامیان متغیررابطۀ تر شدن منجر به قوی نمدیراشیفتگی دخو

 شرکت شرکت و عملکرد میان رفتار مختلف مدیرعاملرابطۀ در پژوهشی به بررسی  (1202)1آمل و همکاران

 شامل یامطالعه از نمونه نیااند. هبری شرکتی را نیز بررسی نمودهرابطه نقش تعدیلگری را آناند که در پرداخته

 2006سال از استوکس اروپا که در شاخص  ییاملاک اروپا یهااز شرکت یاشرکت با استفاده از نمونه همشاهد 658

مثبت  أثیرتخوب،  یشرکت تیحاکم ۀنمراز آن است که  یحاک هاافتهی .کرده استاند، استفاده شده هینما 2019تا 

که  یدر حال کندیم تیشرکت تقو یداریعامل( را بر عملکرد پاریاز حد مد شی)اعتماد ب یناختشروان یریسوگ

 عامل( را کاهش دهد.ری)غرور مد یشناخت یریسوگ یاثر منف واندتمین

با ی اسلام یهاو عملکرد بانک رعاملیغرور مدمیان بطۀ رادر پژوهشی به بررسی  (2021)2زولفکور و همکاران

کلیۀ مورداستفاده در این پژوهش جامعۀ اند. پرداخته رعاملیو قدرت مد یشرع ۀریمدئتیه قدرتنقش تعدیلگری 

 21گیری تعداد نمونههای بوده است که در نهایت پس اجرای روش 2020الی  2014ی هاهای تجاری بین سالبانک

 دارد. هابانکبر عملکرد  یمخرب تأثیرعامل ریکه غرور مد دهدیها نشان ممدل ۀهم یتجرب نتایج ک بوده است.بان

آن  یکه با شهرت اعضا شرعی ۀیرمدهیئت، حضور نخستدهد: میرا نشان  ریز جینتا گیکنندلیتعد تأثیرآزمون 

 رفتار که یدهد، در حالمیها را کاهش بانکامل بر عملکرد ع رانیمد ۀغرورانمرفتار  منفی تأثیرشود، ینشان داده م

عامل و ریغرور مد نیب یفمن ۀرابط ،مدیرهتئهیاندازه و استقلال  وم،ندارد. د گیکنندلیاثر تعد متخصص یاعضا

 کند. می فیرا تضع هابانکعملکرد 

اعتمادی آن بر عملکرد شرکت بیشمتفاوت غرور مدیرعامل و  آثاردر پژوهشی به  (1202)3تیمی توپه و دیوید

 25در مدیرعامل در نهایت انجام شده که این افراد  267و  هیاول ۀمطالعمدیرعامل در  112از  یانمونهاند. پرداخته

با عملکرد شرکت دارند که  یمتضاد روابط ییکه دو شکل از خود بزرگنما اندبیان داشته هاآن .اندبوده کشور مختلف

ابعاد  یبرا یانباریز جیعامل نتاریمطابقت دارد. غرور مد ییاجرا یهایژگیو نیمرجع در رابطه با ا الگوی کیبا 

ابعاد عملکرد دارد.  یبرا یسودمند جیعامل نتاریمد یاعتمادبیشعملکرد شرکت دارد.  یۀسرماو بازار  یحسابدار

ارشد را گسترش  رانیمد اراتیکه اخت یمل ۀنیزمعامل نسبت به عوامل ریکه غرور مده است نتایج تحقیق نشان داد

  .ستین گونه نیا رعاملیاز حد مد شیاعتماد ب احساس است، ام کنند،یمحدود م ای دهندیم

در  تقلبمیان خودشیفتگی مدیران عامل و خطر  رابطۀدر پژوهشی به بررسی  (1400بزرگ اصل و همکاران )

 آماریجامعۀ اند. ها پرداختهحسابرسی شرکتکمیتۀ بر نقش حسابرسان و  تأکیدها با های مالی شرکتگزارش

های شرکت طی سال 90شامل نهایی نیز نمونۀ و بورس اوراق بهادار تهران بوده شده در پذیرفتههای پژوهش شرکت

پس از اجرای روش رگرسیون لاجیت نتایج بیانگر آن است که میان معیارهای  تینها دربوده است.  1397الی  1393

معنادار و با علامت مثبت وجود دارد و معیارهای تخصص، رابطۀ ی مدیران عامل و ریسک ناشی از تقلب فتگیخودش

 ی هستند.کنندگلیتعده و تلاش حسابرسان در آن رابطه دارای اثر یترئیس کم
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بر نقش  تأکیددر تحقیقی به رابطه میان عملکرد پایداری شرکتی و ارزش شرکت با  (1400بابائی و همکاران )

 ۀدشپذیرفتههای گیرد شرکتمیای که در آن تحقیق مورد استفاده قرار اند. جامعهپرداخته هاآناندازۀ امتیاز افشا و 

مورد بوده است. نتایجی که از این 92تعداد استفاده شده،این پژوهش در نهایی که نمونۀ باشد و بورس اوراق بهادار می

بر ارزش شرکت دارد و  و مثبتی ها اثر معنادارعد مالی از پایداری شرکتدهد بُدست آمده است، نشان میهتحقیق ب

افشای بیشتر نمرۀ دارای  که هاییر و مثبت بر ارزش شرکت دارد و شرکتبعد غیر مالی پایداری نیز دارای اثر معنادا

های آن متغیرها بر هم باحضور شرکت تأثیرمتغیر مستقل بر وابسته بیشتر است و همچنین میزان  تأثیر هستند

 کوچک و بزرگ بیشتر است.

 نقش به توجه با مالی عملکرد بر شرکتی حاکمیت تأثیربه بررسی در پژوهشی  (1400رسفیجانی و دهقان )

 هایبانک کارکنان را تحقیق این آماری جامعۀ اند.کشورپرداخته خصوصی هایبانک شرکتی پایداری میانجی

. اندشده بررسی و شده انتخاب نمونه عنوانبه نفر 384 کوکران فرمول از استفاده با که اندداده تشکیل ایران خصوصی

. شد انجام ساختاری معادلات مدل از استفاده با تحقیق هایفرضیه آزمون جهت نیاز مورد یهاداده تحلیل نهایت در

 بر شرکت پایداریهمچنین، . است گذارتأثیر شرکت پایداری و مالی عملکرد بر شرکتی حاکمیت داد نشان نتایج

 مالی عملکرد بر شرکت پایداری گریمیانجی نقش به جهتو با شرکتی حاکمیت و است گذارتأثیر مالی عملکرد

 شرکتی حاکمیت میان رابطه در ایمنی و سلامتی مدیریت نظام و محیطیزیست کارایی میانجی نقش. است گذارتأثیر

 را رابطه ینا اجتماعی توسعۀ ظرفیت و تعهد زیست، محیط مدیریت و جامعه توسعۀ اما ،شد تأیید مالی عملکرد و

 .کنندنمی گریمیانجی

 

 شپژوه هایفرضیه

و همکاران  ییفنجپژوهش  ۀنیشیپشده و و اهداف مطرح هاپرسش نیشده و همچنمطرح ینظر یمبان تیبا عنا

 :ردندگیم حیتشر لیپژوهش به شرح ذ یهاهیفرض یو خارج یداخل یهاپژوهش ریو سا (2022)

 یداریپا نیط بدر مورد ارتبا رعاملیو غرور مد یفتگیخودش یگرلیتعد نقششود که گونه مطرح می ی ایناصل یۀرضف

عنادار ران مدر بورس اوراق بهادار ته شدهرفتهیپذ یهااز شرکت یتجرب یبر اساس شواهد یو عملکرد مال یشرکت

 :باشندفرعی به شرح ذیل می یهاهیفرض است.

 تأثیر یان دارادر بورس اوراق بهادار تهر شدهرفتهیپذ یهاشرکت یبر عملکرد مال یشرکت یداری: طرح پا(1)یۀفرض

 است. یمعنادار

س در بور شدهرفتهیپذ یهاشرکت یو عملکرد مال یشرکت یداریپا نیب رابطهدر  رعاملیمد یفتگیخودش(: 2)یۀفرض

 .داردگر لیاوراق بهادار تهران نقش تعد

اق در بورس اور شدهرفتهیپذ یهاشرکت یو عملکرد مال یشرکت یداریپا نیب رابطهدر  رعاملیرور مدغ(: 3)یۀفرض

 دارد.  گرلیبهادار تهران نقش تعد

 

 شناسی پژوهشروش

از منظر هدف  ،یاجرا پژوهش کاربرد ۀجینتاز منظر  ،یپژوهش کمّ کیها( اجرا )نوع داده فرایندپژوهش از منظر  نیا

 یپژوهش طول ،یعد زمانو از منظر بُ یاسیاز منظر منطق اجرا پژوهش ق ،(ی)به روش همبستگ یلیهش تحلاجرا پژو

باشد. به شده در بورس اوراق بهادار تهران میپذیرفتههای آماری این پژوهش شرکتجامعۀ  ( است.یدادیروپس)
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به روش حذف سیستماتیک استفاده  گیریآماری از روش نمونهجامعۀ دست آوردن نمونه موردنظر از هور بمنظ

آماری لحاظ نمونۀ  ءآماری که دارای شرایط زیر باشند، جزجامعۀ های عضو شرکتکلیۀ شود. به این ترتیب که می

 پایانمنتهی به  در بورس پذیرفته شده باشد، سال مالی شرکت  1399الی  1390شرکت موردنظر از سال شوند: می

های به عبارت دیگر داده ؛ها در دسترس و کامل باشدنیاز برای پژوهش برای شرکتهای مورداسفند باشد، داده

سایت شرکت، سایت رسمی سازمان بورس مدیره، وبهای هیئتها، گزارشهای مالی شرکتموردنیاز از متن صورت

آورد ره»و« تدبیرپرداز»اتیهای اطلاعاین سازمان و نیز از بانککتابخانۀ اوراق بهادار تهران و سایت رسمی کدال  و از 

های مالی، افشا و دلیل اینکه ساختار صورته ب .ها باید در گروه مالی و بانکی نباشنددر دسترس باشد، شرکت« نوین

باشد. در نهایت پس اجرای روش حذف سیستماتیک های تولیدی متفاوت میبا شرکت هاآنهمچنین ماهیت عملیات 

عبارتی تعداد ه اند و بسال رسیده 10شرکت طی  121ی موردبررسی به هانمونه و طی کردن مراحل بالا، تعداد

در 14استتا  افزارهای  پژوهش با استفاده از نرموتحلیل دادهدر ضمن تجزیهند. شوسال شرکت بررسی می 1210

 انجام خواهد گرفت. 05/0ح معناداری سط

 

 )1CS( شرکتی تغیر مستقل: پایداریم

حمزه و و  (2022فنجیی و همکاران )شیوۀ مقالۀ ی متغیر مستقل پایداری شرکتی در این پژوهش از ریگاندازهبرای 

ارای که د شودیمی، اجتماعی و راهبری طیمحستیزاست که شامل سه بخش معیارهای  شده استفاده (2021) صالح

 صورت درکه  ستاشاخص راهبری  8شاخص اجتماعی و  13ی، طیمحستیزشاخص  5، استشاخص بوده  26

 ارائه (1)جدولکه معیارهای مذکور در  گیردمی صفر تعلق به آن عدد صورت نیادر غیر  ،هر مورد عدد یک یافشا

  است. شده

 
 (یو اجتماع یراهبر ،یطیمحتسیشرکت )ز یداریپا یاتیعمل یریگاندازه یارهایمع .(1)جدول

 هاشاخص نوع معیار

رکت افش ا  ش  مصرف آب در نحوۀ آیا مدیریت  -2 ؟شود)آب، برق، گاز یا غیره( در شرکت افشا میانرژیآیا منابع  -1 یطیمحستیز

 ؟ ش ود ی در شرکت افش ا م ی  طیمحستیزآیا مدیریت  -4؟ شودآیا مدیریت پسماند در شرکت افشا می -3؟ شودمی

 ؟شوداثرگذار هستند افشا می ستیز طیمحآیا مواردی که شرکت بر  -5

ن پرداخت ی  آیا می زا  -3؟ شودمیآیا پرداختی به کارکنان زن مشخص  -2؟ شودمی عامل افشامدیرانآیا پرداختی به -1 اجتماعی

کن ان افش ا   تبعیض بین کار آیا عدم -5 ؟شودمیآیا تنوع جنسیتی در شرکت افشا  -4 ؟شودبه کارکنان شرکت افشا می

دک ان ک ار در   آیا فعالی ت کو  -7 ؟شودمیآیا میزان آسیبی که کارکنان ممکن است با آن مواجه شوند افشا  -6 ؟شودمی

فش ا  آی ا تن وع م دیریتی در ش رکت ا     -9 ؟شودی حقوق بشر در شرکت افشا میهااستیسآیا  -8؟ شودمیشرکت افشا 

؟ ش ود م ی گزینش )صلاحیت( کارکنان افش ا  نحوۀ آیا  -11 ؟شودیرخواهانه افشا میی مالی خهاکمکآیا  -10؟شودمی

 ؟شودمیکارکنان افشا  سلامت بهتوجه نحوۀ آیا  -13؟ شودمیآیا کارهای اجتماعی شرکت افشا  -12

آی ا   -3 ؟شودمی افشا هاشرکتی دادن در رأنحوۀ  -2 ؟شودیممدیره افشا تئآیا نقش تفکیک هر یک از اعضا هی-1 راهبری

ی ه ا ش اخص آی ا   -5 ؟شودآیا حقوق کارگری در شرکت افشا می -4 ؟شودی تشویقی در شرکت افشا میهاپرداخت

آی ا ق وانین    -7 ؟ش ود افش ا م ی   کنن ده مص رف ی حمایت از حقوق هاشاخصآیا  -6 ؟شودافشا می وکارکسباخلاق 

 ؟شودآیا شفافیت مالیاتی در شرکت افشا می -8 ؟شودیی و مبارزه با فساد در شرکا افشا میشوپول

 (2021حمزه و صالح ) منبع: 

                                                                                                                                                                                     
1. Corporate Stability 
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 )1FP(: عملکرد شرکت متغیر وابسته

 استفاده (2022فنجیی و همکاران ) ۀمقالشیوۀ ی متغیر مستقل پایداری شرکتی در این پژوهش از ریگاندازهبرای 

بازده دارایی تعریف  عنوانبهکه  های شرکتکل دارایی بر میتقسخالص  انیز و با نسبت سود که برابر است شده

 .شودیم

 

 :متغیرهای تعدیلگر

فنجیی و همکاران شیوۀ مقالۀ میزان خودشیفتگی مدیران در این پژوهش از محاسبۀ خودشیفتگی مدیر: برای 

 تربزرگکه هرچه  هاشرکتی مالی هاصورتدر  رعاملیمد یامضا اندازۀبرابر است با  است که شده هاستفاد (2022)

 رعاملیمد یاز طریق ترسیم یک مربع یا مستطیل بر امضا این محاسبه .باشد میزان خودشیفتگی نیز بیشتر است

ان خودشیفتگی نیز بیشتر خواهد بود. ، هرچه بیشتر باشد میزمیکنیممحاسبه  هاآنمساحت اندازۀ و  شودیمانجام 

 .شودیمکه در سایت کدال منتشر  دیآیم دستبهمدیره تئی مالی و گزارش هیهاصورتنیز از  رعاملیمد یامضا

عامل  رانیمد یانمتن سخنر ازغرور  زانیم یریگاندازه یبرا (2022و همکاران ) ییفنجهمانند پژوهش غرور مدیر: 

که  یکلماتبه . شودیاستفاده م ،دارد دها وجوشرکت یها و تارنماشرکت ۀریمدتئیه یهاکه در گزارش

 یکلمات و به ردیگیتعلق م کیعدد مثبت  دهندیرا نشان م نسبت به خود مثبتنظرات و  ینیبنفس، خوشاعتمادبه

که از مجموع  ردیگیم تعلق کی یمنف ۀنمر دهدینفس را نشان مهاعتمادب و نبود ینیو بدب اطیاحت ،یکارکه محافظه

 . دیآیدست مبه رعاملیکلمات بر کل تعداد کلمات عدد غرور مد نیا

 

 ی: کنترل هایمتغیر

 :شودیاستفاده م لیکنترل ذ یرهایاز متغ (2022و همکاران ) ییفنجمطابق پژوهش 

ورداستفاده مپژوهش  نیها در اشرکت یکنترل سلامت مال یبرا ریمتغ نیا (:DBR)هاییکل دارا به یکل بدهنسبت  

 .ردیگیقرار م

استفاده  ش موردپژوه نیها در اشرکت ۀاندازکنترل  یبرا ریمتغ نیا (:SIZE)دوره انیشرکت در پا ییدارا تمیلگار

 .ردیگیقرار م

پژوهش  نیرشد در ا یهاکنترل فرصت یبرا ریمتغ نیا (:MTB)یدفترنسبت ارزش بازار شرکت به ارزش 

 .ردیگیمورداستفاده قرار م

 

 های پژوهشیافته

 ای متغیرهایکند، نتایج آمار توصیفی را برمیکه آمار توصیفی متغیرهای پژوهش را بیان  2جدولبا عنایت به 

رین، های کمترین، بیشتهائه شده است که به ترتیب آمارارهای ترکیبی سال شرکت از نوع داده 1210مختلف برای 

 .ی برای هر متغیر ارائه شده استمیانگین، انحراف معیار، چولگی و کشیدگ

 
 

                                                                                                                                                                                     
1. Finanace Performance 
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 (. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2جدول)

 کشیدگی چولگی انحراف معیار میانگین بیشینه کمینه توصیف متغیر علامت اختصاری

       ر وابستهمتغی                      
FP 018/4 396/0 140/0 119/0 630/0 250/0 عملکرد شرکت 

       متغیر مستقل                      
CS 988/2 739/0 152/0 606/0 970/0 340/0 پایداری شرکتی 

       ی تعدیلگرهامتغیر                                
Narcissism            782/2 103/0 835/5 114/27 880/40 440/14 یفتگیخودش 

Hubris             553/7 815/1 283/0 330/0 710/0 -220/0 غرور 

       متغیرهای کنترل                           

DBR 
 کلبهکل بدهی           

 هادارایی
001/0 980/1 174/0 043/0 048/4 259/27 

SIZE 
ی شرکت لگاریتم دارای           

 پایان دوره در
060/10 660/20 823/14 852/1 714/0 203/3 

MTB 
نسبت ارزش بازار           

 شرکت به ارزش دفتری
820/3- 100 212/4 122/5 683/6 958/107 

 

جدول آمار توصیفی برای متغیر عملکرد شرکت که برابر است با نسب سود و زیان پایان  از دست آمدههنتایج ب

سال شرکت که برابر با  1210گونه بیان نمود که برای  وان اینتمیل دارایی شرکت در همان دوره است، دوره به ک

 1210عملکرد شرکت مذکور برای دادۀ بوده است، حداقل  1399الی  1390ی هاشرکت طی سال 1210بررسی 

ی هاد نسبت سود و زیان بر داراییکه از نسبت سود و زیان بر دارای شرکت است و بزرگترین عد -25/0سال شرکت، 

از لحاظ بازده دارایی  هابوده است که بیانگر بالاترین میزان عملکردی شرکت 63/0شرکت در پایان دوره هم برابر با 

که بوده است  11/0ی پژوهش هابرای داده های نمونه است. میانگین مقدار بازده دارایی شرکتهادر میان شرکت

نمونۀ ی هاسال شرکت بررسی شده که مقدار بازده دارایی تا حدودی برای شرکت 1210بیانگر آن است که برای 

 1399الی  1390دورۀ ی شرکت طی هابازده پایین برای بازده دارایی ۀدهندپژوهش پایین بوده است که نشان

معیارهای مده از آدستبهی شرکت است برابر با مجموع نمرات باشد. متغیر مستقل پژوهش که همان معیار پایدارمی

گرفته به معیار مذکور در آن تعلقی، اجتماعی و راهبری است، بیانگر آن است که میزان کمترین عدد طیمحستیز

یزان بوده است و همچنین میانگین م 97/0مده نیز از معیار مذکور برابر با آدستبهبزرگترین عدد  35/0 حجم نمونه

بوده است که تا  60/0، اجتماعی و راهبری برابر با محیطیزیستی به موضوعات پایداری از قبیل هاتوجه شرکت

پایداری  هایبه موضوع 1399الی  1390دورۀ پژوهش حاضر طی نمونۀ ی هان است که شرکتآحدودی بیانگر 

شده برای متغیرهای تعدیلگر پرداخته ارائهادامه به آماری توصیفی  کنند. درمیشرکت بالاتر از پنجاه درصد توجه 

ها که شرکت یمال یهاعامل در صورتریمد یامضا ۀاندازبرابر است با خواهد شد، متغیر تعدیلگر خودشیفتگی که 

وط به معیار خواهد بود و میزان کوچکترین عدد متعلق به آن مرب شتریب زین یفتگیخودش زانیهرچه بزرگتر باشد م

بوده است و  89/40پژوهش حاضر برابر با نمونۀ ی هاعدد متعلق به آن در بین شرکتبالاترین بوده است و  71/14

بوده است که تا حدودی میزان  11/27پژوهش حاضر برابر با نمونۀ میانگین میزان معیار خودشیفتگی در بین مدیران 

دهد که بیشتر از پنجاه درصد میزان میی این پژوهش را نشان هامتناسب خودشیفتگی در بین مدیران شرکت
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است با  خودشیفتگی در مدیران شرکت بالاتر بوده است. برای متغیر تعدیلگر دیگر این پژوهش یعنی غرور که برابر

نمونۀ گر آن است که در دهند بیانمینفس بالا و پایین را نشان تعداد کلمات با بارهای مثبت و منفی و اعتمادبه

اند و از نبودهغرور مکه بیانگر آن است که مدیران شرکت  -22/0ی این پژوهش کمترین میزان غرور برابر با هاشرکت

بوده  71/0ی خود استفاده نموده اند و همچنین بالاترین عدد مذکور نیز هاکلمات با بار منفی بیشتر در سخنرانی

دهد. میانگین میزان غرور نیز برای مدیران میح بالای از غرور را در بین مدیران نشان است که تا حدودی سط

بوده است که از بیشترین مقدار متغیر مذکور  33/0 ،1399الی  1390ی های نمونه پژوهش حاضر بین دورههاشرکت

ها، لگاریتم دارایی کلبهکل بدهی مله نسبت پنجاه درصد بالاتر خواهد بود. برای سایر متغیرهای این پژوهش از ج

میزان میانگین هر یک از متغیرهای مذکور   دارایی شرکت در پایان دوره و نسبت ارزش بازار شرکت به ارزش دفتری

 هاباشد. البته برای متغیر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری رشد قیمتمی 21/4و همچنین  82/14و  17/0برابر با 

 منجر به رشد میانگین معیار مذکور گردیده است. 99الی  98در سال 

لیمر به منظور  Fآزمون آمارۀ های این پژوهش ابتدا از های ترکیبی در تحلیل مدلبا توجه به استفاده از داده

دوم در لۀ مرح در تابلوییهای شود. در صورت انتخاب دادهاست استفاده می تابلویییا  ترکیبیها تشخیص اینکه داده

سمن ها زمونآاز  ی نمود، که بدین منظور  معمولاًگیرتصمیممورد انتخاب یکی از دو روش اثر ثابت یا تصادفی باید 

 شود.استفاده می
 

 های ترکیبیهنوع داد .(3جدول) 
 لیمر، F آزمون  مدل پژوهش

  2تابلویییا 1 ترکیبیانتخاب بین روش  

 آزمون هاسمن،

 4و اثرات تصادفی 3ن روش اثرات ثابتانتخاب بی 

1فرضیۀ  ثابت  هایروش اثر    تابلویی 

2 فرضیۀ  ثابت  هایروش اثر  تابلویی 

3 فرضیۀ  ثابت  هایروش اثر    تابلویی 

 

 جینتا است، ییتابلویا  ترکیبیلیمر که انتخاب بین روش  F آزمونپس از اجرای  آمدهدستبهبا توجه به نتایج 

ست و پس از ابوده  05/0باشد و سطح معناداری کمتر از می تابلویی شدهانتخابنگر آن است که روش بیا 1 فرضیۀ

و این موضوع برای  باشدیم 05/0که سطح معناداری کمتر از  شدهانتخاباجرای آزمون هاسمن نیز روش اثرات ثابت 

 تکرار شده است. فرضیۀتمام سه 

سی برر حقیقرگرسیون تهای فرضیهبیشتر و انسجام مناسب نتایج باید منظور کارایی در تحقیقات رگرسیون به

ها ر دادهدخطا  یامنظور بررسی همسانی واریانس اجزبه خطا یدر ادامه، آزمون همسانی واریانس اجزا بنابرین. شود

 آمده است. (4)از آزمون پریش پاگان استفاده شده است و نتایج مربوط به هر مدل نیز در جدول

 
 

                                                                                                                                                                                     
1. Pooling  

2. Panel 

3. Fixed 

4. Random 
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 (. نتایج آزمون همسانی واریانس4ول)جد

مدل 

 تحقیق

 خطا ینتایج همبستگی اجزا شدهنتایج آزمون ولد تعدیل

 آزمون والدریج آزمون همسانی واریانس

 آزمونآمارۀ مقدار  سطح معناداری آزمون آزمونآمارۀ مقدار  سطح معناداری آزمون

فرضیۀ 

1 

سطح معناداری آزمون ولد 

به  دارییمعنسطح شده تعدیل

ناهمسانی ، بنابراین 000/0میزان 

 وجود دارد.

ولد  آزمونآمارۀ مقدار 

 70/6896شده تعدیل

 باشد.می

سطح سطح معناداری آزمون والدریج 

، بنابراین 000/0به میزان  داریمعنی

 مشکل خودهمبستگی وجود دارد.

آزمون آمارۀ مقدار 

والدریج 

 باشد.694/37

فرضیۀ 

2 

ری آزمون ولد سطح معنادا

به  داریمعنیسطح شده تعدیل

ناهمسانی ، بنابراین 000/0میزان 

 وجود دارد.

  آزمونآمارۀ مقدار 

شده تعدیلولد 

 باشد.می 69/6231

سطح سطح معناداری آزمون والدریج 

، بنابراین 000/0به میزان  داریمعنی

 مشکل خودهمبستگی وجود دارد.

آزمون آمارۀ مقدار 

 446/50والدریج 

 باشد.

فرضیۀ 

3 

سطح معناداری آزمون ولد 

به  سطح معنی داریشده تعدیل

ناهمسانی ، بنابراین 000/0میزان 

 وجود دارد.

ولد  آزمونآمارۀ مقدار 

 47/3232شده تعدیل

 باشد.می

سطح سطح معناداری آزمون والدریج 

، بنابراین 000/0به میزان  داریمعنی

 ارد.مشکل خودهمبستگی وجود د

 آزمونآمارۀ مقدار 

 باشد. 464/38

 

 ریانس وجود دارد.باشد، ناهمسانی وامی05/0فرضیه کمتر از  7 با توجه به اینکه مقدار سطح معناداری برای هر

دیگر  هایهضیاست لذا مشکل خودهمبستگی وجود ندارد، ولی برای فر05/0سوم بیشتر از  فرضیۀسطح معناداری در 

یالی، گی سرمشکل ناهمسانی واریانس و خودهمبست هارد که در زمان تخمین رگرسیون فرضیهچنین مشکلی وجود دا

 خواهد شد.حل همزمان از طریق روش پاریس وینستن 

( VIFانس )خطی بین متغیرها: برای بررسی عدم همخطی بین متغیرهای مدل از شاخص عامل تورم واریعدم هم

 ه است.خطی بین متغیرها وجود نداشتآمده مشکلی از بابت همدستهب جشود که با توجه به نتایاستفاده می

 
 خطی از طریق شاخص عامل تورم واریانس(. بررسی هم5جدول)

 3فرضیۀ  2فرضیۀ  1فرضیۀ 

(CS) 30/1  پایداری(CS) 60/1   (CS) 37/1 
(DBR) 23/1 (NARSISSM) 56/1 (HUBRIS) 41/1 
(SIZE) 14/1   (DBR) 26/1   (DBR) 03/1 
(MTB) 03/1 (SIZE) 17/1  (SIZE) 22/1 

   (MTB) 05/1   (MTB) 33/1 

 vif 27/1میانگین  vif 33/1میانگین    vif 18/1میانگین 

 

 یداریسطح پا اریمعبیان نمود که  وانتمیاول پژوهش  فرضیۀو آزمون ( 5)جدولاز  آمدهدستبهبا توجه به نتایج 

با توجه به  .رد نشده است 1فرضیۀلذا اثر معنادار دارد، ، 95/0ت در سطح اطمینان شرک یبر عملکرد مال یشرکت

میان معیار سطح پایداری شرکت که بر اساس معیارهای رابطۀ  نمود کهبیان  گونهنیاوان تمی آمدهدستبهنتایج 
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زیان خالص  نسبت سود و بر اساس هاشرکتبر میزان عملکرد  مثبتی ، راهبری و اجتماعی اثر معناداریطیمحستیز

 جمله ازپایداری شرکتی  هایها بر موضوعبدین معنی است که با افزایش میزان توجه شرکت ،دارد هاییدارابر 

 وانتمی شدهانیبافزایش خواهد یافت، طبق مبانی نظری  هاشرکتو اجتماعی میزان عملکرد  یطیمحستیزراهبری، 

ی و ارتباط و همکار داریپا توسعۀاطلاعات در مورد عملکرد  یبه افشا یادیز تیاهم نیها همچنشرکتبیان نمود که 

مشارکت  شرکت و ارزش یاتیعملکرد عمل شیافزا یان برادارسهامبا  داری دارند تا از این طریقایپ هایبا موضوع

دهندگی مدل است. توضیح است که بیانگر قدرت41/0مدل نیز برابر با  شدهضریب تعیین تعدیلمیزان  .داشته باشند

میان متغیرهای رابطۀ . در بررسی اندنمودهکه متغیرها مدل را بهتر تفسیر  دهدنشان میچه این میزان بیشتر باشد هر

نسبت ارزش بازار به ، شرکت ۀاندازعملکرد مالی شرکت نیز مشخص گردید متغیرهای وابستۀ کنترل پژوهش با متغیر 

در رابطه با متغیرهای  هستند. 05/0یی دارای رابطه معناداری در سطح خطای ارابه د ینسبت کل بدهی و دفتر

پژوهش حاضر میزان عملکرد نمونۀ های شرکتاندازۀ نیز تفسیر نمود که با افزایش میان  گونهنیا توانیمکنترل 

نیز  هاآنش دفتری ارزش بازار شرکت به ارزنیز افزایش خواهد یافت و همچنین با افزایش میزان نسبت  هاشرکت

هایی که دارای ساختار اهرمی بیشتری هستند و در ساختار سرمایه میزان عملکرد شرکت رشد خواهد داشت و شرکت

 بالاتر بهره، میزان عملکرد کمتری خواهند داشت. یهانهیهز به علت اندکردهمالی بیشتری استفاده  نیتأمخود از 

 

 روش پاریس وینستنتخمین رگرسیون با  1(. فرضیۀ 6جدول)

 

 Zآمارۀ  انحراف استاندارد ضریب رهایمتغ توصیف متغیر
سطح 

 یداریمعن
 رگرسیون

 Cs 180/0 019/0 23/9 000/0 پایداری شرکتی

سطح -=000/0
 یداریمعن

 2X والد= آمار 88/438

416/0 =2R شدهلیتعد 

 Size 023/0 002/0 15/11 000/0 اندازه شرکت

نسبت ارزش بازار 

 ه دفتریب
Mtb 002/0 0004/0 30/4 000/0 

نسبت کل بدهی 

 به دارایی
Dbr 132/0- 020/0 53/6- 000/0 

 

نمود که نقش  انیب توانیمدوم  فرضیۀآزمون  یجدر خصوص نتا( 7)جدولاز  آمدهدستبه جیتوجه به نتابا 

 نانیها در سطح اطمشرکت ید مالو عملکر یشرکت یداریپا نیدر مورد ارتباط ب رعاملیمد یفتگیخودش یگرلیتعد

که  یزمان دربیان نمود که  توانیم آمدهدستبهبا توجه به نتایج رد نشده است.  2 فرضیۀ، اثر معنادار دارد، لذا 95/0

این رابطه  شودیم هاآنو سطح عملکردی  هاشرکتمیان پایداری در رابطۀ متغیر تعدیلگر خودشیفتگی مدیران وارد 

مثبت بیشتر بر عملکرد شرکت خواهد شد که این موضوع طبق مبانی نظری است که مدیران آثار  باعثو  شدهتیتقو

مختلف جانبی که در دید دیگران مثبت باشند و  هایشدن و توجه بیشتر به موضوعدیدهخودشیفته برای بیشتر 

ا از طریق هپایداری در شرکت شرکت را نیز جلب نمایند با استفاده بیشتر از موضوعات ۀمدیرتئتحسین اعضا هی

 اندازۀشوند. میها و همچنین اجتماعی باعث افزایش میزان عملکرد در شرکت یطیمحستیزراهبری،  یهامؤلفه

باشد  شتریب زانیم نیمدل است که هرچه ا یدهندگحیتوضقدرت  انگریاست که ب 49/0برابر با  زیمدل ن نییتعبیضر

 تعیینضریبطریق بررسی میزان  ازبررسی نقش تعدیلگری  .اندنموده ریتفسرا بهتر  مدل رهاین است که متغآ انگریب
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دوم با حضور متغیر  فرضیۀبوده است که در  41/0تعیین برابر با ضریبپژوهش میزان اول  فرضیۀنیز در  شدهتعدیل

دهندگی مدل با توضیح میزان قدرت که ن استبیانگر آو  رسیده است49/0تعیین به میزان ضریبتعدیلگر میزان 

  است. افتهیشیافزاحضور متغیر تعدیلگر 

ردید گدر بررسی رابطه میان متغیرهای کنترل پژوهش با متغیر وابسته عملکرد مالی شرکت نیز مشخص 

طح اداری در سمعنرابطۀ یی دارای به دارا ینسبت کل بدهی و نسبت ارزش بازار به دفتر، شرکت ۀاندازمتغیرهای 

 .هستند 0.95اطمینان 

 
 تخمین رگرسیون با روش پاریس وینستن 2اصلی فرضیۀ  .(7)جدول

 

 ضریب رهایمتغ توصیف متغیرها
انحراف 

 استاندارد
 Zآمارۀ 

سطح 

 یداریمعن
 رگرسیون

 CS 045/0- 084/0 54/0- 588/0 پایداری شرکتی

سطح  =000/0
 یداریمعن

 2X والدآمار = 39/508

49/0 =2R شدهلیتعد 

 NARSISSM 0005/0- 001/0 37/0- 715/0 فتگیخودشی

خودشیفتگی در 

 پایداری
CS*NSRSISSM 006/0 002/0 29/2 022/0 

 یکل بده نسبت

 ییبه دارا
BDR 127/0- 020/0 36/6- 000/0 

 SIZE 022/0 002/0 75/10 000/0 شرکتاندازل 

نسبت ارزش بازار 

 یبه دفتر
MTB 001/0 0004/0 42/3 001/0 

 

غرور  یرگلینقش تعدکه  شدهانیبن در آ که 3فرضیۀ و بررسی ( 8)جدولاز  آمدهدستبه جینتاتوجه به با 

ش نقگرسیون رایج با بررسی نت ،ها معنادار استشرکت یو عملکرد مال یشرکت یداریپا نیدر مورد ارتباط ب رعاملیمد

رد 3 فرضیۀاین رد شده است. بنابر 95/0نان تعدیلگری متغیر غرور در رابطه میان متغیرهای مذکور در سطح اطمی

 دیشخص گردم زیشرکت ن یوابسته عملکرد مال ریکنترل پژوهش با متغ یرهایمتغ انیم ۀرابط یدر بررس شده است.

سطح  در یادارمعن ۀرابط یدارا ییبه دارا یو نسبت کل بده یشرکت، نسبت ارزش بازار به دفتر ۀانداز یرهایمتغ

  .است 05/0 یخطا

پژوهش  ۀنمون یهاکتشر ۀانداز انیم شیر نمود که با افزایتفس زین گونهنیا توانیمکنترل  یرهایرابطه با متغ در

ه ارزش بر شرکت نسبت ارزش بازا زانیم شیبا افزا نیو همچن افتیخواهد  شیافزا زین هاشرکتعملکرد  زانیحاضر م

و  هستند یشتریب یساختار اهرم یکه دارا ییهاشرکتعملکرد شرکت رشد خواهد داشت و  زانیم زین هاآن یدفتر

 یمترک عملکرد زانیم بالاتر بهره، یهانهیهز به علت اندکردهاستفاده  یشتریب یمال نیتأمخود از  هیسرما تاردر ساخ

  .داشت خواهند
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 تخمین رگرسیون با روش پاریس وینستن 3(. فرضیۀ اصلی 8جدول)

 

 ریبض رهایمتغ توصیف متغیرها
انحراف 

 استاندارد
 z آمارۀ

سطح 

 یداریمعن
 رگرسیون

 CS 180/0 028/0 35/6 000/0 یشرکت یداریپا

 یداریمعنسطح  =000/0

 2X والد= آمار 91/111

68/0 =2R شدهلیتعد 

 HUBRIS 121/0 033/0 63/3 000/0 غرور

 CS* HUBRIS 052/0 045/0 14/1- 253/0 یداریدر پا غرور

 یکل بده نسبت

 ییبه دارا
BDR 129/0- 020/0 44/6- 000/0 

 SIZE 018/0 001/0 44/9 000/0 شرکت ۀانداز

ارزش  نسبت

 یبازار به دفتر
MTB 001/0 0004/0 07/2 039/0 

 

 گیریبحث و نتیجه

، دار استحقیقی و حقوقی از اهمیت برخور گذارانهیسرماناسی شروانمالی، رفتاری و  هایبررسی و تحقیق موضوع

آمدن چنین وجودبهناسی، عامل اساسی شروانمالی و  یهارشته نظرانصاحبو  از دانشمندانبسیاری  نظر به رایز

اخیر  یهاسال. بر این اساس، طی  (2019وانگ و هانگ روانی و رفتاری است ) هایدر شرکت، موضوع یرفتارهای

حقیقی و حقوقی صورت  گذارانهیسرمامختلف رفتاری در مدیران و  یهاموضوع در خصوص یاگستردهمطالعات 

 هاآنبیان نمود که در  ییهامدلتوان با استفاده از و مالی را می یگذارهیسرما هایگرفته است که برخی موضوع

بر بیشتر  هاآن یهایریگمیتصمد و شونمنطقی و عقلانی در نظر گرفته نمی تماماًو عوامل مالی و اقتصادی  هانشانه

رغم وجود یخودخواهانه عل یریگمیتصمو  ینیخودبرتربها و تصورات ذهنی و روانی است همانند نقش اساس

ساز و و کورکورانه از تعدادی از افراد خاص و شایع بستهچشماستناد و پیروی  رقابلیغاطلاعات نادرست و اطلاعات 

مدیران و  هایود شرایط تصمیمباد خواهد بود. به همین منظور برای رشد و بههمچنین خودشیفتگی در افر

ها در ابعاد میان پایداری شرکت ۀرابطدر این پژوهش به بررسی اثر رفتار مدیران مغرور و خودشیفته بر  گذارانهیسرما

ی اول هاهیفرضاز پژوهش، با توجه به نتایج حاصل  ، اجتماعی و راهبری و عملکرد شرکت پرداخته شد.یطیمحستیز

 اثرگذار هادر شرکت مالی عملکردبر  یشرکت یداریپاباشد که مبانی نظری مطرح در این زمینه می لکنندتأییدو دوم 

و  دینماینم تأییدرا در رابطه مذکور   رعاملیمدی غرور گرلیتعدسوم نیز نتایج نقش  فرضیۀ ها،بوده است و در بررسی

 هاو پیشنهاد هاهمبنا نتایج حاصل از آزمون فرضی نیبر هم قرار نگرفته است. رشیموردپذن دو متغیر مذکور میارابطۀ 

 بدین شرح است:

شده است  مطلب نیا ۀکنندتأییداول که  فرضیۀو آزمون  یپژوهش و بررس نیاز ا آمدهدستبه جیبا توجه به نتا

و  ییفنج یهاپژوهش جیاول با نتا فرضیۀ، ی دارداثر معنادار دار هاشرکتعملکرد  بر یشرکت یداریپا اریکه مع

و  نیام( و 1400و همکاران ) یبابائو  (2020و همکاران ) پاکیدو  (2020) زابتیمار و ال( و 2022همکاران )

به  توانیمهمچنین . باشدیم همسو( 1398و همکاران ) یجعفرو  (1399) یرازدار و نهور( و 1399نژاد )صالح

 شنهادیپ هاشرکتدر  یو نهاد یان اصلدارسهامو  رهیمدتئیه یاعضا نیو همچن هاشرکتاز  یسطوح مختلف رانیمد

و  یو اجتماع یطیمحستیز یهامؤلفه جمله از هاشرکتدر  یداریپا هایتوجه به موضوع زانیم شینمود که با افزا
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و اعضا  رانیمد شتریتوجه ب زانیمتوجه م هاشرکت یو اصل یان عمده و نهاددارسهام، هاشرکتدر  یراهبر

ثروت  شیافزا نیو همچن هاآن یگذارهیسرما شیافزا وجبامر م نیشده، لذا ا یداریپا هایبه موضوع رهیمدتئیه

 شنهادیپژوهش پ نیدر ا مورداستفاده یرهایاز متغ آمدهدستبه جیبا توجه به نتا نیان خواهد شد و همچندارسهام

عملکرد  یابیپژوهش بر ارز نیدر ا بهره برده شده اریاز معهای تحت مدیریت خود مدیران در ارزیابی شرکت گرددیم

تحت  یهاییدارا بر میتقسسال  یدر ط آمدهدستبه انیو زاست با نسبت سود  برابر ، بهره برند. این معیارهاشرکت

  .را انجام دهند هیدر بازار سرما گرید عیشرکت خود با صنا انیم سهیمقا کیتوانند یممدیران  نیهمچن ؛کنترل خود

 یلگرینقش تعداین نتایج حاصل شد که پژوهش  نیدوم ا فرضیۀو آزمون  یاز بررس آمدهدستبه جیبا توجه به نتا

د و عملکر هاشرکتدر  یداریپا هایموضوع انیمثبت م ۀرابط تیموجب تقو هاشرکت رانیدر مد یفتگیخودش زانیم

و همکاران  لانیه( و 2022و همکاران ) ییفنج یهاپژوهش جیدوم با نتا فرضیۀ ۀآمددستبه جینتا .خواهد شد

و  ییخواجوو  (1399) یرازدار و نهور( و 1400بزرگ اصل و همکاران )( و 2018تانگ و همکاران )و  (2021)

 یول یستن همسو ،( در خصوص جهت رابطه2021) یدیسمحمد رو ژوهشو با پ باشدی( منطبق م1396همکاران )

 نیو همچن هاشرکت ۀریمدتئیه یبه اعضادر همین راستا  است. شده تأییددر هر دو پژوهش اثر معنادار وجود 

 ۀناسانشروان یهایژگیو یکه دارا یرانیکه با انتخاب مد گرددیم شنهادیپ هاشرکت یعمده و اصل اندارسهام

بر عملکرد شرکت خود داشته باشند و موجب بهبود عملکرد در  یشتریب تأثیردر خود هستند  یگفتیخودش

جذب نگاه  به دنبالکه  فتهیخودش رانیدان با انتخاب مدارسهام شودیم شنهادیپ گونهنیا، لذا خودگردند یهاشرکت

در ابعاد  هاشرکتدر  یداریپا یهادر توجه به موضوع شتریهستند با تلاش ب گرانید قیتشو نیو همچن گرانید

موجب جذب نگاه  یو نهاد یان اصلدارسهامنگاه جامعه و  جذب برعلاوه  یو راهبر یاجتماع ،یطیمحستیزمختلف 

 خواهند شد.  زیخود ن تیریعملکرد در شرکت تحت مد شیافزا قیاز طر رهیمدتئیه یاعضا

سوم  فرضیۀرد شدن  انگریکه ب یجیپژوهش و نتا نیوم اس یۀفرضو آزمون  یاز بررس آمدهدستبه جیبا توجه به نتا

همسو ( 2022و همکاران ) ییفنج پژوهش جیسوم با نتا فرضیۀ ۀآمددستبه جینتاگردد که مشاهده می پژوهش است،

منطبق  ،رعاملیغرور مد یلگری( در مورد عدم نقش تعد2021زولفکور و همکاران )و با پژوهش  باشدینم و سازگار

 . باشدیم

 و رانیر مدد یفتگیخودش زانیم یارهایمع جمله ازپژوهش  نیدر ا شدهاستفاده یرهایبا نگاه به متغ نیهمچن

و  یررفتا یمال ۀرشت طهیکت و حشر رانیمد یتیشخص یهایژگیها با توجه به وعامل شرکت رانیغرور در مد زانیم

رکت ش انیسود و ز حسابو صورتشرکت  یمال تیوضعصورت یهاهداد بر هیتکعملکرد شرکت با  یاریمع نیهمچن

به  توانیم ،آمدهدستبه هاشرکت رهیمدتئیه یهاگزارش یبررس قیکه از طر هاشرکتدر  یداریپا زانیم نیو همچن

 نییتع یسهام برا دوفروشیخر یبرا هاشرکت ریو سا یگذارهیسرما یهاشرکتو  یرگذاهیسرما یهاصندوق رانیمد

ی صحیح بینشا ر سکیر نیبازده و کمتر نیشتریبا ب ییپرتفو یارهایمع یریکارگبهبا  یگذارهیسرما یپرتفو نیبهتر

 . ارائه داد
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