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  چكيده

های پذیرفته شده در شرکتهای عملیاتیِ در این پژوهش به بررسی تأثیر بیش اعتمادی مدیران بر میزان چسبندگی هزینه

شرکت پذیرفته شده در  251برای انجام این پژوهش تعداد پرداخته شد.  2931-2931طی دوره زمانی  بورس اوراق بهادار تهران

های پژوهش از تحلیل رگرسیونی تلفیقی/ترکیبی بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی مذکور بررسی گردید. برای آزمون فرضیه

بارتند از تغییر در لگاریتم استفاده شده است. متغیرهای مستقل )توضیحی( استفاده شده در این پژوهش ع EViews 6افزار در نرم

گذاری بیش ای و سرمایهمخارج سرمایههای بیش اعتمادی مدیران شامل و شاخص کاهش فروش یمجاز ریمتغفروش )رشد فروش(، 

است. همچنین در  های عملیاتی(های عملیاتی )رشد هزینه. متغیر وابسته این پژوهش، تغییر در لگاریتم هزینههااز حد در دارایی

 .نیز استفاده گردید درصد پاداش پرداختی به مدیر عاملو  ها، جریان نقد آزادشدت داراییوهش حاضر، از متغیرهای کنترلی پژ

های عملیاتی، چسبنده بوده است. دیگر نتایج حاکی از تأثیر مستقیم معیارهای مختلف دهد که هزینههای پژوهش نشان مییافته

 .ها طی دوره پژوهش استهزینهبیش اعتمادی مدیران بر چسبندگی 

 

 .های بورسیبیش اعتمادی مدیران، چسبندگی هزینه و شرکت کليدی: های هواژ
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 مقدمه -1
میدیریت ناشیی از   « 2غیرعقلایی و منطقیی نبیودن  »مقوله 

های رفتاری مدیران اجرایی شیرکت، چیالش بزرگیی در    تورش

هیای  حالی که نقش مکانیزم ادبیات حاکمیت شرکتی است. در

حاکمیییت شییرکتی در ادبیییات اسییتاندارد و سیینتی حاکمیییت  

هیای هزینیه نماینیدگی و عیدم تقیارن      شرکتی منتج از نظرییه 

هیا بیر روی تییمیمات شیرکتی اسیت، بیا       اطلاعاتی و تأثیر آن

هیا بایسیتی   مطرح شدن مقوله بیش اعتمادی مدیران، نقش آن

ی رفتیاری و محیدود کیردن    هاچنین تورشهمراستا با کنترل 

هیای شیرکت   تأثیرات بالقوه رفتارهای مذکور بر روی استراتژی

 (.132، 1129، 1کار و همکارانباشد )باک

ها و بر اساس تئوری در زمینه ادبیات چسبندگی هزینه

مطرح است  4و کاهش اندازه 9های سالارسازینمایندگی، تئوری

به تضاد منافع بین (. تئوری نمایندگی 1121)چن و همکاران، 

سهامداران و مدیران اشاره دارد که به مسئله نمایندگی مشهور 

تر به سمتی ها را بیشاست؛ به این ترتیب که مدیران فعالیت

کنند تا این که به نفع خودشان است، سوق داده و هدایت می

(. 2321، 5که که به نفع سهامداران باشد )جنسن و مکلینگ

ندگی سالارسازی مدیریتی است که یک مسئله معروف نمای

عبارتست از این که مدیریت تمایل به رشد شرکت ماورای 

اندازه بهینه و نگهداری منابع بلااستفاده با هدف افزایش 

سودمندی فردی منجمله شأن و مقام، قدرت و جایگاه، پاداش 

و حقوق و دستمزد و شهرت و اعتبار دارد )ماسولیس و 

(. در رابطه با تئوری 1113، 2و توماسو هوپ  1112، 1همکاران

کاهش اندازه، مقالات زیادی در مورد تئوری نمایندگی وجود 

دانند )داتتا و دارند که انگیزه مدیران را ناشی از موارد زیر می

 (:1121، 3همکاران

تری را از مدیریت مدیران، منافع مالی و غیرمالی بیش (2

 آورند.های بزرگ بدست میسازمان

های کوچک که سهامداران اولیه در شرکتمنافعی  (1

 تر از مدیران است.آورند، بیشبدست می

مدیران ممکن است به عمر واقعی شرکت توجه داشته  (9

های مشکل خودداری کنند و گیریباشند و از تیمیم

بر داشته های وابسته هزینهسعی در ترکیب شرکت

 باشند.

آتی ناشی از های بازده 3مدیران دارای اعتماد بیش از حد

کنند های شرکت را بیش از حد برآورد میگذاریسرمایه

(. تحقیقات 1115، 22یر و تاتهو مالمندی 1111، 21)هیتون

دهد که بیش اعتمادی مدیران بر روی میزان پیشین نشان می

های تقسیم سود شرکت گذاری، تأمین مالی و سیاستسرمایه

؛ 1113، 21وردیرو؛ ک1113یر و تاته، تأثیر دارد )مالمندی

و  1122، 24یر و همکاران؛ مالمندی1129، 29دشماخ و همکاران

 (.1121، 25لیفر و همکارانهیرش

های بیش اعتمادی مدیران بر روی سیاست تأثیربررسی 

های حسابداری شرکت مشی و سیاستشرکت از قبیل خط

تواند موضوع مهمی است؛ چرا که بیش اعتمادی مدیران می

برد. به تیمیماتی گردد که ارزش شرکت را از بین میمنجر به 

( معتقد است که دلیل درگیر شدن 2331) 21عنوان مثال رول

نابودکننده ارزش  22های ادغام و تحییلمدیران در فعالیت

-شرکت، اعتماد بیش  از حد مدیریت است. اختلال در فعالیت

-یهای حسابداری مگذاری، تأمین  مالی و سیاستهای سرمایه

-و بن 1113و  1115یر و تاته، بر باشد )مالمندیتواند هزینه

از سوی دیگر، بیش اعتمادی (. 1121، 23دیوید و همکاران

تواند تحت شرایطی منجر به ایجاد منافعی برای مدیران می

پذیری به وسیله مدیران شرکت گردد. برای مثال، انگیزه ریسک

یران دارای هزینه دارای اعتماد بیش از حد نسبت به سایر مد

بل و و کمپ 1122، 23کمتری است )گرویس و همکاران

 (.1122، 11همکاران

 12های پیشین از جمله چن و همکاراننتایج تجربی تحقیق

های عملیاتی است؛ به ( نشانگر رفتار نامتقارن هزینه1121)

های عملیاتی هنگام افزایش تقاضا عبارت دیگر، افزایش هزینه

تری نسبت به کاهش آن هنگام بیش )فروش( دارای شیب

چسبندگی »باشد. این پدیده که به عنوان کاهش تقاضا می

شود، موجب استقبال زیادی در ادبیات شناخته می« 11هاهزینه

و  1113، 19حسابداری شده است )بالاکریشنان و سودرستروم

 (.1121بنکر و همکاران، 

داخلی در  الذکر و نبود تحقیق مشابهبا توجه به مطالب فوق

شود که آیا بین بیش اعتمادی این زمینه، این سؤال مطرح می

ای وجود دارد؟ در صورتی ها، رابطهمدیران و چسبندگی هزینه

 که پاسخ مثبت است، نوع و تأثیر آن چگونه است؟، هدف اصلی

های بالا است. نظر به این که این پژوهش، پاسخ به پرسش

مورد انجام نشده است، این  تاکنون در ایران پژوهشی در این

تواند راهگشای این موضوع مهم مالی و حسابداری پژوهش می

 ای را در این زمینه ارائه نماید.گردد و مدارک تجربی مربوطه

 

 پيشينه پژوهشمروری بر مبانی نظری و  -2

 لازم ارائه اطلاعات ابزارهاى ترینمهم از مدیریت حسابدارى

عرضه  و تهیه رو، است. از این گیرىتیمیم براى مدیران به

 مدیریت تواندمى موقع به و اعتماد، مربوط و فهم قابل اطلاعات

کند. به عبارت دیگر،  یارى مناسب و موقع به تیمیم اتخاذ در را

 به و مفید اطلاعات عرضه بر مدیریت حسابدارى اساسى تأکید



 يجواد زاهد و ياکبر چهار محال يعل/  اه نهيهز يبر چسبندگ رانيمد ياعتماد شیب ریتأث يبررس
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 اعتقاداست. به  توسط مدیران کنترل و ریزىبرنامه براى موقع

 شناسایى با مدیریت، ( حسابدارى1122) 14یاسوکاتا و کاجیوارا

 تغییرات سطح به نسبت هارفتار هزینه چگونگى بینىپیش و

 خوبى به خود را مباشرت وظیفه تواندمى درآمد سطح یا فعالیت

 دهد. انجام

یکی از مفروضات اولیه حسابداری مدیریت بیانگر آن است 

ای متناسیب بیا افیزایش و کیاهش     رابطیه ها که تغییرات هرینه

سطح فعالیت دارد. امّا به تازگی این فرض با مطرح شدن بحی   

( 1119) 15هیا توسیط آندرسیون و همکیاران    چسبندگی هزینه

ها مورد بح  قرار گرفته است. به این معنا که افزایش در هزینه

هیا  تر از میزان کاهش در هزینهبا افزایش در سطح فعالیت بیش

زای همان میزان کاهش در سطح فعالییت اسیت )نمیازی و    در ا

 (.2933پور، دوانی

داری با سطح عملیات واحد های عملیاتی رابطه معنیهزینه

های عملیاتی به کل هزینه تجاری دارند. به طور متوسط، نسبت

های تحقیق و باشد، در حالی که نسبت هزینه% می12ها دارایی

(. با 1122، 11است )بنکر و همکاران% 9ها توسعه به کل دارایی

ای، اندرکاران حرفههای عملیاتی، دستتوجه به اهمیت هزینه

دهند. درک و استنباط رفتار ها را ترجیح میکنترل این هزینه

های عملیاتی و نقش مدیران در تعدیل و کاهش این هزینه

 انگیزد.کاران را برمیایها، توجه محققان و حرفههزینه

 رفتار بینى دقیقپیش و شناسایى با پژوهشگران و مدیران

-به طرح درآمد، هاىنوسان به آن واکنش چگونگى و هاهزینه

 هاىتیمیم و پردازندمى اتکاءپذیرى منظم و هاىریزى برنامه

 (.32، 2932کنند )بولو و همکاران، مى اتخاذ اىآگاهانه

 مالی مفاهیم مهمترین از یکی اعتماد به نفس بیش از حد،

-هم روان و های مالیدر تئوری هم که است مدرن رفتاری

 دارد. اعتماد به نفس بیش از حد سبب ایویژه شناسی جایگاه

 را هاریسک و از حد بیش را و مهارت خود دانش شود انسانمی

 و رویدادها مسائل روی کند احساس زده، تخمین از حدِ ترکم

نباشد  گونهاین واقع در ممکن است در حالی که دارد، کنترل

 (.1112، 12)نوفسینگر

 و شده شناخته پدیده حد )فرااطمینانی( یک از اعتماد بیش

-ویژگی فرد با یک است. روانشناسان روانشناسی شده در مستند

 که کنندتعریف می فردی عنوان به را فرااطمینانی های رفتاری

 از )بیشاست  بسیار دقیق ایشان دانش اطلاعات و دارد اعتقاد

 به مربوط متون 13هاید نظر دارد(. به چه که واقعیتآن

 اند. نخست،داده ارائه از حد اعتماد بیش از دو تعریف روانشناسی

دارند. دوم، افراد  خود هایتوانایی از واقع از برآورد بیش افراد

 بینند. درمی هست، واقعاً که چهاز آن 13ترمعین را رویداد یک

 که باور هستند این بر اقتیادی کارگزاران موارد،این  از یک هر

 اقتیاددانان حاضر، حال دیگران است. در از تراطلاعاتشان دقیق

 بر روی فرااطمینانی را تا بازتاب اندشده تر علاقمندبیش مالی

کنند. اعتماد  مشاهده مالی بازارهای عملکرد و مالی تیمیمات

 نیز تجربه قوی است که روانشناختی چنان پدیدهآن از حد بیش

 (.1115، 91ایونس و حذف کند )آلن را آن تواندنمی

 تواند یماعتماد بیش از حد یک ویژگی شخییتی است که 

به صورت اریب رفتاری و داشتن اعتقادات غیرواقعی )مثبت( در 

های یک پیشامد در شرایط عدم از جنبه کیهر رابطه با 

 دارای ی کهمدیران(. 1113، 92اطمینان تعریف شود )سکالا

اکثراً نسبت به تیمیمات خود و  بیش از حد هستند؛اعتماد 

گذاری مات سرمایهیدر زمینه تیم الخیوص یها علآن جینتا

(. این 2333، 91)کوپر و همکاران هستند نیب بسیار خوش

مدیران به دلیل اعتماد بیش از حد خود، اعتقاد دارند که بازار، 

و باع   کند یمگذاری قع ارزشها را کمتر از واشرکت آن

مالی خارجی پرهزینه باشد. به همین دلیل؛  نیتأم شود یم

دهند. گذاری از خود نشان میتری به بیش سرمایهتمایل بیش

نیازمند منابع خارجی  ها پروژهمالی  نیتأمی که در صورتامّا 

یر گذاری صورت گیرد )مالمندیباشد، ممکن است کم سرمایه

 (.1115و تاته، 

ها در اتخاذ بینی هزینهلذا با توجه به اهمیت پیش

تیمیمات آگاهانه و به موقع و همچنین مطرح شدن مقوله 

ها را بینی هزینههای اخیر که پیشها در سالچسبندگی هزینه

ها و با مشکل مواجه ساخته است؛ بررسی چسبندگی هزینه

که در این ای برخوردار است عوامل مؤثر بر آن از اهمیت ویژه

پژوهش به بررسی برخی از این عوامل از جمله بیش اعتمادی 

 مدیران پرداخته شده است.

های داخلی و خارجی قبلی که تا نتایج تعدادی از پژوهش

 حدودی مشابه با موضوع این پژوهش است به شرح ذیل است:

افزایش  با  که دهندمی ( نشان1119) همکاران و آندرسون

% 55فروش  و عمومی اداری، هایهزینه ،فروش  سطح % در2

 اداری، هایهزینه فروش، % در سطح2کاهش  با و افزایش

 یابد. می % کاهش95فروش  و عمومی

 چسبنده رفتاری وجود نیز (1119) 99میرویدن و سابرامانین

کردند.  تأیید آزمون و را فروش رفته کالای یتمام شده بهای در

 نرخ تولید همچون اقتیادی مختلف شرایط تأثیر همچنین هاآن

-جمع دارایی مانند هاشرکت های متفاوتویژگی و ملی ناخالص

 هاهزینه چسبندگی شدت بر را کارکنان شرکت تعداد و ها

رشد  هایدهد در دورهمی نشان هاآن هایآزمون نمودند. یافته

 که در هاییدوره در و است   تربیش چسبندگی شدت اقتیادی،

چسبندگی  شدت است، داده رخ درآمد کاهش از آن قبل ه دور

 به هادارایی افزایش نسبت جمع با یابد. همچنینمی کاهش
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چسبندگی  شدت ها،شرکت کارکنان تعداد افزایش با و فروش

 یابد.افزایش می هاهزینه

( در مطالعه خویش بعد از مطرح 1115یر و تاته )مالمندی

حاکمیت شرکتی به ویژه بر های کردن نقش بالقوه مکانیزم

-بینی و بیش اعتمادی مدیران، پیشنهاد میروی مقوله خوش

کنند که حاکمیت شرکتی بایستی مراقب نقش بد این تورش 

 های شرکت باشد.مشیها و خطرفتاری بر روی سیاست

( در بررسی رفتار مدیران 1113یر و تاته )مالمندی

اعتماد  الخیوص یعلها دریافتند که خیوصیات شخیی آن

بیش از حد مدیریت، ممکن است منجر به انحرافاتی در 

بین گذاری شرکت شود و این مدیران خوشتیمیمات سرمایه

تری به گذاری بیشداری حساسیت سرمایهبه طور معنی

ی سهامی دارند. ها شرکتی نقدی آزاد به ویژه در ها انیجر

عتماد بیش از ها همچنین نشان داد که مدیران با انتایج آن

مالی از طریق بدهی را به انتشار سهام  نیتأمحد، بیش از اندازه 

 .دهند یمترجیح 

( به این نتیجه رسیدند که 1121) 94کیونگ و همکاران

مدیران برای اجتناب از زیان و کاهش سود و یا به منظور 

-ها را کاهش میبینی تحلیلگران، هزینهبرآورده ساختن پیش

 دهند.

 چسبندگى شدت سنجش ( به1121) 95رانهى و همکا

 تا 2325 هاىسال در خلال ژاپنى هاىشرکت بین در هاهزینه

 تغییرات با هزینه چسبندگى که دریافتند هاپرداختند. آن 1111

 و ارزیابى به را ویژگى این و کندتغییر نمى فروش موقت در

دادند.  آینده نسبت در اقتیادى شرایط از مدیریت بینىپیش

 ها،هزینه چسبندگى بر اقتیادى شرایط براى سنجش هاآن

 2331 سال از بعد و قبل هاىبخش سال دو به را خود هاىداده

شرایط  در که دریافتند و کردند سهام( تقسیم بازار سقوط )سال

 شرایط از بسیار شدیدتر ها،هزینه چسبندگى اقتیادى، رونق

 است. اقتیادى رکود

( معتقدند که بیش اعتمادی 1122) 91هوانگ و همکاران

های دارای تضاد و تعارض نمایندگی مدیرانی تنها در شرکت

ها معتقدند که یک ساختار تواند تأثیرگذار باشد. آنشدید می

های رفتاری ناشی از تواند اثر تورشبهینه حاکمیت شرکتی می

 بینی و بیش اعتمادی مدیرانی را کاهش و یا حذف کند.خوش

( به بررسی ارتباط تیمیمات 1122) 92تا و کاجیوارایاسوکا

ها پرداخته و نشان دادند هزینهسنجیده مدیران با چسبندگی

اگر مدیران انتظار افزایش فروش در آینده را داشته باشند، 

یابد. نتایج این مطالعه نشان ها افزایش میچسبندگی هزینه

تی، رابطه بینی فروش آبینی مدیران در پیشداد، میزان خوش

معناداری با چسبندگی بهای تمام شده فروش ندارد، امّا با 

های فروش، عمومی و اداری ارتباط مثبت چسبندگی هزینه

 دارد. 

( به این نتیجه رسیدند که یک 1122) 93بنکر و همکاران

های حقوق صاحبان سهام و رابطه مثبت بین میزان انگیزه

زمانی که مخارج  منابع افزایش در میرف منابع ورودی به ویژه 

-کنند، وجود دارد. یافتهتری خلق میورودی، ارزش آتی بیش

های حقوق صاحبان های آنان بیانگر این موضوع است که انگیزه

های مدیران برای تعدیل منابع را تحت تأثیر قرار سهام، تیمیم

های حقوق صاحبان سهام ها تأثیر بالقوه انگیزهدهد ولی آنمی

ها ها را کشف نکردند. آنیزان چسبندگی هزینهبر روی م

های عملیاتی منجر به همچنین دریافتند در زمانی که هزینه

ها، شوند، چسبندگی هزینهتری میآفرینی بالقوه کمارزش

-های عملیاتی ارزشدرجه کمتری دارند تا زمانی که هزینه

 کنند. در هر حال، مسئله تری ایجاد میآفرینی بالقوه بیش

های  اداری، عمومی  و فروش نمایندگی در جایی که  هزینه

کند، مفیدتر است تا جایی که تری ایجاد میآفرینی کمارزش

 کنند.تری ایجاد میآفرینی بیشهای عملیاتی ارزشهزینه

های اداری و مالی ( با بررسی داده1121چن و همکاران )

در  93ورزشرکت موجود در شاخص استاندارد اند پ-سال 2511

به این نتیجه رسیدند که افزایش  2331-1115دوره زمانی 

های سربار تحقق یافته در های عملیاتی از قبیل هزینههزینه

رود، ها در زمانی که فروش )تقاضا( بالا میبخش اداره شرکت

ها در زمانی تری نسبت به کاهش این هزینهدارای شیب بیش

ها رفتار ت. همچنین آنیابد، اسکه فروش )تقاضا( کاهش می

های عملیاتی در سطوح بهینه را مورد بررسی نامتقارن هزینه

-تر هزینهدهنده عدم تقارن بیشقرار دادند که نتیجه آن نشان

های عملیاتی در صورت تحمیل فاکتورهای اقتیادی است که 

این هم بر رابطه مثبت تئوری نمایندگی و درجه عدم تقارن 

دلالت دارد؛ بدین ترتیب که هر چه ساختار های عملیاتی هزینه

های عملیاتی تر باشد، عدم تقارن هزینهتجربی این محرک قوی

تری در  سطوح  مطلوب  های عملیاتی بیشتر و هزینهبیش

ها به این نتیجه رسیدند آید. همچنین آنشرکت به وجود می

زمانی که سیستم اداره شرکت آشفته است، رابطه مثبتی بین 

های عملیاتی وجود دارد و ئله نمایندگی و عدم تقارن هزینهمس

رسد تاثیر حاکمیت شرکتی قوی بر مسئله نمایندگی به نظر می

 های عملیاتی شود.موجب تعدیل و کاهش عدم تقارن هزینه

( در پژوهشی با استفاده از 1121) 41کرامر و لیاوو

یر و تاته گیری اعتماد بیش از حد مالمندیمعیارهای اندازه

ی معامله در ارهایاخت( در رابطه با زمان اعمال 1113و  1115)

اعتماد بیش از حد مدیران بر  ریتأثدست مدیریت، به بررسی 

دیدگاه تحلیلگران پرداختند. نتایج این پژوهش نشان داد، 
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یی که دارای مدیران با اعتماد ها شرکتتحلیلگران، سودهای 

 .کنند یمتلقی  هنانیب خوشرا  هستندبیش از حد 

بیش »( در پژوهشی با عنوان 1129چن و همکاران )

 2331در دوره زمانی « هااعتمادی مدیرانی و چسبندگی هزینه

بینی و به این نتیجه رسیدند که با افزایش خوش 1122الی 

 یابد.ها نیز افزایش میبیش اعتمادی مدیران، چسبندگی هزینه

هش با عنوان ( در پژو1129اندرسون و همکاران )

استفاده از اطلاعات گذشته و آتی در مدیریت هزینه »

شرکت طی دوره زمانی -سال 23222با بررسی « استراتژیک

به این نتیجه رسیدند که  1113الی  2331ساله از سال  91

های عملیاتی با افزایش رشد فروش و نسبت ارزش بازار هزینه

-یزان نوسانبه ارزش دفتری شرکت، افزایش و با افزایش م

یابند. این نتایج بیانگر آن است که پذیری فروش، کاهش می

مدیران در طراحی مدیریت هزینه استراتژیک، تلفیقی از سوابق 

 دهند.گذشته و انتظارات آتی را مدنظر قرار می

بیش »( در پژوهشی با عنوان 1125) 42کین و همکاران

زمانی  در دوره« هااعتمادی مدیر عامل و چسبندگی هزینه

به این نتیجه رسیدند که با افزایش بیش  1113الی  1111

 یابد.ها نیز افزایش میاعتمادی مدیران، چسبندگی هزینه

( به این نتیجه رسیدند که در 2933پور )نمازی و دوانی

% 15های عملیاتی، % افزایش در سطح فروش، هزینه2ازای 

در سطح % کاهش 2یابد، در حالی که در ازای افزایش می

ها یابد. آن% کاهش می42های عمومی و فروش، فروش، هزینه

ها در همچنین چگونگی تغییر در شدت چسبندگی هزینه

های مختلف را های زمانی متفاوت و در میان شرکتدوره

ها دهد، شدت چسبندگی هزینهبررسی نمودند. نتایج نشان می

د رخ داده، هایی که در دوره قبل از آن، کاهش درآمدر دوره

-ها برای شرکتتر است. همچنین شدت چسبندگی هزینهکم

تری دارند، ها به فروش بزرگهایی که نسبت جمع دارایی

 تر است.بیش

( در پژوهشی با 2933فلاح شمس لیالستانی و همکاران )

 اطمینانی و پذیری، بیشریسک بر تجربه اثر بررسی»عنوان 

 اوراق بورس در گذاریسرمایه هایشرکت وار مدیرانتوده رفتار

-ریسک تجربه و به این نتیجه رسیدند که بین« تهران بهادار

 رفتار و تجربه بین و معکوس داررابطه معنی مدیران پذیری

رابطه  وجود دارد. همچنین مستقیم داررابطه معنی هاآن وارتوده

 اطمینانی بیش نوع مبنای بر بیش اطمینانی و تجربه بین

بیش  و تجربه گفت بین تواندر مجموع می اماّ باشد،متفاوت می

 دارد. بدین ترتیب وجود معکوس دارمعنی رابطه اطمینانی

بیش  از ترباتجربه مدیران با تر در مقایسهکم تجربه مدیران

-ریسک بوده، تر برخوردارکم وارتوده رفتار و تربیش اطمینانی

در  نمایند. بنابراین،می کسب بالاتری و بازده باشندمی پذیرتر

 بازده و ایبین تجربه حرفه که نتیجه گرفت چنین توانمی کل

 تهران بهادار اوراق بورس در گذاریسرمایه هایمدیران شرکت

 که یکی است ذکر به لازم دارد. همچنین، رابطه معکوس وجود

است که  مفهومی مدلی ارائه پژوهش این مهم هاییافته از

 کسب بازدهی بر هر یک تأثیر و متغیرها میان رابطه نشانگر

 باشد.می مدیران

( در پژوهشی با عنوان 2933زاده و محمدزاده مقدم )ایران

 در هاچسبندگی هزینه رفتار از هزینه: شواهدی مدیریت»

 فروش، هایبه این نتیجه رسیدند که هزینه« ایرانی هایشرکت

% در فروش، 2 افزایش به ازای میانگین طور عمومی به و اداری

 درآمد در %2 کاهش با که حالی یابند. درمی % افزایش49

یابند. می % کاهش91فروش  و عمومی، اداری هایهزینه فروش،

 که است سنتی مدل با تضاد در چسبنده ایهزینه رفتار این

 کاهش و افزایش با متقارن ها رفتاریهزینه کند کهمی فرض

 دارند. فعالیت

( به این نتیجه رسیدند که 2932مرتضوی )کردستانی و 

 موجب کاهش مدیریت، توسط آتی فروش افزایش انتظار

-خوش این هر چه و شودمی شده فروش تمام بهای چسبندگی

تر بیش فروش، بهای تمام شده شود،چسبندگی تربیش بینی

 هایهزینه چسبندگی مدیریت، بینیخوش یابد. اماّ،می کاهش

 این چسبندگی و دهدمی را افزایش اداری و عمومی فروش،

حالت  از تربیش مدیریت، زیاد بینیخوش صورت در هاهزینه

 تیمیمات فرضیه تأیید از قوی شواهدی که کم است بینیخوش

اداری محسوب  و عمومی های فروش،هزینه مورد در سنجیده

 شود.می

 یررسب»( در پژوهشی با عنوان 2932بولو و همکاران )

در بورس  ها نهیهز یو چسبندگ تیریمد دگاهید نیرابطه ب

 هینظر ها،، در مورد چسبندگی هزینه«اوراق بهادار تهران

 از تیریمد ینیب شیآگاهانه با استفاده از پ یریگ میتیم

 جینتاقرار دادند.  آزمونرا مورد  ندهیفروش در آ وضعیت

شده در  رفتهیپذ یها پژوهش که بر اساس اطلاعات شرکت

تا  2934ساله از سال  پنج دوره برای ،بورس اوراق بهادار تهران

به فروش در  رانیکه مد یزماندهد نشان می ،است 2933

 شیافزا ها نهیهز یشدت چسبندگ هستند، نیب خوش ندهیآ

 .ابدی یم

 عامل تأثیر بررسی»( در پژوهشی با عنوان 2939حیدری )

هزینه:  بر چسبندگی یریتمد ازحد بیش نفس اعتماد به رفتاری

 نظریه بر مبتنی و عوامل اقتیادی عوامل تعدیلی نقش

 اعتمادبه رفتاری به این نتیجه رسید که عامل« آن در نمایندگی
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ها هزینه چسبندگی افزایش موجب مدیریت، ازحد نفس بیش

 شود.می

 

 شناسی پژوهش روش -3

 پذیرفته شدههای ی شرکتجامعه آماری این پژوهش کلیه

 2931الیی   2931طی دوره زمانی  در بورس اوراق بهادار تهران

گری(، ساله( است که با استفاده از روش حذفی )غربال 2)دوره 

شته باشند به عنیوان  شرایط زیر را داهایی که تمام تنها شرکت

 شدند. این شرایط به شرح زیر است: نمونه آماری انتخاب

 ماه باشد.منتهی به پایان اسفند آن سال مالی  (2

ها نبایستی سال مالی خود را در طی دوره مورد شرکت (1

  نظر تغییر داده باشند.

اطلاعات مالی مورد نیاز برای انجام این پژوهش را در  (9

به طور کامل ارائه کرده  2931الی  2934دوره زمانی 

 باشند. 

گری ها و واسطهگذاری، بانکهای سرمایهجزء شرکت (4

 مالی نباشد.

 4های هر صنعت در نمونه، د شرکتحداقل تعدا (5

 شرکت باشد.

نیز در محاسبه متغیرهای  2935و  2934های از اطلاعات سال

 گردد.های پژوهش استفاده میو مدل

لازم به توضیح است که نمونه آماری در  پژوهش حاضر، همیان  

 باشد.جامعه آماری می

شرکت شناسایی گردید.  251 ،بر اساس معیارهای فوق

اطلاعات مورد نیاز جهت انجام این پژوهش از بانک کلیهسپس 

و  آورد نوینرهافزار ق بهادار تهران، نرماهای اطلاعاتی بورس اور

 گردید.آوری بورس جمع هایهنشری

-پیس »ییا  « علّیی »روش پژوهش در این تحقییق از نیوع   

هایی است. این نوع روش پژوهش برای انجام پژوهش« رویدادی

در صدد بررسی علت ییا علیل روابیط معینیی       رود که میکار   به

است. این نیوع    اتمام رسیده  و به  روی داده  در گذشته  است که

علیّ   رابطه  یابی بهدر صدد دست  روش پژوهش، از آن جهت که

باشد، از اعتبار نسبتاً  و یا علّت و معلولی بین عوامل پژوهش می

کاری ها، امکان دستپژوهشزیادی برخوردار است. در این نوع 

و ییا  « میینوعی »گر و یا ایجاد شیرایط  متغیرها توسط پژوهش

پیذیر  علیل متعیددی امکیان     آزمایشگاهی  توسیط وی، بنیا بیه   

(. این پژوهش از لحاظ 222، 2931،  باشد )سید عباس زاده نمی

های همبستگی قرار دارد. همچنیین  روش اجرا در زمره پژوهش

هیای  فرضییه میذکور کیاربردی اسیت.     بر اساس هدف، پژوهش

هیای  تحلییل  گردیید. تلفیقی آزمون های دادهپژوهش بر اساس 

 شده است.انجام  EViews 6 آماری به کمک نرم افزار

 

 های پژوهشفرضيه -4

همان گونه که تشریح شد، پژوهش حاضر درصدد روشن 

-بر روی چسبندگی هزینه بیش اعتمادی مدیرانساختن تأثیر 

های پذیرفته شده در بورس اوراق عملیاتی در شرکتهای 

 9بهادار تهران است، با توجه به این مقدمه این پژوهش دارای 

 فرضیه اصلی به شرح ذیل است:

های پذیرفته های عملیاتی در شرکت: هزینهفرضيه اصلی اول

 شده در بورس اوراق بهادار تهران چسبنده هستند.

ای منجر به افزایش ه: مخارج سرمایفرضيه اصلی دوم

های پذیرفته شده در های عملیاتی در شرکتچسبندگی هزینه

 شودبورس اوراق بهادار تهران می

ها گذاری بیش از حد در دارایی: سرمایهفرضيه اصلی سوم

های های عملیاتی در شرکتمنجر به افزایش چسبندگی هزینه

 شود.پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

 

 متغيرهای پژوهش -4

 متغير مستقل  -4-1

 42بيش اعتمادی مدیرانمتغیر مستقل این پژوهش، 

است که که به منظور محاسبه آن از دو معیار ذیل استفاده 

دیوید و -و بن 1113و  1115یر و تاته، مالمندیگردید )

 (:1121همکاران، 


یک  ایمخارج سرمایه معیار :43ایمخارج سرمایه 

-است و در صورتی که نسبت سرمایهمتغیر مجازی 

های گذاری )خالص وجوه پرداختی برای خرید دارایی

ها مندرج در صورت گردش گذاریثابت و سایر سرمایه

های سال قبل در یک شرکت و در وجوه نقد( بر دارایی

تر از متوسط نسبت مذکور در صنعت آن سال بیش

سال  مربوط به آن شرکت باشد، مقدار آن متغیر در آن

 1و در غیر این صورت  2و برای آن شرکت خاص برابر 

 شود.فرض می


-سرمایهها: در دارایی 44گذاری بيش از حدسرمایه 

های مدل ها از باقیماندهگذاری بیش از حد در دارایی

ها بر رشد فروش بر مبنای رشد داراییرگرسیونی 

 شود:صنعت و طبق مدل ذیل محاسبه می-سال
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 که در مدل فوق داریم:

 ؛iبرای شرکت  tرشد فروش در پایان دوره مالی         

 ؛iبرای شرکت  tدر پایان دوره مالی  هادارایی رشد        

برای شرکت  tدر پایان دوره مالی باقیمانده رگرسیونی        

i گذاری بیش از سرمایه ها بیانگرکه مقدار مثبت این باقیمانده

-ها بیانگر سرمایهها و مقدار منفی این باقیماندهحد در دارایی

ها است. برای مقادیر مثبت گذاری کمتر از حد در دارایی

 1ها، مقدار و برای مقادیر منفی باقیمانده 2ها، مقدار باقیمانده

 شود.لحاظ می

 است: ها به شرح ذیلنحوه محاسبه رشد فروش و رشد دارایی
                       
 

                          

 

 های فوق داریم:که در مدل

 ؛iبرای شرکت  tفروش در پایان دوره مالی  میزان     

 ؛iبرای شرکت  t-1فروش در پایان دوره مالی  میزان       

برای شرکت  tها در پایان دوره مالی کل دارایی میزان      

i؛ 

بیرای   t-1ها در پاییان دوره میالی   میزان کل دارایی        

 .iشرکت 

 

 متغير وابسته -4-2

متغیر وابسته استفاده شده در این پژوهش چسبندگی 

های عملیاتی است که برای سنجش آن از متغیرها و هزینه

 رابطه ذیل استفاده شد:

 یا به عبارت دیگر، تغییر در  45عملياتیهای رشد هزینه

های عملیاتی است که نحوه محاسبه آن به لگاریتم هزینه

 شرح ذیل است:

                   (
     

       
) 

 

 tدر سال iشرکتهای عملیاتی رشد هزینه         
 iشرکتهای عملیاتی تغییر در لگاریتم هزینه          

1tسال  نسبت به tدر سال   
 tدر سال iشرکتهای عملیاتی هزینه       

1tدر سال iشرکتهای عملیاتی هزینه           
 

 یا به عبارت دیگر تغییر در لگاریتم فروش  41رشد فروش

 که نحوه محاسبه آن به شرح ذیل است:

 

                   (
       

         
) 

 tدر سال iشرکترشد فروش        
 tدر سال iشرکتتغییر در لگاریتم فروش             

1tسال  نسبت به   
 tدر سال iشرکتفروش          

1tدر سال iشرکتفروش              
 

 نسبت به  یکاهش فروش سال جار یمجاز ريمتغ

این متغیر یک متغیر مجازی )دو وجهی( : 47سال قبل

فروش سال است در صورتی که  2است که مقدار آن برابر 

کاهش یافته باشد و در غیر این  نسبت به سال قبل یجار

 شود.فرض می 1صورت برابر 

 

 های عملياتی به شرح ذیل رابطه چسبندگی هزینه

 است:
                        

                           
 

لازم به ذکر است متغیرهای رابطه مذکور در بخش متغیر 

 اند.وابسته شرح داده شده

ها باید ضیریب رگرسییونی   در صورت چسبنده بودن هزینه

منفیی و همچنیین قیدرمطلق       مثبت، ضریب رگرسیونی    

تیر از قیدرمطلق   داری بزرگبه طور معنی   ضریب رگرسیونی 

 باشد.   ضریب رگرسیونی 

 

 های کنترلیمتغير -4-3
متغیرهای کنترلی استفاده شده در این پژوهش به عنوان سایر 

 ها عبارتند از:عوامل تأثیرگذار بر چسبندگی هزینه

 نحوه  ها:به عنوان عامل تعدیلی هزینه 48هاشدت دارایی

 محاسبه این متغیر به صورت زیر است:
 

                  
 

t لساپایان در  iشرکتهای شدت دارایی            

 tلساپایان در  iشرکت هایکل دارایی      

 tلساپایان در  iشرکت کل درآمد فروش       

 

 نحوه  به عنوان معیار مسأله نمایندگی: 49جریان نقد آزاد

 محاسبه این متغیر به صورت زیر است:
 

                              
 

t لساپایان در  iشرکت آزادجریان نقد           
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شرکت یعملیاتهای فعالیتجریان وجه نقد ناشی از        

i  لساپایان درt 

 tلساپایان در  iشرکت کل سود تقسیمی            

 .tلساپایان در  iشرکت هایکل دارایی      

 

 این متغیر از  :50درصد پاداش پرداختی به مدیر عامل

 طریق تقسیم پاداش مدیر عامل بر کل سود تقسیمی

 آید..در هر سال بدست می شرکت

 

 

 هاها و آزمون فرضيهروش تجزیه و تحليل داده -5

)بررسی چسبنده بودن یا  فرضيه اصلی اولبرای آزمون 

های عملیاتی در کنار متغیرهای کنترلی شدت نبودن هزینه

ها، جریان نقد آزاد و پاداش پرداختی به مدیر عامل(، از دارایی

-میمدل رگرسیونی ذیل در حالت تلفیقی/ترکیبی استفاده 

 گردد. 

 
                                              

                               
                             
                              
     

 

ها باید ضریب رگرسیونی در صورت چسبنده بودن هزینه

منفی و همچنین قدرمطلق    مثبت، ضریب رگرسیونی    

تر از قدرمطلق داری بزرگبه طور معنی   ضریب رگرسیونی 

 باشد.   ضریب رگرسیونی 

ای به )تأثیر مخارج سرمایه فرضيه اصلی دومبرای آزمون 

اعتمادی مدیران بر چسبندگی  عنوان اولین شاخص بیش

های عملیاتی در کنار متغیرهای کنترلی( از مدل هزینه

 گردد. رگرسیونی ذیل در حالت تلفیقی/ترکیبی استفاده می

 
                                              

                         

                               
                             
                              
     

 

-ای بر چسبندگی هزینهدر صورت تأثیر مثبت مخارج سرمایه

دار منفی و معنی   رسیونی های عملیاتی، باید ضریب رگ

 باشد.

گذاری )تأثیر سرمایه فرضيه اصلی سومبرای آزمون 

ها به عنوان دومین شاخص بیش بیش از حد در دارایی

های عملیاتی در کنار اعتمادی مدیران بر چسبندگی هزینه

متغیرهای کنترلی( از مدل رگرسیونی ذیل در حالت 

 گردد. تلفیقی/ترکیبی استفاده می

 
                                              

                                  
                               
                             
                              
     

 

ها بر گذاری بیش از حد در داراییدر صورت تأثیر مثبت سرمایه

   های عملیاتی، باید ضریب رگرسیونی چسبندگی هزینه

 دار باشد.منفی و معنی

 داریم: هاکه در این الگو

    شرکتهای عملیاتی تغییر در لگاریتم هزینه          

    سال  نسبت به   در سال
    در سال    شرکتتغییر در لگاریتم فروش             

    سال  نسبت به
نسبت  یکاهش فروش سال جار یمجاز ریمتغ           

  در سال     شرکت به سال قبل
ای به عنوان اولین شاخص بیش مخارج سرمایه         

  در سال مالی     شرکتاعتمادی مدیران 

ها به گذاری بیش از حد در داراییسرمایه              

در سال     شرکتعنوان دومین شاخص بیش اعتمادی مدیران 

  مالی 

    ی در سال مال   شرکتهای شدت دارایی           

    در سال مالی    شرکتجریان نقد آزاد          

    شرکتدرصد پاداش پرداختی به مدیر عامل           

    در سال مالی 

در   در پایان سال مالی   مانده رگرسیونی شرکت باقی     

 مدل اول.

در   در پایان سال مالی   مانده رگرسیونی شرکت باقی     

 مدل دوم.

در   در پایان سال مالی   مانده رگرسیونی شرکت باقی     

 مدل سوم.

-های رگرسیونی جهت آزمون فرضیهقبل از تخمین مدل

های پژوهش، به انتخاب الگوی مناسب برای مدل رگرسیونی 

دل مانتخاب لیمر به  Fپرداخته شد. ابتدا با استفاده از آزمون 

ترکیبی پرداخته شد. های  دادهمدل های تلفیقی در برابر  داده

-تر از سطح معنیکملیمر  Fاحتمال آماره مقدار در صورتی که 

منتفی است. های تلفیقی  از روش داده باشد، استفاده% 5داری 

تر باشد، بیش% 5 از داریسطح معنیدر غیر این صورت اگر 

 مناسب است.های تلفیقی  از روش داده استفاده
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ترکیبی انتخاب های  های تلفیقی در برابر داده دادهاگر مدل 

ترکیبی انتخاب الگوی نشود، به انجام آزمون هاسمن به منظور 

پرداخته شده  اثرات تیادفیترکیبی اثرات ثابت در برابر الگوی 

تر از سطح احتمال آماره هاسمن کممقدار است. در صورتی که 

اثرات ترکیبی لیل کافی برای رد الگوی % باشد؛ د5داری معنی

از الگوی اثرات  ه پژوهش بایدثابت نداریم و برای آزمون فرضی

 از داریسطح معنیدر غیر این صورت اگر  ثابت استفاده کنیم.

اثرات تیادفی  ترکیبی از الگوی تر باشد، استفادهبیش% 5

 مناسب است.

ل مناسب توان مدهای مختلف میبه این ترتیب، با آزمون

تخمین را برگزید. پس از انتخاب مدل مناسب باید نسبت به 

های زمانی و غیرکاذب بودن رگرسیون اطمینان پایا بودن سری

 (.43، 1115، 52حاصل کرد )بالتاگی

و  EXCELافزارهای های آماری از نرمدر همه تکنیک

EViews شود. جهت تعیین نرمال بودن متغیرهای استفاده می

استفاده  51برا-از آماره جارک EViewsپژوهش در نرم افزار 

شود، به این صورت که اگر احتمال آماره مذکور برای می

% باشد، توزیع آن متغیر نرمال و در غیر 5تر از متغیری بیش

 .این صورت غیر نرمال است

 

 های پژوهش  تحليل داده -6

 پایایی متغيرهای پژوهش بررسی -6-1
ارائیه شیده    2نتایج پایایی متغیرهیای پیژوهش در جیدول    

از نیوع آزمیون لیوین،     59های ریشه واحداست. بر اساس آزمون

% بیوده اسیت، کیل    5تیر از  چون مقدار احتمال کم 54لین و چو

اند. پایایی بیدین معنیی   پایا بوده 55متغیرهای پژوهش در سطح

متغیرهییا در طییول زمییان و  اسییت کییه میییانگین و واریییانس  

هیای مختلیف ثابیت بیوده اسیت.      کوواریانس متغیرها بین سال

، کیاهش فیروش  سنجش پایایی در رابطه با متغیرهای مجیازی  

گذاری بیش از حد نامفهوم اسیت و  ای و سرمایهمخارج سرمایه

 لذا از ارائه آن خودداری شده است.

 

 آزمون پایایی )ایستایی( متغيرها طی دوره پژوهش -1جدول 
 نوع آزمون

 متغيرها
 احتمال آماره لوین، لين و چو مقدار آماره لوین، لين و چو

 SGAGR 21/91- 1111/1های عملیاتی رشد هزینه

 SGR 41/11- 1111/1رشد فروش 

 --- --- DECRDUM  کاهش فروش یمجاز ریمتغ

 --- --- CAPEX ای مخارج سرمایه یمجاز ریمتغ

 --- --- OVERINVESTگذاری بیش از حد سرمایه یمجاز ریمتغ

 ASINT 33/25- 1111/1ها شدت دارایی

 FCF 92/15- 1111/1جریان نقد آزاد 

 CEOB 12/91- 1111/1درصد پاداش پرداختی به مدیر عامل 

 

 بررسی آمار توصيفی متغيرهای پژوهش -6-2

 ارائه شده است.  1آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول 

ضریب تغییرات )حاصل تقسیم انحراف معیار بر میانگین( 

دهد نشان می 1متغیرهای مستقل طی دوره پژوهش در جدول 

ترین دارای بیش فروش رشد که در بین این متغیرها، متغیر

ترین ثبات و ضریب تغییرات و پراکندگی و در نتیجه کم

-گذاری بیش از حد دارای کمپایداری و در مقابل متغیر سرمایه

ترین ثبات و ترین ضریب تغییرات و پراکندگی و در نتیجه بیش

-پایداری بوده است. این موضوع حاکی از آن است که شرکت

نظر تغییر در میزان فروش طی دوره  های مورد بررسی از

ای با هم داشته ولی از نظر پژوهش، تفاوت قابل ملاحظه

اند. گذاری بیش از حد تفاوت چشمگیری با هم نداشتهسرمایه

گذاری بیش از حد در سنجش بیش به عبارت دیگر، سرمایه

تری طی دوره اعتمادی مدیران از ثبات و قابلیت اتکای بیش

 ر بوده است. پژوهش برخوردا

-دهد که متغیر وابسته رشد هزینههمچنین نتایج نشان می

در مقایسه با متغیرهای مستقل به ویژه رشد  های عملیاتی

تر و در دارای پراکندگی بیش (13/1در مقابل  92/1فروش )

تری طی دوره مذکور بوده است. این نتیجه ثبات و پایداری کم

 د بررسی از نظر تغییراتهای موردهد که شرکتامر نشان می

های عملیاتی طی دوره پژوهش با هم تفاوت نسبتاً قابل هزینه

های مذکور اند و این در حالی است که شرکتای داشتهملاحظه

اند. این موضوع تا از نظر تغییرات فروش نسبتاً مشابه بوده

های عملیاتی طی دوره حدودی حکایت از چسبندگی هزینه

 پژوهش دارد.
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های مورد بررسی طی % شرکت15به ذکر است که  لازم

اند. همچنین دوره پژوهش، کاهش فروش را تجربه کرده

های مورد بررسی به طور متوسط از جریان نقد آزاد برابر شرکت

ها و میانگین درصد پاداش پرداختی به مدیر کل دارایی 14/1با 

-ودهکل سود تقسیمی طی دوره برخوردار ب 12/1عامل برابر با 

 اند. 

برا حاکی از نرمال بودن متغیر وابسته نتایج آماره جارک

های عملیاتی طی دوره پژوهش است. نرمال بودن رشد هزینه

های رگرسیونی های مدلفرضمتغیر وابسته یکی از پیش

 حداقل مربعات معمولی است.

 

 پژوهشآمار توصيفی متغيرهای  -2جدول 
 معيارها

 متغيرها
 مينيمم ماکزیمم ميانه ميانگين تعداد

انحراف 
 معيار

ضریب 
 تغييرات

آماره 
 براجارک

احتمال 
 براجارک

 SGAGR 2151 29/1 29/1 32/1 15/1- 91/1 92/1 212/1 945/1های عملیاتی رشد هزینه
 SGR 2151 29/1 24/1 32/1 35/1- 12/1 13/1 3/232 111/1رشد فروش 

 DECRDUM 2151 15/1 1 2 1 49/1 21/2 5/153 111/1  کاهش فروش یمجاز ریمتغ
 CAPEX 2151 95/1 1 2 1 43/1 92/2 9/231 111/1 ای مخارج سرمایه

 OVERINVEST 2151 92/1 1 2 1 43/1 13/2 9/223 111/1گذاری بیش از حد سرمایه
 ASINT 2151 14/2 99/2 24/4 15/1 32/1 53/1 9/522 111/1ها شدت دارایی

 FCF 2151 14/1 14/1 43/1 13/1- 22/1 25/1 2/31 111/1جریان نقد آزاد 
 CEOB 2151 12/1 1 14/1 1 19/1 9 1/319 111/1درصد پاداش پرداختی به مدیر عامل 

 

 های پژوهشآزمون فرضيه -6-3
انتخاب الگوی  های پژوهش، بهقبل از آزمون فرضیه

های رگرسیونی پرداخته شده است. ابتدا با مناسب برای مدل

در تلفیقی های  دادهمدل انتخاب لیمر به  Fاستفاده از آزمون 

 Fاحتمال آماره مقدار ترکیبی پرداخته شد. های  دادهمدل برابر 

لذا، و % بوده 5داری تر از سطح معنیدر تمام حالات کملیمر 

های  از روش داده استفاده پژوهش هایفرضیهبرای آزمون 

همچنین احتمال آماره آزمون هاسمن  .تلفیقی منتفی است

ها، % و برای سایر فرضیه5تر از برای فرضیه اصلی اول، بیش

% بود. از این رو، برای آمون فرضیه اصلی اول از مدل 5تر از کم

ها یهرگرسیونی ترکیبی اثرات تیادفی و برای آزمون سایر فرض

 از مدل رگرسیونی ترکیبی اثرات ثابت استفاده گردید.     

های پذیرفته های عملیاتی در شرکتهزینه فرضيه اصلی اول:

 شده در بورس اوراق بهادار تهران چسبنده هستند.

مدل رگرسیونی ترکیبی اثرات تیادفی تأثیر رشد فروش بر 

دگی های عملیاتی به منظور سنجش میزان چسبنرشد هزینه

-نشان می 4های عملیاتی طی دوره پژوهش در جدول هزینه

های عملیاتی، مثبت دهد که تأثیر رشد فروش بر رشد هزینه

-دار می( معنی1111/1) t( و با توجه به احتمال آماره 41/1)

دهد که تأثیر رشد فروش در باشد. نتایج همچنین نشان می

لیاتی، منفی های عمبر رشد هزینهکاهش فروش متغیر مجازی 

-دار می( معنی1111/1) t( و با توجه به احتمال آماره -22/1)

واحد در  211دهد که با افزایش باشد. این موضوع نشان می

واحد افزایش  41های عملیاتی به طور چشمگیر، فروش، هزینه

واحد در فروش،  211یابد، این در حالی است که با کاهش می

های یابد. لذا، هزینهکاهش می واحد 22های عملیاتی، هزینه

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار عملیاتی در شرکت

 تهران چسبنده هستند. 

دهد که تأثیر اثر تعاملی شدت نتایج همچنین نشان می

، منفی کاهش فروشها در رشد فروش در متغیر مجازی دارایی

ها راییهد که شدت داباشد. این موضوع نشان میدار میو معنی

 گردد.های عملیاتی میمنجر به افزایش چسبندگی هزینه

دهد که مدل در حالت نشان می Fنتایج مربوط به آماره 

واتسون، فاقد -دار بوده و با توجه به آماره دوربینکلی معنی

مشکل خودهمبستگی است. علاوه بر آن، نتایج مربوط به 

دوره دهد که در کل ضریب تعیین تعدیل شده نشان می

های عملیاتی تحت تأثیر % از رشد هزینه1/13پژوهش حدود 

 متغیرهای پژوهش بوده است.

های رگرسیونی مدل مذکور دارای آماره ماندهمقادیر باقی

برا برابر با و احتمال آماره جارک 392/9برا برابر با جارک

های رگرسیونی ماندهبوده که حاکی از نرمال بودن باقی 241/1

 است. 

دار بودن ضریب رگرسیونی رشد ا توجه به مثبت و معنیب

دار بودن ضریب فروش، از یک سو و همچنین منفی و معنی

و  کاهش فروشرگرسیونی رشد فروش در متغیر مجازی 

تر بودن قدرمطلق آن نسبت به ضریب رگرسیونی رشد کوچک

فروش از سوی دیگر، فرضیه اصلی اول پژوهش مورد تأیید واقع 

 شود.می
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 های عملياتیتأثير رشد فروش بر رشد هزینه -4جدول 

 هاآماره

 متغيرها
 tاحتمال آماره  tمقدار آماره  ضرایب رگرسيونی

 1112/1 13/1 12/1 مقدار ثابت

 SGR 41/1 32/2 1111/1رشد فروش 

 SGR*DECRDUM 22/1- 11/3- 1111/1 کاهش فروشرشد فروش در متغیر مجازی 

 کاهش فروشها در رشد فروش در متغیر مجازی شدت دارایی
SGR*DECRDUM*ASINT 

23/1- 39/9- 1112/1 

 کاهش فروشجریان نقد آزاد در رشد فروش در متغیر مجازی 
SGR*DECRDUM*FCF 

11/1 11/1 3523/1 

 کاهش فروشدرصد پاداش مدیر عامل در رشد فروش در متغیر مجازی 
SGR*DECRDUM*CEOB 

11/5 13/2 1392/1 

 ضریب تعيين
ضریب تعيين 

 تعدیل شده
 هاماندهبرا باقیمقدار جارک

برا احتمال جارک

 هاماندهباقی
 Fاحتمال آماره 

-آماره دوربين

 واتسون

912/1 131/1 392/9 241/1 1111/1 139/1 

 

ای منجر به افزایش مخارج سرمایه فرضيه اصلی دوم:

های پذیرفته شده در های عملیاتی در شرکتچسبندگی هزینه

 شود.بورس اوراق بهادار تهران می

مدل رگرسیونی رگرسیونی ترکیبی اثرات ثابت تأثیر 

های عملیاتی در ای بر میزان چسبندگی هزینهمخارج سرمایه

ای خارج سرمایهدهد که تأثیر اثر تعاملی منشان می 5جدول 

-بر رشد هزینهکاهش فروش در رشد فروش در متغیر مجازی 

 t( و با توجه به احتمال آماره -11/1های عملیاتی، منفی )

دهد که باشد. این موضوع نشان میدار می( معنی1111/1)

های عملیاتی، ای بر میزان چسبندگی هزینهمخارج سرمایه

ای، مخارج سرمایه تأثیر مستقیم دارد. به عبارت دیگر،

 دهد. های عملیاتی را افزایش میچسبندگی هزینه

دهد که مدل در حالت نشان می Fنتایج مربوط به آماره 

واتسون، فاقد -دار بوده و با توجه به آماره دوربینکلی معنی

مشکل خودهمبستگی است. علاوه بر آن، نتایج مربوط به 

ر کل دوره دهد که دضریب تعیین تعدیل شده نشان می

ها های عملیاتی شرکت% از تغییرات هزینه4/42پژوهش حدود 

 تحت تأثیر متغیرهای پژوهش بوده است. 

های رگرسیونی مدل مذکور دارای آماره ماندهمقادیر باقی

برا برابر با و احتمال آماره جارک 233/1برا برابر با جارک

های رگرسیونی ماندهبوده که حاکی از نرمال بودن باقی 143/1

 است. 

ای دار بودن تأثیر مخارج سرمایهبا توجه به منفی و معنی

-بر رشد هزینهکاهش فروش در رشد فروش در متغیر مجازی 

 شود.های عملیاتی، فرضیه اصلی دوم نیز مورد تأیید واقع می

 

 های عملياتیچسبندگی هزینهبر ميزان  ایتأثير مخارج سرمایه -5جدول 

 هاآماره

 متغيرها
 tاحتمال آماره  tمقدار آماره  ضرایب رگرسيونی

 1111/1 15/5 12/1 مقدار ثابت

 SGR 41/1 35/2 1111/1رشد فروش 

 SGR*DECRDUM 22/1- 13/3- 1111/1 کاهش فروشرشد فروش در متغیر مجازی 

 کاهش فروشای در رشد فروش در متغیر مجازی مخارج سرمایه
SGR*DECRDUM*CAPEX 

11/1- 23/24- 1111/1 

 SGR*DECRDUM*ASINT 23/1- 32/9- 1112/1 کاهش فروشها در رشد فروش در متغیر مجازی شدت دارایی

 SGR*DECRDUM*FCF 19/1 12/1 3412/1 کاهش فروشجریان نقد آزاد در رشد فروش در متغیر مجازی 

 کاهش فروشدرصد پاداش مدیر عامل در رشد فروش در متغیر مجازی 
SGR*DECRDUM*CEOB 

14/5 12/2 1354/1 

 واتسون-آماره دوربين Fاحتمال آماره  هاماندهبرا باقیاحتمال جارک هاماندهبرا باقیمقدار جارک ضریب تعيين تعدیل شده ضریب تعيين

523/1 424/1 233/1 143/1 1111/1 134/1 
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ها گذاری بیش از حد در داراییسرمایه فرضيه اصلی سوم:

های های عملیاتی در شرکتمنجر به افزایش چسبندگی هزینه

 شود.پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

گذاری مدل رگرسیونی ترکیبی اثرات ثابت تأثیر سرمایه

های عملیاتی در جدول میزان چسبندگی هزینهبیش از حد بر 

گذاری بیش از حد دهد که تأثیر اثر تعاملی سرمایهنشان می 1

-بر رشد هزینهکاهش فروش در رشد فروش در متغیر مجازی 

 t( و با توجه به احتمال آماره -22/1های عملیاتی، منفی )

-هدهد که سرمایباشد. این امر نشان میدار می( معنی1111/1)

های عملیاتی گذاری بیش از حد نیز بر میزان چسبندگی هزینه

گذاری بیش از حد تأثیر مستقیم دارد. به بیان دیگر، سرمایه

 دهد. های عملیاتی را افزایش میهم، چسبندگی هزینه

دهد که مدل در حالت نشان می Fنتایج مربوط به آماره 

واتسون، فاقد -دوربیندار بوده و با توجه به آماره کلی معنی

مشکل خودهمبستگی است. علاوه بر آن، نتایج مربوط به 

دهد که در کل دوره ضریب تعیین تعدیل شده نشان می

ها های عملیاتی شرکت% از تغییرات هزینه3/43پژوهش حدود 

 تحت تأثیر متغیرهای پژوهش بوده است. 

ره های رگرسیونی مدل مذکور دارای آماماندهمقادیر باقی

 112/1برا برابر با و احتمال آماره جارک 149/1برا برابر با جارک

 های رگرسیونی است. ماندهبوده که حاکی از نرمال بودن باقی

گذاری بیش دار بودن تأثیر سرمایهبا توجه به منفی و معنی

بر رشد کاهش فروش از حد در رشد فروش در متغیر مجازی 

ی سوم پژوهش هم مورد تأیید های عملیاتی، فرضیه اصلهزینه

 شود.واقع می

 

 گيریبحث و نتيجه -9

در این پژوهش به بررسی تأثیر بیش اعتمادی مدیران بر 

های پذیرفته در شرکتهای عملیاتی میزان چسبندگی هزینه

الی  2931در دوره زمانی  شده در بورس اوراق بهادار تهران

ذیل  2جدول  پرداخته شد. به طور کلی نتایج به شرح 2931

 .است

 

 

 های عملياتیگذاری بيش از حد بر ميزان چسبندگی هزینهتأثير سرمایه -6جدول 

 هاآماره

 متغيرها

ضرایب 

 رگرسيونی
 tاحتمال آماره  tمقدار آماره 

 1111/1 14/5 12/1 مقدار ثابت

 SGR 41/1 31/2 1111/1رشد فروش 

 SGR*DECRDUM 21/1- 41/2- 1111/1 کاهش فروشرشد فروش در متغیر مجازی 

 کاهش فروشگذاری بیش از حد در رشد فروش در متغیر مجازی سرمایه
SGR*DECRDUM*OVERINVEST 

22/1- 31/5- 1111/1 

 کاهش فروشها در رشد فروش در متغیر مجازی شدت دارایی
SGR*DECRDUM*ASINT 

12/1- 13/4- 1111/1 

 کاهش فروشجریان نقد آزاد در رشد فروش در متغیر مجازی 
SGR*DECRDUM*FCF 

19/1- 12/1 3441/1 

 کاهش فروشدرصد پاداش مدیر عامل در رشد فروش در متغیر مجازی 
SGR*DECRDUM*CEOB 

53/5 11/2 1331/1 

 ضریب تعيين
ضریب تعيين 

 تعدیل شده

-برا باقیمقدار جارک

 هامانده

-برا باقیاحتمال جارک

 هامانده
 Fاحتمال آماره 

-آماره دوربين

 واتسون

593/1 433/1 149/1 112/1 1111/1 139/1 

 

 خلاصه نتایج پژوهش -7جدول 

 دار بودن یا نبودنمعنی نوع رابطه های پژوهشفرضيه ردیف

 دارمعنی --- های عملیاتیچسبنده بودن هزینه 2

 دارمعنی مثبت )فزاینده( هاهزینهای بر چسبندگی تأثیر مخارج سرمایه 1

 دارمعنی مثبت )فزاینده( هاگذاری بیش از حد بر چسبندگی هزینهتأثیر سرمایه 9
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 توان گفت: هدفدر راستای فرضیه اول پژوهش حاضر می

 آن، دنبال به و سود کردن حداکثر تجارى، واحد هر نهایى

 واحد هر مدیریت سهام است. سعى صاحبان حقوق افزایش

 ترینکم از استفاده با کارایى و سود ترینبیش کسب انتفاعى،

 منابع، میرف کاهش هاىروش ترینساده و از است منابع

از  کامل آگاهى مستلزم امر، این است. اماّ هاهزینه کنترل

است.  هاهزینه رفتار بر تأثیرگذار عوامل و هاهزینه رفتار چگونگى

 توجه مورد هاهزینه تحلیل رفتار و تجزیه در باید که مواردى از

است. از آنجایی که در سطح  هزینه چسبندگى پدیده داد، قرار

توان های عملیاتی چسبنده هستند. لذا میها، هزینهکل شرکت

های بورسی، با افزایش میزان چنین نتیجه گرفت که در شرکت

عملیاتی با شیب تند، افزایش ولی با کاهش های فروش، هزینه

های عملیاتی با شیب کندتری، کاهش میزان فروش، هزینه

-ها و به ویژه هزینههزینه رفتار یابد. به عبارت دیگر، برآوردمی

 تواندچسبندگى مى خاصیت نظرگرفتن در بدون های عملیاتی،

 گردد. کنندگاناستفاده گمراهى موجب

های مورد چسبنده بودن هزینه نتایج این پژوهش در

های ها، همراستا با نتایج پژوهشعملیاتی در سطح کل شرکت

(، 1121(، چن و همکاران )1119) همکاران و قبلی آندرسون

(، 2933پور )(، نمازی و دوانی1129) همکاران و آندرسون

 ( است.2939( و حیدری )2933زاده و محمدزاده مقدم )ایران

ای و ها، مخارج سرمایهسطح کل شرکتاز آنجایی که در 

های عملیاتی گذاری بیش از حد بر چسبندگی هزینهسرمایه

توان چنین نتیجه گرفت که در تأثیر مستقیم دارد. لذا می

های بورسی، بیش اعتمادی مدیران عاملی مؤثر و کارا در شرکت

های عملیاتی است. به عبارت تعیین میزان چسبندگی هزینه

های بورسی بر قادات و نگرش رفتاری مدیران شرکتدیگر، اعت

های عملیاتی در ازای تغییرات در میزان میزان نوسانات هزینه

فروش مؤثر است. نتایج این پژوهش در مورد تأثیر مستقیم 

های معیارهای مختلف بیش اعتمادی مدیران بر میزان هزینه

های ها، موافق با نتایج پژوهشعملیاتی در سطح کل شرکت

( و 1125(، کین و همکاران )1129قبلی چن و همکاران )

 ( است.2939حیدری )

توان پیشنهادات زیر را ارائه با توجه به نتایج این پژوهش می

 داد:

های عملیاتی در سطح کل با توجه به چسبنده بودن هزینه (2

گذاران تیور کنند که چسبندگی اگر سرمایهها، شرکت

دهد، اطمینان را کاهش می بینی سودهزینه، دقت پیش

. یابدها نسبت به سودهای تحقق یافته نیز کاهش میآن

های پذیرفته شده در بورس اوراق لذا، به مدیران شرکت

شود که به منظور افزایش سهم بهادار تهران پیشنهاد می

معاملات شرکت در بازار سهام و کمک به کارایی این بازار 

 ند.به این مقوله توجه داشته باش

با توجه به تأثیر مستقیم معیارهای مختلف بیش اعتمادی  (1

های عملیاتی، به نظر مدیران بر میزان چسبندگی هزینه

های با های عملیاتی در شرکتبینی هزینهرسد پیشمی

ها، مدیران دارای اعتماد بیش از حد نسبت به سایر شرکت

بینی سود هم پایین است. سخت و در نتیجه دقت پیش

به سهامداران به ویژه سهامداران عمده و نهادی  لذا،

شود که به منظور افزایش های بورسی پیشنهاد میشرکت

ها به گیری در خرید و فروش سهام شرکتکارایی تیمیم

 مقوله بیش اعتمادی مدیران نیز توجه نمایند.

جا که های عملیاتی و از آنبا توجه به چسبنده بودن هزینه (9

طور ه های تحلیلی بم اجرای روشحسابرسان به هنگا

ها متناسب با نوسانات کنند که هزینهضمنی فرض می

اطلاع از پدیده چسبندگی و لذا؛ کند، فروش تغییر می

کند، درک بهتری از روابطی که این پدیده را تشدید می

ها برای حسابرسان ایجاد کرده و به نحوه تغییر هزینه

-کمک می ی تحلیلیهاحسابرسان در بهبود اجرای مدل

شود که به منظور پیشنهاد میحسابرسان . لذا، به کند

اجرای هر چه بهتر حسابرسی و افزایش اثربخشی آن، به 

-این مقوله توجه داشته باشند. موارد زیر نیز جهت پژوهش

 شود:های آتی پیشنهاد می

o ها از جمله بهای تمام شده کالای بررسی سایر هزینه

ی تأثیر بیش اعتمادی مدیران بر فروش رفته، در بررس

 ها.رفتار هزینه

o  بررسی و آزمون تأثیر بیش اعتمادی مدیران بر رفتار

-ده در مقایسه با  شرکتهای زیانها در شرکتهزینه

 های آینده.های سود ده در پژوهش

o ها بررسی تأثیر بیش اعتمادی مدیران بر رفتار هزینه

 در صنایع مختلف.
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