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Abstract 
Objective: This research aims to investigate the effect of management style on the stickiness 

of general, administrative and sales costs at the company level and its impact on shareholder 

value. The problem is whether the choices and decisions (management style) of CEOs affect 

the stickiness of administrative and sales costs, and if the management style causes part of the 

stickiness of costs, is this part of the excess stickiness of costs a consequence of Worth 

participating? Therefore, in the current research, the excess stickiness of administrative and 

sales costs compared to the specific stickiness of the company is considered the stickiness 

caused by the CEO's choices and decisions. Then, its relationship with the company's value is 

investigated. The direct influence of CEOs on cost adjustment decisions is not easily 

discernible. Because resource allocation decisions are made at different levels of the company 

(for example, business unit level). However, the empirical background shows that the 

hypothesis "the role of manager's style in cost adjustment decisions" is logically provable. 

Based on this, it is assumed that part of the stickiness of administrative and sales costs at the 

company level comes from the difference in the specific style of the CEO. In this regard, the 

first hypothesis is formulated as follows: the fixed effects of the CEO have a significant 

relationship with the excess stickiness of administrative and sales costs at the company level. 

Managers seek to increase their personal interests without paying attention to the interests of 

the shareholders, and the resulting agency costs are directly imposed on the company and 

shareholders. Therefore, we expect that regardless of the direction of the deviation, the excess 

stickiness related to the CEO has a negative effect on shareholder value. Of course, adjustment 

of resources and costs can be caused by supervision and supervision duties. However, it is 

expected that, on average, the expected effects of the agency model will prevail. Therefore, the 

second hypothesis of the current research is formulated as follows: the level of excess stickiness 

of administrative and sales expenses related to the CEO has a negative relationship with 

shareholder value. 
 

Method: In the present study, the relationship between the excess adhesion of administrative 

and sales costs resulting from the decisions of CEOs and shareholder value was investigated. 

Based on agency theory and neoclassical theory, it was expected that CEOs would be 

significantly effective in the level of cost stickiness due to their unique management style. 

Therefore, research hypotheses were formulated based on the identification of the fixed effects 
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Abstract 
 

 

of the CEO on the stickiness of administrative and sales costs and the negative relationship 

between the stickiness of the surplus related to the CEO and shareholder value, and based on 

the company's 2016 information from the Tehran Stock Exchange during 2010- 2019; it was 

tested using multiple regression analysis. 
 

Results: The results indicate that CEOs play a significant role in the stickiness of general and 

sales costs, and management style has a positive relationship in the stickiness of costs with 

shareholder value. 
 

Conclusion: The results of this research are among the first pieces of evidence showing that 

managers' selection and decision-making style affect cost stickiness, which can be useful for 

the company and shareholders. In the current research, in accordance with previous research 

and our expectations, the effect of CEO selection and decision-making style on cost stickiness 

was confirmed. However, contrary to previous research, a positive relationship between CEO 

and company value was obtained. In other words, the manager's decisions regarding cost 

management are not based on personal motives but on increasing the company's value (based 

on Q. Tobin's criteria). Since the second research hypothesis is based on agency theory, it can 

be argued that incentives and other methods of reducing agency problems have reduced the 

conflict between owners and managers. This is an issue that can be further investigated in future 

research. However, building a model that controls all economic determinants is challenging. 

Also, the variable measurement indices may not be complete. Nevertheless, the research 

findings provide evidence of the effect of management style on cost stickiness. The present 

research and related research can help develop an experimental model to detect bad or good 

cost stickiness. 
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 ی ع ی ود   نی محمدحس 

 
 وسف ی اعظم پور 

 
 ده کی چ 

  تأثیر شرکت و همچنین    سطح   عمومی، اداری و فروش در   های ینه هز چسبندگی    بر     اثر سبک مدیریتی   بررسی   هدف پژوهش حاضر   هدف: 

 . است آن بر ارزش سهامداران  
 

شرکت  عامل با ارزش    ران ی مد   یمات از تصم   ی و فروش ناش   ی ادار   های ینه هز مازاد    ی ارتباط چسبندگ   ی در پژوهش حاضرچگونگ   روش: 

در سطح    ی زان قابل توجه ی عامل به م   ران ی مد سبک تصمیم گیری    ک، ی نئوکلاس   ه ی و نظر   ی ندگ ی نما   ی قرار گرفت. بر اساس تئور   ی مورد بررس 

و    ی ادار   های ینه هز   یبر چسبندگ   رعامل ی اثرات ثابت مد   یی پژوهش بر اساس شناسا   های یه فرض رو    ن ی . از ا است   مؤثر   ها ینه هز   یچسبندگ 

شرکت    - سال   1395اطلاعات  بر اساس   و    د ی گرد   ن ی تدو   شرکت عامل و ارزش    ر ی مازاد مربوط به مد   ی چسبندگ   ن ی ب  ی فروش و ارتباط منف 

 . گرفت آزمون قرار    مورد   چند متغیره    رگرسیون   تحلیل   از   با استفاده   1399  تا  1389  طی دوره زمانی   تهران   بهادار   اوراق   بورس   از 
 

این  د و  ایی دار   ملاحظه ، نقش قابل  هاینه هز   چسبندگی   در   عامل   مدیران و سبک مدیریتی    ها انتخاب حاکی از آن است که    نتایج   ها: یافته 

   دارد.   مثبتی   تأثیر ،  شرکت   ارزش بر  سبک مدیریتی  
 

مدیران بر چسبندگی    گیری یم تصم سبک انتخاب و    دهد ی م نشان    که   شودی م محسوب    شواهدی   نتایج این پژوهش، از اولین   گیری:نتیجه 

 .  باشد   سهامداران   و   شرکت   برای   مفید   عنصر   یک   تواند ی م   هزینه   چسبندگی دارد و    تأثیر هزینه  

 . توبینکیو چسبندگی هزینه، اثر ثابت مدیر عامل،  :  ید ی ل ک   ی ها واژه 

 . پژوهشی نوع مقاله:  

مجله  .  و ارزش سهامداران  نه ی هز   ی در چسبندگ   ی ت یر ی نقش سبک مد (.  1403) اعظم    وسف، ی پور و    ن ی محمدحس   ، ی ع ی ود  استناد: 
. 155- 177(،  1) 15  دانش حسابداری، 
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 مقدمه 

  تغییر سطح   با   متغیر  هایینههزبه ثابت و متغیر، یکی از اصول اساسی حسابداری بهای تمام شده است.    ها نهیهزبندی  طبقه

  سنتی،   ی هامدل. طبق  کنندینمتغییر    فعالیت از خاص دامنه یک در حداقل   ثابت،   های ینههز  ولی   ،کنندیمتغییر    فعالیت، 

های سنتی، تصمیمات  طبق مدل  .(1991  ،1نورن)  متغیر ارتباط متقارنی وجود دارد  های ینههزبین تغییرات سطح فعالیت و  

بر  تأثیرمدیران   توجهی  قابل  ندارد.  هایینههزات  همکران  نظیر  اخیر  شواهد  ولی  شرکت  و  و    2مالر ،  (2007)  اندرسون 

  ها انتخاب  دهدیم  نشان  (2020)  و همکاران  4هارتلیپ و    (2016)  3ژو و هانگ ،  (2013)  بانکر و همکاران،  (2008)  همکاران

برای    (2003)و همکاران    5اندرسون .  باشد  ، نامتقارناداری و فروش  هایینههزرفتار    شوندیمو تصمیمات مدیران باعث  

 سطح   با افزایش   اداری و فروش  هایینههز  را مطرح نمود و نشان داد سرعت افزایش   « چسبندگی هزینه »اولین با اصطلاح  

فروش  های ینههزکاهش    سرعت از    ، فعالیت و  سطح  اداری  کاهش  است.  فعالیت،    با  بیزالو بیشتر  و  نیز   (2014)  6بانکر 

اداری و فروش    هایینههز  پاسخ  ،وجود داشته باشد  مازاد  ظرفیت  را مطرح نمود و نشان دادند اگر  « ضدچسبنده  هایینههز»

 .است  فعالیت  سطح افزایش  به آن پاسخ از بیش فعالیت سطح کاهش به

دیدگاه اول، اگر .  کند ی م را در سه دیدگاه کلی خلاصه    ها ینه هز بر چسبندگی    مؤثر عوامل    ( 2018)   بانکر و همکاران

منابع و    های ینه هز  اجتباب مدیر از    ها ینه هز کاهش  باشد؛  باعث   هاینه هز منابع و    تعدیل در زمان کاهش فروش، قابل توجه 

کاهش فروش را موقت بدانند و از  شود ی م. دیدگاه دوم، خوش بینی و بیش اعتمادی مدیر باعث  شود ی م   هاینه هز چسبندگی 

شخصی مدیران برای برآوردن سود هدف، تغییراتی در ساختار   های یزه انگ   اجتناب کنند. دیدگاه سوم،   ها ینه هز کاهش منابع و  

. دهند ی م را کاهش    هاینه هز ، به نحوی که برای جلوگیری از کاهش سود و برآوردن انتظارات بازار،  کند ی م ایجاد    ها ینه هز 

. دیدگاه کند ی م مدیران اشاره    های یزه انگها و  تعدیل منابع اشاره دارد و دیدگاه دوم و سوم به ویژگی   های ینه هز دیدگاه اول به  

 ( 2013)  و همکاران  7چن ، دیدگاه دوم در  ( 2003)  و همکاران  اندرسون و  ( 1396منصورفر و همکاران )  ی هاپژوهش  اول در 

نیزمورد اشاره قرار گرفته است.   ( 2013)   8کاما و ویس   و  ( 1397)   سلیمانی امیری و همکاران   ی ها پژوهش   و دیدگاه سوم در 

 و   شرکت  عمر   چرخه   کارمند،   قدرت   دارایی،   قدرت   مانند   شرکت،   کلان   و   اقتصادی   عوامل   تأثیر   دو دهه اخیر در مطالعات  

 ؛ 2014  کر و همکاران، ن با   ؛2003  اندرسون و همکاران، ) اداری و فروش    هایینه هز   چسبندگی   بر   داخلی   ناخالص   تولید   رشد 

 رستگاری و همکاران،)   ها ینه هز چسبندگی    بر نقش سرمایه اجتماعی  و    ( 2012  و همکاران،   9دیرینک  و   2014  بانکر و بیزالو، 

 سجادی و همکاران نیز در مطالعه    اداری و فروش  های ینه هز چسبندگی    بررسی شده است. در خصوص پیامدهای  ( 1400

به عنوان پیامد چسبندگی   هموارسازی سود   ( 1397)   سلیمانی امیری و همکاران در مطالعه  و    عدم تقارن اطلاعاتی سود   ( 1393) 

 پیامدهای  واداری و فروش    هایینه هز   چسبندگی  بر   سبک مدیریتی  تأثیر   خصوص  شده است. ولی در   یید تأ و    بررسی  هاینه هز 

پژوهشی  آن،  اقتصادی  دارد   خلاء  این .  وجود  پوشش  راستای  در  حاضر،  پژوهش  چسبندگی   شکاف،  در   مازاد     ارتباط 

 بررسی شده است.   شرکت ارزش  با   عامل  مدیر تصمیمات    از   ناشیاداری و فروش    هایینه هز 
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  های ینههز)سبک مدیریتی( مدیران عامل بر چسبندگی    و تصمیمات  ها انتخابله پژوهش حاضر این است که آیا  أمس

فروش   و  چسبندگی    تأثیراداری  از  بخشی  اگر  و  ایجاد    ها ینههزدارد  مدیریتی  سبک  مازاد  شودیم از  بخش  این  آیا   ،

اداری و فروش نسبت    هایینههزمازاد چسبندگی  پیامدی بر ارزش شرکت دارد. لذا در پژوهش حاضر    ها ینههزچسبندگی 

مدیر عامل در نظر گرفته شده و  تصمیمات    و  هاانتخاب  شرکت، به عنوان چسبندگی ناشی از   میزان چسبندگی خاص   به  

 بررسی شده است.  شرکتسپس ارتباط آن با ارزش 

  مستقیم   تأثیر   بر     ها ی تئور است زیرا این    نئوکلاسیک   نظریه   و   تئوری نمایندگی بر اساس    اداری و فروش   های ینه هز   چسبندگی 

  چسبندگی میزانی از  طبق تئوری نمایندگی، (.  2003 ، 1شوار   و  برتراند )  کنند ی م  تاکید   شرکت   های ینه هز در سطح   عامل  مدیران 

بر شرکت    که   است   مدیرعامل   متعارف   غیر   سبک   دهنده نشان   است،   عامل   مدیر   که ناشی از تصمیمات اداری و فروش    های ینه هز 

و    2لوپاتا .  داشته باشد   منفی   ارتباط شرکت   ارزش   با   رود ی م لذا نوعی هزینه نمایندگی است و انتظار    . شود ی م   و سهامداران تحمیل 

به همین    . باشد مدیران    شخصی   های یزه انگ   دلیل   به   است   هزینه، ممکن   مدیریت   مرتبط با   های یم تصم   ند معتقد   ( 2020)   همکاران 

  برآوردن سود    دیگر،   طرف   از .  مازاد بر سطح خاص شرکت باشد   ، اداری و فروش   های ینه هز    چسبندگی   که   رود ی م انتظار    دلیل 

حد   از  بیش   چسبندگی   ضد   و در نتیجه   ها ینه هز  غیربهینه  مدیریت را نزدیک بین نماید و باعث   عامل  مدیران ممکن است    ، هدف 

  چسبندگی   ضد  و  هم نزدیک بین باشند   )سهامداران(  سرمایه   بازارهای   ممکن است حال،   این   با . شود اداری و فروش    های ینه هز 

،  شود ی م  ها ینه هز که منجر به چسبندگی   هزینه   تعدیل   تصمیمات مربوط به   از طرفی . شود   سهم   هر   سود  افزایش  به   منجر  ها ینه هز 

با  باشد.    عامل   وظیفه سرپرستی و مباشرت مدیران   از   ناشی   )تئوری نمایندگی( نبوده و   شخصی   های یزه انگ ممکن است به خاطر  

  تابع ،  ات مدیران برای تعدیل منابع م تصمی ،  هاست ینه هز توجه به اینکه هدف پژوهش حاضر بررسی سبک مدیریتی بر چسبندگی  

 . شود ی م ی بعدی موکول  ها پژوهش در نظر گرفته شده و بررسی سرپرستی و مباشرت به    نمایندگی   نظریه 

لوپاتا و بر اساس    ، شرکت   ارزش  بر   عامل   مدیر   به   مربوط   هاینه هز   چسبندگی مازاد   تأثیردر پژوهش حاضر برای بررسی  

در سطح شرکت   عوامل   از   تابعی   عنوان   به   را   شرکت   سطح   در اداری و فروش    هایینه هز   چسبندگی  ابتدا   ( 2020)   همکاران

اشی از سبک مدیریت نچسبندگی هزینه  به عنوان    خاص شرکت،  چسبندگی  نسبت به سطح    هاینه هز مازاد چسبندگی  و    برآورد 

چسبندگی   مدل   به   مدیرعامل   ثابت   اثرات   چسبندگی هزینه،   بر   یت مدیر سبک    تأثیر   تعیین   برای   لذا   شده است. در نظر گرفته  

 هاییم تصم   از   ناشی   که   هزینه  چسبندگی مازاد   عنوان   به   ، هزینه   چسبندگی   در   عامل   مدیر   نقش . در این مدل،  شد   اضافه   ها ینه هز 

 شرکت ارزش و   عامل  مدیر   به  مربوط اداری و فروش    های ینه هز   مازاد  چسبندگی  رابطه بین سپس . شود ی م تفسیر   مدیر است، 

 بررسی شده است.توبین(   کیو ) 

چسبندگی هزینه   مربوط به نقش تصمیمات مدیریتی در ادبیاتدر موارد زیر برشمرد:   توانیمرا  پژوهش  این نوآوری 

توسعه   پژوهشدهدیم  را  این  عامل  .  را  هزینه  مدیریت  خصوص  در  مدیران    چسبندگی  توضیح  در  مهمی  تصمیمات 

چن و    ،(2017)  چن و همکاران  ،(2013)  چن و همکارانمطالعات  در ادامه    و  کندیممطرح  اداری و فروش    هایینههز

مربوط   مدیریت حسابداری  ادبیات همچنین  .است (2013) ویس  و کاما و (2012) و همکاران دیرینک ،(2012) همکاران 

  و همکاران،   3کاسپریت )  مالی  تأمین  را با ادبیات(  2014  بانکر و بیزالو،  و  2003و همکاران،    اندرسون)  هزینه  چسبندگی  به
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  خلاء پژوهشی به عنوان یک    را   هزینه   چسبندگی   رسانآسیب  قسمت ، تعیین  (2014)  بانکر و بیزالو.  کندیممرتبط    (2017

بررسی حاضر،   به عنوان    عامل  مدیرسبک تصمیم گیری    با  مرتبط اداری و فروش    های ینههز  چسبندگی مطرح کردند. 

 . است شده داده نشانقسمت آسیب رسان چسبندگی 

  ، پژوهش  های یهفرض  و تدوین   موجود  ادبیات   دوم، مروری بر  بخش   در.  نگاشته شده است  زیر  شرح  به  مقاله  این   ادامه

و نهایتاً    هایهفرضچهارم آزمون    بخش   و در  تجربی و متغیرها  یهامدلروش شناسی شامل انتخاب نمونه،    بخش سوم،  در

 . ارائه شده است گیری  خلاصه و نتیجه  در بخش پنجم

 های پژوهش نظری و بسط فرضیه مبانی  

 یبررس به زی ن  (1389)   پوریدوان و  ینمازاست.   فروش تغییرات به هزینه واکنش  تقارن عدم معنای به  هزینه چسبندگی

 در ش یافزا درصد  یک یازا در  هک  دهدیم نشان جینتا   .اندپرداخته فروش و یعموم و یادار یهانهی هز یچسبندگ

 کاهش  یازا در که است یحال در ن ی. اابدییم ش یافزا درصد 65 و فروش یعموم و یادار یهانهیهز فروش، سطح

 .ابدییم اهش ک درصد 41 فروش و یعموم و یادار  یهانهیهز سطح فروش، در یک درصد

عوامل   بررسی  به  متعددی  مطالعات،  اندپرداختهبر چسبندگی    مؤثرمطالعات  از  برخی  در  بر  تأثیر.  اقتصادی   عوامل 

  چرخه  تقاضا و  اطمینان  عدم  سهام،  عملکرد  کارمند،  یا  دارایی  قدرت  به عنوان مثال  بررسی شده است.  هاینههزچسبندگی  

 2012دیرینک و همکاران،  ؛  2016اندرسون و همکاران،    ؛2016،  همکاراناندرسون و  ؛  2003اندرسون و همکاران،)  عمر

  ، (2008  ،2بالاکریشنن و کروکا )  قیمت   اهمیت  (،2004بالاکریشنن و همکاران،  ظرفیت )  از  استفاده  (،2011  ،1زو ژو و  و  

بانکر  )  اشتغال   از   حمایت  قانون  ،(2017  همکاران،   و  چن)  مدیریت  انتظارات   ،(2014  بانکر و بیزالو،)  فروش  تغییرات   الگوی

عوامل تعیین کننده   (1398)  همکاران  و  پور حسینی  .(2016  و همکاران،   3کیتچینک )  ملی  فرهنگ   یا  (2013  و همکاران،

پورساسان    را بر اساس هزینه تعدیل، هزینه نمایندگی و هزینه سیاسی و حاکمیت شرکتی تشریح نمودند.  هانهیهزچسبندگی  

 ل،یتعد در ری تأخ  هینظر:  کنندیممطرح    هانهی هزچسبندگی    یهاکنندهن ییتع نیز سه نظریه در خصوص    (1395)  و حصارزاده

 در تعدیل و نظریه تصمیمات سنجیده مدیران،  ر ی تأخنظریه   ران.یمد یشخص  ی هازهی انگ  و رانیده مدی سنج ماتی نظریه تصم 

در    ی سازمان ی هازهی انگ  به معطوف و  متعددیها پژوهش است  همکاران،  )نظیر    ی  و  و  ،  1396منصورفر  احمدی  علی 

 ( مورد بررسی قرار گرفته است. 1391کردستانی و همکاران، و  (1393) حقیقت و همکاران، (1394) همکاران

  مطالعات در  داشته باشد،  هزینه    چسبندگی  بر  تواندیم  خاص مدیران در انتخاب و تصمیم گیریسبک    که  یابالقوه  تأثیر

  سطح   در اداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  بر  شخصی مدیریت  هاییزهانگ   تأثیر  .گرفته استقرار    بررسی  مورد  اندکی

  ( 2013)  ویس   و  اماک  ،(2012)  همکاران  دیرینک و  ،(2013)  همکاران  و  چن   ،(2012)  همکاران  و  چن در مطالعات    تکشر

مدت    آزاد،  نقدی  جریانات  از طریق  نمایندگیروابط    نشان دادند  (2012)  همکاران  و  چن .  مورد توجه قرار گرفته است

اداری    هایینههز  چسبندگیو در نتیجه    سنگرگیری  امکان  ،مدیریت  برای  ثابت  هایپرداخت  و  تصمیم گیری  افق  تصدی،

  از   ناشی   هاییزهانگ  دریافتند  (2012)  همکاران   و  دیرینکو    (2013)  ویس  و  کاما   برعکس، .  دهدیمرا افزایش    و فروش

  در  رااداری و فروش    های ینههز  چسبندگی  درجه  زیان،  از  جلوگیری  یا  سود  اهداف  به  دستیابی  برای  نمایندگی  مشکل
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 مدیر  بیش اعتمادی  بااداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  نددریافت   (2013)  همکاران  و  چن .  دهدیم  کاهش   شرکت  سطح

  را در   ارشد  مدیران  رهبری  سبک  تأثیر  که  است  یامطالعهتنها    (2020)  لوپاتا و همکاران  بررسی   .یابدیم  افزایش   عامل

 .استنموده بررسی  هاینههز چسبندگی

با این وجود    است.   اداری و فروش   های ینه هز   چسبندگی   بخش قابل توجهی از   نمایندگی، مسبب   مشکل   از   ناشی   ی ها مشوق 

  چسبندگی   سطح   بر   قابل توجهی   تأثیر نیز    عامل،   مدیران   ویژه   به   ارشد،   مدیران   و تصمیمات   اقتصادی   کننده   تعیین   عوامل   سایر 

استدلال  دو  ،  ها ینه هز سبک مدیریت بر چسبندگی    تأثیر در خصوص    ( 2020)   لوپاتا و همکاران   . دارند اداری و فروش    های ینه هز 

  خصوصاً   بگذارند،   تأثیر   شرکت   ی ها انتخاب   بر   توانند ی م   ارشد   استاندارد نمایندگی، مدیران   مدل بر اساس    اول،   . کنند ی م طرح  

ی که  متمایز   های یژگی و   واسطه ه ب   ارشد   مدیران   نئوکلاسیک،   مدل   اساس   بر   دوم، .  باشد   محدود   شرکت   داخلی   ی ها کنترل   اگر 

  شوار   و   برتراند .  است   شرکت های  و انتخاب   استراتژی   در راستای   مدیران   ویژگیهای   لذا   . شوند ی م   انتخاب   ها شرکت   توسط   دارند، 

 . دارد   ها شرکت   های یری گ تصمیم   در   مهمی   نقش   ، ارشد   مدیران سبک مدیریتی    کنند ی م   استدلال   نیز   ( 2003) 

  که است    ( 2003)   شوآر   و   برتراند مربوط به    مدیریتی   گیری یم تصم   در   خاص   الگوهای   وجود امکان    از   تجربی   شواهد   اولین 

در دوره زمانی پژوهش،    نمونه این مطالعه صرفاً شامل مدیرانی بود که .  است تصمیم  مدیران    سبک و    انتخاب   تفاوت   نشانگر 

  سبک   به   را   شرکت   عملکرد   و   کنند   جدا   ثابت   اثرات   از   را   اثرمدیر توانستند    مشغول بودند. لذا   مختلف   شرکت   دو   در   حداقل 

امیری و همکاران   مطالعات .  کنند   مرتبط   مدیریتی   خاص    و همکاران   2بروچت ،  ( 2010)   و همکاران   1بامبر ،  ( 1397)   سلیمانی 

 . گذارند ی م   تأثیر   مدیریت سود   و   داوطلبانه   بر افشاگری خاص مدیر    استعداد و سبک   دهند ی م   نشان   نیز   ( 2012)   3یانگ   و   ( 2011) 

  منابع   تخصیص  هاییمتصم  زیرا  راحتی قابل تشخیص نیست.به    هزینه  تعدیل  اتتصمیم  در  عامل  مدیران  مستقیم  تأثیر

  فرضیه   ،دهدیمپیشینه تجربی نشان    ولی   .گیردیم   صورت(  تجاری  واحد  سطح  مثال  عنوان  به )  شرکت  مختلف   سطوح   در

روتنبرگ و    ؛1990  ،4مرچنت  مطالعات  از لحاظ منطقی قابل اثبات است.  « نقش سبک مدیر در تصمیمات تعدیل هزینه »

نگیان ی ل  ؛2000  ،5سالونر و  همکارانو    (2020)  6و  و  عالی  دهندیمنشان    (2022)   پوریوسف    نحوه   بر  تواندیم  مدیران 

  های یمتصم   دهندیمنشان    (2009)  8یان   و  (2011)  7کاسپا و ماسارهمچنین    .دنبگذار  تأثیر  پایین   حوسط  مدیران  گیرییمتصم

  سازمانی   های یمتصم   پایین  حوسط  مدیران  شود یم  باعث  و  دارند  تأثیر  ها یمتق   برسطح  مدیران عاملتوسط    سرمایه  تخصیص

از    نیز  تجربی  شواهد  نظری،  یهااستدلال  از  فراتر.  دهند  قرار  یافته  تخصیص  منابع  اساس  بر  را  خود سبک    تأثیرحاکی 

در مقاله خود این شرکت   هاآن.  زنندیم را مثال    ای بی امشرکت    (2020)  لوپاتا و همکاران.  هاستینههزمدیریت در رفتار 

که    جونیور .  داشته را بررسی نمودند  و پالمیسانو(  )جونیور  که دو مدیریت با سبک متفاوت  2011  و  1994  ی هاسال  بین

  حال   در   بی ام   یاکه  چیزی  آخرین»  که   بود  ایده   این   بر  داشت،  برعهده  2002  تا  1994  یها سال  را در  ای بی ام مدیریت

  این.  شد  متمرکز  کارایی  طریق  از  مزیت  بازیابی  و  سازمان  سازی  ساده  بر  او  .« است  انداز  چشم   یک  دارد  نیاز  آن  به  حاضر

فروش    های ینههز  رفتار  نحوه   در  همچنین   رهبری  سبک و    در   حتی.  است  مشاهده  قابل  فروش  تغییرات  به   نسبت اداری 
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 یک نتایج که ،دهندیم نشان کاهش   حتی یا افزایش  اندکی فقطاداری و فروش  هایینههز بالا، فروش افزایش  با یهاسال

اساسی    تغییر  ،شد  عامل  مدیر   پالمیسانو  که  زمانی  ،2003  سال  در  حال،  این   با.  دهدیم  نشان  را  کارایی  بر  مبتنی  استراتژی

 منحصر  موقعیت» در    باید  بی ام  یاکه  کرد  استدلال  وی.  بود  نوآوری  بر  مبتنی  پالمیسانو  رهبری  استراتژی.  شودیم  مشاهده

دوره  .  نمود  تمرکز  بالا  سود  حاشیه  با  فرد  به  منحصر  محصولات  توسعه  بر  ،بنابراین   باشد.  داشته  قرار  « فرد  به دو  در هر 

. است  استراتژی رهبری و سبک مدیریتی  دهنده  نشان  فروش،  با  رابطه  دراداری و فروش    هایینههز  رفتار  ،بی ام  اییریتیمد

 رفت.  فراتر نیز آن از حتی یا بود  فروش افزایش  اندازه به تقریباً اداری و فروش   هایینههز  افزایش  ،هاسال بیشتر در

دهنده    نشان  و  دهندیم   ارائه  مدیریتی  اتتصمیم  در  خاصی  الگوهای  کهو استدلالهای بیان شده  شواهد تجربی  بر اساس  

اداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  از  بخشی  که  شودیم  فرض  است،  مدیران  بین   گیرییمتصمانتخاب و    سبک  تفاوت

 : شودیمشود. در این راستا، فرضیه اول به شرح زیر تدوین   ناشی مدیرعاملخاص  سبک تفاوت از  شرکت  سطح در

 دارد.   داری ا معن ارتباط    شرکت   سطح   در اداری و فروش    های ینه هز   چسبندگی مازاد   با   عامل   مدیر   ثابت   اثرات   فرضیه اول: 

 شرکت   سطح  دراداری و فروش    های ینه هز   چسبندگی   سطح   با   مدیرعامل   ثابت   اثرات   که   فرض   این   یید تأ در صورت  

نیز بررسی  به خاطر سبک خاص مدیریت  هزینهمازاد  چسبندگی   احتمالی  اقتصادی پیامدهای یابد ی م ضرورت  ارتباط دارد، 

 طور   به  که   نمود و دریافت   بررسی   گران یل تحل   سود توسط   بینی  پیش   در   را   هاینه هز   چسبندگی   تأثیر  ( 2010)   1ویس .  شود 

 تریین پا پوشش    ، گران یل تحل   سود توسط   بینی   پیش   ی دردقت کمتر  دارند،  ی تر چسبنده   های ینه هز   که   یی ها شرکت   ،متوسط 

 بر   را   هزینه  رفتار   پیامدهاینیز    ( 2016)   و همکاران   2سیفتسی.  سودهای غیرعادی دارند   به   بازار   تریف ضعپاسخ    و  گران یل تحل

؛ کنند ی نم   درک   کامل   طور   به   را   هزینه   چسبندگی  گرانیل تحل  که   دریافتند   و  بررسی نمودند   گرانیل تحل   سود توسط   بینی   پیش 

 هایینه هز چسبندگی مازاد    دهند ی منیز نشان    ( 2020)   لوپاتا و همکاران   . شود ی م   سود   بینی   پیش   کاهش   به   منجر   که به نوبه خود 

 بررسی  با  ،هزینه   چسبندگی  ادبیات   از  بخش   این   در مقاله حاضراداری و فروش، کاهش ارزش سهامداری را به دنبال دارد.  

 یافته است. توسعه  با ارزش سهامداری   مدیرعامل   به  مربوطاداری و فروش    هایینه هز  چسبندگی  مازاد   سطح  تأثیر 

  دهند ی م نشان    ( 1998)   3کاپوزا و سیگوئن   هستند.   شرکت   ارزش   بر   مدیریت   های یژگی و   تأثیر   نشان دهنده   مطالعات متعددی 

مدیر   های یم تصم  شرکت    اداری   و   عمومی   های ینه هز   مورد   در   اختیاری  ارزش  منفی   همچنین دارد.    تأثیر بر  جبران    ارتباط 

تنوع جنسیتی هیئت مدیره بر ارزش  تأثیر   ( 2006)   و همکاران   4بریک بر ارزش شرکت در مطالعه    مدیرعامل   خسارت   غیرمتعارف 

  و  ( 1999)  6گریفیت  بر ارزش شرکت در مطالعه  مدیرعامل  سهام توسط   مالکیت  تأثیر   ، ( 2012)  5رأس  و  دزو   شرکت در مطالعه 

و    و   ( 2008)   8لندیر   و   گابایکس   ؛ ( 2015)   و همکاران   7فالاتو بر ارزش شرکت در مطالعات    مدیرعامل   استعداد   تأثیر  جانک 

  های یژگی و   دریافتند نیز    ( 2008)   و همکاران   10برسون و    ( 2022)   پوریوسف و همکاران .  شده است   یید تأ   ( 2017)   9سابرمانیام 

 . دارند   ارتباط   شرکت   مالی   عملکرد   با   غیرمستقیم   طور   به   بالا،   در   لحن   نوعی   عنوان   به   عامل،   مدیران   روانشناختی 
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مدیرعامل   ثابت  اثرات  تعیین  و    1چوی نظیر  )  غیرعادی  حسابرسی   هایینههزمحاسبه    به  مربوط  ادبیات  با   مشابهبرای 

  خاص   اقتصادی   متغیرهای  شود یم  فرض  ،(2000  و همکاران،  2بارتف نظیر  )  عادی   غیر  تعهدی  اقلام  و(  2010  همکاران، 

  سطح این  از ،هاینههزمازاد چسبندگی  ،لذا. هستنداداری و فروش   های ینههزخاص چسبندگی    سطحنشان دهنده  شرکت،

 . شودیم  تعریف عامل مدیراثرات ثابت  به مربوط مازاد چسبندگی عنوانو به  شودیمسبک مدیریتی نسبت داده  به خاص

 به  کنند،   تحمیل   شرکت   به  را  خود   خاص  سبک   توانندی م   ارشد  مدیران   که  دهد ی م   نشان   استاندارد نمایندگی   ی ها مدل 

مارچ و    و   1963  ، 3سرت و مارچبر اساس مطالعات  .  باشند   برخوردار   شرکت   در   گیری یم تصم   کافی برای   قدرت   از   اگر   ویژه 

 سنگرگیری،شخصی در    های یزه انگ   دلیل   به  هزینه   مدیریت   برای   ای ینه بهاستراتژی    است   ممکن   مدیران ،  ( 1993  ، 4سیمون

 چسبندگی   در نظر گرفتن اثرات ثابت مدیرعامل در  رودی مانتظار    ، لذا  .  شناختی داشته باشند   محدودیت  یا   محدود   عقلانیت

  6ادمانز  ، ( 2014)   5کادمن و ساندرمطالعات    شود.   ها ینه هز یا ضدچسبندگی    مازاد  چسبندگی  به  منجر  ،اداری و فروش   هایینه هز 

 ناشیممکن است    هاینه هزیا ضدچسبندگی    چسبندگی مازاد   دهد ی منشان    ( 2005)   و همکاران   7گراهام  و   ( 2015)   و همکاران

 بازارهای   اگر  حال،  این   . با را به دنبال دارد بلندمدت سهام    ی هاارزش   کاهش   باشد که در این صورت   مدیرعامل  بینی  نزدیک   از 

برساند.   حداکثر   به   را   فعلی   سهامداران   ارزش   تواند ی م   نزدیک بینی مدیر   باشند،   داشته   تمرکز   مدت  کوتاه   عملکرد   بر   نیز   سرمایه 

 رابطه   یک   بازار   فعلی   ارزیابی   و   عامل   مدیر   به   مربوط اداری و فروش    هایینه هز   مازاد   چسبندگی   ضد   بین   در این صورت، 

کاهش   یا   کارمندان   اخراج   از   به خاطر اجتناب از احساسات منفی،   مدیران   حال اگر .  ایجاد خواهد شد   مثبت   حتی   یا   خنثی 

 (ها ینه هز )  منابع   کاهش   عدم   باشند،   داشته   تمرکز   مدت عملکردکوتاه   بر  سرمایه   بازار  اگر   حتی   خوداری کنند؛  تولید   ظرفیت 

مدیر   از   ناشی اداری و فروش    های ینه هز   مازاد   چسبندگی   که  رود ی م  انتظار   . از این رو شود ی م   سهم   هر   سود   کاهش   به   منجر 

و    10راجان  و   ( 2008)   9تیت   و   مالمندیر   ، ( 1994)   8استولز  و   لانگ مطالعات  .  باشد   داشته   منفی   رابطه   سهامداران   ارزش   با   عامل 

دنبال افزایش منافع شخصی خود هستند و   به   سهامداران، منافع    به   توجه   بدون   مدیران   ، دهند ی منیز نشان    ( 2000)   همکاران

 جهت   از  نظر  صرف انتظار داریم، ،بنابراین . شود ی م تحمیل   سهامداران   و  شرکت  به  مستقیماً   آن از  ناشی  نمایندگی  هایینه هز 

 . منفی داشته باشد   تأثیر  سهامداران ارزش بر   عامل   مدیر   به  مربوط   چسبندگی مازاد  انحراف،

  دریافت   ( 2000)   11واندراستد . همانطور که  باشد   وظایف نظارت و سرپرستی   از   ناشی   تواند ی م   ها ینه هز منابع و    تعدیل   البته 

انتظار بر    اما   هستند.   عملیاتی   های ینه هز کاهش    برای   موجود   منابع   کاهش به دنبال    ، شرکت   ی ا بودجه   استراتژی   به   با توجه   مدیران 

 : گردد ی م تدوین    دوم پژوهش به شرح زیر   فرضیه   بنابراین .  باشد   غالب   نمایندگی   مدل   انتظار مورد    اثرات   ، متوسط   طور   به   این است 

 .دارد   منفی   ارتباط  ی سهامدار  ارزش   با   مدیرعامل   به  مربوط اداری و فروش    هایینه هز  چسبندگی  مازاد   سطح   فرضیه دوم: 

 روش پژوهش 

  - پژوهشی  اجرا،  هدف  نظر  از  اجرا، کاربردی؛ نتیجه  نظر  (، کمی؛ ازهاداده)نوع    اجرا فرآیند نظر از حاضر پژوهش 

طریق   از و سندکاوی روش به هادادهاست.   یدادیروپس  زمانی، نظر از و استقرایی  -قیاسی اجرا، منطق نظر از  تحلیلی؛

 

1 Choi 
2 Bartov 
3 Cyert and March 
4 March and Simon 
5 Cadman and Sunder 
6 Edmans 

7 Graham 
8 Lang and Stulz 
9 Malmendier and Tate 
10 Rajan 
11 Van der Stede 
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تهران   بهادار بورس اوراق در شده پذیرفته یهاشرکت حسابرسی شده مالی یها صورت و مطالعه نوین  آوردره نرم افزار  

 است.  شده جمع آوری

 جامعه و نمونه پژوهش 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار است. قلمرو زمانی تحقیق یک    یهاشرکتجامعه آماری پژوهش حاضر، تمام  

 که واجد شرایط زیر باشند انتخاب شده است:   ییهاشرکت. نمونه پژوهش بر اساس است 1399تا  1389 ساله11دوره 

 . مالی، هلدینگ، بانک، بیمه و لیزینگ نباشند یگرهاواسطه، گذارییهسرما  یهاشرکتدر گروه  -

 . نداشته باشدیر سال مالی یت یا تغی ر فعال یی مذکور، تغ ی هاسالطی  -

 .در دسترس باشد مورد نیاز برای محاسبه متغیرهای تحقیقاطلاعات  -

 .وقفه معاملاتی کمتر از سه ماه داشته باشند -

پژوهش    یهاداده  .شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب شدند  -سال  1395فوق،    هاییتمحدودپس از لحاظ کردن  

و از رگرسیون حداقل مربعات معمولی با کنترل اثرات ثابت سال و صنعت برای اجرای مدل   است  از نوع پنل نامتوازن

 استفاده شده است.
 توزیع تعداد مشاهدات طی دوره پژوهش .  1  جدول 

 مجموع  99 98 97 96 95 94 93 92 91 90 89 صنعت  /سال 

 324 30 35 33 38 36 36 37 29 20 22 8 خودرو و قطعات 

 190 17 19 21 21 21 21 20 17 16 8 9 مواد و محصولات دارویی 

 239 20 22 23 26 26 26 27 24 18 16 11 کانی و کاشی ،فلزات

 266 22 30 27 24 25 29 27 24 22 25 11 سیمان، آهک و گچ 

 110 6 12 10 11 12 13 13 10 9 9 5 محصولات غذایی و آشامیدنی 

 179 15 18 19 19 20 19 20 18 16 11 4 و نفتی  محصولات شیمیایی

 87 2 11 11 11 11 10 8 8 7 8 0 سایر 

 1395 112 147 144 150 151 154 152 130 108 99 48 مجموع 

 و متغیرها   ها مدل 

و    ندرسونا  هزینه مربوط به  چسبندگی  یافته  توسعه  مدل   از  اداری و فروش  های ینههز  چسبندگی  شناسایی  برای  ابتدا

 .شده است استفاده (2003) همکاران

(1 ) log⁡(𝛥𝑆𝐺&𝐴)𝑖𝑡 = 𝛽0+𝛽1log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 + 𝛽2D𝑖𝑡 + 𝛽3D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 +
∑𝛽𝑘 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽1 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 ⁡∑ 𝛽𝑚D𝑖𝑡 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽𝑛 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡+𝜇𝑖 + 𝜏𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

  سالانه   تغییر  دهنده  نشان  log 𝛥𝑆𝐺&𝐴 و   است  فروش  درآمد  سالانه   تغییر  لگاریتم   دهنده  نشانlog (ΔSale) در آن که

عدد    یابد  کاهش   فعلی  دوره  در  فروش  اگر  که   است  دووجهی   متغیر  یک ⁡D𝑖𝑡است. اداری و فروش  هایینههز  در   مربوطه

پیشینه    توسط  که  است  هزینه  چسبندگی   کننده  تعیین  عوامل  از   ، لیستی  ⁡𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡. گیردیم  صفر  مقدار   صورت   ین ا  غیر  در  یک

  ،   بر چسبندگی هزینه در سطح شرکت ارائه شده است(  مؤثر با عنوان متغیرهای    2)در جدول    است  شده  مشخص  مرتبط

μi   و τt فروش   در   تغییر.  هستند  زمان و مقطع   ثابت  اثرات(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)  باعث   که  است  فعالیت  سطح   در  تغییر  برای  شاخص  یک  

  ناهمگونی   کاهش برای  لگاریتمی  مشخصات   از   بر اساس مطالعات قبلی،   .شودیم اداری و فروش هایینههز در  تغییر ایجاد
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  های ینههزوابسته)تغییر در    متغیر  نسبت برای  فرم   این،  بر  علاوه.  شودیم  استفاده  شده  برآورد  ضرایب  اقتصادی  تفسیر  تسهیل  و

 .بخشدیم بهبود را  هاشرکت  بین  قابلیت مقایسه فروش(، درآمد در  مستقل)تغییر متغیر ( واداری و فروش

ابتدا طبق مدل   ،. بنابراین نیستپژوهش    هاییهفرضمدل اول برای برآورد اثرات ثابت مدیرعامل است و مدل آزمون  

(، 1 )طبق جدول بر چسبندگی طبق ادبیات نظری مؤثر. در این مدل تمام متغیرهای گرددیمچسبندگی هزینه برآورد  ،اول

گرفته   نظر  در  مدیرعامل  ثابت  اثرات  عنوان  به  مدل  باقیمانده  مقادیر  لذا  است،  و لو  مشابهسپس  .  شودیمارائه شده    پاتا 

و مدل دوم   شودیم( اضافه  1)  به مدلجهت برآورد،    عامل  مدیر  ثابت  اثرات  ،(2003)  برتراند و شوارتز  و  (2020)  همکاران

 :گیردیم. این مدل برای آزمون فرضیه اول پژوهش مورد استفاده قرار شودیمپژوهش به شرح زیر استفاده 
log⁡(𝛥𝑆𝐺&𝐴)𝑖𝑡 = 𝛽0+𝛽1log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 + 𝛽2D𝑖𝑡 + 𝛽3D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 +
∑𝛽𝑘 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽1 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 ⁡∑𝛽𝑚D𝑖𝑡 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽𝑛 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡+∑𝛽𝑘 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡+

∑𝛶1 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 ⁡∑𝛶𝑚D𝑖𝑡 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡 + ∑𝛶𝑛 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡+𝜇𝑖 + 𝜏𝑡 + 𝜀𝑖𝑡   (2 )  

  به را    عامل  مدیر  ثابت  اثرات  و امکان برآورد  است  عامل  مدیراست که نشان دهنده    دووجهی متغیر  𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡  آن  در   که

 .  کندیمپذیر ، امکاناداری و فروش هایینههز چسبندگی  یهاکننده  تعیین  ی ازیک عنوان

  مدیر  ثابت اثرات مشترک آماری اهمیت برای F آزمون و استشدهبرازش  2مدل  پژوهش، فرضیه اولین  آزمون برای

تعاملی مدل چسبندگی در   یهاضرببا استفاده از ضرایب مربوط به  . این اثراتانجام شده است  چسبندگی هزینه بر عامل

سبک مدیریت بر چسبندگی هزینه است. ذکر این    تأثیرشده است؛ که نشان دهنده    داده  نشانCEO   (𝛶𝑛    )متغیر ساختگی

، اضافه کردن هر متغیر به مدل، مستلزم ضرب  (2003)  اندرسون و همکاراننکته ضروری است که در مدل چسبندگی هزینه  

 ( است.log (ΔSale)) ( و لگاریتم تغییرات فروشD𝑖𝑡) تعاملی آن متغیر در متغیر کاهش فروش

 2  ولجدو در    انتخاب  پیشینه پژوهش   اساس  ( پژوهش، بر2( و )1)  یهامدل  در  هزینه  چسبندگی  کننده  تعیین عوامل  

  دارایی،   قدرت:  اندنموده  شناسایی  را  هزینه  چسبندگی   اصلی  عامل  چهار  (2003)  همکاران  و  اندرسون.  است  شده  ارائه

  بیشتراداری و فروش    هاییتفعال  وقتی  ه ک  کنندیم  استدلال  ها آن  متوالی.   فروش  کاهش   و اقتصادی  رشد   کارمند،   قدرت

  چسبندگی   افزایش  و  بود  خواهد  بیشتر  احتمالاً   تعدیل  هایینههز  باشد،  ی کمت  ارمندانک  و  یتکمال  تحت   های ییدارا  به

احتمالاً با  و    اندمواجهبا عدم اطمینان    فعالیت  سطح  تغییر  مورد   در  مدیران  زیرا  .را به دنبال دارد  اداری و فروش  هایینههز

  هایینههز  چسبندگی  میزان  بین  مثبتی  ارتباط  (2012)  همکاران  و  چن   حال،  این  با.  کنندیم مقاومت    هاینههزتغییر منابع و  

  بیشتری   موقت  کار  نیروی  از  هاشرکت اخیر  ی هاسال در  که   استدلال  این  با   کردند،  پیدا  کارمندان قدرت واداری و فروش  

  تر یدائم  اتتغییر  برایشاخصی    فروش،  مستمر  کاهش.  کندیم  فراهم   را  بیشتری  پذیری  انعطاف  امکان  که  اندکرده  استفاده

  کاهش   مدیران  اقتصادی،  رشد  یهادوره  طی  در  برعکس،.  شودیم  هزینه  چسبندگی  کاهش   به  منجر  که  است  فعالیت  سطح

 . شودیماداری و فروش  هایینههز  چسبندگیبه افزایش   منجر احتمالاً که ،دانندیم  موقت را فروش

متغیرهای دیگری را    تأثیر ،  (2020)  لوپاتا و همکاران متغیر اصلی، مطابق با  4( پژوهش، علاوه بر این  2( و )1)  در مدل

نقد    هاییانجرنیز بر چسبندگی هزینه کنترل شده است که شامل بازده سهام، اجتناب از زیان، اجتناب از کاهش سود،  

  ثابت است.  هایییداراآتی، تغییر مدیر عامل، چرخه عمر، مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، زیان دوره قبل و مدیریت 

 این متغیرها در ادامه ارائه شده است.   یهااستدلال
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  چن و همکاران   آن مبهم است.  تأثیرگذار است. ولی جهت  تأثیراداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  بر  بازده سهام

  را به دنبال داشته باشد.اداری و فروش  هایینههز چسبندگیکاهش  تواندیمسهام بازده مطلوب  کنندیماستدلال  ( 2012)

  و  آتی  فعالیت  سطحافزایش    که  ایجاد کند،  آینده  سود  مورد  در  مثبتی  انتظارات   است  ممکن بازده مطلوب سهام    از طرفی

 . به دنبال دارد رااداری و فروش    هایینههز  چسبندگیافزایش  نتیجه در

  میزان   اهش ک  به  منجر  اهداف  انتظارات یا  برآوردن  برای  مدیریت  هاییزهانگ  هک  کنندیم   استدلال  ( 2013)  ویس   و  اماک

دارند،  ولی    هاینههزفروش، تمایل به کاهش    اهش ک  صورت  در  مدیران  زیرا  ،شودیماداری و فروش    هایینههز  چسبندگی

 برای   (2020)  لوپاتا و همکاراندر پژوهش حاضر مطابق با  .  کنندیم خوداری    هاینههز  افزایش   ازدر صورت افزایش فروش،  

 شامل اجتناب از زیان و اجتباب از کاهش سود استفاده شده است.   شاخص دو از هایزهانگ  این 

  مدیر   سنگرگیری   انگیزه   ی ها شاخص   به عنوان   نقد آتی و تغییر مدیر عامل   های یان جر از    ( 2012)   همکاران   و   چن   بر اساس 

  همکاران اندرسون و بر اساس   FCF  (𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡𝑙𝑜𝑔⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 ) ی تعامل متغیر   ضریب   رود ی م   انتظار . شده است  استفاده   عامل 

هستند، بیشتر    خود   سمت   در   بیشتری   مدت   که   مدیرعاملانی   در   سنگرگیری   های یزه انگ   رود ی م همچنین انتظار  .  مثبت باشد   ( 2016) 

 نیز مثبت باشد.  CEO_HORIZON (𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡𝑙𝑜𝑔⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 )  ی تعامل متغیر    لذا احتمالًا ضریب   ؛ باشد 

 به   نسبت   تری یف ضع   منابع  کاهش،   و   رشد   معرفی،   در مرحله معمولًا    ها شرکت نشان دادند    ( 2016) همکاران    و   اندرسون 

 کنترل برای   است،   شده  تعریف  (2011)   1دیکینسون در   که چرخه عمر  معیار  در پژوهش حاضر از  . لذادارند  بالغ   ی هاشرکت 

 . باشد   منفی   ی تعامل متغیر  آن در  ضریب   رودی م  انتظار   شرکت استفاده شده است و    عمر  مختلف   مراحل   در   منابع   تنظیم 

سطح مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی کنترل شده است. هر چند   (2012)  همکاران   و  دیرینک   همچنین بر اساس

  سود   افزایش   و  کاهش   برای  تواندیم  تعهدی  اقلام  مدیر،  های یزهانگزیرا بسته به    کرد؛  بینی  پیش   را  ضریب  علامت  توانینم

است و مشابه استدلال کاهش متوالی    دو وجهی  متغیر  قبل است که یکشوند. متغیر کنترل دیگر، زیان خالص دوره    استفاده

 شود.   کمتری  چسبندگی به منجر رودیم انتظار فروش،

  و  هاییدارا مدیریت  تأثیرتحت  اداری و فروش هایینههز  در تغییر که  کنندیم استدلال (2016) همکاران و اندرسون

لگاریتم    از  (2020)  و همکاران  لوپاتا و    (2016)  و همکاران  اندرسون، مشابه  هاآن  کنترل   برای  .اختصاصی است  بازارهای 

( استفاده شده INT_PP&E( و از یک عبارت تعاملی)ΔPP&E)  ثابت سال جاری نسبت به سال گذشته  هایییداراتغییر  

 منفی باشد.  عبارت تعاملی ضریب مثبت و ΔPP&E متغیر ضریب رودیم انتظار است و

 مدل آزمون فرضیه دوم 

  و  عامل  مدیر  به  مربوط اداری و فروش  های ینههز  چسبندگی مازاد  ارتباط   مبتنی بربرای آزمون فرضیه دوم پژوهش  

 است:  شده برآورد زیر ، مدلشرکت  ارزش

(3 ) Q𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛿1|⁡CEO𝑖𝑡| + 𝛿2CS_𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡́ + 𝛿3𝜀𝑖𝑡́ +∑𝛿𝑍 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡⁡+𝜇𝑖 + 𝜏𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  
اداری    هایینههز  چسبندگی  بر  مدیرعامل  ثابت  اثرات  برآورد  مطلق  ، مقادیر|⁡CEO𝑖𝑡|  است،  توبین کیو  ،Qitکه در آن،  

  عواملی  به  که   است  شرکت  خاص  هزینه  ، چسبندگیCS_𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡́(.  𝛶𝑛)  بدست آمده است(  2)  مدل  است که از   و فروش

 

1 Dickinson 



 165/  1مجله دانش حسابداری/ دوره پانزدهم/ ش  

 

 

  در   عادی  غیر  تغییرات  دهنده  نشان  و  است(  2)   مدل  برآورد  نیز خطای  𝜀𝑖𝑡́.  شودیمدر مدل دوم ارائه شد، نسبت داده    که

  است و بر اساس   کنترل متغیرهای  𝛴𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡، و  زمان است  مقطع و  ثابت  اثرات  τ  و  μ است.اداری و فروش  هایینههز

  چسبندگی  بر  مدیرعامل  ثابت   اثرات   مطلق   مقادیر  از  در این مدل،.  است  شدهارائه    2و در جدول    شناسایی  قبلی  تحقیقات 

  عنوان   به  رااداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  سطح  از  انحراف  هرگونه  زیرا  ،شده است  استفادهاداری و فروش    هزینه

  توجه باشد. و قابل  منفی 𝛿1، ضریب رودمی انتظار دوم،  فرضیه طبق .شودیم تفسیر عامل مدیر از ناشیمازاد  چسبندگی

  و   لانگ  .استشده  استفاده  توبین کیو  ، ازشرکتارزش    یریگاندازه برای  ،  (2020)  و همکاران  وپاتالبر اساس مطالعات  

یا    تعدیل  گونه  هیچ  زیرا  برتری دارد،   سهام  بازده  مانند  عملکردی  معیارهای  سایر  بر  توبین کیومعتقد است    (1994)  استولز

 ندارد. نیاز ریسک  همگن سازی برای

ارائه شده است، شامل اندازه، اهرم مالی، بتا، لگاریتم تغییرات فروش، هزینه    2لکه در جدو  سوم  کنترلی مدل  متغیرهای

  است.   هاییداراسرمایه و بازده   نقدی، پرداخت سود سهام، قدرت  هاییانجرتحقیق و توسعه، هزینه تبلیغات، سهم بازار،  

 این متغیرها در ادامه ارائه شده است.   یهااستدلال

شرکت گزارش شده است.   اندازه  و  بازار  ارزش  بین   معناداری   منفی  ارتباط  (1994)  لانگ و استولز  در مطالعاتی نظیر

  بین  رابطه  کنترل  برای  اهرم مالی  . همچنینشودیم کنترل    ارزش بازار شرکتاندازه،    لذا در پژوهش حاضر از طریق متغیر

توبین در  کیو   در  تغییر  کنترل  بتا برای؛  (2011  ،1هات و لیبنبرگ   و  2001  الینیز و وستون،)شرکت    ارزش  و  سرمایه  ساختار

  تبلیغات، برای   هایینههز  و  توسعه  و  تحقیق  هایینههزلگاریتم تغییرات فروش،    ؛ (2011  هات و لیبنبرگ،)  سهام  نوسانات  اثر

 پرداخت   ؛(2020  لاپورتا و همکاران،  و  1997  ،3همکاران   هاسیلد و  ؛2000  ،2چن و استینر )  رشد  ی هافرصت  تأثیر  کنترل

اساس    مالی  بازارهای   به  دسترسی  کنترل  برای  سهام  سود استولز،)بر  و  لانگ  برای  هاییانجر  (1994  و    کنترل  نقدی 

  کنترل  ؛ سهم از بازار برای(2009  ،4و همکاران   بیتس )بر اساس    بیشتر  پول  گردش  دلیل  به  بهتر  گذارییهسرما  یهافرصت

  های ینههز  یهافرصت  کنترل  برای  قدرت سرمایه  ؛(2015،  5ومبرگ و همکاران بر اساس  )  شرکت  یک  مذاکره  قدرت

عوامل و    سودآوری  برای کنترل  عملیاتی  هایییدارا  و بازده  ( 1999  ،6همکاران   و  هیملبرگبر اساس  )  مدیریتی  اختیاری

 در نظر گرفته شدند. (2000 چن و استینر،بر اساس  ) بازار ارزش بر مؤثر
 ها آن متغیرها و نحوه اندازه گیری    . 2  جدول 

 نحوه اندازه گیری  متغیر

 ( برای فرضیه اول 2( و مدل)1مدل )

متغیر وابسته مدل  

 اول و دوم 
log (SG&A) 

لگاریتم 

تغییرات  

های  ینههز

 اداری و فروش 

  های ینههز  به  جاری سال اداری و فروش  های ینههز  هایینههز نسبت

 قبل   سال اداری و فروش  های ینههز

متغیر مستقل مدل  

 اول و دوم 
log (ΔSale) 

لگاریتم 

 تغییرات فروش 
 . قبل سال   فروش درآمد به جاری سال  فروش درآمد

AINT  جاری سال  فروش درآمد  به جاری سال هایییدارا کل  ورود نسبت دارایی قدرت . 
 

1 Hoyt  and Liebenberg 
2 Chen and Steiner 
3 Huselid, Jackson and Schuler 

4 Bates, Kahle and Stulz 
5 Vomberg, Homburg and Bornemann 
6 Himmelberg, Hubbard and Palia 
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بر   مؤثرمتغیرهای 

چسبندگی هزینه در  

سطح شرکت که به  

عنوان متغیر تعاملی  

ی اول و  ها مدل در 

 . اندآمده دوم 

EINT  جاری سال  فروش  درآمد به جاری  سال  در کارمندان تعداد ورود نسبت قدرت کارمند . 

SUC 
فروش  کاهش 

 متوالی 

  ، باشد t-1 سال  در فروش درآمد از  بیشتر t-2 سال  در فروش درآمد اگر

 صورت صفر این غیر در 1 مقدار

PR_LOSS  0 صورت این غیر در بود، یک منفی قبل  سال  خالص سود اگر زیان سال قبل . 

ΔGDP  درصد رشد تولید ناخالص داخلی  رشد اقتصادی 

FCF 
های نقد  یان جر

 آتی

  کل  اساس بر  همه-سود)عادی و ممتاز( منهای تقسیم عملیاتی  نقدی جریان

 ها همگن شده است یی دارا

AVOID_DECREASE 
اجتناب از  

 کاهش سود 

  1 تا صفر  بین قبل  سال  به  نسبت جاری  سال  در خالص  سود در تغییر اگر

  این غیر  عدد یک در  باشد، سال ابتدای  در سهام بازار درصد ارزش 

 . است 0  صورت

AVOID_LOSS  اجتناب از زیان 
  ابتدای  در سهام بازار ارزش  ٪1 تا  ٪0  بین  جاری سال  خالص سود اگر

 صورت صفر   این غیر باشد، یک و در سال 

ABN_ACCRUAL 
اقلام تعهدی  

 غیرعادی
 غیرعادی تعهدی  اقلام سالانه گیری اندازه 

LIFE_CYCLE چرخه عمر 
  افت  یا رشد ، اولیه مرحله در شرکت اگر (2011) دیکینسون  تعریف  طبق

 .گیردیم مقدار صفر را  اینصورت غیر در باشد، یک

ΔPP&E 

تغییرات  

های  یی دارا

 ثابت 

 های ثابت سال جاری نسبت به سال گذشته ییداراتغییر 

INT_PP&E 

افزایش 

های  یی دارا

 ثابت 

یک   باشد، قبل سال PP&E  از بیشتر  جاری سال ناخالص PP&E اگر

 . است 0 صورت  این غیر در

STOCK_RET  در ابتدای دوره مالی خام  سالانه سهام بازده  بازده سهام 

CEO_HORIZON  تغییر مدیر عامل 
  از قبل  بلافاصله سال  یک یا  عامل مدیر تغییر سال  یک جاری سال  اگر

 . است 0 صورت  این غیر در ،یک باشد عامل مدیر تغییر

 ( برای فرضیه دوم 3) مدل

متغیر وابسته مدل  

 سوم 
Tobin's Q ارزش شرکت 

ارزش⁡دفتری ⁡دارایی ⁡ها − ارزش⁡دفتری ⁡سرمایه ) + (ارزش⁡بازار⁡سرمایه 

ارزش⁡دفتری ⁡دارایی 
 

متغیرهای توضیحی  

 مدل سوم 

|CEOjt| اثر مدیر عامل 

  های ینههز هزینه  چسبندگی بر مدیرعامل ثابت اثرات برآورد مطلق  مقادیر

  دهنده  نشان ( و𝛶𝑛آید)یمبه دست   (2) معادله ازاداری و فروش 

  عامل مدیر به مربوط مازاداداری و فروش  هایینههز هزینه چسبندگی

 .است

CSD^_ET 

چسبندگی ناشی  

از عوامل  

اقتصادی و  

 خاص شرکت

  کلان عوامل توسطاداری و فروش  هایینههز  ویژه  هزینه چسبندگی

اداری و   هایینههز هزینه چسبندگی استثنای  به) شرکت خاص و  اقتصادی

  ضرایب براساس  که ، شودیم  تعیین( عامل مدیر به مربوط مازادفروش 

𝛽́3  عنوان  به( 2) معادله در مدل از  شده  برآورد + ∑ 𝛽́𝑛 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡 

 . شود می محاسبه
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 ^εit 

تغییرات غیر  

قابل توضیح  

 چسبندگی 

  هایینههز های ینههز  در( توضیح قابل  غیر مثال، عنوان به ) طبیعی  غیر تغییر

  نشان(  2) معادله در مدل  تخمین خطای اصطلاح با  که ، اداری و فروش

 است  شده  داده 

متغیرهای کنترل  

 مدل سوم 

SIZE های اول دورهییدارالگاریتم جمع  اندازه 

LEVERAGE  ها ییداراها به کل یبدهنسبت کل  اهرم مالی 

BETA  بتا بر اساس مدل بازار  ریسک 

CF ها ییداراجریانات نقد عملیاتی تقسیم بر کل  های نقد یان جر 

MKT_SHARE  درآمد فروش شرکت تقسیم بر فروش صنعت سهم از بازار 

DIVIDENDS  سود سهام تقسیم بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  سود سهام 

R&D 
هزینه تحقیق و  

 توسعه 
 هزینه تحقیق و توسعه تقسیم بر درآمد فروش

ADVERT  تبلیغات= هزینه تبلیغات تقسیم بر اموال، ماشین الات و تجهیزات  هزینه تبلیغات 

CAPITA_INT قدرت سرمایه 
بر کل   میناخالص تقس) اموال، ماشین آلات و تجهیزات(   ثابتهای  یی دارا

 یی دارا

ROA 
نرخ بازده  

 دارایی 
 هاییدارانرخ سود عملیاتی تقسیم بر کل 

 آمار توصیفی   نتایج 

ارائه شده   3مورد مطالعه محاسبه و در جدول  یرهای متغ  یفی ها، آمار توص ه دادهی ل اولیه و تحلی و تجز  یبه منظور بررس

متغیرهای تحقیق از توزیع مناسبی    دهدیماست. میانگین و میانه در مورد متغیرهای پژوهش اختلاف اندکی دارد که نشان  

 برخوردار هستند.  
 . آمار توصیفی 3جدول 

 چولگی  انحراف استاندارد  کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  متغیر

2/ 255 0/ 292 - 91/2 23/3 15/0 16/0 اداری و فروش  هایینههز های ینههزتغییر    

85/0 0/ 319 - 87/1 16/2 17/0 18/0 تغییرات فروش   

08/3 0/ 589 - 50/1 27/4 25/0 26/0 قدرت دارایی  

11/3 0/ 553 00/0 06/5 39/0 56/0 قدرت کارکنان  

86/2 0/ 433 00/0 0/1 00/0 25/0 کاهش فروش متوالی   

6/7 0/ 288 00/0 0/1 00/0 09/0 زیان سال قبل   

14/22 0/ 131 - 46/0 64/0 10/0 12/0 جریان نقد  

25/3 0/ 263 00/0 0/1 00/0 07/0 اجتناب از کاهش سود   

45/2 0/ 484 00/0 0/1 00/0 37/0 اجتناب از زیان   

67/2 0/ 106 00/0 93/0 08/0 1/0 اقلام تعهدی غیرعادی  

99/1 0/ 433 - 2/ 182 88/3 04/0 15/0 ثابت تغییرات دارایی   

2/0 2/ 798 - 81/0 13/78 25/0 9/0 بازده سهام   

45/4 1/ 367 63/0 70/16 45/0 86/1 کیو توبین   

65/0 0/ 101 - 29/0 11/2 00/0 01/0 اثرات ثابت مدیر عامل  

05/2 0/ 103 - 45/0 98/0 00/0 0/ 002 چسبندگی عوامل خاص   

16/2 0/ 249 - 36/2 8/1 - 0/ 004 00/0 توضیح چسبندگی تغییرات غیرقابل   
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 چولگی  انحراف استاندارد  کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  متغیر

67/5 1/ 570 1/10 77/19 9/13 1/14 اندازه شرکت  

34/2 0/ 210 06/0 93/2 58/0 58/0 اهرم شرکت   

27/4 0/ 098 00/0 84/0 02/0 05/0 سهم بازار شرکت   

43/2 0/ 133 - 40/0 62/0 1/0 12/0 نرخ بازده دارایی   

  رکود افول بلوغ  رشد  معرفی چرخه عمر

  57 54 566 558 160 تعداد 

  09/4 87/3 57/40 00/40 47/11 درصد 

 ها زمون فرضیه نتایج آ 

 )فرضیه اول(   ها ینه هز تخمین اثرات ثابت مدیرعامل در چسبندگی  

است.    شدهاستفاده  با کنترل اثرات ثابت سال و صنعت    متغیرهپژوهش، از روش رگرسیون چند  یهامدلجهت تخمین  

همچنین، جهت رفع نگرانی بابت ناهمسانی واریانس، از واریانس مستحکم وایت استفاده شده است. همانطور که در قسمت  

، 4جدول.  شودیمبرازش    اداری و فروش  هایینههز  چسبندگی  شناسایی   برای  1پژوهش تشریح شده، ابتدا مدل  یهامدل 

 .  دهدیمنتایج تخمین مدل اول را نشان 
 نتایج برآورد مدل اول پژوهش برای شناسایی چسبندگی هزینه .  4جدول  

log⁡(𝛥𝑆𝐺&𝐴)𝑖𝑡 = 𝛽0+𝛽1log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 + 𝛽2D𝑖𝑡 + 𝛽3D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 +
∑𝛽𝑘 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽1 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 ⁡∑ 𝛽𝑚D𝑖𝑡 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽𝑛 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡+𝜇𝑖 + 𝜏𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 VIF احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

  0/ 005 2/ 833 06/0 0/ 169 مبدأ عرض از 

1/ 884 0/ 008 2/ 652 0/ 089 0/ 235 تغییرات فروش   

1/ 926 0/ 514 0/ 653 0/ 070 0/ 045 کاهش فروش   

اثر تعاملی تغییر فروش و کاهش  

 فروش 
324 /0 47/0 689 /0 491 /0 992 /1  

 اثر تعاملی سه گانه تغییر فروش و کاهش فروش با 

41/2 0/ 439 0/ 774 0/ 099 0/ 076 قدرت دارایی  

2/ 329 0/ 718 - 0/ 361 0/ 105 - 0/ 038 قدرت کارکنان  

1/ 815 0/ 795 0/ 260 0/ 138 0/ 036 کاهش فروش متوالی   

1/ 623 0/ 577 - 0/ 557 0/ 065 - 0/ 036 بازده سهام   

1/ 002 0/ 136 - 1/ 492 0/ 442 - 0/ 659 زیان سال قبل   

1/ 534 0/ 390 - 0/ 860 0/ 739 - 0/ 636 اقلام تعهدی غیرعادی  

1/ 783 0/ 865 0/ 170 0/ 335 0/ 057 اجتناب از کاهش سود   

1/ 427 0/ 321 - 0/ 992 0/ 427 - 0/ 423 اجتناب از زیان   

2/ 359 0/ 551 0/ 596 0/ 598 0/ 357 جریان نقد  

1/ 325 0/ 459 0/ 740 0/ 206 0/ 153 چرخه عمر معرفی  

1/ 845 0/ 743 0/ 329 0/ 269 0/ 088 چرخه عمر افول  

1/ 012 0/ 427 0/ 795 0/ 345 0/ 274 چرخه عمر رکود  

1/ 225 0/ 616 0/ 502 0/ 169 0/ 085 چرخه عمر رشد   

2/ 643 اثر تعاملی دوگانه کاهش فروش با   
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 VIF احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

2/ 881 0/ 055 - 1/ 921 0/ 075 - 0/ 144 قدرت دارایی  

1/ 214 0/ 732 0/ 343 0/ 089 - 0/ 031 قدرت کارکنان  

1/ 001 0/ 588 0/ 543 0/ 104 0/ 057 کاهش فروش متوالی   

1/ 657 0/ 731 0/ 344 0/ 018 - 0/ 006 بازده سهام   

2/ 954 0/ 171 1/ 371 0/ 151 0/ 207 زیان سال قبل   

2/ 557 0/ 017 2/ 401 0/ 214 0/ 515 اقلام تعهدی غیرعادی  

1/ 364 0/ 955 - 0/ 056 0/ 227 - 0/ 013 کاهش سود اجتناب از   

2/ 014 0/ 479 0/ 708 0/ 197 0/ 139 اجتناب از زیان   

2/ 142 0/ 467 0/ 727 0/ 308 0/ 224 جریان نقد  

2/ 314 0/ 996 0/ 006 0/ 119 0/ 001 چرخه عمر معرفی  

1/ 845 0/ 978 0/ 403 0/ 156 - 0/ 063 چرخه عمر افول  

1/ 329 0/ 868 - 0/ 166 0/ 259 - 0/ 043 چرخه عمر رکود  

1/ 248 67/0 0/ 427 0/ 109 0/ 047 چرخه عمر رشد   

1/ 325 0/ 531 0/ 626 0/ 018 0/ 011 قدرت دارایی  

1/ 847 0/ 438 0/ 775 0/ 017 - 0/ 013 قدرت کارکنان  

1/ 457 0/ 464 - 0/ 732 0/ 022 - 0/ 016 کاهش فروش متوالی   

1/ 325 0/ 024 2/ 260 0/ 006 0/ 013 بازده سهام   

1/ 654 0/ 231 - 1/ 198 0/ 037 - 0/ 044 قبل زیان سال   

1/ 258 0/ 270 1/ 104 0/ 096 0/ 106 اقلام تعهدی غیرعادی  

1/ 325 32/0 - 0/ 995 0/ 031 - 0/ 031 اجتناب از کاهش سود   

2/ 314 0/ 137 49/1 0/ 024 0/ 036 اجتناب از زیان   

2/ 412 0/ 207 1/ 262 0/ 084 0/ 106 جریان نقد  

2/ 319 0/ 637 - 0/ 471 0/ 020 - 0/ 009 تغییر در دارایی ثابت   

1/ 784 0/ 256 1/ 136 0/ 029 0/ 033 چرخه عمر معرفی  

1/ 389 0/ 556 0/ 589 0/ 049 0/ 029 چرخه عمر افول  

1/ 497 0/ 315 1/ 005 0/ 059 0/ 059 چرخه عمر رکود  

1/ 354 0/ 135 1/ 497 0/ 019 0/ 029 چرخه عمر رشد   

 2 بله  اثرات ثابت سال

 بله  اثرات ثابت صنعت 

 خیر اثرات ثابت مدیر عامل

 بله  واریانس مستحکم وایت 

R2 0/ 144 تعدیل شده 

 7/ 503 والد  Fآماره 

 0/ 000 والد  Fاحتمال آماره 

اداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  درجه  دهنده  نشان  که  متغیرهایی  تعاملی  اثرات  ،1مدلتخمین    از  حاصل  نتایج

ی مدل  . اکثر متغیرهادهدیمرا نشان    شودیم   تعیین   کلان  خاص  اقتصاد  شرکت ومختلف خاص    عوامل  توسط  هستند و

همکاران)چسبندگی   و  جدول    (2003اندرسون  شرح  هستند.    قابل  ضرایب  دارای  ،1به  آزمون توجه  برای  مدل  این 
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هدف اصلی تخمین این مدل، برآورد میزان چسبندگی است که بتوان در مدل دوم استفاده شود  .  نیستپژوهش    هاییهفرض

مقادیر باقیمانده این مدل به عنوان اثرات ثابت مدیرعامل اثرات ثابت مدیرعامل محاسبه گردد.    تأثیرو با استفاده از آن  

 . گیردیم شناسایی شده و در مدل دوم مورد استفاده قرار 

اثرات ثابت مدیر عامل به مدل اول اضافه و مدل دوم پژوهش برای بررسی فرضیه اول تحقیق برازش شد که    بنابراین 

درصد است.    99در سطح    هامدلفیشر نشان دهنده معناداری کلی    fارائه شده است. معناداری آماره    5نتایج آن در جدول

از    Fضرایب آماره   بیشتر  نیز  نشان    05/0والد  و    ها یماندهباقبین    دهدیماست که  ندارد  مشکل همسانی واریانس وجود 

 استفاده از روش حداقل مربعات معمولی برای برآورد مدل مناسب است. 

و همچنین ضرب تعاملی    عامل  ریمدشود که سطح معناداری مربوط به اثرات ثابت  یممشاهده    5  با توجه به نتایج جدول

اثرات ثابت    تأثیراست؛ که نشان دهنده    05/0(، دارای احتمال کمتر از  5ردیف آخر ضرایب جدول    4اثرات مدیرعامل )

 شود.یمها است و در نتیجه فرضیه اول تحقیق پذیرفته ینههزمدیرعامل بر چسبندگی 
 نتایج برآورد مدل دوم پژوهش)فرضیه اول(   . 5  جدول 

log⁡(𝛥𝑆𝐺&𝐴)𝑖𝑡 = 𝛽0+𝛽1log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 + 𝛽2D𝑖𝑡 + 𝛽3D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 +
∑𝛽𝑘 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽1 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 ⁡∑ 𝛽𝑚D𝑖𝑡 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡+∑𝛽𝑛 𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡+∑𝛽𝑘 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡+

∑𝛶1 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡 + ∑𝛶𝑚D𝑖𝑡 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡 +∑𝛶𝑛 𝐶𝐸𝑂𝑖𝑡D𝑖𝑡log⁡(𝛥𝑆𝑎𝑙𝑒)𝑖𝑡+𝜇𝑖 + 𝜏𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 VIF احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

  0/ 004 2/ 864 0/ 084 0/ 241 مبدأ عرض از 

1/ 369 0/ 003 2/ 985 0/ 081 0/ 242 تغییرات فروش   

1/ 102 0/ 412 0/ 820 0/ 077 0/ 063 کاهش فروش   

2/ 452 0/ 519 0/ 645 0/ 524 0/ 338 کاهش فروش اثر تعاملی تغییر فروش و   

 اثر تعاملی سه گانه تغییر فروش و کاهش فروش با 

1/2 0/ 429 0/ 792 0/ 108 0/ 086 قدرت دارایی  

2/ 012 0/ 892 - 0/ 136 0/ 113 - 0/ 015 قدرت کارکنان  

77/1 0/ 976 0/ 030 0/ 145 0/ 004 کاهش فروش متوالی   

9/1 0/ 462 - 0/ 736 0/ 071 - 0/ 053 بازده سهام   

23/2 0/ 141 - 1/ 473 0/ 522 - 0/ 769 زیان سال قبل   

86/1 0/ 408 0/ 828 77/0 0/ 638 اقلام تعهدی غیرعادی  

69/1 0/ 787 0/ 271 0/ 389 0/ 105 اجتناب از کاهش سود   

05/2 0/ 356 - 0/ 923 0/ 447 0/ 413 اجتناب از زیان   

8/1 0/ 701 0/ 384 0/ 783 0/ 301 جریان نقد  

 57/1 0/ 315 1/ 005 0/ 258 0/ 260 عمر معرفیچرخه 

 48/2 0/ 683 0/ 408 3/0 0/ 122 چرخه عمر افول

12/2 54/0 0/ 613 0/ 389 0/ 232 چرخه عمر رکود  

73/1 0/ 266 1/ 112 17/0 0/ 189 چرخه عمر رشد   

 اثر تعاملی دوگانه کاهش فروش با 

83/1 0/ 039 - 07/2 0/ 077 - 0/ 159 قدرت دارایی  

45/1 0/ 732 - 0/ 343 0/ 097 - 0/ 033 کارکنانقدرت   

05/2 0/ 443 0/ 767 0/ 097 0/ 075 کاهش فروش متوالی   
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 VIF احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

13/1 0/ 809 - 0/ 242 0/ 018 - 0/ 004 بازده سهام   

82/1 0/ 118 0/ 565 0/ 163 0/ 256 زیان سال قبل   

9/1 0/ 023 - 2/ 274 0/ 227 0/ 517 اقلام تعهدی غیرعادی  

69/1 0/ 815 - 0/ 232 0/ 219 - 0/ 051 اجتناب از کاهش سود   

4/2 0/ 414 0/ 818 0/ 157 0/ 128 اجتناب از زیان   

11/2 0/ 453 - 0/ 751 0/ 337 - 0/ 253 جریان نقد  

74/1 72/0 - 0/ 359 0/ 122 - 0/ 044 چرخه عمر معرفی  

39/1 0/ 653 - 0/ 449 0/ 175 - 0/ 079 چرخه عمر افول  

 2 0/ 983 0/ 021 0/ 285 0/ 006 چرخه عمر رکود

1/ 108 0/ 803 0/ 249 0/ 097 0/ 024 رشد چرخه عمر   

4/2 0/ 708 0/ 375 0/ 024 0/ 009 قدرت دارایی  

04/2 0/ 438 0/ 776 0/ 030 0/ 024 قدرت کارکنان  

85/1 35/0 - 0/ 934 0/ 024 - 0/ 022 کاهش فروش متوالی   

7/1 0/ 025 2/ 239 0/ 006 0/ 013 بازده سهام   

3/2 0/ 273 - 1/ 096 0/ 045 - 0/ 049 زیان سال قبل   

96/1 0/ 122 1/ 548 0/ 105 0/ 162 اقلام تعهدی غیرعادی  

5/2 0/ 253 - 1/ 145 0/ 034 - 0/ 039 اجتناب از کاهش سود   

48/2 0/ 202 1/ 277 0/ 026 0/ 034 اجتناب از زیان   

11/2 93/0 0/ 088 0/ 114 01/0 جریان نقد  

66/1 0/ 534 0/ 622 0/ 027 - 0/ 017 تغییر در دارایی ثابت   

91/1 0/ 441 0/ 772 0/ 035 0/ 027 چرخه عمر معرفی  

79/1 0/ 942 0/ 072 0/ 057 0/ 004 چرخه عمر افول  

68/1 0/ 540 0/ 613 0/ 063 0/ 038 چرخه عمر رکود  

31/2 0/ 499 0/ 676 0/ 023 0/ 015 چرخه عمر رشد   

05/2 0/ 356 1/ 923 0/ 040 0/ 083 اثراث ثابت مدیرعامل  

8/1 0/ 701 2/ 384 0/ 043 0102/0 ضرب تعاملی اثرات مدیر عامل در کاهش فروش   

57/1 0/ 315 1/ 995 0/ 038 0/ 075 ضرب تعاملی اثرات مدیر عامل در تغییرات فروش   

48/2 0/ 683 2/ 408 0/ 013 0313/0 ضرب تعاملی اثرات مدیر عامل در کاهش فروش و تغییرات فروش   

 بله  اثرات ثابت سال

 بله  اثرات ثابت صنعت 

 بله  واریانس مستحکم وایت 

R2 0/ 107 تعدیل شده 

 3/ 992 والد  Fآماره 

 0/ 000 والد  Fاحتمال آماره 

 4/ 549 مربوط به اثرات ثابت مدیر عامل  tآماره 

 0/ 000 اثرات ثابت مدیر عامل  tاحتمال آماره 

 سهامدار   ارزش   عامل و   مدیر   به   مربوط اداری و فروش    های ینه هز   هزینه   مازاد چسبندگی 
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بر ارزش سهامداران، مدل سوم پژوهش    هاینههزاثرات ثابت مدیرعامل در چسبندگی    تأثیر برای فرضیه دوم و بررسی  

فیشر نشان دهنده معناداری کلی مدل در سطح    Fارائه شده است. معناداری آماره    6برآورد شد. نتایج برآورد، در جدول

مشکل همسانی واریانس    هایماندهباق بین    دهدیماست که نشان    05/0والد نیز بیشتر از    Fدرصد است. ضرایب آماره    99

 وجود ندارد و استفاده از روش حداقل مربعات معمولی برای برآورد مدل مناسب است. 

 ( نتایج برآورد مدل سوم پژوهش)فرضیه دوم   . 6  جدول 

Q𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛿1|⁡CEO𝑖𝑡| + 𝛿2CS_𝐷𝐸𝐿𝑖𝑡́ + 𝛿3𝜀𝑖𝑡́+∑𝛿𝑍 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑠𝑖𝑡 ⁡+𝜇𝑖 + 𝜏𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 VIF احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر
  00/0 11/ 183 0/ 347 3/ 875 مبدأ عرض از 

77/1 0/ 026 2/ 228 0/ 225 0/ 502 قدر مطلق اثرات ثابت مدیر عامل   

87/1 00/0 4/ 588 0/ 434 1/ 991 عوامل خاص شرکت  یچسبندگ  

 5/2 0/ 375 - 0/ 888 0/ 091 - 0/ 081 ی چسبندگ حی توض رقابل یغ راتییتغ

34/2 00/0 - 7/ 805 0/ 032 - 0/ 252 اندازه شرکت  

07/2 0/ 013 2/ 491 2/0 0/ 499 اهرم شرکت   

15/2 0/ 241 1/ 172 0/ 334 0/ 392 جریان نقد شرکت  

88/1 00/0 5/ 115 0/ 315 1/ 611 سهم بازار شرکت   

9/1 0/ 345 0/ 944 0/ 118 0/ 112 ثابت شرکت   یهایی دارا  

33/2 0/ 045 - 2/ 010 0/ 134 - 0/ 269 تغییرات فروش شرکت   

89/1 00/0 5/ 741 0/ 439 2/ 521 شرکت  یهاییدارابازده   

 بله  اثرات ثابت سال

 بله  اثرات ثابت صنعت 

 بله  واریانس مستحکم وایت 

R2 0/ 605 تعدیل شده 

 26/ 992 والد  Fآماره 

 0/ 000 والد  Fاحتمال آماره 

است و با   0/ 502که ضریب مربوط به قدر مطلق اثرات ثابت مدیر عامل    شودیم، مشاهده  6  با توجه به نتایج جدول

به عبارتی اثرات ثابت مدیرعامل به عنوان متغیر مستقل بر ارزش    .مثبت استو سطح معناداری، این رابطه     tتوجه به آماره

سبک مدیریتی بر ارزش  منفی    تأثیرمبنی بر    از این رو فرضیه دوم  .مثبت دارد  تأثیر)کیو توبین( به عنوان متغیر وابسته    شرکت

 . شودینمپذیرفته  شرکت

 یشنهادها پ گیری و  نتیجه بحث،  

پژوهش حاضر، چگونگی   مازاد  ارتباطدر    ارزش   باسبک مدیریتی      از  ناشی اداری و فروش    های ینههز  چسبندگی 

سبک    بر این بود که  انتظار  نئوکلاسیک،  نظریه  و  نمایندگی  تئوری  بر اساس.  مورد بررسی قرار گرفت  )کیو توبین(  شرکت

از   باشند.  مؤثر  اداری و فروش  هایینههز  چسبندگی  سطح  در  توجهی  قابل  میزان  به  عامل،  مدیرانانتخاب و تصمیم گیری  

اداری و    هایینههزچسبندگی    بر  )اثرات ثابت مدیرعامل(  سبک مدیریتی  تأثیر  شناسایی  برای پژوهش    هاییهفرضاین رو  

  های یهفرض.  تدوین گردید و مورد آزمون قرار گرفت  شرکت  ارزش  و  عامل  مدیر  به  مربوط  چسبندگی مازاد  تأثیر  وفروش  

  به  منجر  که  هزینه،  مدیریت  مربوط به   های یمتصم  و  ها انتخابزیرا    تدوین شده است.  نمایندگی،  تئوری پژوهش بر اساس  



 173/  1مجله دانش حسابداری/ دوره پانزدهم/ ش  

 

 

دستیابی به منافع    برای  مدیرعامل  انگیزه  از  ناشی  توانیم  ، را شودیماداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  عدمیا    افزایش 

 عامل  مدیران  که  دهدیمنتایج نشان  .  کندینم  تأیید  را  هابینییش پ  تمام این   پژوهش،  یهامدلبرآورد    نتایج.  دانست  شخصی

چسبندگی  بر  توجهی  قابل  طور  به فروش    های ینههز  سطح  و    به  مربوط  مازاد  چسبندگی   این   و  گذارندیم  تأثیراداری 

انتخاب و سبک    تأثیرو انتظار ما،    در پژوهش حاضر مطابق با تحقیقات قبلی  مثبت دارد.  تأثیر   شرکت  ارزش  بر   مدیرعامل

 برتراند   ؛(2020)  و همکاران   الوپاتشد؛ ولی بر خلاف تحقیقات قبلی نظیر    ییدتأبر چسبندگی هزینه    مدیرعامل  گیری یمتصم

مثبت به دست آمد.    شرکت  و ارزش  مدیرعامل  به  مربوط  مازاد  (، رابطه چسبندگی2012  چن و همکاران،  و  2003شوآر،    و

شخصی نبوده و ارزش شرکت را )بر اساس    های یزهانگبه عبارتی تصمیمات مدیر در خصوص مدیریت هزینه بر اساس  

  توانیمکه فرضیه دوم تحقیق بر اساس نظریه نمایندگی تدوین شده است،  . از آنجاییدهدیممعیار کیو توبین( افزایش  

کاهش مشکلات نمایندگی توانسته، تضاد بین مالکان و مدیران را کاهش    یهاروشو سایر    هامشوقاستدلال نمود که  

 قرار بگیرد. بیشتر در تحقیقات آتی مورد بررسی تواندیمدهد. این موضوعی است که 

اول، در این پژوهش یکی از عوامل مهم  .  دهدیمرا از دو جنبه توسعه    هزینه  چسبندگی  به  مربوط  ادبیات  این مطالعه

پژوهش  .  کامل شده است  (2012)  همکاران  و  چن ،  (2020)  لوپاتا و همکاران   هاییافته  شده و  هزینه شناسایی  نامتقارن  رفتار 

ارائه میکندکه   قابل    تأثیراداری و فروش    هایینههز  چسبندگی   بر  عامل  مدیران  هاییمتصمو    ها انتخابحاضر شواهدی 

لذا    دارندتوجهی     همچنین.  باشد  ارشد  مدیران  گیری  تصمیم  رفتار  در  سیستماتیک  تفاوت  از  دیگری  اثبات  تواندیمو 

نامتقارن    رفتار  احتمالی  عواقب   شواهد متضادی از  ،شرکت  ارزش   و  هزینه  چسبندگی  بین   پژوهش حاضر با بررسی رابطه

  دهد یمنشان  زیرا    ،کندیمپیشنهاد    مالی  ادبیات  و  مدیریتی  بین حسابداری   جالبی  ارتباطپژوهش  حاضر،  .  دهدیمارائه    هزینه

  این.  را به دنبال دارد  شرکت  ارزش   افزایشسبک مدیریتی،    از  ناشیاداری و فروش    هایینههز  چسبندگی  مازاد  سطح  که

و    کنند  عمل  سهامداران  نفع  ممکن است به  باشند،  شرکت  در  لازم  قدرت  دارای  اگر  عامل  مدیران  که  دهدیمنتیجه نشان  

 ارزش شرکت را افزایش دهند.

اساس  یهامدلهرچند   بر   عوامل   تمام  که  مدلی  ساخت   موجود تدوین شده است؛ ولی  هاییتئور  تجربی پژوهش 

  کامل   است  ، ممکن یرهامتغ  یریگ اندازه  یهاشاخصهمچنین  .  است  برانگیز  چالش   کند،  کنترل  را  اقتصادی  کننده  تعیین 

پژوهش حاضر  .  دهدیم  ارائه  هاینههزبر چسبندگی    سبک مدیریتی  تأثیر  از  شواهدی  پژوهش   هاییافته  وجود،  این   با.  نباشند

سایر   کنار  نظیر  هاپژوهش در  مرتبط  همکارانی  و  تشخیص   تجربی  مدل   یک  توسعه  به  تواندیم  (2020)  لوپاتا    برای 

 .کندیا خوب کمک  بد ینههز چسبندگی

 تقدیر و تشکر 

د به خاطر حمایت معنوی در اجرای پژوهش  فردوسی مشهبدینوسیله از معاونت محترم تحقیقات و فناوری دانشگاه  

 .شودحاضر سپاسگزاری می

 منابع 
) حصارزاده، و  سیمین پورساسان، و    یهازه یانگدرباره   واهدیش  :هانهیهز سبندگیچ  یهاهی فرض بررسی(.  1395رضا  مدیران  یهازه یانگسازمانی   . شخصی 

 . https://jaa.shirazu.ac.ir/article_3851.html 25-48 (،1)8،  حسابداری یهاشرفتیپ

https://jaa.shirazu.ac.ir/article_3851.html
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  177-214(،  4)10،  حسابداری دانشمجله  .  هانهیهز سبندگیچ رفتار کننده  تعیین عوامل(.  1398)  محمدرضا زاده،عباس فرزانه؛ نصیرزاده، رضا؛ پور،حسینی

https://jak.uk.ac.ir/article_2460.html. 

)مرتو    حمید حقیقت، سیدمرتضی    7-24  (،18) 5  ،حسابداری دانش مجله.  آینده  سودآوری بر عملیاتی هایینههز رفتار تأثیر بررسی(.  1393ضوی، 

https://jak.uk.ac.ir/article_857.html. 

  ،مجله دانش حسابداری  . (. بررسی نقش سرمایه اجتماعی عمومی بر رفتار نا متقارن هزینه1400ساعی، محمدجواد )  و   حصارزاده، رضا   ؛امیرحسینرستگاری،  

12(1 ،)44-19 https://jak.uk.ac.ir/article_2788.html . 

چسبندگی هزینه بر تقارن زمانی سود با تاکید بر ارتباط میان چسبندگی هزینه و محافظه    تأثیر (.  1393نیک کار، جواد )  و   زاده، سعید حاجی  ؛سجادی، سید حسین

 . https://jak.uk.ac.ir/article_662.html 810-99(، 16)5،  مجله دانش حسابداری .کاری شرطی

مدیریتی در    های یزه انگ(. چسبندگی هزینه و مدیریت سود با تمرکز بر  1397)   معصومه بیلندی، زهرا  و  طباطبائیان، مریم السادات  ؛ سلیمانی امیری، غلامرضا

 . https://jak.uk.ac.ir/article_2182.html 129- 151(، 4)9  ،مجله دانش حسابداری .صنعت سیمان

غلامرضا )  و   کردستانی،  مرتضی  بررسی  1391مرتضوی،  چسبندگی    تأثیر (.  بر  مدیران  سنجیده  و  ح  هاییبررس  .هاینههزتصمیمات  ،  حسابرسیسابداری 

19(67،)90-73 https://acctgrev.ut.ac.ir/article_28798.html?lang=fa. 

(،  4)2،دانش حسابداری مالی  ت.(. ارزیابی نقش سرمایه اجتماعی بر چسبندگی هزینه شرک1394دادخواه، مهدی )   و  یار، افسانهسروش  ؛احمدی، سعیدعلی

153 -137 https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_1252_0.html . 

مدیریت دارایی   .بر چسبندگی هزینه  مدیریتی یهازه یانگ و سود واقعی مدیریت تأثیر بررسی  (.1396)  طاهره  کولانی،و    مهدی   حیدری،  غلامرضا؛  منصورفر،

 .https://amf.ui.ac.ir/article_21149.html?lang=fa 1-16(، 1)5مالی،  ن یتأمو 

،  (62)17، حسابداری و حسابرسی یهایبررس .در بورس اوراق بهادار تهران هانهیهز(. بررسی تجربی رفتار چسبندگی 1389پور، ایرج )دوانی و  نمازی، محمد

102 -85 https://acctgrev.ut.ac.ir/article_22520.html?lang=fa. 
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