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مدیره  پاداش هیئتها و تغییرات بین رفتار هزینهاین پژوهش به بررسی ارتباط 

 یهای صنایع غذایی، دارویی، شیمیایی، فلزات اساسی و خودرودر شرکت

برای این منظور تعداد پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. 

های ترکیبی به روش از طریق داده 7837تا  7851 دورۀ زمانیشرکت طی  85

بازدۀ اند. نتایج حاکی از آن است که تغییرات مورد تحلیل  قرار گرفته تابلویی

( با هاغیرعادی هزینهها )رفتار عادی و آمده از رفتار هزینه های به وجوددارایی

باشد. می نامتقارن هرابطو این و معناداری بوده  رابطۀ مثبتدارای  ،تغییرات پاداش

بگذارد  تأثیرتواند بر میزان پاداش مدیران ها میدهد که رفتار هزینهنتایج نشان می

های مورد بررسی از تقارن های وضع شده در شرکتو همچنین مبانی پاداش

طور های ایرانی از مدیران بهتوان گفت که در شرکتمی ،لذا ؛باشدبرخوردار نمی

 ها علاوه بر نشان دادنشود. این یافتهکورکورانه از طریق پاداش حمایت می

تواند به طور غیرمستقیم می ها در زمان اعطای پاداشضرورت توجه به رفتار هزینه

 های ایرانی باشد.تر در شرکتضرورت ایجاد مکانیزمی برای تعیین پاداش عادلانه
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 مقدمه

ضرورت تدوین  ،سهامی و بروز تضاد منافع بین مالکان و مدیرانهای ایجاد شرکت

راهکارهای عملی برای از بین بردن این تضاد منافع را به همراه داشته است. بدین صورت 

پرداخت پاداش به عنوان یکی از راهکارهای عملی، مطرح شده است. از سوی دیگر، 

این تضاد را کاهش دهد. در عمل از نوع پاداشی است که بتواند  ،دیگر موضوع مورد بحثِ

که طرح پاداش مبتنی بر  شودمیهای مختلفی برای پرداخت پاداش به مدیر استفاده طرح

 از مبانی و معیارهای مختلفی مانند مبنای هاطرحعملکرد یکی از انواع آن است. در این 

رستمی و انواری توان استفاده نمود )می حسابداری، اقتصادی، تلفیقی و مدیریت مالی

 (.5931آذربایجانی و همکاران،  و 5922 ،و کریمی انصاری؛5929همکاران، 

ها برای ارزیابی عملکرد مدیر و بازدۀ داراییبه دلیل استفاده از مبنای حسابداری مانند 

زیادی به بررسی ارتباط بین  هایپژوهش ،هادر شرکت پرداخت پاداش بر اساس آن

رغم بیان ارتباط مستقیم بین عملکرد و پاداش طبق اما علی ،اندعملکرد و پاداش پرداخته

های (، یافته5929نمازی و سیرانی، ؛ 5326 ،5مورفیگذشته )های پژوهش نتایج

 2جکسون و همکاران، (4112) 9ببچاک و فراید، (5332) 4گاور و گاورنی مانند اپژوهشگر

این ارتباط مستقیم را مورد تردید قرار داده و معتقد به  (4151) 1شاو و ژانگ و (4112)

باشند. آنها علت رفتار نامتقارن در ارتباط ارتباط نامتقارنی بین عملکرد و پاداش میوجود 

مانند  پژوهشگرانی ،از سویی دیگر دانند.بین عملکرد و پاداش را مرتبط با عملکرد مدیر می

جه نشده و تو هاانجام شده به رفتار هزینه هایپژوهشمعتقدند در  (4159) 6و لوپز رکیل

تواند یکی از علل ارتباط نامتقارن بین عملکرد و پاداش باشد، مورد ها میکه رفتار هزینهاین

های بازدۀ داراییتغییرات های تحقیق آنها نشان داده است که توجه قرار نگرفته است. یافته

( با تغییرات هاغیرعادی هزینهها )رفتار عادی و )عملکرد( به وجود آمده از رفتار هزینه

 و معناداری است. رابطۀ مثبتدارای  ،پاداش

تواند می بین درآمد و هزینه مطالعۀ ارتباطمعتقدند  (4116) 2گو و همکارانهمچنین 

های آنها نشان داد که محتوای اطلاعاتی بیشتری راجع به پایداری سود داشته باشد. یافته
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ها ها و هزینهفروش ۀاگاناطلاعات بیشتری از بررسی جد ،هاهزینه ها وارتباط بین فروش

گران و بازار اطلاعات ترکیبی به دریافتندکه تحلیل آنهادهد.سود ارائه می پایداری دربارۀ

دو  ییعنی ارتباط یکجا. گیرندها را در نظر نمیو هزینه هافروشدست آمده در ارتباط با 

لذا این  ؛د سود را توجیه کنندتوانتك عوامل درآمد و هزینه می عامل سود بیشتر از تك

و پاداش باشد. بر این  هابازدۀ داراییبین  مطالعۀ ارتباطتواند توجیهی برای استدلال می

به این نتیجه  (4116)گو و همکاران از نتایج تحقیقات  پیرویبه  (4159ر و لوپز )کیلاساس 

ها به وضوح مشخص نیست، ارتباط بین درآمد و هزینه در شرکتکه هنگامی ،دست یافتند

های ناشی از رفتار عادی و غیرعادی هزینه مشکل بوده و در بازدۀ داراییتبیین کاهش در 

 (.4159لوپز، کیلر و آن بر پاداش نیز مشکل خواهد بود ) تأثیرنتیجه 

بررسی این  ،(4159) کیلر و لوپزبه تبعیت از بر این مبنا هدف اصلی این پژوهش 

بازدۀ ها یکی از علل ارتباط نامتقارن بین عملکرد )تغییرات موضوع است که آیا رفتار هزینه

ایرانی به ارتباط بین های که آیا شرکتباشد؟ و اینها( و تغییرات پاداش میدارایی

های این یافته نمایند؟ها( در زمان پرداخت پاداش توجه میها )رفتار هزینهها و هزینهدرآمد

به  ،ارتباط عملکرد و پاداش هایپژوهشتواند علاوه بر غنا بخشیدن به ادبیات می پژوهش

در ادامه های ایرانی بیانجامد. سنجش چگونگی ارزیابی صحیح عملکرد مدیر در شرکت

تحقیقات انجام شده در داخل و خارج پرداخته  ۀپس از بیان مبانی نظری تحقیق به پیشین

ها در نهایت یافته .ارائه خواهد شد های مربوطالگوو روش تحقیق و  هاهسپس فرضی ،شده

 بحث و نتیجه گیری انجام خواهد شد. ،مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته

 مبانی نظری پژوهش

ین دلیل که ه اب ،توان در تئوری قراردادها جستجو کردتئوری نمایندگی را می مبدأ

های سهامی از انعقاد قراردادهای میان گروه های مختلف ذینفع مانند سهامداران، شرکت

 -اند. قرارداد شرکت با مدیر یکی از مهممدیران، کارکنان و اعتباردهندگان تشکیل شده

های ذینفع ادهای دیگر با گروهکه خود باعث انعقاد قراردچرا  ،ستا ترین قراردادها
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( به نقل از 5934محمدیان )تواند بر شرایط قراردادهای دیگر اثر بگذارد. میشود و می

این قرارداد  ،برای کاهش تضاد نمایندگیبیان نموده است که  (5922مدرس سبزواری )

حل اصلی است. بر اساس این اعتقاد، در صورت استقرار پاداش راه «مدیران -مالکان »مهم 

دهندگان ان در جهت منافع سهامداران و وامالگوی مناسب برای پرداخت پاداش، مدیر

های ولیتئکنند. دلیل اصلی طرح پاداش این است که باید به مدیران به خاطر مسفعالیت می

را برای عملکرد بهتر در آنان ایجاد  نگیزۀ لازماسازمانی که بر عهده دارند، پاداش داد و 

ها و مبانی مختلفی برای پرداخت طرح ،در ادبیات حسابداری .(5934محمدیان، ) کرد

پاداش به مدیران برای همسوئی اهداف آنان با سهامداران وکاهش تضاد منافع میان آنان 

توان به طرح پاداش مبتنی بر ها و مبانی میمطرح شده است که از جمله این طرح

شود نام برد ها استفاده می بازدۀ داراییعملکردی که در آن از مبنای حسابداری مانند 

(. با توجه به 5922کبیرزاده، ؛ 5929نمازی و سیرانی، ؛ 5922جهانخانی و ظریف فرد، )

 ،بین پاداش و عملکرد مدیر وجود داشته باشد رابطۀ مستقیمرود تئوری نمایندگی انتظار می

ها کاهش می یابد حساسیت بین  بازدۀ داراییجدید نشان دادند زمانی که  هایپژوهشاما 

ماتسوناگا و یابد )پاداش و سود در مواردی که پاداش به عملکرد بستگی دارد کاهش می

 (.4112جکسون و همکاران،  ؛4115 ،2پارک

 هایالگواستفاده در  ۀمدیران به واسط ها هم برایشناخت رفتار هزینه ،از سوی دیگر

رد بینی عملکو هم برای افراد برون سازمانی که علاقه مند به شناخت و پیش گیریتصمیم

حسابداری و امور  حوزۀ دانشدر (. 5931مرتضوی، )اهمیت زیادی دارد  ،شرکت هستند

که بحث ارتباط بین پاداش و عملکرد در چارچوب تئوری قراردادها مطرح زمانی ،مالی

از هامبورگ  ( به نقل5939سجادی و همکاران ) شود.ها مهم تلقی میشود، رفتار هزینهمی

در عدم  مؤثرمطالعات انجام شده یکی از عوامل مهم »بیان نمودند که:  (4151) 3و ناسو

زیرا  ،دانندهای ثابت میمربوط به هزینه ،هنگام کاهش فروش ها را بهتقارن در هزینه

 -که هزینهینه به درآمد به سبب ایننسبت هز ،یابدکه بخشی از فروش کاهش میهنگامی

  (.5939سجادی و همکاران، ) «یابدثابت نسبت به تغییر حجم ثابت هستند افزایش میهای 



 28 /7838/ بهار 42م/ ش هفتمجله دانش حسابداری/ سال 

 

های ثابت به عنوان یکی از عوامل عدم بر مبنای وجود هزینه (4159ر و لوپز )کیل

. تقسیم نمودند هاغیرعادی هزینهرفتار عادی و  ۀبه دو طبقرا  هاها، رفتار هزینهتقارن هزینه

ها به خاطر افزایش ، رفتار عادی هزینه به معنای افزایش در هزینهآنهادر چارچوب نظری 

کمتر از افزایش  هاهزینهدر زمان افزایش فروش، افزایش »در فروش است. آنها معتقدند 

بازدۀ ش سبب افزای ،یش فروشای که اثر خالص افزایابد به گونهفروش افزایش می

ها اما کاهش هزینه ،ها شدههمچنین کاهش فروش موجب کاهش هزینه شود.ها میدارایی

بازدۀ ای که اثر خالص کاهش فروش سبب کاهش به گونهبوده کمتر از کاهش فروش 

 :کنندا را به صورت زیر بیان میهشود. آنها همچنین رفتار غیر عادی هزینهها میدارایی

و یا کاهش فروش همراه با بوده ها افزایش فروش همراه با کاهش هزینه بدین معنی که

خالص نهایت  در کهاست  بوده ها بیشتر از کاهش فروشکاهش هزینه اما ،هاکاهش هزینه

 شده است و اگرها یا رفتار غیرعادی آنها بازدۀ داراییسبب افزایش  ،اثر این دو رفتار

 ،هاو یا افزایش فروش همراه با افزایش هزینهباشد ها کاهش فروش همراه با افزایش هزینه

بازدۀ دو رفتار سبب کاهش  اثر این ؛باشدها بیشتر از افزایش فروش افزایش هزینه اما

رفتار عادی و  ۀخلاص .(4159کیلر و لوپز، ) «شودمیها یا رفتار غیرعادی آنها دارایی

 آورده شده است. 5شمارۀ در جدول  هاغیرعادی هزینه
 ای از رفتار عادی و غیرعادیخلاصه .1شمارۀ جدول 

 رفتار غیرعادی رفتار عادی

 ،ستا هازایش فروش همراه با افزایش هزینهاف

 .است ها کمتر از آناما افزایش هزینه

 .است هاافزایش فروش همراه با کاهش هزینه

 ،ستا هاکاهش فروش همراه با کاهش هزینه

 .است ها بیشتر از آناما کاهش هزینه

 ،ستا هابا کاهش هزینهکاهش فروش همراه 

 .است ها کمتر از آناما کاهش هزینه

 .است هاکاهش فروش همراه با افزایش هزینه

 ،ست هازایش فروش همراه با افزایش هزینهاف

 .است ها بیشتر از آناما افزایش هزینه

 (4159)کیلر و لوپز منبع: 
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 پیشینۀ پژوهش

 ان و مدیران را تجزیه وتحلیل کردند وتضاد بین سهامدار (5326) 51جنسن و مکلینگ

نشان دادند که برای کاهش تضاد نمایندگی، باید پاداش مدیران با ارزش ایجاد شده برای 

برای رسیدن به  مناسبسهامداران مرتبط باشد. پاداش بر مبنای ارزش ایجاد شده، روشی 

 در مالی هایگزارش از استفاده» عنوان با تحقیقی در (5334) 55ناتراجان این هدف است.

 تریناصلی از یکی که رسید نتیجه این به پنسیلوانیا دانشگاه در «مدیران پاداش قرارداد

 ابزار این که ازآنجا. است حسابداری هایگزارش ،مدیر عملکرد گیریاندازه هایروش

 است، گذاریسرمایه تصمیمات و مدیر عملکرد خصوص در اطلاعاتی حاوی گیریاندازه

 میزان. دارد نقش مدیر انگیزش همچنین و عملکرد ارزیابی و گیریاندازه ابزار عنوان به لذا

 روند در حسابداری مختلف هایروش انتخاب تأثیرابزارها که تحت  این بودن مؤثر و مفید

 .تواند متفاوت باشدمدیر است، می توسط گزارشگری

نشان داد ارتباط مثبتی بین سود حسابداری و پاداش مدیران وجود  (5339) 54اسلون

گاور و گاور  رود.یابد، از دست میاما این ارتباط مثبت زمانی که سود کاهش می ،دارد

نشان دادند زمانی که سود افزایش می یابد، حساسیت بین پاداش  خود پژوهشدر  (5332)

حساسیت بین پاداش و سود  یابد،ه سود کاهش مییابد. اما زمانی کو سود افزایش می

پاداش نقدی اضافی دریافت  ،سود مدیران برای افزایش ،به عبارت دیگر .یابدکاهش می

 پژوهشیدر  (5333) 95بابر و همکاران شوند.جریمه نمی ،اما برای کاهش آن ،کنندمی

سود حسابداری و پاداش نقدی مدیران را نشان دادند. آنها همچنین ارتباط مثبتی بین 

 یابد، از بین می رود.دریافتند که این ارتباط مثبت زمانی که سود کاهش می

نشان داد که هم پاداش نقدی و هم  (5333) 52و همکاران اندرسوننتیجۀ مطالعۀ 

نسبی  تأثیرو بازار دارند ولی  بازدۀ حسابداریهمبستگی مثبتی با  ،پاداش مبتنی بر سهام

 تأثیر( متفاوت است و بازدۀ حسابداریین این دو نوع حق الزحمه )در مقایسه با ب بازدۀ بازار

آن بر  تأثیر( بر پاداش مبتنی بر سهام بسیار بیشتر از بازدۀ حسابداری)در مقایسه با  بازدۀ بازار

پاداش نقدی پرداختی است. آنها همچنین نشان دادند که حساسیت عملکرد جاری شرکت 
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کاتو نسبت به پاداش نقدی بیشتر از حساسیت آن نسبت به پاداش مبتنی بر سهام است. 

ه با ارزیابی عملکرد شرکت بر مبنای معیارهای حسابداری دریافتند ک (4112) 51وکوبو

پاداش نقدی مدیران ژاپنی نسبت به عملکرد شرکت حساس است. همچنین آنان به این 

نتیجه رسیدند که روند عملکرد بازار سهام در این کشور به صورتی است که نقش کمتری 

 را در پاداش مدیران ژاپنی ایفا می کند.

شواهدی به دست آوردند که ارتباط بین  پژوهشیدر  (4116گو و همکاران )

ها با پایداری ها و هزینهها با پایداری سود بیشتر از ارتباط جداگانه فروشها و هزینهفروش

اطلاعات ترکیبی به دست آمده  ،گران و بازارها دریافتند که تحلیل. همچنین آنسود است

افزایش همچنین آنها نشان دادند که  گیرند.را در نظر نمی هاهزینهو  هافروشدر ارتباط با 

 هایبازدۀ داراییافزایش در پایدارتر از ها ناشی از رفتار عادی هزینه هایبازدۀ داراییدر 

نشان دادند پژوهشی در  (4112جکسون و همکاران ) است. هاغیرعادی هزینهناشی از رفتار 

حساسیت بین پاداش و سود در مواردی که پاداش  ،یابدمیها کاهش بازدۀ داراییزمانی که 

نشان داد  (4151شاو و ژانگ )نتایج تحقیق  د.کنپیدا میکاهش  ،عملکرد بستگی داردبه 

های با که حساسیت پاداش به سود در شرکت های با عملکرد ضعیف نسبت به شرکت

سبت به اداش نقدی مدیران به عملکرد ضعیف نشود. همچنین پعملکرد قوی کمتر می

 شوند.و مدیران در برابر عملکرد ضعیف حمایت می کمتر حساس است ،عملکرد قوی

به  «و پاداش مدیران هاهزینهارتباط رفتار »عنوان  بای پژوهشدر  (4159ر و لوپز )کیل

تواند توضیحی برای های شرکت میکه آیا رفتار هزینه بررسی این موضوع پرداختند

پاداش به عملکرد ضعیف  ناکارآمدی قراردادهای پاداش و تشریحی برای کاهش حساسیت

های ناشی بازدۀ دارایید که مدیران برای افزایش در انشان د پژوهشهای یافته مدیر باشد؟

ها دریافت کردند، در مقابل افزایش اداش بیشتری نسبت به سایرپ ،هااز رفتار عادی هزینه

 ،هاهای ناشی از رفتار عادی نسبت به سایر کاهشبازدۀ داراییمدیران برای کاهش در 

که پاداش به افزایش در  بودها حاکی از آن همچنین یافته. پاداش کمتری دریافت نکردند
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 وحساس بوده  هاآنبیشتر از کاهش در  ،های ناشی از رفتار عادی و غیرعادیبازدۀ دارایی

 شوند.ها محافظت میبازدۀ داراییدهد که مدیران در مقابل کاهش این موضوع نشان می

مدیریت سود و پاداش مدیران: »عنوان  بادر تحقیقی  (5924خوش طینت و خانی )

سیستم پاداش در به این نتیجه رسیدند که ، «ای جهت شفاف سازی اطلاعات مالیمطالعه

در  .شوددر نظرگرفته نمی آنهاشوند و تنبیهی برای مبتنی بر سود، مدیران فقط تشویق می

این شرایط اگر شرکت زیان کند، در نهایت ممکن است به مدیر پاداش داده نشود. 

تمایل به اعمال مدیریت سود در جهت افزایش  یهای سوددهمدیران در دوره ،بنابراین

 تمایلی به مدیریت سود جهت کاهش زیان ندارند.ی دههای زیاندر دورهسود دارند ولی 

سنجش عملکرد آنها همچنین نشان دادند که سود به خودی خود معیار درستی برای 

ای هو این فرض قابل آزمون وجود دارد که به طور عادی در شرکت مدیران نخواهد بود

اما این سود بیشتر به معنای کار بهتر از طرف مدیران  سود بیشتری خواهد بود، تربزرگ

 ها باشد.گذاری بیشتر در این شرکتتواند ناشی از سرمایهنیست، بلکه می

نمایندگی به بررسی ارتباط پاداش  با استفاده از تئوری (5929) نمازی و سیرانی

با سود حسابداری، سودده پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  هایمدیران شرکت

و همچنین به بررسی  5921تا  5926های طی سالافزوده بازار  رشد سود و رشد ارزش

مدیران یا  پژوهشطبق نتایج این  های مهم درتعیین پاداش مدیران عامل پرداختند.سازه

سطح حقوق و پاداش فعلی رضایت دارند و بر  کنند و یا باکاری را دنبال میاصل محافظه

در حالی که مشاوران با در نظر  ،داران در تضاد نیستبا سهام آنهااین باورند که منافع 

مدیران برای کار با  انگیزۀ کافیعدم  از دست رفته، بر این باورند که هزینۀ فرصتگرفتن 

های ایرانی و در شرکتهای رشد برای حداکثر توان و کوشش باعث هدر رفتن فرصت

داران و که نشان از وجود تضاد منافع بین سهام گرددنهایت متضرر شدن سهامداران می

ها و خود خاطر نشان ساختند که اغلب طرح هایهدر سایر فرضی آنهامدیران است. 

به سود  صرفاًو طرح پاداشی که  فعلی مبتنی بر سود حسابداری است قراردادهای پاداش

پاداش و سود  رابطۀ بینکند. آزمون به ایجاد ارزش کمك می کمتری توجه دارد، حسابدار
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. همچنین مدیران برای افزایش پاداش خود علاقمند به است رابطۀ خطیمؤید وجود 

 گذاری هستند.سرمایه

ها که رفتار عادی و غیر عادی هزینه با توجه به مبنای نظری فوق و کشف این رابطه

گذاشته و رفتار نامتقارنی را در ارتباط با افزایش و کاهش  تأثیرها  بازدۀ داراییتواند بر می

که ارتباط بین  سؤالهای مدیریتی به دنبال داشته باشد. این ها و پاداشبازدۀ داراییدر 

های ایرانی ها در شرکتهای ناشی از رفتار هزینهبازدۀ داراییتغییرات پاداش و تغییرات 

پژوهش مطرح شده و پس  هایفرضیهبل طرح است. بر این اساس در ادامه قا چگونه است؟

 شود.پرداخته می هایافتهزیه و تحلیل به تج پژوهشاز طرح روش 

 های پژوهشفرضیه

نامتقارن  کنندۀ ارتباطتشریحتواند ها میکه آیا رفتار هزینه سؤالدر پاسخ به این 

 اند:صورت زیر مطرح شده های پژوهش بهفرضیه ،عملکرد و پاداش باشد

آمده از رفتار عادی  های به وجودداراییبازدۀ داش به تغییر در اول: تغییرات پا ۀفرضی

 حساس است.ها هزینه

غیرعادی آمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ داش به تغییر در دوم: تغییرات پا ۀفرضی

 حساس است. هاهزینه

آمده از رفتار عادی  های به وجودداراییبازدۀ سوم: تغییرات پاداش به افزایش در  ۀفرضی

 بیشتر از کاهش در آن حساس است. ،هاهزینه

آمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ چهارم: تغییرات پاداش به افزایش در  ۀفرضی

 بیشتر از کاهش در آن حساس است. ،هاغیرعادی هزینه

آمده از رفتار عادی  های به وجودداراییبازدۀ پنجم: تغییرات پاداش به افزایش در  ۀفرضی

غیرعادی آمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ بیشتر از افزایش در  ،هاهزینه

 حساس است. هاهزینه
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آمده از رفتار عادی  های به وجودداراییبازدۀ ششم: تغییرات پاداش به کاهش در  ۀفرضی

غیرعادی آمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ بیشتر ازکاهش در  ،هاهزینه

 حساس است. هاهزینه

 روش پژوهش

 - یقی کاربردی و از لحاظ ماهیت و روش تحقیقیتحق هدف،نظر  ازپژوهش حاضر 

 -مالی شرکت هایصورتونی اطلاعات واقعی مندرج در مبتنی بر تحلیل رگرسی توصیفی

از روش در این پژوهش  ،لذا ؛باشدهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

در این پژوهش  های ترکیبی استفاده شده است.رگرسیون خطی چندگانه بر اساس داده

 56از طریق انجام آزمون لوین، لین و چو ریشۀ واحدبرای بررسی مانایی متغیرها از آزمون 

و  Fآمارۀ رگرسیون از  الگوینادار بودن آزمون معتفاده شده است. همچنین به منظور اس

استفاده گردیده است. برای بررسی  tآمارۀ دار بودن ضرایب رگرسیون از برای آزمون معنا

، برقرار بودن فرض عدم 52ها از آزمون جارکو برابرقرار بودن فرض نرمال بودن توزیع مانده

، برقرار بودن فرض عدم وجود ناهمسانی 25واتسون ها از آزمون دوربینماندهبستگی خودهم

ر بودن فرض عدم و در نهایت برای بررسی برقرا 53ها از آزمون آرچواریانس مانده

استفاده شده  41(VIF) های توضیحی از آزمون عامل تورم واریانسخطی بین متغیرهم

 است.

 نمونۀ آماریجامعه و 

 شیمیایی، های فعال در صنایع غذایی، دارویی،شرکت ،این پژوهش جامعۀ آماری

های انتخاب شده دارای مجموعه شرایط همچنین شرکت باشند.فلزات اساسی و خودرو می

 زیر بودند:

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. 5922تا قبل از سال  .5

 اسفند ماه باشد. 43پایان سال مالی آنها  .4

 نداشته باشد. دورۀ مالیتوقف عملیات و تغییر در  ،بررسی تحقیق دورۀ مورددر  .9
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 .باشند مالی واحد اصلی هایصورتها، حسابرسی شده و مالی شرکت هایصورت .2

و  های هلدینگ،ها، شرکتبانكگذاری، های سرمایه)شرکتگری مالی واسطهجزء  .1

 ها( نباشند.لیزینگ

 باشد.در دسترس اطلاعات مالی مورد نیاز  .6

 تغییرات پاداش داشته باشند. ،های مورد بررسیحداقل در سه دوره از دوره .2

 5922 دورۀ زمانیشرکت در  -سال 431با اعمال شرایط مطرح شده، در نهایت تعداد 

به  مراجعۀ مستقیمها از طریق اطلاعات مربوط به این شرکتانتخاب گردیدند.  5935الی 

های مدیریت پژوهش توسعه و مطالعات اسلامی که در سایت هامالی شرکت هایصورت

( در دسترس است شبکۀ کدالسازمان بورس و اوراق بهادار و سیستم اطلاع رسانی ناشران )

 گردیده است. آوریجمعو در موارد معدودی از طریق نرم افزار ره آورد نوین 

 های پژوهشالگوها و متغیر

که با توجه به  (4159ر و لوپز )کیل الگویاز  هافرضیهدر این پژوهش برای آزمون 

 . الگوی مذکور به صورت زیر است:شرایط ایران تعدیل شده، استفاده شده است

(5)  DBONUSi,t� �0 � �1NCDROAi,t � �2NNCDROAi,t +�jXjit 

تحقیق وجود دارد که هر کدام به  الگویسه دسته متغیر وابسته، مستقل و کنترلی در 

 اند:شرح زیر تعریف و محاسبه شده

:DBONUS به متغیر این که باشدمی تحقیق ۀوابست متغیر ،مدیره پاداش هیئت تغییرات 

 دوره اول هایدارایی کل بر تقسیم دورۀ قبل به نسبت مدیره پاداش هیئت تغییرات صورت

 .شده است تعریف

NCDROA و NNCDROA :که به صورت مجاازی تعریاف    متغیرهای مستقل تحقیق بوده

هاا از رفتاار عاادی هزیناه باه      باازدۀ دارایای  ، زمانی که تغییرات مثبات  NCDROA. شده اند

، زماانی کاه   NNCDROAدر غیر این صورت برابر صفر است. وجود آمده باشد برابر یك 
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در برابار یاك    ،جاود آماده باشاد   ها از رفتار غیرعادی هزینه به وبازدۀ داراییتغییرات مثبت 

 غیر این صورت برابر صفر است.

زیر استفاده گردیده به شرح از متغیرهای اولیه  مستقل مجازی محاسبۀ متغیرهایبرای 

 است:

های اول تقسیم بر کل دارایی دورۀ قبلتغییر سود عملیاتی نسبت به  :هابازدۀ داراییتغییرات 

 دوره.

های اول تقسیم بر کل دارایی دورۀ قبلتغییر درآمد فروش نسبت به  :تغییرات درآمد فروش

 دوره.

تقسیم بر کل  دورۀ قبلهای عملیاتی نسبت به تغییر هزینه :های عملیاتیتغییرات هزینه

 های اول دوره.دارایی

محاسبۀ (، برای ها)رفتار هزینهها تغییر در فروش و هزینه هایهمۀ ترکیبهمچنین 

به شرح زیر تقسیم  هاغیرعادی هزینهرفتار عادی و  ۀقل مجازی به دو طبقمست متغیرهای

 :اند(شده بیانمطلق  قدردر نظر گرفتن شده در زیر بدون  ذکر همۀ موارد) گردیده است

NC_: یعنی تغییرات در  ،آیدمیبه وجود  هاهزینهکه از وضعیت عادی  است نشانۀ متغیری

از صفر  تربزرگ( تغییرات در فروش 5 ها که:تغییرات در هزینه نسبت بهفروش 

(DSALE>0) تربزرگها و همچنین تغییرات در هزینه ( از صفرDEXP>0)  اما تغییرات

( تغییرات در 4و یا  (DEXP< DSALEتر از تغییرات در فروش است )ها کوچكدر هزینه

تر از صفر ها کوچكو همچنین تغییرات در هزینه (DSALE<0فروش کوچکتر از صفر )

(DEXP<0)تربزرگها ، اما تغییرات در هزینه ( از تغییرات در فروشDEXP> DSALE) 

 است.

NNC_: تغییرات در آید یعنی به وجود می هاغیرعادی هزینهکه از وضعیت  نشانۀ متغیری

از صفر  تربزرگ( تغییرات در فروش 5 ها که:تغییرات در هزینه نسبت بهفروش 

(DSALE>0) ها کوچكاما تغییرات در هزینه( تر از صفرDEXP<0)  تغییرات در 4و یا )

تر از ها کوچك( و همچنین تغییرات در هزینهDSALE<0تر از صفر )فروش کوچك
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 >DEXPتر از تغییرات در فروش )ها کوچك، اما تغییرات در هزینه(DEXP<0صفر )

DSALE)  .تغییرات در فروش کوچك9است )( تر از صفرDSALE<0)  اما تغییرات در

از صفر  تربزرگ( تغییرات در فروش 2و یا  (DEXP>0از صفر ) تربزرگها هزینه

(DSALE>0) تربزرگها و همچنین تغییرات در هزینه ( از صفرDEXP>0 اما تغییرات ،)

 (.4159کیلر و لوپز، ( است )DEXP>DSALEاز تغییرات در فروش ) تربزرگها در هزینه

 X  که عبارتند از: استپژوهش کنترلی  دهندۀ متغیرهاینشان 

MB: نسبت قیمت بازار هر سهم تقسیم بر ارزش دفتری هرسهم در پایان سال t. 

DCFO: تغییر در جریان نقدی عملیاتی از سال t-1 به سال t های اول تقسیم بر کل دارایی

 دوره.

CUMRET : شود. ماه با یکدیگر جمع می 54که بازده بازدۀ انباشتۀ سهام 

LOSS است ، در غیر این صورت برابر صفر5عملیاتی کمتر از صفر باشد برابر زیان: اگر. 

DIVYIELD :سهام در پایان سال بازدۀ سود t  برابر است با سود تقسیمی )نقدی( هر سهم

 تقسیم بر قیمت هر سهم.

DEBTRATIO هاها تقسیم بر کل داراییبرابر با کل بدهیکه : نسبت بدهی در پایان سال 

 .است

PERSISTبا نسبت سال( -طور کلی )به صورت شرکت ها به: شرکتi,tP/i,tE که E  سود

همۀ به  شود.بندی میایان سال است، رتبهقیمت سهام در پ Pو  tهر سهم برای سال 

گروه  3شود و مشاهدات باقی مانده به داده می 5 رتبه i,tP/i,tEبا ارزش منفی  هاشرکت

باشد  2تا  9مشاهدات از  ۀرتبشود. اگر به آنها داده می 51تا  4 ۀشوند و رتببندی میدسته

 .است صفر در غیر این صورت مساوی با 5یر ثبات سود مساوی با متغ

SIZE: .لگاریتم طبیعی کل دارایی ها در پایان سال 

SDRET: ساله قبل از سال مالی جاری. 1 ۀسهام برای دور ۀانحراف معیار بازده سالان 
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 های پژوهشیافته

 .ارائه شده است 4شمارۀ جدول آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش در نتایج 

 پاداش هیئتشود از میان متغیرهای مورد بررسی، متغیر تغییرات گونه که مشاهده میهمان

ها دهد که شرکتباشد. این موضوع نشان میدارای کمترین مقدار انحراف معیار می مدیره

دارای  ،بازدۀ انباشتۀ سهامنمایند. همچنین متغیر از سیاست پاداش یکنواختی استفاده می

دهنده نوسان پذیری زیاد بازار که این موضوع نشانباشد بیشترین مقدار انحراف معیار می

 باشد. مقدار انحراف معیار سایر متغیرها نشان از پراکندگی مناسب و منطقی آنها دارد.می

پژوهش  متغیرهایاز نوع آزمون لوین، لین و چو برای  ریشۀ واحدنتایج آزمون 

است، بنابراین همه متغیرها  %1از  کمتربرای همه آنها  سطح معناداریحاکی از آن بود که 

بین  خطیهمدر سطح مانا هستند. همچنین آزمون عامل تورم واریانس برای بررسی وجود 

دهد که واریانس این عامل نشان می»انجام شده است؛  الگو متغیرهای توضیحی موجود در

تا چه حد نسبت به حالتی که متغیرهای برآوردی،  خطیهمدر حالت وجود  الگوضرایب 

از  تربزرگهمبستگی ندارند، متورم شده است. اگر بیشترین مقدار عامل تورم واریانس 

خطی بین متغیرهای مستقل، اثر نامطلوبی موضوع است که هم دهندۀ اینباشد نشان  51عدد 

(. نتایج آزمون حاکی از آن 5934افلاطونی، ) «بر برآوردگرهای روش حداقل مربعات دارد

بین آنها  خطیهملذا  ،باشدمی 51متغیرهای مستقل کمتر از  همۀبرای  VIFبود که مقدار 

 وجود ندارد.

های مربوط به های استنباط آماری، بستگی شدیدی به اعتبار فرضاطمینان به شیوه

یه و تحلیل ها، بخش مهمی از تجزآنها دارد. در تحلیل رگرسیون نیز بررسی مانده

ها و الگوی برازش دهد؛ زیرا به کشف هر نوع ناسازگاری بین دادهرگرسیون را انجام می

ها و ها، عدم وجود ناهمسانی واریانس ماندهکند. نرمال بودن توزیع ماندهشده کمك می

نبود خود همبستگی از جمله فروض الگوهای کلاسیك رگرسیون خطی مرتبط با پژوهش 

از به کارگیری الگوهای رگرسیونی لازم است که از برقراری آنها اطمینان هستند که قبل 

 (.5934سلطانی و نادم، حاصل شود )



 88 /7838/ بهار 42م/ ش هفتمجله دانش حسابداری/ سال 

 

حاکی از  ،ها در الگوبرا در مورد فرض نرمال بودن توزیع ماندهنتایج آزمون جارکو

بوده و فرض صفر مبنی بر نرمال بودن توزیع  %1تر از بزرگ سطح معناداریآن بود که 

ها تأیید گردیده است. نتایج آزمون آرچ برای بررسی فرض ناهمسانی واریانس مانده

بوده، لذا ناهمسانی  %1کمتر از  سطح معناداریها در الگو حاکی از آن بود که مانده

 (GLS) 45ل مربعات تعمیم یافتهواریانس وجود داشته که این مسأله از طریق روش حداق

( برای بررسی 9واتسون )جدول شمارۀ رفع شده است. در نهایت نتایج آزمون دوربین 

فرض نبود خودهمبستگی در دو الگو حاکی از آن بود که مقدار آمارۀ این آزمون بین 

 شود.قرار گرفته، لذا فرض نبود خودهمبستگی تأیید می 1/4تا  1/5مقادیر بحرانی 
 . نتایج آمار توصیفی2جدول شمارۀ 

های در داده ،کلاسیك رگرسیون الگویفروض پس از بررسی و اطمینان از برقراری 

تابلویی یا های الگو، باید تشخیص دهیم که کدامیك از الگوقبل از اقدام به برآورد تابلویی 

 انحراف معیار میانه میانگین حداقل حداکثر نماد

BONUS 1512/1 1111/1 1152/1 1154/1 1145/1 

DBONUS 1519/1  - 1194/1  1114/1  1111/1  1154/1  

NCDROA 1111/5  1111/1  1951/1  1111/5  2332/1  

NNCDROA 1111/5  1111/1  5592/1  1111/1  9525/1  

SIZE 212/52  295/55  631/59  212/59  9999/5  

MB 236/51  4225/1  2212/5  6139/5  4492/5  

DEBTRATIO 3213/1  5611/1  6253/1  6669/1  5123/1  

PERSIST 1111/5  1111/1  2162/1  1111/5  9312/1  

CUMRET 352/14  - 114/1  6224/4  2441/1  192/6  

SDRET 5294/1  111/1  1919/1  1421/1  143/1  

DCFO 2921/1  - 2329/1  1525/1  1449/1  5966/1  

DIVYIELD 6226/1  1111/1  5216/1  5422/1  5122/1  

LOSS 1111/5  1111/1  1922/1  1111/1  5242/1  
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 F برای این منظور از آزمون باشد.آورد و استنتاجات آماری مناسب میبرای برترکیبی 

داری بین ادارد که تفاوت معنفرض صفر این آزمون بیان می شده است.استفاده  44لیمر

فرض صفر این  ،باشد %1از  کمتر سطح معناداریضریب تعیین دو روش وجود ندارد. اگر 

 تأیید. در صورت مناسب خواهد بودتابلویی داده  الگویلذا  ،گرددنمی تأییدآزمون 

الگوی اثرات ثابت را در مقابل  49باید با استفاده از آزمون هاسمنداده تابلویی  الگوی

انتخاب نمود.  الگوبرآورد  به منظورالگوی اثرات تصادفی آزمون کرده و الگوی برتر را 

دارد که بین اثرات فردی و متغیرهای توضیحی همبستگی فرض صفر این آزمون بیان می

باشد فرض صفر این  %1از  کمتر سطح معناداریاثرات تصادفی(. اگر  الگویوجود ندارد )

 تأیید گردد، اما در صورتا روش اثرات ثابت انتخاب میلذ ،قرار نگرفته تأییدمورد آزمون 

 الگوی اثرات تصادفی مناسب خواهد بود. ،رفرض صف

با  .ارائه شده است 9شمارۀ جدول پژوهش در  ششماول تا های نتایج آزمون فرضیه

های تابلویی روش مناسب پذیرفته شده در مورد الگو، الگوی داده 9شمارۀ توجه به جدول 

تفاضلی  مبدأباشد. برای تفسیر نتایج برآورد الگو از روش عرض از به روش اثرات ثابت می

ای که ارزش صفر را به خود اختصاص بدین صورت که گروه یا طبقه»نماییم، استفاده می

مشترک، جزء  مبدأدهیم، لذا جزء عرض از دهد با عنوان گروه پایه مد نظر قرار میمی

تفاضلی نام  مبدأگروه پایه است و ضریب مربوط به متغیر مجازی، عرض از  مبدأعرض از 

از ضریب  5 گروه دارای ارزش مبدأاز دارد، چرا که بیانگر میزان اختلاف ضریب عرض 

در الگوی ما گروه پایه، تغییرات منفی (. 3315 ،42گجراتی) «گروه پایه است مبدأعرض از 

جزء  �1است و لذا  هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار عادی و  های به وجودداراییبازدۀ 

غیرعادی آمده از رفتار عادی و  های به وجودداراییبازدۀ تغییرات منفی  مبدأعرض از 

 .تفاضلی است مبدأجزءعرض از  �4و  �5و هاهزینه
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 های اول تا ششم. نتایج آزمون فرضیه3جدول شمارۀ 

 

 tآمارۀ  ضریب متغیر متغیرها
سطح 

 معناداری
 VIF رابطه

  مثبت 6635/1 2423/1 1111/1 مقدار ثابت

NCDROA 1114/1 1142/2 1115/1 6931/2 مثبت  

NNCDROA 1115/1 3212/5 1231/1 1251/5 مثبت  

SIZE 1115/1- 115/5- 179523 1662/5 منفی  

MB 1115/1 9242/4 1521/1 9362/9 مثبت  

DEBTRATIO 1112/1 2213/5 5242/1 4965/5 مثبت  

PERSIST 1115/1 4111/5 4431/1 9921/5 مثبت  

CUMRET 11115/1 2241/9 1116/1 5991/4 مثبت  

SDRET 1141/1- 9619/5- 5215/1 2229/4 منفی  

DCFO 11159/1 2229/1 9219/1 1516/5 مثبت  

DIVYIELD 1153/1 5192/1 1111/1 9512/5 مثبت  

LOSS 1115/1- 2262/1- 6462/1 9252/5 منفی  

2254/4 واتسون آمارۀ دوربین  F 6292/4آمارۀ   

4223/1 شدهضریب تعیین تعدیل  F 1111/1 سطح معناداری  

 آزمون پانل

 نتیجه آزمون معناداری آمارۀ آزمون 

 FE 1151/1 2232/5 لیمر Fآزمون 

 FE 1222/1 2922/53 آزمون هاسمن

FE الگوی اثرات ثابت :REالگوی اثرات تصادفی : 
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بازدۀ تغییرات ضرایب  معنادار بودنِ ( حاکی از مثبت و9شمارۀ جدول خروجی رگرسیون )

است و  %31در سطح اطمینان  هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار عادی و  های به وجوددارایی

 باشد:ها به صورت زیر مییا رد فرضیه تأییدبرای  الگولذا نتایج برآورد 

آمده از رفتار عادی  های به وجودداراییبازدۀ متوسط تغییرات پاداش برای تغییرات منفی 

 هزینه:

E(DBONUS|Xjit, NCDROA=1) � �1 

 = 1111/1  

آمده از رفتار عادی  های به وجودداراییبازدۀ متوسط تغییرات پاداش برای تغییرات مثبت 

 هزینه:

E(DBONUS|Xjit, NCDROA=5) = ( �1� �5)  

 = ( 1111/1 + 1114/1 ) 

آمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ متوسط تغییرات پاداش برای تغییرات منفی 

 هزینه:عادی غیر

E(DBONUS|Xjit, NNCDROA=1) � �1 

 = 1111/1  

آمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ متوسط تغییرات پاداش برای تغییرات مثبت 

 عادی هزینه:غیر

E(DBONUS|Xjit, NNCDROA=5) = ( �1� �4)  

 = ( 1111/1 + 4111/1 ) 

های داراییبازدۀ بودن ضرایب تغییرات با توجه به مطالب بیان شده در بالا و معنادار 

، بدین شودمی تأیید دومو  فرضیۀ اول هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار عادی و  به وجود

آمده از رفتار عادی منجر به تغییری  های به وجودداراییبازدۀ صورت که یك واحد تغییر 

آمده  های به وجودداراییبازدۀ در متوسط تغییرات پاداش و یك واحد تغییر  1114/1برابر 

 شود.در متوسط تغییرات پاداش می 1115/1از رفتار غیرعادی منجر به تغییری برابر 
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آمده از  های به وجودداراییبازدۀ با توجه به اینکه ضریب تغییرات مثبت  فرضیۀ سوم

آمده از  های به وجودداراییبازدۀ ( بیشتر از تغییرات منفی 1112/1) هارفتار عادی هزینه

نمایندۀ که  �5 که ضریبزمانی ،یعنی .گرددمی تأیید( است، 1111/1)ها رفتار عادی هزینه

)گروه دارای  آمده از رفتار عادی های به وجودداراییبازدۀ اختلاف تغییرات مثبت  میزان

)گروه دارای  آمده از رفتار عادی های به وجودداراییبازدۀ ( از تغییرات منفی 5ارزش 

میزان تغییرات پاداش  است کهموضوع  دهندۀ ایننشان شود،دار میاارزش صفر( است، معن

متفاوت  آمده از رفتار عادی های به وجودداراییبازدۀ در واکنش به تغییرات مثبت و منفی 

 .خواهد بود

 به وجودهای داراییبازدۀ نیز با توجه به اینکه ضریب تغییرات مثبت  فرضیۀ چهارم

 های به وجودداراییبازدۀ ( بیشتر از تغییرات منفی 1112/1) هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار 

 �4که ضریب یعنی زمانیگردد، می تأیید( است، 1111/1) هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار 

آمده از رفتار غیرعادی  های به وجودداراییبازدۀ اختلاف تغییرات مثبت  نمایندۀ میزانکه 

آمده از رفتار غیرعادی  های به وجودداراییبازدۀ ( از تغییرات منفی 5)گروه دارای ارزش 

موضوع است که میزان  دهندۀ اینشود، نشاندار میا)گروه دارای ارزش صفر( است، معن

مده از آ های به وجودداراییبازدۀ تغییرات پاداش در واکنش به تغییرات مثبت و منفی 

 رفتار غیرعادی متفاوت خواهد بود.

 های به وجودداراییبازدۀ که ضریب تغییرات مثبت واسطۀ اینبه  فرضیۀ پنجمهمچنین 

های به داراییبازدۀ ضریب تغییرات مثبت ( بیشتر از 1112/1ها )آمده از رفتار عادی هزینه

طور که بیان همانگردد. می تأیید( است، 1112/1) هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار  وجود

گروه پایه است. در این صورت ضریب  مبدأمشترک، عرض از  مبدأکردیم عرض از 

های پایه برای های ناشی از رفتار عادی و غیرعادی که گروهبازدۀ داراییتغییرات منفی 

بوده و  �1مساوی ( NNCDROA=0و  NCDROA=0)رفتار عادی و غیرعادی هستند 

یب تغییرات که ضرواسطۀ اینبه  فرضیۀ ششم بدین صورت. برابر خواهد بودضرایب آنها 

( برابر با ضریب 1111/1ها )آمده از رفتار عادی هزینه های به وجودداراییبازدۀ منفی 
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( است، 1111/1) هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار  های به وجودداراییبازدۀ تغییرات منفی 

 بازدۀ سود، متغیرهای الگواز بین متغیرهای کنترلی موجود در در نهایت . گرددنمی تأیید

رابطۀ دارای  نسبت ارزش بازار هر سهم به ارزش دفتری هر سهم وبازدۀ انباشتۀ سهام سهام، 

 ( با تغییرات پاداش هستند.%31ان سطح اطمیندر و معناداری ) مثبت

 %31در سطح اطمینان  Fآمارۀ ، شودمیمشاهده  9شمارۀ جدول گونه که در همان

های حقیق در کل معنادار بوده و متغیرتالگوی  کهتوان گفت میبنابراین  نادار است،مع

ضریب تعیین  ،وه بر اینرا دارند. علا الگو وابستۀمستقل و کنترلی توانایی توضیح متغیر 

 42که حدود  دهدمیبوده است. این رقم نشان  42/1، الگو حاصل از آزمون  شدۀتعدیل 

 .شودمیتبیین  الگودرصد از تغییرات توسط متغیرهای مستقل ذکر شده در 

 گیریو نتیجه بحث

 -مدیره در شرکت پاداش هیئتغییرات ها و تارتباط بین رفتار هزینه پژوهشدر این 

مورد بررسی قرار گرفت.  5935تا  5922 ۀهای پذیرفته شده در بورس تهران در طی دور

را  ها )عادی و غیرعادی(هزینهارتباط بین تغییرات پاداش و رفتار اول و دوم  هایفرضیه

در  ها نشان از ارتباط مثبت و معنادار بین آنها دارد.که یافته دادندمورد بررسی قرار 

ها بازدۀ داراییتغییرات تغییرات پاداش و  رابطۀ نامتقارنبه بررسی  چهارمو سوم  هایفرضیه

ها حاکی پرداخته شد که یافتهها طریق بررسی رفتار عادی و غیر عادی هزینه( از عملکرد)

 های به وجودداراییبازدۀ بدین صورت که تغییرات پاداش به افزایش در  .دارد آنها تأییداز 

این  .حساس بوده است آنهابیشتر از کاهش در  هاغیرعادی هزینهآمده از رفتار عادی و 

 کرد. تأییدرا  (4159کیلر و لوپز )تحقیقات انجام شده توسط  ۀها نتیجیافته

به بررسی این موضوع پرداخته است که مدیران پاداش بیشتری از افزایش  فرضیۀ پنجم

بازدۀ در ها رفتار عادی نسبت به سایر افزایش آمده از های به وجودداراییبازدۀ در 

گو و قیقات های تحبا یافتهداشته و آن  تأییدنشان از  هایافته؛ نندکمیها دریافت دارایی

 های به وجودداراییبازدۀ بر اینکه افزایش در مبنی  (4159ر و لوپز )کیلو  (4116همکاران )
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آمده از رفتار  به وجودهای داراییبازدۀ دارتر از افزایش در آمده از رفتار عادی پای

 باشد، همخوانی دارد.غیرعادی می

بازدۀ به بررسی این موضوع که تغییرات پاداش به کاهش در  فرضیۀ ششمدر نهایت 

 های به وجودداراییبازدۀ آمده از رفتار عادی بیشتر از کاهش در  های به وجوددارایی

حکایت دارد.  آن تأییدا از عدم هآمده از رفتار غیر عادی حساس است، پرداخته که یافته

 هاهزینهکه شرکت ها به رفتار باره که زمانیدر این (4159کیلر و لوپز )های این یافته با یافته

 -آمده از رفتار عادی و غیرِ های به وجودداراییبازدۀ کاهش در  تأثیر ،توجه نمی نمایند

پژوهش نشان  یهایافتهعادی بر پاداش مدیران متفاوت نخواهد بود، همخوانی دارد. 

ارتباط نامتقارن عملکرد و پاداش بر  تأثیرگذارها یکی از عوامل دهد که رفتار هزینهمی

های ایرانی اما شرکت ،دنباشکاهش در سود مستمر د تشریحی برای نتوانمی لذاو د نباشمی

 دهندۀ ناکارآمدینشان ها یافتههمچنین نمایند. پاداش به آن توجه نمیدر زمان پرداخت 

طور هبتوان گفت میچرا که  ،باشدمبنای به کار رفته در پرداخت پاداش به مدیران می

 شود.کورکورانه از مدیران در برابر کاهش در عملکرد حمایت می

تعمیم نتایج باید به آنها  نیز وجود داشته که دری یهامحدودیتدر انجام این مطالعه 

بود که  مدیران غیرنقدی پاداش نبودن دسترس درها این محدودیت ۀتوجه نمود. از جمل

 موجود سهام صاحبان عمومی مجمع توسط شده تصویب نقدی پاداش از تنها شد موجب

های که نمونهاز آنجاییهمچنین  .شود استفاده بررسی برای هاشرکت مالی هایگزارش در

ها اند، لذا در تعمیم نتایج به سایر شرکتاساس شرایط خاص انتخاب شده مورد بررسی بر

 باید جانب احتیاط به عمل آید.

 پژوهش یهاپیشنهاد

توان ارائه ی کاربردی زیر را میپیشنهاد ،ی پژوهشهافرضیهبا توجه به نتایج آزمون 

 نمود:
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ها )ارتباط بین پاداش به رفتار هزینهمان پرداخت سهامداران در زشود که پیشنهاد می .5

 ،ی که بر عملکرد مدیر و در نهایت بر عملکرد شرکت داردتأثیرها( و ها و هزینهدرآمد

ارزیابی صحیحی از عملکرد مدیر انجام دهند و بر این اساس به توجه نموده تا بتوانند 

انگیزه در مدیران اهداف پرداخت پاداش که همانا کاهش تضاد نمایندگی و افزایش 

 برای عملکرد بهتر می باشد، دست یابند.

های تخصصی مانند پاداش به ها مبادرت به تشکیل کمیتهشرکتکه  شودمیپیشنهاد  .4

 عنوان یکی از ارکان های حاکمیت شرکتی نمایند.

 هایپژوهشبرای  توانهای زیر را میهمچنین با توجه به نتایج این تحقیق توصیه

 نمود: ینده ارائهآ

که چه عواملی بر تا به این موضوع شود پیشنهاد میهای انجام شده با توجه به بررسی .5

گذاشته و سبب تعدیل این ارتباط در  تأثیرها و تغییرات پاداش ارتباط بین رفتار هزینه

 .، توجه شودشوندجهت تقارن می

عملکرد و پاداش  بینرابطۀ بر  هاهزینه چسبندگی تأثیرگردد به طور خاص پیشنهاد می .4

 مدیران بررسی شود.
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