
 

 

 

 

ها در شرايط فروش و انتظارات از رشد فروش بر چسبندگي هزينهتأثیر تغییرات 

 1نبود اطمینان

 

 4صالحيمهدي عربو  3نسبوحید بخردي، 2*فاطمه ژولانژاد

 چكیده

ها در شرایط پژوهش حاضر به بررسی تأثیر تغییرات فروش و انتظارات از رشد فروش بر چسبندگی هزینه
ترین اقدام رهبر سازمان، مدیریت استراتژیك یکپارچه نبود اطمینان مهمنبود اطمینان پرداخته است. در شرایط 

در برابر منابع تعهد شده  ریپذها، انتخاب تدارک منابع انعطافهاست. مدیریت استراتژیك یکپارچه هزینههزینه
ز اهمیت خاصی ها و عوامل مؤثر بر آن ابررسی چسبندگی هزینه رونیا در شرایط عدم اطمینان از تقاضا است. از

در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه  شدهرفتهیهای پذبرخوردار است. جامعه آماری پژوهش، کلیه شرکت
 73بر  شده و بالغ. همچنین حجم نمونه با استفاده از روش حذف سامانمند انتخابباشدیم 1394تا  1386زمانی 

. روش اجرای پژوهش با باشدیها مر نامتقارن هزینههای پژوهش پیرامون بررسی رفتا. فرضیهباشدیشرکت م
افزار های پژوهش با استفاده از نرم. همچنین دادهباشدیهای ترکیبی ماستفاده رگرسیون چند متغیره، مبتنی بر داده

است. شواهد پژوهش حاکی از آن است که با افزایش رشد فروش و نسبت ارزش  شدهیگردآور نیآورد نوره
های تاریخی، باعث یابد. ولی در مقابل نوسان فروشنیز افزایش می ارزش دفتری، چسبندگی هزینهبازار به 
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 مقدمه

شود. ریزی محسوب می، مبنای برنامهحالنیرعگیری رکن اساسی همه وظایف مدیریت و دتصمیم

یابد. گیری هسته اصلی مدیریت است که در تمامی وظایف مدیریت تبلور می، تصمیمگریدعبارتبه

گیری است. یاسوکاتا ترین ابزارهای ارائه اطلاعات لازم به مدیران برای تصمیمحسابداری مدیریت از مهم

 2هاچگونگی رفتار هزینه ینیبشیحسابداری مدیریت، با شناسایی و پ ( معتقدند که2011)  1و کاجی وارا

انجام دهد. تفکر  یخوبتواند وظیفه مباشرت خود را بهنسبت به تغییرات سطح فعالیت یا سطح درآمد می

، در آثار برخی از پژوهشگران 1970و اوایل دهه  1960ها در اواخر دهه ها و فعالیتوجود رابطه بین هزینه

شده های متعددی درباره این موضوع مطرحازآن نظریهاست. پس شدهانیب  4و استابوس  3جمله سولوموناز

ها در ارتباط با سطح فعالیت، به ثابت و متغیر تقسیم است. ازجمله نظریه نورن که بر اساس آن، هزینه

کنند ر سطح فعالیت تغییر میهای متغیر متناسب با تغییر د( و هزینه1997،  5)نورن و سودرستورم شوندیم

ها نسبت به تغییرات سطح فعالیت و یا سطح (. آگاهی از چگونگی رفتار هزینه1391)بولو و همکاران، 

گذاری بندی، قیمتریزی و بودجهگیری مدیران در خصوص برنامهفروش از اطلاعات مهم برای تصمیم

ها در های سنتی رفتار هزینهاست. در مدلسر و سایر موارد مدیریتی بهمحصولات، تعیین نقطه سر

طور متناسب افزایش یا کاهش های متغیر نسبت به تغییرات حجم فعالیت بهحسابداری مدیریت، هزینه

ها تنها به بزرگی تغییرات در حجم فعالیت وابسته است و یابند. به این معنا که بزرگی تغییرات در هزینهمی

ها ندارد )نمازی در حجم فعالیت تأثیری بر بزرگی تغییرات در هزینه جهت تغییرات )افزایش یا کاهش(

( و کالیجا و 2003)  6ازجمله اندرسون و همکاران های پژوهشگرانی(؛ اما یافته1389و دوانی پور 

ها، هنگام افزایش در سطح درآمد، بیشتر ( بیانگر این است که میزان افزایش در هزینه2006)  7همکاران

چسبندگی ها، ها در هنگام کاهش درآمد است. در حسابداری به این ویژگی هزینهکاهش هزینهاز میزان 

بینی کرده و انتظار مدیران کاهش فروش را موقتی پیش کهی. درواقع هنگامشودیاطلاق م  8هاهزینه

                                                                                                          
1  . Yasukata & Kajiwara 

2  . Cost Behavior 
3  . Solomons 

4  . Staubus 

5  . Noreen and Soderstorm 

6  . Anderson et al 

7  . Calleja et al 

8  .  Sticky Cost 
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 حذف منابع متناسب با کاهش فروش و تحصیل مجدد آن در بازگشت فروش به سطح قبلی رادارند،

که . در مقابل، باوجود آنشودیکاهش سود در بلندمدت منجر م جهیها و درنتآینده، به افزایش هزینه

، کاهش سود دوره جهیهای بیشتر و درنتهای کاهش فروش، به تحمل هزینهحفظ منابع اضافی در دوره

اگر بر این، . علاوه شودیها و افزایش سود در بلندمدت مشود، موجب کاهش هزینهجاری منجر می

سازی های عملیاتی را متناسب با کاهش فروش کاهش دهند، تحصیل و آمادهمدیران منابع مرتبط با فعالیت

ها متناسب با کاهش هزینه جهیمنابع و درنت کهیمجدد منابع در آینده، نیازمند زمان است. بنابراین درصورت

تواند منابع لازم برای ؛ زیرا نمیدهدیت مهای توسعه فروش را از دسفروش کاهش یابند، شرکت فرصت

مدیران ها به خدمت بگیرد. به همین علت، منظور استفاده از فرصتگسترش فروش را با سرعت کافی به

های بیشتر ها از طریق حذف منابع یا تحمل هزینههای کاهش هزینهناگزیرند برای انتخاب یکی از گزینه

 (.1390گیری کنند )مرتضوی، ش فروش آتی تصمیمبرداری کامل از افزایبرای بهره

عامل اساسی برای موفقیت در محیط رقابتی  عنوانبهوری مؤثر از منابع مدیریت هزینه با بهره

در مدیریت هزینه  یچابکبهمنجر   1پذیراست. استفاده از منابع انعطاف قرارگرفته موردتوجهامروز 

پذیر وجود دارد و ریسك افزایش قیمت برای منابع انعطافاما به دلیل بستن قراردادها، ؛ شودیم

 آمدهدستبهبا ریسك تغییر قیمت روبرو هستند. چابکی  ،کنندیمهایی که بر این منابع تکیه شرکت

آورد. از طرفی نیز خطراتی را در عدم کنترل و نقص در کیفیت به وجود می یسپاربروناز طریق 

های داخلی را در پی دارد و منجر به ها و توانایی، پیشرفت قابلیتشدهتعهد گذاری در منابع سرمایه

ها را متحمل گذاری در این منابع، شرکتاما از سوی دیگر سرمایه؛ شودهای مدیریت هزینه میمزیت

کند. یك که تقاضای فعالیت پایین است می یدرزمان، شدهلیتحماستفاده های وجود منابع بلاهزینه

خواهد داشت. ارزیابی  مدتیطولانشتن تعهدات و قراردادهای بلندمدت، انتظار فروش مدیر با دا

ای برای انتظارات رشد در فروش بلندمدت از سوی مدیران نشانه عنوانبهتواند از بازار سرمایه می

گذاران از درآمدهای تلقی شود. نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت، انتظارات سرمایه

حجم و تداوم انتظارات از رشد  کنندهمنعکسدهد و ها را نشان میآینده نسبت به دارایی غیرمعمول

 (.2013هاست )اندرسون و همکاران، فروش

ی دهندههای شرکت را دارا هستند و نشانای از هزینههای عمومی، اداری و فروش سهم عمدههزینه

مدیریت و خدمات پس از فروش است. منابع  فروش، توزیع،بازاریابی،  شماری ازجمله تبلیغات،های بیفعالیت

                                                                                                          
1  . Flexible Resources 
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ها شامل امکانات اداری، توزیع و فروش، مدیریت نیروی انسانی، خدمات پس از فروش رفته جهت این هزینهکاربه

های مختلفی از این منابع برای حمایت از ترکیب کهییهای اطلاعاتی و ارتباطاتی هستند. ازآنجاو زیرساخت

مشخص نیست، مدیریت  یخوبها و تولید بههای عمومی، اداری و فروش نیاز است و رابطه بین این هزینهتفعالی

ها حجم . این هزینهاندجادشدهیهایی است که در رابطه با تولید و فروش اتر از هزینهمراتب مشکلها بهاین هزینه

خلاف مدل سنتی رفتار هزینه مدیریت شوند. بر یرستدشوند، ولی باید بههای شرکت را شامل نمیزیادی از هزینه

شوند و بر این اساس هزینه ها بر اساس تغییر نسبت به سطح فعالیت به دودسته ثابت و متغیر تقسیم میکه در آن هزینه

چنین بدون توجه به نقش کند. هممتغیر متناسب با تغییرات محرک هزینه که همان سطح فعالیت است تغییر می

کند )زنجیردار و همکاران، ها و سطوح مختلف فعالیت برقرار میان در فرآیند تعدیل منابع، ارتباطی میان هزینهمدیر

که  یاند که مدیران باید درزماناند، تشخیص دادههای چسبنده حمایت کرده(. مطالعاتی که از مدل هزینه1393

تعدیل منابع مداخله کنند. بر این اساس هدف تحقیق  منظور تنظیم ویابد بهتقاضای فعالیت افزایش یا کاهش می

تواند مدیران را از توزیع تقاضای گذشته و آینده مطلع حاضر بررسی تجربی رابطه بین متغیرهایی است که می

پذیر یاری رساند. مدیرانی که چگونگی رفتار منابع از بین منابع تعهد شده و منابع انعطاف نیساخته و به انتخاب تأم

های عملیاتی مختلف، شرایط بهتری دارند ها در موقعیتبینی روند هزینه، برای پیشکنندیینه را درک مهز

، پژوهش حاضر درصدد است به تشریح این موضوع شدهانی(. با توجه به مطالب ب2013)اندرسون و همکاران، 

ها تأثیر بگذارد تا با کمك آن نهتواند بر روی چسبندگی هزیبپردازد که رشد و نوسان فروش به چه میزان می

یابد بتوانند مدیران به درک بهتری از رفتار هزینه دست یابند و در زمانی که تقاضای فعالیت افزایش یا کاهش می

منظور تنظیم و تعدیل منابع مداخله کنند. ادامه مطالعه حاضر به بررسی مروری بر مبانی نظری، پیشینه پژوهش، به

 شده است.پرداخته یریگجهیپژوهش و در پایان به نت یهاافتهیای پژوهش، ، متغیرههاهیفرض

 

 پیشینه پژوهشمروري بر مباني نظري و 

 هانهيهزچسبندگي 

 ها نسبت به تغییرات سطح فعالیت است.های رفتار هزینهچسبندگی هزینه یکی از ویژگی

ها چسبندگی هزینه درواقع. باشدیمبا مدل نوین رفتار هزینه سازگار  این ویژگی رفتار هزینه،

 (.1990،  1لایپدارد )دهد که اختلافات نامتقارنی در تعدیل منابع وجود رخ می علتنیابه

                                                                                                          
1  . Lipe 
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 ، عواملی که در تعدیل منابع دخیل هستند، از تعدیل کاهش منابع ممانعتگریدعبارتبه

 با تعدیلات آورند یا موجب کاهش سرعت انجام تعدیلات کاهش در مقایسهبه عمل می

ها( ناشی از تعهد آگاهانه ها )و نه همه آنشوند. در مدل نوین رفتار هزینه، بسیاری از هزینهافزایش می

 مدیران منابع را به میزان کافییابد، باشند. زمانی که تقاضا افزایش میمنابع، توسط مدیر می

 یابد، عملاً فروش کاهش میاما زمانی که ؛ دهند تا به فروش بیشتری دست یابندافزایش می

(. مدیران 1999،  1مینتزاست )نوسانات تقاضا، تصادفی  کهنیانیست. به دلیل  استفادهقابل برخی منابع،

 گیری درباره کاهش منابع، احتمال موقتی بودن کاهش تقاضا را ارزیابیباید پیش از تصمیم

 کاهش تقاضا، مدیران برای اجتنابدهد که به هنگام ها زمانی روی میکنند. چسبندگی هزینه

تواند گیرند. هنگام کاهش تقاضا مدیر میهای تعدیل، تصمیم به حفظ منابع بلااستفاده میاز هزینه

 اما این کار باعث ایجاد؛ متناسب با تغییرات سطح تقاضا، منابع شرکت را تعدیل کند

 هاشرکت درواقعشود. زات( میهای تعدیل مربوط به کار و تجهیهای تعدیل )شامل هزینههزینه

 برای کنار گذاشتن منابع و جایگزینی همان منابع در صورت بازگشت تقاضا به وضعیت اولیه،

 های تعدیل شامل مواردی همچون پرداختهای تعدیل هستند. هزینهناگزیر به تحمل هزینه

 ان جدیدجو و آموزش کارکنوهای جستو هزینه شدهگذاشتهخسارت به کارکنان کنار 

 ماندههای سازمانی مانند تضعیف روحیه کارکنان باقیها، هزینهاست. علاوه بر این هزینه

های گروه یختگیگسازهمبه دلیل قطع ارتباط به همکاران خود و فرسایش سرمایه انسانی به دلیل 

 شود. اختیارات مدیریت برای تعیین سطحهای تعدیل محسوب میاز هزینه یجزئکاری نیز 

 باشدیمهای مربوط به این منابع منابع، هنگام کاهش تقاضا یکی از عوامل ایجاد چسبندگی هزینه

 (.2007)اندرسون و همکاران، 
 

 هابر چسبندگي هزينه اثرگذارعوامل 

مدیریت،  بینیتوان به پیشها مؤثر است. از آن جمله میعوامل مختلفی بر میزان چسبندگی هزینه

کنند. توجه می هاهای خود به آنگیریاملی اشاره کرد که مدیریت در تصمیمعوامل اقتصادی و عو

روش فاز رشد  انتظاراتدر این پژوهش سه عامل اقتصادی رشد فروش تاریخی، نوسان فروش و 

 است. شدهگرفتهها در نظر عوامل مؤثر بر چسبندگی هزینه عنوانبهنسبت بازار به دفتری( )

                                                                                                          
1  . Mintz 
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 رشد فروش -1

های داخلی را در پی دارد و منجر به ها و تواناییری در منابع تعهد شده، پیشرفت قابلیتگذاسرمایه

ها را متحمل گذاری در این منابع، شرکتشود؛ اما از سوی دیگر سرمایههای مدیریت هزینه میمزیت

کند. اگر تهیه در زمانی که تقاضای فعالیت پایین است می شدهلیهای وجود منابع بدون استفاده تحمهزینه

های تأمین منابع در شرایط نبود اطمینان از تقاضای آینده باشد، یك شرکت با رشد مداوم و پایدار، باید روش

گذاری در منابع تعهد شده در منابعی را به کار گیرد که با منابع تعهد شده سازگار باشد. شرکت با سرمایه

)اندرسون  شودیهای داخلی مه پیشرفت و گسترش قابلیتمنجر ب انداز رشد تقاضا هست،طی زمانی که چشم

برای  ینیآفرکه حاصل ارزش  "رشد فروش"(. عملکرد مالی پایدار با دو رویکرد اصلی 2013و همکاران، 

(. 2004،  1یابد )کاپلان و نورتونیا سودآوری بهبود می "وری مالیارتقای بهره"مشتریان است و 

باشد. می "رشد سودآور"طور خلاصه شامل افزایش فروش و سودآوری و بهاهداف مالی  گریدعبارتبه

آن است و با  "مدتبعد کوتاه"وری بیانگر و افزایش بهره  "بعد بلندمدت اهداف مالی "رشد فروش بیانگر 

شود. در عمل استراتژی رشد، محور اصلی حاصل می "ارزش بلندمدت سهامدار"ایجاد تعادل بین این دو 

 3(. ارتیمور و همکاران2009،  2کند )چامپیها را اثبات میت موفق است و نرخ رشد، پیشرو بودن آنهر شرک

گذاران یك واحد افزایش غیرمنتظره در فروش را خیلی بیشتر از یك واحد (، نشان دادند که سرمایه2003)

غیرمنتظره تجزیه آن به  کنند. بنابراین برای تفسیر سودهایگذاری میکاهش غیرمنتظره در هزینه ارزش

های ارزشی بود. همچنین تر از شرکتهای رشدی قویدرآمد و هزینه ضروری است. این نتیجه برای شرکت

ها بیان کرد زمانی که افزایش در فروش همراه با افزایش در حاشیه سود است و نیز زمانی که کاهش با یافته

های کل است، بازار سهام های عملیاتی به هزینههزینه ثبات هزینه نسبت به فروش همراه با افزایش نسبت

ها و هزینه تغییرات فروش، یکنند که اگر همبستگها تحلیل میدهد. آنتری را نشان میهای قویواکنش

دلیلی برای تفکیك تغییرات سود به اجزای آن ازلحاظ محتوای اطلاعاتی وجود سود همواره مشابه باشد، 

توانند به عوامل ها میشود، زیرا هزینهی کامل بین فروش و سودهای غیرمنتظره یافت نمیندارد، اما همبستگ

های ثابت یا نامشهود متصل باشند. در اینجا منظور از هزینه تفاوت بین درآمد و سود دیگری مانند دارایی

ازار به تغییرات هزینه کنند در مواقعی که پایداری تغییرات هزینه بیشتر است، واکنش بها بیان میاست. آن
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های غیرمنتظره های تفاضلی بازار به درآمدها و هزینهگر واکنشبیشتر است. بنابراین پایداری عامل هدایت

 ییهاهای اقتصادی اخیر با عملکردی کارآمدتر در جستجوی راهها پس از بحراناست. بسیاری از شرکت

باشند. بنابراین، مشخص است که ه سودهای بالاتر مییابی بها و دستبرای افزایش فروش و کاهش هزینه

یابی به سود بیشتر و نهایتاً افزایش رشد شرکت است. مدیریت درآمد و هزینه کارآمدترین راه برای دست

ها شرکت بوده و با آن یمدیریت درآمد حاصل از فروش و مدیریت هزینه باید جزئی روشن از استراتژ

ها کاهش یابد، بلکه باید اطمینان حاصل ین نیست که درآمدها افزایش و هزینهراستا شود؛ زیرا چالش اهم

یابی به سود بیشتر شده است یا خیر )قائمی و ها منجر به رشد شرکت و دستشود که مدیریت کردن آن

 (.1393همکاران، 

 

 نوسانات فروش -2

ر است. زیرا بیانگر محیط تقاضا اطلاعات در مورد نوسان فروش ازلحاظ ارزش اطلاعاتی مهم و تأثیرگذا

گیری و کنترل شرکت توسط مدیران مفید واقع رسد اطلاعات نوسان فروش برای تصمیماست. به نظر می

شدن با میزان بالای نوسان فروش در شرکت، بایستی کمتر به سمت تعهد در شود. مدیران در هنگام مواجه

که نوسان تأمین کنند. زیرا با توجه به این ریپذمحل منابع انعطاف ها را ازهزینه الامکانیقراردادها بروند و حت

، گریدعبارتشود. بهدرگذشته، نوسانات فراوان در آینده را به دنبال دارد، باعث افزایش ریسك عملیاتی می

ر تر ددقت بیشتر و بررسی موشکافانهشرکتی با داشتن نوسان فروش در تاریخچه خود احتمالاً نیازمند به

های با نوسان انتخاب منابع خوددارند و ترجیحاً باید منابعی را انتخاب کنند که مانع از ایجاد تعهد شود. فروش

پذیر )اما وابسته به منابع متعهد( است. به علت وجود ناهماهنگی بین تقاضای نامطمئن بالا، نیازمند منابع انعطاف

هرحال اگر تقاضا لیاتی شرکت تأثیرگذار است؛ اما بهو رفتار هزینه، یك طرح تأمین منابع بر ریسك عم

تواند مانع کسب سود برای شرکت شود. یك مدیر با سطح توقعات کاهش یابد، هر تعهد و قراردادی می

های احتمالی تشخیص دهد؛ گذاری کند تا بتواند منافع را از قابلیتخواهد در منابع تعهد شده سرمایهبالا می

چه  یطورکلدهد. بهرا ترجیح می ریپذشدن با نوسان در تقاضا، منابع انعطافهنگام مواجهاما همین مدیر در 

است و چه شرکتی که نمونه تأمین منابع از محل منابع تعهد  ریپذشرکتی که نماد استفاده از منابع انعطاف

دهند نشان میهای عمومی، اداری و فروش را از خود های مقطعی در رفتار هزینهاست، تفاوت  1شده
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کنند که ( بیان می2004)  2( و دیچو و دیچو2002)  1(. مطالعات فرانسیس2013)اندرسون و همکاران، 

فروش  یریهرچقدر نوسان پذ یطورکلفروش قرار گیرد. به یریتواند تحت تأثیر نوسان پذکیفیت سود می

د. این پدیده منجر به خطاهای برآورد تواند نشانه عدم ثبات بیشتر در محیط عملیاتی باشبیشتر باشد، می

کاهد. هر چه فروش در دوره متوالی کاهش یابد، میزان تر برای اقلام تعهدی شده و کیفیت سود را میبزرگ

باشد. یعنی چسبندگی هزینه تحت تأثیر . ولی این تأثیر بسیار ناچیز میشودیها نیز کمتر مچسبندگی هزینه

 (.1393کند )حجازی و همکاران، ییر چندانی نمیکاهش فروش در دوره متوالی تغ

 

 انتظارات از رشد فروش -3

دهند. تا زمانی که بینانه را به دیدگاه بدبینانه ترجیح میمدیران در رابطه با درآمدهای آتی، دیدگاه خوش

اهش درآمدها دهند در زمان ککنند، ترجیح میبینی میمدیران درآمدهای آتی را بیشتر از درآمدهای جاری پیش

ی جاری، منابع را شده را حفظ کنند و در زمان افزایش درآمدها در دورهی جاری، منابع به کار گرفتهدر دوره

شود، هرچند که تعدیل ها میبینی مدیران در رابطه با درآمدهای آتی منجر به چسبندگی هزینهافزایش دهند. خوش

های کاهش فروش، چنانچه (. در دوره2011،  3تقارن باشد )بنکر و همکارانها مرو به بالا و تعدیل رو به پایین هزینه

کنند؛ گیری از افزایش تقاضا حفظ میبینی کنند، منابع بیشتری را برای بهرهمدیران افزایش فروش آتی را زیاد پیش

ت که به از دست زیرا در صورت کاهش منابع، شرکت به هنگام افزایش فروش، منابع کافی در اختیار نخواهد داش

فروش است؛ بنابراین  شدهینیبشیرفته نیز متناسب با افزایش پشود. میزان فرصت ازدستها منجر میدادن فرصت

بینی بیشتری مدیریت از فروش دوره آتی با خوش ینیبشیدر صورت کاهش فروش در دوره جاری، هر چه پ

منظور تر است. به همین دلیل، منابع بیشتری بهقتیدهد کاهش فروش ازنظر مدیریت، موهمراه باشد، نشان می

 (.2011شود )بنکر و همکاران، آمادگی برای افزایش فروش در آینده حفظ می

 

 غییرات افزاينده نسبت ارزش بازار به ارزش دفتريت -4

شاخص رشد، در  عنوانبه های اخیر استفاده از نسبت ارزش بازار به ارزش دفتریدر سال

تواند دهد که این نسبت میمالی بسیار رایج شده است. نتایج مطالعات تجربی نشان میهای تحلیل
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( به 1997)  2( و مارتیکانن1995)  1بینی قیمت سهام به کار رود. فاما و فرنچتشریح و پیش منظوربه

بت اند. فاما و فرنچ ارتباط بین نسمبنای اقتصادی ارزش بازار به ارزش دفتری توجه زیادی کرده

که با نسبت سود  قراردادند یموردبررسارزش بازار به ارزش دفتری )شاخص رشد( و سودآوری را 

نظری نشان دادند که نسبت ارزش بازار به ارزش  طوربهها گیری شده بود. آناندازه به ارزش دفتری

رای نسبت ( گزارش کردند، سهامی که دا1995دفتری با سودآوری ارتباط مثبت دارد. فاما و فرنچ )

ارزش بازار به ارزش دفتری بیشتر باشد از سودآوری بیشتری در مقایسه با سهامی که با نسبت سود 

به ارزش دفتری کم برخوردار است و سهام با نسبت سود به ارزش دفتری کم، سودآوری کمتری 

زار به ارزش (، ارتباط بین نسبت ارزش با1997(. مارتیکانن )1391 دارد )بهار مقدم و عباس زاده،

قرار داده و نشان داد که اگر شرکت  یموردبررسدفتری و نسبت سود به ارزش دفتری )سودآوری( را 

های مارتیکانن ، این ارتباط معنادار نبود. یافتهحالنیبااده باشد این دو نسبت ارتباط مثبت دارد؛ زیان

گذاران از ارات سرمایهانتظ کنندهمنعکسهای حسابداری دارد که ( حکایت از زیان1997)

گذاران انتظارات سرمایه کنندهمنعکسچنین سودهای حسابداری های نقدی آینده نیست؛ همجریان

 (.1383های نقدی آینده نیست )پورحیدری، از جریان

 

 هانهيهزرشد فروش و انتظارات از رشد فروش بر چسبندگي  ياثرگذارچگونگي 

ها بوده و این همواره از اهداف شرکت هانهید و کاهش هزدر دنیای رقابتی امروز، افزایش سو

و  یگذارهیو باعث افزایش جلب مشارکت سرما باشدیم گذارانهیمهم مدنظر مدیران و سرما

بندی است که درجه داکردهیچنان اهمیت پ. امروزه این مسئله آنشودیها مافزایش کارایی شرکت

ها استوار است. اصولاً یکی از وضوع و میزان سرمایه آنها تا حدود زیادی بر پایه این مشرکت

ی بین سود و کارایی شرکت و گیر مدیران مالی کنونی است رابطهکه دامن ییهامسئله نیتردهیچیپ

هاست. درواقع مبنای تولید و ارائه خدمات به نحوه تأمین و مصرف وجوه مالی وابسته کاهش هزینه

رو هستند که عمومی، اداری و فروش با دو رویکرد روبه یهانهیها برای تأمین هزاست. شرکت

هرکدام دارای مزایا و معایب خاص خود هستند. رویکرد منابع تعهد شده و رویکرد منابع 

داخلی و کسب مزیت  یهاتی، باعث پیشرفت قابل"منابع تعهد شده"در  یگذارهیپذیر. سرماانعطاف
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شدن با کاهش تقاضا ریسك وجود منابع ی دیگر در هنگام مواجه؛ اما از سوشودیرقابتی در بازار م

و دخل و  یچابک، منجر به"ریپذمنابع انعطاف"در  یگذارهیبدون استفاده نیز وجود دارد. سرما

هایی که این ؛ اما از طرفی شرکتشودیتصرف بیشتر مدیریت در انتخاب مقدار و نوع منابع هزینه م

، با ریسك افزایش قیمت و عدم کنترل و نقص در کیفیت و گاهی عدم کنندیرویکرد را انتخاب م

در شرایط نبود اطمینان  ازیرو هستند. اگر تهیه منابع موردنموقع به منابع در مواقع نیاز روبهدسترسی به

استفاده از منابع تعهد  کنندیهایی که رشد پایدار و مداوم را تجربه ماز تقاضای آینده باشد، شرکت

. برخلاف آن، شرکتی که رشد دهندیرا در دستور کار خود قرار م ریپذمنابع انعطاف یجابهشده 

ناپایدار و رو به پایین را تجربه کرده است به علت مواجه نشدن با منابع غیرقابل استفاده، رویکرد 

رفی (. از ط2013)اندرسون و همکاران،  دهدیپذیر را در دستور کار خود قرار ممنابع انعطاف

دهند. پذیر را ترجیح میرو هستند، استفاده از منابع انعطافهایی که با نوسان در تقاضا روبهشرکت

تا در این صورت قادر باشند به تغییرات ناگهانی افزایش یا کاهش درفروش واکنش نشان دهند و 

تقاضا نگرانی را با توجه به میزان تقاضای محصول تأمین کنند و در صورت کاهش  ازیمنابع موردن

 را ندارند. شدهلیمنابع بدون استفاده تحم

از درآمدهای  گذارانهیسرمانسبت ارزش بازار به ارزش دفتری، شاخصی است که انتظارات 

. مدیرانی کندیمرا منعکس  هافروشغیرمعمول آینده را نشان داده و حجم و تداوم انتظارات از رشد 

کنند که در می یزیربرنامه یاگونهبهدارند، تأمین منابع خود را  که انتظار افزایش فروش در آینده را

را نداشته باشند و  هامتیقبا تقاضای زیاد بازار، مشکل نبود منابع و یا افزایش  شدنمواجهصورت 

استفاده از منابع تعهد شده را به  هاشرکتبنابراین این ؛ شوند مندبهرهبتوانند در بازار از مزیت رقابتی 

 (.2013)اندرسون و همکاران،  دهندیمترجیح  ریپذانعطافستفاده از منابع ا

ها و سطوح مختلف فعالیت را بدون توجه به ها، ارتباط میان هزینههای سنتی رفتار هزینهمدل

های افزایش و کاهش های عملیاتی در دورهچگونگی تأثیرگذاری اختیاری مدیران در تعدیل دارایی

ها به دلیل گیرند. چسبندگی هزینهها را نادیده میدهند و چسبندگی هزینهمی سطح فعالیت شرح

های افزایش و کاهش های عملیاتی در دورهتعدیلات نامتناسب در افزایش و کاهش سطح دارایی

های عملیاتی خود در منظور کاهش سطح داراییآید. مدیران بهسطح تقاضا و فروش به وجود می

های ها با افزایش احتمالی سطح تقاضا در دورهاضا و افزایش مجدد سطح داراییهای کاهش تقدوره

های عملیاتی مازاد منظور برچیدن داراییهای عملیاتی بههای تعدیل سطح داراییبعد، متحمل هزینه
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های شوند. این هزینههای افزایش تقاضا میها در دورهخود و سپس خریداری و نصب مجدد دارایی

ها های فروش و خرید مجدد داراییهای اخراج و استخدام مجدد کارکنان، هزینهشامل هزینهتعدیل 

صورت تیمی فعالیت خصوص کارکنانی که بههای کاهش روحیه کارکنان باقیمانده، بهو هزینه

های تعدیل سطح تواند متحمل هزینههای کاهش سطح تقاضا مدیریت میشود. در دورهکنند، میمی

عملیاتی مرتبط با ظرفیت تولیدی مازاد شود. ازآنجاکه سطح تقاضای بازار تصادفی است؛  یهاییدارا

که آیا کاهش در سطح تقاضا موقتی است یا مدیران احتمال این بنابراین هنگام کاهش سطح تقاضا،

برسند،  نیقیدهند. اگر مدیران تا زمانی که نسبت به کاهش تقاضا بهخیر را مورد ارزیابی قرار می

های عملیاتی را کاهش های مازاد، سطح داراییهای تعدیل سطح داراییمنظور اجتناب از هزینهبه

های عملیاتی مازاد را تحمل کنند، رفتار چسبندگی در های عملیاتی مرتبط با داراییندهند و هزینه

ته است )نمازی و دوانی های عملیاتی متناسب با فروش کاهش نیافها رخ خواهد داد؛ زیرا هزینههزینه

 (.1389 پور،

 

 پیشینه پژوهش

در پژوهشی با عنوان مدیریت سود و چسبندگی هزینه به بررسی تأثیرات ( 2015)  1کوو و همکاران

اداری، عمومی و فروش  یهانهیچسبندگی هز یطورکلمدیریت سود در چسبندگی بازاریابی و به یهامحرک

و  کنندیکه مدیریت سود م ییهان بار نشان داد که رفتار هزینه برای شرکتپرداختند. این مطالعه برای اولی

مشکوک به مدیریت سود، با اقلام تعهدی  یهامتفاوت است. شرکت کنندیکه مدیریت سود نم ییهاشرکت

که مدیریت  ییهاشرکت یطورکلها دارند. بهچسبنده کمتری نسبت به دیگر شرکت یهانهیاختیاری بالا، هز

، چسبندگی هزینه کمتری دارند. این نتایج احتمالاً منجر شوندی، وقتی با کاهش فروش مواجه مکنندید مسو

را کاهش دهند و یا برای رویارویی با بحران و  هانهیمنظور مدیریت سود هزمدیران به کهنیبه ا شوندیم

 جلوگیری از تجربه زیان آماده شوند.

های هزینه با عنوان ارتباط بین مشکلات نمایندگی و چسبندگی هزینه،( در پژوهشی 2014)  2کوو و پایك

( تقسیم کردند. مقادیر طبیعی برای ازحدشیفروش، عمومی و اداری را به دو گروه طبیعی و غیرطبیعی )ب

اندازه شرکت، نسبت بدهی و  به عواملی از قبیل فروش،عمومی و اداری در یك شرکت،  های فروش،هزینه

                                                                                                          
1  . Koo et al 
2  . Koo & Paik 



 1396 زمستان، نوزدهم، شماره پنجمسال ، مديريت مالي راهبرد                                                      170

 

 

عنوان جایگزینی برای به یعیرطبیهای فروش، عمومی و اداری غرکت بستگی دارد. آنان از مقادیر هزینهرشد ش

عمومی و اداری غیرطبیعی و چسبندگی های فروش، مشکل نمایندگی استفاده کردند و ارتباط مستقیم بین هزینه

های فروش، عمومی و اداری هزینه نشان دادند که ارتباط مثبت بین تیها درنهاهزینه را تأیید کردند. آن

های با مالکیت تر، نسبت به شرکتهای با مالکیت سهام کوچكغیرطبیعی و چسبندگی هزینه، در شرکت

هایی که تحت نفوذ سهامداران بزرگ است، تر، بیشتر است. درواقع چسبندگی هزینه در شرکتسهام بزرگ

 شود.کمتر از مشکلات نمایندگی منتج می

دیریت متحت عنوان استفاده از اطلاعات پیشین در  ی( در پژوهش2013و همکاران )اندرسون 

ره در فروش منجر چسبنده باشند، کاهش غیرمنتظ هانهیزمانی که هز کنندیهزینه استراتژیك بیان م

 هانهیبندگی هز، حتی اگر فعالان بازار سرمایه شناخت کاملی از چسشودیبه کاهش بیشتری در سود م

 هانهیین چسبندگی هزسود موردتوجه قرار دهند؛ بنابرا ینیبشیباشند و این شناخت مؤثر را در پ داشته

نسبت  گذارانهی؛ این رفتار هزینه بر واکنش سرمادهدیکنندگی سود را کاهش م ینیبشیقابلیت پ

 .گذاردیبه نوسانات سود تأثیر م

مدیریتی و چسبندگی هزینه، به  نفساعتمادبه( در پژوهشی با عنوان 2013)  1چن و همکاران

ها پرداختند. آنان با بررسی نمونه های رفتاری مدیریت در قبال چسبندگی هزینهبررسی ویژگی

 1992های های اداری، عمومی و فروش برای سالشرکت به بررسی هزینه -سال 14568متشکل از 

مدیران در قبال چسبندگی هزینه است دهنده تغییرات رفتاری پرداختند. نتایج پژوهش نشان 2011تا 

 دهد.مدیران را افزایش می نفساعتمادبهبه نحوی که وقوع پدیده چسبندگی هزینه، 

های ی تصمیمهای چسبنده نتیجه( در پژوهشی با عنوان آیا هزینه2011یاسوکاتا و کاجیوارا )

ها پرداخته و هچسبندگی هزیناختیاری مدیران هستند، به بررسی ارتباط تصمیمات سنجیده مدیران با 

ها افزایش زینهنشان دادند اگر مدیران انتظار افزایش فروش در آینده را داشته باشند، چسبندگی ه

ها مرتبط است و سبندگی هزینهفروش آتی با سطح کنونی چ اندازچشم گریدعبارتبهیابد؛ می

چنین نشان داد، العه همنتایج این مطهای اختیاری مدیران است. ی تصمیمها نتیجهچسبندگی هزینه

فروش  شدهتمامبینی فروش آتی، رابطه معناداری با چسبندگی بهای بینی مدیران در پیشمیزان خوش

 های فروش، عمومی و اداری ارتباط مثبت دارد.ندارد، اما با چسبندگی هزینه

                                                                                                          
1  . Chen et al 
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زینه نشان دادند، در بینی مدیریت و رفتار ه( با بررسی رابطه خوش2011بنکر و همکاران )

افزایش بدبینی( مدیریت بیشتر باشد، میزان بینی )هرچه خوش کاهش( فروش،افزایش )صورت 

گران از فروش بینی تحلیلشود و به هنگام افزایش فروش، هرچه پیشها بیشتر میکاهش( هزینه)

که مدیران درآمدهای آتی  تا زمانی درواقعشود. ها بیشتر میآتی بیشتر باشد، تعدیلات افزایش هزینه

ی دهند در زمان کاهش درآمدها در دورهبینی کنند، ترجیح میرا بیشتر از درآمدهای جاری پیش

را حفظ کنند و در زمان افزایش درآمدها در دوره جاری، منابع را  شدهگرفتهجاری، منابع به کار 

شود، ها میر به چسبندگی هزینهبینی مدیران در رابطه با درآمدهای آتی منجافزایش دهند. خوش

 ها متقارن باشد.هرچند که تعدیل رو به بالا و تعدیل رو به پایین هزینه

( در پژوهشی با عنوان بررسی و تحلیل عوامل مؤثر بر رفتار چسبندگی هزینه، به 1393دار و همکاران )زنجیر

های شده کالای فروش رفته طی سالمامچنین بهای تهای اداری، عمومی و فروش و همبررسی چسبندگی هزینه

های های جاری، داراییها مانند تعداد کارکنان، داراییهای مختلف شرکتپرداخته و تأثیر ویژگی 1391تا  1381

های ها دریافتند هزینهها را موردمطالعه قراردادند. آنهای شرکت بر شدت چسبندگی هزینه آنثابت و بدهی

شده کالای فروش رفته چسبنده هستند و شدت چسبندگی چنین بهای تمامهم اداری، عمومی و فروش و

هایی مانند تعداد کارکنان، میزان دارایی جاری شده کالای فروش رفته بسیار بالاست و شاخصتمام یهادرب

ر شده کالای فروش رفته تأثیشرکت و نسبت بدهی برشدت چسبندگی هزینه اداری، عمومی و فروش و بهای تمام

 های ثابت است.های جاری کمتر از داراییشده در داراییکه شدت چسبندگی بهای تمامگذارد. درحالیمی

ها، به بررسی ( در پژوهشی با عنوان آزمون تجربی چسبندگی هزینه1393همکاران )سپاسی و 

های کالای فروش رفته، هزینه شدهتمامهای عملیاتی در سه سطح بهای تجربی چسبندگی هزینه

های شرکت نمونه، در طی سال 189های عملیاتی مربوط به اداری، عمومی و فروش و سایر هزینه

ها دریافتند که شدت افزایش در هر سه در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. آن 1391تا  1384

 تر از شدت کاهش هر سه سطح( در سطح فعالیت، بزرگ%1یکسان )سطح هزینه به ازای افزایش 

های ، هزینهشدهتمام( در سطح فعالیت است. بدین ترتیب بهای %1یکسان )هزینه به ازای افزایش 

دارای رفتار  یموردبررسهای های عملیاتی در شرکتاداری، عمومی و فروش و سایر هزینه

های عملیاتی کل نیز دهنده چسبندگی در سطح هزینهچنین نتایج نشانباشند. همچسبندگی هزینه می

 باشد.است که شدت چسبندگی هزینه در سطوح مختلف هزینه متفاوت می ذکرقابلباشند. البته می
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ها در ( در پژوهشی با عنوان بررسی رابطه بین دیدگاه مدیریت و چسبندگی هزینه1391بولو و همکاران )

ساله از ا برای دوره پنجهبورس اوراق بهادار تهران، به بررسی ارتباط میان دیدگاه مدیریت و چسبندگی هزینه

ها، سه نتیجه کلی حاصل فرضیه لیوتحلهیپرداختند. در این پژوهش پس از آزمون و تجز 1388تا  1384سال 

های توزیع، فروش، اداری و عمومی شده و هم در مورد هزینه( چسبندگی هزینه هم در مورد بهای تمام1شد: 

شده و )بهای تمام هانهیبین هستند، شدت چسبندگی هزش( زمانی که مدیران به آینده خو2وجود دارد. 

بین ( زمانی که مدیران به فروش آینده بیشتر خوش3یابد. های توزیع، فروش، اداری و عمومی( افزایش میهزینه

 ها بیشتر است.بین هستند، چسبندگی هزینههستند، نسبت به زمانی که کمتر خوش

 

 پژوهش يهاهیفرض

های ناشی از منابع ها یا مزیتپذیر بودن هزینهأمین منابع با تمرکز بر انعطافانتخاب یك طرح ت

، باید انتظاراتی که در مورد رشد تقاضا و ریسك احتمالی وجود دارد را منعکس کند. تعهد شده

 دهدیمبرای انتخاب متغیرهای مناسب، بر اطلاعاتی که ساختار انتظارات مدیریت را تحت تأثیر قرار 

 پژوهشی به شرح زیر تبیین شده است. یهاهیفرضخواهد شد. بر این اساس  تمرکز

 یابد.ها نیز افزایش میزمانی که رشد فروش تاریخی پایدار و افزاینده است، چسبندگی هزینه :ي اولفرضیه. 1

 .شودیمها های تاریخی، باعث کاهش چسبندگی هزینهنوسان فروش :ي دومفرضیه. 2

 شود.ها میها، باعث افزایش چسبندگی هزینهافزایش نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت :ي سومفرضیه. 3

 

 پژوهش يشناسروش
 هنمونحجم جامعه آماري و 

در بورس اوراق بهادار تهران است.  شدهرفتهیپذهای جامعه آماری پژوهش حاضر، کلیه شرکت

است. نمونه آماری نیز با اعمال شرایط  1394تا  1386های دوره زمانی این پژوهش محدود به سال

 است. شدهانتخابهای عضو جامعه آماری زیر از میان شرکت

 باشد. هرسالاسفند  29ها منتهی به سال مالی شرکت •

 1394باشند و تا پایان سال  شدهرفتهیدر بورس اوراق بهادار پذ 1386ها قبل از سال شرکت •

 از بورس خارج نشده باشند.

 گری و موارد مشابه نباشند.گذاری، هلدینگ، واسطهای مالی از قبیل: سرمایههجزء شرکت •
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 ها بیشتر نباشد.های فروش، عمومی و اداری از درآمد حاصل از فروش شرکتهزینه •

 ها منفی نباشد.ها فاقد ارزش دفتری نباشند و یا ارزش دفتری آنشرکت •

 ها در دسترس باشد.شرکت ازیموردنکلیه اطلاعات  •

نمونه آماری با استفاده  عنوانبهشرکت  81تعداد  الذکرفوق یهاتیمحدودنهایت با توجه به  در

 از روش حذف سامانمند انتخاب گردید.

 

 چسبنده هزينه يهاشركتشناسايي 

ها چسبنده هستند یا خیر به پیروی از پژوهش اندرسون و آن یهانهیکه هز ییهامنظور تشخیص شرکتبه

 شده است.(، استفاده1های ترکیبی بر اساس رابطه )، از مدل رگرسیونی چند متغیره و داده(2013همکاران)

 (  1رابطه )

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
] = 𝐵 0+ 𝐵1 log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵2 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 휀𝑖 , 𝑡  

 

 :کهیطوربه

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
متغیر  عنوانبههای توزیع، اداری و فروش است، که لگاریتم تغییر در هزینه:   [

 .شودوابسته در نظر گرفته می

: 𝑆𝐺𝐴i , tی و فروش شرکت های اداری، عمومهزینهi  در دورهt 

𝐴𝐺𝑆𝑖 , 𝑡−1:های اداری، عمومی و فروش شرکت هزینهi  1در دوره-t 

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡 خالص فروش شرکت :i  در دورهt 

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡−1 خالص فروش شرکت :i  در دورهt-1 

𝐵1زایش فروش بین های اداری، عمومی و فروش، در هنگام اف: تغییرات در هزینهt-1  وt 

𝐵1+ 𝐵2های اداری، عمومی و فروش، در هنگام کاهش فروش بین : تغییرات در هزینهt-1  وt 

ها در اندازه افزایش این هزینههای اداری، عمومی و فروش در زمان کاهش فروش بهاگر میزان کاهش هزینه

 𝐵1>0که شود. پس با فرض آنمی ییتنهابه 𝐵1متر ازک 𝐵1+ 𝐵2زمان افزایش فروش نباشد، پس مجموع 

شرکتی که بین بازه زمانی پژوهش  81شود. بر این اساس از بین مشخص می 𝐵2<0  باشد، چسبندگی هزینه با

اند و همچنین ارزش نبوده و وقفه معاملاتی هم نداشته یگذارهیهلدینگ و سرما یهااند و جزو شرکتقرار داشته

 73های فروش، عمومی و اداری بیشتر بوده است، ها مثبت بوده و درآمد حاصل از فروش از هزینهدفتری آن
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اندازه افزایش این های اداری، عمومی و فروش در زمان کاهش فروش بهشرکت شناسایی که میزان کاهش هزینه

 بودند. مواجه هانهیها در زمان افزایش فروش نبوده و با چسبندگی در هزهزینه

 

 متغیرهاي پژوهش
 متغیر وابسته

استفاده  متغیر وابسته این پژوهش، چسبندگی هزینه است. چسبندگی هزینه با چسبندگي هزينه :

های عمومی، اداری و فروش به هزینه tال های عمومی، اداری و فروش ساز لگاریتم نسبت هزینه

 آید.می به دست(  2به شرح رابطه ) t-1سال 

   (2رابطه )

log [ 
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
 ] 

 :کهیطوربه

𝐴𝐺𝑆𝑖 , 𝑡: های اداری، عمومی و فروش شرکت هزینهi  در دورهt. 

𝐴𝐺𝑆𝑖 , 𝑡−1: های اداری، عمومی و فروش شرکت هزینهi  1در دوره-t. 
 

 متغیرهاي مستقل

مدل قراردادهای احتمالی، واکنشی در مقابل : ط نبود اطمینانانتظارات از رشد فروش در شراي

 یرهایمتغنامتقارن هزینه به  یهاواکنشتقاضای نامعلوم یا شرایط نبود اطمینان هستند. در این پژوهش 

شرایطی  عنوانبه هاشرکتگذشته و مورد انتظار به اطلاعاتی راجع به رشد و نوسان تقاضا برای 

در  ریپذانعطاف، انتخاب تدارک منابع هانهیهزکه در آن مدیریت استراتژیك  شدهدادهقرار  مدنظر

برابر منابع تعهد شده در شرایط عدم اطمینان از تقاضا است.  برای کسب اطلاعات در رابطه با رشد 

ش زتاریخی، نسبت ارزش بازار به ار یهافروشتقاضا در شرایط عدم اطمینان از سه متغیر رشد 

است.  شدهاستفادهمعیار نوسان در تقاضا  عنوانبهتاریخی هم  یهافروشنین از نوسان دفتری و همچ

 ازلحاظتاریخی  یهافروشنظیر رشد فروش تاریخی و نوسان   1متغیرهای گذشته رسدیمبه نظر 

 یهاستمیس ریتأثهستند؛ زیرا بیانگر محیط تقاضا، تحت  رگذاریتأثارزش اطلاعاتی مهم و 

                                                                                                          
1  . Precedent 
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نظیر نسبت   1نگرگذشتهمتغیرهای  رسدیمکنترل در شرکت هستند. همچنین به نظر و  یریگمیتصم

تهیه مفید باشد؛ زیرا شاخص متداول برای انتظار رشد  یهاانتخابارزش بازار به ارزش دفتری برای 

در آینده و شاخص عملکرد مدیریتی است. اگر تهیه منابع در شرایط عدم اطمینان از تقاضا باشد، 

های کنترلی را به کار گیرد که با منابع تعهد شده سازگار شرکت با رشد مداوم باید مکانیسمپس یك 

سازگار باشد.  ریپذانعطافرا اتخاذ کند که با منبع  یسمیمکاندارای نوسان باید  یهاشرکتباشد. 

نامتقارن هزینه  یهاواکنشاین مطالعه به بررسی رابطه بین تهیه منابع و عدم اطمینان در تقاضا با شرح 

مورد انتظار و گذشته در مورد مجموعه وسیعی  یرهایمتغتحقیق و توسعه و  یهانهیهز در ارتباط با

 شوند.. بر این اساس متغیرهای مستقل این پژوهش به شرح زیر بیان میپردازدیم هاشرکتاز 

فروش پنج های تاریخی که از میانگین رشد رشد فروش (:Growthهاي تاريخي )رشد فروش

 آید.سال گذشته به دست می

های تاریخی که همان انحراف معیار نوسان فروش (:Volatilityهاي تاريخي )نوسان فروش

است. انحراف معیار درآمد  t-5تا سال   t-1های ها برای سالدرآمد فروش تقسیم بر جمع دارایی

 5ها از میانگین اوت دادهدر آن تف آید، کهمی به دستزیر  صورتبهفروش از فرمول انحراف معیار 

 .باشدیم( 3رابطه )معادله ریاضی این متغیر به شرح  سال گذشته در نظر گرفته خواهد شد.

 (  3رابطه )
𝑋𝑖1-N ) /   X̅ - è  (ô =  S 

 

ازار بنسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت که از ارزش  ( :MTBنسبت ارزش بازار به ارزش دفتري )

آید. )ارزش بازار شرکت می به دست t-1تقسیم بر ارزش دفتری شرکت در پایان سال  t-1ت در پایان سال شرک

 آید(.ر سهام شرکت در تعداد سهام شرکت به دست میضرب ارزش بازااز حاصل

 Logتغییرات فروش )
𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊 , 𝒕

𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊 , 𝒕−𝟏
 به دست می آید.  t-1وش سال بر فر  tاز تقسیم فروش سال  (  :

 

 متغیر كنترلي

برای مدیریت  یریگمیمتغیر کنترلی پژوهش حاضر نبود اطمینان در شرایط تصم ( :Dشرايط عدم اطمینان )

که  دیآیاستراتژیك است و هنگامی به وجود م رندگانیگمیاساسی برای تصم یادهی. عدم اطمینان، پدباشدیم

وکار خود ندارند و خود ادراکشان نسبت به رویدادهای اساسی و تغییرات محیط کسب مدیران، اطمینان کاملی به

                                                                                                          
1  . antecedent 
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شدت . عدم اطمینان از عوامل، موضوعات و احتمالات محیطی که بهنندیبیصحیح آینده م ینیبشیرا ناتوان از پ

د و فراتر از ریسك است. طلبانه و استراتژیك تر را نیاز دارو دیدی فرصت ردیگیغیرقابل ارزیابی هستند، نشات م

های اداری، عمومی و فروش نسبت به فروش است. به ، تغییرات نامتقارن هزینهیوکاریکی از این تغییرات کسب

های اداری، عمومی و فروش نسبت به فروش افزایش عبارتی چنانچه ادراک مدیر نسبت به واکنش نامتقارن هزینه

-tنسبت به  tهای اداری، عمومی و فروش در سال فزایش نامتقارن هزینهیابد، ناشی از وجود اطمینان است. چون ا

دوراز متصور وجود شرایط تورمی، امری به رغمیعل هانهیمدیر مبنی بر کاهش هز ینیبشیطبیعی است. ولی پ 1

به  t-1های اداری، عمومی و فروش نسبت به فروش از سال واکنش نامتقارن هزینه کهیذهن است. پس درصورت

و در غیر این صورت  ردیگیکاهش یابد، مبنی بر وجود عدم اطمینان از سوی مدیر بوده و عدد یك تعلق م tسال 

 عدد صفر را اختیار خواهد کرد.

 

 هاطرح آزمون فرضیه

 است.  شدهاستفاده( به شرح زیر 4های پژوهش از رابطه )برای آزمون فرضیه

 (4رابطه )

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
] = 𝐵 0+ 𝐵1 log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵2 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵3 × 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖 , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵4 × 𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖 , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

Sales𝑖 , 𝑡−1
] + 휀𝑖 , 𝑡 

 که در رابطه فوق:

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
 : تغییرات فروش [

 

 : 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,  𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
های اداری، عمومی و فروش نسبت به واکنش نامتقارن هزینه [

 .و تغییرات فروش فروش

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖  , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
های اداری، عمومی و واکنش نامتقارن هزینه:  [

 .با تغییرات فروش رشد تاریخی و فروش نسبت به فروش

𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖 , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

Sales𝑖 , 𝑡−1
های اداری، عمومی واکنش نامتقارن هزینه:  [

 .فروش با تغییرات فروشانحراف استاندارد  و و فروش نسبت به فروش

휀𝑖 , 𝑡خطای برآورد مدل : 
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 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖 , 𝑡−1 شود. منفی می  𝐵3چسبندگی هزینه را کاهش دهد، (4متغیرهای واردشده در رابطه ) اگر

 دهدیسال گذشته یا رشد مورد انتظار با استفاده از نسبت بازار به دفتر را نشان م 5رشد تاریخی یا متوسط رشد زمانی طی 

. باشدیم t-5تا  t-1 یهاها برای سالمجموع دارایی برمیراف استاندارد درآمد فروش تقسانح 𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖 , 𝑡−1و 

(، این متغیر حاکی از  رشد 2013در مدل رگرسیونی پژوهش اندرسون و همکاران) Growthهمچنین با توجه به متغیر 

صورت مجزا مورد طی دو مرحله به ، بر این اساس مدل رگرسیونیباشدیفروش تاریخی و بازده مورد انتظار فروش م

و در مرحله دوم از نسبت ارزش بازار سهام به  t-1از  t آزمون قرارگرفته شده و در مرحله اول از تفاضل فروش دوره 

 است. شدهی( به شرح ذیل تدوین و طراح6( و رابطه )5. پس در این رابطه )شودیارزش دفتری سهام استفاده م

 (5رابطه )

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
] = 𝐵 0+ 𝐵1 log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡−1
] + 𝐵2 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵3 × 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖 , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵4 × 𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖 , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

Sales𝑖 , 𝑡−1
] + 휀𝑖 , 𝑡 

و همچنین در مدل زیر اثر نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری سهام، جهت سنجش بازده 

 .باشدیم( 6از قرار رابطه ) ، کهشودیممورد انتظار فروش لحاظ 

 

 (6رابطه )

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
] = 𝐵 0+ 𝐵1 log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡−1
] + 𝐵2 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵3 × 

𝑀𝑡𝑏𝑖 ,𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1
] + 𝐵4 × 𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖 , 𝑡−1 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡

Sales𝑖 , 𝑡−1
] + 휀𝑖 , 𝑡 

 

 هاها و آزمون فرضیهتجزيه و تحلیل داده

ها و نیاز است قبل از پردازش آن شدهانیب یهایك از مدلهر  یهاداده لیوتحلهیبرای تجز

، فروض کلاسیك مدل آزمون شود. یکی از فروض کلاسیك آماری همسانی هاهیآزمون فرض

، همچنین لازم است شودیهای اساسی هر رابطه محسوب ماست که از فرضیه هاماندهیواریانس باق

صورت ها بهها انجام گیرد تا مشخص گردد که دادههای آماری لازم برای تبیین نوع دادهآزمون

آن  ها تابلویی تشخیص داده شد، باید نوع اثراتنوع داده کهیتابلویی است یا تلفیقی و درصورت
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برای  وایت و مشخص گردد. برای بررسی فرض ناهمسانی واریانس در این پژوهش، از آزمون

 است. شدهارائه 1جدول شده که نتایج آن در ستفادهلیمر و هاسمن ا Fها از آزمون تشخیص نوع داده

 

 نتایج آزمون مفروضات رگرسیونی .1جدول 

 آزمون ناهمسانی واریانس لیمر Fآزمون  آزمون هاسمن

 مدل
 آزمون آماره

سطح 

 معناداری

 آماره

 آزمون

سطح 

 معناداری

 آماره

 آزمون

سطح 

 معناداری

 هانهیهز یل چسبندگمد 3238/0 05/1 0000/0 31/3 0000/0 51/257

 مدل آزمون فرضیه اول و دوم 0000/0 85/20 0000/0 50/2 0001/0 70/21

 مدل آزمون فرضیه سوم 0024/0 78/1 0000/0 38/7 466/0 71/15

 

برای مدل  شده در آزمون وایتکه آماره احتمال محاسبه دهدینشان م 1جدول نتایج مندرج در 

بیشتر است که نشان از همسانی واریانس بوده و روش  05/0از سطح خطای  هانهیهز یچسبندگ

. همچنین آماره احتمال باشدیصورت رگرسیون حداقل مربعات معمولی متخمین این مدل به

ها بوده که در این مدل 05/0پژوهش کمتر از سطح خطای  یهاهیشده برای مدل آزمون فرضمحاسبه

است.  افتهیمیصورت رگرسیون حداقل مربعات تعمبه ناهمسانی واریانس وجود داشته و روش تخمین

که  باشدیم 05/0لیمر برای دو مدل کمتر از سطح  Fها، نتایج آزمون در ارتباط با نوع تخمین داده

صورت تابلویی ها بهها رد شده و دادهبر مبنای این نتایج فرض صفر آزمون مبنی بر تلفیقی بودن داده

های لیمر، لازم است آزمون هاسمن برای تعیین نوع داده Fه به آزمون . با توجشودیتخمین زده م

 یهاشود نتیجه آزمون هاسمن برای مدلمشاهده می 1جدول طور که در تابلویی انجام گیرد. همان

دهد که مقدار احتمال مربوط و مدل آزمون فرضیه اول و دوم پژوهش نشان می هانهیهز یچسبندگ

درصد کمتر است، بنابراین این دو مدل بر روی متغیر موردنظر بر اساس رویکرد  5ها از به این آماره

شود ولی برای مدل آزمون فرضیه سوم پژوهش نشان های تابلویی با اثرات ثابت تخمین زده میداده

درصد بیشتر است و مدل سوم بر روی متغیر  5ها از دهد که مقدار احتمال مربوط به این آمارهمی

شود. در ادامه با در نظر های تابلویی با اثرات تصادفی تخمین زده میبر اساس رویکرد دادهموردنظر 

که نتایج آن  شودیاصلی پژوهش پرداخته م یهاآماری به تخمین مدل یهاآزمونشیگرفتن نتایج پ

 شده است. نشان داده 3و 2جدول در 
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 نتایج آزمون فرضیه اول و دوم .2جدول

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖 , 𝑡−1
] = 𝐵 0+ 𝐵1 log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡−1

] + 𝐵2 × 𝐷𝑖 , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 ,𝑡−1
] + 𝐵3 × 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖 , 𝑡−1 

× 𝐷𝑖  , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i  , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] + 𝐵4 × 𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖  , 𝑡−1 × 𝐷𝑖  , 𝑡 × log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡
Sales𝑖  , 𝑡−1

] + 휀𝑖  , 𝑡 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضریب برآورد  شده نماد متغیر

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] 0.389802 0.040295 9.673764 0.0000 

𝐷𝑖  , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] 0.132397 0.097929 1.751961 0.0068 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖  , 𝑡−1× 𝐷𝑖  , 𝑡 × 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i  , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] 

1.555257 1.230007 1.861783 0.0074 

𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖  , 𝑡−1×𝐷𝑖  , 𝑡× 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

Sales𝑖  , 𝑡−1
] 

0.307170- 0.107139 2.867035- 0.0043 

C 0.043348 0.005433 7.979120 0.0000 

 Fمعناداری آماره  F  :79/5 آماره نکوئی برازش

 :0.0000 

ن آزمون دوربی

 2/2واتسون : 

ضریب تعیین : 

20/0 
 

 نتایج آزمون فرضیه سوم .3جدول 

log[
𝑆𝐺𝐴𝑖  , 𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑖  , 𝑡−1
] = 𝐵 0+ 𝐵1 log[

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1

] + 𝐵2 × 𝐷𝑖  , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] + 𝐵3 × 

𝑀𝑡𝑏𝑖  , 𝑡−1 × 𝐷𝑖  , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i  , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] + 𝐵4 × 𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖  , 𝑡−1 × 𝐷𝑖  , 𝑡 × 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  ,𝑡

Sales𝑖  , 𝑡−1
] + 휀𝑖  , 𝑡 

شدهضریب برآورد   نماد متغیر  سطح معناداری t آماره  خطای استاندارد 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] 0.382327 0.040185 9.514093 0.0000 

𝐷𝑖  , 𝑡 × log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] 0.028899 0.111701 1.758722 0.0059 

𝑀𝑡𝑏𝑖  , 𝑡−1× 𝐷𝑖  ,𝑡 × 

log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠i  , t

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡−1
] 

0.046884 0.018358 2.553886 0.0008 

𝑉𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖  , 𝑡−1×

𝐷𝑖  , 𝑡× log[
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖  , 𝑡

Sales𝑖  , 𝑡−1
] 

0.314287-  0.106629 2.947486-  0.0033 

C 0.044743 0.005420 2558998.  0.0000 

F آماره نکوئی برازش   :33/5 معناداری آماره  

F    :0.0000  

دوربین آزمون

 2/2واتسون : 

ضریب تعیین : 

20/0  
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لیمر و آزمون هاسمن، مدل آزمون فرضیه اول و دوم بر اساس رویکرد  Fبر اساس نتایج آزمون 

( 2)  جدولتخمین این مدل در های تابلویی با اثرات ثابت تخمین زده شد. نتایج حاصل از داده

کند. مقدار آزمون می هانهیهزرشد فروش و نوسانات فروش را بر چسبندگی  ریتأثاست که  شدهارائه

F آماره کمتر از  است، برای این مدل احتمال مدل دهندگی توضیح توان که نشان از رگرسیون

 اعتبار دارای و بوده عنادارم مدل درصد این 99اطمینان  سطح در گفت توانمی است، که 01/0

 اجزاء بین که است مطلب این مؤید ( نیز20/2واتسون ) دوربین آماره ملاحظه مقدار همچنین است.

قرار دارد. همچنین نتایج  5/2و  5/1فاصله  در مقدار این ندارد، زیرا وجود خودهمبستگی اخلال

های تابلویی ر اساس رویکرد دادهلیمر و آزمون هاسمن، مدل آزمون فرضیه سوم پژوهش ب Fآزمون 

است که  شدهارائه( 3)  جدولبا اثرات تصادفی تخمین زده شد. نتایج حاصل از تخمین این مدل در 

که نشان  رگرسیون Fکند. مقدار آزمون می هانهیهزرا بر چسبندگی  بازده مورد انتظار فروش ریتأث

 توانمی که است 01/0آماره کمتر از  الاست، برای این مدل احتم مدل دهندگی توضیح توان از

ملاحظه  همچنین است. اعتبار دارای و بوده معنادار مدل درصد این 99اطمینان  سطح در گفت

 خودهمبستگی اخلال اجزاء بین که است مطلب این مؤید ( نیز20/2واتسون ) دوربین آماره مقدار

 ارد.قرار د 5/2و  5/1فاصله  در مقدار این ندارد، زیرا وجود

 

 هانتايج فرضیه

فرضیه اول پژوهش به دنبال پاسخ به این سؤال است که آیا زمانی که رشد فروش تاریخی پایدار و افزاینده 

 دارییابد یا خیر. برای بررسی فرضیه اول پژوهش هدف نبود رابطه معننیز افزایش می است، چسبندگی هزینه

عنوان در بورس اوراق بهادار تهران، به شدهرفتهیپذ یهاشرکت در هانهیبین رشد فروش تاریخی و چسبندگی هز

طور که در عنوان فرضیه مقابل در نظر گرفته شد. همانفرضیه صفر انتخاب و وجود آن )عکس فرضیه صفر( به

 باشدی( م0074/0شده برای رشد فروش تاریخی برابر با )شود، سطح معناداری محاسبه( مشاهده می2جدول )

توان نتیجه گرفت که رشد فروش می رونیباشد. ازامی 05/0درصد کمتر از سطح خطای  95احتمال که با 

معناداری دارد.  ریدر بورس اوراق بهادار تهران تأث شدهرفتهیپذ یهادر شرکت هانهیتاریخی بر چسبندگی هز

گر این مهم است که با افزایش . این مقدار بیانباشدی( م1.555257همچنین ضریب رشد فروش تاریخی برابر با )

. به عبارتی بین رشد فروش تاریخی و چسبندگی ابدییافزایش م هانهیهز یرشد فروش تاریخی، چسبندگ

اگر رشد فروش تاریخی افزایش یابد، چسبندگی  گریدانیبارتباط مستقیم از نوع مثبت وجود دارد. به هانهیهز
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توان نتیجه گرفت زمانی که رشد فروش تاریخی ه صفر رد شده و میفرضی رونی. ازاابدییافزایش م هانهیهز

شود. آن، فرضیه اول پژوهش پذیرفته می جهییابد و درنتنیز افزایش می پایدار و افزاینده است، چسبندگی هزینه

های تاریخی، باعث کاهش چسبندگی فرضیه دوم پژوهش به دنبال پاسخ به این سؤال است که آیا نوسان فروش

های تاریخی بین نوسان فروش دارییا خیر. برای بررسی فرضیه دوم پژوهش هدف نبود رابطه معن شودیهزینه م

عنوان فرضیه صفر انتخاب و در بورس اوراق بهادار تهران، به شدهرفتهیپذ یهادر شرکت هانهیو چسبندگی هز

( مشاهده 2طور که در جدول )د. همانعنوان فرضیه مقابل در نظر گرفته شوجود آن )عکس فرضیه صفر( به

( و 0.0043های تاریخی در آزمون مدل اول برابر با )شده برای نوسان فروششود، سطح معناداری محاسبهمی

باشد. می 05/0درصد کمتر از سطح خطای  95که با احتمال  باشدی( م0.0033در آزمون مدل دوم برابر با )

 شدهرفتهیپذ یهادر شرکت هانهیهای تاریخی بر چسبندگی هزنوسان فروشتوان نتیجه گرفت که می رونیازا

های تاریخی در آزمون مدل معناداری دارد. همچنین ضریب نوسان فروش ریدر بورس اوراق بهادار تهران تأث

مهم است . این اعداد بیانگر این باشدی( م-0.314287( و در آزمون مدل دوم برابر با )-0.307170اول برابر با )

های تاریخی، کاهش و با کاهش نوسان فروش هانهیهای تاریخی، چسبندگی هزکه با افزایش نوسان فروش

ارتباط معکوس  هانهی. به عبارتی بین نوسان فروش تاریخی و چسبندگی هزابدییافزایش م هانهیچسبندگی هز

. ابدییکاهش م هانهییابد، چسبندگی هزاگر نوسان فروش تاریخی افزایش  گریدانیبو منفی وجود دارد. به

های تاریخی، باعث کاهش توان نتیجه گرفت زمانی که نوسان فروشفرضیه صفر رد شده و می رونیازا

شود. فرضیه سوم پژوهش به دنبال پاسخ آن، فرضیه دوم پژوهش پذیرفته می جهیو درنت شودیچسبندگی هزینه م

ت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت، باعث افزایش چسبندگی هزینه به این سؤال است که آیا افزایش نسب

بین نسبت ارزش بازار به ارزش  داریشود یا خیر. برای بررسی فرضیه سوم پژوهش هدف نبود رابطه معنمی

عنوان فرضیه در بورس اوراق بهادار تهران، به شدهرفتهیپذ یهادر شرکت هانهیدفتری شرکت و چسبندگی هز

طور که در جدول عنوان فرضیه مقابل در نظر گرفته شد. همانتخاب و وجود آن )عکس فرضیه صفر( بهصفر ان

شده برای نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت برابر با شود، سطح معناداری محاسبه( مشاهده می3)

توان نتیجه گرفت می رونیباشد. ازامی 05/0درصد کمتر از سطح خطای  95که با احتمال  باشدی( م0008/0)

در بورس  شدهرفتهیپذ یهادر شرکت هانهیکه نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت بر چسبندگی هز

معناداری دارد. همچنین ضریب نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت برابر با  ریاوراق بهادار تهران تأث

ه با افزایش نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت، . این عدد بیانگر این مهم است کباشدی( م0.046884)

. به عبارتی بین نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت و چسبندگی ابدییافزایش م هانهیهز یچسبندگ
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اگر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت  گریدانیبارتباط مستقیم از نوع مثبت وجود دارد. به هانهیهز

توان نتیجه گرفت زمانی که فرضیه صفر رد شده و می رونی. ازاابدییافزایش م هانهیگی هزافزایش یابد، چسبند

آن،  جهییابد و درنتنسبت ارزش بازار به ارزش دفتری شرکت افزایش یابد، چسبندگی هزینه هم افزایش می

 شود.فرضیه سوم پژوهش پذیرفته می

 

 و بحث گیرينتیجه

تصمیمات گذشته مدیران در رابطه با حذف یا باقی گذاشتن  جهیسبنده درنتهای چادبیات هزینه کهیدرحال

عنوان واکنشی در قبال تغییر در تقاضای فروش است، پژوهش حاضر به بررسی این موضوع استفاده بهمنابع بلا

اقع در این شود. دروپرداخته که چگونه تصمیمات آینده مدیران راجع به تهیه منابع، از چسبندگی هزینه متأثر می

و  ریپذمنابع بین دو منبع انعطاف نیتصمیمات تأم یشده و چگونگپرداخته هانهیمطالعه به بررسی رفتار نامتقارن هز

و تصمیماتی که به اطلاعات اخیر و گذشته درباره نبود اطمینان از تقاضا مرتبط است  شدهیتعهد شده بررس

قرار داده شد.  یموردبررس شد فروش تاریخی و چسبندگی هزینهاست. در آزمون فرضیه اول ارتباط ر شدهیبررس

رفت، نتایج این فرضیه نشان داد زمانی که رشد فروش تاریخی پایدار و افزاینده است، گونه که انتظار میهمان

. بداییتوان نتیجه گرفت سطح منابع تعهد شده با رشد شرکت تغییر میابد. پس مینیز افزایش می چسبندگی هزینه

شود که تعهد را بر گذاری در منابعی میهمچنین رشد دائم و پایدار، باعث ترغیب تمایلات مدیر برای سرمایه

گذاری ، سرمایهکندی. برخلاف آن، شرکتی که رشد پایین یا سیر نزولی را تجربه مدهدیپذیری ترجیح مانعطاف

دهد. در پذیر را ترجیح میه و استفاده از منابع انعطافدر منابع تعهد شده را با دقت و حساسیت بیشتری بررسی کرد

های تاریخی و چسبندگی هزینه بررسی شد. نتیجه آزمون فرضیه اول با پژوهش اندرسون فرضیه دوم نوسان فروش

های تاریخی، باعث کاهش ( مطابقت دارد. برابر با نتایج آزمون فرضیه دوم نوسان فروش2013و همکاران )

شدن با میزان بالای نوسانات فروش در گفت مدیران در هنگام مواجه توانیه شد. بر این اساس مچسبندگی هزین

شرکت یا صنعت، بایستی کمتر خواهان متعهد شدن به قراردادها شوند. زیرا این قراردادها عدم هماهنگی بین رفتار 

پذیری مدیران بایستی با ایجاد انعطاف شود. پسو باعث ریسك عملیاتی می آوردیهزینه و نوسان تقاضا به وجود م

های توزیع، اداری و فروش، امکان ایجاد تغییرات ناگهانی درفروش را دارا باشند. پس مطابق با هزینه یهادر مؤلفه

انتظارات پژوهش، یك رابطه معکوس بین چسبندگی هزینه و نوسان فروش تاریخی وجود دارد. نتیجه آزمون 

( مطابقت دارد. در فرضیه سوم نسبت ارزش بازار به ارزش 2013درسون و همکاران )فرضیه دوم با پژوهش ان

بررسی شد. شواهد آزمون فرضیه سوم حاکی از آن است که با افزایش نسبت  هانهیدفتری شرکت و چسبندگی هز
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ری، انتظارات یابد. نسبت ارزش بازار به ارزش دفتارزش بازار به ارزش دفتری شرکت، چسبندگی هزینه افزایش می

دهنده حجم و تداوم دهد و نشانها نشان میگذاران را از درآمدهای غیرمعمول آینده نسبت به داراییسرمایه

هاست. این نسبت در طرح تأمین منابع مدیریتی بسیار مهم است. زیرا دورنمای انتظارات از انتظارات از رشد فروش

گذاری تلقی تواند محك مناسبی برای اقدام به سرمایهن نسبت میکشد؛ لذا ایرشد فروش آینده را به تصویر می

دهند. پس مطابق با انتظار گذاری در منابع تعهد شده را ترجیح میگردد. مدیران با انتظارات فروش بالاتر، سرمایه

ت. اگر مطالعه حاضر یك رابطه مستقیم بین چسبندگی هزینه و نسبت بازار سهام به ارزش دفتری سهام وجود داش

هایی که رشد پایدار و مداوم را تجربه در شرایط نبود اطمینان از تقاضای آینده باشد، شرکت ازیتهیه منابع موردن

. برخلاف آن، دهندیرا در دستور کار خود قرار م ریپذمنابع انعطاف یجااستفاده از منابع تعهد شده به کنندیم

جربه کرده است به علت مواجه نشدن با منابع غیرقابل استفاده، رویکرد شرکتی که رشد ناپایدار و رو به پایین را ت

رو هستند، هایی که با نوسان در تقاضا روبه. از طرفی شرکتدهدیپذیر را در دستور کار خود قرار ممنابع انعطاف

گهانی افزایش یا کاهش دهند. تا در این صورت قادر باشند به تغییرات ناپذیر را ترجیح میاستفاده از منابع انعطاف

را با توجه به میزان تقاضای محصول تأمین کنند و در صورت کاهش  ازیدرفروش واکنش نشان دهند و منابع موردن

را ندارند. نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری، شاخصی است که  شدهلیتقاضا نگرانی منابع بدون استفاده تحم

ها را عمول آینده را نشان داده و حجم و تداوم انتظارات از رشد فروشاز درآمدهای غیرم گذارانهیانتظارات سرما

 یزیربرنامه یاگونه. مدیرانی که انتظار افزایش فروش در آینده رادارند، تأمین منابع خود را بهکندیمنعکس م

را نداشته باشند و  هامتیشدن با تقاضای زیاد بازار، مشکل نبود منابع و یا افزایش قکنند که در صورت مواجهمی

ها استفاده از منابع تعهد شده را به استفاده از منابع مند شوند؛ بنابراین این شرکتبتوانند در بازار از مزیت رقابتی بهره

 ( مطابقت دارد.2013. نتیجه آزمون فرضیه سوم با پژوهش اندرسون و همکاران )دهندیترجیح م ریپذانعطاف

 تعهد شدهرا دارد و شواهد حاکی از آن است که سطح منابع  هاهیفرض دیتائنتایج پژوهش دال بر 

گذاری در و رشد دائم و پایدار، باعث ترغیب تمایلات مدیر برای سرمایه افتهیرییتغبا رشد شرکت 

 شدنمواجه. همچنین مدیران در هنگام دهدیمپذیری ترجیح بر انعطاف شود که تعهد رامنابعی می

. شوندیمسانات فروش در شرکت یا صنعت، کمتر خواهان متعهد شدن به قراردادها با میزان بالای نو

آورده و باعث ریسك  به وجودزیرا این قراردادها عدم هماهنگی بین رفتار هزینه و نوسان تقاضا 

گذاران را از نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری، انتظارات سرمایه تیدرنهاشود و عملیاتی می

دهنده حجم و تداوم انتظارات از دهد و نشانها نشان میمعمول آینده نسبت به داراییدرآمدهای غیر

زمانی که شرکت در منابع تعهد شده  دهدیمپژوهش حاضر نشان  درواقعهاست. رشد فروش
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واکنش کمتری به کاهش فروش نسبت به افزایش فروش نشان  هانهیهز، کنندیم یگذارهیسرما

بینی رشد در زمان کاهش فروش، به تأکید بر انتظارات مدیران در پیش یجاهب. بنابراین دهندیم

ها پرداخته شد که منجر بررسی چگونگی استفاده مدیران از تجربه خود و اطلاعات در دسترس آن

 یریگمیتصمپیش از  شودیمبه طرحی هدفمند برای آینده خواهد شد. به عبارتی به مدیران پیشنهاد 

منابع یا افزایش منابع، احتمال موقتی بودن کاهش یا افزایش تقاضا را ارزیابی در خصوص کاهش 

عدم اطمینان در بازار را ارزیابی نموده و سپس اقدام به کاهش منابع و یا بلعکس  درواقعنمایند. 

همگام با  هانهیهزچسبندگی  شیبرافزاافزایش منابع نمایند. مبتنی بر فرضیه اول و سوم پژوهش مبنی 

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری، به مدیران  و رشد آن و همچنین افزایش در درفروشفزایش ا

ها چسبندگی هزینه چراکهکه از کمترین منابع بلااستفاده استفاده شود.  شودیمپیشنهاد  هاشرکت

به  های تعدیل، تصمیمدهد که به هنگام کاهش تقاضا، مدیران برای اجتناب از هزینهزمانی روی می

، مدیران سعی در افزایش هاشرکتاهمیت مدیریت در  واسطهبهگیرند. البته حفظ منابع بلااستفاده می

 یهانهیهزمدیران ممکن است افزایش  مسلماً دارند.  هانهیهزکاهش  جهیدرنتو  یوربهرهکارایی و 

نتایج فرضیه  هآنکحالرا به معنای کاهش کارایی در شرکت تلقی نمایند،  یوادارفروش، عمومی 

 درفروش. مبتنی بر فرضیه دوم مبنی بر کاهش نوسان دهدیماول و سوم خلاف این موضوع را نشان 

از  المقدوریحتکه  شودیمپیشنهاد  هاشرکت، به مدیران هانهیهزکاهش چسبندگی  جهیدرنتو 

آتی و  یهادورهبه فعلی  یدرآمدهااختیاری تا حد کمتری استفاده نمایند و از انتقال  یهاانتخاب

خواهد شد و  درفروشفروش منجر به ایجاد نوسان  یکاردست چراکهبلعکس خودداری نمایند. 

بیان نمود که  گونهنیا توانیمخلاصه  طوربهرا افزایش خواهد داد.  هانهیهزایجاد نوسان چسبندگی 

که نسبت  ییهاشرکتکه رشد فروش تاریخی پایدار و افزاینده دارند و همچنین  ییهاشرکتدر 

 ،در حال افزایش است هاشرکتنسبت به دیگر  هاشرکتارزش بازار به ارزش دفتری سهام آن 

خواهد  هانهیفزایش چسبندگی هزافزایش فروش و رشد فروش تاریخی پایدار و افزاینده منجر به ا

فزایش چسبندگی منجر به ا هاشرکتافزایش نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام  و همچنین شد

های تاریخی منجر به کاهش نسبت نوسان فروش گفت که توانیمچنین مهخواهد شد.  هانهیهز

 خواهد شد. هانهیهزکاهش چسبندگی 
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