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Abstract 
Understanding cost behavior in the case of sale changes and examining the 

factors effective on asymmetric cost behavior lead to the greater awareness of 
managers' motivations and decisions. The main purpose of this study is to 
investigate the relationship between trade credit and corporate cost stickiness as 
well as the moderating effect of agency problem and customer concentration on 
the relationship. The sample consists of 161 firms listed in Tehran Stock Exchange 
in a 7 years period from 2014 to 2020. Results show that trade credit as an external 
governance mechanism has a significant negative relation with cost stickiness. In 
addition, findings show that the agency problem strengthens the relationship 
between trade credit and corporate cost stickiness; however, customer 
concentration weakens that relationship. Our study contributes the cost 
management literature through identifying one of the potential factors that can 
reduce cost stickiness in companies. 
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مشکل  با تأکید بر هاتجاري و چسبندگی هزینه هايبدهی
 1نمایندگی و تمرکز مشتري

 3، سارا سهرابی2منا پارسایی
 
 

 چکیده
ا موجب آگاهی ههدف: شناخت رفتار هزینه در برابر تغییرات فروش و بررسی عوامل موثر بر رفتار نامتقارن هزینه

تجاري و  هايشود. هدف اصلی پژوهش حاضر بررسی رابطه بین بدهیها و تصمیمات مدیران میبیشتر از انگیزه
 اشد. بهمچنین اثر تعدیلی مشکل نمایندگی و تمرکز مشتري بر رابطه مذکور میها و چسبندگی هزینه شرکت

هاي پذیرفته شده در بورس شرکت 161هاي پژوهش از اطلاعات مالی روش: جهت آزمون فرضیه
الگوهاي رگرسیونی چند و از  1399الی  1393هاي ساله بین سال 7اوراق بهادار تهران در دوره زمانی 

 استفاده شد.، هاي ترکیبیداده تاربا ساخمتغیره 
-دهد بدهی تجاري داراي رابطه معکوس و معناداري با چسبندگی هزینه شرکتنشان مینتایج ها: یافته
ها نشان داد که مشکل نمایندگی ارتباط معکوس بین بدهی تجاري و چنین، یافتهباشد. همها می

 ند. کتمرکز مشتري ارتباط مذکور را تضعیف میکند، لیکن ها را تقویت میچسبندگی هزینه شرکت
هش کند و  موجب کابدهی تجاري به عنوان یک سازوکار کنترلی برون سازمانی عمل می گیري:نتیجه

-ناناي براي اطمیتواند به عنوان نشانهشود. وجود بدهی تجاري میها میها در شرکتچسبندگی هزینه
 خصوص کارایی عملیاتی شرکت باشد. دهی به سهامداران و سایر ذینفعان در

واند چسبندگی تکند که میاي را شناسایی میدانش افزایی: نتایج این پژوهش از این حیث که یکی از عوامل بالقوه
 کند.، به گسترش ادبیات موجود در حوزه چسبندگی هزینه کمک میدهدها کاهش هزینه را در شرکت
 ، تمرکز مشتري.مشکل نمایندگیتجاري، چسبندگی هزینه،  بدهی واژه هاي کلیدي:
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 مقدمه

د باشنها، که هدف اصلی مؤسسات میها از نقش آنها در میزان سوددهی شرکتاهمیت هزینه
شود کنندگان درون و برون سازمانی ناشی میگیري استفادهو همچنین تأثیر آنها در امر تصمیم

متقارن را  ايالگوي سنتی رفتار هزینه، رابطه). 2014؛ بروگن و زندر، 2020و حبیب، (کاستا 
، 2021ان، ی( گیرددر نظر می هامیان تغییرات صورت گرفته در سطح فعالیت شرکت و هزینه

ن دهنده رفتار نامتقارهاي اخیر نشانمطالعات صورت گرفته در سالبا این وجود،  ).1991نورن، 
ا نسبت به هباشد، به این معنا که میزان افزایش در هزینهبه تغییرات سطح فروش می هزینه نسبت
 ها در زمانی است کهها بیش از میزان کاهش هزینهسطح فعالیت و فروش شرکت افزایش در

اندرسون و ( دگوینیابد که به این رفتار چسبندگی هزینه میها و فروش کاهش میسطح فعالیت
 . )2008همکاران 

-اخیر در حوزه مدیریت هزینه دو مفهوم مهم را به تحلیل هزینه سنتی اضافه میهاي پژوهش

یتی در مورد مدیر رفتار هزینه به تصمیمات مدیریتی بستگی دارد که منوط به انتظارات کند.
علاوه بر ). 2021لین و وو، هاي مدیریتی است (و انگیزهنده محصولات یا خدمات تقاضاي آی

هاي عملیاتی مازاد و سطح دارایی کاهش توانایی مدیریت برايمان کاهش فروش، در ز، این
(بنکر و  شودمحدود می همانند اخراج کارکنان، هاي تعدیل منابعهزینه به دلیل استفاده،بی منابع

مدیریتی در مورد تقاضاي آتی،  خوشبینانه ). انتظارات2020و همکاران،  ؛ گلدن2018همکاران، 
در  وبر پایه منافع شخصی (همانند اقدامات مربوط به ایجاد امپراتوري)  ي مدیریتیهاانگیزه

هاي تعدیل سه عامل کلیدي هستند که مدیران را به حفظ منابع استفاده هزینهنهایت اجتناب از 
. تمایل مدیران براي عدم کاهش برخی منابع در کندکاهش فروش ترغیب می زماننشده در 

ژو و ؛ 2020(هارتلیب و همکاران، گردد میها چسبندگی هزینهمنجر به  شرایط کاهش فروش،
 ). 2013بنکر و همکاران،  ؛2016هانگ، 

یب، ها، بدهی تجاري است (کاستا و حباز جمله عوامل تاثیرگذار بر چسبندگی هزینه در شرکت
ن مالی ابزار تأمیو نوعی هاي تجاري هر شرکتی دارد تجاري نقش اساسی در فعالیت بدهی ).2020
هاي پرداختنی بخش اصلی حساب ).1395همکاران،  و (کامیابی شودمدت محسوب می کوتاه

کنندگان با ارائه این نوع اعتبارات خود را در معرض آید. البته تأمینبدهی تجاري به حساب می
 طلبانه،رصتف رفتارهاي بروز با دهند، زیرا این احتمال وجود دارد که خریدارریسک قرار می

هایی مانند بهاي تمام شده کالاي فروش شده کند و در هزینه استفاده نامناسب صورت به را منابع
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هاي کلان کند که این امر در نهایت باعث افزایش ریسک عدم گذاريهاي اداري سرمایهو هزینه
ود، بلکه شعمده می هايکننده متحمل زیانگردد. در این شرایط نه تنها تأمینتوانایی پرداخت می

). تنها راه جلوگیري 2015گردد (جکبسون و همکاران، ریسک ورشکستگی خریدار نیز بیشتر می
کننده پس از ارائه اعتبارات تجاري به مشتریان خود، از هایی آن است که تأمیناز چنین ریسک

کاستا قرار دهد ( طریق کسب اطلاعات به صورت فعالانه منابع مورد استفاده آنان را تحت نظارت
فرصت طلبانه شود (کائو و لی،  رفتار موجب کاهش مشتري، رفتار کنترل با ) و2020، و حبیب

ر تصمیمات انگیزه و هم توانایی نظارت بکنندگان هم ). به این ترتیب با عنایت به اینکه تأمین2018
که  رود، انتظار میمشتریان در خصوص تعدیلات کاهشی منابع (عدم نگهداري منابع) را دارند

 ).2020، کاستا و حبیبهاي تجاري، چسبندگی هزینه را کاهش دهد (بدهی
ینه ري چسبندگی هزگیهاي زیادي حاکی از نقش مشکل نمایندگی در شکلهمچنین پژوهش

طبق نظریه نمایندگی، چسبندگی هزینه ). 1395؛ آقایی و همکاران، 2011(کاما و ویس،  بوده است
رفتار منفعت طلبی مدیران است که تمایل به ایجاد امپراتوري از طریق نگهداري منابع مازاد ناشی از 

). لیکن 1986در جهت بزرگ جلوه نمودن شرکت بیشتر از اندازه واقعی دارند (جنسن و همکاران، 
دین ترتیب گردد و بکه حاکمیت شرکتی قوي وجود داشته باشد، این رابطه ضعیف میدر صورتی

). 2012ت شرکتی توانایی جلوگیري از مشکلات نمایندگی را دارد (چن و همکاران، حاکمی
ند کدهد که بدهی تجاري همانند یک مکانیزم حاکمیت شرکتی عمل میتحقیقات پیشین نشان می

هاي داراي یابد، بدهی تجاري در شرکت). زمانی که فروش کاهش می1997(پترسن و همکاران، 
نابع ها را وادار به کاهش مکند و شرکتتري ایفا مینقش نظارتی قويمشکلات نمایندگی یک 

 هاي داراي مشکلات نمایندگی ارتباطنماید. بنابراین این انتظار وجود دارد که در شرکتمازاد می
). علاوه بر این 2020معکوس بین بدهی تجاري و چسبندگی هزینه تقویت شود (کاستا و حبیب، 

-تواند بر توان نظارتی تأمین کنندگان تاثیرگذارد. مشتریان عمده قدرت چانهاندازه مشتري نیز می

دیرتر دارند  هايهاي کمتر و پرداختزنی بالاتري با تأمین کنندگان و نهایتاً امکان دریافت قیمت
کنندگان زمانی که تمرکز مشتري رود که تأمین). در مقابل، انتظار می2017(کمپلو و همکاران، 

اي بالاي تغییر هت (تنوع مشتري بالاست) به دلیل قدرت چانه زنی کمتر مشتریان و هزینهپایین اس
 تري داشته باشند. کننده، نقش نظارتی قويتأمین

با توجه به مطالب ارائه شده، پژوهش حاضر به بررسی ارتباط بین بدهی تجاري و چسبندگی 
. پژوهش پرداخته استتمرکز مشتري تعدیلی مشکلات نمایندگی و ها با توجه به نقش هزینه
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. اول اینکه، این مطالعه به بررسی نقش افزایداز چندین جنبه به غناي دانش موجود میحاضر 

پردازد و بنابراین، مطالعه جدیدي در این تجاري از دیدگاه مدیریت هزینه می بدهینظارتی 
نه یات هم در حوزه مدیریت هزیتواند موجب گسترش ادبهاي این مطالعه میباشد. یافتهحوزه می

ها شود. دوم اینکه، در صورتی که مطابق انتظار، نتایج پژوهش نشان تجاري شرکت بدهیو هم 
تجاري دارند، چسبندگی هزینه کمتري دارند؛ این  بدهیهایی که سطوح بالاتري دهد شرکت

لب را طمدیران فرصت دهنده مناسب بودن چنین رفتاري باشد، زیرا رفتارتواند نشانمطالعه می
در ادامه به بررسی مبانی نظري و پیشینه کند. هاي مختلف محدود میدر مواجهه با فرصت

ل بعدي تجزیه و تحلی گردد. در بخششود و سپس روش پژوهش ارائه میپژوهش پرداخته می
 شود.گیري پژوهش بیان میها و در نهایت نتیجهداده

 مبانی نظري پژوهش
 سطح در تغییر به نسبت هاهزینه رفتار در تقارن عدم عنوان به هاهزینه چسبندگی حسابداري، ادبیات در

ابد، یطبق این پدیده، زمانی که تقاضا براي محصولات شرکت افزایش می شود.می تعریف هافعالیت
به دلایل د، یابدهند؛ در صورتیکه زمانی که تقاضا کاهش میمدیران به سرعت منابع خود را گسترش می

 ؛ رستگاري و همکاران،2003و همکاران،  ناندرسوکنند (زیادي اقدام به حفظ ظرفیت بلا استفاده می
 فعالیت سطح یا فروش کاهش با که مدیري است. آمیزمخاطره رویکرد یک هاهزینه چسبندگی .)1400

 که جایی آن از نماید.گیري باید درخصوص کاهش منابع بلااستفاده یا موجود تصمیم است، شده مواجه

 ریسک پر رویکرد یک ضمنی طور به مدیر است، نامشخص آینده در سازمان فعالیت سطح و فروش

 ). 1399(فتاحی و همکاران،  گیردمی پیش در را
هاي نگهداري یا تعدیل منابع در بر اساس نظریه انتخاب آگاهانه، مدیران با ارزیابی هزینه

 در صورتی که مدیران نسبت. کننده کاهش یا نگهداري منابع میهاي کاهش فروش اقدام بدوره
 1یاسوکاتا( منابع مازاد را حفظ خواهند کرد ،بینانه و مثبت داشته باشندبه تقاضاي آتی نگاه خوش

ین چنوري و همت). تئوري نمایندگی از دیدگاه منافع شخصی و ایجاد امپرا2011و کجی وارا، 
کند که ) استدلال می1986( 2پردازد. جنسنبیان چسبندگی هزینه میدستیابی به سود هدف به 

زایش ها براي افبه دلیل عدم تقارن اطلاعاتی و عدم امکان نظارت مناسب بر عملکرد مدیران، آن

1. Yasukata 
2. Jensen 
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، پاداش و... انگیزه دارند تا با نگهداري منابع مازاد، اندازه شرکت مطلوبیت شخصی مانند قدرت
طلوب آن نشان داده شود. در مقابل مدیرانی با انگیزه دستیابی به سود هدف تر از اندازه مبزرگ

در صورت کاهش فروش با سرعت بیشتري منابع مازاد را کاهش خواهند داد که منجر به کاهش 
هاي رشد آتی و در نتیجه اخلال در روند گزارش سود چسبندگی هزینه و از دست رفتن فرصت

 ). 2012(چن و همکاران،  نوسان سود خواهد شد و افزایش
 منافع، باشد مدیر طلبانهفرصت رفتارهاي نشانگر تواندمی هزینه چسبندگیبه اینکه  توجهبا 

 این از یکی عنوان به کنندگانتأمین دهد.می قرار خطر معرض در را تجاري ذینفعان واحد

 رفتارهاي نعما ،امکان تا حد کنندمی تلاش و هستند رفتارهایی نگران چنین ذینفعان

 پرداختباز توان کاهش به منجر تواندمی رفتارهاییچنین که چرا .شوند مشتري طلبانه فرصت

  ).2020گردد (کاستا و حبیب،  کنندهتأمین زیاندر نتیجه  و مشتريهاي بدهی
تأمین  ود،هاي تجاري مشتریان خبدهیتوانند منابع یک شرکت را با افزایش کنندگان میتأمین

نندگان کتوانند پرداخت به تأمین) یا به عبارت دیگر، مشتریان می1997کنند (پترسن و راجان، 
ها ). بسیاري از شرکت2018خیر بیندازند (کائو و همکاران، أرا براي تأمین مالی عملیات خود به ت

ایی از هتئوري. کننداستفاده می تأمین مالی عملیات خود برايتجاري  بدهیدر سراسر جهان از 
 دهی و تئوري عدم تقارن اطلاعاتی در ادبیات علتقبیل تئوري مزیت تأمین مالی، تئوري علامت

 ).2020دهند (کاستا و حبیب، استفاده از بدهی تجاري را توضیح می
 نقشی و است خارجی مالی تأمین اصلی منبع دومین هاي تجاريبانکی، بدهی اعتبار از پس
هاي پرداختنی حساب ).2020 همکاران، و نوردن(کند می ایفا هاعملیاتی شرکترشد  در اساسی

دهد که براي تئوري مزیت تأمین مالی نشان می آید.تجاري به حساب می بدهیبخش اصلی 
ست. این تر اشان، راحتکنندگان بررسی اعتبار مشتریان و اجبار به بازپرداخت بدهیتأمین

ر بازپرداخت تعهدات مشتري توسط مشتري است که عدم تقارن موضوع به دلیل مشاهده مکر
تواند ). علاوه بر این، بدهی تجاري می1997دهد (پترسن و راجان، اطلاعاتی را کاهش می

هاي معامله را براي مشتري از طریق انباشت و پرداخت ماهیانه یا سه ماهه به جاي پرداخت هزینه
 ). 2020شوند، کاهش دهد (کاستا و حبیب، یدر هر زمانی که کالاها تحویل داده م

). لذا 2005رسد بدهی تجاري بتواند جایگزین براي بدهی بانکی باشد (بلاسیو، به نظر می
هستند  اريهاي تجکنندگان نقش نظارتی مهمی را در خصوص مشتریانی که به دنبال بدهیتأمین

 هاي کاهش دهنده ارزشدر فعالیتدارند. با افزایش بدهی تجاري، احتمال درگیر شدن مشتري 
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شرکت همانند استفاده نادرست از منابع، هزینه هاي اداري و عمومی زیاد که نهایتاً منجر به 

کننده خودش را در معرض ریسک قرار یابد. از این رو تأمینشود، افزایش میریسک نکول می
کنندگان دهند که تأمینمی ) نشان2015). جاکابسون و شدوین (2018دهد (کائو و همکاران، می

بینند و ریسک هاي تجاري مشتریان صدمه میهاي عمده و عدم پرداخت بموقع بدهیاز زیان
 کننده تمایل دارد عملیات مشتري و بالاخصیابد. لذا تأمینورشکستگی خود آنها افزایش می

 مدیریت هزینه آن را تحت نظارت داشته باشد. 
کنندگان به اطلاعات مربوط به عملکرد و ثبات عملیاتی تأمینهاي پیشین، بر اساس پژوهش

مشتریان خود توجه ویژه دارند که این امر انگیزه خطر اخلاقی و رفتارهاي مبتنی بر منافع شخصی 
؛ فیسمن 2018کند (کائو و همکاران، ها را محدود میمدیران (ایجاد امپراتوري و ...) آن شرکت

هاي تجاري مبتنی بر روابط بلندمدت و اعتماد ). بدهی1997اران، ؛ پترسون و همک2003و لاو، 
کننده تحت تاثیر عملکرد و فعالیت مشتري می) و عملکرد تأمین2010باشد (لاو و زایدي، می

 اعتباري) دسترسی مؤسسات و ها(بانک اردهندگانباعت سایر به نسبت کنندگانتأمین باشد.

. یکی از مزایاي اصلی )1997و راجان،  (پترسون دارند ريمشت مالی وضعیت به اطلاعات بهتري
(داي و  تري با مشتري دارندکنندگان ارتباط نزدیکها، آن است که تأمینآنها نسبت به بانک

 یا و بدهی ترسریعهر چه تسویه  به مشتري اجبار چون ابزارهایی از استفاده با ) و2015یانگ، 

 توسط را منابع آمداستفاده ناکار و بپردازند مشتري رفتار کنترل به توانندمی تجاري رابطه قطع

 واقع مؤثر هزینه کاهش چسبندگی در بتواند کنترلی چنین ودرمی انتظار د.کنن تعدیل مشتري

 ). 2018(کائو و لی،  شود
رشد شان دادن ن شوند.منافع شخصی می درگیر مدیران که است این نمایندگی مشکل در این میان، پیامد

 اعتبار و اداشپ قدرت، موقعیت، براي نشده استفاده منابع حفظ با آن مطلوب اندازه از فراتر شرکت و اندازه
 تواندمی کار نیروي در حد از بیش گذاريسرمایه و یا )2008 توماس، و ؛ هوپ2012 همکاران، و چن(

 عملکرد هک باشد هاییپروژه حفظ یا سازيامپراتوري هايفعالیت در شرکت براي مدیران تمایل از ناشی
 از نندکمی سعی مدیران نمایندگی، تئوري به مربوط ادبیات اساس بر). 1963 ویلیامسون،( دارند ضعیفی
 همکاران، و چن( کنند اجتناب نشدهاستفاده منابع کنارگذاري با مرتبط دشوار و برزمان هايگیريتصمیم
مشکلات  افزایش با رودمی انتظار ،به این ترتیب). 2003 مولیناتان، و ؛ برتراند2010 همکاران، و ؛ داتا2012

 چنین در نتیجه، درخطر افتد.  به بیشتر کنندگانتأمین منافع و شود نیز بیشتر هاهزینه چسبندگی نمایندگی،

کند (کاستا و حبیب،  محافظت خود منافع از بتواند تا یابدمی افزایش کنندهکنترل تأمین و نظارت شرایطی
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باري توانند به سادگی وضعیت اعتکنندگان میکند که تأمینتئوري مزیت تأمین مالی ادعا می). 2020
 مشتریان را با دسترسی بیشتري که به اطلاعات مرتبط با ثبات و عملکرد آنها دارند، نظارت کنند. بنابراین،

مایندگی ن مشکل که هاییها در شرکتدگی هزینههاي تجاري و چسبنرود رابطه معکوس بدهیانتظار می
 دارند، شدت بیشتري داشته باشد.  بالاتري

یزه کنندگان توانایی و انگفرض اساسی تاکنون در این مطالعه این بوده است که همه تأمین
یر در قدرت که تغیدارد  وجودیکسانی براي نظارت بر رفتار مشتري دارند. با این حال، این امکان 

بندگی و چس هاي تجاريبدهیتواند ارتباط بین بکنندگان تأمین در مقابلزنی خریداران چانه
 اخصیشتمرکز مشتري به عنوان در نظر گرفتن با  توانمی را موضوع اینهزینه را تعدیل کند. 

). تحقیقات 2020کاستا و حبیب، مورد توجه قرار داد (کنندگان نظارتی تأمین انگیزهبراي 
-تأمین کننده، عملکرد و ریسکاند که تمرکز مشتري به سیاست مالی تأمیننشان دادهگذشته 

). 2016 ؛ یاگ و همکاران،2012؛ وانگ، 2008شود (بنرجی و همکاران، کننده مربوط می
نندگان کدهند که زمانی که تمرکز مشتري بالا باشد، تأمین) نشان می2014آستینگو و تریوري (

ي نظارت بر سلامت مالی مشتریان خود دارند. لیکن مشتریان عمده عموماً به انگیزه زیادي برا
أخیر اقدام هاي با تهاي کمتر و پرداختکنندگان از طریق تقاضاي قیمتزنی در مقابل تأمینچانه
). این کار باعت کاهش سودآوري و افزایش نوسانات جریانات 2017کنند (کامپلو و گائو،می

ه باشد کننده سهم بازار پایینی داشتشود. همچنین اگر یک تأمینکنندگان مینقدي براي تأمین
نده را تغییر کنکنندگان زیادي در بازار وجود داشته باشد، مشتري به آسانی تأمینیعنی تأمین

زنی بالایی خواهد داشت کننده ادامه همکاري دهد، قدرت چانهدهد و در صورتی که با تأمینمی
-). علاوه بر این اگر مشتري بخش کمی از مواد اولیه خود را از آن تأمین2012، (هو و همکاران

اي تغییر هکننده کمتر متکی باشد، بدون تحمل هزینهکننده خریداري نموده و در نتیجه به تأمین
کننده نرود که نقش نظارتی تأمیکننده را تغییر دهد. بنابراین انتظار میتواند تأمیناضافی می

ننده وجود دارد، کزنی بیشتري براي تأمینکه تمرکز مشتري پایین است، یعنی قدرت چانه زمانی
 شود.تر بوده و منجر به چسبندگی هزینه کمتر میقوي

 پیشینه پژوهش
ي هاي اقتصاد) با بررسی رابطه بین عدم اطمینان سیاست2021در مطالعات پیشین، جین و لو (

ها در بورس اوراق بهادار ایالات متحده اعلام کردند که عدم اطمینان و چسبندگی هزینه شرکت
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ه عدم شود. آنها دریافتند کها میهاي اقتصادي منجر به کاهش چسبندگی هزینه شرکتسیاست

اي دولت هگذارد که به هزینههایی تأثیر میمستقیماً بر شرکت هاي اقتصادياطمینان سیاست
اقتصاد کل و  خود بر اثراتطور غیرمستقیم از طریق به این متغیر و از سوي دیگروابسته هستند 

) نشان دادند که بین 2021لی و لو (گذارد. ها تأثیر میهاي تأمین مالی بر همه شرکتهزینه
ها رابطه معناداري وجود دارد. به طور هاي شرکتهاي سهامداران و چسبندگی هزینهگرایش

در  یجهقابل تو یشمنجر به افزا یه،حوزه انتخاب ینقوان بیتصومشخص، آنها نشان دادند که 
-) نشان می2020هاي مطالعه کاستا و حبیب (یافته شود.یم یاتیعمل يهاینههز یچسبندگ یزانم

هایی که سطح بدهی تجاري بالاتري وجود دارد، چسبندگی هزینه کمتر دهد که در شرکت
تري تر است. اما، تمرکز مشت نمایندگی، قويهاي داراي مشکلااست و این ارتباط براي شرکت

کند. علاوه بر این حبیب و ارتباط بین بدهی تجاري و چسبندگی هزینه را تضعیف می
ت مدت رفتار فرصهاي کوتاه) در پژوهش دیگري به این نتیجه رسیدند که بدهی2020کاستا(

) دریافتند که 2020ن (لی و همکارادهد. طلبانه مدیران را براي چسبندگی هزینه کاهش می
ي هاي غیرمالی از طریق تشدید فشارهارقابت بانکی موجب افزایش چسبندگی هزینه شرکت

-) اعلام کردند که سرمایه2018شود. چانگ و همکاران (رقابتی و افزایش دسترسی به اعتبار می

ود و شها توانند موجب کاهش چسبندگی هزینه شرکتگذاران نهادي با دیدگاه بلندمدت می
چسبندگی هزینه منجر به افزایش عملکرد مالی و عملکرد حسابداري آتی بالاتر کاهش این 

ی نیز هاي حاکمیت شرکتهاي بیشتر نشان داد که شاخصشود. ضمن اینکه بررسیشرکت می
 توانند بر این ارتباط اثرگذار باشند.می

) 1399محمدي و بخشی نژاد (در حوزه پژوهش حاضر و در مطالعات داخلی علاوه بر این، 
هران هاي پذیرفته شده در بورس تها بر اجتناب از مالیات در شرکتدریافتند چسبندگی هزینه

از مالیات  ها و اجتنابراهبرد تجاري بر ارتباط بین چسبندگی هزینه همچنینثیر مثبت دارد. أت
) نشان داد که بین 1399هاي پژوهش محمودي و خرمین (ثیر معناداري نداشته است. یافتهأت

هاي پذیرفته شده در و کاهش همزمانی قیمت سهام در شرکت هاي تجاريبدهیمتغیرهاي 
ها نتیجه گرفتند به این ترتیب آن بورس اوراق بهادار تهران، رابطه مثبت و معنادار وجود دارد.

فظ ابتی و حدر تعهدات و منابع مالی، کسب مزایاي رق هاي تجاريبدهیکه با توجه به نقش 
شرکت توجه ویژه شود. نتایج مطالعه صفرزاده و اناري  هاي تجاريبدهیبازار، لازم است که به 

) بیانگر آن است که افزایش میزان رقابت در بازار محصول، سبب کاهش یا افزایش رفتار 1398(
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 رهاي) به این نتیجه رسیدند که معیا1398نمازي و همکاران (شود. ها نمیچسبنده هزینه
 هاي رشد وها و تعامل بین فرصتهاي نمایندگی (نسبت گردش داراییمختلف هزینه

جریانات نقدي آزاد) داراي اثر معناداري بر رابطه بین مسئولیت اجتماعی و چسبندگی هزینه 
 هاي داراي مسئولیت اجتماعیباشند. علاوه بر این آنها دریافتند که در شرکتها میشرکت

 )1398بندي و همکاران (نقش شود.هاي عملیاتی بیشتري مشاهده میهزینه بالا، چسبندگی
ها رابطه معناداري وجود داشته است. نشان دادند که بین چسبندگی هزینه و ریسک شرکت

ثیر معناداري أها تها و ریسک شرکتچنین، ساختار مالکیت بر ارتباط بین چسبندگی هزینههم
  نداشته است.

 شي پژوههافرضیه
هاي شخصی مدیران(همانند ساختن امپراتوري) و دهند که انگیزهتحقیقات قبلی نشان می

انتظارات خوشبینانه آنها در خصوص تقاضاي آتی محصولات و خدمات در زمان کاهش 
گردد تا تمایلشان براي کاهش منابع بی استفاده کاهش یابد و در فروش، احتمالا موجب می
) نشان 2020).  کاستا و حبیب(2018اد گردد(بنکر و همکاران، نتیجه چسبندگی هزینه ایج

رسی کننده امکان دستکند و به تأمیننقش نظارتی مهمی ایفا می هاي تجاريدهند که بدهیمی
یسمن و لاو هاي فدهد. مطابق با یافتهبهتري به اطلاعات عملکرد و ثبات عملیاتی مشتریان را می

کنندگان، با اعمال نظارت یابد؛ تأمین) وقتی فروش کاهش می2018) و کائو و همکاران (2003(
زایش و نمایند تا کارایی عملیاتی افبیشتر، مدیران را وادار به کاهش منابع بی استفاده و مازاد می

زینه رود چسبندگی هریسک ورشکستگی مشتري کاهش داده شود. در این شرایط، انتظار می
 شود:ول پژوهش به صورت زیر طراحی میکاهش یابد. بنابراین، فرضیه ا

وجود  معنادار و معکوسیو چسبندگی هزینه شرکت رابطه  هاي تجاريبدهیفرضیه اول: بین 
 دارد.

منجر به  امپراتوري) بیان داشتند که انگیزه بیشتر مدیران جهت ساختن 2012چن و همکاران (
ندگی در ایجاد نمای مشکلاتر نقش ییدي بأها خواهد شد که این نتیجه تچسبندگی بیشتر هزینه

 بدهیان کنندگتأمین، مالینظریه مزیت تأمین بر اساسهاست. علاوه بر این، چسبندگی هزینه
را توانند صلاحیت و اعتبار مشتریان خود را ارزیابی کنند، زیها بهتر میتجاري در مقایسه با بانک

و راجان  ملکرد مشتریان دارند (پترسوندسترسی بهتري به اطلاعات مربوط به ثبات عملیاتی و ع
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-تجاري در شرکت بدهی). بنابراین، وقتی فروش کاهش یابد، 2018؛ کاتو و همکاران، 1997

ی کند. این موضوع در چسبندگتري ایفا میهاي داراي مشکلات نمایندگی، نقش نظارتی قوي
). به این ترتیب، فرضیه 2020(کاستا و حبیب،  شودها نشان داده میهزینه کمتر در این شرکت

 شود:دوم به صورت زیر تدوین می
رکت و چسبندگی هزینه ش هاي تجاريبدهیفرضیه دوم: مشکلات نمایندگی بر رابطه بین 

 ثیر معناداري دارد.أت
کننده اعتبار مشتري مورد نظر اي با مشتریان مختلفی کار کند و تنها تأمینکنندهاگر تأمین

بالاتري خواهد داشت و در صورت عدم بازپرداخت به موقع از سوي  زنیباشد، قدرت چانه
 ).2008تواند تأمین اعتبارات را در اسرع وقت متوقف نماید (یوسوگی و یاماشیرو، ، میمشتري

مشتري  شود که در زمانی که تمرکزبینی میکنندگان، پیشلذا با توجه به نقش نظارتی تأمین
یابد. بنابراین رابطه معکوس بین بدهی تجاري و ش میکمتر است، چسبندگی هزینه کاه

به این ترتیب فرضیه سوم به صورت ). 2020شود (کاستا و حبیب، چسبندگی هزینه، تضعیف می
 شود:زیر طراحی می

ثیر معناداري أو چسبندگی هزینه ت هاي تجاريبدهیفرضیه سوم: تمرکز مشتري بر رابطه بین 
 دارد.

 روش شناسی پژوهش
 دشوبندي میطبقهپژوهش هاي کمی  گروهفرایند اجرا و داده ها در  حیث حاضر از  شپژوه

ز نظر اعلاوه بر این، . است هاآنو تحلیل آماري  گردآوري سیستماتیک داده ها مشتمل برکه 
نگر ههاي گذشتهاي همبستگی چند متغیري است که در آن از دادهپژوهش از جمله روش تحقیق

 .هاي ترکیبی استفاده شده استرگرسیون و داده و از روش تحلیل

 جامعه و نمونه آماري
باشند هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میجامعه آماري این تحقیق کلیه شرکت

نمونه  ، هااند. هم چنین، براي آزمون فرضیهدر بورس فعال بوده 1399لغایت  1393که از سال 
شرکت مورد تجزیه و  161 هايداده در نهایت، وتحقیق بر اساس چارچوب زیر گزینش شد 

 تحلیل قرار گرفتند:
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 گذاري یاهاي سرمایهو شرکت )ها، مؤسسات مالیمانند بانک(هاي مالی زء شرکتج – 1
 .گري مالی نباشدهاي واسطهشرکت

 ادار تهران پذیرفته شده باشد.در بورس اوراق به 1393شرکت در ابتداي سال  – 2

ماه در تابلوي بورس  3، وقفه با اهمیت نداشته باشد (بیش از پژوهشنماد شرکت در دوره  – 3
 متوقف نباشد).

هاي شرکت قابل دسترسی دادهنداده باشد و تغییر سال مالی  99-93شرکت طی بازه  – 4
 باشد.

 . شدبوده با 29/12پایان سال مالی شرکت منتهی به  – 5

 توسعه مدل هاي رگرسیونی و اندازه گیري متغیرها
) براي تعیین وجود یا عدم 2014از مدل توسعه داده شده بنکر و همکاران ( این پژوهشدر 

). 2015؛ وینیریس و همکاران، 2014بنکر و همکاران، شود (وجود چسبندگی هزینه استفاده می
) 2014اشد، با این تفاوت که بنکر و همکاران (ب) می2003پایه این مدل همان مدل اندرسون (

تصمیمات تعدیل منابع در شرایط افزایش فروش را نیز تابع اختیارات مدیریت دانسته و از لحاظ 
دل گیرند. در حالی که در منظري احتمال تفاوت این تصمیمات را در شرایط مختلف در نظر می

، ارندي متقارن با افزایش یا کاهش فعالیت دها رفتارشود هزینهفرض می سنتی چسبندگی هزینه
دهد و در شرایط کاهش فروش مورد توجه قرار می اختیارات مدیریتی را صرفاًمدل مذکور 

د، یعنی نمایها) در شرایط افزایش فروش را مکانیکی فرض میگسترش منابع (افزایش هزینه
ه رد. از آنجا که در فرضیه اول بگیاختیارات مدیریت در تصمیمات افزایش منابع را نادیده می

در ن، ها پرداخته شده است، بنابرایتجاري و چسبندگی هزینه شرکت بدهیبررسی رابطه بین 
هاي اداري و فروش درصد افزایش در هزینه) β1ضریب (، مدل رگرسیونی فرضیه اول

)SG&A درصد افزایش در درآمد فروش ( 1) را در برابرSALEدهد. جمع دو ) نشان می
درصد کاهش در  1هاي اداري و فروش را در برابر درصد کاهش هزینه) β2(و ) β1(ضریب 

) معنادار β2) معنادار و مثبت و ضریب (β1در صورتی که ضریب (دهد. درآمد فروش نشان می
ورتی . همچنین در صتوان پذیرفت که چسبندگی هزینه در شرکت وجود داردو منفی باشد می

معنادار باشند  مثبت و ) در این مدلβ4(شرکت)  هاي تجاريمتغیر مستقل (بدهی که ضریب
بت به ها نسوجود بدهی تجاري موجب افزایش تغییرپذیري هزینهتوان نتیجه گرفت که می
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ه این بشود. رد نمیفرضیه اول پژوهش تغییرات درآمد و در نتیجه کاهش چسبندگی شده و 

 ترتیب داریم:
)1( 

∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆&𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖
∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽5∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽7∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽8𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽9 ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝑆𝑆𝐷𝐷𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽10 𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
∗ 𝑆𝑆𝐷𝐷𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽11⅀𝑇𝑇𝑗𝑗 𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽12⅀𝛳𝛳𝑗𝑗 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 در مدل بالا:
∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆&𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖هاي عمومی، اداري و فروش نسبت به : برابر است با لگاریتم طبیعی هزینه

 .قبل دوره
∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 برابر است با لگاریتم طبیعی درآمد حاصل از فروش دوره جاري نسبت به :

 .قبل درآمد حاصل از فروش دوره
𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖باشد  آن قبل : متغیر مجازي که وقتی فروش شرکت در دوره جاري کمتر از فروش دوره

 شود.عدد یک و در غیر این صورت صفر در نظر گرفته می
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 :ران، هاي قبلی (آفریفا و همکاگیري آن با توجه به پژوهشتجاري که براي اندازه بدهی

ها و حساب: نسبت TC1 -1استفاده شده است: ) از دو نسبت 2017؛ شنوي و ویلیامز، 2018
ها و اسناد حساب: نسبت  TC2-2اسناد پرداختنی تجاري به بهاي تمام شده کالاي فروش رفته و 

 .درآمدهاي حاصل از فروش شرکت در پایان سال مالی پرداختنی تجاري به
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖جاريبه درآمدهاي حاصل از فروش شرکت در سال  ها: نسبت کل دارایی. 
𝑆𝑆𝐴𝐴𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 جاري: نسبت تعداد کارکنان به درآمدهاي حاصل از فروش شرکت در سال. 

𝑆𝑆𝐷𝐷𝐺𝐺𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖قبل : نرخ رشد تولید ناخالص داخلی کشور نسبت به دوره. 
ران هاي اندرسون و همکادر نهایت، بایستی اشاره شود که در این پژوهش به پیروي از پژوهش

 هاي عمومی، اداريهزینهو  ها یعنی درآمد فروش) متغیرهاي اصلی مدل چسبندگی هزینه2003(
ده و سپس زدایی شو فروش با استفاده از نرخ تورم محاسبه شده توسط بانک مرکزي، ابتدا تورم

 ن صورت است که عدد فروشیشود. نحوه تورم زدایی بدچسبندگی هزینه تخمین زده می مدل
و  گردد (محمدرضاییسال مشخص بر یک به علاوه نرخ تورم آن سال تقسیم میهزینه یک یا
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 هاکه در مدل چسبندگی هزینه ). منطق این کار حذف آثار تورم است، چرا2017محدصالح، 
دا کند، شود، حال اگر مبلغ فروش افزایش پیر سطح فعالیت استفاده میمبلغ فروش به عنوان معیا

به معناي افزایش سطح فعالیت نیست، بلکه ممکن است به دلیل تورم باشد.  این افزایش الزاماً
 ذارد. گبنابراین، تورم زدایی افزایش ریالی مبلغ فروش را که ناشی از تورم بوده است، کنار می

هاي  ه تعداد سال)  بyearمتغیر مجازي  سال(ات سالها و صنایع نیز از منظور کنترل اثر به
مهد  بنی(صنایع نمونه پژوهش استفاده شده است به تعداد  )indصنعت(و متغیر مجازي  پژوهش

 ).1397و همکاران، 
هاي دوم و سوم پژوهش به بررسی اثر تعدیلی مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري در فرضیه
ها پرداخته شده است که جهت و چسبندگی هزینه شرکت هاي تجاريبدهیین بر ارتباط ب

و  اريهاي تجبدهیآزمون اثر تعدیلی مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري بر رابطه بین 
و دسته ها به دهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، شرکتچسبندگی هزینه شرکت

ساس ا الا و پایین و نیز تمرکز مشتري بالا و پایین (برهاي داراي مشکلات نمایندگی بشرکت
د (کاستا شونها براي هر زیرگروه تخمین زده میشوند و سپس مدلمیانه کل نمونه) تفکیک می

 ). 2020و حبیب،
از شاخص  )2012(چاوچهاریا و همکاران ) و 2018( به پیروي از پژوهش گائو و همکاران

 .ه شده استاستفاد به شرح زیر هاگیري مشکلات نمایندگی شرکتتحصیل دارایی براي اندازه
 ACQب در ضر سهام هاي ثابت به ارزش بازار (تعداد: برابر است با مجموع تحصیل دارایی

 .قیمت سهام) شرکت در پایان سال مالی
 iشرکت ) CC) شاخص تمرکز مشتري(2020(کاستا و حبیبعلاوه بر این بر اساس پژوهش 

 شود:به شرح زیر محاسبه میر اساس مشتریان عمده شرکت، ب tدر سال 

CCit = ��
Salesijt
Salesit

�
2j

j−1

 

𝑆𝑆𝑦𝑦𝑆𝑆𝑦𝑦𝑆𝑆𝑖𝑖𝑗𝑗𝑖𝑖 فروش شرکت :i  به مشتري عمدةj  در سالt 
𝑆𝑆𝑦𝑦𝑆𝑆𝑦𝑦𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖  فروش کل شرکت :i  در سالt 

کننده است. در ایران، تأمین نماینده تمرکز مشتري شرکت فروشنده/ CC، فرمول بالادر 
هیأت  131الزام خاصی براي افشاي مشتریان عمده وجود ندارد، ولی بر اساس بیانیه  یااندارد است
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تدوین استانداردهاي حسابداري مالی، در صورتی که درآمد حاصل از فروش به یک مشتري، 
درصد کل درآمد شرکت را تشکیل دهد، افشاي چنین مشتریانی در  10درصد با بیش تر از  10

 رو براي تعیین مشتریان عمده، از این استانداردالزامی است. در پژوهش پیش هاي مالیصورت
 استفاده شده است.  مبنا

 هیرشمن است که دو عامل را در -مقیاس تمرکز مشتري، مفهومی از شاخص هرفیندال
 گیرد یکی تعداد مشتریان عمده که با شرکت در تعامل هستند، و دیگري اهمیتمی نظر

 قرار دارد صفر و یکبین  CC دامنه . ضمن اینکهدر درآمد سالانه شرکت نسبی هر مشتري 
 . به عبارت دیگر، هرچه مقدار بهو مقادیر کمتر نشان دهنده تمرکز مشتري کمتر است

تر باشد، یعنی مشتریان عمده سهم بیشتري از فروش شرکت را به دست آمده به یک نزدیک
تر باشد، بدین معنی است که حاصله به صفر نزدیکاند و هرچه مقدار خود اختصاص داده

و  اند (شیبانیمشتریان عمده هر یک سهم کمتري از کل فروش شرکت را در اختیار داشته
 .)1397همکاران، 

 هاي پژوهشیافته

 آمار توصیفی

دهد که پراکندگی لگاریتم نشان می 1جدول متغیرها در  آمار توصیفی هاي مربوط بهیافته
بت نسنزدیک به پراکندگی لگاریتم است که  0,268هاي اداري، عمومی و فروش هزینهنسبت 

 هنسبت بهاي اداري، عمومی و فروش تغییرات هزینهتر بودن . کوچکباشدمی 0,325فروش 
 دوره زمانی پژوهشها در هاي شرکتچسبندگی هزینهوجود احتمالی از حاکی درآمد فروش 

ها و حساببه طور متوسط دهد که نشان می هاي تجاريبدهیتغیر هاي مربوط به میافته .است
درصد کل  21درصد بهاي تمام شده کالاي فروش رفته و  28ها اسناد پرداختنی شرکت

 24دهد که باشد. متغیر مجازي کاهش فروش نیز نشان میدرآمدهاي حاصل از فروش آنها می
این  اند وفروش نسبت به اول دوره داشتهبررسی کاهش مورد هاي نمونه در دوره درصد شرکت

هاي مربوط درصد به دست آمده است. علاوه بر این، یافته 7براي کاهش فروش دو سال متوالی 
برابر  5/1ها بیش از هاي شرکتداراییمتوسط نبست دهند که به متغیرهاي کنترلی نشان می

 باشد. می آنهادرآمدهاي حاصل از فروش دوره جاري 
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ل ( دو ش .)1ج ه ي پژو ها ی متغیر  آمار توصیف

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر
انحراف 

 معیار
 LN(SG&A) 023/0 015/0 166/1 092/1- 268/0∆ هاي اداري هزینه رتغیی

 LN(SALES) 028/0 019/0 750/1 009/1- 325/0∆ تغییر فروش
 TC1 287/0 247/0 979/0 0001/0 2/0 )1بدهی هاي تجاري (
 TC2 219/0 176/0 966/0 0001/0 173/0 )2بدهی هاي تجاري(

 D 24/0 0 1 0 431/0   کاهش فروش
 AIN 557/1 322/1 555/8 165/0 067/1 دارایی 

 EIN 0006/0 0003/0 08/0 0001/0 002/0 کارکنان 
 GDPG 086/0- 017/0- 085/0 557/0- 202/0 رشد تولید ناخالص داخلی

 ACQ 028/0 004/0 863/0 96/0- 11/0 نمایندگی
 CC 385/0 312/0 989/0 085/0 242/0 تمرکز مشتري

درصد  99ها در سطح هاي پرت، دادهلازم به توضیح است جهت کاهش اثرات داده
هاي رگرسیونی، مفروضات رگرسیون از طریق اند. هم چنین، قبل از تخمین مدلشده 1وینسورایز

 گرفته است.هاي آماري مورد بررسی قرار آزمون

 هاي رگرسیونی فرضیه اولتخمین مدل
ها و چسبندگی هزینه شرکت هاي تجاريبدهیدر فرضیه اول پژوهش به بررسی رابطه بین 

 هاي تلفیقی و با کنترل اثرات سال و صنعتپرداخته شده است که براي این منظور از روش داده
یش از ضریب تعیین تعدیل شده ب هاي نیکویی برازش،اساس شاخص بهره گرفته شده است. بر

کمتر از خطاي یک درصد است که نشان از  Fدرصد می باشد و سطح معناداري آماره  35
معناداري مدل دارد. در این پژوهش براي رفع همزمان خودهمبستگی خطاهاي مدل و ناهمسانی 

ست اواریانس از رگرسیون حداقل مربعات معمولی به روش خطاي استاندارد مقاوم استفاده شده 
ه که مقادیر ب انجام شدم واریانس آزمون تور). نهایتاً به منظور بررسی هم خطی، 2009(پترسن، 

دهد مشکل حاد می و نشان بودهتر کوچک 10دست آمده براي آماره این آزمون از عدد 
شده  ارائه) 2. نتایج مربوط به این آزمون در جدول (همخطی بین متغیرهاي مستقل وجود ندارد

 است:

1. Winsorize 
 .کندمی )کم(هاي پرت، محدودهاي آماري را به منظور کاهش اثرات احتمالی دادهوش وینسورایز، یک روش آماري است که مقادیر بزرگ دادهر
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ل ( دو ل .)2ج او ه  فرضی ی  ي رگرسیون ها ل  د ن م ج تخمی تای  ن

 متغیرها
 )TC2شاخص دوم بدهی تجاري ( )TC1شاخص اول بدهی تجاري (

ضریب 
 بتا

 آماره تی
معنادار

 ي
تورم 

 واریانس
ضریب 

 بتا
 معناداري آماره تی

تورم 
 واریانس

 - C 17/0 35/47 000/0 - 1/0 13/5 000/0ثابت 
 18/8 000/0 05/36 37/0 31/8 000/0 02/23 2/0 تغییر فروش

 86/7 000/0 -96/10 -17/0 95/7 000/0 -53/11 -18/0 تغییر فروش*کاهش فروش
 33/8 000/0 -45/5 -23/0 82/8 000/0 -21/22 -15/0 تغییر فروش*بدهی 

 33/8 000/0 02/21 09/0 82/8 000/0 30/6 06/0 تغییر فروش*بدهی *کاهش فروش
 5/7 000/0 51/5 02/0 73/7 000/0 1/5 02/0 تغییر فروش*دارایی 

 76/7 000/0 -64/6 -03/0 96/7 000/0 -13/15 -15/0 فروش*دارایی*کاهش فروشتغییر 
 13/4 000/0 01/26 14/0 21/4 024/0 25/2 22/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر فروش*کارکنان*کاهش 
  

33/0- 33/3- 000/0 1/4 07/0- 51/4- 000/0 03/4 
 48/3 087/0 7/1 02/0 49/3 374/0 88/0 01/0 تغییر فروش*تولید  

 1/6 353/0 -92/0 -01/0 09/6 338/0 -95/0 -08/0 تغییر فروش*تولید*کاهش فروش 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت
 354/0 358/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 541/387 148/393آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري

در هر دو مدل مثبت و معنادار و ضریب  𝛽𝛽1) ضریب  2مطابق نتایج به دست آمده در جدول (
𝛽𝛽2 دهد که چسبندگی هزینه رخ داده منفی و معنادار به دست آمده است. این موضوع نشان می

باشد و بیانگر آن می 2/0ها برابر با براي شرکت 𝛽𝛽1در مدل اول ضریب  است. به عنوان نمونه،
افزایش  %20هاي اداري، عمومی و فروش درصد درآمد فروش، هزینه %1که با افزایش است 

است. منفی بودن اندازه این ضریب نشان از رفتار  -18/0برابر  𝛽𝛽2یابد. همچنین ضریب می
𝛽𝛽1هاي اداري عمومی و فروش است. زیرا چسبنده هزینه + 𝛽𝛽2 < 𝛽𝛽1  خواهد بود و این بدان

)  کاهش %20-%18( %2هاي اداري، عمومی و فروش در فروش، هزینه %1معنا است که با کاهش 
باشد، در هر دو مدل مثبت و معنادار می 𝛽𝛽4یابد.  علاوه بر این، با توجه به اینکه ضریب می

م رد یابد (عدشود با افزایش بدهی تجاري، چسبندگی هزینه شرکت کاهش میاستدلال می
و  𝛽𝛽6رایب دهد که ضبراي ضرایب متغیرهاي کنترلی نشان میفرضیه اول). نتایج به دست آمده 

𝛽𝛽8 تري هاي بیشهایی که داراییدهد که شرکتباشند. این موضوع نشان میمنفی و معنادار می
 هاي داراي کارکنان بیشتر، داراي چسبندگی هزینه بالاتري هستند. دارند و همچنین شرکت
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 هاي رگرسیونی فرضیه دومتخمین مدل
اي هفرضیه دوم پژوهش به بررسی اثر تعدیلی مشکلات نمایندگی بر رابطه بین بدهیدر 

ها پرداخته شده است. نتایج براي چهار مدل فرضیه دوم (دو و چسبندگی هزینه شرکت تجاري
ارایه شده است. به  4و  3حالت مشکلات نمایندگی براي هر شاخص بدهی تجاري) در جداول 

ارائه شده است. از طریق این آزمون به بررسی  Zر تعدیگر نتایج آزمون منظور بررسی تاثیر متغی
هاي داراي مشکلات نمایندگی بالا و پایین و لذا در شرکت 𝛽𝛽4معناداري تفاوت ضریب 

 ود. شهاي تجاري و چسبندگی هزینه پرداخته میگر در رابطه بدهیتاثیرگذاري متغیر تعدیل

ل ( دو ل .)3ج د ن م ج تخمی تای ي رن دوها ه  فرضی ی  یگرسیون ه د ل ب او ص  خ ي)م( شا ي تجار  ها

 )TC1( بدهی هاي تجاري اول شاخص  

 متغیرها

 مشکلات نمایندگی پایین مشکلات نمایندگی بالا

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س
73/1 06/0 ثابت

 
000/0 - 07/0 47/12 000/0 - 

02/2 4/0 تغییر فروش
 

000/0 52/6 43/0 34/30 000/0 7/7 
تغییر فروش*کاهش 

 
15/0- 59/5

 
000/0 85/6 33/0- 21/15

 
000/0 88/7 

9/15 -12/0 تغییر فروش*بدهی 
 

000/0 37/4 2/0- 67/14
 

000/0 66/3 
تغییر فروش*بدهی 

  
37/0 39/1

 
000/0 46/7 01/0 99/12 000/0 66/3 

 41/2 000/0 41/8 08/0 09/4 058/0 89/1 01/0 تغییر فروش*دارایی 
تغییر 

 
 

79/0- 85/0
 

392/0 43/5 1/0- 31/10
 

000/0 34/7 
33/1 65/0 تغییر فروش*کارکنان 

 

000/0 65/4 01/0 5/0 61/0 52/2 
تغییر 

   

53/0- 75/7
 

000/0 61/4 08/0- 04/0- 966/0 93/2 
 1/4 000/0 44/4 15/0 96/2 000/0 32/9 4/0 تغییر فروش*تولید  

تغییر 
 

  

19/0- 07/1
 

283/0 63/2 82/0- 01/10
 

000/0 98/8 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت

 387/0 337/0 ضریب تعیین تعدیل شده
 F 963/93 799/369آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري
  Z 196/12آماره آزمون 

دهد که میان هاي تجاري نشان می) براي شاخص اول بدهی3در جدول ( Zنتیجه آزمون 
هاي داراي مشکلات هاي داراي مشکلات نمایندگی بالا با شرکتدر شرکت 𝛽𝛽4ضریب 

ا هعبارتی دیگر، مشکلات نمایندگی در شرکتنمایندگی کم، تفاوت معناداري وجود دارد. به 
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ب گردد. با عنایت به اینکه اندازه ضریموجب تعدیل رابطه بدهی تجاري و چسبندگی هزینه می

ا هتري است، در این شرکتهاي داراي مشکلات نمایندگی بالا، عدد بزرگمذکور در شرکت
ان استدلال توشود و میرد نمیچسبندگی کمتري وجود دارد. به این ترتیب فرضیه دوم پژوهش 

هایی که مشکلات نمایندگی بالاتري دارند، چسبندگی هزینه کمتري دارند. نمود که شرکت
هاي تجاري نتایج مشابهی را در براي شاخص دوم بدهی 4در جدول  Zعلاوه بر این آزمون 

 گذارد.اختیار می

ل ( دو دو .)4ج ه  فرضی ی  ي رگرسیون ها ل  د ن م ج تخمی تای یم(شان ه د م ب دو ص  ي)خ ي تجار  ها

 )TC1( بدهی هاي تجاري دوم شاخص  

 متغیرها

 مشکلات نمایندگی پایین مشکلات نمایندگی بالا

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س
 - 000/0 38/12 07/0 - 000/0 27/11 06/0 ثابت

 48/7 000/0 6/31 47/0 43/6 000/0 09/26 4/0 تغییر فروش
تغییر فروش*کاهش 

 
15/0- 49/5- 000/0 8/6 37/0- 55/16

 
000/0 16/6 

59/18 -09/0 تغییر فروش*بدهی 
 

000/0 79/3 32/0- 84/16
 

000/0 13/3 
تغییر فروش*بدهی 

  
4/0 49/12 000/0 89/5 12/0 33/27 000/0 12/3 

 64/3 000/0 65/10 1/0 83/4 002/0 05/3 02/0 تغییر فروش*دارایی 
تغییر 

 
 

01/0- 73/1- 082/0 32/7 12/0- 34/12
 

000/0 87/2 
 34/2 16/0 4/1 02/0 65/4 000/0 24/10 59/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر 

   

45/0- 66/6- 000/0 61/4 03/0- 86/1- 062/0 26/2 
 4 000/0 34/5 18/0 96/2 000/0 25/8 35/0 تغییر فروش*تولید  

تغییر 
 

  

34/0- 95/1- 05/0 59/2 79/0- 69/9- 000/0 9/8 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت

ضریب تعیین تعدیل 
 شده

342/0 389/0 

 F 317/97 5/373آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري
  Z 39/7آماره آزمون 

 هاي رگرسیونی فرضیه سومتخمین مدل
و  اي تجاريهدر فرضیه سوم پژوهش به بررسی اثر تعدیلی تمرکز مشتري بر رابطه بین بدهی

ها پرداخته شده است که نتایج براي چهار مدل فرضیه سوم(مدل اول و چسبندگی هزینه شرکت
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هاي هاي تجاري و مدل سوم و چهارم براي شاخص دوم بدهیدوم براي شاخص اول بدهی
 ارائه شده است.  6و  5تجاري) در جداول 

ل ( دو ل .)5ج د ن م ج تخمی تای من فرضیه سو ی  ي رگرسیون ص (ها خ ل شا ي) او ي تجار ها ی  ه د  ب
 )TC1( بدهی هاي تجاري اول شاخص  

 متغیرها

 پایین تمرکز مشتري بالا تمرکز مشتري

ضري
 ب بتا

 آماره
 تی

 معناداري
تورم 
واریان

 س

ضري
 ب بتا

 معناداري آماره تی
تورم 

 واریانس

 - 000/0 6/15 08/0 - 000/0 84/9 06/0 ثابت
 62/4 000/0 5/31 47/0 87/7 000/0 56/20 32/0 تغییر فروش

 51/4 000/0 -79/10 -28/0 07/9 000/0 -27/5 -15/0 تغییر فروش*کاهش فروش
 56/2 000/0 -65/19 -13/0 74/3 000/0 -15/7 -12/0 تغییر فروش*بدهی 

 26/8 000/0 22/103 98/0 85/3 000/0 76/6 12/0 تغییر فروش*بدهی *کاهش فروش
 14/4 000/0 17/6 03/0 36/3 405/0 83/0 01/0 تغییر فروش*دارایی 

 45/3 000/0 -36/7 -05/0 53/4 355/0 -92/0 -01/0 تغییر فروش*دارایی*کاهش فروش
 02/2 000/0 14/5 81/0 87/5 000/0 64/5 37/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر فروش*کارکنان*کاهش 
  

36/0- 42/5- 000/0 87/7 54/0- 63/1- 103/0 93/1 
 69/2 008/0 65/2 09/0 20/4 000/0 71/3 14/0 تغییر فروش*تولید  

 52/3 566/0 -57/0 -1/0 71/3 000/0 -86/8 -01/0 تغییر فروش*تولید*کاهش فروش 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت
 3237/0 3391/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 853/183 436/279آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري
  Z 251/5آماره آزمون 

چسبندگی هاي تجاري و دهد که رابطه میان بدهینشان می 5در جدول  zمقدار آماره آزمون 
د، هایی که تمرکز مشتري پایینی دارنهاي با تمرکز مشتري بالا،  با شرکتهزینه در شرکت

اي هشود که متغیر تمرکز مشتري رابطه میان بدهیمتفاوت است. به عبارت دیگر استدلال می
 دهد کهنشان می 𝛽𝛽4کند. علاوه بر این، مقایسه ضرایب تجاري و چسبندگی هزینه را تعدیل می

 تري است. اینهاي داراي تمرکز مشتري پایین، عدد بزرگاندازه ضریب مذکور در شرکت
هاي که تمرکز مشتري کمتر است به دلیل کاهش احتمال چانه دهد در شرکتموضوع نشان می

هاي بدهیین بمعکوس رابطه زنی مشتري، چسبندگی هزینه کمتر است. یعنی تمرکز مشتري 
 ود. شکند و لذا فرضیه سوم پژوهش رد نمیرا تضعیف میشرکت و چسبندگی هزینه  تجاري
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ل ( دو ل .)6ج د ن م ج تخمی تای من فرضیه سو ی  ي رگرسیون ص (ها خ م شا ی دو ه د يب ي تجار  )ها
 )TC1( بدهی هاي تجاري دوم شاخص  

 متغیرها

 پایین تمرکز مشتري بالا تمرکز مشتري

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

 معناداري
تورم 
واریان

 س

ضریب 
 بتا

 معناداري آماره تی
تورم 

 واریانس

 - 000/0 6/15 08/0 - 000/0 29/9 06/0 ثابت

 43/7 000/0 03/31 46/0 91/7 000/0 45/20 32/0 تغییر فروش

 03/5 000/0 -24/10 -26/0 05/6 000/0 -99/6 -17/0 تغییر فروش*کاهش فروش

 93/7 000/0 -38/21 -09/0 41/8 000/0 -61/6 -15/0 تغییر فروش*بدهی 

تغییر فروش*بدهی *کاهش 
 فروش

08/0 99/2 002/0 25/2 1/0 42/22 000/0 93/7 

 21/4 000/0 52/7 04/0 44/3 000/0 12/6 4/0 تغییر فروش*دارایی 

تغییر فروش*دارایی*کاهش 
 فروش

39/0- 95/5- 000/0 85/3 05/0- 38/8- 000/0 22/5 

 01/2 000/0 79/4 76/0 41/8 69/0 39/0 49/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر فروش*کارکنان*کاهش 
 فروش 

92/0- 66/0- 504/0 22/8 57/0- 73/1- 082/0 93/1 

 68/2 095/0 66/1 06/0 2/4 000/0 62/3 14/0 تغییر فروش*تولید  

تغییر فروش*تولید*کاهش 
 فروش 

91/0- 48/8- 000/0 06/2 17/0- 97/0- 331/0 61/3 

 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت

 326/0 334/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 515/184 574/282آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري

  Z 701/2آماره آزمون 

با تمرکز مشتري بالا و  هاي) در شرکت𝛽𝛽4( براي بررسی معناداري تفاوت zنتایج آزمون 
کند و نشان ، نتایج مشابهی ارائه می6تجاري در جدول هاي پایین بر اساس شاخص دوم بدهی
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هاي تجاري و چسبندگی هزینه را تعدیل دهد که متغیر تمرکز مشتري رابطه میان بدهیمی
ز هاي داراي تمرککند. علاوه بر این، با عنایت به اندازه بالاتر ضریب مذکور در شرکتمی

جاري و چسبندگی هاي تننده در رابطه بدهیمشتري پایین، متغیر تمرکز مشتري تاثیر تضعیف ک
 هزینه دارد.

 نتیجه گیري
لی اثر تعدیهاي تجاري و چسبندگی هزینه و ی ارتباط میان بدهیدر این مطالعه به بررس

ورس هاي پذیرفته شده در بدر شرکت مذکورمشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري بر رابطه 
ا افزایش دهد که بهاي این مطالعه براي فرضیه اول نشان میاوراق بهادار تهران پرداخته شد. یافته

ستدلال اکند. در این ارتباط پیدا می کاهشهاي آنها ها، چسبندگی هزینهشرکتبدهی تجاري 
موجب ، یبا داشتن نقش نظارت کنندگانتأمینیابد، ها کاهش میشرکتکه وقتی فروش  شودمی
نشده خود را کاهش دهند و از این طریق، کارایی  ها منابع استفادهشرکت مدیرانشوند می

ضیه در هاي این فرکند. یافتهها و ریسک ورشکستگی آنها کاهش پیدا میعملیاتی شرکت
چنین، هم باشد.) می2018)، کائو و همکاران (2020هاي کاستا و حبیب (راستاي نتایج پژوهش

 هاي داراي مشکلاتد که در شرکتدهنتایج به دست آمده براي فرضیه دوم پژوهش نشان می
هد که در داین موضوع نشان میشود. مشاهده می تريپاییننمایندگی بالاتر، چسبندگی هزینه 

تري ایفا نموده و موجب کاهش چسبندگی هزینه ها بدهی تجاري نقش نظارتی قوياین شرکت
) و کانتسا و 2020بیب (هاي کاستا و حهاي این فرضیه در راستاي نتایج پژوهشیافته. شودمی

ه دهد کهاي مربوط به فرضیه سوم پژوهش نشان میدر نهایت، یافتهباشد. ) می2018برهمانا (
گردد برمی دلیل این نتیجه به این موضوع .استتمرکز مشتري بر رفتار چسبندگی هزینه اثرگذار 

أمین نظارتی ت زنی مشتري کاهش و نقشیابد، قدرت چانهکه هرچه تمرکز مشتري کاهش می
راستاي نتایج  هاي این فرضیه دریافته یابد.تر بوده و لذا چسبندگی کاهش میقوي کننده

با توجه به نتایج به  .باشد) می2014) و وارگانگارا و تامار (2020هاي کاستا و حبیب (پژوهش
اي انهعنوان نشهاي تجاري به گذاران به بدهیشود سرمایهدست آمده در این مطالعه پیشنهاد می

فعان نها توجه نمایند. سایر ذيها و در نتیجه عملکرد بهتر شرکتبراي مدیریت کارآمد هزینه
ل توانند به شرکتهایی که اعتبار تجاري بالاتري دارند؛ به دلیهمانند مشتریان و کارکنان نیز می

واقع در بسیاري از م نقش نظارتی بدهی تجاري، اعتماد بیشتري نمایند. علاوه بر این، مدیران
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بایست از بدهی تجاري استفاده کنند، چرا که این موضوع موجب جذب سرمایه بیشتر با می

ت توجه بایسگردد. همچنین میگذاران میتر به دلیل افزایش حسن اطمینان سرمایهبهایی ارزان
ها نه در شرکتهزیتواند بر رفتار داشته باشند که وجود مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري می

شود در مطالعات آتی به بررسی اثر سایر متغیرهاي مالی و حسابداري تاثیرگذار باشد. توصیه می
گی هاي مالی بر چسبندهمانند بیش اطمینانی مدیران، رقابت، مسئولیت اجتماعی و محدودیت

عدم  -1 زیر روبرو بوده است: هايمحدودیتبا این پژوهش ها پرداخته شود. هزینه شرکت
 و از عوامل مؤثر بر نتایج پژوهش از جمله تأثیر متغیرهایی چون شرایط سیاسی برخیکنترل 

  ا. هعدم افشاي اطلاعات تفصیلی متغیر تمرکز مشتري در بسیاري از شرکت -2 قوانین و مقررات
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 منابع
اجتماعی  بررسی نقش سرمایه .)1400( .رستگاري، امیرحسین؛ حصارزاده، رضا؛ ساعی، محمدجواد
 .44-19): 1 (12عمومی بر رفتار نامتقارن هزینه، مجله دانش حسابداري، 

بر  مشتري تمرکز تأثیر بررسی ).1397( امید. پورحیدري، احمد؛ پور، خدامی عباس؛ تذرجی، شیبانی
 حسابرسی، و حسابداري هايبررسی فصلنامه شرکت،  بازار سهم درنظر گرفتن با  مالیاتی اجتناب

25)2 :(215-232. 
ا و ه). ارتباط بین بازار رقابتی با رفتار چسبندگی هزینه1398صفرزاده، محمدحسین؛ اناري، حامد. (

 .146-119): 14(8راهبري شرکتی، پژوهش هاي کاربردي در گزارشگري مالی، 
). چسبندگی هزینه و ریسک اعتباري 1399فتاحی، یاسین؛ کردستانی، غلامرضا؛ راستگویان، حسین. (

 .115-99: 31بانک ها، فصلنامه علمی اقتصاد و بانکداري اسلامی، 
بررسی اثر سیاست پولی بر رابطه بین محافظه کاري  .)1395( .کامیابی، یحیی؛ گرجیان مهلبانی، رضا

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، پژوهش هاي حسابداري و اعتبار تجاري در شرکت
 .18-1 ):3(8حسابداري مالی، 

 کننده استراتژي تجارت بربررسی رابطه بین نقش تعدیل ). 1399( حمود.بخشی نژاد، م هنام؛محمدي، ب
تاثیر چسبندگی هزینه بر جلوگیري از مالیات شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. 

): 3( 1و حسابداري.  ها و راهکارهاي نوین در مهندسی صنایع و مدیریتکنفرانس بین المللی چالش
1-10. 

بررسی نقش اعتبار تجاري در کاهش همزمانی قیمت سهام  .)1399(منوچهر. خرمین،  ریم؛محمودي، م
 .18-1): 2( 9ها. کنفرانس ملی اقتصاد، مدیریت و حسابداري. شرکت

مرکز ثیر چسبندگی هزینه و تأبررسی ت .)1398( الهام.کشتگر،  علی اکبر؛خانی،  نادر؛نقش بندي، 
 .20-1): 18( 2مالکیت بر ریسک شرکت. فصلنامه چشم انداز حسابداري و مدیریت. 

کنندگان هزینه نمایندگی بر رابطه بین ). بررسی تأثیر تعدیل1398نمازي، محمد؛ جعفري، زهرا. (
 هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارمسئولیت اجتماعی شرکت و چسبندگی هزینه در شرکت

 .199-159): 24(9هاي تجربی حسابداري، وهشتهران، پژ
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