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Abstract 

According to efficient decisions (informed decision hypothesis) and opportunistic decisions of managers (agency 

theory) to maximize the value of the company or personal benefits, the cost behavior and dividend behavior are 

affected by the adjusting resources and maintaining excess liquidity costs.Accordingly, the purpose of this study 

is to investigate the effect of cost stickiness on dividend stickiness with emphasis on maintaining the surplus 

liquidity of companies listed on the Tehran Stock Exchange. This research is applied in terms of purpose and 

correlation and post-event in terms of method. In order to test the research hypotheses, 154 companies were 

selected in the period 2013-2021 and analyzed using multiple regression models. The results showed that cost 

stickiness at the operational level has a significant positive effect and at the total cost level and at the industry 

level has a significant negative effect on dividend stickiness which indicates the ability to control and manage 

operating costs and the involvement of managerial decisions in adjusting resources using the main operations of 

production and sales of the company. The interaction effect of surplus liquidity with cost stickiness at the 

operational level, total costs and at the industrial level has a negative effect on dividend stickiness. In other 

words, cost stickiness at different levels has a different effect on the dividend stickiness, and with the increase in 

liquidity surplus and greater deviation from optimal level, the effectiveness of dividend stickiness from 

asymmetric behavior of expenses has increased. 

 

Keywords: Cost Stickiness, Dividend Stickiness, Asymmetric Behavior, Surplus Liquidity. 

 

Introduction: The distribution of profit and its behavior shows a picture of future profitability, the competitive 

power of the company and their activities, which affects the interests and motivation of investors and the 

direction of market resources. However, uncertainty about cash flows and as a result maintaining liquidity on 

this basis can also affect the behavior of the company's profit distribution. According to efficient decisions 

(informed decision hypothesis) and opportunistic decisions of managers (agency theory) to maximize the value 

of the company or personal benefits, the cost behavior and dividend behavior are affected by the adjusting 

resources and maintaining excess liquidity costs.Accordingly, the purpose of this study is to investigate the 

effect of cost stickiness on dividend stickiness with emphasis on maintaining the surplus liquidity of companies 

listed on the Tehran Stock Exchange. 
 

Method and Data: This research is retrospective and multiple regressions (generalized least squares regression 

model (with fixed and random effects)) has been used to test the research hypotheses. In order to test the 

research hypotheses, 154 companies were selected in the period 2013-2021 and analyzed using multiple 

regression models. 

 

Findings: The results showed that cost stickiness at different levels has a different effect on the dividend 

stickiness, and with the increase in liquidity surplus and greater deviation from optimal level, the effectiveness of 

dividend stickiness from asymmetric behavior of expenses has increased. So cost stickiness at the operational 

level has a significant positive effect and at the total cost level and at the industry level has a significant negative 
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effect on dividend stickiness which indicates the ability to control and manage operating costs and the 

involvement of managerial decisions in adjusting resources using the main operations of production and sales of 

the company. The interaction effect of surplus liquidity with cost stickiness at the operational level, total costs 

and at the industrial level has a negative effect on dividend stickiness. 

 

Conclusion and discussion: With cost stickiness, managers distribute less profit in the current period and 

maintain more liquidity in order to deal with unforeseen conditions in the future. Also excess illiquidity 

(deviation from the optimal level of liquidity) in companies reduces the stickiness of dividends, and when profits 

increase (decrease), dividends also increase (decrease). That is, when there is a phenomenon of stickiness in 

costs, the presence of excess liquidity will remove the worries of managers regarding the consequences of 

maintaining production capacity and profit distribution, and perhaps due to the lack of profitable investment 

opportunities and reduction of agency costs, and as a result, to prevent the decrease in the value of the company, 

when the profit increases (decrease), they increase (decrease) the dividend. 
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 چکیده: 

فرصت و  آگاهانه(  تصمیمات  )فرضیه  كارا  تصمیمات  به  توجه  بیشینهبا  برای  نمایندگی(  )نظریه  مدیران  ارزش سازی  طلبانه 

بر این اساس هدف  های نگهداشت مازاد نقدینگی است.  شركت یا منافع شخصی، رفتار هزینه و رفتار سود سهام متأثر از هزینه

بهینه  سطح  از  )انحراف  نقدینگی  مازاد  بر  تأكید  با  سهام  سود  چسبندگی  بر  هزینه  چسبندگی  تأثیر  بررسی  پژوهش  این 

شركت در    154های  های پژوهش، با دادهآزمون فرضیه اوراق بهادار تهران است.  های پذیرفته شده در بورسشركت نقدینگی(

چسبندگی هزینه در سطح عملیاتی دارای  نشان داد كهگانه،  های رگرسیونی چندبا استفاده از مدل  1400-1392فاصله زمانی  

ود سهام و نیز اثر تعاملی مازاد نقدینگی با  دار بر چسبندگی ستأثیر مثبت و در سطح هزینه كل و صنعت دارای تأثیر منفی معنا

ها و صنعت، دارای تأثیر منفی بر چسبندگی سود سهام داشته است. به عبارتی چسبندگی هزینه در سطح عملیاتی، كل هزینه

انحراف  چسبندگی هزینه در سطوح مختلف، دارای تأثیر متفاوتی بر رفتار سود تقسیمی سهام بوده و با افزایش مازاد نقدینگی و 

 ها، بیشتر شده است.بیشتر از سطح بهینه آن، تأثیرپذیری رفتار نامتقارن سود تقسیمی نسبت به رفتار نامتقارن هزینه
 

   .نقدینگی مازاد نامتقارن، رفتار سهام، سود چسبندگی هزینه،  چسبندگیهای کلیدی:  واژه
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 .78-92(: 55)14، مالی  فصلنامه حسابداری
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                                                                            79        بنابی قدیمو    سجادی          (بهینه  سطح  از  انحراف)  نقدینگی  مازاد  بر  تأكید  با  سهام  سود  چسبندگی  بر  هزینه   چسبندگی  تأثیر

 

 مقدمه 
تفکیک حقوق مالکیت و مدیریت و مشکل نمایندگی بین سهامداران عمده  مشکل نمایندگی بین سهامداران و مدیران ناشی از  

و سهامداران جزء به دلیل ناقص بودن بازار سرمایه و قوانین است. سیاست تقسیم سود نقدی، به عنوان یک تصمیم مالی مهم  

عبارتی »راز سود سهام« توجه زیاشركت، می به  را كاهش دهد.  از سوی دانشگاهیان و  تواند به طور مؤثر تضاد منافع  را  دی 

یانگ و زو  پژوهشگران عمدتاً سیاست تقسیم سود  1،2020متخصصان به خود جلب كرده است )هی، تیانگ،  (. بر این اساس، 

انتقال بهره سهامداران بزرگ و نظریه چرخه عمر  از طریق نظریه هزینه نمایندگی، نظریه جریان نقدی آزاد، فرضیه  نقدی را 

(. با  2،2006)دی انجلو، دی انجلو و استالز   رندیگكنند و تأثیر رفتار هزینه بر رفتار سود نقدی را نادیده میمطالعه میشركت  

های منابع استفاده نشده در صورت كاهش  های تعدیل منابع بالاتر )چسبندگی هزینه تصمیم مدیر به تحمل هزینهوجود هزینه 

كنند و تمایل كمتری به كاهش منابع در هنگام كاهش درآمد  منابع موجود را حفظ میشود(، مدیران ظرفیت  فروش تعریف می

دهد كه اگر شركت سود سهام را كاهش دهد، متحمل زیان بیشتری خواهد شد،  ها نشان میدارند، در نتیجه چسبندگی هزینه

افزایش میهزینهگیرند مبلغی را به عنوان سود تقسیم كنند. زمانی كه  بنابراین مدیران تصمیم می یابد، به  های تعدیل منابع 

تواند به سبب انباشت نقدینگی موجود در  گیرد كه این امر میجای عدم پرداخت سود سهام، سطح سود سهام مدنظر قرار می 

سرمایه و  شركت،  جنفنگ  )لین،  دهد  كاهش  را  سود  تقسیم  توان  و  افزایش  را  نمایندگی  مشکلات  و  حد  از  بیش  گذاری 

شود كه منافع آنها ناسازگار شده و مدیران انگیزه  (. بنابراین مشکل نمایندگی بین سهامداران و مدیران باعث می3،0222روی

داخلی شركت منابع  بهرهحفظ  برای  را  فرصتها  رفتار  عبارتی  به  باشند.  داشته  خود  منافع خصوصی  از  مدیران مندی  طلبانه 

 (.4،2012شود )چن، لو و سوگانیس تر پرداخت سود نقدی میمنجر به چسبندگی هزینه بیشتر و سطح پایین

فرصت از همه  منافع شخصی هستند،  دارای  كه مدیران  آنجایی  استفاده  از  ثروت خود  و  افزایش حقوق  برای  های ممکن 

ود  دهند به جای پرداخت سخواهند كرد؛ بنابراین، هنگامی كه یک شركت دارای وجه نقد بیشتری است، مدیران ترجیح می

(. این 2022نقدی به سهامداران، وجه نقد را در شركت نگه دارند و منابع تحت كنترل خود را افزایش دهند )لین و همکاران،

و   تقسیم سود  در مورد سیاست  قبلی  ادبیات  به  اقتصادی مهم،  عامل  عنوان یک  به  رفتار هزینه شركت  با شناسایی  پژوهش 

سیاست تقسیم سود را برجسته    چسبندگیبین رفتار نامتقارن هزینه شركت و  كند و ارتباط طبیعی  چسبندگی آن كمک می 

انجلو می و دی  انجلو  )دی  اسچمالز5،2008كند  و  میچالی  فاری،  سرمایه6،2014؛  اینکه  به  توجه  با  از  (.  طور خاص  به  گذاران 

های بودجه شركت اساس محدودیت  های سود سهام فعلی را نه تنها بركنند، مدیران پرداختكاهش سود سهام استقبال نمی

سطح  همان  حفظ  برای  شركت  توانایی  مورد  در  آنها  انتظارات  اساس  بر  بلکه  سود(،  كیفیت  یا  اصلی  سود  مثال،  عنوان  )به 

 7،2014؛ بانکر و بیزالوف2020كنند )هی، تیانگ، یانگ و زو،های منفی تعیین میپرداخت در آینده در هنگام مواجهه با شوک

-كند. پژوهش (. بنابراین نتایج این پژوهش به ادبیات رفتار نامتقارن هزینه نیز كمک می 8،2018بیزالوف، فانگ و لیانگ و بنکر،  

بینی سود، تشخیص دستکاری سود و  تواند بر كیفیت سود، پیشها میدهد كه رفتار هزینههای پیشین در این حوزه نشان می

)بپیش بگذارد  تأثیر  تحلیلگران  و ویس 2010،  10؛ ویس 2006،  9انکر و چنبینی سود  كاما  و 2013،  11؛  بیزالوف  باسو،  بنکر،  ؛ 

را به سیاست تقسیم سود و چسبندگی آن2016،  12چن رفتار هزینه  پژوهش  این  و  ها در یک شركت مرتبط  (. در حالی كه 

دهد كه این موضوع پژوهشی كند و نشان میمینقش مازاد نقدینگی در پدیده چسبندگی هزینه و سود تقسیمی را برجسته  
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پژوهشمی برای  مهمی  پیامدهای  تأثیر  تواند  كه  است  این  پژوهش  سؤال  بنابراین  باشد.  داشته  شركت  مالی  امور  در  ها 

است؟   چگونه  سهام  سود  چسبندگی  بر  هزینه  بهیچسبندگی  سطح  از  )انحراف  نقدینگی  مازاد  نقش  بین  نو  رابطه  بر  ه( 

 چسبندگی هزینه و چسبندگی سود سهام چگونه است؟
 

 مباني نظری و پیشینه پژوهش 

 تأثیر چسبندگي هزينه بر چسبندگي سود سهام

مهمی بر سیاست تقسیم سود شركت  تواند تأثیر  كننده اساسی سود هستند، رفتار هزینه میها یک عامل تعییناز آنجا كه هزینه

پژوهش باشد.  میداشته  نشان  قبلی  هزینههای  افزایش  میزان  هزینهدهد  كاهش  میزان  از  بیشتر  فروش،  افزایش  هنگام  ها  ها 

(. بر اساس مبانی نظری، این  1398؛ نمازی و جعفری،2018،و همکاران  ؛ بنکر2014هنگام كاهش فروش است )بنکر و بیزالو،

نامتق واكنشرفتار  از  هزینه  میارن  ناشی  فروش  تغییرات  به  مدیریتی  متفاوت  هزینههای  وجود  صورت  در  تعدیل  شود.  های 

دهند،  ها را به طور متناسب كاهش نمییابد هزینهكنند و زمانی كه فروش كاهش میمنابع، مدیران ظرفیت منابع را حفظ می

ها را به طور متناسب در هنگام فروش افزایش دهند. این مدل هزینه بر زینهاما تمایل دارند منابع مورد نیاز را اضافه كنند و ه

ها به اجزای ثابت و متغیر های تعدیل و تصمیمات مدیریتی( است و از تقسیم سنتی هزینهاساس دو اصل رفتار هزینه )هزینه

و همکاران،گسترده )هی  است  قدیم،2020تر  بنابی  و  منتظر حجت  واعظ،  بسیاری1396؛  تعیین شده   (.  پیش  از  نه  منابع  از 

به ثابت( هستند و نه  تعیین شده)یعنی  (. در حضور 2003  ،1)اندرسون، بنکر و جاناكیرامان  اند )یعنی متغیر(صورت مکانیکی 

همکاران،   و  ؛ بانکر1393پناه،ها تمایل كمتری به كاهش یا گسترش منابع دارند )صفرزاده و بیگهای تعدیل بالاتر، شركتهزینه

توانند به طور كامل تقاضای افزایش یافته را برآورده كنند مگر اینکه منابع مورد  ها نمی (. با این حال، از آنجا كه شركت2013

هزینه اثر  این  كنند،  اضافه  را  قوینیاز  منابع  كاهش  برای  احتمالاً  تعدیل،  بیگهای  و  )صفرزاده  است  منابع  گسترش  از  -تر 

بنابرا1393پناه، هزینهین، شركت(؛  كه  نشان میهایی  را  بیشتری  هزینه  چسبندگی  احتمالاً  دارند،  بالاتری  تعدیل  دهند.  های 

دهند و نسبت به همتایان  های تعدیل بالاتر منابع كمتری را كاهش میهایی با هزینهیابد، شركتهنگامی كه فروش كاهش می

 (.2020شوند )هی و همکاران،خود كاهش بیشتری درآمد متحمل می

ذاتی سیاست تقارن  عدم  به  طبیعی  به طور  تقسیمیمفهوم چسبندگی هزینه  مرتبط    و چسبندگی سود سهام   های سود 

می  نشان  را  معکوس  الگوی  سهام  سود  كاهش  كه  حالی  در  است،  مکرر  و  كوچک  سهام  سود  افزایش  و  است.  )اسکینر  دهد 

سیاست2011،  2سولتز  این  از  مدیران  و  نامتقار(  سود  میهای  پیروی  به  ن  را  اطلاعات  سهام  سود  كه  معتقدند  زیرا  كنند، 

میسرمایه منتقل  دارد كندگذاران  وجود  سهام  سود  كاهش  برای  منفی  پیامدهای  و  2017،  3)پارک و  هاروی  گراهام،  براو،  ؛ 

(: اول، برای به حداكثر  8200(. این فرضیه بر اساس دو ایده مبتنی بر ادبیات قبلی است )دی آنجلو و همکاران،  4،2005مایکلی 

های نقدی آزاد آن در طول چرخه عمر مطابقت داشته باشد،  های شركت باید تقریباً با جریانگذار، پرداخت رساندن رفاه سرمایه

( تأمین مالی خارجی پرهزینه است. دوم، پرداخت سود 2دهد و )های نمایندگی را افزایش می( انباشت نقدینگی هزینه1زیرا )

كنند )بکر،  گذاران بر اساس آن سود سهام آینده را قضاوت میدر دوره جاری یک شركت نقطه مرجعی است كه سرمایهسهام  

 (. 2016 ،5مندل و ورگلر

اطلاعات   دادن  نشان  برای  سهام  سود  بالاتر  سطح  پرداخت  )با  سهام  امروز  بالای  قیمت  به  تمایل  هم  مدیر  هدف  تابع 

كه    كند یپرداخت( و هم ترجیح برای اجتناب از كاهش سود سهام در آینده را منعکس م   خصوصی در مورد توانایی شركت در

بنابراین، هنگام تصمیمبه چسبندگی سود تقسیمی منجر می پرداخت سود سهام در دوره جاری،  شود؛  گیری در مورد سطح 

های نقدی آزاد( را در نظر  اری یا جریانهای بودجه شركت در دوره جاری )به عنوان مثال، درآمدهای جمدیر نه تنها محدودیت
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نظر میمی در  نیز  جاری  دوره  در  پرداخت  برای حفظ همان سطح  را  آن  توانایی  بلکه  شرایط  گیرد،  آینده  در  كه  چرا  گیرد، 

ره  تری از سود سهام را در دوتری دارند، سطح پایینهای چسبندهكه هزینه  ییهاشركت  گریكند. از طرفی داقتصادی تغییر می

می پرداخت  به شركتجاری  نسبت  زیرا  هزینهكنند،  كه  از  هایی  بالاتری  به حفظ سطح  قادر  كمتر  دارند،  كمتری  ثابت  های 

های ثابتی دارد با  پرداخت سود سهام در آینده هستند. دلیل آن صرفاً این نیست كه شركتی كه شوک را تجربه كرده و هزینه

پرداخت سود سهام    تر در دورهای سختهای بودجهمحدودیت رابطه منفی بین چسبندگی هزینه و  بلکه  جاری مواجه است. 

های  ها یا محدودیتشود زیرا رفتار هزینه جاری یک شركت ویژگی فرآیند تولید شركت است و بنابراین برای شوکحفظ می

 (.2020شود )هی و همکاران،آتی آن اعمال می

با هزینههمچنین شركت  پایینچسبنده های  هایی  انتظار سطح  لزوماً  را نسبت به همتایان  تر  پایدار  یا  اصلی  از درآمد  تری 

ها برای منابع ثابت )مانند نیروی كار  آشکار این شركت   حی (. ترج2020؛ هی و همکاران،2013خود ندارند )بانکر و همکاران،  

دهد. رفتار هزینه  را نسبت به عملکرد عملیاتی افزایش میدهد كه چنین فرآیند تولیدی احتمالاً انتظارات آنها  ماهر( نشان می

هزینه میزان  اساس  بر  را  مدیران  عملیاتی  تصمیمات  شده،  آتی،  مشاهده  فروش  برای  مدیریتی  انتظارات  منابع،  تعدیل  های 

انگیزه و  قبل  دوره  از  شده  منتقل  منابع  میكاهش  منعکس  مدیریتی  چسبندگی  های  بین  رابطه  بنابراین،  و كند؛  هزینه 

بیزالوف، و  )بنکر  دارد  بستگی  اساسی  اقتصادی  مختلف  نیروهای  این  نسبی  قدرت  به  تقسیمی  سود  (.  2014چسبندگی 

كنند، زیرا یک  تری از پرداخت سود سهام را برای شروع انتخاب میهای تعدیل بالاتری دارند، سطح پایینهایی كه هزینهشركت

های نقدی آزاد برای آنها نسبت به همتایانشان خواهد شد؛ بنابراین، رابطه  جریان  شوک منفی در آینده منجر به كاهش بیشتر

های تعدیل منابع است كه چسبندگی  منفی مشاهده شده بین چسبندگی هزینه و پرداخت سود سهام احتمالاً ناشی از هزینه

 (. 2020دهد )هی و همکاران،سود تقسیمی را كاهش می
 

 طه بین چسبندگي هزينه و چسبندگي سود سهامتأثیر مازاد نقدينگي بر راب

های مختلفی بستگی دارد و به طور كامل در ادبیات اقتصادی و مالی مورد بررسی قرار ترجیح نقدینگی یک شركت به انگیزه

و همکاران، )لین  است  است2022گرفته  معامله  انگیزه  انگیزه،  اولین  هزینه   كه (.  بین  ارتباط  موجمستلزم  و  مبادله  ودی های 

امر سبب می این  است.  كه شركتنقدی شركت  بزرگشود  به صرفه های  توجه  با  به طور كلی  نقد  تر  مقیاس، وجه  جویی در 

كمتری را در اختیار داشته باشند. انگیزه دوم، انگیزه احتیاطی است. این انگیزه به عنوان یک اقدام ایمنی برای شركت عمل  

ای حسابداری رویدادهای نامشخص آتی نگهداری كند. انگیزه سوم انگیزه مالیاتی است كه كند تا مقدار معینی وجه نقد را برمی

های برگشت مالیاتی بستگی دارد. در نهایت، انگیزه نمایندگی وجود دارد.  بیانگر آن است كه میزان نگهداری وجه نقد به مشوق 

گذاری شركت و میزان مشکلات نمایندگی  سرمایه  هایدهد كه سطوح نگهداری وجه نقد بسته به فرصتاین انگیزه نشان می

هایی كه سطح نقدینگی بالایی دارند بیشتر متحمل (. شركت1،2019بین مدیران و سهامداران یک شركت متفاوت است )كوجی 

مدیران طبق اصل  شوند كه  هایی هستند كه زمانی ایجاد می شوند. اینها هزینههای نظارت میهای نمایندگی مانند هزینه هزینه

)لین نکنند  عمل  سهامداران  ثروت  سازی  همکاران،  حداكثر  شركت2022و  مبادله  تئوری  اساس  بر  سهام (.  سود  كه  هایی 

هایی كه  كنند، وجه نقد كمتری در اختیار دارند. شركتهایی كه سود سهام پرداخت نمیكنند در مقایسه با شركتپرداخت می

پرداخت سود سهام شركت می با هزینه كمتری  در  را  نقدی  ذخایر  كاهش سود سهام خود،  با  كه  دارند  را  اختیار  این  كنند، 

ها برای افزایش  كنند در دسترس نیست زیرا این شركتهایی كه سود سهام پرداخت نمیافزایش دهند. این گزینه برای شركت

بلغیتر و  )النجار  بازارهای سرمایه خارجی متکی هستند  به  نقدی خود  كه در مرحله (. همچنین، شركت2011،  2ذخایر  هایی 

ها در صورتی  (. شركت2016تری از چرخه عمر خود هستند، تمایل بیشتری به پرداخت سود سهام دارند )بیکر و همکاران،  بالغ

در آینده كنند زیرا ممکن است  انداز میكه جریان نقدی آنها كم باشد یا تأمین مالی خارجی گران باشد، وجه نقد خود را پس
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سرمایه شركتگذاریبرای  اساس،  این  بر  باشند.  داشته  نیاز  آن  به  خود  میهای  پرداخت  سهام  سود  كه  نسبت  هایی  كنند، 

 (. 2019كنند، دارند. )كوجی،هایی كه سود سهام پرداخت نمینقدینگی پایینی نسبت به شركت

هرچه و  شده  شركت  از  نقد  وجه  خروج  سبب  نقدی  سود  تقسیم  توانایی    بنابراین  باشد،  بهتر  شركت  نقدینگی  وضعیت 

برای تقسیم آن نیستبیشتری در توزیع سود وجود خواهد داشت. به عبارتی وجود سود به بلکه باید نقدینگی    تنهایی دلیلی 

محافظه مدیر  باشد.  داشته  وجود  نیز  می كافی  تلاش  سهامداران  منافع  افزایش  جهت  در  كه  فرصتكاری  در  باید  های  كند، 

تواند به حفظ  (. با این حال ملاحظات و منافع شخصی نیز می1،2018گذاری كند )دی كوراتو و زورامپاسودآور نیز سرمایهس

طلبانه مدیران  منابع بلااستفاده سازمانی منجر شود. زیرا وجود نقدینگی بیش از حد سبب ایجاد بستر لازم برای اقدامات فرصت

افزایش هزینه نتیجه  نماو در  )اندرسون و همکاران،های  نقدینگی مازاد وجود  2003یندگی است  به عبارتی دیگر زمانی كه   .)

گذاری بیش  داشته باشد مدیران در پاسخ به افزایش تقاضا برای محصولات، به دلیل وجود فرصت كسب منافع شخصی و سرمایه

سرمایه حد،  هزینهاز  در  بیشتری  هزینهگذاری  مانند  عملیاتی  توزیعهای  با  های  و  داشت  خواهند  اداری  و  عمومی  و  فروش   ،

ها را به دنبال  های عملیاتی را به تعویق خواهند انداخت كه چسبندگی بیشتر هزینهكاهش تقاضای محصولات، كاهش هزینه

سرمایه فرصت  نقدینگی،  نگهداشت  سطح  كاهش  با  ولی  داشت.  بیشتر  خواهد  احتمال  به  و  یافته  كاهش  حد  از  بیش  گذاری 

های مربوطه را كاهش خواهند داد. بنابراین نقدینگی و سطح نگهداشت آن عامل ایجاد  كاهش تقاضای محصولات، هزینههنگام  

هزینه نامتقارن  رفتار  و  نمایندگی  فرصتمشکلات  رفتارهای  سبب  به  همکاران،ها  و  )چن  بود  خواهد  مدیران  ؛  2012طلبانه 

نقدی بین سهامداران نیز از خاصیت چسبندگی برخوردار است زیرا با كاهش  (. بر این اساس توزیع سود  2،2006ریچاردسون 

شود بر این اساس تا زمانی كه مدیران از توان نگهداشت سود نقدی در سطح  سود نقدی، ارزش سهام شركت با كاهش روبرو می

ایش نگهداشت نقدینگی خواهد شد  بالا اطمینان كافی كسب نکرده باشند، اقدام به توزیع سود نقدی نخواهند كرد كه سبب افز

های ممکن برای افزایش حقوق و ثروت  (. به دلیل اینکه مدیران دارای منافع شخصی هستند، از همه فرصت3،2018هپ )آرتز و پو

نقد بیشتری است، مدیران ترجیح می بنابراین، هنگامی كه یک شركت دارای وجه  استفاده خواهند كرد؛  دهند به جای  خود 

د نقدی به سهامداران، وجه نقد را در شركت نگه دارند و منابع تحت كنترل خود را افزایش دهند و این موضوع پرداخت سو

دهد رابطه منفی بین چسبندگی هزینه و پرداخت سود  دهد. با این حال، نتایج نشان میچسبندگی سود تقسیمی را كاهش می

 (. 2022های نقد كم است )لین و همکاران،های با داراییشركتهای نقد زیاد، بیشتر از های با دارایینقدی در شركت

-های با هزینه( با بررسی تأثیر چسبندگی هزینه بر سیاست تقسیم سود نقدی، نشان دادند شركت2022لین و همکاران )

شركتی    كنند. همچنین هنگامی كه راهبریهای مشابه خود پرداخت میتر، سود نقدی كمتری نسبت به شركتهای چسبنده

وجه نقد بیشتر،    های دارای ضعیف است، تأثیر چسبندگی هزینه بر پرداخت سود نقدی بسیار زیاد است؛ زیرا مدیران شركت

اوه كنند.  نگهداری  سهام  سود  پرداخت  جای  به  شخصی  استفاده  برای  را  نقد  وجه  هستند  تأثیر  2022)  4مایل  بررسی  با   )

هزینه سرمایهچسبندگی  كارایی  بر  شركت گذها  داد  نشان  شركت اری  به  نسبت  هزینه  چسبندگی  دارای  فاقد  های  های 

گذاری خود كارایی كمتری دارند. به بیان دیگر، چسبندگی هزینه یک نتیجه تجربی است كه از چسبندگی هزینه، در سرمایه

عدم تقارن اطلاعات به دنبال    كند كه به دلیلگیری هزینه از دیدگاه مدیرانی پشتیبانی می های قبلی در مورد تصمیمپژوهش

( با بررسی تأثیر عدم تقارن اطلاعاتی بر تقسیم سود نشان دادند یک رابطه 2021)  5منافع شخصی هستند. كیم، جانگ و چو

ها در تأمین  رسد به ویژه زمانی قوی است كه شركتمنفی بین عدم تقارن اطلاعات و بازده سود سهام وجود دارد كه به نظر می

ب زیاد، محدودیت  رایسازمانی مشکل دارند زرونمالی  و  ریسک سیستماتیک  لوسیانا  پایین دارند.  نقدینگی سهام  یا  های مالی، 

ای در  های فروش و عمومی اداری، نشان دادند هیچ رفتار هزینه چسبنده( با بررسی رفتار چسبنده هزینه2020)  6كریستیانتی

بینی  دهد پیشهای تولیدی در اندونزی وجود نداشت. این مطالعه نشان میشركتهای توزیع، فروش و عمومی و اداری  هزینه
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)تصمیم همکاران  و  هی  است.  دشوار  شركت  یک  در  فعالیت  مقیاس  در  هزینه2020گیری  نامتقارن  رفتار  بررسی  با  و  (  ها 

چسبنده، سود سهام كمتری نسبت های  های تعدیل منابع بالاتر و هزینههای با هزینهسیاست تقسیم سود، نشان دادند شركت

میبه شركت پرداخت  مشابه  هزینههای  توسط  سهام  پرداخت سود  و  هزینه  بین چسبندگی  منفی  رابطه  و  تعدیل  كنند  های 

هدایت می )منابع  دارایی2019شود. كوجی  بررسی  با  جنبه(  و  عمر سود سهام  نظریه چرخه  نقدی شركت،  قانونی  های  های 

های نوپا، این رابطه منفی  ها وجود دارد. برای شركتبین سطوح نگهداری وجه نقد شركت و عمر شركت  نشان داد رابطه مثبتی

شركت در  و  پرداختاست  نسبتهای  و  شركت  عمر  بین  رابطه  سود،  قویكننده  آنها  نقدی  در  های  این،  بر  افزون  است.  تر 

تر است بنکر و  های نقدی آنها قویای جوان( و نسبت هكنند، رابطه بین عمر شركت )شركتهایی كه سود پرداخت نمیشركت

( برآوردهای محافظه2016همکاران  بر  اثر چسبندگی هزینه  با بررسی  با  (  برای تغییرات فروش  تقارن  كاری نشان دادند عدم 

-رد محافظههای تجربی آینده در موكاری مشروط متمایز است. درنتیجه، پژوهشهای چسبنده سازگار است و از محافظههزینه

( با بررسی پدیده  1399خانی )های چسبنده را تشخیص دهد. بشکوه و محرمكننده بالقوه هزینهكاری مشروط باید اثر مخدوش

های  مدل   ها به همراه تبیینچرخه عمر شركت  ی های راهبری شركتی در طسهام و تأثیرپذیری آن از مکانیزمچسبندگی سود  

نشان  ـگیدازهـان دوگانگی مسئولیت مدیری،  نقش مهمی در چسبندگی سود سهـدادند  اعضای  ـرعامل  لیکن حضور  ندارد.  ام 

مدیره كه استقلال مناسبی داشته و امکان برخورد جدی با مدیرعامل را دارند و حضور مالکان نهادی در مجمع  موظف هیئت غیر

سازنده نقش  تصمیمعمومی  بهبود  در  دارند.  ای  تقسیمی  سود  )گیری،  نصیرزاده  و  ساعی  تحلیل  1399شیرزاد،  بررسی  با   )

ها از بعد كاركرد و ماهیت و اثر آن بر دقت برآورد سود هر سهم، نشان دادند در زمان كاهش فروش ارتباط  بنیادی رفتار هزینه

و ارتباط مثبت و   ها، بهای تمام شده و هزینه خدمات با دقت برآورد سود هر سهم منفی و معنادار بین چسبندگی مجموع هزینه 

رابطه اما  است  داشته  وجود  سهم  هر  سود  برآورد  دقت  با  دستمزد  و  حقوق  هزینه  چسبندگی  بین  بین  معنادار  معناداری  ی 

( با بررسی  1399های عملیاتی و استهلاک با دقت برآورد سود هر سهم یافت نشد. بشکوه و فیروز علیزاده )چسبندگی هزینه

ا اندازهرائه مدلپدیده چسبندگی سود سهام:  از چرخه های جامع  تأثیرپذیری آن  بررسی میزان  های حیات و كیفیت  گیری و 

بین شركت دادند  نشان  بلوغ  حسابرسی،  مرحله  در  پدیده  این  همچنین  دارد.  وجود  سهام  سود  پدیده چسبندگی  نمونه  های 

 نسبت به مرحله رشد و افول شدیدتر است.
 

 های پژوهش فرضیه
دهند و سود آنها بیشتر از های تعدیل بیشتر، منابع كمتری را كاهش می های با هزینهیابد، شركتكاهش میهنگامی كه فروش  

(. از سویی دیگر كاهش سود سهام منجر  2017؛ بنکر و همکاران،2022)لین و همکاران،  ابد یهای مشابه خود كاهش می شركت

زیان بیشتر شركت میبه  عموماًهای  اینکه مدیران  با  تعدیل  شود،  كه هزینه  زمانی  اما  ندارند،  پرداخت سود سهام  به  تمایلی   

را پرداخت كنند و این موضوع چسبندگی سود تقسیمی را    یدهند سود سهام هر چند كمتریابد، ترجیح میمنابع افزایش می

هامداران، انگیزه دارند تا  (. از سویی دیگر، مدیران به جای پرداخت سود نقدی به س2008دهد )دی انجلو و دی انجلو،نشان می

و   دارد  فراوان  آزاد  نقد  وجوه  شركت  یک  كه  زمانی  كنند.  حفظ  شخصی  منافع  از  برخورداری  برای  را  شركت  داخلی  منابع 

صورت سود سهام، پول نقد را گذاری خوبی دارد، مدیران تمایل دارند به جای تقسیم آن بین سهامداران به های سرمایهفرصت

(. از سویی  2022گذاری بیش از حد انجام دهند )لین و همکاران،ند، اندازه شركت را گسترش داده و سرمایهدر شركت نگه دار

شركت داراییدیگر  با  اغلب  ناكارآمد،  شركتی  راهبری  با  مدیران های  و  بزرگ  سهامداران  و  دارند  مطابقت  بیشتر  نقدی  های 

های متنوعی دارند كه ثروت سهامداران ها و تملکرای اجرای ادغامهای بزرگ دارای وجه نقد انگیزه و تمایل بیشتری بشركت

شود رابطه بین چسبندگی هزینه و چسبندگی بینی می(؛ بنابراین، پیش1،2008كند )هارفورد، مانسی و مکسولرا تضعیف می

های پژوهش به  (. بر این اساس فرضیه2022همکاران،های دارای وجه نقد بیشتر معنادارتر باشد )لین و سود تقسیمی در شركت

 شرح زیر تدوین شده است:

 

 
1 Harford, Mansi & Maxwell 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

34
52

61
7.

14
01

.1
4.

55
.5

.9
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
fa

j.m
ob

ar
ak

eh
.ia

u.
ir

 o
n 

20
25

-1
1-

17
 ]

 

                             9 / 18

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23452617.1401.14.55.5.9
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2606-en.html


 

 1401  پاییز،  55، شماره  چهاردهمالی، سال  م فصلنامه حسابداری                                                                                            84

 

 چسبندگی هزینه بر چسبندگی سود سهام تأثیر دارد. فرضیه اول: 

 .كند ها و چسبندگی سود سهام را تعدیل می مازاد نقدینگی، رابطه بین چسبندگی هزینه  فرضیه دوم:

 

 پژوهش  روش
از نوع پس پژوهش  از رگرسیون چندگانه )مدل رگرسیون كمترین مربعات تعمیم  رویدادی  این  ثابت و    افتهیبوده و  اثرات  )با 

می استفاده  پژوهش  فرضیات  آزمون  برای  شركت شود.تصادفی((  كلیه  پژوهش،  این  در  بررسی  مورد  آماری  های  جامعه 

های  است. در این پژوهش شركت  1400تا    1392های  سالشده در بورس اوراق بهادار تهران و دوره مورد بررسی نیز  پذیرفته

اند:  گری به عنوان نمونه انتخاب شدهگیری غربالهای زیر بر اساس نمونهشده در بورس اوراق بهادار تهران دارای ویژگیپذیرفته

های مورد بررسی به  ركتاطلاعات مالی ش  -های موردنظر تغییر داده باشند.  ها نباید سال مالی خود را در طی دورهشركت  -

های مورد بررسی در بازه زمانی پژوهش از بورس شركت  -های مورد نیاز در سایت كدال در دسترس باشد.  منظور استخراج داده

گذاری به علت متفاوت  گری مالی، لیزینگ، هلدینگ و سرمایهها و واسطههای موردنظر جزء بانکشركت  -خارج نشده باشند.  

شركت عضو بورس اوراق بهادار   531ها، نباشند. با توجه به شرایط مذكور از بین  نوع فعالیت این گروه از شركتبودن ماهیت و  

گری از بین  شده و با استفاده از روش غربالتهران، تعداد اعضای نمونه آماری انتخاب شده است. با توجه به رعایت شرایط یاد

 نوان نمونه آماری انتخاب شد. شركت به ع  154های واجد شرایط، تعداد شركت

 

 گیری جدول نمونه(:  1)جدول 
 ها تعداد شرکت نوع محدوديت

 531 های بورسيتعداد کل شرکت

 97 ماه و تغییر سال مالي  اسفند پايان  به منتهي  مالي محدوديت مربوط به سال

 145 گذاری ماليهای سرمايهها و مؤسسات و شرکتمحدوديت مربوط به حذف بانک

 14 محدوديت مربوط به خروج از بورس در طول دوره مورد مطالعه 

 121 ها در طول دوره مورد مطالعه شرکت برخي هایداده بودن محدوديت مربوط به ناقص

 154 ماندههای باقيشرکت

 

 ها و متغیرهای پژوهش مدل
منظور بررسی تأثیر چسبندگی هزینه بر چسبندگی  های پژوهش به كار رفته است. به  های آماری زیر برای آزمون فرضیهمدل

( 2( و برای بررسی تأثیر مازاد نقدینگی بر رابطه بین چسبندگی هزینه و چسبندگی سود سهام از رابطه )1)  سود سهام از رابطه 

پژوهش هی و همکاران )استفاده می با  لین و همکاران )2020شود كه مطابق  كه در  ( است؛ همچنین متغیرهایی  2022( و 

 گیری نیستند، از مدل اصلی حذف شده است:بورس تهران قابل اندازه

S ( 1رابطه ) − DPSit=β0+β1CSit+β2FLit+β3SIZEit+β4ROAit+β5ROAVOLit 

+β6Q − TOBINit+εi 

S ( 2رابطه ) − DPSit=β0+β1CSit+β2EXCHit + β3CSit ∗ EXCHit +
β4FLit+β5SIZEit+β6ROAit+β7ROAVOLit+β8Q − TOBINit+εi 

 

 (S-DPS)متغیر وابسته: چسبندگي سود سهام  

سهام بیانگر درصد تغییرات سود تقسیمی به ازای یک درصد تغییر در سود سهام است كه برای افزایش سود،    چسبندگی سود

اندازه از كاهش سود تقسیمی هنگام كاهش سود سهام است. برای  بیشتر  گیری چسبندگی سود سهام  افزایش سود تقسیمی 

 ( استفاده شده است:4و  3( از مدل زیر )رابطه 1399علیزاده ) وزر( و بشکو و فی1393های سجادی و همکاران )مطابق پژوهش

DPS ( 3رابطه ) − RATIOi,t=
DPSt

EPSt
 -

DPSt−1

EPST−1
 

S ( 4رابطه ) − DPSi,t=PS − RATIOi,t*Di,t
EPS *Di,t

DPS 
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                                                                            85        بنابی قدیمو    سجادی          (بهینه  سطح  از  انحراف)  نقدینگی  مازاد  بر  تأكید  با  سهام  سود  چسبندگی  بر  هزینه   چسبندگی  تأثیر

 

𝐷𝑖,𝑡برای  
𝐸𝑃𝑆  تر و مساوی یک باشد  و اگر بزرگ  1  تر از یک باشد كداگر سود هر سهم سال جاری نسبت به سال قبل كوچک

𝐷𝑖,𝑡شود و برای  كد صفر داده می
𝐷𝑃𝑆   اگر  نسبت𝐷𝑃𝑆 − 𝑅𝐴𝑇𝐼𝑂𝑖,𝑡 تر مساوی  و برای مقادیر بزرگ 1تر از یک باشد كد  كوچک

می داده  صفر  كد  سالیک،  برای  كه  تشرك-شود.  𝑆هایی  − 𝐷𝑃𝑆𝑖,𝑡  نشان دهد  اختصاص  خود  به  را  مثبتی  دهنده  مقادیر 

 چسبندگی سود سهام است.
 

 ( CSمتغیر مستقل: چسبندگي هزينه )

j,tCSهای شركت  : چسبندگی هزینهi    در سالt  هاست. در این پژوهش به ی رفتار نامتقارن هزینهاست و معیاری برای محاسبه

( از 1399پور )( و فرجی و مصطفی2003(، اندرسون و همکاران )2022(، لین و همکاران )2020تبعیت از هی و همکاران )

ها در  ( و هزینه3ها )رابطه  زینه(، كل ه2)رابطه    ی اتیهای عملها در سطح هزینههای زیر برای سنجش چسبندگی هزینهمدل

 ( استفاده شد: 4سطح صنعت )رابطه 

LOG ( 5رابطه )
OCit

OCit−1
=β0+β1LOG

SALEit

SALEit−1
+β2DDt* LOG

SALEit

SALEit−1
+εit 

LOG (6رابطه )
TCit

TCit−1
=β0+β1LOG

SALEit

SALEit−1
+β2DDt* LOG

SALEit

SALEit−1
+εit 

LOG ( 7رابطه )
INDULCit

INDULCit−1
=β0+β1LOG

SALEit

SALEit−1
+β2DDt* LOG

SALEit

SALEit−1
+εit 

 :اند ازاین مدل پایه و اساس سنجش چسبندگی هزینه در این پژوهش بوده است؛ كه متغیرها در آن عبارت

Log [OCi,t / OCi,t-1]:   هزینه در  تغییر  عملیاتی نرخ  شركتهزینه:  OCit،  های  عملیاتی  دوره های  خالص  i  ،Sales i,t  در   :

  ا،هنرخ تغییر در كل هزینه:  t  ،Log [TCi,t / TCi,t-1]-1  در دوره   i: خالص درآمد شركتt  ،Salesi,t-1در دوره     iدرآمد شركت

Log [INDULCi,t / INDULCi,t-1] و    ها در سطح صنعت: نرخ تغییر در هزینه(DD) 𝐷𝑒𝑐𝑟𝑒𝑎𝑠𝑒 − 𝐷𝑢𝑚𝑚𝑦𝑖,𝑡  : به عنوان

، بدین ترتیب كه  دی نمایخود را با توجه به تغییرات درآمد فروش اتخاذ م   نظر گرفته شده است و مقدارمتغیر مجازی مدل در  

برابر   افتد؛  اتفاق  قبل  به سال  نسبت  فروش  برابر صفر می  1در صورت كاهش درآمد  افزایش درآمد فروش  و در صورت  شود 

  𝛽1شود؛ در نتیجه ضریب  برابر صفر در نظر گرفته می Decrease − Dummyi,tشود. از آنجایی كه به هنگام افزایش درآمد  می

یابد،  دهد. همچنین زمانی كه درآمد فروش كاهش میهای عملیاتی را به هنگام افزایش درآمد نشان میدرصد افزایش در هزینه

− Decreaseارزش   Dummyi,t     می  1برابر گرفته  نظر  ضرایبدر  جمع  نتیجه  در  𝛽1  شود  + 𝛽2    هزینهدرصد های  كاهش 

ها از رفتار چسبندگی برخوردار باشند؛ باید تغییرات در  دهد. اگر هزینه كاهش درآمد فروش نشان می  %1عملیاتی را به ازای  

هزینه به هنگام افزایش درآمد فروش بیشتر از تغییرات هزینه به هنگام كاهش درآمد فروش باشد. بنابراین از نظر تجربی رفتار  

هزینه با  چسبندگی  می  β2 <0و    01𝛽<ها  هزینهتأیید  چسبندگی  اثبات  برای  مدلشود.  در    2𝛽+  1𝛽باید    3و  2و  1های  ها 

؛ لین و  2020)هی و همکاران،  بیانگر مقدار چسبندگی هزینه در هر سه مدل است  2𝛽باشد و در نهایت ضریب    1𝛽تر از  كوچک 

 (. 2003)ران،؛ اندرسون و است 2022همکاران،
 

 (EXCHگر: مازاد نقدينگي )متغیر تعديل

)رابطه   زیر  مدل  )منفی(  مثبت  نیاز  8باقیمانده  به  نسبت  بهینه(  نقد  وجه  از  )انحراف  نقد  نگهداشت  )كسری(  مازاد  بیانگر   )

 (. 2018گذاری است )هوانگ و مازوز، های عادی و سرمایهشركت بر اساس فعالیت

+𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖=𝛽0+𝛽1𝐶𝐹𝑖+𝛽2𝐿𝐸𝑉𝐸𝑅𝐴𝐺𝐸𝑖+𝛽3𝑀𝑇𝐵𝑖+𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖+𝛽5𝑁𝑊𝐶𝑖+𝛽6𝐶𝐴𝑃𝐸𝑋𝑖+𝛽7𝐷𝐼𝑉𝑖+𝛽8𝐼𝑁𝐷𝑆𝐼𝐺𝑖 ( 8رابطه )

𝜀𝑖 

سرمایه  𝐶𝐴𝑆𝐻كه   و  نقد  وجه  طبیعی  لگاریتم  بهره    𝐶𝐹؛  مدتكوتاهگذاری  معادل  از  قبل  استهلاک،    اتیمال  ومعادل سود  و 

𝐿𝐸𝑉𝐸𝑅𝐴𝐺𝐸  ها،  ها به خالص داراییمعادل نسبت كل بدهی𝑀𝑇𝐵    ها،  به ارزش دفتری دارایی  بازارمعادل نسبت ارزش𝑆𝐼𝑍𝐸 

 صورت ای مندرج در  معادل مخارج سرمایه  𝐶𝐴𝑃𝐸𝑋معادل خالص سرمایه در گردش،    𝑁𝑊𝐶ها،  معادل لگاریتم طبیعی دارایی

كد    صورت  نیاسود تقسیمی كه اگر شركت در طی دوره مالی سود تقسیم كرده باشد كد در غیر    معادل𝐷𝐼𝑉 نقدی،   انیجر

های نقدی تقسیم بر كل  معادل ریسک جریان نقدی صنعت )میانگین انحراف استاندارد جریان  𝐼𝑁𝐷𝑆𝐼𝐺صفر داده شده است،  
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صنعت(. دارایی هر  )منفی  𝜀𝑖 های  مثبت  مقادیر  و  مدل  ماند  پس  نیاز  معادل  به  نسبت  نقد  نگهداشت  )كسری(  مازاد  بیانگر   )

 (. 2018، 1گذاری است)هوانگ و مازوز های عادی و سرمایهشركت بر اساس فعالیت

 

 متغیرهای کنترلي

( از متغیرهای كنترلی 2011( و اسکینر و شولتز )2022(، لین و همکاران )2020در این پژوهش به تبعیت از هی و همکاران )

ویژگی و  تقسیم سود  با  ارتباط  دلیل  به  است:  زیر  استفاده شده  طریق    j,tROAهای خاص شركت  از  كه  دارایی  بازده  معادل 

هایی كه بازدهی بالایی دارند توان حفظ منابع استفاده نشده در  شركت)  دیآست میها به دتقسیم سود عملیاتی بر جمع دارایی

ها  ها بر داراییو از نسبت بدهی  اهرم مالی معادل     FLj,t  شرایط كاهش فروش برای جلوگیری از كاهش سود سهام را دارند(،

انعطاف مالی كمتر، در شرایط كاهش فروش توانایی كمتری برای حفظ سطح استفاده شد )شركت به دلیل  با اهرم بالا،  های 

تر  های بزرگمعادل اندازه شركت كه از لگاریتم فروش شركت استفاده شد )شركت  SIZEj,tسود تقسیمی سال قبل را دارند(،  

 زار سعی بر عدم كاهش سطح سود تقسیمی سال قبل را دارند(،  دارای منابع بیشتر بوده و همچنین به دلیل انتظارات بالای با

ROAVolj,t  دارایی    معادل بازده  بازده  تغییرات  استاندارد  انحراف  طریق  از  اخیر  4طی    ها ییداراكه  می  سال  شود  محاسبه 

وزیع سود را افزایش نوسان بالای بازدهی بیانگر ریسک بالای سودآوری و ریسک بالای عملیاتی شركت بوده و عدم اطمینان ت)

جعفری    TobinQj,t  دهد(، می و  نمازی  از  تبعیت  به  و  كیوتوبین  زیر1398)معادل  رابطه  از  آن  9رابطه  )  (  محاسبه  برای   )

 استفاده شده است: 

Qs ( 9رابطه ) =
Vocsiloy + Emvopsiloy + Bvitloy + Bvcliloy

Bvtailoy
 

  Bvltliloy:برآورد ارزش بازار سهام ممتاز در پایان سال،  Emvopsiloy:،  ارزش سهام عادی در پایان سال:  Ocsiloyكه در آن:  

بدهی دفتری  سال، ارزش  پایان  در  بلندمدت  بدهیBvcliloy  های  دفتری  ارزش  سال،:  پایان  در  جاری  ارزش   Bvtailoy:های 

پایان سال است )شركتدفتری كل دارایی و پوشش بالای تحلیلگران،    های با ارزش بازار بیشتر، از لحاظ هزینه سیاسیها در 

 سعی در جلوگیری از كاهش سود سهام هنگام كاهش فروش را دارند(.
 

 های پژوهش يافته

 های پژوهش آمار توصیفي داده

های مركزی )میانگین و  ( ارائه شده است و شامل شاخص2صورت جداگانه در جدول ) آمار توصیفی برای هریک از متغیرها به

های شکل توزیع )چولگی و كشیدگی( و بیشترین و كمترین پراكندگی )انحراف معیار و واریانس( و شاخصهای  میانه(، شاخص

 مقدار هر متغیر محاسبه و نمایش داده شده است.
 (: آمار توصیفي 2جدول ) 

 انحراف معیار کمترين  بیشترين  میانه میانگین نماد متغیر 

 S-DPS 068 /0 0092 /0 4607 /0 0253 /0- 0816 /0 چسبندگي سود سهام 

 CSOC 0066 /0 000 /0 927 /1 106 /2- 4518 /0 های عملیاتيچسبندگي هزينه

 CSTC 0075 /0- 000 /0 3105 /2 118 /2- 564 /0 ها چسبندگي کل هزينه

 CSIND 0086 /0 000 /0 491 /1 214 /3- 626 /0 چسبندگي هزينه در سطح صنعت

 EXCH 0131 /0 0104 /0 494 /0 0011 /0- 216 /0 مازاد نقد

 FL 682 /0 645 /0 991 /0 040 /0 264 /0 اهرم مالي 

 ROA 113 /0 092 /0 815 /0 573 /0- 206 /0 هابازده دارايي

 ROAV 135 /0 109 /0 537 /0 0051 /0 171 /0 انحراف بازده دارايي 

 TobinQ 704 /0 598 /0 471 /2 193 /0 394 /0 شاخص کیوتوبین 

 SIZE 318 /19 607 /18 380 /26 573 /10 150 /2 اندازه شرکت 

 

 
1 Huang & Mazouz 
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 ( جدول  در  توصیفی  آمار  می2نتایج  نشان  به(  معادل  دهد  سهام  سود  چسبندگی  میانگین  مقدار 068/0طور  بیشترین   ،

ها است، كمترین مقدار چسبندگی هزینه مربوط به چسبندگی هزینه در سطح صنعت و كمترین مقدار آن در سطح كل هزینه

مقدار  ها در سطح  چسبندگی هزینه به  باما  به شركت  مربوط  مقدار چسبندگی    1395در سال    -2140/3صنعت  بیشترین  و 

اهزینه به شركت  بوده است. میانگین مازاد نگهداشت   491/1به مقدار    1398در سال    خودرورانیها در سطح صنعت مربوط 

د مطالعه نسبت به سطح بهینه نقدینگی های مورو مثبت است كه حاكی از نگهداری مازاد نقد شركت  0131/0نقدینگی معادل  

است، از بین متغیرهای مورد مطالعه بیشترین و كمترین انحراف معیار مربوط به متغیر اندازه شركت و چسبندگی سود سهام 

 های مورد مطالعه دارای چسبندگی سود سهام است. طور میانگین بیشتر شركتاست یعنی به
 

 آمار استنباطي 
بیانگر این است كه    3( نتایج آزمون چاو در جدول  panelهای تابلویی )( و دادهpoolوهای اثرات معمولی )برای تشخیص بین الگ

توان برای برآورد شود و میدرصد رد نمی  5دار  های مورد مطالعه در سطح معنیبودن عرض از مبدأ برای تمامی شركت  کسانی

 های تابلویی استفاده كرد. مدل از روش داده
 نتايج آزمون اف لیمر )چاو( (:3)جدول 

داریسطح معني  آماره آزمون مدل آزمون  نتیجه آزمون  

5/ 724 فرضیه اول  0001 /0 های تابلوييپذيرش الگوی داده   

4/ 937 فرضیه دوم  0008 /0 های تابلوييپذيرش الگوی داده   

 های پژوهشگر منبع: یافته

دهد فرضیه صفر مبنی بر انتخاب  نشان می 4تصادفی نتایج آزمون هاسمن در جدول برای تشخیص بین اثرات ثابت و اثرات 

درصد رد شده است و به همین دلیل برای برآورد مدل اول   5دار  دوم در سطح معنی  روش با اثرات تصادفی برای تخمین مدل

 از روش با اثرات تصادفی و برای مدل دوم از مدل با اثرات ثابت استفاده شده است. 
 نتايج آزمون هاسمن (:4) جدول 

داریسطح معني  آماره آزمون مدل آزمون  نتیجه آزمون  

7/ 2481 فرضیه اول  1152 /0  پذيرش اثرات تصادفي از مبدأ  

34/ 5061 فرضیه دوم  0000 /0  پذيرش اثرات ثابت عرض از مبدأ  

 های پژوهشگر منبع: یافته

از   معیار عرض  انحراف  باشند،  ناهمسان  بزرگ میوقتی خطاها  بسیار  به شکل  مبدأ  نیز  معیار ضرایب شیب  انحراف  شود. 

شده است.  شده برای بررسی ناهمسانی واریانس جملات اخلال استفاده  ناهمسانی بستگی دارد؛ بنابراین، از آزمون والد تعدیل

باشد  درصد می  5كمتر از  های پژوهش  شده در مدلداری آزمون والد تعدیلدهد سطح معنینشان می  5نتایج حاصل در جدول  

 و این موضوع بیانگر عدم وجود ناهمسانی واریانس در جملات اخلال بوده است. 
 نتايج آزمون ناهمساني واريانس (:5)جدول 

داریسطح معني  آماره آزمون مدل آزمون  نتیجه آزمون  

0/ 8492 0/6172 فرضیه اول  عدم وجود ناهمساني واريانس در جملات اخلال  

0/ 3442 51/261 فرضیه دوم  عدم وجود ناهمساني واريانس در جملات اخلال  

از آزمون بریوش استفاده شده است. این آزمون در واقع    1گادفری -برای بررسی نبود خود همبستگی بین جملات پسماند 

استفاده قرار می نبود مشکل خود همبستگی بین جملات پسماند مورد  بود و  برای بررسی  آزمون است كه  نتایج  همان  گیرد. 

با توجه   نشان داده شده است. 6گادفری به منظور بررسی خود همبستگی سریالی بین جملات پسماند در جدول -آزمون بریوش

درصد بوده و بیانگر وجود خود   5شود كه سطح معناداری آزمون برای هردو مدل پژوهش كمتر از  مشاهده می  5یج جدول  به نتا

 رفع شده است.  2تابع خودهمبستگی باشد كه این مشکل در تخمین نهایی مدل با اجرای دستورمی  همبستگی سریالی در مدل

 

 
1 LMtest 
2 Auto Correlation 
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 نتايج آزمون خود همبستگي (:6) جدول

آزمونمدل  داریسطح معني  آماره آزمون   نتیجه آزمون  

0/ 0000 86/1670 فرضیه اول  وجود خودهمبستگي سريالي در جملات اخلال  

0/ 0000 92/6105 فرضیه دوم  وجود خودهمبستگي سريالي در جملات اخلال  

اینکه ضریب  هم نشان می  7و    6در جداول  همچنین، نتایج آزمون هم خطی   برای تمامی متغیرها    VIFدهد با توجه به 

 بوده است؛ همخطی بین متغیرهای توضیحی وجود ندارد. 10كمتر از 

)با اثرات    افتهی با توجه به نتایج حاصل از خروجی مدل رگرسیون كمترین مربعات تعمیم    نتايج آزمون فرضیه اول پژوهش:

دار است و است؛ مدل رگرسیون در كل معنی  0/ 05كمتر از    Fه اینکه سطح معناداری آماره  و با توجه ب   7تصادفی( در جدول  

تعیین تعدیل شده، نشان می تعیین و ضریب  از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی در    19دهد  ضریب  درصد 

و در    030/0  های عملیاتیها در سطح هزینههزینهشود و سطح معناداری برای متغیر چسبندگی  بینی میمدل تشریح و پیش

،  0128/0و با ضرایب به ترتیب    05/0كمتر از    و  0021/0ها در سطح صنعت  و در چسبندگی هزینه  002/0ها  سطح كل هزینه

می-0491/0،  -0725/0 بنابراین،  است  بوده  هزینه،  چسبندگی  به  مربوط  متغیرهای  كه  گرفت  نتیجه  سطح    هاتوان  در 

عملیاتی  ههزین هزینههای  چسبندگی  دیگر  سویی  از  و  مثبت  تأثیر  سهام  سود  چسبندگی  و  بر  كل  سطح  در    چسبندگیها 

بر  هزینه صنعت  سطح  در  تأثیرها  سهام  سود  دارند.  چسبندگی  معناداری  و  دوربین    منفی  آماره  نتایج  به  توجه  با  همچنین، 

توان به این نتیجه رسید كه خودهمبستگی سریالی  قرار دارد؛ می  5/2  الی  5/1بوده و در بازه بین    835/1واتسون كه برابر با  

مشاهده شده در آزمون بریوش گادفری بین جملات خطا یا پسماند رفع شده و مدل بهترین برآورد كننده بدون تورش است. از 

بازدهی دارایی اهرم و نوسان  نیز متغیر  متغیربین متغیرهای كنترلی  تأثیر منفی و  دارای  اندازه شركت دارای    ها  كیوتوبین و 

 ها تأثیری بر چسبندگی سود سهام نداشته است.دار بر چسبندگی سود سهام هستند اما متغیر بازدهی داراییتأثیر مثبت معنی
 نتايج آزمون فرضیه اول  (:7) جدول

𝑺 − 𝑫𝑷𝑺𝒊𝒕=𝜷𝟎+𝜷𝟏𝑪𝑺𝒊𝒕+𝜷𝟐𝑭𝑳𝒊𝒕+𝜷𝟑𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊𝒕+𝜷𝟒𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕+𝜷𝟓𝑹𝑶𝑨𝑽𝑶𝑳𝒊𝒕+𝜷𝟔𝑸 − 𝑻𝑶𝑩𝑰𝑵𝒊𝒕+𝜺𝒊 
 متغیر وابسته: چسبندگي سود سهام

 نماد متغیر 
 ضرايب استاندارد نشده

 t Prob. VIFآماره 
 خطا  ضريب 

  C 166 /0 039 /0 256 /4 000 /0 مقدار ثابت

 CS-OC 0128 /0 0053 /0 415 /2 030 /0 0273 /1 ها )سطح عملیاتي( چسبندگي هزينه

 CS-TC 0725 /0- 0206 /0 519 /3- 002 /0 1208 /1 ها( ها )سطح کل هزينهچسبندگي هزينه

 CS-INC 0491 /0- 0157 /0 127 /3- 0021 /0 1361 /1 ها )سطح صنعت(چسبندگي هزينه

 Q-Tubin 0288 /0 0076 /0 789 /3 011 /0 1052 /1 شاخص کیوتوبین 

 FL 094 /0- 0340 /0 764 /2- 005 /0 0943 /1 اهرم مالي 

 ROA 117 /0 095 /0 231 /1 073 /0 1172 /1 هابازده دارايي

 ROAVOL 152 /0- 0718 /0 116 /2- 006 /0 0818 /1 هانوسان بازده دارايي

 SIZE 007 /0 002 /0 492 /3 0034 /0 0572 /1 اندازه شرکت 

 210 /0 ( 2R) ضريب تعیین F 623 /15آماره 

 F (Prob. ) 000 /0داری سطح معني 
 197 /0 (𝑹𝟐𝒂)  ضريب تعیین تعديل شده

 835 /1 ( D.W)  واتسون آماره دوربین

 

با توجه به نتایج حاصل از مدل رگرسیون كمترین مربعات تعمیم یافته برای فرضیه دوم    پژوهش:  دوم نتايج آزمون فرضیه  

دار است و  است؛ مدل رگرسیون در كل معنی  05/0كمتر از    Fو با توجه به اینکه سطح معناداری آماره    8پژوهش در جدول  

تغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی در  درصد از تغییرات م  21دهد كه  ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده، نشان می

به این    توانمیبوده    905/1از سویی دیگر، با توجه به نتایج آماره دوربین واتسون كه برابر با    شود.بینی میمدل تشریح و پیش

 ت.سریالی بین جملات خطا یا پسماند رفع شده و مدل بهترین برآورد كننده بدون تورش اس نتیجه رسید كه خودهمبستگی
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 دوم  فرضیه آزمون نتايج (:8)  جدول
𝑺 − 𝑫𝑷𝑺𝒊𝒕=𝜷𝟎+𝜷𝟏𝑪𝑺𝒊𝒕+𝜷𝟐𝑬𝑿𝑪𝑯𝒊𝒕 + 𝜷𝟑𝑪𝑺𝒊𝒕 ∗ 𝑬𝑿𝑪𝑯𝒊𝒕 + 𝜷𝟒𝑭𝑳𝒊𝒕 + 𝜷𝟓𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊𝒕 + 𝜷𝟔𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜷𝟔𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜷𝟕𝑹𝑶𝑨𝑽𝑶𝑳𝒊𝒕 + 𝜷𝟖𝑸 −

𝑻𝑶𝑩𝑰𝑵𝒊𝒕 + 𝜺𝒊 
 متغیر وابسته: چسبندگي سود سهام

 نماد متغیر 
 ضرايب استاندارد نشده

 t Prob. VIFآماره 
 خطا  ضريب 

  C 1405 /0 0268 /0 242 /5 000 /0 مقدار ثابت

 CS-OC 0294 /0 0086 /0 418 /3 004 /0 2607 /1 ها )عملیاتي(چسبندگي هزينه

 CS-TC 0537 /0- 0134 /0 007 /4- 011 /0 3146 /1 ها(چسبندگي )کل هزينه

 CS-INC 0451 /0- 0152 /0 967 /2- 0026 /0 3915 /1 ها )صنعت( هزينهچسبندگي 

 EXCH 1175 /0 0319 /0 683 /3 014 /0 3562 /1 مازاد نقدينگي

 CSOC*EXCH 0917 /0- 0384 /0 388 /3- 0052 /0 4176 /1 ها )عملیاتي(* مازاد نقدينگيچسبندگي هزينه

 CSTC*EXCH 1150 /0- 0861 /0 335 /1- 0618 /0 5049 /1 ها(* مازاد نقدينگي ها )کل هزينهچسبندگي هزينه

 CSIND*EXCH 0042 /0- 0011 /0 818 /3- 0034 /0 4835 /1 ها )صنعت(* مازاد نقدينگيچسبندگي هزينه

 Q-Tubin 1834 /0 0536 /0 421 /3 005 /0 2721 /1 شاخص کیوتوبین 

 237 /0 ( 2R) ضريب تعیین F 834 /19آماره 

 F (Prob. ) 000 /0داری سطح معني 
 212 /0 (𝑹𝟐𝒂)  ضريب تعیین تعديل شده

 905 /1 ( D.W)  واتسون آماره دوربین

معنی8مطابق جدول   متغیر چسبندگی هزینه، سطح  برای  عملیاتی ها در سطح هزینهداری  و در سطح كل    004/0  های 

متغیر چسبندگی سود سهام   ها برتأثیر چسبندگی هزینه هستند و 05/0و كمتر از  0026/0سطح صنعت  در و  011/0ها هزینه

  014/0داری  و سطح معنی  1175/0حتی با تغییر مدل برازش رابطه خود را حفظ كرده است؛ متغیر مازاد نقدینگی با ضریب  

های عملیاتی و در  عاملی چسبندگی هزینه در سطح هزینهدار آن بر چسبندگی سود سهام است، اثر ت بیانگر تأثیر مثبت معنی

بیانگر تأثیر منفی    0034/0و    0052/0داری  و به ترتیب با سطح معنی  -0042/0و    -0917/0سطح صنعت به ترتیب با ضرایب  

بیانگر    0618/0داری  با سطح معنی  دار آنها بر چسبندگی سود سهام است اما متغیر چسبندگی هزینه در سطح كل هزینهمعنی

دار آن بر چسبندگی سود سهام است. از بین متغیرهای كنترلی نیز متغیر كیوتوبین دارای تأثیر مثبت و متغیر  عدم تأثیر معنی

 .دار بر چسبندگی سود تقسیمی استاهرم مالی و اندازه شركت تأثیر منفی معنی

 

 گیری بحث و نتیجه
از سودآ تصویری  بیانگر  آن  رفتار  و  فعالیتتقسیم سود  و  رقابتی شركت  توان  آینده،  آنوری  انگیزه  های  و  است كه علایق  ها 

های نقدی و در نتیجه دهد. با این حال، عدم اطمینان نسبت به جریانگذاران و هدایت منابع بازار را تحت تأثیر قرار می سرمایه

تحت تأثیر قرار دهد. هدف این پژوهش بررسی تأثیر تواند رفتار تقسیم سود شركت را نیز  بر این اساس، می  ی نگینگهداشت نقد 

هزینه كل  سطح  )در  هزینه  مازاد  چسبندگی  بر  تأكید  با  سهام  سود  چسبندگی  بر  صنعت(  سطح  در  و  عملیاتی  هزینه  ها، 

ر  دانقدینگی بوده است. نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش نشان داد چسبندگی هزینه در سطح عملیاتی دارای تأثیر مثبت معنی

  انگر یدار بر چسبندگی سود سهام است كه بو چسبندگی هزینه در سطح هزینه كل و در سطح صنعت دارای تأثیر منفی معنی

های عملیاتی و دخالت تصمیمات مدیریتی در تعدیل منابع با استفاده از عملیات اصلی تولید و  قابلیت كنترل و مدیریت هزینه

كنند، این تصمیم بر عملیات اصلی  وقتی اقدام به تعدیل منابع با تغییرات فروش می  فروش شركت است. به بیانی دیگر مدیران

شركت همچنین،  داشت.  خواهد  بیشتری  تأثیر  آن  نتایج  و  هزینهشركت  بالای  چسبندگی  با  راستای های  در  عملیاتی  های 

كنند نگاه  ن در توزیع سود نقدی، سعی میرضایت ذینفعا  نی انتظارات خود از نحوه استفاده منابع در آینده و همچنین برای تأم

افزایش  كارانهمحافظه و  سهامدار  نقدی  بازدهی  كاهش  سبب  تقسیمی  سود  كاهش  زیرا،  باشند  داشته  سود  تقسیم  در  ای 

از كاهش سود تقسیمی  ها ترجیح میشود درنتیجه، شركتمی  یسازمان قیمت برون وابستگی شركت به منابع مالی گران دهند 

طور مستقیم ها و در سطح صنعت به دلیل اینکه به ند. این در حالی است كه چسبندگی هزینه در سطح كل هزینهاجتناب كن

دهند. یعنی با وجود چسبندگی  نیستند، چسبندگی سود تقسیمی را كاهش می  متأثر از تعدیل منابع به هنگام كاهش فروش

(، 2018آرتز و پوپه )های  راستا با پژوهش یابد. این نتیجه هممی   ها، به هنگام كاهش سود، سود تقسیمی نیز كاهشاین هزینه

(  2022راستا با نتایج لین و همکاران )( و غیر هم2014)  زالوفیو ب  (، بنکر2020( و هی و همکاران )2011اسکینر و سولتز )
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دهد و نشانگر  ام را افزایش میداد ضمن اینکه مازاد نقدینگی، چسبندگی سود سهنتیجه آزمون فرضیه دوم پژوهش نشان  است. 

منابع نقدی در راستای منافع شخصی است، اثر تعاملی مازاد نقدینگی با چسبندگی    یریكارگطلبانه مدیران در بهرفتار فرصت

  ی نگیدارای تأثیر منفی بر چسبندگی سود سهام است. یعنی مازاد نقد ، ها و در سطح صنعتهزینه در سطح عملیاتی، كل هزینه

ها سبب كاهش چسبندگی سود سهام شده و به هنگام افزایش )كاهش( سود، سود  اف از سطح بهینه نقدینگی( در شركت)انحر

ها وجود مازاد نقدینگی بیشتر نگرانی  یابد. یعنی در هنگام وجود پدیده چسبندگی در هزینهتقسیمی نیز افزایش )كاهش( می 

تولید و تقس پیامدهای حفظ ظرفیت  را مرتفع كرده و چهمدیران در خصوص  نبود فرصتیم سود  به دلیل  -های سرمایهبسا 

افزایش )كاهش(  گذاری سودآور و كاهش هزینه به هنگام  ارزش شركت،  از كاهش  برای جلوگیری  نمایندگی و درنتیجه  های 

می )كاهش(  افزایش  را  تقسیمی  سود  میسود،  بهتر  شركت،  در  بیشتر  نقدینگی  وجود  با  زیرا  دردهند.  عدم   توان  خصوص 

های  راستا با نتایج پژوهشاطمینان و عدم قطعیت جریان عملیات اصلی در آینده با تغییرات تقاضا، مقابله كرد. این نتیجه هم

( است.  2006( و ریچاردسون )2012راستا با نتایج چن و همکاران )و غیر هم  (2022(، لین و همکاران )2020هی و همکاران )

این عقیده هستند كه وجود مازاد نقدینگی بیشتر به كاهش سود تقسیمی و حفظ سود در داخل شركت   زیرا این پژوهشگران بر

 دهد. شود كه با كاهش سود تقسیمی، چسبندگی سود سهام را افزایش میطلبانه مدیران منجر میرفتارهای فرصت یبرا

 

 پیشنهادهای پژوهش 
می پیشنهاد  پژوهش  نتایج  اساس  برای  بر  غ شود،  تصمیمات  از  كارآمد  تصمیمات  چسبندگی    ریتفکیک  خصوص  در  كارآمد 

سهـههزینه سود  چسبندگی  و  شركت ـا  مدیران  نقدینگی،  مازاد  نگهداشت  دلایل  نیز  و  برنامهام  از  بیشتری  اطلاعات  و  ها  ها 

زدهی نقدی، رفتار هزینه و  گذاران برای اطمینان از كسب باهای توضیحی ارائه دهند. سرمایههای خود در یادداشتبینیپیش

ظرفیت اساس  بر  را  تقسیمی  فرصتسود  مالی،  تأمین  منابع  به  دسترسی  سرمایهها،  به  های  دهند.  قرار  تحلیل  مورد  گذاری، 

شود برای افزایش شفافیت و كاهش هزینه كسب اطلاعات، پدیده چسبندگی هزینه و سود  تحلیلگران بازار سرمایه پیشنهاد می

از طریق كانال  طور مستمر مورد تحلیل قرارها را بهاد نقدینگی شركتسهام و نقش ماز های اطلاعاتی این اطلاعات را داده و 

طلبانه مدیران از تصمیمات منطقی، به بازار مخابره كنند كه خود برای كاهش عدم تقارن اطلاعاتی و تفکیک رفتارهای فرصت

 شود.در شرایط عدم اطمینان به سبب پوشش بیشتر تحلیلگران می طلبانه مدیراناین عامل سبب كاهش رفتارهای فرصت
 

 های پژوهش محدوديت
گیری های این پژوهش عدم امکان تفکیک عامل اختیارات مدیریت از عوامل كلان اقتصادی در شکلاز جمله محدودیت

 سبندگی ناشی از آن است.مالی بر اساس تغییرات تورمی و چ یهاها و نیز عدم تعدیل ارقام صورتچسبندگی هزینه

 

 منابع 
گیری و بررسی میزان  های جامع اندازه(. پدیده چسبندگی سود سهام: ارائه مدل1399. )زادهیعل  روزیو اكرم ف  ؛بشکوه، مهدی

 . 169-184 :(34)9 دانش حسابداری و حسابرسي مديريت های حیات و كیفیت حسابرسی. تأثیرپذیری آن از چرخه 

آن از    یریرپذیگیری و تأث(. پدیده چسبندگی سود سهام؛ تبیین مدل جامع اندازه1399محرم خانی. )  و محسن  ؛بشکوه، مهدی

 .101-131 :( 1)7 دانش حسابداری مالي. های راهبری شركتیمکانیزم
ها  های شخصی مدیران بر عدم تقارن هزینه(. بررسی تأثیر انگیزه1393شامحمدی. )  محمدعلی  و  امیری  یخانی، عبدالله؛ هاد

 .57-74:  (1)6 حسابداری مالي  یهاپژوهش در بورس اوراق بهادار تهران.

س سعید حاجنیحس  دیسجادی،  كارو    زادهی؛  نیک  بر1393)  .جواد  هزینه  تأثیر چسبندگی  تأك (.  با  سود  زمانی  بر    دی تقارن 

 .81-99: (16)5 مجله دانش حسابداری کرمان  كاری شرطی.ارتباط میان چسبندگی هزینه و محافظه

ها از بعد كاركرد و ماهیت و اثر آن بر  (. تحلیل بنیادی رفتار هزینه1399نصیرزاده. )  و فرزانه  ساعی شیرزاد، علی؛ محمدجواد  

 . 83-110: (4)8 راهبرد مديريت ماليدقت برآورد سود هر سهم. 
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( هزینه1393صفرزاده محمدحسین.  توضیح چسبندگی  در  شركتی  راهبری  نقش  ماليها.  (.  (:  23)  6  فصلنامه حسابداری 

21-1. 

محمدحسین بهزاد    ؛صفرزاده،  پناه و  )بیگ  محافظه1393.  برآورد  بر  هزینه  چسبندگی  تأثیر  شرطی.(.   یهاپژوهش كاری 

 .39-59: (4)4 تجربي حسابداری
امید )پورمصطفیو محمدكاظم    ؛ فرجی،  هزینه1399.  بین چسبندگی  موازنه  تصمیمات مدیران در  و هموارسازی سود.(.   ها 

 .193-204: (44)13 مديريتحسابداری  

اجتماعی شركت    كنندگی هزینه نمایندگی بر رابطه بین مسئولیت (. بررسی تأثیر تعدیل1398. )جعفریو زهرا    ؛ نمازی، محمد

هزینه چسبندگی  شركت  و  پذیرفتهدر  تهران.های  بهادار  اوراق  بورس  در  حسابداری   یهاپژوهش شده  (:  4)9  تجربي 

200-169 . 

علی   ،واعظ حجتامیرحسین    ؛سید  )و    منتظر  قدیم.  بنابی  تأث1396رحیم  بررسی  و   ری(.  پاداش    دقت  بر  سود  چسبندگی 

 . 151-177(: 34)9 فصلنامه حسابداری ماليمدیره. هیئت
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