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های عملیاتی و  بر ارتباط بین نسبت هزینه ها هزینهکارایی  تأثیر
 ها عملکرد آتی شرکت

 
 ∗ غلامرضا کردستانی

 ∗∗ سید مرتضی مرتضوی

  چکیده
دو زاویه متفاوت مورد بررسی قرار داد. در تفسیر  ازتوان  می عملیاتی به فروش راهای  افزایش نسبت هزینه 
در تفسیر مثبت، افزایش این نسبت به عنوان  است، اماها  کنترل هزینهدر افزایش این نسبت، نشانه ضعف  ،منفی

، تشخیص این که به دلیل تناقض دو تفسیرشود.  می عملیاتی تلقی فرآیندهایبرای بهبود سرمایه گذاری 
عملیاتی به فروش، به صورت هدفمند و به منظور افزایش سودآوری آتی توسط های  افزایش نسبت هزینه

شود یا دلیل آن، ناکارایی در کنترل هزینه است، از اهمیت زیادی برخوردار است که در این  می مدیریت انجام
های  بر رابطه بین نسبت هزینهها  کارایی هزینه تأثیرتحقیق، مورد توجه قرار گرفته است. برای این منظور، 

مورد مطالعه قرار گرفته است. براساس  0831تا  0831های  شرکت در طول سال 051عملیاتی و عملکرد آتی
ش معنادار سود عملیاتی آتی و فروش عملیاتی، موجب افزایهای  تحقیق، افزایش هدفمند نسبت هزینههای  یافته
شود. همچنین، افزایش  می شود، اما افزایش غیرهدفمند این نسبت، موجب کاهش سود عملیاتی آتی می آتی

شود،  می عملیاتی دوره بعدهای  کارا و ناکارا، موجب کاهش هزینههای  عملیاتی، در شرکتهای  نسبت هزینه
های  معناداری ندارد. برای بررسی بیشتر، کارایی هزینه تأثیره دوره آتی، اما بر بهای تمام شده کالای فروش رفت

عملیاتی و کارایی بهای تمام شده کالای فروش رفته به صورت یکجا در مدل قرار گرفت و نتایج نشان داد 
کافی برای کاهش بهای تمام شده کالای های  عملیاتی، کارا باشد و فرصتهای  فقط در صورتی که هزینه

افزایش هدفمند یابد؛ زیرا تنها در این حالت،  می وش رفته وجود داشته باشد، سود عملیاتی دوره بعد افزایشفر
  .سرمایه گذاری در بهبود کارایی تولید شودتواند صرف  می عملیاتیهای  هزینه
 کارایی هزینهعملیاتی، عملکرد آتی، تحلیل بنیادی وابسته به قراین، های  نسبت هزینه کلیدی:های  واژه
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 مقدمه

عملیاتی های  بر مبنای تفسیر رایج در متون حسابداری مدیریت، افزایش نسبت هزینه 
نامساعدی  تأثیرعملیاتی است و های  فروش، نشان دهنده عدم کارایی مدیریت هزینه به

(. این استدلال، تنها زمانی 538: 0113، 0بِرن اشِتاین و وایلدبر عملکرد آتی دارد )
مدیریت یا غیرهدفمند باشد. اما  کنترلخارج از ها  است که تغییرات هزینه معقول

عملیاتی های  دهد افزایش نسبت این هزینه می تحقیقاتی که به تازگی انجام شده، نشان
مثبتی بر سودآوری آتی دارد. این استدلال متناقض،  تأثیربه فروش در برخی موارد، 

نامشهود )بنکر و های  تی بر ایجاد بالقوه داراییعملیاهای  هزینه تأثیر -0ناشی از: 
حفظ منابع مورد استفاده برای  -6( و 6111؛ بنکر و همکاران، 6112همکاران، 

کاهش فروش به دلیل انتظار افزایش های  فروش، عمومی و اداری در دورههای  فعالیت
 (.6112ندرسون و همکاران، آتی است. )اَهای  فروش در دوره

عملیاتی، های  استنتاج اطلاعات مربوط به سودآوری آتی از نسبت هزینهآنچه در  
اهمیت دارد، تفکیک افزایش هدفمند این نسبت که توسط مدیریت و به منظور افزایش 

است که صرفاً به دلیل ناتوانی در کنترل هایی  شود از افزایش می سودآوری انجام
عملیاتی، ایجاد های  ایش نسبت هزینهشود. در تفسیر مثبت، علت افز می واقعها  هزینه

شود که نشانه هدفمندی افزایش  می نامشهود یا حفظ سنجیده منابع بیانهای  دارایی
عملیاتی، شامل های  (. بخش مهمی از هزینه6101، 6است )بومگارتن و همکاران

انجام شده برای افزایش فروش، گسترش مشتریان و مدیریت شبکه توزیع های  فعالیت
مطابق استانداردهای حسابداری، این مخارج باید به سرعت به حساب هزینه، است. 

(. اما به دلیل منافع آتی که 022: 0832منظور شوند )استانداردهای حسابداری ایران، 
ای در  این مخارج دارند، در محاسبه ارزش افزوده اقتصادی، به عنوان مخارج سرمایه

 (.       0112شوند )بیدل و همکاران،  می نظر گرفته
نسبت  تأثیرشود با استفاده از تحلیل بنیادی وابسته به قراین،  می در این تحقیق، سعی 

عملیاتی بر عملکرد آتی به صورت دقیق تری مورد مطالعه قرار گیرد. تحلیل های  هزینه

                                                                                                                       
1- Bernstein and Wild 
2- Baumgarten et al. 
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گران حرفه ای در بنیادی وابسته به قراین، نوعی تحلیل است که معمولاً توسط تحلیل 
مشابه در های  با ویژگیهای  شود و با قرار دادن شرکت می شرایط محدودتری انجام

شود )بِنیش و  می یکسان، امکان مقایسه دقیق تر اطلاعات مالی فراهمهای  گروه
 (. 6110، 0همکاران

گذاران بازار سرمایه، توجه خاصی به نسبت  گران و سرمایه از آنجا که تحلیل 
تواند به آنها در  می (، نتایج این تحقیق0112عملیاتی به فروش دارند )لازر، های  هزینه

عملیاتی های  تفسیر صحیح این نسبت کمک کند. همچنین، آگاهی از نوع رابطه هزینه
ها  و بهای تمام شده کالای فروش رفته، به مدیران در تعیین تعادل بهینه میان هزینه

تواند نگرش حسابداران مدیریت را  می ج این تحقیقکند. از این رو، نتای می کمک
 وسعت بخشد.   

 پیشینه تحقیق

عملیاتی بر عملکرد آتی های  نسبت هزینه تأثیردر مطالعاتی که در گذشته در مورد  
( محتوای 0118) 6انجام شده است، نتایج متفاوتی به دست آمده است. لِو و ثیاگاراجان

عملیاتی را در تحلیل بنیادی آزمون های  ت هزینهاطلاعاتی چند عامل از جمله نسب
عملیاتی، بر بازده آتی های  مورد مطالعه، افزایش نسبت هزینههای  کردند. در بیشتر سال

تحقیق آنها نشان داد که در های  منفی داشته است. علاوه بر این، یافته تأثیرها  شرکت
مل بنیادی وجود دارد که بیانگر شرایط اقتصادی معین، رابطه قوی تری میان بازده و عوا

( ارتباط تغییرات 0112) 8اهمیت تحلیل بنیادی وابسته به قراین است. آباربانل و بوشی
جاری علایم بنیادی و تغییرات آتی سود را بررسی کردند. آنها شواهدی فراهم کردند 

معنی داری عملیاتی با تغییرات فروش سال بعد رابطه های  دهد نسبت هزینه می که نشان
ندارد. اما در صورت کاهش فروش در دوره قبل یا پایین بودن تولید ناخالص داخلی، 

 عملیاتی با سود، رابطه منفی دارد.     های  نسبت هزینه
عملیاتی های  مثبت افزایش نسبت هزینه تأثیر( شواهدی از 6112بنکر و همکاران ) 

                                                                                                                       
1- Beneish et al. 
2- Lev and Thiagarajan 
3- Abarbanell and Bushee 
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را ایجاد بالقوه  تأثیرو علت این  سال جاری بر سود عملیاتی سال آتی فراهم آوردند
نامشهود از طریق تحمل مخارج عملیاتی بیان کردند. همچنین، بنکر و های  دارایی

مثبت سرمایه گذاری در منابع فروش، عمومی و اداری بر  تأثیر(، 6111همکارانش )
 مالکانه و مخارج عملیاتی را تایید کردند.    های  ارتباط بین انگیزه

عملیاتی بر سود دوره آتی، بر مبنای چسبندگی های  افزایش نسبت هزینه مثبت تأثیر 
(، اصطلاح 6118عملیاتی بیشتر قابل تبیین است. اندرسون و همکاران )های  هزینه

عملیاتی به های  را به این صورت تعریف کردند که کاهش هزینهها  چسبندگی هزینه
یاتی به هنگام افزایش فروش است عملهای  هنگام کاهش فروش، کمتر از افزایش هزینه

و علت چسبندگی را تعدیل منابع توسط مدیران بر پایه انتظارشان از تقاضای آتی بیان 
کردند. یعنی اگر مدیران در ادوار کاهش فروش، افزایش تقاضا در آینده را محتمل 

سانات دهند کاهش منابع را به تاخیر بیاندازند. زیرا موقتی بودن نو می بدانند، ترجیح
تعدیل منابع و تحصیل مجدد آنها در آینده ای های  شود هزینه می تقاضا موجب

 ظرفیت اضافی بیشتر شود. های  نزدیک، از هزینه
(، تحقیقات متعدد دیگری انجام شد که 6118پس از تحقیق اندرسون و همکاران ) 

توان به  می ونهپرداختند. به عنوان نمها  گوناگون چسبندگی هزینههای  به مطالعه جنبه
( و بالاکریشنان 6112) 6(، کالجا و همکاران6112) 0تحقیقات بالاکریشنان و همکاران

به عواملی همچون میزان ها  ( اشاره کرد که وابستگی چسبندگی هزینه6113و گروکا )
به هدف ها  استفاده از ظرفیت، شرایط خاص کشورها و نزدیکی هر یک از فعالیت

 کرده اند.       اصلی شرکت را تبیین 
تحقیق قبلی خود، مدل آباربانل و های  ( بر اساس یافته6112اندرسون و همکاران ) 

عملیاتی تمرکز های  ( را توسعه دادند. به این ترتیب که آنها بر نسبت هزینه0112بوشی )
را بر اساس افزایش یا کاهش فروش، از هم متمایز کردند. تحقیق ها  کرده و شرکت

عملیاتی و سود دوره آتی در های  رابطه مثبت میان تغییرات نسبت هزینه آنها، وجود
یید کرد که آن را نتیجه حفظ سنجیده منابع بر اساس أکاهش فروش را تهای  دوره

 انتظارات خوش بینانه مدیریت تلقی کردند. 
                                                                                                                       
1- Balakrishnan et al. 
2- Calleja et al. 
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( در تحقیق خود به تبیین اهمیت تمایز قائل شدن میان 6101بومگارتن و همکاران ) 
ها  ناشی از ناکارایی هزینههای  عملیاتی و افزایشهای  هدفمند نسبت هزینههای  ایشافز

عملیاتی هدفمند های  پرداختند و شواهدی فراهم آوردند که اگر افزایش نسبت هزینه
های  شود و در صورتی که فرصت می باشد، موجب افزایش معنی دار سود عملیاتی آتی

مثبت  تأثیرکافی برای کاهش بهای تمام شده کالای فروش رفته وجود داشته باشد، این 
عملیاتی بر سود های  مثبت افزایش نسبت هزینه تأثیرشود. به عبارت دیگر،  می تقویت

عملیاتی کارا باشد، اما های  شود که مدیریت هزینه می عملیاتی آتی، زمانی تقویت
وش رفته در مقایسه با صنعت، بهینه نباشد. آنها دلیل نسبت بهای تمام شده کالای فر

گذاری  عملیاتی بر سود عملیاتی آتی را سرمایههای  مثبت افزایش نسبت هزینه تأثیر
 برای افزایش کارایی عملیاتی دانستند.    

شود و با  می محدودها  عوامل بنیادی بر بازده شرکت تأثیرتحقیقات داخلی به تبیین  
متعدد در این حوزه، تحلیل بنیادی وابسته به قراین در میان آنها به چشم  وجود تحقیقات

( به آزمون تجربی سودمندی اطلاعات حسابداری در 0832ثقفی و شعری )نمی خورد. 
پیش بینی بازده سهام و ارتباط متغیرهای حسابداری و اقتصادی پرداختند و نتایج تجربی 

ی را تایید کرد. به عبارت دیگر، متغیرهای حاصل، توان پیش بینی اطلاعات حسابدار
ها، رشد فروش به جمع دارایی ها، رشد سود  گذاری ها، بازده سرمایه بازده دارایی

مالی به فروش، سهم بیشتری در پیش بینی بازده دارد. های  خالص به فروش و هزینه
 مالی درهای  ( به بررسی اهمیت متغیرهای اساسی صورت0811عارفی و دادرس )

بینی بازده سهام به وسیله استراتژی تحلیل بنیادی پرداختند. بر اساس نتایج تحقیق  پیش
ها، رابطه مثبت و با  ایشان، بازده با متغیرهای موجودی کالا و تغییرات گردش دارایی

رابطه منفی دارد و میانگین بازده پرتفوی با نمره بنیادی بالا، بزرگتر از ها  گذاری سرمایه
 داد با استفاده از استراتژی تحلیل بنیادی می نمره بنیادی پایین بود که نشان پرتفوی با

(، سودمندی استراتژی 0811توان بازده مثبت به دست آورد. بدری و عبدالباقی ) می
ناموفق بر مبنای عوامل بنیادی را بررسی کردند. نتایج به دست ـ  تفکیک سهام موفق

دارای های  ده همزمان و یک سال بعد شرکتآمده، حاکی از تفاوت معنی دار باز
 دارای کمترین امتیاز بنیادی بود. های  بیشترین امتیاز بنیادی و شرکت

 در چندین تحقیق داخلی مورد مطالعه قرار گرفته است.نیز ها  چسبندگی هزینه 
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های اداری، عمومی و فروش،  هزینه(، 0831تحقیق نمازی و دوانی پور )های  مطابق یافته
هایی که قبل  در دورهها  هنگام کاهش فروش چسبندگی دارد و شدت چسبندگی هزینه

به ها  هایی که نسبت جمع دارایی از آن کاهش درآمد رخ داده، کمتر و در شرکت
( نشان 0810کردستانی و مرتضوی )فروش بزرگتری دارند، بیشتر است. نتایج تحقیق 

یش فروش آتی توسط مدیریت، چسبندگی بهای تمام شده فروش را داد انتظار افزا
دهد. اما  می افزایش فروش، عمومی و اداری راهای  چسبندگی هزینهکاهش و 

شود.  می چسبندگی هر دو دسته هزینه با افزایش میزان خوش بینی مدیریت، بیشتر
ندگی عوامل تعیین کننده چسب ( در تحقیقی دیگر،0810کردستانی و مرتضوی )

ایشان، چسبندگی های  را مورد بررسی قرار دادند. بر اساس یافتهها  شرکتهای  هزینه
شود و  می فروش، عمومی و اداری در دوره بعد از کاهش فروش، وارونههای  هزینه

کاهش فروش در دو دوره متوالی، موجب کاهش چسبندگی بهای تمام شده کالای 
شود و هر چه میزان  می اداری در دوره دوم فروش، عمومی وهای  فروش رفته و هزینه

فروش، های  بیشتر باشد، چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته و هزینهها  دارایی
 شود. می عمومی و اداری، بیشتر

شود که در هیچ یک از  می ملی در تحقیقات داخلی انجام شده، مشخصأپس از ت 
عملیاتی و تغییرات این نسبت بر های  مثبت یا منفی نسبت هزینه تأثیراین تحقیقات، 

این تحقیق، ضمن تطبیق نتایج متناقض حاصل از بازده و عملکرد آتی تایید نشده است. 
های  تحقیقات گذشته، به دنبال نشان دادن اهمیت تمایز افزایش هدفمند نسبت هزینه

علاوه بر این، تحقیق حاضر است. ها  ینهعملیاتی از افزایش ناشی از ناتوانی در کنترل هز
تواند ادبیات مربوط  می عملیاتی بر سودهای آتیهای  تغییرات نسبت هزینه تأثیربا تجزیه 

 به موضوع تحقیق را توسعه دهد. 

 ها فرضیه

 عملیاتی بر سود عملیاتی آتیهای  نسبت هزینه تأثیر
های  د افزایش نسبت هزینهشو می عملیاتی موجبهای  مدیریت کارای هزینه :1فرضیه 

 عملیاتی به فروش همراه با افزایش سود عملیاتی دوره آتی باشد.
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 عملیاتی بر اجزای سود عملیاتیهای  نسبت هزینه تأثیر

 ( محاسبه کرد:0توان از رابطه ) می به طور کلی، سود عملیاتی را
+ سایر عملیاتیهای  هزینه ـ بهای تمام شده کالای فروش رفته ـ سودعملیاتی= فروش

 های عملیاتی  درآمدها و هزینه

 (1رابطه )

عملیاتی به های  تغییرات نسبت هزینه تأثیردر این تحقیق به منظور بررسی جزئی تر  
تغییرات این نسبت بر فروش آتی، بهای تمام شده  تأثیرفروش بر سود عملیاتی آتی، 

 تأثیرنیز مورد تحلیل قرار گرفته تا منشا  عملیاتی آتیهای  فروش دوره آتی و هزینه
عملیاتی بر سود عملیاتی آتی مشخص شود. اما به دلیل عدم عمومیت های  نسبت هزینه

عملیاتی به فروش بر های  تغییرات نسبت هزینه تأثیرعملیاتی، های  سایر درآمدها و هزینه
 است. این جزء از سود عملیاتی به طور مجزا مورد مطالعه قرار نگرفته

های  شود افزایش نسبت هزینه می عملیاتی موجبهای  مدیریت کارای هزینه :2فرضیه 
 عملیاتی به فروش همراه با افزایش فروش دوره آتی باشد.

های  شود افزایش نسبت هزینه می عملیاتی موجبهای  مدیریت کارای هزینه :3فرضیه 
 عملیاتی به فروش همراه با کاهش بهای تمام شده فروش دوره آتی باشد. 

های  شود افزایش نسبت هزینه می عملیاتی موجبهای  مدیریت کارای هزینه :4فرضیه 
 عملیاتی دوره آتی باشد.های  عملیاتی به فروش همراه با کاهش هزینه
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 د آتیعملیاتی به فروش بر عملکرهای  نسبت هزینه تأثیر .1شکل 

 
 بهبود فرآیندهای تولیدی بر سود عملیاتی آتیهای  فرصت تأثیر

گذاری در منابع  میزان کاهش بهای تمام شده کالای فروش رفته از طریق سرمایه 
موجود برای بهبود های  عملیاتی و فرصتهای  عملیاتی به دو عامل توان تعدیل هزینه

بهای تمام شده فروش شرکتی، بالا فرآیندهای تولیدی، بستگی دارد. وقتی کارایی 
باشد، انجام اصلاحات مشکل خواهد شد. اما برای شرکتی که به کارایی مطلوب در 
بهای تمام شده فروش دست نیافته باشد، همچنان ظرفیت بالقوه برای بهبود از طریق 

رود در صورت بالا  می گذاری در بخش عملیاتی وجود دارد. بنابراین، انتظار سرمایه
مثبت افزایش  تأثیرفرآیندهای تولیدی، های  دن توانایی فعلی شرکت در کاهش هزینهبو

عملیاتی بر فروش قوی تر شود. به این منظور از نسبت بهای های  هدفمند نسبت هزینه
تمام شده فروش به درآمد فروش به عنوان میزان کارایی فرآیندهای تولیدی استفاده 

در چهار گروه طبقه بندی شدند. در ها  شرکت، 6شد. بر این اساس، مطابق شکل 
عملیاتی به فروش، های  قرار دارند، نسبت هزینه 6که در سمت چپ شکل هایی  شرکت

بتوانند با ها  رود این شرکت می کوچک تر از میانگین صنعت است. از این رو انتظار
ایش دهند. عملیاتی، سودآوری آتی را افزهای  افزایش هدفمند منابع مربوط به فعالیت

قرار دارند، نسبت  6که در سمت چپ و بالای شکل هایی  علاوه بر این، در شرکت
بهای تمام شده فروش، بزرگتر از میانگین صنعت است و به همین دلیل، نسبت به سایر 

 بیشتری برای بهبود فرآیندهای تولیدی دارند. در نتیجه انتظارهای  ها، فرصت گروه
عملیاتی بر سودآوری، در این گروه های  گذاری در فعالیت همثبت سرمای تأثیررود  می

 بیشتر باشد.ها  نسبت به سایر گروه

تاثیر مثبت افزایش نسبت هزینه های عملیاتی بر سود عملیاتی 
 آتی در شرکت هایی که مدیریت هزینه آنها کارا است

کاهش هزینه های عملیاتی دوره 
 آتی

کاهش بهای تمام شده کالای فروش رفته دوره 
 آتی

 افزایش فروش 

 دوره آتی
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 عملیاتی و بهای تمام شده فروشهای  بر اساس کارایی هزینهها  وضعیت شرکت .2شکل 

غیر های  سرمایه گذاری
 هدفمند

پتانسیل بالا برای تغییرات 
 هدفمند

 زیاد
نسبت بهای تمام 
شده فروش به 

غیر های  سرمایه گذاری فروش
 هدفمند

تعادل بهای تمام شده فروش 
 عملیاتیهای  و هزینه

 کم

   کم زیاد

   های عملیاتی به فروش نسبت هزینه   

عملیاتی کارا است ولی بهای تمام شده فروش در های  وقتی مدیریت هزینه :1فرضیه 
عملیاتی به فروش، موجب های  مقایسه با صنعت، کارا نیست، افزایش نسبت هزینه

 شود. می افزایش بیشتر سود عملیاتی آتی

 نحوه آزمون فرضیه ها

شود که در ابتدا توسط لِو و ثیاگاراجان  می از مدلی استفادهها  برای آزمون فرضیه 
( و 0112بینی بازده آتی طراحی شد و بعدها توسط آباربانل و بوشی ) ( برای پیش0118)

مورد های  ( برای پیش بینی سود، تعدیل گردید. مدل6112اندرسون و همکاران )
اسنفاده در این تحقیق، رابطه تغییرات سود عملیاتی آتی را با تغییرات جاری نسبت 

بنیادی به عنوان های  عملیاتی، تغییرات جاری سود عملیاتی و سایر نسبتهای  هزینه
تن اجزای غیر عملیاتی دهد. دلیل کنار گذاش می متغیرهای کنترلی مورد مطالعه قرار

است. زیرا حذف ها  سود از این مطالعه، تمرکز بر سود حاصل از فعالیت اصلی شرکت
اقلام موقتی همچون اقلام خاص و سایر اجزای موقتی سود، منجر به بهبود  تأثیر
 شود: می ( برآورد0شود. برای آزمون فرضیه اول، مدل ) ها می بینی پیش

                         
       

          
        

              

                             ∑                            
 
                     ( 0مدل )   
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های  شود، از دو متغیر به عنوان تغییر نسبت هزینه می ( مشاهده0همان گونه که در مدل )
عملیاتی استفاده شده تا انجام تحلیل وابسته به قراین، تسهیل شود. به این ترتیب افزایش 

عملیاتی که با هدف افزایش سودآوری آتی انجام شده، از سایر های  نسبت هزینه
       شود. برای این منظور، متغیر  می تغییرات متمایز

، افزایش هدفمند نسبت        
عملیاتی برای افزایش سودآوری آتی در نظر گرفته شده و متغیر های  هزینه

       
عملیاتی به دلیل ناتوانی در کنترل های  ، نماینده تغییرات نسبت هزینه        

عملیاتی چه به صورت ایجاد های  است. لازمه تفسیر مثبت افزایش نسبت هزینهها  هزینه
نامشهود و چه به صورت حفظ سنجیده منابع، هدفمندی افزایش است. های  ییدارا

عملیاتی، این های  هدفمند نسبت هزینههای  رود با تمایز افزایش می بنابراین، انتظار
 مثبت خود بر عملکرد آتی را کاملاً نشان دهد.  تأثیرها،  افزایش

با میانگین ها  یک از شرکت عملیاتی هرهای  در این تحقیق، از مقایسه نسبت هزینه 
عملیاتی شرکت و های  صنعت در گذشته، به عنوان معیار ارزیابی کارایی مدیریت هزینه

عملیاتی استفاده شد. چنانچه نسبت های  در نتیجه، شناسایی افزایش هدفمند نسبت هزینه
شود  می عملیاتی شرکت در گذشته، کمتر از میانگین صنعت باشد، فرضهای  هزینه
های  عملیاتی را به طور سنجیده تعدیل کرده است و اگر نسبت هزینههای  ت هزینهشرک

های  عملیاتی شرکت در دوره گذشته، بیشتر از میانگین صنعت باشد، مدیریت هزینه
شود افزایش نسبت  می شود. در این صورت فرض می عملیاتی، ناکارا در نظر گرفته

است. استفاده از متوسط صنعت به عنوان معیار  عملیاتی، اساساً هدفمند نبودههای  هزینه
گیرد  می عملیاتی در صنایع گوناگون صورتهای  ارزیابی، به دلیل تفاوت نسبت هزینه

 متفاوت هر یک از صنایع است. های  که ناشی از ویژگی

 متغیر وابسته

CHG_INCi,t+1  تغییرات سود عملیاتی سال آتی(: عبارت است از سود عملیاتی(
تقسیم بر ارزش بازار شرکت در پایان  tمنهای سود عملیاتی سال  t+1ر سال شرکت د

 .t-1سال 

 متغیرهای توضیحی اصلی

       
های  در صورتی که نسبت هزینه: عملیاتی(های  )تغییرات هدفمند هزینه        
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عملیاتی شرکت در سال گذشته، مساوی یا کوچکتر از میانگین صنعت باشد، برابر است 
و در غیر این صورت  t-1منهای سال  tعملیاتی به فروش در سال های  نسبت هزینهبا 

 گیرد. می مقدار صفر

       
عملیاتی(: در صورتی که نسبت های  )تغییرات غیرهدفمند هزینه         

برابر است ، عملیاتی شرکت در سال گذشته، بزرگتر از میانگین صنعت باشدهای  هزینه
و در غیر این صورت  t-1منهای سال  tعملیاتی به فروش در سال ی ها با نسبت هزینه

 گیرد. می مقدار صفر
CHG_INCi,t  تغییرات سود عملیاتی سال جاری(: عبارت است از سود عملیاتی سال(t 

 .t-1تقسیم بر ارزش بازار شرکت در پایان سال  t-1منهای سال 

 (other signalsمتغیرهای کنترلی )

    
عملیاتی در های  عملیاتی(: اگر نسبت هزینههای  )متغیر مجازی کارایی هزینه        

و در غیر این صورت،  0تر یا مساوی میانگین صنعت باشد، مقدار  ، کوچکt-1دوره 
 گیرد. می مقدار صفر

INVi,t به فروش در سال ها  ها(: عبارت است از نسبت موجودی )موجودیt  منهای سال
t-1. 

ARi,t دریافتنی به فروش در های  دریافتنی(: عبارت است از نسبت حسابای ه )حساب
 .t-1منهای سال  tسال 

GMi,t (حاشیه سود ناخالص) عبارت است از نسبت حاشیه سود ناخالص )فروش :
 .t-1منهای سال  tمنهای بهای تمام شده کالای فروش رفته تقسیم بر فروش( سال 

LFi,t (: عبارت است از سرانه فروش کارکنان در سال )نیروی کارt-1  منهای سالt 
 .t-1تقسیم بر سال 

Growthi,t ( عبارت است از نسبت فروش سال :)رشد فروشt  به فروش سالt-1 منهای ،
 .t-2به فروش سال  t-1نسبت فروش سال 

 دوم، سوم و چهارمهای  نحوه آزمون فرضیه

عملیاتی به فروش بر سود عملیاتی آتی، های  زینهنسبت ه تأثیرتر،  برای بررسی دقیق 
بهای تمام شده تغییرات فروش دوره آتی، تغییرات جزء  8تغییرات سود عملیاتی به 
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عملیاتی دوره آتی تجزیه شده و های  هزینهتغییرات کالای فروش رفته دوره آتی و 
ست. برای آزمون ( برآورد شده ا2( تا )6)های  ( برای آزمون فرضیه2( تا )6)های  مدل

عملیاتی و تغییرات فروش های  فرضیه دوم که به بررسی رابطه تغییرات نسبت هزینه
 ( برآورد شده است:6پردازد، مدل ) می دوره آتی

                           
                 

        
              

  ∑                            
 
                                                 (  6مدل )   

               

CHG_Salesi,t+1  تغییرات فروش دوره آتی(: عبارت است از فروش شرکت در سال(
t+1  منهای فروش سالt  تقسیم بر ارزش بازار شرکت در پایان سالt-1. 

عملیاتی و های  آزمون فرضیه سوم یعنی بررسی رابطه تغییرات نسبت هزینهبرای 
 ( برآورد شده است:8بهای تمام شده فروش دوره آتی، مدل )تغییرات 

                          
                 

        
              

  ∑                            
 
                                                  (8مدل )   

    

CHG_COGSi,t+1  تغییرات بهای تمام شده فروش دوره آتی(: عبارت است از بهای(
منهای بهای تمام شده کالای فروش  t+1تمام شده کالای فروش رفته شرکت در سال 

 .t-1ارزش بازار شرکت در پایان سال تقسیم بر  tرفته سال 
عملیاتی و های  برای آزمون فرضیه چهارم یعنی بررسی رابطه تغییرات نسبت هزینه 

 ( برآورد شده است:2عملیاتی دوره آتی، مدل )های  هزینهتغییرات 

                          
                 

        
              

  ∑                     
 
                                                 ( 2مدل )          

CHG_SG&Ai,t+1 های  عملیاتی(: عبارت است از هزینههای  )تغییرات آتی هزینه
تقسیم بر ارزش بازار  tعملیاتی سال های  منهای هزینه t+1عملیاتی شرکت در سال 

 .t-1شرکت در پایان سال 

 نحوه آزمون فرضیه پنجم

عملیاتی، بر های  علاوه بر کارایی هزینهها  به منظور آزمون فرضیه پنجم، شرکت 
اساس کارایی بهای تمام شده فروش به دو گروه تقسیم و در مجموع، چهار گروه از 
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به صورت یکجا مورد مطالعه ها  هزینه ی تشکیل گردید تا کارایی هر دو دستهها  شرکت
       قرار گیرد. به این ترتیب که به جای متغیرهای توضیحی اصلی 

 و        
       

کارا و ناکارا در های  به دو گروه شرکتها  که برای تقسیم بندی شرکت         
       شد، از طریق چهار متغیر  می عملیاتی استفادههای  زمینه هزینه

                ، 
       

                  ،       
       و                   

                   ،
(، 5بر اساس چهار حالت ممکن به چهار گروه تقسیم و با استفاده از مدل )ها  شرکت

   گیرد: می فرضیه پنجم، مورد آزمون قرار

                         
                          

                  

          
                 

          
                  

              

   ∑                     
 
(                                                    5مدل )     �    

     

       
عملیاتی و نبود های  )تغییرات هدفمند نسبت هزینه                 

عملیاتی به های  : در صورتی که نسبت هزینهبهبود فرایندهای تولیدی(های  فرصت
ه فروش شرکت در سال گذشته، مساوی یا فروش و نسبت بهای تمام شده فروش ب

عملیاتی به فروش در های  کوچکتر از میانگین صنعت باشد، برابر است با نسبت هزینه
و در غیر این صورت  t-1عملیاتی به فروش در سال های  منهای نسبت هزینه tسال 

 گیرد. می مقدار صفر
       

های  عملیاتی و وجود فرصتهای  هدفمند هزینه)تغییرات                   

عملیاتی به فروش شرکت های  : در صورتی که نسبت هزینهبهبود فرایندهای تولیدی(

در سال گذشته، کوچکتر یا مساوی میانگین صنعت و نسبت بهای تمام شده فروش به 

لیاتی عمهای  فروش شرکت، بزرگتر از میانگین صنعت باشد، برابر است با نسبت هزینه

و در غیر این  t-1عملیاتی به فروش در سال های  منهای نسبت هزینه tبه فروش در سال 

 گیرد. می صورت مقدار صفر
       

های  عملیاتی و نبود فرصتهای  )تغییرات غیرهدفمند هزینه                  
ملیاتی شرکت در سال عهای  : در صورتی که نسبت هزینهبهبود فرایندهای تولیدی(

گذشته، بزرگتر از میانگین صنعت و نسبت بهای تمام شده فروش به فروش شرکت، 
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عملیاتی به های  کوچکتر یا مساوی میانگین صنعت باشد، برابر است با نسبت هزینه
و در غیر این  t-1عملیاتی به فروش در سال های  منهای نسبت هزینه tفروش در سال 

 گیرد. صورت مقدار صفر می
       

عملیاتی و وجود های  )تغییرات غیرهدفمند هزینه                   
به عملیاتی های  : در صورتی که نسبت هزینهبهبود فرایندهای تولیدی(های  فرصت
و نسبت بهای تمام شده فروش به فروش شرکت در سال گذشته، بزرگتر از فروش 

منهای  tعملیاتی به فروش در سال های  است با نسبت هزینه میانگین صنعت باشد، برابر
 و در غیر این صورت مقدار صفر t-1عملیاتی به فروش در سال های  نسبت هزینه

 گیرد. می

 روش تحقیق

تحقیق حاضر از نوع تحقیقات پس رویدادی و روش آن، همبستگی است. جامعه  
پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و دوره مورد  های  آماری تحقیق، شرکت

و ارزش بازار مالی های  است. اطلاعات مربوط به صورت 31تا سال  31مطالعه، از سال 
جمع آوری  www.rdis.irاز طریق نرم افزار ره آورد نوین و پایگاه اینترنتی ها  شرکت

توضیحی های  نه از یادداشتشده و اطلاعات مربوط به تعداد کارکنان به طور جداگا
به وسیله نرم ها  بندی داده مالی استخراج شده است. مرتب کردن و طبقههای  صورت

انجام شده است.  Eviews 6با استفاده از نرم افزار ها  و تجزیه و تحلیل داده excelافزار 
دل تحقیق حاضر، از نوع ترکیبی هستند، به منظور تعیین مهای  به دلیل این که داده

 لیمر و سپس آزمون هاسمن انجام شده است. Fمناسب ابتدا آزمون 
 در انتخاب نمونه شرایط زیر اعمال شده است: 

و ها  سرمایه گذاری، بیمه، لیزینگ، بانکهای  به علت ماهیت خاص فعالیت شرکت ـ0
 مذکور از نمونه کنار گذاشته شده اند.  های  موسسات مالی، شرکت

مالی متفاوت، تفسیر های  با دورههای  شرکتهای  ستفاده از دادهبه دلیل این که ا ـ6
مورد بررسی قرار هایی  کند، فقط شرکت می نتایج حاصل از تحقیق را دچار مشکل

اسفند بوده و در طول دوره مطالعه، تغییر سال مالی  61گرفته اند که پایان سال مالی آنها 
 نداشته اند. 

عملیاتی با های  از آنجا که هدف این تحقیق، بررسی رابطه تغییرات نسبت هزینه ـ8
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مورد مطالعه قرار گرفته است که هایی  شرکت -تغییرات عملکرد آتی است، تنها سال
 مالی سه دوره متوالی آنها در دسترس باشد. های  صورت

 -ازار شرکت، تنها سالبه دلیل متوازن کردن متغیرهای وابسته با استفاده از ارزش ب ـ2
اند که سهام آنها در روزهای پایانی سال مبادله  مورد مطالعه قرار گرفتههایی  شرکت

 پایان سال آنها در دسترس باشد.های  شده باشد و قیمت

پس از اعمال شرایطی که دربالا ذکر شد و با استفاده از روش حذفی، در نهایت  
 حاضر انتخاب شدند. شرکت به عنوان نمونه آماری تحقیق 051

 آمار توصیفی

نمونه است که برای های  ، دربرگیرنده خلاصه ای از آمار توصیفی شرکت0 جدول 
های  ها، بر اساس کارایی هزینه مختلف شرکتهای  فراهم شدن امکان مقایسه گروه

عملیاتی و کارایی بهای تمام شده فروش به تفکیک ارائه شده است. مطابق این جدول، 
کارا هستند. میانگین سود عملیاتی ها  در هر دو دسته هزینهها  شرکت 55/60%

عملیاتی آنها همراه با کارایی است، بیشتر است که های  که مدیریت هزینههایی  شرکت
های  که هزینههایی  بینی مطرح شده در فرضیه اول، مطابقت دارد. اما شرکت با پیش

ه فروش آنها از کارایی کمتر از متوسط عملیاتی آنها، کارا است، ولی بهای تمام شد
صنعت برخوردار است، بیشترین میانگین سود عملیاتی را دارند. زیرا همان گونه که در 

های  ها، علاوه بر کارایی هزینه فرضیه پنجم استدلال شده است، این گروه از شرکت
که همین بیشتری برای بهبود فرآیندهای تولیدی برخوردارند های  عملیاتی، از فرصت

 کند.  می ویژگی، زمینه را برای افزایش بیشتر سود عملیاتی در آینده مساعد
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 بر اساس کارایی هزینه ها آمار توصیفی متغیرهای تحقیق .1 جدول

   است.* ارقام به میلیون ریال 

 2از تابلویی 1تشخیص مدل تلفیقیهای  آزمون

لیمر برای انتخاب  Fای ترکیبی در این تحقیق، از آزمون  به دلیل استفاده از داده  
های  تابلویی استفاده شده و در صورت انتخاب دادههای  تلفیقی یا دادههای  مدل داده

انجام شده است.  تابلویی های داده مدل نوع برای تشخیص 8تابلویی، آزمون هاسمن
لیمر،  Fارائه شده است. فرض صفر آزمون  6 جدولدر  تشخیص مدلنتایج آزمون 

تابلویی های  تلفیقی و فرض یک آن، استفاده از مدل دادههای  استفاده از مدل داده
تحقیق، فرض های  دهد، در مورد تمامی مدل می نشان جدولاست. همان گونه که این 

تابلویی، مناسب تر تشخیص داده های  % رد شده است و کاربرد داده15صفر با اطمینان 
 شده است.

                                                                                                                       
1- Pool data 
2- Panel data 
3- Hausman test 

عملیاتی آنها های  که نسبت هزینههایی  شرکت
 بیشتر از متوسط صنعت است

عملیاتی آنها کمتر های  که نسبت هزینههایی  شرکت
 متوسط صنعت استاز 

 

که هایی  شرکت
نسبت بهای تمام 
شده فروش آنها 
بیشتر از متوسط 

 صنعت است

که هایی  شرکت
نسبت بهای تمام 
شده فروش آنها 
کمتر از متوسط 

 صنعت است

که نسبت هایی  شرکت
بهای تمام شده فروش 
آنها بیشتر از متوسط 

 صنعت است

که نسبت هایی  شرکت
بهای تمام شده 

کمتر از فروش آنها 
 متوسط صنعت است

 درصد 55/03 55/13 00/02 00/00

47040 31201 00240 04155 
میانگین سود 
 *عملیاتی آتی

733007 113153 240045 120201 
میانگین فروش 

 *آتی

21/41 42/25 01/43 02/21 

میانگین نسبت 
بهای تمام شده 

 فروش 

10/3 33/4 13/7 03/7 
میانگین نسبت 

 عملیاتیهای  هزینه
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 لیمر )همسانی عرض از مبدا( Fنتایج آزمون  .2 جدول

 تحقیقهای  مدل Fآماره  درجه آزادی p-value نتیجه آزمون مدل انتخابی
فرضیه صفر 

(H0) 

 (1)مدل  0307/0 (370و  3303) 0000/0 شود می رد H0 تابلویی

عرض از مبدا 
تمامی مقاطع 
با هم یکسان 

 است

 (0مدل ) 3272/1 (370و  3303) 0000/0 شود می رد H0 تابلویی

 (1مدل ) 0470/7 (370و  3303) 0000/0 شود می رد H0 تابلویی

 (7مدل ) 0033/0 (370و  3303) 0000/0 شود می رد H0 تابلویی

 (5مدل ) 0071/0 (370و  3330) 0000/0 شود می رد H0 تابلویی

 
تابلویی، در های  لیمر و با نمایان شدن برتری استفاده از داده Fپس از انجام آزمون  

شود.  می تابلویی، با استفاده از آزمون هاسمن انجامهای  مرحله بعد، انتخاب نوع داده
ارائه شده است. فرض صفر آزمون هاسمن، استفاده از  8 جدولنتایج آزمون هاسمن در 

مدل اثرات تصادفی و فرض یک این آزمون، استفاده از مدل اثرات ثابت است. بر 
% رد 15تحقیق، فرض صفر در سطح اطمینان های  ، در مورد تمامی مدل8 جدولاساس 

 دهد. یم شده است که این مساله، برتری استفاده از مدل اثرات ثابت را نشان

 نتایج آزمون هاسمن )انتخاب بین اثر ثابت و اثر تصادفی( .3 جدول

 p-value نتیجه آزمون مدل انتخابی
درجه 
 آزادی

 (H0فرضیه صفر ) تحقیقهای  مدل آماره کای دو

 (3)مدل  5117/70   0000/0 شود می رد H0 اثرات ثابت

تفاوت در ضرایب 
سیستماتیک وجود 

 ندارد

 (0مدل ) 0407/17 0 0003/0 شود می رد H0 اثرات ثابت

 (1مدل ) 4033/10 0 0001/0 شود می رد H0 اثرات ثابت

 (7مدل ) 0442/10 0 0003/0 شود می رد H0 اثرات ثابت

 (5مدل ) 3000/70 33 0000/0 شود می رد H0 اثرات ثابت

 تحقیقهای  یافته

 نتایج آزمون فرضیه اول

ارائه شده است. ضریب تغییرات نسبت  2 جدولنتایج آزمون فرضیه اول در  
عملیاتی سال گذشته، کوچکتر از های  عملیاتی در مواردی که نسبت هزینههای  هزینه

       میانگین صنعت بوده )
برابر  t(، آماره �0=0162/0(، مقدار مثبت )       

بنابراین،  % معنادار است.0است که در سطح خطای  1160/1و سطح اهمیت،  1385/8
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عملیاتی کارا، های  با مدیریت هزینههای  عملیاتی در شرکتهای  افزایش نسبت هزینه
شود. از آنجا که  می مثبتی بر سودآوری آتی دارد و فرضیه اول تحقیق تایید تأثیر

عملیاتی، نشان دهنده مصرف هدفمند منابع عملیاتی است، های  کارایی هزینه
عملیاتی برخوردار بوده اند، منابع عملیاتی را های  نهکه از کارایی هزیهایی  شرکت

 جهت افزایش سودآوری آتی افزایش داده اند.
عملیاتی های  که نسبت هزینههایی  عملیاتی در شرکتهای  ضریب تغییرات نسبت هزینه 

       سال گذشته آنها بزرگتر از میانگین صنعت بوده )
 -2112/1(، عدد منفی )        

% معنادار 5است که در سطح خطای  1082/1و سطح اهمیت،  -2212/6برابر  t(، آماره �6=
با های  عملیاتی در شرکتهای  توان نتیجه گرفت افزایش نسبت هزینه می است. بنابراین
منفی بر سودآوری آتی دارد که این نتیجه گیری با  تأثیرعملیاتی ناکارا، های  مدیریت هزینه

های  عملیاتی نیز مطابقت دارد. زیرا در شرکتهای  افزایش نسبت هزینهتفسیر رایج درباره 
از کنترل مدیریت خارج هستند. به طور کلی، تفسیر رایج که در آن، علت ها  ناکارا، هزینه

های  شود، فقط در مورد شرکت می بیانها  عملیاتی، ناکارایی هزینههای  افزایش نسبت هزینه
کارا تایید نمی شود. های  ارا، صادق است و در مورد شرکتعملیاتی ناکهای  دارای هزینه

های  شود عوامل کارایی هزینه می با توجه به متغیرهای کنترلی مورد استفاده، مشخص
دریافتنی و درصد تغییرات حاشیه سود ناخالص در های  عملیاتی، درصد تغییرات حساب

 اتی دارند.%، رابطه معنی داری با تغییرات سود عملی15سطح اطمینان 

 نتایج آزمون فرضیه اول .4 جدول

 متغیرهای توضیحی ضرایب رگرسیون خطای استاندارد tآماره  سطح معنی داری

0000/0 1700/7 0317/0 0530/0 Intercept 

0003/0 0315/1 1542/0 3002/3        
       

 

0314/0 7404/0- 1014/0 4004/0-        
        

 

3504/0 7044/3- 0077/0 3110/0- CHG_Inci,t 

0030/0 1303/0- 0332/0 0023/0-     
       

 

3013/0 2100/3- 0707/0 0302/0- INVi,t 

0005/0 2001/0- 0500/0 3105/0- ARi,t 

0030/0 0055/1- 0430/0 0540/0- GMi,t 

3370/0 3770/0 0104/0 0054/0 LFi,t 

0130/0 3031/3 0000/0 0150/0 Growthi,t 

 Fآماره  1202/3 ضریب تعیین تعدیل شده 0212/0

 Fاحتمال آماره  0053/0 آماره دوربین واتسن 0270/0
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 نتایج آزمون فرضیه دوم

ارائه شده است. ضریب تغییرات نسبت  5 جدولنتایج آزمون فرضیه دوم در  
عملیاتی کارا دارند  های  که هزینههایی  عملیاتی در شرکتهای  هزینه

(       
 1036/1و سطح اهمیت،  8220/6برابر  t(، آماره �0=2251/8)(، مثبت        

عملیاتی های  بنابراین، افزایش نسبت هزینه % معنادار است.5است که در سطح خطای 
عملیاتی کارا، موجب افزایش فروش سال آتی های  با مدیریت هزینههای  در شرکت

با توجه به عدم معنی داری ضریب متغیر  شود. می شده و فرضیه دوم تحقیق تایید
       

ناکارا از نظر های  عملیاتی در شرکتهای  ، تغییرات نسبت هزینه        
 عملیاتی، رابطه معنی داری با فروش سال آتی ندارد.های  هزینه

 : نتایج آزمون فرضیه دوم1 جدول

 متغیرهای توضیحی ضرایب رگرسیون خطای استاندارد tآماره  سطح معنی داری

0000/0 7730/33 0005/0 1145/0 Intercept 

0330/0 1243/0 5731/3 2250/1        
        

2575/0 7743/0- 1773/0 3571/0-        
        

 

2031/0 1041/0 1503/0 3101/0 CHG_Inci,t 

1050/0 0375/0- 0501/0 0535/0-     
        

5025/0 2112/0- 3351/0 3347/0- INVi,t 

0535/0 0504/3- 3550/0 1007/0- ARi,t 

7370/0 4001/0- 1015/0 0302/0- GMi,t 

3304/0 5543/3 3030/0 3300/0 LFi,t 

0333/0 4720/3 3304/0 3020/0 Growthi,t 

 Fآماره  0523/3 ضریب تعیین تعدیل شده 3031/0

 Fاحتمال آماره  0000/0 آماره دوربین واتسن 0332/3

 نتایج آزمون فرضیه سوم

ارائه شده است. ضریب تغییرات نسبت  2 جدولنتایج آزمون فرضیه سوم در  
       عملیاتی کارا دارند )های  که هزینههایی  عملیاتی در شرکتهای  هزینه

        )
       عملیاتی برخوردار نیستند )های  که از کارایی هزینههایی  و شرکت

         ،)
عملیاتی در های  % معنی دار نیست. از این رو، افزایش نسبت هزینه15اطمینان در سطح 

هیچ گروه از شرکت ها، رابطه معنی داری با بهای تمام شده فروش آتی ندارد و فرضیه 
های  شود. همچنین، با توجه به تایید رابطه مثبت تغییرات نسبت هزینه می سوم رد
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توان نتیجه گرفت این رابطه مثبت، به  می ه اولعملیاتی با سود عملیاتی آتی در فرضی
 دلیل کاهش بهای تمام شده کالای فروش رفته نیست.  

 نتایج آزمون فرضیه سوم. 6 جدول

 متغیرهای توضیحی ضرایب رگرسیون خطای استاندارد tآماره  سطح معنی داری

0000/0 1073/31 0000/0 0430/0 Intercept 

0000/0 2020/3 1742/3 0323/0        
        

0753/0 3210/3 7532/0 5051/0        
        

 

1335/0 3454/0 0330/0 0510/0 CHG_Inci,t 

7142/0 4424/0- 0723/0 0153/0-     
        

0307/0 0000/0- 3710/0 0013/0- INVi,t 

3315/0 5372/3- 3147/0 0344/0- ARi,t 

2050/0 1000/0- 0240/0 3073/0- GMi,t 

0704/0 0100/0 0000/0 3323/0 LFi,t 

3770/0 7507/3 0053/0 3133/0 Growthi,t 

 Fآماره  7722/0 ضریب تعیین تعدیل شده 0373/0

 Fاحتمال آماره  0000/0 آماره دوربین واتسن 0070/3

 نتایج آزمون فرضیه چهارم

تغییرات نسبت ارائه شده است. ضریب  2 جدولنتایج آزمون فرضیه چهارم در 
       عملیاتی کارا دارند )های  که هزینههایی  عملیاتی در شرکتهای  هزینه

        ،)
است که در  1112/1و سطح اهمیت،  -5388/8برابر  t(، آماره �0= -2252/1منفی )

عملیاتی در  های  % معنادار است. ضریب تغییرات نسبت هزینه0سطح خطای 
       عملیاتی ندارند )های  که کارایی هزینههایی  شرکت

 -8381/1(، منفی )        
% 0است که در سطح خطای  1110/1و سطح اهمیت،  -1612/8برابر  t(، آماره �6=

منفی تغییرات  تأثیرمعنادار است. بنابراین با وجود آن که فرضیه چهارم تحقیق مبنی بر 
شود، افزایش نسبت  می تاییدعملیاتی آتی های  عملیاتی بر هزینههای  نسبت هزینه

عملیاتی دوره های  ها، موجب کاهش هزینه عملیاتی در هر دو گروه شرکتهای  هزینه
 شود. می آتی
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 نتایج آزمون فرضیه چهارم .7 جدول

 متغیرهای توضیحی ضرایب رگرسیون خطای استاندارد tآماره  سطح معنی داری

0001/0 2003/1 0015/0 0302/0 Intercept 

0007/0 5311/1- 3100/0 7254/0-        
        

0003/0 0007/1- 0044/0 1310/0-        
        

 

4404/0 0330/0 0373/0 0071/0 CHG_Inci,t 

0055/0 4300/0 0055/0 0351/0     
        

1433/0 3304/0- 0332/0 0300/0- INVi,t 

7023/0 3131/0 0330/0 0000/0 ARi,t 

0301/0 1773/0- 0374/0 0177/0- GMi,t 

0005/0 7400/1 0020/0 0073/0 LFi,t 

0315/0 7453/0 0072/0 0337/0 Growthi,t 

 Fآماره  0500/3 ضریب تعیین تعدیل شده 0725/0

 Fاحتمال آماره  0043/0 آماره دوربین واتسن 0353/0

 

 نتایج آزمون فرضیه پنجم

های  ارائه شده است. تغییرات نسبت هزینه 3 جدولنتایج آزمون فرضیه پنجم در  
عملیاتی در آنها وجود دارد، اما های  که کارایی هزینههایی  عملیاتی فقط در شرکت

       بهای تمام شده کالای فروش رفته کارا نیست )
(، با سود                  

های  ت هزینهداری دارد. ضریب متغیر تغییرات نسب عملیاتی آتی، رابطه مثبت و معنی
و سطح  2061/6برابر  t(، آماره �0=3286/0ها، مثبت ) عملیاتی در مورد این شرکت

 % معنادار است. بنابراین، فرضیه پنجم تایید0است که در سطح خطای  1123/1اهمیت، 
کارا در هر دو گروه هزینه های  شود. علت عدم معنی داری ضریب مربوط به شرکت می

(       
به تعادل بهینه در ها  ( شاید این باشد که این شرکت                

گروه دو که های  اند. اما شرکت عملیاتی و بهای تمام شده فروش دست یافتههای  هزینه
عملیاتی کارا و بهای تمام شده فروش ناکارا دارند، به دنبال افزایش ملایم های  هزینه

فروش را بیشتر کاهش دهند و از این  عملیاتی هستند تا بهای تمام شدههای  نسبت هزینه
طریق، موجب افزایش سود عملیاتی شوند. زیرا پتانسیل کافی برای بهبود فرآیندهای 

 تولیدی وجود دارد.
عملیاتی با سود عملیاتی در های  که رابطه تغییرات نسبت هزینهها  گروه دیگر از شرکت 

عملیاتی و هم بهای تمام شده های  هستند که هم هزینههایی  آن، معنی دار است، شرکت
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       کالای فروش رفته آنها، ناکارا است. ضریب این متغیر )
(، منفی                   

است که در سطح خطای  1612/1و سطح اهمیت،  -0315/6برابر  t(، آماره �0= -0222/0)
با ها  این شرکتعملیاتی در های  دهد تغییرات نسبت هزینه می % معنادار است و نشان5

از یک سو، فرآیندهای تولیدی ها  سودآوری آتی، رابطه معکوس دارد. زیرا این شرکت
جامعی ندارند و از سوی دیگر، برای بهبود فرآیندهای خود نیز اقدام به سرمایه گذاری 

       نکرده اند. با توجه به عدم معنی داری ضریب متغیر 
برای                  

       و  0وه گرهای  شرکت
در سطح  8گروه های  برای شرکت                  

عملیاتی در این شرکت ها، رابطه های  توان گفت تغییرات نسبت هزینه می %15اطمینان 
 معنی داری با سودآوری آتی ندارد.

 نتایج آزمون فرضیه پنجم .1 جدول

 متغیرهای توضیحی ضرایب رگرسیون خطای استاندارد tآماره  سطح معنی داری

0000/0 1033/7 0315/0 0530/0 Intercept 

0037/0 0553/3 1234/0 1330/0        
                

 

0023/0 4300/0 2407/0 3710/3        
                 

 

0247/0 3134/3- 0770/0 7720/0-        
                 

 

0002/0 3305/0- 5170/0 3277/3-        
                  

 

3323/0 1014/3- 0070/0 3074/0- CHG_Inci,t 

0017/0 0405/0- 0334/0 0025/0-     
       

 

3037/0 5503/3- 0734/0 0452/0- INVi,t 

0304/0 5530/0- 0530/0 3100/0- ARi,t 

0030/0 3370/1- 0420/0 0147/0- GMi,t 

3074/0 3107/0 0700/0 0051/0 LFi,t 

0131/0 3030/3 0032/0 0171/0 Growthi,t 

 Fآماره  1240/3 ضریب تعیین تعدیل شده 0257/0

 Fاحتمال آماره  0077/0 آماره دوربین واتسن 0205/0

 

 گیری نتیجه

عملیاتی به عنوان یکی از عوامل کلیدی در تحلیل بنیادی، های  تفسیر نسبت هزینه 
عملیاتی، نشان های  حاضر، افزایش نسبت هزینهتر از تفسیر رایج است. در حال  پیچیده

منفی بر سودآوری آتی دارد. اما به تازگی  تأثیردهنده ناکارایی مدیریت هزینه است و 
عملیاتی تایید شده و در نتیجه، های  مثبت افزایش نسبت هزینه تأثیردر ادبیات تحقیق، 
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 امکان تفسیر مثبت افزایش این نسبت فراهم شده است. 
رین نتیجه این تحقیق، روشن شدن اهمیت تفکیک افزایش هدفمند نسبت ت مهم 

است. زیرا با انجام ها  عملیاتی از افزایش ناشی از ناکارایی در کنترل هزینههای  هزینه
عملیاتی بر سود عملیاتی آتی و های  مثبت افزایش نسبت هزینه تأثیراین تفکیک، 

 عملیاتی تایید شد. های  هکارا در مدیریت هزینهای  فروش آتی در شرکت
عملیاتی بر هر یک از اجزای سود عملیاتی های  نسبت هزینه تأثیردر ادامه، بررسی  

کارا در مدیریت های  عملیاتی در شرکتهای  آتی نشان داد که افزایش نسبت هزینه
این نسبت بر بهای  تأثیرعملیاتی، موجب افزایش فروش دوره آتی شده، اما های  هزینه

 تایید نشد. ها  تمام شده فروش آتی در هیچ گروه از شرکت
ایرانی در های  گذاری شرکت توان نتیجه گرفت که سرمایه می بر این اساس 

عملیاتی، بیشتر در جهت افزایش فروش آتی است و به کاهش بهای تمام های  هزینه
تواند توجه زیاد  می محتمل شود. یک تفسیر می شده فروش در آینده، توجه کمتری

ایرانی، سرمایه های  مدیران ایرانی به بازاریابی باشد. به این معنی که مدیران شرکت
سازی   گذاری برای بهینه تر از سرمایه گذاری در بخش بازاریابی و فروش را مهم

های  گذاری در هزینه دانند و بیشتر سرمایه می فرآیندها و افزایش کارایی عملیاتی
 دهند.  می عملیاتی را با هدف افزایش فروش آتی انجام

عملیاتی آتی مشخص های  عملیاتی بر هزینههای  تغییرات نسبت هزینه تأثیربا آزمون  
های  کارا و هم در شرکتهای  عملیاتی، هم در شرکتهای  شد که افزایش نسبت هزینه

دهد بخشی از  می شانشود و ن می عملیاتی دوره آتیهای  ناکارا، موجب کاهش هزینه
 عملیاتی دوره بعد است. های  افزایش سود عملیاتی دوره آتی، به دلیل کاهش هزینه

عملیاتی و کارایی بهای تمام شده فروش به های  برای بررسی بیشتر، کارایی هزینه 
صورت توام در مدل قرار گرفت و شواهد نشان داد فقط در صورتی که نسبت 

کتر و نسبت بهای تمام شده فروش، بزرگتر از میانگین صنعت عملیاتی، کوچهای  هزینه
مثبت  تأثیریابد. به عبارت دیگر،  می باشد، سود عملیاتی دوره بعد افزایش

 مشاهدههایی  فروش، عمومی و اداری، فقط در شرکتهای  گذاری در فعالیت سرمایه
قابل های  ثانیاً فرصتعملیاتی آنها کارا است و های  شود که اولاً مدیریت  هزینه می

توجهی برای بهبود فرآیندهای تولیدی دارند. زیرا صرفاً در این حالت، سرمایه گذاری 
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ها  تواند موجب کاهش مجموع هزینه می فروش، عمومی و اداریهای  هدفمند در بخش
 شود.

های  نسبت هزینه تأثیر( در تحقیقی مشابه به بررسی 6101بومگارتن و همکاران ) 
. در ندبر سودآوری آتی با استفاده از تحلیل بنیادی وابسته به قراین پرداخت عملیاتی

های  عملیاتی و فرصتهای  مثبت نسبت هزینه تأثیرتحقیق ایشان نیز مانند این تحقیق، 
بهبود فرآیندهای تولیدی بر سود عملیاتی آتی تایید شده است. بر اساس نتایج تحقیق 

های تمام شده فروش دوره آتی است؛ ولی تحقیق مثبت، کاهش ب تأثیرآنها، منشا 
عملیاتی دوره آتی های  مثبت، افزایش فروش و کاهش هزینه تأثیرحاضر نشان داد منشا 

 است.  

 ها محدودیت

تواند  می عملیاتیهای  تحقیق، این است که نسبت هزینههای  یکی از محدودیت 
منفی ناکارایی  تأثیرعوامل به  عوامل نامتجانسی قرار گیرد که برآیند این تأثیرتحت 
عملیاتی به های  بر عملکرد آتی بیانجامد. علاوه بر این، گزارش کردن هزینهها  هزینه

 تأثیرصورت یکجا یا گزارش اجزای آن تحت عناوین متنوع، مانع از تحلیل جزئی تر 
و معین های  عملیاتی، تحت سرفصلهای  شود. اگر اجزای هزینه می آن بر عملکرد آتی
 آمد.    می تری فراهم دقیقهای  شد، امکان انجام تحلیل می استاندارد، گزارش
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