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 چکیده
ریسک، از جمله موضوعات با اهمیت در تصمیمات اقتصادی به شمار می رود، در نتیجه شناسائی عوامل  تاییگذلرار بلگ از از    
اهمیت بسزائی بگخوردار است و می تواند قدرت پیش بینی کنندذی بگای سگمایه ذراراز فلگاه  کنلده هلدی ایلو پل وهش،      

بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و ریسک شگکت های پریگفته شده در بورس اوراق بهادار تهگاز می  بگرسی تاییگ تمگکز مالکیت
پیمایشی و از نظگ ارتباط بیو متغیگها، از  -باشده ایو پ وهش، از منظگ هدی، کاربگدی و از نظگ منطق اجگای پ وهش، توصیفی

شلده   متغیلگه اسلتفاده   رذگسیوز چنلد  و همبستگی ونهایازم اماری، های ازموز از پ وهش انجام بگاینوع همبستگی استه 

 -1931سلاله   6طلی دوره   تهلگاز  بهلادار  اوراق بورس در شده پریگفته شگکتهای بگ پ وهش مشتم  ایو اماری جامعه .است

 سلس   ملی ذیلگد   قلگار  ازملوز  ملورد  اماری نمونه که صورت بدیو .است حرفی روش ذیگی، نمونه روش و می باشد 1936
 روش از اسلتفاده  بلا  و پل وهش  هلای  محلدودیت  به توجه می شوده با اماری استنباط نمونه طگیق از اماری جامعه مشخصات

املاری   افلزار  نلگم  از فگضیه ازموز بگای پ وهش ایو دره است شده اوری جمع شگکت 121 به مگبوط اطلاعات سیستماتیک،
Eviews یو چسبندذی هزینه و ریسک شگکت، رابطه معناداری وجلود  نتایج حاصله حاکی از از است که به است شده استفاده

دارده همچنیو تمگکز مالکیت به عنواز مولفه اصلی حاکمیت شگکتی، بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و ریسلک شلگکت تلاییگ    
 منفی و معناداری دارده 

 تمگکز مالکیت، چسبندذی هزینه، ریسک شگکتهکلید واژه ها: 
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 مقدمه
ادی و به تبع از کاهش درامد، شگکت ها اقدام به کنتگل مویگ هزینه، اسلتفاده بهینله از منلابع و کلاهش     با کاهش رشد اقتص

ریسک می نماینده کشف چسبندذی هزینه منجگ به کشف کنتگل رفتار هزینه های مدیگیت، بهگه وری عملیلاتی و ایگبخشلی   
ناز اقتصادی، شگکت ها ابتدا هزینه ها و مخارج خود را مدیگیت شگکت ها از جنبه هزینه می ذگدده بگ اساس فگضیه عدم اطمی

بگ اساس محیط اقتصادی خود انجام می دهنده بگای جلوذیگی از ایگات منفی کاهش هزینه ها بگ اعتبار شگکت ها، روند تعدی  
ی هزینله  هزینه ممکو است منجگ به عدم هماهنگی بیو فعالیت های اصلی شگکت و پدیده چسبندذی هزینه ذگدده چسلبندذ 

بالا موجب انحگای سطح هزینه ها نسبت به منابع و منجگ به استفاده ناکارامد از منابع شده و بگ رقابت تجاری میاز شگکت ها 
(ه در ایو شگکت ها مشکلات بزرذی نیز وجود دارده مدیگاز شگکت هلا بله طلور    2229تاییگ می ذرارد )اندرسوز و همکاراز، 

ه بحث مدیگیت هزینه تمگکز می کننده بگنامه ریزی جهت منابع مورد نیاز جهلت فعالیلت هلای    اذاهانه و به دلای  مختلف، ب
عادی شگکت، موجب عدم تطابق هزینه ها و فعالیت های تجاری در روند تخصیص منابع می ذگدد که ایو امگ موجلب بلگوز   

یت، یکی از مولفه های مهل  حاکمیلت   (ه سطح تمگکز مالک2212)دالاویا و پگذگو،  ریسک های زیادی بگای شگکت می ذگدد
شگکتی است که انعکاس دهنده میزاز مالکیت سهامداراز می باشده عدم رعایت مکانیس  های حاکمیت شگکتی، عام  اصلی 
بگوز ریسک در شگکت هاسته ساختار مالکیت به طور مستقی  با نظارت ایگبخش مگتبط است و تمگکز مالکیت به ایو معناست 

هامدار دارای توانایی های کنتگلی متفاوت و انگیزه های متفاوتی جهت مدیگیت و نظارت است که ایو امگ بله  که بزرذتگیو س
(ه ایلو پل وهش رابطله بلیو     2218)یلائو ،   نوبه خود بگ چسبندذی هزینه مویگ است و سطح ریسک شگکت را تغییگ ملی دهلد  

ق بهادار تهگاز را مورد ازموز قلگار داده و تلاییگ تمگکلز    چسبندذی هزینه و ریسک در شگکت های پریگفته شده در بورس اورا
 مالکیت بگ ایو رابطه را مورد بگرسی قگار می دهده

 

 چسبندگی هزینه و ریسک شرکت
بدنبال مفهوم چسبندذی قیمت در اقتصاد مطگح شلده   2229مفهوم چسبندذی هزینه اولیو بار توسط اندرسوز و بانکگ در سال 

موضوع اشاره می کند که افزایش هزینه ناشی از افزایش سطع فعالیت واحد تجاری، بیشتگ از کلاهش  چسبندذی هزینه به ایو 
(، هزینله هلای اداری و   2229) هزینه های ناشی از کاهش سطح فعالیت واحد تجاری استه بگ ایو اساس، اندرسلوز و بلانکگ  

 هلای  ه فگوش یک درصد افزایش می یابلد، هزینله  فگوش شگکت های امگیکائی را مورد پ وهش قگار داده و دریافتند زمانیک
درصد  2591درصد افزایش می یابد و زمانیکه فگوش یک درصد کاهش یابد، هزینه فگوش، فقط  2511فگوش به طور متوسط 

کاهش می یابده هزینه ها تا حدودی بیانگگ منابع محدود واحد اقتصادی هستنده با افزایش رقابلت در بلازار، ملدیگیت نملودز     
ینه ها، ابزاری مه  بگای بهبود عملکگد شگکت ها می ذگدده به منظور حفظ بگتگی در محیط رقابتی شدید حاک ، شگکت ها هز

( دریافتند که افزایش هزینه هلای  2229) باید نحوه استفاده از منابع موجود و بهگه وری انها را بهبود بخشنده اندرسوز و بانکگ
از کاهش هزینه های ناشی از کاهش حج  عملیات واحد تجاری استه ایو وی ذی خاص ناشی از افزایش حج  عملیات بیشتگ 

چسبندذی هزینه، با نظگیه سنتی رفتار هزینه همخوانی ندارده ه  عوام  محیطی و ه  تفکگات مدیگیت، بگ کنتگل و مدیگیت 
تصمیمات بهینه سلازمانی و بله   هزینه های شگکت مویگ استه موضوع چسبندذی هزینه ها، جهت کمک به شگکت ها در اخر 

حداکثگ رساندز ارزش از مطگح ذگدیده استه هنگامیکه مدیگاز منابع قطعی شده را کاهش، یلا افلزایش ملی دهنلد، هزینله      
تعدی  روی می دهد و هزینه، نه تنها به صورت مکانیکی و بگ اساس سطح تولید جاری، بلکه با توجه به ظگفیت تولید )منلابع  

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

)جلد پنجم(                                             9318 ، زمستان22 ، شماره2دوره   

 

9 
 
 

(، منجگ به تحگیک تغییلگ هزینله و   2212)یو و جیاز،  ( و محدود کگدز حج  بازده مورد انتظار در ایندهولیه و هههانسانی، مواد ا
افزایش سطح ریسک شگکت می ذگدده جیمز و کانو دریافتند که هزینه های بالای تعدی  موجب می شود که شلگکت بتوانلد   

ییگ دهد و مجدداً تعداد و ساختار منابع انسانی را تنظی  نمایده رامجلی  هزینه محدودیت را با توجه به محیط داخلی و خارجی تغ
بالاکگیشاز دریافت زمانی که تقاضا و درامد ناشی از فگوش محصول در اینده کاهش یابد، ایو امگ موجب کاهش منابع انسانی 

هلای زیلادی دارنلد، اینگونله      و افزایش سطح ریسک می ذگدده در عیو حال در شگکت هایی که شدت سگمایه بالا و دارایی
دارایی ها، پایه و اساس جهت ایجاد رقابت و ایجاد ارزش می شونده تغییگ کاربگاز و نوع استفاده از دارایی ها بگای شگکت هلا  
امگی دشوار استه بنابگایو چسبندذی هزینه موجب پایداری تعدی  هزینه می ذگدده وقتی سطح فعالیت واحد تجلاری کلاهش   

ه علت توقف تولید نیگوی انسانی بیکار شده، بهگه وری کاهش یافته و سطح ریسک افزایش می یابده بانکگ دریافت می یابد، ب
که در شگایط عدم اطمیناز، مدیگاز قادر به قضاوت دقیق در خصوص تغییگات کسب و کلار اقتصلادی و توسلعه سلازمانی در     

اضا جهت محصول در اینده افزایش یابده انها تصمی  می ذیگند تا منابع اینده نخواهند بوده مدیگاز خوشبیو انتظار دارند که تق
سازمانی را تعدی  نکنند و حتی منابع موجود را جهت بهبود وضع اینده که ممکو است بهگه وری منابع انسانی را کاهش دهلد  

 و منجگ به چسبندذی هزینه شود و ریسک تصمی  ذیگی شگکت را افزایش دهده
 

 چسبندگی هزینه و ریسک شرکتتمرکز مالکیت، 
ساختار سهامداراز تاییگ مهمی بگ رفتار و تصمی  ذیگی سهامداراز و مدیگاز اجگایی دارد که به نوبه خود می توانلد بلگ سلطح    
نظارت و کنتگل مدیگاز توسط سهامداراز، شک  ذیگی هزینه های نمایندذی و عملکگد عملیاتی مویگ باشده ساختار مالکیت بگ 

کاهش( هزینه های نمایندذی تاییگ می ذرارده شالو و ژنگ دریافتند که جدایی مالکیت از مدیگیت بگ میزاز چسبندذی ) افزایش
هزینه مویگ استه با افزایش سه  سهامداراز بزرگ، انها انگیزه زیادی بگای دنبال کگدز منافع شخصلی خلود دارنلده فگضلیه     

ا تمگکز مالکیت بالا، منافع ناشی از کنتگل شگکت در اختیار عده معدودی از شکار به ایو موضوع می پگدازد که در شگکتهایی ب
سهامداراز است که می توانند تصمیمات مدیگیت را بگ اساس خواسته خود کنتگل کننده در ایو زماز سلهامداراز اقلیلت حلق    

شگکتی که از سهامداراز اقلیت به شلک   کمتگی بگای اظهار نظگ دارند و ایو امگ با مکانیس  نظارت مویگ مغایگ استه بنابگایو 
مطلوبی محافظت نمی کند، به منظور به حداکثگ رساندز منابع شگکت خود، سهامداراز بزرگ را به عنواز عام  سازنده انتخاب 
می کنده مدیگاز با هدی پیشگفت خود و نادیده انگاشتو اصول اخلاقی، ممکو است در خدمت منافع سهامداراز بلزرگ قلگار   

د و از هدی اصلی شگکت که به حداکثگ رساندز ارزش است، عدول کننده رفتار مدیگیت نشلاز دهنلده خواسلته شخصلی     ذیگن
سهامداراز بزرگ است که توسط اناز کنتگل می ذگدده هنگامی که مامور، رعایت قوانیو و مقگرات منلابع تخصلیص یافتله را    

یسک شگکت تحت تاییگ قگار می ذیگده هنگام کاهش تقاضا، ساختار تعدی  می نماید، منابع از دست رفته بگمی ذگدد و سطح ر
منابع را تغییگ نمی دهد که ایو امگ موجب افزایش چسبندذی هزینه می ذگدده بزرذتگیو سلهامدار و ملدیگاز انتخلاب شلده از     

بیش از اندازه باشلد،   سوی انها با لطمه زدز به منابع سازماز، ریسک شگکت را افزایش می دهنده هنگامی که تمگکز مالکیت
جدائی کنتگل و جگیاز نقدی باعث می ذگدد که سهامداراز بزرگ، بجای حفظ منافع بنگاه و به حداکثگ رساندز ارزش از، به 
فکگ منافع شخصی خود باشند و با کنتگل مدیگاز، منابع بنگاه را بگ اساس خواسته های خود تخصیص دهند کله باعلث بلگوز    

دده همچنیو سهامداراز کوچک و متوسط تمای  به سواری مجانی و رفتار فگصت طلبانه دارند که باعث هزینه نمایندذی می ذگ
تضییع حقوق اناز توسط سهامداراز بزرگ شده و ریسک شگکت افزایش یابده سسسدز دریافت که هگچه تمگکز مالکیت بیشتگ 
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ر ذیگد، بیشتگ خواهد شده لاوز و للویو در پل وهش   باشد، اهگم مالی بیشتگ شده و احتمال اینکه شگکت در معگض ریسک قگا
خود دریافتند که سهامداراز با قدرت و کنتگل بیشتگ در شگکت ها، اسانتگ قادر به انجام تمایلات شخصلی خلود هسلتند و بلا     

 کاهش کارائی و بهگه وری بنگاهها، باعث کاهش ارزش شگکت شده و ریسک شگکت را افزایش می دهنده 
 

 پژوهش پیشینه

 پریگفته شگکت 122 در شگکت ریسک و هزینه چسبندذی بگ مالکیت تمگکز ( در پ وهشی تاییگ1938طالب نیا و خگاشی زاده )
 پ وهش های فگضیه ازموز بگایه را مورد بگرسی قگار دادند 1936-1931 زمانی دوره بگای تهگاز بهادار اوراق بورس در شده
 سلنجش  جهلت  و هگیشلمو  هگفینلدال  شلاخص  از تمگکزمالکیلت  ذیگی اندازه ایبگه شد استفاده تگکیبی های داده الگوی از

 معنی و منفی تاییگ هزینه چسبندذی بگ مالکیت تمگکز که داد نشاز نتایجه ذگدید استفاده سیستماتیک ریسک از شگکت ریسک
 داد نشلاز  نتایج همچنیو ها یافتهه شود می هزینه چسبندذی کاهش به منجگ مالکیت تمگکز افزایش که معنا بدیوه دارد داری
 بلا  هایی شگکت در سیستماتیک ریسک تگتیب، بدیوه دارد داری معنی و منفی تاییگ سیستماتیک ریسک بگ مالکیت تمگکز که

 هاست کمتگ بالا، مالکیت تمگکز
یسک شلگکت  (، در پ وهشی به بگرسی تاییگ تمگکز مالکیت بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و ر1938) میگشکاری و میگشکاری

 پگداختنده بگای 1932-1932شگکت طی سالهای  122های پریگفته شده در بورس اوراق بهادار تهگاز با استفاده از داده های 
 کله  داد نشلاز  پ وهش نتایجه شد استفاده تگکیبی های داده از استفاده با متغیگه چند رذگسیونی الگوی ها داده وتحلی  تجزیه

 حاکمیلت  اصللی  عنصلگ  بعنلواز  مالکیلت  تمگکلز  همچنیو،ه شود می شگکت ریسک سطح زایشاف به منجگ هزینه چسبندذی
 هدهد می قگار تاییگ تحت را شگکت ریسک سطح و هزینه چسبندذی بیو رابطه شگکتی

 ایلگاز طلی   در خصوصلی  های تجاری بانک پریگی ( به بگرسی تاییگ تمگکز مالکیت بگ ریسک1931پاکیزه، منطقی نوبخت )
 ریسلک  تحقیلق،  z-score مالکیت؛ تمگکز مستق ، متغیگ وابسته و پگداختنده متغیگ 1932 تا 1986 سال از ساله 2 زمانی دوره

 انلدازه بانلک،   متغیگهای همچنیوه است ذگدیده محاسبه هگفیندال معیار از استفاده با شاخص سهامداراز، از استفاده با پریگی،
 عنلواز  بله  غیگجلاری  نسلبت تسلهیلات   و سلگمایه  کفایلت  نسبت ای، گهبه های فعالیت نسبت ای، بهگه سود حاشیه خالص

 ریسلک  بگ سهامداراز مالکیت تمگکز تأییگ که دهد می تحقیق نشاز نتیجهه شده اند ذگفته نظگ در پ وهش کنتگلی متغیگهای
تسلهیلات   بتنسل  و بانلک  اندازه کنتگلی؛ متغیگهای میاز از همچنیوه است دار معنی ومعکوس  خصوصی های بانک پریگی

 خصوصلی  هلای  بانک پریگی بگ ریسک دار معنی و معکوس تأییگ سگمایه کفایت نسبت و دار؛ معنی و مستقی  تأییگ غیگجاری
 معنی خصوصی های بانک پریگی ریسک بگ ای بهگه های نسبت فعالیت و ای بهگه سود حاشیه خالص متغیگهای تأییگه دارند
 هاست نشده مشاهده دار

( در تحقیق خود ارتباط بیو متغیگهای مالکیلت نهلادی و   1932سعیدی و فگهودی ) اجیگلو، اوسط ار، فگهودیسو بیله نوروزی
 داد نشلاز  هلا  ازموز تمگکز مالکیت با چسبندذی هزینه ها در شگکت های پریگفته شده بورس تهگاز را بگرسی نمودنده نتایج

 ملورد  در بنابگایوه دارد وجود فگوش های هزینه چسبندذی با تمالکی تمگکز و نهادی مالکیت متغیگهای بیو مثبت رابطه یک
 ایو مطالعه مورد ی ها شگکت در( عمومی و اداری) ها هزینه چسبندذی که ذگفت نتیجه تواز می اداری و عمومی های هزینه
 مدیگاز فگوش، های هزینه مورد دره ندارد موضوع ایو بگ تاییگی شگکتی حاکمیت و مدیگاز و نیست مدیگیت کنتگل در تحقیق
 هزینله  و زملاز  نیازمنلد  منابع مجدد تحصی  چوز و هستند فگصتها رفتو دست از ناشی های زیاز وقوع از جلوذیگی درصدد
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 افزایش امید به را ها هزینه سطح و امکانات همچناز ذگدد مواجه جاری دور در نیز فگوش کاهش با شگکت اذگ است، مضاعف
 هدارد می نگه بالا اتی های دوره در فگوش

 در شلده  پریگفتله  های شگکت در ذراری سگمایه ریسک بگ مالکیت ساختار ( به بگرسی تأییگ1932سجادی، فگازمند و نیک کار )
 و نهلادی  سلهامداراز  مالکیلت  میزاز مالکیت، تمگکز متغیگ سه موضوع، ایو بگرسی بگایه پگداختند تهگاز بهادار اوراق بورس
 در موجلود  شلگکت  122 های داده از استفاده با شد و ذگفته نظگ در مالکیت ساختار معیارهای نوازع به مدیگیت مالکیت میزاز
 با پ وهش ایو دره شد پگداخته موضوع ایو بگرسی به 1983 تا 1989 های سال بیو زمانی دوره بگای تهگاز بهادار اوراق بورس
 متغیگهلای  کله  داد نشاز نتایجه ذگفت قگار موردبگرسی تحقیق یالگو یابت ایگات رویکگد با تابلویی های داده روش از استفاده
 سلهامداراز  مالکیلت  میلزاز  املا، ه دارند ذراری سگمایه ریسک بگ معنادار و منفی تأییگ مدیگیت مالکیت میزاز و مالکیت تمگکز
 هندارد ها شگکت ذراری سگمایه ریسک بگ تأییگی نهادی
 -سلال  3826هزینه، تمگکز مالکیت و ریسلک شلگکت بلا اسلتفاده نمونله ای از       (، با بگرسی رابطه بیو چسبندذی2218) یائو

شگکت نشاز داد، چسبندذی هزینه به طور معناداری ریسک شگکت را افزایش می دهده همچنیو تمگکلز مالکیلت بله عنلواز     
ه ای کله زملانی   عنصگ اصلی حاکمیت شگکتی بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و سطح ریسک شگکت تاییگ می ذرارده بله ذونل  

 تمگکز مالکیت بیشتگ است، تاییگ چسبندذی هزینه بگ ریسک شگکت بیشتگ استه
( در پ وهشی ارتباط بیو چسبندذی هزینه، تمگکز مالکیت و سگمایه ذراری دارائی هلای یابلت را در بلیو    2218) شو و ژانگ

مورد بگرسی قگار دادنده نتایج  2216تا  2219شگکت تولیدی چینی عضو بازار بورس شو زز و شانگهای طی سال های  119
پ وهش نشاز داد که چسبندذی هزینه تاییگ منفی بگ سگمایه ذراری دارائی های یابت دارده همچنیو تمگکز مالکیت به عنواز 

 متغیگ تعدی  ذگ تاییگ مثبت و معناداری بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و سگمایه ذراری دارائی های یابت دارده
( پ وهشی با عنواز تاییگ چسبندذی هزینه را بگ سگمایه ذراری در مخارج تحقیق و توسعه 2212و وانگ و هنگ هنگ )هواژیائ

انجام دادنده نتایج پ وهش انها حاکی از تاییگ مثبت چسبندذی هزینه  2211تا  2212در بیو شگکت های چینی طی سال های 
ه همچنیو ساختار مالکیت و وی ذیهای مدیگاز بگ ایو رابطه نقش تعلدی   ها بگ سگمایه ذراری در مخارج تحقیق و توسعه دارد

 ذگ دارده
 هلای  سلال  طلی  ،ها بانک پریگی بگ ریسک سهامداراز مالکیت تنوع تأییگ عنواز با پ وهشی در (2219) همکاراز و کوهنگت
 ایلو  بله  تنوع شاخص عنواز به هگفیندال منهای یک و پریگی ریسک شاخص z-scoreو با استفاده از معیار  1332 – 2228

 هشوند متحم  می را بیشتگی ریسک هستند، تگی متنوع سهامداراز دارای که هایی بانک که نتیجه رسیدند
 میلاز  ارتبلاط  بگرسلی  بله  ،عایلدات مسسسلات   و پریگی ریسک بگ شگکت مالکیت ایگ ،عنواز با ای مقاله (، طی2212) پالیگورا
 ارتبلاط  که دهد می نشاز تحقیق نتایجه پگداختند 2229 تا 1332 بگای دوره عایدات و کتشگ پریگی ریسک و مالکیت ساختار
 بلگای  اسلته نسلبت شلدید     Uشلک   به عملکگدی و موجودی عایدات دو هگ بگای پریگی ریسک و مالکیت فگدی میاز دائ 

 خطلی  ارتبلاط  از قلوی  واهدش همچنیوه خودی است مالکیت با معکوس شک  Uارتباط  یک دهنده نشاز عملکگدی، عایدات
 وجلود  سلگمایه  و عملکلگدی  عایدات با مثبت ارتباطات و موجودی و نوسانات عملکگدی دو هگ و سازمانی مالکیت میاز منفی
 هدارد

 ریسلک  کننلدذاز  تعیلیو  بگرسی به ها مالکیت شگکت ساختار و پریگی ریسک، عنواز با ای مقاله (، طی2223زو ) و پالیگورا

 مالکیت و شگکت پریگی ریسک بیو مثبت ارتباط شاهد بزرگ کشوری بیو یک نمونه از استفاده با لرا داختندهپگ شگکت پریگی
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 مالکیلت  که نمایند می شگکت اجتناب پریگی ریسک از زمانی سهامداراز که داد نشاز نتایجه بودند سهامدار تگیو سه  بزرگ
 حمایلت  نیلز  و یابلد  ملی  افزایش صنعتی و مالی شگکتهای و ها ذراری، بانک سگمایه های صندوق موجودیهای بگخلای انها

 هدهد کاهش را پریگی ریسک حقوق اعتبارذراراز، از قویتگ قانونی
 

 روش شناسی پژوهش 

 پریگفته های شگکت ریسک و هزینه چسبندذی بیو رابطه بگ مالکیت تمگکز تاییگ جستجوی در حاضگ تحقیق اینکه به توجه با
 باشد، می متغیگها بیو ارتباط یافتو پی در که انجایی از و کاربگدی هدی لحاظ از باشد، می تهگاز هادارب اوراق بورس در شده
 هاست همبستگی نوع از تحقیق روش و ماهیت لحاظ از
 

 پژوهش  های فرضیه
 :شود می بیاز زیگ شگح به پ وهش های فگضیه شده ذکگ پیشینه و نظگی مبانی اساس بگ

 هدارد وجود معناداری رابطه تهگاز بهادار اوراق بورس در شده پریگفته های شگکت چسبندذی هزینه و ریسک بیو:  اول فگضیه
 تهلگاز،  بهادار اوراق بورس در شده پریگفته های ریسک شگکت و هزینه چسبندذی بیو رابطه بگ تمگکز مالکیت:  دوم فگضیه
 هدارد معناداری تاییگ

 

  ریگی نمونه روش و آماری جامعه
ه باشلد  می 1936 الی 1931 زمانی دوره بگای تهگاز بهادار اوراق بورس در شده پریگفته شگکتهای پ وهش، ایو اماری جامعه
 ملورد  در املده  بعمل   هلای  بگرسی از پ ه باشد می دستگس در حد چه تا ها شگکت ایو اطلاعات که شود بگرسی باید ابتدا

 ایلو  دره ذگدیلد  انتخاب نمونه عنواز به شگکت 121 ،(1936-1931) ساله 6 ورهد یک بگای شگایط بهتگیو در نمونه، انتخاب
 مگسلوم  ملالی  ملدیگیت  و حسابداری های تحقیق اغلب در که سیستماتیک حرفی روش از اماری، نمونه تعییو بگای پ وهش،

 :ذگدیدند انتخاب زیگ ذیگی نمونه شگایط اساس بگ نمونه های شگکته است شده استفاده است
 نباشند( مالی های شگکت) ههه و پولی های نهاده ها، بانک ذگیهای مالی، واسطه ذراری، سگمایه منابع جزو ها گکتش 

 هباشد دستگس در انها مالی اطلاعات و
 ه باشند ماه اسفند پایاز به منتهی مالی سال دارای ها شگکت مقایسه قابلیت وی ذی به دستیابی جهت 
 هنداده باشند تغییگ رسیدذی مورد دوره طی را خود مالی سال  

 با عادی مگتبط های توقف شام  توقف ایو که است ذکگ لازم بهه باشند ماه 9 از بیش معاملاتی وقفه فاقد ها شگکت 
 هشود نمی العاده شگکت فوق مجامع و سالانه مجامع بگذزاری

  هباشند شده پریگفته بهادار اوراق بورس در 1931 سال از قب  تا ها شگکت 
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  آماری های روش و ابزار
 اوری جملع  بگای پ وهش ایو دره است شده تهیه ها شگکت مالی صورتهای اطلاعات و ارقام بگ مبتنی پ وهش ایو های داده
 هاست شده استفاده میدانی و ای کتابخانه روش از اطلاعات و ها داده

 

 ها داده تحلیل و تجزیه
 وهش به دو بخش امار توصیفی و امار استنباطی تقسی  می شلود، در بخلش املار توصلیفی از     ازموز مورد استفاده در ایو پ

شاخص هایی همچوز میانگیو استفاده شده استه در بخش امار استنباطی بگای بیاز وجود یا عدم وجود ارتبلاط بلیو متغیلگ    
ازموز فگضیه ها و در نهایت تجزیه و های پ وهش، از تحلی  رذگسیوز چند متغیگه خطی استفاده شده استه همچنیو جهت 

 استفاده شده استه Eviews  10تحلی  داده ها از نگم افزار اماری
 

 آنها گیری اندازه نحوه و پژوهش متغیرهای
 ملی  قگار تحلی  و تجزیه مورد زیگ های مدل اطلاعات، بودز دستگس در به توجه با پ وهش، های فگضیه ازموز انجام بگای
 :ذیگد
 : است شده استفاده ذی  رذگسیونی مدل از اول، فگضیه سنجش بگای

1) 
Risk =                     +                                  

 : است شده استفاده ذی  رذگسیونی مدل از دوم، فگضیه سنجش بگای
2) 

Risk =                   +                       +                    

              

 :باشند می زیگ شگح به پ وهش ایو در استفاده مورد متغیگهای    
 
 :متغیگ مستق 

: متغیگ مستق  در ایو پ وهش، چسبندذی هزینه می باشلده ایلو متغیلگ بله پیلگوی از پل وهش اندرسلوز و        چسبندذی هزینه
 از لگاریت  طبیعی هزینه های عمومی و اداری و تشکیلاتی اندازه ذیگی شده استه(، با استفاده 2229دیگگاز)

9) 

Ln(
    

      
) =   +   Ln(

      

        
)+    +     × Ln(

      

        
 +  

هزینله هلای           )هزینه های عملیاتی(،  سال جاری جمع هزینه های فگوش، اداری و عمومی در     در ایو مدل، 
جمع درامدهای فگوش در          جمع درامدهای فگوش در سال جاری و        فگوش، اداری و عمومی در سال قب ، 

    سال قب  استه همچنیو 

      
      هزینه هلای سلال قبل  و    بیانگگ نسبت هزینه های سال جاری به  

        
بیلانگگ نسلبت    

درامدهای فگوش سال جاری به درامدهای فگوش سال قب  می باشده به منظور همقواره شدز داده ها، از نسبت مزبور لگاریت  
به سال قب  ملی باشلده چنانچله     در پایه طبیعی ذگفته شده استه ایو نسبت ها نشاز دهنده تغییگات متغیگ سال جاری نسبت

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

)جلد پنجم(                                             9318 ، زمستان22 ، شماره2دوره   

 

8 
 
 

)یا درامدهای( سال جاری نسبت به سال قب  کاهش یافته باشد، حاص  نسبت ها کمتگ از یک و در غیگ اینصورت  هزینه های
می باشده ایلو متغیلگ زملانی کله      1و  2است که دارای دو ارزش    بالاتگ از یک خواهد بوده متغیگ مجازی یا ساختگی مدل 

و در صلورتی کله    1یعنی دوره های کاهش فگوش( عدد ) فگوش سال جاری نسبت به سال قب  کاهش یافته باشددرامدهای 
بنی اختیار می کند ) 2رشد فگوش( عدد یعنی دوره های ) درامدهای فگوش سال جاری نسبت به سال قب  افزایش یافته باشد

 (ه1938مهد و دیگگاز، 
 

 :متغیگ تعدی  ذگ
 نل اد  عللی  پل وهش  اسلاس  بلگ  پل وهش  ایلو  دره باشلد  ملی  مالکیت تمگکز پ وهش ایو در ذگ تعدی  گمتغی: مالکیت تمگکز

 هاست شده استفاده مالکیت تمگکز نماینده عنواز به سهامدار، بزرذتگیو مالکیت درصد ،(1932) بحگینی و ساروکلائی
 متغیگ وابسته: 
 بازه در ها دارایی بازده معیار متغیگ وابسته در ایو تحقیق، ریسک شگکت می باشد که از طگیق انحگای: (Risk)ریسک شگکت 

 (ه2212 ،اورموس و هگنادی) محاسبه می ذگدد ساله 9 زمانی
 

 :متغیگهای کنتگل

 (ه2218 باشد)یائو، می شگکت اندازه نماینده عنواز به شگکت دارائیهای طبیعی : لگاریت (Sizeاندازه شگکت ) -
 یلائو، ) : بگای محاسبه اهگم مالی از نسبت بدهیها به دارایی های شلگکت اسلتفاده شلده اسلت    (Levrageاهگم مالی) -

 (ه2218

 : حاشیه سود ناخالص به عنواز نماینده سوداوری می باشده بگای محاسبه ایو متغیگ از نسبت سود(Profitسوداوری ) -
 ه(2218 ائو،ی) ناخالص به فگوش خالص، استفاده شده است

 یلائو، ) (: نسبت دارایی های یابت به مجموع دارایی ها، نماینده شدت دارایی ها ملی باشلد  Intensityشدت سگمایه ) -
 ه(2218

 

  پژوهش های یافته

 توصیفی مارآ
 121 دتعلدا  و تحقیلق  سلاله  6 زملانی  دوره همچنلیو  و است شده استفاده دیتا پان  روش از پ وهش ایو در اینکه به توجه با

 به اینکه از قب ه بود خواهد 212 با بگابگ ها مشاهده ک  تعداد داد، خواهند تشکی  6×  121 ماتگی  یک مطالعه مورد شگکت
  و میلانگیو  رو ایلو  ازه شلود  حاصل   اطلاع ها شگکت توصیفی های وی ذی از است لازم شود، پگداخته تحقیق فگضیه ازموز

 هاست شده ارائه ذی  جدول در تحقیق ساله 6 دوره ک  در تحقیق غیگهایمت از کدام هگه ه ه  و معیار نحگایا
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 پژوهش متغیرهای توصیفی های آماره. 9 جدول

 
 داده است لازم اماری، های داده تحلی  و تجزیه از قب  متغیگها، با بیشتگ اشنائی و پ وهش مورد جامعه بهتگ شناخت منظور به
 بلیو  روابلط  تبیلیو  بلگای  ای پایله  و انهلا  بگ حاک  الگوی تشخصی جهت در ذامی ها، داده اماری توصیفه شوند توصیف ها

 کل   متوسط دهنده نشاز میانگیوه است میانگیو مگکزی شاخص تگیو اصلیه روند می کار به پ وهش در که است متغیگهائی
 بگرسلی  ملورد  هلای  شگکت ریسک بگای میانگیو پ وهش ایو دره است مشاهده قاب  های نمونه بیو در متغیگ هگ های داده

 میانی نقطه دهنده نشاز میانهه نامند می مگکز به ذگایش معیار و باشد می توزیع های داده یق  مگکز معگی که است 252618
 نشاز که است بوده 251262 چسبندذی هزینه، میانه تحقیق، ایو دره است مشاهده قاب  های نمونه بیو در متغیگ هگ های داده
 تگتیلب  بله   کمینه و بیشینهه باشد می مقدار ایو از کمتگ نیمی و 251262 از بالاتگ متغیگ ایو های داده از نیمی تقگیباً دهد می

 جلدول  طبلق ه باشد می مطالعه مورد ی نمونه در متغیگ هگ های داده ک  بیو در ارزش تگیو پائیو و بالاتگیو ی دهنده نشاز
 نشلاز  را اندازه های داده تغییگات دامنه کمینه، و بیشینه بیو تفاوته است 1252182 از کمینه و1653622 ، اندازه بیشینه بالا،
 معیلار  انحلگای  حاضگ، پ وهش دره است یانگیوم اطگای در متغیگ هگ های داده پگاکندذی دهنده نشاز معیار انحگایه دهد می

 میلانگیو  نقطله  از ها داده فاصله متوسط دهنده نشاز که است بوده 251223 و 252282 تگتیب، به اهگم مالی و شدت سگمایه
 توزیلع  از پل وهش  هلای  داده باشد، می 9 اطگای در پ وهش متغیگهای کشیدذی ضگیب اینکه به توجه با همچنیوه باشد می
 ه بگخوردارند لنگما

 
 
 
 

چسبندذی  ریسک نام متغیگ
 هزینه

شدت  اهگم مالی سوداوری اندازه
 سگمایه

تمگکز 
 مالکیت

تمگکز مالکیت * 
 چسبندذی هزینه

 252893 252222 252992 256161 2159283 1252912 251212 252618 میانگیو

 252222 2512222 251218 256111 2251116 1252261 251262 252282 میانه

 259289 258922 256291 151211 1253682 1653622 256232 252962 بیشینه

 -251212 251222 252929 252211 256922 1252182 -252238 252281 کمینه

 251129 251892 251223 252282 1152233 152322 252291 252121 انحگای معیار

ضگیب 
 چولگی

151321 252831 252231 259182 252228 258211 252212 252823 

ضگیب 
 کشیدذی

151282 256211 256392 252229 952112 252222 252813 952231 

جمع 
 مشاهدات

212 212 212 212 212 212 212 212 
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 آمار استنباطی 

 متغیرها بین پیرسون همبستگی ضریب
 ملورد  همزملانی  رابطله  انلد، تحلیل    شلده  ذیگی اندازه همزماز که متغیگ چند یا دو تغییگات بیو رابطه به بگدز پی منظور به

 و املار  در دیگلگ،  عبلارت  بله ه شلود  می بگده بکار همبستگی های شاخص رابطه میزاز به بگدز پی بگایه ذیگد می قگار استفاده
 دیگگ تاییگ که حالی در ذیگد می اندازه را تصادفی متغیگ دو بیو پیوستگی میزاز پاره ای همبستگی یا جزئی همبستگی احتمال،
 غیلگ مت دو بلیو  خطی ارتباطی صورتیکه در نمود، بیاز عدد یک بصورت توازمی را وابستگی ایو شده انده مقدار حری متغیگها
 و مستقی  صورت به را همبستگی ایو یابد، افزایش نیز دیگگ متغیگ مقدار متغیگ، یک افزایش با که نحوی به باشد، داشته وجود
 نیلز  دیگگ متغیگ مقدار متغیگ، یک افزایش با که باشد نحوی به متغیگ دو بیو خطی ارتباط صورتیکه در و کنندمی معگفی مثبت
 معگفلی  نیلز  منفلی  و مثبلت  صورت به میتواز را ارتباط ایو همچنیوه بود خواهد غیگمستقی  گمتغی دو همبستگی یابد، کاهش
+ 1 همبسلتگی  ضگیب مقدار که نحوی بهه کند تغییگ -1 و +1 بیو می تواند همبستگی ضگیب مقدار است، ذکگ به لازمه نمود
 دو کامل   و غیگمسلتقی   همبسلتگی  گنشانگ -1 همبستگی ضگیب که حالی در متغیگهاست، مستقی  و کام  همبستگی مسید
  هدهد می نشاز را متغیگ دو بیو ارتباط عدم صفگ، همبستگی ضگیب و است متغیگ

 
 متغیرها بین همبستگی ضریب :2جدول 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 رگرسیون فرض پیش های آزمون

 رگرسیونی مدل متغیرهای همخطی آزمون
 در خطلی  هل   اذگه است مستق  متغیگهای سایگ از خطی تابعی مستق  متغیگ یک دهد می نشاز که است وضعیتی خطی ه 
 وجود با است کومم و دارد وجود بالایی همبستگی مستق  متغیگهای بیو که است معنی بدیو باشد بالا رذگسیوز معادله یک
 متغیگهلای  دارای ولی رسد می نظگ به خوب مدل انکه وجود با دیگگ عبارت بهه نباشد بالایی اعتبار دارای مدل  R2 بودز بالا

چسبندذی  ریسک نام متغیگ
 هزینه

شدت  اهگم مالی سوداوری اندازه
 سگمایه

تمگکز 
 مالکیت

       1 ریسک

 چسبندذی
 هزینه

252922 1      

     1 -252121 252212 اندازه

    1 251811 251111 -252128 سوداوری

   1 -25229 -252213 -252221 252622 مالی اهگم

 شدت
 سگمایه

252121- 252161- 252296- 251193- 252912- 1  

 تمگکز
 مالکیت

252221 252261 252223 252122- 252816 252211- 1 
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 تلورم  عامل   و تللوران   هلای  ازملوز  منظلور  بلدیو ه ذرارند می تاییگ یکدیگگ بگ متغیگها ایو و باشد نمی داری معنی مستق 
 بیشتگ یک از نباید تلوران  عام  ضگیب ها ازموز ایو دره ذیگد می قگار استفاده مورد خطی ه  یتوضع سنجش بگای واریان 

 قدر چه هگ بطوریکه باشده 12 از کمتگ باید و بوده تلوران  معکوس نیز واریان  تورم عام  طگفی از و( صفگ به نزدیک) باشد
 بینلی  پلیش  بلگای  را رذگسیوز و یافته افزایش رذگسیوز ضگایب واریان  که شود می باعث یابد افزایش ازموز دو ایو مقدار

 هسازد می نامناسب
 خطی هم آزمون: 3 جدول

 تورم واریان  تلوران  متغیگها

 356922 252228 چسبندذی هزینه

 159133 252221 اندازه

 152228 252222 سوداوری

 152232 252222 اهگم مالی

 152939 252221 شدت سگمایه

 152232 252222 لکیتتمگکز ما

 به نزدیک مدل به شده وارد های متغیگ  تلوران  و واریان  عام  دهد می نشاز خطی ه  ازموز از حاص  نتایج  که همانطور
 باشلد  ملی  یلک  بله  نزدیلک  نیلز  تلوران  و است 12از کمتگ و یک از بیشتگ متغیگها عام  واریان  کلیه یعنی باشد می یک

 ندارده رذگسیوز اجگای بگای مشکلی رو ایو از ندارد، وجود خطی ه  رذگسیونی، مدل مستق  ایمتغیگه بیو بنابگایو
 

 خطا جمله واریانس بودن ثابت آزمون
ه شود می شناخته واریان  همسانی فگض عنواز به که باشد، می خطاها واریان  بودز یابت رذگسیوز، معادله مفگوضات از یکی
 تشلخیص  هلای  ازملوز  از یکیه دارد وجود ناهمسانی واریان  شود می ذفته باشند نداشته یابتی یان وار خطاها، صورتیکه در

 کله  داشلت  توجه باید هاست خطا جمله واریان  بودز متغیگ یا بودز یابت به راجع که باشد می وایت ازموز واریان  ناهمسانی
 روش از صلورت  ایلو  غیلگ  در شود استفاده یافته تعمی  عاتمگب حداق  روش از باید است واریان  ناهمسانی دچار ما مدل اذگ

  هشود استفاده یافته یابت مگبعات حداق 
 (ناهمسانی یا همسانی واریانس) وایت آزمون :4 جدول

  داری سطح معنی Fاماره  

 ناهمسانی واریان  وجود 252321 153231 1مدل 

 ناهمسانی واریان  وجود 252861 152322 2مدل 

 سطح در اماره مقدار داری معنی سطح دهد می نشاز فگضیات واریان  ناهمسانی ازموز تحقیق، مدل دو از حاص  نتایج بگرسی
  جلدول  املاره  به مگبوط مقادیگ از مدلها از امده دست به F اماره مقادیگ دیگگ عبارت به یا و باشد نمی دار معنی درصد 1 خطای
 همسلانی  واریلان   از ها داده یعنیه ذگدد نمی رد خطا جملات واریان  همسانی بگ مبنی H0 فگضیه بنابگایو باشد می کوچکتگ
 هکگد استفاده فگضیات ازموز 2 هگ بگای یابت مگبعات حداق  روش از تواز می بنابگایوه باشند می بگخوردار
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 پژوهش های فرضیه آزمون جهت اصلی های مدل تحلیل و تجزیه
داده  یروش ها ویذگدده لرا، ابتدا به منظور انتخاب ب یبگاورد م قیتحق یاصل یمدل ها ق،یتحق یها هیبه منظور ازموز فگض

درصد باشد  1 یاز سطح خطا شتگیمحاسبه شده ب احتمالشوده اذگ  یازموز چاو استفاده م از یقیتلف یو داده ها ییتابلو یها
 است: گیبه شگح ز جیه خواهد شد که نتااستفادیی تابلو یصورت از داده ها ویا گیو در غی قیتلف یاز داده ها

 نتایج آزمون چاو و هاسمن :5جدول 
 ایگات مقطعی ازموز هاسمو چاو ازموز فگضیه

F P(value) اماره خی  نتیجه
 دو

P(value) نتیجه 

فگضیه 
 اول

 یابت -پان   یابت 252292 1253622 پان  252222 152829

فگضیه 
 دوم

 یابت -پان   یابت 252112 1852122 پان  252222 152632

درصد اسلت؛ از روش داده   1پ وهش کمتگ از های لیمگ بگای فگضیه  Fدر جدول فوق، با توجه به اینکه مقادیگ احتمال ازموز 
درصد  1های تابلوئی استفاده می شوده همچنیو، با توجه به اینکه مقادیگ احتمال ازموز هاسمو بگای فگضیه پ وهش کمتگ از 

 نابگایو مدل ایگات یابت پریگفته می شودهاست، ب
 

 آزمون فرضیه اول پژوهش
: بیو چسبندذی هزینه و ریسک شگکت های پریگفته شده در بورس اوراق بهادار تهگاز، رابطه معناداری وجود فگضیه پ وهش

 دارده 
 شده است: نتایج ازموز رذگسیوز خطی چند متغیگه بگای فگضیه اول پ وهش در جدول ذی  ارائه

 رابطه بین چسبندگی هزینه و ریسک شرکت :6جدول 

Risk =                     +                                  

 متغیگ وابسته: ریسک

 نتیجه سطح معناداری T اماره ضگائب رذگسیونی متغیگها

 است دار معنی 252222 952221 251222 عدد یابت

 است دار معنی 252229 158222 252261 بندذی هزینهچس

 نیست دار معنی 251631 -159261 -252292 اندازه

 است دار معنی 252188 -158392 -252121 اهگم مالی

 است دار معنی 252222 -151136 -252221 سوداوری

 است دار معنی 252226 -252121 -252161 شدت سگمایه

 F 859226ه امار 256926 ضگیب تعییو

ضگیب تعییو تعدی  
 شده

 F 252222 سطح معناداری اماره 251182

 156226اماره دوربیو واتسوز : 
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( معادله رذگسیوز در ک  معنادار می باشده ضگیب تعییو تعدی  شلده ملدل     2512) Fبا توجه به جدول بالا احتمال اماره 
غییگات متغیگ وابسته، قاب  استناد به تغییگات متغیگ مستق  می باشلد و  درصد از ت 11می باشد که نشاز می دهد  251182بگابگ 

بقیه تغییگات متغیگ وابسته، ناشی از سایگ عوام  می باشد که اینجا نادیده ذگفته شده انده همچنیو اماره دوربیو واتسوز بگابلگ  
دل می باشده با توجه بله سلطح و معنلی    می باشد که بیانگگ عدم وجود خود همبستگی در اجزای خطا یا اخلال در م 156226

داری بیو متغیگ مستق  و وابسته، می تواز ذفت که بیو چسبندذی هزینه و ریسک شگکت های پریگفته شده در بورس اوراق 
 بهادار تهگاز، رابطه مثبت و معناداری وجود دارده

 

 پژوهش دوم فرضیه آزمون
 معناداری تاییگ تهگاز، بهادار اوراق بورس در شده پریگفته های شگکت ریسک و چسبندذی هزینه بیو رابطه بگ تمگکز مالکیت

 هدارد
 نتایج ازموز رذگسیوز خطی چند متغیگه بگای فگضیه دوم پ وهش در جدول ذی  ارائه شده است:

 چسبندگی هزینه و ریسک بین تاثیر تمرکز مالکیت بر رابطه :7 جدول

Risk =                   +                       +           

                       
 متغیگ وابسته: ریسک

ضگائب  متغیگها
 رذگسیونی

 نتیجه سطح معناداری T اماره

 معنی دار است 252212 259222 251216 عدد یابت

 است دار معنی 252281 252211 252228 چسبندذی هزینه

 نیست دار معنی 252211 -152238 -252292 اندازه

 است دار معنی 252222 -152282 -252221 سوداوری

 است دار معنی 252382 -156112 -252123 اهگم مالی

 است دار معنی 252226 -153822 -252113 شدت سگمایه

 است دار معنی 252112 153121 252229 تمگکز مالکیت

 است دار معنی 252832 -152291 -252986 هزینه چسبندذی*مالکیت تمگکز

 F 852119اماره  256963 ضگیب تعییو

 F 252222 سطح معناداری اماره 251132 ضگیب تعییو تعدی  شده

 156296اماره دوربیو واتسوز : 

ه ملدل  ( معادله رذگسیوز در ک  معنادار می باشده ضگیب تعییو تعدی  شلد   2512) Fبا توجه به جدول بالا احتمال اماره 
درصد از تغییگات متغیگ وابسته، قاب  استناد به تغییگات متغیگ مستق  می باشد و بقیه  16می باشد که نشاز می دهد  2516بگابگ 

تغییگات متغیگ وابسته، ناشی از سایگ عوام  می باشد که اینجا نادیده ذگفته شده انده همچنلیو املاره دوربلیو واتسلوز بگابلگ      
انگگ عدم وجود خود همبستگی در اجزای خطا یا اخلال در مدل می باشده با توجه بله سلطح و معنلی    می باشد که بی 156296

داری بیو متغیگ تعدی  ذگ، مستق  و وابسته، می تواز ذفت که تمگکگ مالکیت بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و ریسک شگکت 
 اری داردههای پریگفته شده در بورس اوراق بهادار تهگاز، تاییگ منفی و معناد
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 گیری و پیشنهادها بحث و نتیجه

 نیز فگضیات از حاص  نتایجه دهد ارائه را کار نتایج بایست می فگضیات ازموز از پ   پ وهشگگ پ وهشی، فعالیت هگ پایاز در
 اندتو می واقع در که پ وهش مه  های قسمت از یکی بنابگایوه ذیگد می شک  از اساس بگ پیشنهادات که هستند هائی پایه
 نتیجهه است مناسب پیشنهادات و صحیح های ذیگی نتیجه باشد، اینده در موفقیت بگای عم  به نظگیات تبدی  بگای راهی
 از به تحقیق که را سازماز راه سگ بگ موجود مشکلات تواند می باشد شده ارائه صحیح تحلیلهای اساس بگ که هایی ذیگی
تمگکز مالکیت بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و ریسک  تاییگ پ وهش، وای دره کند بگطگی را است شده طگاحی منظور

 هذگفت قگار بگرسی مورد تهگاز بهادار اوراق بورس در شده پریگفته شگکتهای
ریسک  و چسبندذی هزینه بیو درصد، 12 باخطای درصد 32 اطمیناز سطح در که دهد می نشاز اول فگضیه ازموز نتایج

 اول فگضیه تائید دهنده نشاز ایو و دارد وجود معناداری و مثبت رابطه بورس اوراق بهادار تهگاز،شگکت های پریگفته شده در 
است و بیانگگ  ایو موضوع است که افزایش چسبندذی هزینه، سطح ریسک شگکت را افزایش می دهده بنابگایو شگکت ها در 

و هزینه ها را به نحو صحیح کنتگل نمایند تا از ایو  بحث مدیگیت هزینه، باید درک درستی از مسئله چسبندذی هزینه داشته
و میگشکاری و  (2218) یائو پ وهش نتایج با همسو ، فگضیه ایو ازموز از حاص  طگیق ریسک شگکت را کاهش دهنده نتایج

 استه ( بوده1938) میگشکاری
تمگکز مالکیت بگ رابطه بیو  درصد، 12 باخطای درصد 32 اطمیناز سطح در که دهد می نشاز دوم فگضیه ازموز نتایج

 نشاز ایو و دارد منفی و معناداری تاییگ ریسک شگکت های پریگفته شده در بورس اوراق بهادار تهگاز،  و چسبندذی هزینه
معناست، بزرذتگیو سهامدار و مدیگاز انتخاب شده از سوی انها،  بدیو دوم فگضیه ازموز نتیجهه است دوم فگضیه تائید دهنده

ظ منافع خود از طگیق کنتگل انها، در جهت منافع شگکت عم  نموده و با کاهش هزینه های نمایندذی، موجب به جای حف
( 1938) میگشکاری و ، میگشکاری(2218) یائو پ وهش خلای بگ فگضیه ایو ازموز از حاص  کاهش ریسک می ذگدنده نتایج

 هاست بوده
 :شود می توصیه محققاز به پ وهش موضوع زمینه در زیگ طالعاتیم پیشنهادات پ وهشی، حوزه ایو ادبیات سازی غنی بگای

 مطگوحه های فگضیهه ذیگد قگار تحلی  و تجزیه مورد نتایج، و انجام صنایع تفکیک به تحقیق ایو مجدداً که ذگدد می پیشنهاد
 هقگارذیگد ارزیابی و بگرسی مورد اوری سود های شاخص سایگ از استفاده با تحقیق درایو
د می ذگدد تاییگ سایگ مولفه های حاکمیت شگکتی بگ رابطه بیو چسبندذی هزینه و ریسک شگکت ملورد بگرسلی قلگار    پیشنها
 ذیگده
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