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Abstract 
Cost behavior plays an important role in the growth of sales and profitability of the company, and its 

effect on users' decision-making and determining the value of companies has made researchers pay 

attention to the asymmetric cost behavior again. The current research was conducted with the aim of 

investigating the moderating role of corporate governance on the relationship between financial risk 

and the stickiness of the cost of goods sold. The data of this study was collected from the audited 

annual reports of 128 manufacturing companies admitted to the Tehran Stock Exchange during the 

years 2013 to 2022 with a total of 1280 company-year observations, and the structural equation model 

approach was used to present the model. The findings showed that the cost of goods sold in the studied 

sample has a sticky behavior and financial risk and corporate governance have a positive and 

significant relationship with the stickiness of the cost of goods sold and also corporate governance 

moderates the relationship between financial risk and stickiness of the total price. The product has 

been sold. The results of the study can be useful for managers in order to understand cost behavior for 

planning, controlling and reducing costs, as well as for financial analysts and investors to evaluate the 

performance of companies and finally make investment decisions. 
Keywords: Stickiness, Cost of Goods Sold, Financial Risk, Corporate Governance, Structural 

Equations. 

Introduction− 

In Iran, research has been conducted on 

the asymmetric behavior of costs, based on 

which the existence of asymmetric cost 

behavior in companies admitted to the 

Tehran Stock Exchange has been 

confirmed. However, until now, the effect 

of financial risk on the asymmetric 

behavior of the cost of goods sold, or the 

moderating role of corporate governance in 

this relationship, especially with the help 

of structural equation modeling, has not 

                                                           
−
 Corresponding author 

been investigated, so this research is the 

first attempt to investigate the direct effect 

of financial risk on the behavior of the cost 

of goods sold using modified Altman Z-

score model as a proxy for financial risk. 

Based on this, the main research question 

is as follows: 

 Does corporate governance have a 

significant moderating role in the 

relationship between financial risk and 

the stickiness of the cost of goods 

sold? 

This research seeks to achieve two goals. 

The first is to expand the cost stickiness 
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literature by experimentally testing the 

stickiness behavior of the cost of goods 

sold in manufacturing companies admitted 

to the Iranian capital market between 2013 

and 2022, and the second is to investigate 

the potential effect of financial risk on the 

degree of asymmetric behavior of the cost 

of goods sold alone and with the help of 

the moderating role of corporate 

governance according to structural 

equation modeling. For this purpose, four 

hypotheses were designed and tested. 

Methods & Material 

The statistical population of the present 

study includes all the companies admitted 

to the Tehran Stock Exchange and the 

Over-the-counter for 10 years in the period 

2013-2022. This study only focuses on 

manufacturing companies and excludes 

other economic sectors because the cost 

structure varies from one economic sector 

to another and this may affect the results of 

the study. Finally, a sample consisting of 

128 companies was selected to implement 

the structural equation model. For data 

analysis during the period of 2013 to 2022, 

research variables were prepared using 

Excel software from the raw data and then 

the final analysis was done by Smart PLS 

software. Structural equations based on 

Partial Least Squares (PLS-SEM) were 

used to examine the relationship between 

the constructs (stickiness of the cost of 

goods sold, financial risk, and corporate 

governance) as shown in Figure (1).

 

 
Figure 1. Conceptual Model of Research 

In this research, the basic model of 

Anderson et al. (2003) was used to 

determine stickiness, which is widely used 

in cost stickiness research (Banker & 

Byzalov, 2014; Cannon, 2014; Via & 

Perego, 2014; Ozkaya, 2020; Mandour, 

2021). Model (Fig. 1) evaluates the 

behavior of costs concerning changes in 

the level of sales in the periods of increase 

and decrease in income separately. 

∆𝐿𝑛𝐶𝑂𝐺𝑆𝑖,𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1∆𝐿𝑛𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡

+  𝛽2𝐷𝐸𝐶𝑖,𝑡  ∗ ∆𝐿𝑛𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

(1) 

To measure financial risk, the modified 

Altman's bankruptcy prediction model has 

been used because this model is more 

applicable to manufacturing companies 

(Shahwan, 2015). 
𝑍 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒 = 0.717𝑋1 + 0.847𝑋2

+  3.107𝑋3 + 0.42𝑋4

+ 0.998𝑋5 

(2) 

Findings 

After collecting the data and 

information of the companies, the desired 

model was implemented in the Smart PLS 

software. For this purpose, first, the 

stickiness of the cost of goods sold was 

investigated and the results show that for a 

one percent increase in the level of sales, 

the cost of goods sold increases by 0.95 

percent, while for a one percent decrease in 

the level Sales, the cost of goods sold 

decreases by 0.92 percent (0.95-0.03) and 

this indicates the existence of stickiness in 

the cost of goods sold in the sample 

companies. 

In the next step, the effect of financial 

risk on the stickiness of the cost of goods 

sold was investigated, and the results show 

that for a one percent increase in the sales 

level, the cost of goods sold increases by 

0.95 percent, while for a one percent 

decrease in the sales level, the cost of 

goods sold decreases by 0.91 percent 

(0.95-0.04). Therefore, it can be concluded 

Stickiness of the cost of goods sold Financial 

risk 

Corporate governance 
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that at the confidence level of 90%, 

financial risk has a positive and significant 

relationship with the stickiness of the cost 

of goods sold because it has increased the 

stickiness of the cost of goods sold 

compared to the first model. 

In the next step, the effect of corporate 

governance on the stickiness of the cost of 

goods sold was investigated. The results of 

the implementation of the third model 

show that for a one percent increase in 

sales, the cost of goods sold increases by 

0.94 percent, and for a one percent 

decrease in sales, the cost of goods sold 

increases by 0.92 percent. (0.94-0.02) 

decreases, which indicates that corporate 

governance has a positive and significant 

effect on the stickiness of the cost of goods 

sold. 

In the last step, the moderating role of 

corporate governance in the effect of 

financial risk on the stickiness of the cost 

of goods sold was investigated with the 

presence of control variables. According to 

the test of research hypotheses and t-

statistics, the coefficient of the sales 

variable is 0.95 (significance level 0.00) 

and the interactive variable (successive 

decrease in sales*sales level) is -0.02 

(significance level 0.07) at the 10% error 

level. It indicates that the mentioned 

variables have a significant effect on the 

behavior of the cost of goods sold. Also, 

according to the significance level of the 

adjustment variable of corporate 

governance in the effect of financial risk 

on the cost of goods sold, its adjustment 

role is confirmed. Also, the results show 

that the influence of all control variables is 

not confirmed. 

Conclusion & Results 

Cost stickiness is a sign of the 

manager's opportunistic behavior and 

behavior that jeopardizes the interests of 

the business unit's stakeholders. The 

results of the present study showed that the 

cost of goods sold in the examined samples 

is sticky and the result of the first 

hypothesis is consistent with the results of 

studies conducted by Yasukata and 

Kejiwara (2011), Ezat (2014), Ibrahim 

(2015), Subramaniam and Watson (2016), 

Ibrahim and Ezat (2017), Chen et al. 

(2019), Ozkaya (2020), Abdeltawab 
(2021), Mandour (2021) on the existence 

of stickiness in the cost of goods sold. 

The result of the second hypothesis that 

there is a positive and significant 

relationship between financial risk and the 

stickiness of the cost of goods sold is in 

line with the results obtained by the studies 

of Reimer (2018) and Mandour (2021). 

This relationship may reflect that managers 

with higher financial risk are more likely 

to be overly optimistic about their firm's 

future sales and therefore, avoid adjusting 

the unused capacity and are even more 

willing to add capacity to increase current 

sales and maintain the unused capacity to 

reduce current sales, which leads to the 

stickiness of spending behavior (Mandour, 

2021; Reimer, 2018), but the result of this 

hypothesis is not consistent with the results 

of the study by Holzhacker et al. (2015) 

and Cheng et al. (2018) because they 

believed that with the increase of financial 

risk, the manager prefers to reduce unused 

resources to prevent the increase of costs, 

and this leads to the reduction of cost 

stickiness, and somehow they pointed to 

the negative relationship between financial 

risk and cost stickiness. 

According to the third hypothesis, 

corporate governance showed a significant 

relationship with the stickiness of the cost 

of goods sold, which is consistent with the 

results of Zhang et al. (2023), Ibrahim 

(2015), Yasukata and Kajiwara (2011), 

Muntashi (2021), Pazouki and Darabi 

(2019), Azizi et al. (2015) and the fourth 

hypothesis about the moderating role of 

corporate governance in the relationship 

between financial risk and the stickiness of 

the cost of goods sold was confirmed. 

According to the results, managers are 

recommended to check the company's cost 

file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Yasukata2011
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Yasukata2011
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Ezat2014
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Ibrahim2018
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Subramaniam2016
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Ibrahim2017
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Chen2019
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Ozkaya2020
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Mndour2021
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Reimer2018
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Mndour2021
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Mndour2021
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Reimer2018
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Zhong2023
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Ibrahim2018
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Yasukata2011
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Muntashi2021
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Pazouki2019
file:///C:/Users/TAK/Downloads/اصلاح%20نهایی%20چکیده%20مبسوط%20(2).docx%23Azizi2015


4  Financial Accounting Research, Vol. 15, Issue 2, No.56, Summer 2023 
[[[  

behavior, especially the cost of goods sold, 

and if it is asymmetric, estimate the 

intensity of this adhesion or anti-adhesion 

so that they can act more accurately in 

their decisions to plan, control and reduce 

costs. It is also recommended that 

managers minimize the number of 

adjustments necessary to reduce the level 

of their operating assets in periods of 

reduced demand and reduce the intensity 

of cost stickiness by concluding 

appropriate contracts for renting 

operational assets and hiring temporary 

employees, and subsequently it is 

suggested to investors, stakeholders and 

financial analysts to become more familiar 

with the concept of cost stickiness and 

financial risk, and in their decisions 

regarding the evaluation of companies, 

take into account this asymmetric cost 

behavior, the company's financial 

helplessness and its effect on cost behavior 

to reach favorable and sustainable 

decisions.
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 پژوهشی مقاله

شده  کنندگی حاکمیت شرکتی بر رابطه بین ریسک مالی و چسبندگی بهای تمام تعدیل نقش

 رفته کالای فروش
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 چکیده

کنندگان و  گيری استفاده و تأثير آن در امر تصميم داردرفتار هزینه نقش مهمی در رشد فروش و سودآوری شرکت 

با  ند. پژوهش حاضرکنبررسی رفتار نامتقارن هزینه توجه به  محققان مجدداًاست شده  باعث ها تعيين ارزش شرکت

 رفته فروش کالای شده تمام بهای ی و چسبندگیمالبر رابطه بين ریسک  حاکميت شرکتی ینقش تعدیل بررسی هدف

 بورس در شده پذیرفتهشرکت توليدی  128 ةشد حسابرسیهای این مطالعه از گزارشات سالانه  دادهاست. انجام شده 

و برای ارائه شدند آوری  جمع شرکت -سال  1280با کل مشاهدات  1400تا  1391های  سالدر  تهران بهادار اوراق

در رفته  فروششده کالای  تمامبهای  ندها نشان داد استفاده شده است. یافته مدل از رویکرد مدل معادلات ساختاری

رابطه مثبت و معناداری با چسبندگی  و حاکميت شرکتی ده است و ریسک مالیدارای رفتار چسبن شده نمونه بررسی

رابطه بين ریسک مالی و چسبندگی کنندة  تعدیل حاکميت شرکتی ،و همچنيندارند رفته  فروششده کالای  بهای تمام

 برای نهیهز منظور درک رفتار به رانیمد یبرا دنتوان یمطالعه م جینتا. استرفته  شده کالای فروش بهای تمام

عملکرد  یابیارز منظور به گذاران هیو سرما یمال لگرانيتحل یبرا نيو همچن ها نهیکنترل و کاهش هز ،یزیر برنامه

 . دنباش ديمف یگذار هیمربوط به سرما ماتيتصم گرفتن تیها و درنها شرکت
 

 .، معادلات ساختاریت شرکتیحاکمي ،ییسک مالر ،رفته فروش کالای شده تمام بهای ،چسبندگی های کلیدی: واژه
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 مقدمه

وکار با فشارهای شدید رقابتی  محيط کسب امروزه

مواجه شده است و این حس رقابتی و تداوم فعاليت 

ه یکی از مسائل مهم در حوزه حسابداری بدر بازار 

تبدیل  رفته فروشکالای  شده تماممدیریت و بهای 

بهای ه و تحليل تمایل به تجزی ،درواقع .است هشد

توسط مدیران از این نظر  رفته فروشکالای  شده تمام

 رفته فروشکالای  شده تمامبهای با اهميت است که 

با سطح فعاليت واحد تجاری رابطه معناداری دارد و 

با توجه به ميزان و سطح اهميت آن در  همچنين

 شود. واحدهای توليدی، لزوم کنترل آن احساس می

 بيان خصوص این در مدیریت یحسابدار ادبيات

 دنکن می تغيير فعاليت سطح در تغيير با ها هزینه کند می

 دنندار فعاليت سطح در تغييرات جهت به ارتباطی و

(Weiss, 2010)دنده می نشان اخير های پژوهش اما ؛ 

که در  ای گونه به فعاليتح وها و سط تناسب بين هزینه

هميشه  ودش یابی عنوان می ای سنتی هزینهه مدل

 & Malcom, 1991; Noreen)برقرار نيست 

Soderstrom, 1994; Mak & Roush, 1994; 
Anderson et al., 2003; Ibrahim & Ezat, 2017; 

Zhong et al., 2020 Jia et al., 2022;.) بدین 

 افزایش هنگام ها هزینه این افزایش ميزان که صورت

 هنگام ها هزینه کاهش ميزان از بيشتر فعاليت سطح

 هزینه چسبندگی به که است عاليتف سطح در کاهش

 توجه با یا )Anderson et al., 2003) یافت شهرت

 از بيشتر ها هزینه در کاهش ميزان خاص شرایط به

 ضدچسبندگی به که هاست هزینه در افزایش ميزان

 Banker & Byzalov, 2014; Chen et) شد معروف

al., 2019.(  
اصول مهم  ءجز ها درک پيامد رفتار هزینه

برآورد رفتار هزینه در ارتباط  زیرا ؛استگيری  تصميم

ها  فعاليت بدون توجه به رفتار نامتقارن هزینهحجم با 

های مالی  تکننده خواهد بود و در تحليل صور گمراه

، رفته فروشکالای  شده تمامبهای بودن  عمدهدليل  به

 ضعف  نشانه تواند می مبلغ از این برآوردی نادرست

باشد و عواقب ناخوشایندی را برای  مدیریت کنترلی

مدیر بر مبنای  ؛ زیراهمراه داشته باشد هشرکت ب

ها به اتخاذ تصميماتی در  برآوردهای خود از هزینه

نقطه بندی، تعيين  ریزی، بودجه رابطه با برنامه

 درپردازد.  گذاری محصولات و ... می سر، قيمت سربه

 نامتقارن رفتار خصوص در هایی پژوهش ایران

 رفتار وجود آنها براساس که اند شده انجام ها هزینه

 بورس در شده پذیرفته های شرکت در هزینه نامتقارن

 این جمله از ؛است هشد دیيتأ تهران بهادار اوراق

 و راعی (،1389) پور دوانی و نمازی پژوهش به موارد

 (،1395) همکاران و آقایی (،1393) همکاران

 همکاران و محفوظی (،1395) کاظمی و صفرزاده

 و هاشمی (،1396) فتحعلی و نمازی (،1395)

 و علمی (،1398) جعفری و نمازی (،1397) همکاران

 ،(1400) همکاران و خوشکار (،1399) محمدزاده

 پور خضری و پناه یزدان و (1401) سهرابی و پارسایی

 ریسک ريتأث تاکنون اما ؛کرد اشاره توان می (1401)

 کالای شده تمام بهای نامتقارن رفتار بر مالی

 شرکتی حاکميت تعدیلی نقش بررسی یا رفته فروش

 معادلات سازی مدل کمک به خصوص به رابطه این بر

 پژوهش ،بنابراین ؛است هشدن بررسی ساختاری

 مستقيم ريتأث بررسی برای تلاش نخستين حاضر

 رفته فروش کالای شده تمام بهای رفتار بر مالی ریسک

 عنوان به آلتمن z ةشد تعدیل مدل از استفاده با

 در وهشپژ انجام است. مالی ریسک برای ای نماینده

 است: اهميت حائز زیر دلایل به ایران توليد صنعت
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 ؛هستند ایران اقتصاد اصلی ستون توليدی صنایع 

 داخلی ناخالص توليد سرانه از بالایی درصد زیرا

 رفتار درک ،بنابراین ؛اند داده اختصاص خود به را

 را نفعان ذی از وسيعی طيف بخش این در هزینه

 هنگام را تمدیری رفتار تا دکن می قادر

 تغيير از ناشی منابع تغيير با رابطه در گيری تصميم

 به مدیریت رفتار درک چون ؛کنند درک فروش در

 کند می کمک اعتباردهندگان و گذاران سرمایه

 .بگيرند منطقی تصميمات

 در هزینه رفتار بر مالی ریسک ريتأث مطالعه 

 مشکلات افزایش علت به ایران توليدی های شرکت

 و سياسی ثباتی بی دليل به ایرانی های کتشر مالی

 است. کرده پيدا ای فزاینده اهميت اقتصادی

 شده تمام بهای رفتار بر مالی ریسک ريتأث مطالعه 

 متغير کمک با و تنهایی به رفته فروش کالای

 ةدرزمين تحقيقات به شرکتی حاکميت تعدیلی

 افزاید. می هزینه مدیریت و ریسک مدیریت

 که دنده می نشان را تحقيقاتی شکاف یک بالا مطالب

 ريتأث شکاف پوشاندن قصد حاضر پژوهش در

 کالای شده تمام بهای چسبندگی بر مالی ریسک

 ،این براساس ؛داریم توان حد در را رفته فروش

 و مطرح تجربی صورت به پژوهش سؤالات

 د:نشو می بررسی

 در بازار  رفته فروشکالای  شده تمامبهای  رفتار

 ؟ایران چگونه استسرمایه 

  بهای  رفتارمعناداری بر  ريتأث مالیریسک آیا

 ؟دارد رفته فروشکالای  شده تمام

  معناداری بر  تعدیلی نقش حاکميت شرکتیآیا

 شده تمامبهای  و چسبندگی مالیرابطه بين ریسک 

 دارد؟ رفته فروشکالای 

 :دنبال دستيابی به دو هدف است بهاین پژوهش 

ت چسبندگی هزینه با آزمایش گسترش ادبيا نخست،

کالای  شده تمامتجربی رفتار چسبندگی بهای 

شده در  های توليدی پذیرفته در شرکت رفته فروش

 ،دوم است. 1400تا  1391بازار سرمایه ایران در بازه 

بررسی اثر بالقوه ریسک مالی بر درجه رفتار نامتقارن 

مک به تنهایی و به ک رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

سازی  نقش تعدیلگری حاکميت شرکتی طبق مدل

پژوهش در این راستا . معادلات ساختاری است

کالای  شده تمامحاضر پس از بررسی رفتار بهای 

شده در  پذیرفتهتوليدی های  در شرکت رفته فروش

ریسک  ريتأث ،بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس

 تیحاکميت شرک تعدیلیو نقش بر این رابطه  مالی

مدیره، دانش مالی  هيئت، اندازه مدیره )استقلال هيئت

مدیره، وظيفه دوگانگی مدیرعامل، حضور زنان  هيئت

بين بر رابطه مالکيت مدیریتی(  و مدیره در هيئت

کالای  شده تمامریسک مالی و چسبندگی بهای 

د نتوان تایج مطالعه مین. دکن میبررسی را  رفته فروش

برای رک رفتار هزینه منظور د برای مدیران به

ها و همچنين برای  ریزی، کنترل و کاهش هزینه برنامه

ارزیابی  منظور بهگذاران  و سرمایهتحليلگران مالی 

و درنهایت اخذ تصميمات مربوط  ها عملکرد شرکت

 . باشندمفيد  گذاری به سرمایه

ین شرح ه اساختار پژوهش حاضر ب ،در ادامه

شينه پژوهش ارائه است که ابتدا مبانی نظری و پي

سپس جامعه آماری و روش اجرای  .د شدنخواه

تجزیه و تحليل ها  داده از آن، پس و بيان ،پژوهش

به مرور نتایج نيز بخش نهایی پژوهش  .دنشو می

های پژوهش، پيشنهادها و  آمده از یافته دست هب

 .های پژوهش اختصاص دارد محدودیت
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 و پیشینه پژوهش مبانی نظری

 رفته فروشکالای  شده تمامامتقارن بهای . رفتار ن1

دنيای  مهم رفتار هزینه از مباحثک شناخت و در

با افزایش رقابت در بازار محصول در و  است امروز

سطح جهانی، مدیران به اطلاعات بيشتری در رابطه 

مدیران  زیرا ؛های محصول نياز دارند با مدیریت هزینه

گذشته هستند و   هزینةخواستار برآورد الگوهای رفتار 

برای های آتی  این اطلاعات در برآورد هزینه

گيری مدیریت کمک شایانی  ریزی و تصميم برنامه

درک رفتار هزینه معياری است که به مدیران  و کند می

اتخاذ برای استفاده از اطلاعات دربارة و حسابداران 

 ,Novak & Vencalekکند ) تصميمات کارا کمک می

 حياتی نقش دليل به ها اهميت هزینه همچنين،(. 2016

ها که هدف اصلی  آنها در ميزان سوددهی شرکت

گيری  و تأثير آنها در امر تصميم هستندمؤسسات 

 & Brüggen)سازمانی  کنندگان درون و برون استفاده

Zehnder, 2014( ن ارزش شرکتو نقش آن در تعيي 

 رفتار بررسی به مجدداً محققان است شده باعث

 بخش مالی مدیران زیرا کنند؛ توجه هزینه نامتقارن

 هزینه کنترل و برآورد صرف را خود زمان از زیادی

 برای خوبی به را هزینه رفتار باید بنابراین، ؛کنند می

 Hashed) نندک درک ها هزینه بر کنترل مؤثر اجرای

Abdullah, 2021(. 

 سنتی رفتار به ،مدیریت حسابداری ادبيات در

 ها در این دیدگاه هزینه شود. می اشاره ها هزینه

دسته متغير  با سطوح فعاليت به دو آنها رابطه براساس

و فرض بر این است که کل  شوند و ثابت تقسيم می

حدوده سطح فعاليت در م های ثابت با تغيير هزینه

که رفتار هزینه متغير یک  درحالی ؛دنمان معينی ثابت می

به این معنی که هزینه متغير  .رفتار متقارن خطی است

نظر از  کل متناسب با تغييرات سطح فعاليت صرف

)افزایش یا کاهش( نسبت به دوره  جهت این تغيير

نسبت افزایش هزینه با  ،بنابراین ؛کند قبل تغيير می

به ميزان مشخصی با نسبت کاهش  افزایش فعاليت

هزینه در صورت کاهش همان ميزان فعاليت یکسان 

 متقارن یک رابطه ،درنتيجه؛ )Noreen, 1991) است

 یعنی ؛دارد وجود ها فعاليت سطح و ها هزینه بين

جهت  زنظر ا ها صرف تغييرات در هزینه بزرگی

ر مقدار سطح فعاليت بستگی تغييرات تنها به تغيير د

 داردنبستگی  فعاليت جهت تغييرو به دارد 

(Anderson & Lane, 2007(. 

م رادراستونورین و سو  (1991)مالکوم  همچنين،

 تغيير در کردند اثبات هایی پژوهشطی  (1994)

تغيير متناسب با سطح فعاليت  صرفاً ای سرباره هزینه

فرض در بسياری از محققان  ،بنابراین ؛کند نمی

 ,Malcom) ندربودن رفتار هزینه تردید دا نمتقار

1991; Noreen & Soderstrom, 1994; Mak & 

Roush, 1994; Anderson et al., 2003; Ibrahim & 

Ezat, 2017 Zhong et al., 2020; Jia et al., 2022;( 
زینه بدون توجه به نقش مدل سنتی رفتار هدر  یراز

ارتباطی بين هزینه و  ،مدیریت در فرایند تبدیل منابع

که در  درحالی ؛ردک ها برقرار می سطح مختلف فعاليت

دیدگاه مدرن تصميمات مدیریتی در رابطه با رفتار 

شود و  ها فرض می هزینه محرک اصلی هزینه

 کند.  بلافاصله با تغيير سطوح فعاليت تغيير نمی

با مطالعه اندرسون ( معتقدند 2014بيزالو ) و بنکر

عنوان رفتار  چسبندگی هزینه به (2003)و همکاران 

ر عنوان یک حوزه پژوهشی پویا د نامتقارن هزینه به

آنها نشان  زیرا ؛حسابداری پا به عرصه وجود گذاشت

های عمومی، اداری و فروش با مدل  زینهدادند رفتار ه

 1یعنی با افزایش  ؛سنتی رفتار هزینه متفاوت است

افزایش  درصد 55/0 ها هزینه ،در سطح فروش درصد
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ها  هزینه ،کاهش در سطح فروش درصد 1یافتند و با 

بزرگی  ،بنابراین .کاهش یافتند درصد 35/0تنها 

يشتر از ب ،افزایش هزینه بر اثر افزایش سطح فعاليت

کاهش هزینه بر اثر همان ميزان کاهش در سطح 

این نوع رفتار نامتقارن را چسبندگی  ؛بودفعاليت 

بزرگی افزایش هزینه بر  در صورتی که .دناميدنهزینه 

اثر افزایش سطح فعاليت کمتر از بزرگی کاهش هزینه 

 ،بر اثر همان مقدار کاهش در سطح فعاليت رخ دهد

خواهند نامتقارن ضدچسبندگی  ها دارای رفتار هزینه

  .)Banker & Byzalov, 2014)بود 

ها در  ( رفتار هزینه2021اوزکایا )در این راستا 

های کوچک و متوسط در کشور ترکيه برای  شرکت

و نتایج نشان بررسی کرد را  2017تا  2013های  سال

کالای  شده تمامخصوص بهای  بهها  هزینه دنداد

دارای رفتاری نامتقارن هستند. شدت  رفته فروش

دارایی و شدت کارکنان باعث افزایش شدت 

کاهش شدید درآمد باعث کاهش و چسبندگی هزینه 

مدیران  زیرا ؛شود ها می شدت چسبندگی هزینه

خود را با سرعت بيشتری کاهش بلااستفادة ظرفيت 

ها شدت  در صنایع مختلف هزینهدهند و  می

 ,Ozkayaکنند ) چسبندگی متفاوتی را تجربه می

کالای  شده تمام( رفتار بهای 2019محمد ) .(2021

شده در بورس  پذیرفتههای  در شرکت رفته فروش

را  2017تا  2006های  اوراق بهادار مصر در سال

کالای  شده تمامبهای  نددو نتایج نشان دابررسی کرد 

دارای رفتار ضدچسبنده است و رابطه بين  رفته فروش

نمایندگی  مسئلهو  رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

هایی که از استراتژی  مثبت و معنادار است و شرکت

شدت چسبندگی بيشتری را  ،کنند تمایز استفاده می

و  چن .)Abdeltawab, 2021کنند ) تجربه می

انتظارات مدیریت بر رفتار  تأثير( 2019همکاران )

ها نشان  و یافتهرا بررسی کردند ها  نامتقارن هزینه

اثر افزایشی انتظارات مدیریتی بر عدم تقارن  ندداد

گيرد که هزینه کاهش منابع و  هزینه زمانی شدت می

شد و برعکس زمانی که هر دو پایين تعدیل بالا با

درجه عدم تقارن هزینه  د انتظارات مدیریت برنباش

ترین  قوی ندنتایج نشان داد ،همچنين .ثيری نداردأت

دهد که منابع بلااستفاده  چسبندگی زمانی رخ می

های تعدیل بالا و انتظارات مدیریت  اندک، هزینه

واقع دليل رد .)Chen et al., 2019د )نبينانه باش خوش

ها وجود اختلافات نامتقارن در  اصلی چسبندگی هزینه

یعنی عواملی که در تعدیل منابع  ؛تعدیل منابع است

ت مربوط به کاهش منابع دیلااز تع هستند،دخيل 

در جهت کنند یا سرعت انجام تعدیلات  ممانعت می

 به بوطمر تعدیلات با مقایسه در را منابع کاهش

 .(1393همکاران،  و زنجيردار) کنند می کند افزایش،

های  ها و پژوهش با مرور ادبيات چسبندگی هزینه

رفتار  بارةشواهدی قوی در ،چسبندگی بارةپيشين در

و دلایل اقتصادی،  ها نامتقارن انواع مختلف هزینه

 ،بنابراین ؛آمد دسته سياسی و رفتاری منتج به آن ب

 شده تمامبرای بررسی شواهد رفتار نامتقارن بهای 

 :شدای به شرح زیر تدوین  فرضيه رفته فروشکالای 

 رفته فروشکالای  شده تمامبهای  فرضیه اول:

 رفتاری نامتقارن دارد.

 . ریسک مالی و چسبندگی2

ناتوانی بالقوه شرکت در پوشش تعهدات مالی 

 شود لی ناميده میریسک ما ،مورد نياز آتی

)Holzhacker et al., 2015( متواند پيام مستقي که می 

 .و غيرمستقيم منفی برای شرکت به ارمغان بياورد

های مستقيم شامل افزایش هزینه سرمایه و  پيام
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که پيامدهای  درحالی ؛های قانونی است هزینه

رصت فروش از دست های ف غيرمستقيم شامل هزینه

مشتریان برای معامله با دليل عدم ترجيح  بهرفته 

شرکتی است که در آستانه ورشکستگی قرار دارد. 

کنندگان کليدی در برابر افزایش  مينأت ،علاوه بر این

د بود که به معنای از دست ناعتبار تجاری مقاوم خواه

 .(Piotroski, 2000) نندگان کليدی استک مينأدادن ت

 ريتأثای شرکت  ساختار هزینهبر ریسک مالی 

هایی که سطح ریسک  شرکت مدیرانِ زیرا ؛دگذار می

کنند  تصميماتی اتخاذ می احتمالاً ،مالی بالایی دارند

که ساختار هزینه را در پاسخ به تغييرات تقاضا 

از این تصميمات  ،نمونهبرای  ؛تر کندرپذی انعطاف

جای  سپاری، اجاره تجهيزات به توان به تمدید برون یم

جای دائم  قراردادی به یش نيروی کارِاافز و تحصيل

. این قبيل تصميمات ساختار هزینه را اشاره کرد

سو ریسک بيشتر را  کند که از یک پذیرتر می انعطاف

 ريتأثو از سوی دیگر بر رفتار هزینه دهد  میکاهش 

 .)Holzhacker et al., 2015(گذارد  می

کالای  شده تمام( رفتار بهای 2021ماندور )

ریسک مالی بر رابطه چسبندگی  تأثيرو  رفته فروش

شده در بورس اوراق بهادار  شرکت پذیرفته 65بين 

و نتایج بررسی کرد  2015تا  2006های  مصر در سال

دارای  رفته فروشکالای  شده تمامبهای  ندشان دادن

ریسک مالی  تأثيررفتاری چسبنده است. برای بررسی 

 ندآلتمن استفاده کرد که نتایج نشان داد Zاز مدل 

 رفته فروشکالای  شده تمامدرجه چسبندگی بهای 

یعنی  ؛کند همگام با ریسک مالی شرکت حرکت می

 شده تمامبهای  مثبتی بر چسبندگی تأثيرریسک مالی 

کيتادا و  ).Mandour, 2021) دارد رفته فروشکالای 

با  ریسک مالی احتمالاً کردند( بيان 2016همکاران )

ی مدیریتی در تصميمات اه بر ميزان انتخاب تأثير

هزینه  تعدیل منابع به دو صورت بر رفتارمربوط به 

با افزایش ریسک نخست، در حالت  .دنگذار می تأثير

 ،بنابراین ؛مالی هزینه سرمایه افزایش خواهد یافت

که  یابد هزینه نگهداری منابع بلااستفاده افزایش می

این امر به کاهش منابع بلااستفاده و افزایش هزینه 

در  ،بنابراین ؛شود میمنجر منابع جدید در آینده 

یابد  آرامی افزایش می بهقاضا هزینه صورت افزایش ت

که یابد  شدت کاهش می بهو در صورت کاهش تقاضا 

در حالت  .شود میمنجر ر نامتقارن هزینه به بروز رفتا

پذیری مالی  تعهدات بازپرداخت بدهی، انعطاف ،دوم

گذاری در  دهد و سرمایه شرکت را کاهش می

 ،بنابراین ؛دکن سودآور را دشوار میهای  پروژه

پذیری  هایی با ریسک مالی بالاتر و انعطاف شرکت

خود دچار بلااستفادة در حفظ منابع  ،مالی کمتر

حتی اگر حفظ این منابع برای  ،شوند مشکل می

 ،بنابراین ؛مهم باشد هافزایش ارزش شرکت در آیند

یابد و  از منابع بلااستفاده کاهش می چشمگيریمقدار 

را با مشکل مواجه  گيری مدیران در این رابطه تصميم

 .(Kitada et al., 2016د )کن می

مالی  نيتأمهای  ( هزینه2018چنگ و همکاران )

دانند که بر  های تعدیل می ای از هزینه را بخش عمده

هایی که سطح  . شرکتهستند رفتار هزینه اثرگذار

مالی خارجی خود  نيتأمدر  ،یی دارندریسک مالی بالا

باید هزینه سرمایه بالایی  و معمولاًند ا مواجهمشکل با 

 زمانی که فعاليت افزایش هزینه سرمایه .را بپردازند

یابد  های تعدیل افزایش می هزینهدليل افزایش  به

مدیران  همچنينو  کند میمحدود گسترش ظرفيت را 

صورت کاهش  را به کاهش ظرفيت بلااستفاده در

دهد تا از هزینه فرصت نگهداری  فعاليت سوق می



 11 مرضيه یوسفی نژادو  محمدحسين ستایش              ریسک مالی............... کنندگی حاکميت شرکتی بر رابطه بين  نقش تعدیل
 

 منجر بالاتر جلوگيری کند که به کاهش رفتار نامتقارن

 .)Cheng et al., 2018) شود می

مستقيم و  تأثير( 2015هولزاکر و همکاران )

با استفاده را ها  بر رفتار هزینهغيرمستقيم ریسک مالی 

شرکت در  - سال 2202ای متشکل از  از نمونه

. نتایج کردند بررسی های کاليفرنيا بيمارستان

مستقيم ریسک مالی بر  تأثيردهندة  نشان

بدین معنی که  ؛هستندپذیری ساختار هزینه  انعطاف

ساختار هزینه  ،هرچه ریسک مالی بيشتر باشد

خود باعث کاهش شدت  نوبه تر است که به منعطف

ها نشان  یافته ،شود. همچنين ها می چسبندگی در هزینه

پذیری خود را با گسترش  ها انعطاف شرکت ندداد

جای خرید  بههای عملياتی  سپاری، اجاره دارایی برون

و افزایش نيروی کار قراردادی در برابر نيروی کار 

  .)Holzhacker et al., 2015دهند ) دائم افزایش می

ها مطرح شده  طور که در ادبيات رفتار هزینه همان

های تعدیل و تصميمات مدیریتی آگاهانه  هزینه ،است

های اصلی رفتار نامتقارن هزینه هستند  جزء محرک

(Hartlieb & Eierle, 2020; Xue & Hong, 2016 ; 

Banker et al., 2018(  کند  پژوهشگر پيشنهاد میو

تی در یهای مدیر بر ميزان انتخاب ريتأثمالی با  کریس

آن بر  ريتأثطریق از منابع لِی تعدیاه گيری تصميم

پذیری مالی و هزینه سرمایه بر رفتار هزینه  انعطاف

افزایش ریسک مالی  ،بنابراین ؛ذاردگ می ريتأث

و هزینه  کند میپذیری مالی شرکت را محدود  انعطاف

افزایش  ،درنتيجه ؛دهد سرمایه شرکت را افزایش می

 .ریسک مالی توانایی مدیران را محدود خواهد کرد

بدین صورت که در زمان کاهش تقاضا منابع 

 کند و در زمان افزایش تقاضا بلااستفاده را حفظ می

کند که این امر به  روند افزایشی منابع را کنترل می

کاهش ميزان چسبندگی هزینه یا افزایش شدت 

با مرور  .شود میمنجر ها  ضدچسبندگی هزینه

توان به این نتيجه رسيد که  شده می انجاممطالعات 

های متعدد برای شناسایی عوامل  تلاش باوجود

 ات اندکیرفتار نامتقارن هزینه، مطالعکنندة  تعيين

( Mandour, 2021 ; Cheng et al., 2018; Reimer, 

2018; Holzhacker et al., 2015) ریسک مالی  ريتأث

را  رفته فروش کالای شده تمامبر چسبندگی بهای 

ها نتایج  و همان ميزان اندک پژوهشبررسی کردند 

نوع و بررسی  ،هدف ،بنابراین ؛را نشان دادندمتناقضی 

ریسک مالی با چسبندگی بهای بين رابطه  شدت

بررسی  ،همچنين. است رفته فروشکالای  شده تمام

 شده تمامرابطه بين ریسک مالی بر چسبندگی بهای 

های توليدی بازار سرمایه  شرکت در رفته فروشکالای 

های  جدیدی است که در پژوهش نسبتاًموضوع ایران 

پژوهش  در این راستا. شده استگرفته  نادیدهقبلی 

پژوهشی را در حد توان  خلأحاضر در نظر دارد این 

 :شدفرضيه دوم به شرح زیر تدوین و  پر کند

چسبندگی بهای  وریسک مالی بين  فرضیه دوم:

وجود  معناداریرابطه  رفته فروشکالای  شده تمام

 دارد.

 . حاکمیت شرکتی و چسبندگی3

سومين موضوع مطرح در پژوهش حاضر بررسی 

 شده تمامنقش حاکميت شرکتی بر چسبندگی بهای 

انتظار بر این است که  است. رفته فروشکالای 

حاکميت شرکتی ازطریق کاهش مسئله نمایندگی 

منافع خود به بيشترین رساندن  ةمدیران را از انگيز

 Shleiferحد که به ضرر سهامداران است باز دارد )

and Vishny, 1997) .شرکتی  حاکميتی تئور

دنبال بررسی ساختار توزیع قدرت در درون واحد  به

سازمانی است و براساس تئوری  تجاری و افراد برون
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ی دارد مشکل و سعاست نمایندگی شکل گرفته 

و انگيزه مدیران را برای  دهد نمایندگی را کاهش

ها به نفع خود و به هزینه سهامداران  انجام فعاليت

 Shleifer & Vishny, 1997 ; Chen et )کند محدود 

al., 2019 .)یکی از ها مدیره شرکت هيئتهای  ویژگی 

سزایی  هب ريتأثکه هستند شرکتی  حاکميتهای  مکانيزم

نقش  نيز در تعدیل و تصميمات مدیریتی آگاهانه و

 ؛(Jensen, 1983د )ندارشرکتی  حاکميتمحوری در 

بررسی نقش برای در پژوهش حاضر  ،رو ازاین

شرکتی از معيارهای مربوط به  حاکميتگری  تعدیل

ژانگ و همکاران  .شدمدیره استفاده  ی هيئتویژگ

رابطه بين حاکميت شرکتی  ،( در پژوهش خود2023)

و به این نتيجه را بررسی کردند و چسبندگی هزینه 

رسيدند که رابطه بين چسبندگی هزینه و حاکميت 

حاکميت داخلی بر  ريتأثداخلی معکوس است و 

هایی با نظارت  ها برای شرکت چسبندگی هزینه

 ,.Zhong et alمدیره شدیدتر است ) مطلوب هيئت

کيد بر أبا ترا ها  ( رفتار هزینه2018ابراهيم ) .(2023

های  حاکميت شرکتی بر آن در شرکت ريتأث

های  در سالشده در بورس اوراق بهادار مصر  پذیرفته

 ندها نشان داد . یافتهبررسی کرد 2013تا  2008

کالای  شده تمامحاکميت شرکتی بر چسبندگی بهای 

های بزرگ  اثرگذار است و شرکت رفته فروش

بيشتری   رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی بهای 

کنند و با کاهش متوالی فروش، افزایش  را تجربه می

کمتری از   درجه رشد اقتصادی و مالکيت نهادی

  .(Ibrahim, 2018)شود  چسبندگی نشان داده می

( در پژوهش خود با 1398پازوکی و دارابی )

 1390های  شرکت بين سال 150استفاده از اطلاعات 

های  رابطه ویژگی ،و روش تحليل ساختار 1395تا 

نه و حاکميت شرکتی و سود شرکت بر چسبندگی هزی

با رویکرد را کاری در بازار سرمایه ایران  محافظه

 ندها نشان داد . یافتهتحليل کردندمعادلات ساختاری 

های حاکميت شرکتی و ميزان چسبندگی  بين ویژگی

کاری  هزینه و بين ميزان چسبندگی هزینه و محافظه

اما بين  ؛آتی شرکت رابطه معناداری وجود دارد

ت سود با چسبندگی های مدیریت و کيفي ویژگی

با توجه به مطالعات  ی وجود ندارد.رابطه معنادار

سازوکارهای حاکميت  رود میانتظار  ،شده انجام

های مدیران را برای افزایش بهای  شرکتی قوی، انگيزه

در واکنش به افزایش  رفته فروشکالای  شده تمام

 شده تمامتقاضا و تشویق مدیران برای کاهش بهای 

کاهش در واکنش به کاهش تقاضا  فتهر فروشکالای 

به شرح زیر  و چهارم فرضيه سوم ،بنابراین ؛دهد

 :ندشدتدوین 

و چسبندگی  حاکميت شرکتیبين  فرضیه سوم:

رابطه معناداری  رفته کالای فروش شده تمامبهای 

 دارد.وجود 

بر  تعدیلینقش  حاکميت شرکتی فرضیه چهارم:

 شده تمام رابطه بين ریسک مالی و چسبندگی بهای

 دارد. رفته کالای فروش

 روش پژوهش

های  لحاظ هدف از نوع پژوهشازاین پژوهش 

شناسی از نوع  آید و ازنظر روش میکاربردی به شمار 

رویدادی در حوزه تحقيقات  پستجربی با طراحی 

انجام برای  زیرا ؛گيرد اثباتی حسابداری قرار می

های مالی  های گذشته صورت پژوهش از داده

 شده های استفاده شود و داده ها بهره برده می کتشر

شده و  های مالی حسابرسی مربوط به صورت عمدتاً

که ازطریق هستند ها  های همراه شرکت یادداشت
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مراجعه به سایت بورس اوراق بهادار تهران و بانک 

. ندا آوری شده افزار بورس ویو جمع اطلاعاتی نرم

متغيرهای  1400تا  1391بازه در ها  برای تحليل داده

های  از روی داده Excelافزار  نرمپژوهش با استفاده از 

 Smart PLSافزار  نرم باو سپس  اند شده خام آماده

معادلات ساختاری تحليل نهایی انجام شده است. 

برای ( PLS-SEMمبتنی بر حداقل مربعات جزئی )

)یعنی چسبندگی بهای ها  بررسی رابطه بين سازه

حاکميت ، ریسک مالی و رفته فروشی کالا شده تمام

نشان داده  (1)که در شکل استفاده شدند ( شرکتی

شده است.

 
 

 

 

 
 . مدل مفهومی پژوهش1شکل 

Figure 1. Conceptual model of research 
 های پژوهش منبع: یافته

های  شرکت تمامشامل  حاضر پژوهش آماری جامعه

ر تهران و فرابورس شده در بورس اوراق بهادا پذیرفته

نمونه  .است 1391-1400  در بازهسال  10به مدت 

هایی است که دارای  شده شامل همه شرکت انتخاب

 شرایط زیر باشند:

 تغيير فعاليت یا  1400تا  1391های مالی  طی سال

 .دنتغيير سال مالی نداشته باش

 گری،  های صنایع واسطه جزء شرکت

های بيمه  و شرکتليزینگ  ها، بانک گذاری، سرمایه

 .دننباش

  سال مالی شرکت منتهی به پایان اسفند ماه هر

 .سال باشد

  ها در  استخراج داده برایاطلاعات مورد نياز

 .دسترس باشد

 است متمرکز توليدی های شرکت فقط بر مطالعه این

زیرا  ؛کند ا مستثنا میر اقتصادی های بخش سایر و

خش دیگر ساختار هزینه از یک بخش اقتصادی به ب

نتایج بر متفاوت است و این موضوع ممکن است 

تعداد بالا، با توجه به شرایط  .بگذارد ريتأثمطالعه 

سازی مدل معادلات ساختاری  پيادهبرای شرکت  128

 .ندشدانتخاب 
 

 های پژوهش سازه

 چسبندگی سازه

از مدل پایه  برای تعيين چسبندگیدر این پژوهش 

طور  که به شد( استفاده 2003اندرسون و همکاران )

چسبندگی هزینه استفاده  های پژوهشگسترده در 

 ,Banker & Byzalov, 2014 ; Cannon )) شود می

2014; Via & Perego, 2014; Ozkaya, 2021; 
Mandour, 2021) .( چگونگی رفتار هزینه1مدل )  ها

های  نسبت به تغييرات سطح فروش را در دوره

طور جداگانه ارزیابی  افزایش و کاهش درآمد به

 .کند می

(1)  ∆𝐿𝑛𝐶𝑂𝐺𝑆𝑖,𝑡

= 𝛽
0

+ 𝛽
1

∆𝐿𝑛𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡

+  𝛽
2

𝐷𝐸𝐶𝑖,𝑡  ∗ ∆𝐿𝑛𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡 +  𝜀
𝑖,𝑡

 

رفته شده کالای فروش چسبندگی بهای تمام  ریسک مالی 

 حاکميت شرکتی
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 که در آن:

𝐶𝑂𝐺𝑆𝑖,𝑡 شرکت  رفته فروشکالای  شده تمام: بهایi 

 tدر سال 

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡 خالص فروش شرکت :i  در سالt 

𝐷𝐸𝐶𝑖,𝑡 یک متغير ساختگی است که اگر درآمد :

 ،از درآمد فروش سال قبل باشد فروش جاری کمتر

صورت عدد  گيریم و در غير این عدد یک در نظر می

مدیران در شرایط کاهش تقاضا شود.  صفر لحاظ می

اگر کنند؛ باید موقتی یا دائمی بودن کاهش را برآورد 

مدیر به این نتيجه برسد که کاهش فروش موقتی 

 های تعدیل، جای تحمل هزینه دهد به ترجيح می ،است

مازاد را بپذیرد و این امر باعث  های توليدِ هزینه

پور،  نمازی و دوانیافزایش چسبندگی خواهد شد )

1389.) 

 ریسک مالی سازه

ها برای ادامه فعاليت به منابع کافی نياز  شرکت

توانایی  خود اگر شرکتی برای رفع نيازهای .دارند

شود. در  ر ریسک مالی میکافی نداشته باشد، دچا

شود  حوزه مالی زمانی یک شرکت درمانده تلقی می

که در ایفای تعهدات خود به اعتباردهندگان دچار 

به  ،اگر درماندگی شرکت بهبود نيابد ؛مشکل شود

اسکندری و خواهد شد )منجر ورشکستگی 

ی برادر پژوهش حاضر  .(1401عبدالملکی، 

بينی  پيششده  تعدیلگيری ریسک مالی از مدل  اندازه

زیرا این مدل  ؛ورشکستگی آلتمن استفاده شده است

 های توليدی کاربرد دارد بيشتر برای شرکت

(Shahwan, 2015 .( 

𝐹𝑅𝑖,𝑡 :ریسک مالی شرکتدهندة  نشان i در سالt  

 Zای محاسبه آن از مدل است که در این پژوهش بر

این مدل بيشتر  زیرا ؛شود آلتمن استفاده میشده  اصلاح

های توليدی کاربرد دارد و در ایران از  برای شرکت

 ؛Shahwan, 2015این مدل بيشتر استفاده شده است )

هاشمی و حيدرپور،  ؛1400 قنبرزاده و محمدزاده،

1400:) 

)۲(  𝑍 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒 = 0.717𝑋1 + 0.847𝑋2

+  3.107𝑋3 + 0.42𝑋4

+ 0.998𝑋5 

 

𝑋1 :های  نسبت سرمایه در گردش بر کل دارایی

 شرکت

𝑋2 :های شرکت نسبت سود انباشته بر کل دارایی 

𝑋3 :ره و ماليات بر کل نسبت سود قبل از به

 های شرکت دارایی

𝑋4 : نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام بر

 های شرکت ارزش دفتری کل بدهی

𝑋5 :های شرکت نسبت فروش خالص بر کل دارایی 

( و شاهوان 1983های آلتمن ) طبق پژوهش

ارای شرکت د ،باشد Z< 9/2 اگر مقدار  ،(2015)

صورت نامساعد است.  وضعيت مساعد و در غير این

FR در صورتی که مقدار ؛یک متغير ساختگی است  

Z> 9/2 1ریسک مالی شرکت بالاست و عدد  ،باشد 

صورت  دهد و در غير این را به خود اختصاص می

 ; Shahwan, 2015)کنيم  عدد صفر را لحاظ می

Holzhacker et al., 2015( .هایی با ریسک  شرکت

مالی بالا در زمان کاهش درآمد با احتمال بيشتری 

مدیر  و )Peltzman, 1976شوند ) متحمل هزینه می

دهد  ها ترجيح می برای جلوگيری از افزایش هزینه

کاهش دهد و این امر به کاهش  منابع بلااستفاده را

 ).Mandour, 2021) شود میمنجر ها  چسبندگی هزینه

 حاکمیت شرکتی سازه

، نظارت بر مدیره نقش هيئت مدیره: استقلال هیئت

تصميمات مدیریت است. افزایش درصد مدیران 
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مدیره به نظارت بهتر بر  غيرموظف در هيئت

مدیره و محدودکردن  اعضای هيئت های فعاليت

این  ،بنابراین ؛شود یا منجر مههای آن طلبی فرصت

مدیره  از تقسيم اعضای غيرموظف در هيئت ،نسبت

 آید. دست میه مدیره ب به کل اعضای هيئت

یکی از مدیره  اندازه هيئت :مدیره اندازه هیئت

که نقش مهمی در است مدیره  های هيئت ویژگی

تواند داشته باشد  میمدیره  ی هيئتکارایی و اثربخش

مدیره را  هيئتکه در این پژوهش تعداد مدیران در 

 .شود شامل می

شده  نگهداریشامل ميزان سهام  مالکیت مدیریتی:

توسط مدیران تقسيم بر کل سهام منتشره شرکت 

 است.

يتی اشاره دارد عبه وض دوگانگی نقش مدیرعامل:

 ریاستامل و مدیرعنقش که همزمان یک نفر تصدی 

که به تضاد منافع عهده داشته باشد  مدیره را بر هيئت

مدیره را کاهش  و عملکرد نظارتی هيئت ودش منجر می

بودن مدیرعامل  یکساناین متغير در صورت دهد.  می

صورت  عدد صفر و در غير این ،مدیره و رئيس هيئت

 .دهد عدد یک را به خود اختصاص می

توان  مدیره را می حضور زنان در هيئت جنسیت:

 مدیره در نظر گرفت که استقلال نوعی تنوع در هيئت

در صورت  .دهد میمدیره را افزایش  هيئت و کيفيت

مدیره، متغير عدد یک را به خود  حضور زنان در هيئت

 دهد. اختصاص می

نظارت برای مدیره  هيئت مدیره: دانش مالی هیئت

دانش در به ها  گيری بر مدیریت و مشارکت در تصميم

است نيازمند های حسابداری، بانکداری و قانون  حوزه

فرض  .بگذارد ريتأثتا بتواند بر افزایش ارزش شرکت 

بر این است که اعضای بدون تخصص و تجربه در 

دانش حسابداری، توانایی کمتری در کشف مشکلات 

در  ؛(1400 قنبرزاده و محمدزاده،) ندمالی شرکت دار

صورت وجود اعضای با مدرک مربوطه عدد یک 

 شود. وارد مدل می

 متغیرهای کنترلی

𝐴𝐼𝑁𝑇𝑖,𝑡 : شدت دارایی را ازطریق لگاریتم نسبت

دهد.  ها بر فروش خالص شرکت نشان می دارایی

( نشان دادند هرچه 2003اندرسون و همکاران )

کاهش منابع هنگام  ،های شرکت بيشتر باشد دارایی

طوری که مدیران  به ؛تر است کاهش تقاضا سخت

های  های تعدیل منابع در دوره برای اجتناب از هزینه

دهند دارایی خود را متناسب  کاهش تقاضا ترجيح می

پور،  نمازی و دوانیبا سطح تقاضا کاهش ندهند )

1389.) 

𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡 :دهد توليد ناخالص داخلی را نشان می رشد. 

تقاضا تابعی از وضعيت بازار محصولات  های ننوسا

دربارة اطلاعات  هستند.و وضعيت اقتصادی 

گيری  تواند بر شکل روندهای افزایشی یا کاهشی می

سطح فعاليت دوره آتی و دربارة انتظارات مدیریت 

کردستانی ثيرگذار باشد )أتعدیل منابع تبر آن دنبال  به

جذب اثرات برای  ،رو این از ؛(1391و مرتضوی، 

فعاليت اقتصاد کلان بر چسبندگی هزینه از تغييرات 

نسبت به سال  tرشد توليد ناخالص داخلی سال مالی 

عنوان متغير کنترلی استفاده شد. در شرایط  به t-1مالی 

مدیران تمایل به افزایش چسبندگی  ،رونق اقتصادی

 ،رو ازاین ؛آورند دسته بدارند تا بازدهی بالاتری را 

منظور پاسخگویی به تقاضا  چسبندگی هزینه به

 .(Kontesa & Brahmana, 2018)یابد  افزایش می

𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡: سال ل از اگر شرکت در دوره قب

متغير ساختگی  ،یان گزارش کرده باشدز شده، بررسی
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در غير  دهد و را به خود اختصاص می 1عدد  زیان

 Dierynck)کنيم  صورت عدد صفر را لحاظ می این

et al., 2012( ها با توجه به  مدیران شرکت زیرا؛

کردن اهدافی از قبيل اجتناب از کاهش سود یا  دنبال

  دنبال کاهش فروش در دوره زیان، به اجتناب از

کنند که  های عملياتی می جاری، اقدام به تعدیل دارایی

به احتمال زیاد حذف سریع منابع بلااستفاده را 

بينی آنها برای فروش  حتی اگر پيش ؛همراه دارد به

تمایل به دستيابی به اهداف  ،درنتيجه ؛موقتی باشد

منجر دگی هزینه سود، به احتمال زیاد به کاهش چسبن

در صورتی که مدیر دارای  ،بنابراین .خواهد شد

انگيزه اجتناب از زیان باشد و در سال قبل زیان را 

کاهش زیان، منابع بلااستفاده برای  ،تجربه کرده باشد

و این امر باعث کاهش  دهد میخود را کاهش 

 (.1396 پور، حقيقت و رحيمشود ) چسبندگی می

 های پژوهش یافته

 بررسی آمار توصیفی

ها گامی در جهت تشخيص  توصيف آماری داده

ای برای تبيين روابط بين  الگوی حاکم بر آنها و پایه

 ؛رود متغيرهایی است که در پژوهش به کار می

های پژوهش  قبل از اینکه آزمون فرضيه ،بنابراین

صورت خلاصه  بهمتغيرهای پژوهش  ،شودمطرح 

هایی  د. این جدول حاوی شاخصشون بررسی می

. نتایج آمار استبرای توصيف متغيرهای پژوهش 

آورده  (1) توصيفی متغيرهای پژوهش در نگاره

پارامترهای توصيفی برای هریک  کنندة که بيان ندا شده

 شرکت توليدی 128برای  شده از متغيرهای بررسی

بازه  دردر بورس اوراق بهادار تهران  شده پذیرفته

از بين . هستند صورت مجزا به 1400تا  1391زمانی 

شده در جدول، ميانگين  های مرکزی ارائه شاخص

تعادل دهندة  نشانشود که  آنها محسوب می نیتر  مهم

دادن مرکزیت  نشانو مرکز ثقل توزیع است و برای 

مقدار ميانگين  ،برای مثال ؛ها معيار مناسبی است داده

نسبت لگاریتم فروش جاری بر  و ميانه برای متغير

کند بيشتر  است که بيان می 266/0فروش سال قبل 

های مربوط به این نسبت حول این نقطه متمرکز  داده

ها کمتر از این مقدار و نيمی  دادهدرصد  50اند و  شده

بيش از این مقدار هستند. ميانگين ریسک مالی 

ميزان ریسک  کند می بيان 758/0شرکت به ميزان 

بالای  نسبتاًریسک مالی  دهندة لی بالاست که نشانما

های نمونه است. با توجه به تفاوت زیاد بين  شرکت

توان  کمترین و بيشترین مقدار در متغير چسبندگی می

کالای  شده تمامنتيجه گرفت در چسبندگی بهای 

بين اعضای نمونه تفاوت معناداری وجود  رفته فروش

 دارد.

طور کلی معياری برای  ههای پراکندگی ب شاخص

ها از یکدیگر یا ميزان  تعيين ميزان پراکندگی داده

 ،مثال برای ؛پراکندگی آنها نسبت به ميانگين است

متغير مالکيت دولتی با داشتن بالاترین پراکندگی 

نتایج  ،همچنين. دارای کمترین ثبات و پایداری است

د متغير وابسته لگاریتم نسبت تغييرات نده نشان می

جاری نسبت به سال  رفته فروشکالای  شده تمامای به

قبل در مقایسه با متغيرهای مستقل ریسک مالی دارای 

پراکندگی کمتر است و درنتيجه ثبات و پایداری 

دهد  این موضوع نشان می .بيشتری داشته است

ازنظر نسبت تغييرات بهای  شده های بررسی شرکت

نسبت  بهدوره پژوهش با هم تفاوت در  شده تمام

 اند. نداشته چشمگيری
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 . آمار توصیفی1نگاره 
Table 1. Descriptive statistics 

 چولگی کشیدگی انحراف استاندارد کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغیر

لگاریتم نسبت فروش به 

 فروش سال قبل
Sales 266/0 266/0 953/2 399/2- 385/0 052/0 72/10 

 شده تماملگاریتم نسبت بهای 

 رفته فروش کالای
Cogs 263/0 261/0 142/3 988/2- 380/0 101/0- 105/16 

 FR 758/0 00/1 00/1 00/0 429/0 204/1- 449/2 مالی ریسک

 AINT 193/0 198/0 236/3 857/1- 622/0 287/0 575/4 )لگاریتم( شدت دارایی

 Loss 128/0 00/0 00/1 00/0 334/0 232/2 983/5 زیان

 SDEC 070/0 00/0 00/1 00/0 256/0 361/3 298/12 موهومیمتغير 

 GDP 804/16 60/16 994/17 875/15 586/0 804/0 429/2 توليد ناخالص داخلیرشد 

 Bsize 024/5 00/5 00/7 00/5 219/0 905/8 298/80 مدیره اندازه هيئت

 Bindepend 655/0 600/0 00/1 00/0 186/0 199/0- 275/3 مدیره استقلال هيئت

 Gender 014/0 00/0 40/0 00/0 052/0 789/3 385/17 مدیره جنسيت هيئت

 Knowledge 136/0 20/0 80/0 00/0 139/0 935/0 240/4 دانش مالی

 Ownership 53/62 03/68 45/99 00/0 90/23 86/0- 94/2 مالکيت مدیریتی

 Duality 86/0 00/1 00/1 00/0 349/0 057/2- 232/5 نقش مدیرعامل دوگانگی

 های پژوهش منبع: یافته

 یابی معادلات ساختاری مدل

کالای  شده تماممدل اول: بررسی چسبندگی بهای 

 رفته فروش

ها،  ها و اطلاعات شرکت آوری داده پس از جمع

. برای شداجرا  Smart PLSافزار  نرممدل مدنظر در 

 یکالا شده تمام یبهاچسبندگی  این منظور ابتدا

نتایج مربوط به پایایی و و  شد یررسب رفته فروش

( 2گيری اول در نگاره ) روایی همگرای مدل اندازه

 .شدندارائه 

 

 ی مدل اولهمگرا ییو روا یی ترکیبیایکرونباخ، پا یآزمون آلفا .2نگاره 
Table 2. Cronbach's alpha test, composite reliability and convergent validity of the first model 

 میانگین واریانس استخراج شده پایایی ترکیبی آلفای کرونباخ متغیر

 00/1 00/1 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش کاهش متوالی فروش

 00/1 00/1 00/1 سطح فروش

 های پژوهش منبع: یافته
 

اخ و بکرون یآلفا ریمقاد کنند می انيب (2نگاره ) جینتا

 نيانگيو م 7/0از  شتريها ب سازه يبیترک ییایپا

 ؛است 5/0تر از  بزرگ نيز ها سازه یاستخراج انسیوار

و بارهای عاملی  شده حمطر ریبا توجه به مقاد بنابراین،

 ی اولريگ ، در مدل اندازهاست 4/0که بيشتر از 

 یمشکل (خود رآشکا یرهايها با متغ سازهطه راب)
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 یبرا مگرا وجود ندارد.ه ییو روا ییایازنظر پا

رکر لااز آزمون فورنل و  زين اواگر ییروا یبررس

سازه با طه راب زانيم اريمع نیاستفاده شده است. ا

 ریآن سازه با ساطه با راب سهیدر مقا شیها شاخص

آزمون  مربوط به جینتا .کند یها را مشخص م سازه

.اند شده دهنشان دا (3نگاره )رکر در لافورنل و 
 

 گیری اول مدل اندازه رکرلافورنل و  ییواگرا ییآزمون روا. 3 نگاره
Table 3. Fornell and Larcker divergence validity test of the first measurement model 

 سطح فروش کاهش متوالی فروش * سطح فروش  شده تمامچسبندگی بهای  متغیر

 --- --- 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 
 --- 00/1 29/0 * سطح فروش هش متوالی فروشکا

 00/1 33/0 94/0 سطح فروش
 های پژوهش منبع: یافته

 یهمگ سیماتر یشود که اعداد قطر اصل یمشاهده م

بدان معنا  نیشتر هستند و ايخود ب نیریز ریاز مقاد

وجود ندارد؛ به  ییواگرا ییروا برای یاست که مشکل

با  یشتريمدل تعامل ب یها سازه ،گریارت دبع

حاصل از  جیو نتا دارند (ها سنجه)خود  یها شاخص

:هستند (2)مدل اول به شرح شکل  یاجرا
 

 

 
 
 
 
 
 
 

 گیری چسبندگی . مدل اندازه2شکل 
Figure 2. Cost stickiness measurement model 

 های پژوهش منبع: یافته

 شیدرصد افزا کی یازا به دهد ینشان م (2)شکل 

 95/0 رفته فروش یکالا شده تمام یفروش، بهاسطح 

درصد  کی یازا به که درحالی ؛ابدی یم شیدرصد افزا

 یکالا شده تمام یفروش، بهاسطح کاهش در 

د ابی ی( کاهش م95/0-03/0درصد ) 92/0 رفته فروش

 شده تماموجود چسبندگی در بهای  ةدهند نشانو این 

همچنين،  .های نمونه است شرکت رفته فروش لایکا

Rدر مدل فوق، 
 887/0برابر با یا ضریب تعيين  2

درصد  89شده حدود  ارائهدهد مدل  که نشان میاست 

را  رفته فروشکالای  شده تماماز تغييرات بهای 

برای  پژوهش یمدل ساختار جینتا دهد. توضيح می

 .ندا شدهنشان داده  (4) نگاره در مدل اول نيز
 

 مدل اول یساختارسازی  مدل جینتا .4 نگاره
Table 4. The results of the structural model of the first model research 

 داری امعن آماره تی مسیرضریب  ها سازه

 01/0 39/2 -03/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←* سطح فروش  کاهش متوالی فروش

 00/0 07/104 95/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←سطح فروش 

 های پژوهش منبع: یافته

DEC*DLnSale

s 

DEC*DLnSale

s 

 

DLnSales Sales 

 

COGS DLnCOGS 

1/000 

1/000 

0/887 
1/000 

0/951 
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 ،یتآماره پژوهش و  یها هيا توجه به آزمون فرضب

( و 00/0 یدار اسطح معن) 95/0فروش  ريمتغ بیضر

 * سطح فروش( کاهش متوالی فروشمتغير تعاملی )

 5 یدر سطح خطا (01/0 یدار اسطح معن) -03/0

 یمعنادار ريثتأ ادشدهی یرهايمتغ کنند می انيدرصد ب

 دارند. رفته فروشکالای  شده تمامبهای  رفتاربر 

 ریسک مالی بر چسبندگی تأثیرمدل دوم: بررسی 

ریسک مالی بر چسبندگی  تأثيردر گام بعدی 

نتایج . شدبررسی  رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

گيری  مربوط به پایایی و روایی همگرای مدل اندازه

 .ندا شده( ارائه 5دوم در نگاره )

 

 ریسک مالی بر چسبندگی( تأثیرمدل دوم ) همگرا ییو روا یی ترکیبیایکرونباخ، پا یآزمون آلفا .5نگاره 
Table 5. Cronbach's alpha test, composite reliability and convergent validity of the second model (the effect of 

financial risk on cost stickiness) 
 شده استخراجمیانگین واریانس  پایایی ترکیبی آلفای کرونباخ غیرمت

 00/1 00/1 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

 00/1 00/1 00/1 سطح فروش

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش کاهش متوالی فروش

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش * ریسک مالی کاهش متوالی فروش

 های پژوهش منبع: یافته

 یريگ در مدل اندازه کنند می انيب( 5نگاره ) جینتا

 .همگرا وجود ندارد ییو روا ییایازنظر پا یمشکل

رکر در لاآزمون فورنل و  مربوط به جینتا ،همچنين

 .ندا شده دهنشان دا (6نگاره )
 

 ریسک مالی بر چسبندگی( تأثیرمدل دوم ) رکرلافورنل و  ییواگرا ییآزمون روا. 6 نگاره
Table 6. Validity test of Fornell and Larcker divergence of the second model (the effect of financial risk on cost 

stickiness) 

 

 متغیر

 شده تمامبهای 

 رفته فروشکالای 

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

 فروش

 کاهش متوالی فروش

* سطح فروش * 

 ریسک مالی

سطح 

 فروش

 --- --- --- 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

 --- --- 00/1 29/0 * سطح فروش کاهش متوالی فروش

 --- 00/1 59/0 15/0 * سطح فروش * ریسک مالی کاهش متوالی فروش

 00/1 16/0 33/0 94/0 سطح فروش

 های پژوهش منبع: یافته

از  یهمگ سیماتر یشود اعداد قطر اصل یمشاهده م

بدان معنا است  نیهستند و اشتر يخود ب نیریز ریمقاد

وجود ندارد؛ به  ییواگرا ییروا ازلحاظ یکه مشکل

با  یشتريمدل تعامل ب یها سازه ،گریارت دبع

نتایج حاصل از  ،درنهایت خود دارند. یها شاخص

.هستند (3)اجرای مدل دوم به شرح شکل 
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 ندگی(گیری دوم )تأثیر ریسک مالی بر چسب . مدل اندازه3شکل 
Figure 3. The second measurement model (the effect of financial risk on stickiness) 

 های پژوهش منبع: یافته

در ازای یک درصد افزایش  دهد به نشان می (3)شکل 

 95/0 رفته فروشکالای  شده تمامفروش، بهای سطح 

ازای یک درصد  به که درحالی ؛یابد درصد افزایش می

کالای  شده تمامفروش، بهای  سطح در کاهش

یابد.  ( کاهش می95/0-04/0درصد ) 91/0 رفته فروش

 90در سطح اطمينان توان نتيجه گرفت  بنابراین می

 رابطه مثبت و معناداری بادرصد، ریسک مالی 

 زیرا ؛دارد رفته فروشکالای  شده تمامبهای چسبندگی 

را  فتهر فروشکالای  شده تمامميزان چسبندگی بهای 

. همچنين، در ه استافزایش دادنسبت به مدل اول 

Rاین مدل 
 ةدهند که نشاناست  887/0برابر با  2

دهندگی متغير وابسته توسط مدل  قدرت توضيح

 یمدل ساختار جینتا .استشده   ساختاری ارائه

نشان داده  (7) نگارهدر  برای مدل دوم نيز پژوهش

.ندا شده

 

 (بر چسبندگی ریسک مالی تأثیرمدل دوم ) پژوهش یارمدل ساخت جینتا .7 نگاره
Table 7. The results of the structural model of the second research model (the effect of financial risk on cost 

stickiness) 

 داری امعن آماره تی ضریب بتا ها سازه

 01/0 35/2 -04/0 رفته فروشی کالا شده تمامبهای   ←* سطح فروش  کاهش متوالی فروش

 00/0 78/103 95/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←سطح فروش 

 06/0 52/1 02/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←* سطح فروش * ریسک مالی  کاهش متوالی فروش

 های پژوهش منبع: یافته

 

 ،یتآماره پژوهش و  یها هيا توجه به آزمون فرضب

( و 00/0 یداراسطح معن) 95/0فروش  ريمتغ بیضر

 سطح فروش( * کاهش متوالی فروشمتغير تعاملی )

 5 یدر سطح خطا (01/0 یداراسطح معن) -04/0

 یمعنادار ريتأث شده ادی یرهايمتغ کنند می انيبدرصد 

دارند.  رفته فروشکالای  شده تمامبهای رفتار بر 

با افزایش ریسک مالی چسبندگی بهای  ،همچنين

 02/0با ضریب اثرگذاری  رفته فروشکالای  شده مامت

COGS 

0/023 

DEC*DLnSale

s 

DEC*DLnSale

s 

DLnSales Sales 
DLnCOGS 

1/000 

1/000 

0/887 

1/000 

DEC*DLnSales*FR 

DEC*DLnSales*FR 

1/000 

0/952 
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ریسک  رابطه بينوجود  ،بنابراین ؛یابد افزایش می

در  رفته فروشکالای  شده تمامبهای و چسبندگی مالی 

 .شود می تأیيددرصد  90سطح اطمينان 

 حاکمیت شرکتی بر چسبندگی تأثیرمدل سوم: بررسی 

بر  حاکميت شرکتی تأثيردر مرحله بعدی، 

بررسی  رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی بهای 

نتایج مربوط به پایایی و روایی همگرای مدل  .شد

 .ندا شده( ارائه 8گيری سوم در نگاره ) اندازه
 

 حاکمیت شرکتی بر چسبندگی( تأثیرمدل سوم ) همگرا ییو روا یی ترکیبیایکرونباخ، پا یآزمون آلفا .8نگاره 
Table 8. Cronbach's alpha test, composite reliability and convergent validity of the third model (the effect of 

corporate governance on cost stickiness) 
 شده استخراجمیانگین واریانس  پایایی ترکیبی آلفای کرونباخ متغیر

 00/1 00/1 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

 00/1 00/1 00/1 سطح فروش

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش کاهش متوالی فروش

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش * حاکميت شرکتی کاهش متوالی فروش

 های پژوهش منبع: یافته

 یريگ در مدل اندازه کنند می انيب (8نگاره ) جینتا

 .همگرا وجود ندارد ییو روا ییایازنظر پا یمشکل

رکر در لافورنل و  آزمون مربوط به جینتا ،همچنين

 ییروا ازلحاظ یمشکل دهند نشان می (9نگاره )

مدل  یها سازه ،گریارت دبوجود ندارد؛ به ع ییواگرا

 خود دارند. یها با شاخص یشتريتعامل ب
 

 بر چسبندگی( حاکمیت شرکتی تأثیرمدل سوم ) رکرلافورنل و  ثییواگرا ییآزمون روا. 9 نگاره
Table 9. Validity test of Fornell and Larcker divergence of the third model (the effect of corporate governance on cost 

stickiness) 

 متغیر

 شده تمامبهای 

کالای 

 رفته فروش

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

 فروش

*  کاهش متوالی فروش

سطح فروش * حاکمیت 

 شرکتی

سطح 

 فروش

 --- --- --- 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

 --- --- 00/1 29/0 * سطح فروش کاهش متوالی فروش

 --- 00/1 -04/0 25/0 * سطح فروش * حاکميت شرکتی کاهش متوالی فروش

 00/1 23/0 33/0 94/0 سطح فروش

 های پژوهش منبع: یافته

 (4)نتایج حاصل از اجرای مدل سوم به شرح شکل  

ای یک درصد از  هد بنده ( نشان می10و نگاره )

کالای  شده تمامفروش، بهای  در سطح افزایش

ازای یک   بهیابد و  درصد افزایش می 94/0 رفته فروش

کالای  شده تمامفروش، بهای سطح درصد کاهش در 

 یابد ( کاهش می94/0-02/0درصد ) 92/0 رفته فروش

حاکميت شرکتی دهنده این مطلب است که  نشانکه 

 شده تمامبهای چسبندگی بر  مثبت و معناداری تأثير

R. علاوه بر این، دارد رفته فروشکالای 
مدل سوم  2

دهد متغيرهای  که نشان میاست  888/0برابر با 
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درصد از تغييرات متغير  89موجود در مدل حدود 

( را رفته فروشکالای  شده تمامبهای رفتار وابسته )

 .دهند توضيح می

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 شده( ری سوم )تأثیر حاکمیت شرکتی بر چسبندگی بهای تمامگی . مدل اندازه4شکل 
Figure 4. The third measurement model (the effect of corporate governance on cost stickiness  

 های پژوهش منبع: یافته

 

 (بر چسبندگی حاکمیت شرکتی تأثیرمدل سوم ) پژوهش یمدل ساختار جینتا .10 نگاره
Table 10. The results of the structural model of the third model research (the effect of corporate governance on cost 

stickiness) 
 داریامعن آماره تی ضریب بتا ها سازه

 02/0 08/2 -02/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←* سطح فروش  کاهش متوالی فروش

 00/0 10/103 94/0 رفته فروشکالای  هشد تمامبهای   ←سطح فروش 

کالای  شده تمامبهای   ← حاکميت شرکتی* سطح فروش *  کاهش متوالی فروش

 رفته فروش

03/0 40/2 01/0 

 های پژوهش منبع: یافته

 ،یتآماره پژوهش و  یها هيا توجه به آزمون فرضب

( و 00/0 یدار اسطح معن) 94/0فروش  ريمتغ بیضر

سطح فروش(   *  اهش متوالی فروشکمتغير تعاملی )

 5 یدر سطح خطا (01/0 یداراسطح معن) -02/0

 یمعنادار ريتأث ادشدهی یرهايمتغ کنند می انيبدرصد 

دارند.  رفته فروشکالای  شده تمامبهای رفتار بر 

داری متغير  نامع مثبت و همچنين، با توجه به سطح

کالای  شده تمامبهای چسبندگی بر  حاکميت شرکتی

 .شود می تأیيد فرضيه سوم، رفته روشف

تعدیلی حاکمیت شرکتی بر  تأثیرمدل چهارم: بررسی 

 چسبندگی

ی ريگ در مدل اندازهد نده ( نشان می11نتایج نگاره )

همگرا وجود  ییو روا ییایازنظر پا یمشکل چهارم

نگاره رکر در لاآزمون فورنل و  مربوط به جینتا ندارد.

0/888 

DEC*DLnSale

s 

DEC*DLnSale

s 

DLnSales Sales 
COGS DLnCOGS 

1/000 

1/000 

0/942 

1/000 

DEC*DLnSales*Corp 

DEC*DLnSales*Corp 

0/032 

1/000 
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 .وجود ندارد ییواگرا ییروا لحاظی ازمشکل نددنشان دا (12)
 

 مدل سوم )نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی( همگرا ییو روا یی ترکیبیایکرونباخ، پا یآزمون آلفا .11نگاره 
Table 11. Cronbach's alpha test, composite reliability and convergent validity of the third model (moderating role of 

corporate governance) 
 شده استخراجمیانگین واریانس  پایایی  آلفای کرونباخ متغیر

 00/1 00/1 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش کاهش متوالی فروش

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش * ریسک مالی * حاکميت شرکتی کاهش متوالی فروش

 00/1 00/1 00/1 سطح فروش

 های پژوهش ع: یافتهمنب

  

 مدل سوم )نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی( رکرلافورنل و  ییواگرا ییآزمون روا. 12 نگاره
Table 12. Validity test of Fornell and Larcker divergence of the third model (The moderating role of corporate 

governance( 

 متغیر

بهای 

 شده تمام

کالای 

 هرفت فروش

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

 فروش

*  کاهش متوالی فروش

سطح فروش * ریسک مالی 

 * حاکمیت شرکتی

سطح 

 فروش

 --- --- --- 00/1 رفته فروشکالای  شده تمامبهای 
 --- --- 00/1 29/0 * سطح فروش کاهش متوالی فروش
* سطح فروش * ریسک مالی  کاهش متوالی فروش

 * حاکميت شرکتی
26/0 05/0- 00/1 --- 

 00/1 23/0 33/0 94/0 سطح فروش
 های پژوهش منبع: یافته

 

 .هستند( 13و نگاره ) (5)نتایج حاصل از اجرای مدل چهارم به شرح شکل 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بر چسبندگی( حاکمیت شرکتیگیری چهارم )نقش تعدیلی  . مدل اندازه5شکل 
Figure 5. The fourth measurement model (moderating role of corporate governance on cost stickiness) 

 های پژوهش منبع: یافته

DEC*DLnSale

s 
DEC*DLnSale

s 

DLnSales Sales COGS DLnCOGS 

1/000 

1/000 

0/939 

1/000 

DEC*DLnSales*FR*Corp 

DEC*DLnSales*FR*Corp 

0/040 

1/000 
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در ازای یک درصد افزایش   دهد به نشان می (5)شکل 

 94/0 رفته فروشکالای  شده تمامفروش، بهای سطح 

ازای یک درصد کاهش در   یابد و به درصد افزایش می

 92/0 رفته فروشکالای  شده تمامفروش، بهای سطح 

 ةدهند که نشان یابد ( کاهش می94/0-02/0درصد )

 رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی در بهای 

 حاکميت شرکتی. همچنين، های نمونه است شرکت

 شده تمامبهای  رفتار بر و مثبتی دارانقش تعدیلی معن

 .دردا رفته فروشکالای 

 

 (حاکمیت شرکتیی مدل سوم )نقش تعدیل پژوهش یمدل ساختار جینتا .13 نگاره
Table 13. The results of the structural model of the third model research (The moderating role of corporate 

governance) 
 داری امعن آماره تی ضریب بتا ها سازه

 04/0 76/1 -02/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←* سطح فروش  کاهش متوالی فروش
 00/0 69/92 94/0 رفته فروشکالای  شده تمامبهای   ←روش سطح ف

 00/1 59/3 04/0  شده تمامبهای   ← حاکميت شرکتی* سطح فروش * ریسک مالی *  کاهش متوالی فروش
 های پژوهش منبع: یافته

 ،یتآماره پژوهش و  یها هيا توجه به آزمون فرضب

( و 00/0 یداراسطح معن) 94/0فروش  ريمتغ بیضر

سطح فروش(  * کاهش متوالی فروشتغير تعاملی )م

 5 یدر سطح خطا (04/0 یداراسطح معن) -02/0

 یمعنادار ريتأث شده ادی یرهايمتغ کنند می انيبدرصد 

دارند.  رفته فروشکالای  شده تمامبهای رفتار بر 

داری متغير تعدیلی  اهمچنين، با توجه به سطح معن

، رفته فروشلای کا شده تمامبر بهای  حاکميت شرکتی

 .شود می تأیيد حاکميت شرکتینقش تعدیلی 

مدل پنجم: بررسی نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی بر 

رابطه بین ریسک مالی و چسبندگی با حضور متغیرهای 

 کنترلی

 تأثيردر  تعدیلی حاکميت شرکتی، نقش آخردر گام 

کالای  شده تمامریسک مالی بر چسبندگی بهای 

 .شدغيرهای کنترلی بررسی با حضور مت رفته فروش

نتایج مربوط به پایایی و روایی همگرای مدل 

 ییایپا( گویای وجود 14گيری ششم در نگاره ) اندازه

 در مدل است. همگرا ییو روا
 

مدل ششم )نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی با حضور متغیرهای  همگرا ییو روا یی ترکیبیایکرونباخ، پا یآزمون آلفا .14نگاره 

 (کنترلی
Table 14. Cronbach's alpha test, composite reliability and convergent validity of the sixth model (the moderating role 

of corporate governance with the presence of control variables) 

 متغیر
آلفای 

 کرونباخ

پایایی 

 ترکیبی

میانگین واریانس 

 شده استخراج

 00/1 00/1 00/1 رفته فروشکالای  شده متمابهای 
 00/1 00/1 00/1 کاهش متوالی فروش * سطح فروش

 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش * شدت دارایی کاهش متوالی فروش
 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش * ریسک مالی * حاکميت شرکتی کاهش متوالی فروش
 00/1 00/1 00/1 لی* سطح فروش * توليد ناخالص داخ کاهش متوالی فروش
 00/1 00/1 00/1 * سطح فروش * زیان کاهش متوالی فروش

 00/1 00/1 00/1 سطح فروش

 های پژوهش منبع: یافته
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 .هستندیی در مدل واگرا ییروا ةدهند نشان (15نگاره )رکر در لاآزمون فورنل و  مربوط به جینتا
 

 ششم )نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی با حضور متغیرهای کنترلی(مدل  رکرلافورنل و  ییواگرا ییآزمون روا. 15 نگاره
Table 15. Validity test of Fornell and Larcker divergence of the sixth model (the moderating role of corporate 

governance with the presence of control variables) 

 متغیر

بهای 

 شده تمام

کالای 

رف فروش

 ته

 کاهش

متوالی 

فروش * 

سطح 

 فروش

کاهش 

متوالی 

*  فروش

سطح فروش 

* شدت 

 دارایی

*  کاهش متوالی فروش

سطح فروش * ریسک 

مالی * حاکمیت 

 شده تمامبهای   ←شرکتی

 رفته فروشکالای 

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

فروش * تولید 

 ناخالص داخلی

کاهش 

متوالی 

*  فروش

سطح فروش 

 * زیان

سطح 

 فروش

 --- --- --- --- --- --- 00/1  شده تمامبهای 

کاهش متوالی 

فروش * سطح 

 فروش

29/0 00/1 --- --- --- --- --- 

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

فروش * شدت 

 دارایی

16/0 05/0 00/1 --- --- --- --- 

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

فروش * ریسک 

مالی * حاکميت 

بهای   ←شرکتی 

 شده تمام

26/0 05/0- 21/0 00/1 --- --- --- 

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

فروش * توليد 

 ناخالص داخلی

84/0 40/0 19/0 24/0 00/1 --- --- 

کاهش متوالی 

* سطح  فروش

 فروش * زیان

21/0 19/0 05/0- 07/0- 27/0 00/1 --- 

 00/1 24/0 89/0 23/0 17/0 33/0 94/0 سطح فروش

 های پژوهش منبع: یافته
 

 .هستند (16و نگاره ) (7)جرای مدل ششم به شرح شکل نتایج حاصل از ا
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 (گیری ششم )نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی با حضور متغیرهای کنترلی . مدل اندازه7شکل
Figure 7. The sixth measurement model (the moderating role of corporate governance with the presence of control 

variables) 

 

 با حضور متغیرهای کنترلی(حاکمیت شرکتی مدل ششم )نقش تعدیلی  پژوهش یمدل ساختار جینتا .16 نگاره
Table 16. The results of the sixth research structural model (the moderating role of corporate governance with the 

presence of control variables) 

 ها ازهس
ضریب 

 مسیر
 نتیجه داریامعن آماره تی

 تأیيد 07/0 44/1 -02/0  شده تمامبهای چسبندگی   ←* سطح فروش  کاهش متوالی فروش

 تأیيد 00/0 60/20 95/0 رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی بهای   ←سطح فروش 

  ←* سطح فروش * ریسک مالی * حاکميت شرکتی  کاهش متوالی فروش

 رفته فروشکالای  شده تمامی بهای چسبندگ
 تأیيد 00/0 66/3 04/0

 تأیيدعدم  30/0 52/0 -01/0 چسبندگی  ←* سطح فروش * شدت دارایی  کاهش متوالی فروش

  ←* سطح فروش * توليد ناخالص داخلی  کاهش متوالی فروش

 چسبندگی
 تأیيدعدم  42/0 19/0 -01/0

 تأیيدعدم  33/0 44/0 -01/0 چسبندگی  ←* سطح فروش * زیان  کاهش متوالی فروش

 های پژوهش منبع: یافته

 ،یتآماره پژوهش و  یها هيا توجه به آزمون فرضب

( و 00/0 یداراسطح معن) 95/0فروش  ريمتغ بیضر

( سطح فروش * کاهش متوالی فروشمتغير تعاملی )

 10 یدر سطح خطا (07/0 یداراسطح معن) -02/0

COGS 

1/000 

DEC*DLnSale

s DEC*DLnSale

s 

DLnSales 

Sales 

DLnCOGS 

1/000 

1/000 

1/000 

DEC*DLnSales*FR*Corp 

DEC*DLnSales*FR*Corp 

0/040 

1/000 

DEC*DLnSales*AINT 

DEC*DLnSales*GDP 

DEC*DLnSales*LOSS 

-/007 

-0/010 

D
E

C
*
D

L
n
S

a
les*

A
IN

T
 

1/000 

DEC*DLnSales*FR*GDP 

DEC*DLnSales*FR*LOSS 

1/000 

1/000 
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 یمعنادار ريتأث شده ادی یهاريمتغ کنند می انيبدرصد 

دارند.  رفته فروشکالای  شده تمامرفتار بهای بر 

داری متغير تعدیلی  همچنين، با توجه به سطح معنا

ریسک مالی بر بهای  تأثيرحاکميت شرکتی در 

 تأیيد، نقش تعدیلی آن رفته فروشکالای  شده تمام

تمامی  تأثيرد نده . همچنين، نتایج نشان میشود می

چنين  ،نابراینب شود؛ نمی تأیيدرهای کنترلی متغي

 رفته فروشکالای  شده تمامبهای  شود که استنباط می

 1400 تا 1391 های سال در های نمونه در شرکت

از خود نشان  95/0رفتار چسبنده با ضریب اثرگذاری 

متغير ریسک مالی دارای رابطه مثبت و  اند و داده

کالای  دهش تماممعناداری با چسبندگی بهای 

نقش و متغير حاکميت شرکتی  است رفته فروش

رابطه بين ریسک مالی و چسبندگی بهای  ةکنند تعدیل

 را بر عهده دارد. رفته فروشکالای  شده تمام

 

 و بحث گیری نتیجه

افزایش رقابت در بازارهای داخلی و خارجی 

مدیران را به سمت شناسایی و درک ساختار 

 از این طریقتا  است های شرکت سوق داده هزینه

چون این  ؛الگوهای رفتار هزینه را درک کنند

برای های دقيق هزینه  بينی اطلاعات مبنایی برای پيش

 & Novak)های مدیریت است  گيری تصميم

Vencalek, 2016). یابی،  طبق فرض سنتی هزینه

ها  هزینهتغييرات  یعنی ؛ها متقارن است  رفتار هزینه

ای متناسب با افزایش و کاهش سطح فعاليت  رابطه

شدن بحث چسبندگی  اما این فرض با مطرح ؛دارد

( به 2003ها توسط اندرسون و همکاران ) هزینه

به این معنا که ميزان افزایش در  ؛دچالش کشيده ش

ميزان  ها با افزایش در سطح فعاليت بيشتر از هزینه

ها در ازای همان ميزان کاهش در  کاهش در هزینه

در  .(1389پور،  نمازی و دوانیسطح فعاليت است )

گيری  چسبندگی با اندازه متغيراین پژوهش 

سنجيده  رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی بهای 

 منفی که چسبندگی هزینه ريتأثشود و با توجه به  می

 باشد تواند بر عملکرد واحد تجاری داشته می

(Kontesa & Brahmana, 2018)،  کنترل آن از

چسبندگی  سزایی برخوردار خواهد بود. هاهميت ب

 طلبانه مدیر و رفتاری ای از رفتار فرصت هزینه نشانه

نفعان واحد تجاری را به خطر  که منافع ذی است

بخش  رفته فروشکالای  شده تمامزد. بهای اندا می

 ؛دهد های شرکت را تشکيل می مهمی از هزینه

توجه زیادی به  ها دليل اهميت این هزینه به ،بنابراین

 است. شده کنترل آنها معطوف 

 شده تمامرفتار بهای  بررسی پژوهشف این اهدا

و همچنين ميزان اثرگذاری ریسک  رفته فروشکالای 

لای اک شده تمامبر رفتار بهای  شرکتی و حاکميت مالی

بر  حاکميت شرکتیاثر تعدیلی  و بررسی رفته فروش

کالای  شده تمامرابطه ریسک مالی بر چسبندگی بهای 

های توليدی  نمونه از شرکت 128 رفته فروش

شده در بورس اوراق بهادار و فرابورس تهران  پذیرفته

 ندداد نشاننتایج  .دبو 1400تا  1391های  دوره در

های   در نمونه رفته فروشکالای  شده تمامبهای 

با  فرضيه اول  و نتيجه است چسبنده بوده شده بررسی

شده توسط یاسوکاتا و کجيوارا  مطالعات انجامنتایج 

 و سابرامانيام ،(2015)ابراهيم  (،2014) عزت(، 2011)

(، ابراهيم 2017) عزت و ابراهيم ،(2016) واتسون

(، 2021(، اوزکایا )2019(، چن و همکاران )2018)

کردستانی و  (،2021(، ماندور )2021عبدالتواب )

(، زنجيردار و 1392(، حسنی )1391مرتضوی )
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(، 1393(، سپاسی و همکاران )1393همکاران )

(، آقایی و همکاران 1395محفوظی و همکاران )

و  ( و وقفی1395(، عبدلی و همکاران )1395)

( مبنی بر وجود چسبندگی در بهای 1398همکاران )

 دليل .مطابقت دارد رفته فروشکالای  شده تمام

 را رفته فروش کالای شده تمام بهای چسبندگی

 کار نيروی هزینه و اوليه مواد هزینه در توان می

 کالای شده تمام بهای اساسی جزء دو عنوان به

 :کرد جوو جست رفته فروش

 ؛هستند چسبنده احتمالاً خام مواد های هزینه ،نخست

 تشویق را اوليه مدیران مواد کنندگان مينأت زیرا

 دریافت برای را خام مواد از زیادی مقدار تا کنند می

 دو امر این که کنند خریداری عمده، خرید تخفيف

 ایجاد رفته فروش کالای شده تمام بهای رفتار بر ريتأث

 کند: می

 تخفيف، دریافت و خام مواد از زیادی مقدار خرید .1

دل رفتار م توسط آنچه از بيش را خام مواد هزینه

  .دهد هزینه سنتی تخمين زده شده بود کاهش می

شدت  ،سفارش مقدار زیادی از مواد اوليه .2

)نسبت موجودی کالا بر فروش موجودی کالا 

به مر این اخود  نوبه دهد که به را افزایش میخالص( 

کالای  شده تمامافزایش درجه چسبندگی بهای 

 .شود میمنجر  رفته فروش

 ؛دهستن چسبنده احتمالاً کار نيروی های هزینه دوم،

مدیران ممکن است  ،یابد زیرا وقتی فروش کاهش می

د نتصميم بگيرند نيروی کار با مهارت بالا را حفظ کن

 و دشو می منجر هزینه نامتقارن رفتار به امر این که

 است ممکن واحد هر در کار نيروی هزینه همچنين

یابد  کاهش یادگيری منحنی  وجود فلسفه دليل به

(Mandour, 2021(.  

مبنی بر وجود رابطه مثبت و معنادار  فرضيه دوم  نتيجه

کالای  شده تمامبين ریسک مالی و چسبندگی بهای 

 رایمر مطالعات توسط آمده دست هببا نتایج  رفته فروش

این رابطه . همسو است (2021) ماندور و( 2018)

 که باشد موضوع این ةکنند منعکس است ممکن

مال زیاد نسبت به احت به بالاتر مالی ریسک با مدیران

هستند بين  خوشازحد  شرکت خود بيش فروش آینده

به همين دليل از تعدیل ظرفيت بلااستفاده اجتناب  و

 ظرفيت کردن اضافه به بيشتری تمایل حتی رزند وو می

 بلااستفاده ظرفيت حفظ و فعلی فروش افزایش برای

 بهاین امر  دارند که فعلی فروش کاهش برای

 ,Mandour )) شود میمنجر ها  چسبندگی رفتار هزینه

2021 ; Reimer, 2018(. این رابطه مثبت دیگر  دليل

هایی که در شرایط  که مدیران شرکت استاین 

های  گذاری در پروژه به سرمایه، قرار دارندی بحران

زمانی که  ،بنابراین ؛دهند تمایل نشان میپرخطر 

یابد و مقدار فروش آینده نامشخص  فروش کاهش می

 و به آن به دیدکنند  میحفظ را منابع بلااستفاده ، است

کنند  نگاه میآميز  گذاری در پروژه مخاطره سرمایه یک

(Reimer, 2018)مالی ریسک افزایش نتيجه با در ؛ 

 های پروژه در گذاری سرمایه به سمت مدیران

در صورت  زیرا ؛شوند داده می سوق پرریسک

مرحله شرکت از ورود به ، آميزبودن پروژه موفقيت

 ,.Lopez et al)کند  نجات پيدا میی ورشکستگ

. نتيجه این فرضيه با نتيجه مطالعه هولزاکر و (2015

 (2018چنگ و همکاران )و ( 2015همکاران )

یش آنها معتقد بودند با افزا زیرا ؛مطابقت ندارد

ها  مدیر برای جلوگيری از افزایش هزینه ،ریسک مالی

دهد منابع بلااستفاده را کاهش دهد و این  ترجيح می

و  شود میمنجر ها  امر به کاهش چسبندگی هزینه
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نوعی بر رابطه منفی بين ریسک مالی و چسبندگی  به

  هزینه اشاره داشتند.

حاکميت شرکتی رابطه معناداری با  ،سوم  طبق فرضيه

از خود  رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی بهای 

(، 2023ژانگ و همکاران ) جکه با نتای نشان داد

منتشی  (،2011(، یاسوکاتا و کاجيوارا )2018ابراهيم )

پازوکی و  (،1399شکرشکن و همکاران ) (،1400)

( همسو 1394عزیزی و همکاران ) و (1398) دارابی

کنندگی  بود و فرضيه چهارم مبنی بر نقش تعدیل

حاکميت شرکتی بر رابطه بين ریسک مالی و 

. شد دیيتأ رفته فروشکالای  شده تمامچسبندگی بهای 

نهایت اثرگذاری متغيرهای کنترلی شامل شدت  در

بررسی  زیاندارایی، رشد توليد ناخالص داخلی و 

د رابطه معنادار بر چسبندگی با توجه به اما وجو شد؛

. این نتيجه مطابق شدن دیيتأشرایط پژوهش حاضر 

ونيرس و (، 2012پژوهش دایرنيک و همکاران )

 ،(2019سوئنجاتا و آلفياندری )(، 2015همکاران )

( و 1391کردستانی و مرتضوی ) ،(2021ماندور )

 بود.( 1395مقدم و خالقی ) بهاری

به مدیران توصيه آمده،  دست به با توجه به نتایج

خصوص بهای  به های شرکت شود رفتار هزینه می

را بررسی و در صورت  رفته فروشکالای  شده تمام

بودن، شدت این چسبندگی یا ضدچسبندگی  نامتقارن

 برایتا در تصميمات خود  را برآورد کنند

تر  بتوانند دقيق ها ریزی، کنترل و کاهش هزینه برنامه

طریق انعقاد  شود از توصيه می ،همچنين .عمل کنند

های عملياتی و  قراردادهای مناسب برای اجاره دارایی

زم برای لات ميزان تعدیلا ،استخدام کارکنان موقت

های  های عملياتی خود را در دوره کاهش سطح دارایی

ها  و شدت چسبندگی هزینه کنندکاهش تقاضا حداقل 

 نفعان ذی ،گذاران به سرمایههمچنين،  .را کاهش دهند

شود با مفهوم چسبندگی  پيشنهاد می و تحليلگران مالی

و در شوند بيشتر آشنا و ریسک مالی ها  هزینه

ها  های خود در رابطه با ارزیابی شرکت گيری تصميم

وضعيت درماندگی مالی  هزینه،این رفتار نامتقارن به 

 تا به کنندهزینه توجه آن بر رفتار  ريتأثشرکت و 

 دهاپيشنها .مات مطلوب و پایدار دست یابندتصمي

 :به شرح زیر هستند های آینده برای انجام پژوهش

 کارهای حاکميتی وبا توجه به عدم ارتباط بين ساز

ر شود سای توصيه می ،شده در پژوهش انتخاب

 .در این زمينه بررسی شوندنيز سازوکارها 

  بررسی عواقب رفتار نامتقارن هزینه بر تصميمات

بندی، تعيين نقطه  گذاری محصول، بودجه قيمت

 سر سربه

 بررسی موضوع پژوهش در سطح صنایع مختلف 

  یا های نمایندگی  هزینه نقش تعدیلیبررسی

مدیریت سود بر رابطه بين ریسک مالی و 

 ها گی هزینهدچسبن

ترین محدودیت پژوهش حاضر عدم افشای  مهم

ط به متغيرهای پژوهش وکامل اطلاعات مرب

برای  ،رو این ازاست؛ حاکميت شرکتی  خصوص به

 - جلوگيری از جانبداری نتایج پژوهش، برخی سال

ها از نمونه آماری حذف شدند و این موضوع  شرکت

 . شدباعث کاهش حجم نمونه 
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ها در بورس اوراق  ریسک ورشکستگی شرکت

https://www.jamv.ir/article_136507.html
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انداز حسابداری و  فصلنامه چشم ،بهادار تهران
  .126-143، (68)5، مدیریت

های  (. بدهی1401) .سهرابیسارا پارسایی، منا و 

کيد بر مشکل أها با ت تجاری و چسبندگی هزینه

های تجربی  پژوهش ،نمایندگی و تمرکز مشتری
  . 65-90، (44)12حسابداری، 

(. اثر 1396) .پور رحيممحمد و  حميدحقيقت، 

های مدیریت و اهداف سود بر چسبندگی  انگيزه

-54، (31)9، های حسابداری مالی پژوهش ،هزینه

39.  

زهرا آشتيانی، پيمان و  زنجيردار، مجيد، غفاری

ثر بر ؤ(. بررسی و تحليل عوامل م1393) .مداحی

فصلنامه علمی پژوهشی  ،چسبندگی هزینه
  .79-91، (20)7حسابداری مدیریت، 

ثير أت (.1400) .محمدزادهحيدر قنبرزاده، منيژه و 

مدیره بر رابطه بين کيفيت   دانش مالی هيئت

 ،ها حسابرس و احتمال ورشکستگی شرکت

، (42)4انداز حسابداری و مدیریت،  فصلنامه چشم

147-135.     

 .مرتضویسيدمرتضی کردستانی، غلامرضا و 

چسبندگی  ةکنند (. شناسایی عوامل تعيين1391)

های حسابداری  پژوهش ،ها های شرکت هزینه

  .13-32، 3، مالی

ی (. بررس1389) .پور دوانیایرج نمازی، محمد و 

ها در بورس اوراق  تجربی رفتار چسبندگی هزینه

 های حسابداری و حسابرسی، بررسی ،بهادار تهران

62 ،102-85.  

ساميران وقفی، سيدحسام، پرندین، کاوه و 

(. مطالعه رفتار چسبندگی 1398) .زاده خواجه

 ،های بورس اوراق بهادار تهران شرکتها در  هزینه

-155، (4)9، پژوهش حسابداری و حسابرسی

135.  

ثير أ(. ت1400) .حيدرپورفرزانه هاشمی، سيدجمال و 

مسئوليت اجتماعی شرکت بر ریسک 

، مطالعات حسابداری و حسابرسی ،ورشکستگی

37 ،40-25.  

 .پور خضریمحمدرضا پناه، محمدحسين و  یزدان

 نه،یهز یچسبندگ نيرابطه ب یبررس(. 1401)

 یها شرکت تیریشرکت و سهام مد سکیر

فصلنامه رویکردهای  ،شده در بورس تهران رفتهیپذ

، (85)،6، بداریپژوهشی نوین در مدیریت و حسا

1420-1433.  
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