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 چکیده

. هستند هزینه رفتار از آگاهي به متكي كنترل، و يزیر مدیران در راستاي اجراي بسياري از وظایف خود مانند برنامه

 برخوردار زیادي اهميت از ها شركت مدیریت براي فروش، و توليد سطح غييراتت به واكنش در هزینه رفتار شناخت

. آن ارائه دهد ياتيعمل یيرا در مورد كارا یيها نشيب تواند يدر گردش م هیسرما تیریشركت به مد کی كردیرواست و 

 نيو درک رابطه ب تر باشند منابع خود شفاف صيتخص ماتيدر مورد تصم باید رانیمدبراي كاهش تضاد نمایندگي، 

 يپژوهش بررس نیهدف از ا. را كاهش دهد تضاد نیتواند ا طور بالقوه مي به نهیدر گردش و رفتار هز هیسرما تیریمد

پژوهش برگرفته از  نیا ازياست. اطلاعات موردن نهیدر گردش شركت و رفتار نامتقارن هز هیسرما تیریرابطه مد

 تيو ازنظر ماه ؛ياست. پژوهش حاضر، ازنظر هدف كاربرد 3041-3151 يشركت در بازه زمان 380 يمال يها صورت

و معنادار بودن مدل برآورده شده از روش  رهايمتغ نيآزمون وجود رابطه ب ياست. برا يو محتوا از نوع همبستگ

 یيها شركتدهد  ميآمده نشان  دست به جینتا .( استفاده شدتای)پانل د یيتابلو يها داده ليبر تحل يبتنچندگانه م ونيرگرس

، ي دیگرها با شركت سهیكه در مقا يمعن نیبه ا دهند، يرا نشان م يكمتر نهیهز يچسبندگ ،در گردش هیسرما تیریبا مد

 كالا در پاسخ به كاهش فروش دارند. يها نهیو هز ياتيعمل يها نهیهز ميدر تنظ يشتريب یيتوانا
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 مقدمه-1

و تغييرات  اند ارتباطو همه كساني كه با مباحث مدیریتي در  هزینه براي مدیران، پژوهشگران، حسابرسان آگاهي از رفتار

 خچهیتار نهیعلاقه به رفتار هز(.  3041)بدیعي و همكاران،  ، حائز اهميتكنند يمهزینه را بر حسب فروش ارزیابي 

 افتندیها در . آنقرار دادند مورد بررسي را  دهیپد نیه ابود ك كساني ني( اول1441) 3اندرسون و همكاران .دارد يطولان

، به این رفتار ابندی ياما در هنگام كاهش فروش به همان ميزان كاهش نم هنگام افزایش فروش بالا رفته، ها نهیهزكه 

 نيهمچن رياخ قاتي(.  برعكس، تحق1411، 0و همكاران مي)ابراه  شود يگفته م 1ها نهیهز چسبندگي 1،ها نهینامتقارن هز

رشد مشابه  کی يبرا شیاز افزا شتريب ت،يدر پاسخ به كاهش فعال ها نهیاند كه در آن هز كرده یيرا شناسا یيها تيموقع

عدم  ياحتمال لی(. دلا14109همكاران،  برگ و) شود يماد ی نهیهز يضد چسبندگ عنوان به دهیپد نی. از اابدی يكاهش م

 ایها به اخراج كاركنان مازاد  شركت لیاز عدم تما اند عبارت ابدی يكاهش م تيكه سطوح فعال يزمان نهیتقارن هز

 شیافزا تيكه سطح فعال يزمان نهیدر مقابل، عدم تقارن هز. كنندگان نيتأمشكست آنها در مذاكره مجدد قراردادها با 

 رایداشته باشد، ز يبهتر بستگ طیدر مورد شرا كنندگان نيتأممذاكره با  يها برا شركت یيممكن است به توانا ابد،ی يم

 قاتي. تحقابدی يم شیمناسب افزا اسيدر مق يموجود تیریشكست مد ای تيو موفق ابدی يم شیآنها افزا يزن چانهاهرم 

است  افتهیآن تكامل  كننده نييتععوامل  یيشناسا يصرف وجود آن به تلاش برا فياز توص نهیدر مورد عدم تقارن هز

 انكارمند تعداد ومانند شدت  ياز عوامل يبه عنوان تابع نهیهز رفتار ، عدم تقارنمثال عنوان به(. 1411 ،8بي)كاستا و حب

عملكرد سهام )چن  ،(1448، )6كالاجا و همكاران در گردش هیسرما سطح ي، شدت بده( 1441، 7)اندرسون و همكاران

(،  1435) 33تولكانزا و همكاران هیتار سرماساخ، (1438، 34)سوبرامانيان و واتسون (، نوع صنعت1431، 5و همكاران

(، 1411، 31)بالاس و همكاران کیاستراتژ يابی تيموقع(، 1435) و حسن بيحباجتماعي  يریپذ تيمسئول يها تيفعال

 ؛ مورد بررسي قرار گرفته است. (1411، 30چن و زو؛ 1411 ،31سیو و انويليسي)سنوع مالكيت 

 در وضعيت موجود، موجب ها نهیطلبانه در حفظ هز قدرت يها زهيه نمایندگي، انگبر اساس نظریدر اغلب این مطالعات    

 بيشتر مدیریتطلبانه  جاه تصميماتهراندازه  تعارضات نمایندگي، گرفتن نظر در . باشود يم ها نهیچسبندگي بيشتر هز

باعث عدم  آزادجریان نقد  لهيوس به 39ویژه انگيزه حكمراني مدیران طور به. كند يمپيدا  افزایش ها نهیهز چسبندگي باشد،

ي گذار هیسرمایعني زماني كه جریان نقدي آزاد بالاست، مدیران فرصت بيشتري براي ؛ شود يمتقارن رفتار هزینه 

ي عملياتي در پاسخ به ها نهیهزانداختن كاهش  ريتأخي عملياتي در پاسخ به افزایش تقاضا و به ها نهیهزدر  ازحد شيب

                                                           
1
 Anderson et al 

2
 asymmetric cost behavior 

3
 cost stickiness 

4
 Ibrahim et al 

5
 Berg et al 

6
 Costa & Habib 

7
 Anderson 

8
 Calleja 

9
 Chen et al 

10
 Subramaniam & Watson 

11
 Tulcanaza Prieto et al 

12
 Ballas et al 

13
 Siciliano & Weiss 

14
 Chen & Xu 

15
 Managers’ Empire Building 



 1 هزینه نامتقارن رفتار و شركت گردش در سرمایه مدیریت رابطه بررسي

 

بنابر مطالعات ذكر (. 1414هارتليب و همكاران، شود ) يممنجر  ها نهیهزد كه به بيشتر شدن عدم تقارن كاهش تقاضا دارن

در  هیسرما تیریمد نيدرک رابطه بو  باشند تر شفافمنابع خود  تخصيص ماتيدر مورد تصم رانیمد نياز است كهشده 

رفتار  نيدر مورد رابطه ب ياطلاعات كم حال نیباا. دهدموضوع را كاهش  نیا تواند ميبالقوه  طور به نهیگردش و رفتار هز

 ایآموضوعي كه در این رابطه مهم است این است كه . وجود دارد در گردش هیسرما تیریدنامتقارن و م نهیهز

به  لیها و تما مهارت يكه دارا یيها شركت -دارند  يدر گردش تهاجم هیسرما تیریبه مد لیكه تما یيها شركت

 يمسائل مال نيروزانه و همچن ياتيعمل يها تيدر فعال راتييتغ تیریمد يبرا -ضرر هستند كردن  و كم مذاكره

رگ و ب . ريخ ای دهند يمرا نشان  يكمتر نهیهز يچسبندگ ها شركت نیا ایآ ؟ و اینكه ريخ ایهستند  تر يقومدت  كوتاه

 يها نهیهز توانند يم كنند يتجربه م ار تيفعال كاهش ای شیكه افزا یيها كه شركت ندكن ياستدلال م ( 1410همكاران )

جهات  يارياز بس فيط نیا ن،یاست. علاوه بر ا ريمتغ يكنند كه از منفعل تا تهاجم ميتنظ يفيخود را در امتداد ط

 تهاجمي نوع رفتار کیكه در  یيها شركت ،جهيدرنتدر گردش خواهد بود.  هیسرما تیریمد فيمنعكس كننده ط

 با یيها كه شركت دهد ينشان م آنها يها افتهی. كنند يرفتار مهم  گریدطيف منفعلانه احتمالاً در  كنند، يشركت م

با  سهیكه در مقا يمعن نیبه ا دهند، يرا نشان م يكمتر نهیهز يچسبندگ تر، يتهاجمدر گردش  هیسرما تیریمد

كالا در  يها نهیو هز ياتيعمل يها نهیهز ميدر تنظ يشتريب یي، توانامنفعلانهدر گردش  هیسرما تیریمد با یيها شركت

 .پاسخ به كاهش فروش دارند

 نياول رایز كند، يفراهم م كنند، يم يابیها را ارز كه شركت يگذاران هیسرما يرا برا يارزشمند يها نشيمطالعه باین 

بر  است. يرقام حسابدارا قیدهند، از طر صيرا تشخ يتیریمد يها ميتصم يامدهايپ توانند يم گذاران هیكه سرما يروش

و رفتار  ها شركتكه آیا بين مدیریت سرمایه در گردش  شود يماین اساس در این پژوهش به بررسي این سوال پرداخته 

 وجود دارد یا خير؟ يدار يمعننامتقارن هزینه )چسبندگي هزینه( رابطه 

 چارچوب نظری و فرضیات تحقیق-2

، واكنش نشان دهد يم ها چگونه نسبت به تغييراتي كه در سطح فعاليت رخرفتار هزینه به این معني است كه هزینه

ریزي و كنترل، متكي مدیران در راستاي اجراي بسياري از وظایف خود مانند برنامه (1436، 3بانكر و همكاران) دهند يم

 ها شركتروش، براي مدیریت ف آگاهي از رفتار هزینه هستند. شناخت رفتار هزینه در واكنش به تغييرات سطح توليد و به

 و برآوردهاي شوند يمها گيريبرآوردهاي صحيح رفتار هزینه، باعث بهبود تصميم. از اهميت زیادي برخوردار است

 (. 3150كاميابي و توكل نيا، دهند ) يمرا افزایش  افزوده ارزشنادرست، عدم كارایي را در پي داشته و تصميمات فاقد 

؛ وجود دارد ها و حجم فعاليت ارتباط متقابلياست كه بين هزینه بر این  فرض اساسي ،ي مدیریتادبيات حسابداردر     

هزینه فروش،  با ارائه شواهدي براي پدیده هزینه چسبندگي در مورد این فرض را ( 1441اما اندرسون و همكاران )

 ها بر مبناي در حال افزایش یاتغيير هزینه دامنه پژوهش آنان نشان داد كه نتایج .اندكشيده به چالش عمومي و اداري

كاهش  بودن دامنه تغييرات هزینه در هنگام كوچک ،همكاران بودن فعاليت، با هم متفاوت است. آندرسن و كاهش

هاي فروش، اداري و عمومي % در سطح فروش، هزینه3. بنابر مطالعات آنها با افزایش سطح فعاليت را چسبندگي ناميدند

خلاصه  طور بهیابد. كاهش مي %19/4هاي فروش، اداري و عمومي در سطح فروش هزینه %3یش و با كاهش افزا 99/4%

، به این رفتار نامتقارن ابندی ياما در هنگام كاهش فروش به همان ميزان كاهش نم هنگام افزایش فروش بالا رفته، ها نهیهز

                                                           
1
 Banker et al 
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درنتيجه تصميمات سنجيده مدیران در تعدیل منابعي كه در  ها نهیهز. چسبندگي شود گفته مي ها نهیهز چسبندگي ها نهیهز

 .(3158 همكاران، و ژولانژادافتد ) يماتفاق  هاست آناختيار 

هاي  ها و بدهي سرمایه در گردش؛ یعني دارایي عبارت است از: تركيب بهينه اقلام مدیریت سرمایه در گردشهمچنين 

هاي جاري و  دارایي مدیریت اكثر كند. انتخاب مناسب نوع استراتژياي كه ثروت سهامداران را حد جاري، به گونه

. نماید را فراهم مي مدیریت سرمایه در گردش هاي جاري در موقعيت مختلف، امكان دستيابي به بهترین استراتژي بدهي

 جهيرنتد. گذارد يممدیریت سرمایه در گردش اثربخش بسيار مهم است، زیرا بر سودآوري و نقدینگي شركت اثر 

از مدیریت سرمایه در گردش را نگهداري كنند كه ارزش شركت را به حداكثر  يا نهيبهسطح  كنند يمسعي  ها شركت

ممكن است با توجه به  رديگ يمامور سرمایه در گردش شركت در پيش  ي ادارهسياستي كه یک مدیر مالي  در . برساند

جاري هم در مورد  يها يبدهكان دارد كه مدیران هم در مورد ام مثلاًجاري باشد.  يها يبدهجاري و  يها يدارائ

ولي  .جسورانه در پيش بگيرد استيس عمل كنند و شركت دیگري، در مورد هر دو، كارانه محافظهجاري  يها يدارائ

 استيس ریسک و بازده در وضعي نسبتا متعادل قرار گيرند. ازنظركه  كنند يمرا اتخاذ  یيها استيس ها شركتاكثر 

 خصوصيات زیر است: ي( دارامتعادل )براي مدیریت سرمایه در گردش

جسورانه در زمينه دارائي جاري در سایه  اقدامات .1است جاري در حد متعارف  يها يبدهجاري و  يها يدارائ حجم .3

جاري یک  يها يبده. برعكس اگر شركتي در مورد شود يمدر زمينه  بدهي جاري، خنثي   كارانه محافظه يها استيس

در پيش گيرد، سياست كلي  كارانه محافظهجاري نوعي استراتژي  يها یيدارااستراتژي جسورانه اتخاذ كند و در مورد 

. در مورد سرمایه در گردش سياستي مطلوب است كه گردد يمشركت متعادل و بين ریسک و بازده نوعي توازن برقرار 

 يها نسبت صورت بهآن  لیو تبداین سياست  ياجرا عمل، ي رحلهمدر  يول ثروت سهامداران را به حداكثر رساند.

نيست و این بدان جهت  يا سادهكار چندان  موردنظرجاري و سرمایه در گردش خالص مطلوب و  يها نسبتنقدینگي، 

 د.تحت كنترل درآورد و بر آنها نفوذ كر زمان همرا  (عملياتي شركت طيمح ،ازجملهاست كه باید متغيرهاي متعددي )

در مورد  ؛ ونوعي سياست در خصوص سرمایه در گردش شركت اتخاذ كنند خواهند يممدیران  كه يوقت، نیبنابرا

خاصي را به اجرا درآورند، ناگزیر به سليقه شخصي  يها ياستراتژجاري شركت،  يها يبدهجاري و  يها يدارائساختار 

 (.3151مي و همكاران، )انواري رست و قضاوتشان ذهني خواهد بود كنند يمخود عمل 

و همكاران،  ميداد )ابراه حيتوض يمتعدد يرهايبا متغ توان يمرا  ها شركت نهیرفتار هزكه در مقدمه ذكر شد،  طور همان

به نظر  گر،ید يدر گردش وجود دارد. از سو هیسرما تیریمد ه آن بادر مورد رابط ي، اطلاعات كمحال نیباا(. 1411

است  يسودآور ژهیو به ،يآن بر عملكرد سازمان نقش ريدر گردش تحت تأث هیسرما تیریمد قاتيكه تحق رسد يم

  (.1435، 1؛ پراساد و همكاران1435، 3و همكاران يانی)كا

آن ارائه دهد  ياتيعمل یيرا در مورد كارا یيها نشيب تواند يدر گردش م هیسرما تیریمد شركت به کی كردیرو

 يبرا يكل كردی. دو روكند يآن را آشكار م تیریسبک مد زیمتما يها جنبه جهي(، در نت1437، 1)فرانكل و همكاران

به دنبال  يتهاجم كردی(. رو1431 ،0انو همكار نوتي)ات كارانه محافظهو  يدر گردش وجود دارد: تهاجم هیسرما تیریمد
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را فراهم  تر گسترده هیسرما آور الزامامكان  كارانه محافظه كردیرو كه يدرحالاست،  هیسرما آور الزامبه حداقل رساندن 

 معتقدند( 1431) 3. تارینگانا و آجاپونگرساند يمسود را به حداكثر  يتهاجم تیریكه مد دهد يم. شواهد نشان كند يم

. كنند يمعمل سودشان،  يساز نهيبه يدر گردش خود برا هیسرما تیریمد قيمختلف با تطب طیها در شرا كه شركت

 كه يدرحالاستفاده كنند،  يدر گردش تهاجم هیسرما تیریاز مد دیبا سيكوچک و تازه تاس ياه شركت، مثال عنوان به

 ياستفاده كنند. از سو كارانه محافظهو  تر منفعلدر گردش  هیسرما تیریاز سبک مد دیبا قدیميو  تر بزرگ يها شركت

و  يدر گردش تهاجم هیسرما تیریمد نيمثبت ب يرابطه كل کیخود،  مطالعهدر  ( 1437) 1و همكاران نگيس گرید

 يمختلف ( شرایط1414) 1لينگتاداساست.  تر قيعم تر بزرگ يها شركت يرابطه برا نی، احال نیبااكردند.  دايپ يسودآور

 کاگرچه یكرد،  انياو ب همچنين. كند يمكمک  يكه به عملكرد مال كند يم یيدر گردش را شناسا هیسرما حالتاز 

 نهيدر گردش به هیكه سطح سرما است يتوجه قابل يها نشانه، وجود نیبااوجود ندارد؛  ها ركتشحالت همسان براي همه 

در گردش  هیسرما تیری، سبک مددرمجموعكه معتقدند  ( 1410. برگ و همكاران )وجود دارد يدر مورد سودآور

تهاجمي، در گردش  هیسرما تیریبا مد یيها شركتدر است.  رانیمد يذات يها يژگیوآگاهانه و  ماتياز تصم يتابع

مذاكره با  زيبرانگ چالش فهيوظ انجامبه  لیما رانیمد نی. اكنند يمدرک  دقت بهپول را  يآنها ارزش زمان رانیمد

را با زمان  يوكار كه كسب مدیراني ن،یهستند. علاوه بر ا يموجود قيدق تیریمد نيو همچن انیو مشتر كنندگان نيتأم

كه  دهند يم صيتشخ سرعت به و  هستندها  به مذاكره مجدد درباره سفارش لیما كنند، يم تیرینسبتاً كوتاه مد يموجود

 يها بخش ریبه سا يخوب به دی. آنها معمولاً باهستندضرر حالت ها با  جابجا شوند و آماده فروش آن دیبا يكالاها چه زمان

كاهش و فروش با ضرر است.  يبرا ياكره و آمادگبه مذ لیو تما یيشامل توانا ها مهارت نیارزش متصل شوند. ا رهيزنج

در گردش  هیسرما تیریكه مد شوند يم افتی یيها در شركت شتريب ها يژگیو نیكه ا دهد ينشان م آنهااستدلال 

 .دهند ياز خود نشان م يتر يتهاجم

در . دهد يم شیكت افزاشر يمال نيتأمدر گردش را به عنوان منبع  هیسرما تياهم ي،مال يها تیمحدود ن،یعلاوه بر ا

در گردش  هیسرما تیری، مدرو نیازاو  ندازديب قیبه تعو ای عیرا تسر لیتعد ماتيشركت ممكن است تصم ،يطیشرا نيچن

 يها فرصتممكن است در ، در گردش كم هی، سرمامثال عنوان به. گذاردب ريتأث نهیهزرفتار ممكن است بر عدم تقارن 

 يندهایو فرآ يلازم را در فناور يها يگذار هیسرماممكن است  بالادر گردش  هیما، سرشود اما يگذار هیسرمارشد 

 د. كن خلق يكار

داشته باشد.  يطولان اريبس يپرداختن يها حسابشركت ممكن است مدت  کیوجود دارد كه چرا  ياحتمال ليدو دل

است  نیا گرید يویكرده است. سنار مذاكره تيكنندگان با موفق نياست كه شركت به نفع خود با تام نیاحتمال ا کی

و  0ينقد لیچرخه تبد زمان مدت يراراديغ طور به نیابراخود است، بن يها يبدهپرداخت  يكه شركت در تقلا برا

كه با  یيها شركت. دهد يم شیافزا مدیریت سرمایه در گردش( يها شاخص)به عنوان  خود را 9چرخه تجارت خالص

قرار  ي، در معرض خطر ورشكستگشود يم شانیها حساب داشتن نگه يمانع از جار ومواجه هستند  ينگیمشكلات نقد
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 يرعاديغ طور بهآنها  يپرداختن يها حسابباعث شود كه مدت  يمتناقض طور بهممكن است  طیشرا نی، احال نیباادارند. 

از  دیبا ها شركتخالص و چرخه تجارت   ينقد لیچرخه تبد زمان مدتبه حداقل رساندن  يبرا .سودمند به نظر برسد

در  دیبا نياستفاده كنند. آنها همچن انیكنندگان و مشتر نيپرداخت سودمند با تام طیمذاكره در مورد شرا يبرا يهر اهرم

در گردش  هیسرما تیریمد سبک کی يكه موفق به اجرا يرانیمد ن،یبنابرا؛ باشند اريناب هوش يحفظ سطح موجود

 تیریهستند و در مد آگاهيو  رکیز كنندگان مذاكرهمشترک دارند: آنها  يها يژگیواز  يبرخ شوند يم يتهاجم

خود با  يها نهیهز قيتطب يبرا ياساس يها يژگیو نیا يدارا رانیكه مد شود يمدر نتيجه ادعا هستند.  قيدق يموجود

 کمعتقدند  ی (1410برگ و همكاران ) درمجموع .سودمند هستند وكارها كسب يبرا رييدر حال تغ تيسطوح فعال

و تامين  گرید يها شركتممكن را در قرارداد با  تیهر مز، دئالیا يدر گردش تهاجم هیسرما تیریشركت با مد

به حداقل رساندن  يبرا يا شده يده و سازمان قيدق يها يها انبارها و موجود . آندهد يمقرار  موردتوجه كنندگان را 

در گردش  هیسرما تیریكه مد يتجار يها وهيهمان شبنابراین ؛ نددار هاست آن اريدر اخت كالاكه  يزمان مدت

و به عبارتي رفتار  اشدب ديمف تيبا سطوح مختلف فعال ها نهیهز قيشركت در تطب يبرا دیبا دهند، يرا نشان م يتر يتهاجم

 قرار دهد. ريتأثهزینه شركت را تحت 

منطقي در این زمينه وجود ندارد. كالجا و همكاران  يا رابطه ندا دادهالبته تحقيقاتي دیگري نيز وجود دارند كه نشان     

به همراه دارد. آنها  نهیهز يدر چسبندگ يمتفاوت جیدر گردش نتا هیكه سطوح مختلف شدت سرما افتندیدر( 1448)

ردش و در گ هیسرمامدیریت كه بر  يرانی. مددهند يم حيتوض يتیرینظارت مد ريرا تحت تأث نهیعدم تقارن هز نيهمچن

فروش  رانیهماهنگ نباشند. مدبا همدیگر  هم بسيار زیاد و هم ممكن است گذارند يم ريتأث يا نهیرفتار هز نيهمچن

و  بگذارند ريتأث يپرداختن يها حسابممكن است بر  دیخر رانیبگذارند، مد ريتأث يافتنیدر يها حسابممكن است بر 

منابع  د،يمختلف، اعم از تول ياتيعمل رانیمد كه يدرحالذارند، بگ ريتأث ها يموجودممكن است بر  يموجود رانیمد

 ،  تنهانهیرفتار هزدر مورد  نيبگذارند. همچن ريتأث نهیممكن است بر ساختار هز يبخش مال ایاطلاعات  يفناور ،يانسان

(. 1411، و همكاران مينشان داده شده است )ابراه اتيدر ادبهم  يضد چسبندگنيست؛ بلكه  موردنظر  يچسبندگ

 طور به، كنند يمجستجوگر را دنبال  يكه استراتژ یيها شركتكه  افتندی( در1411، 3، )بالاس و همكارانمثال عنوان به

ه دارند. ضد چسبندتدافعي، رفتار هزینه  ياستراتژ با  كه یيها شركت كه يدرحال ،دارند بالاتري  نهیهز چسبندگيمتوسط 

 بر هیسرما يها شركت نيب يا رابطه چيكه ه نتيجه گرفت  توان ينمدر نتيجه و  بودند تر بر هیسرما ها ينسبت به اول ها يدوم

به همراه داشته باشند. )وانگ و  يتفاوتم جینتا توانند يممشابه  يرهايمتغ نيوجود ندارد. همچن نهیدر گردش و رفتار هز

 .(1411 ،1ويك

 :شود يمارائه  با توجه به این دو دیدگاه فرضيه پژوهش به شرح زیر 

 دارند.( شتريكمتر )ب نهیهز رفتار )كمتر( عدم تقارن شتريدر گردش ب هیسرما تیریبا مد یيها شركت: فرضیه پژوهش
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 پیشینه تحقیق-2

 يبده کیبه عنوان  نهیهز ي: نقش چسبندگيرشد و سودآور نيرابطه ب( در پژوهشي با عنوان 1419) 3لفبر    

 كننده لیتعداثر  نهیهز ي، چسبندگكنند يمدر فروش را تجربه  عیكه رشد سر یيها شركت يابردادند  نشان، کیاستراتژ

كه  یيها شركت ي، براحال نیباادارد.  يبالاتر یيبازده گردش دارا رایدارد ز يرشد فروش و سودآور نيبر رابطه ب يمثبت

فروش و  نيبر رابطه ب يمنف كننده لیتعدثر ا نهیهز ي، چسبندگكنند يمكاهش فروش را تجربه  ایرشد آهسته، بدون رشد 

 کی در گردش:  هیسرما تیریو مد نهیهزرفتار  تیریمد( در تحقيقي با عنوان 1410د. برگ و همكاران )دار يسودآور

 ثابتآن را  نهیهز لیو درجه تعد نهیهز يشركت و چسبندگ کیتهاجمي  در گردش هیسرما تیریمد نيرابطه معكوس ب

 يكمتر نهیهز يچسبندگ تر، يتهاجمدر گردش  هیسرما تیریمد با یيها كه شركت دهد ينشان م آنها يها افتهی. كنند يم

 يشتريب یيكمتر، توانا يتهاجمدر گردش  هیسرما تیریمد با یيها با شركت سهیكه در مقا يمعن نیبه ا دهند، يرا نشان م

 دهد ينشان م آنها عهمطال ن،یش فروش دارند. علاوه بر اكالا در پاسخ به كاه يها نهیو هز ياتيعمل يها نهیهز ميدر تنظ

كالا همراه  شده تمام يو بها ياتيعمل يها نهیدر هز لیاز تعد يتر نیيبا درجه پا تر يتهاجمدر گردش  هیسرما تیریمد كه

 نهیهز يو چسبندگ مدت كوتاه ي، بدهوكار كسب ياستراتژدر پژوهشي با عنوان  (1410) 1آسكاراني و همكاران. است

خود  يتعهدات مال مؤثر طور بهتا  كند يها عمل م شركت يبرا يزميمدت به عنوان مكان كوتاه يها يكه بده دنده ينشان م

 جینتا ن،یمعكوس دارد. علاوه بر ا يهمبستگ ها نهیهز يكنند و با چسبندگ تیریو اعتباردهندگان مد دهندگان وامرا با 

بازار محصول و  يرقابت تيدر پاسخ به ماه ها نهیهز يبر چسبندگ مدت كوتاه يهبد ريكه چگونه تأث نشان دادند آنها

را « جستجوگر ياستراتژ» کیها  كه شركت يخاص، زمان طور بهشركت متفاوت است.  کی يانتخاب يتجار ياستراتژ

 يو چسبندگ مدت كوتاه يبده نيب يارتباط منف كنند، يو گسترش محصولات خود اتخاذ م دیجد يكشف بازارها يبرا

 يها نهیهز يو چسبندگ يتیریمد یيتوانا ،يمال شیگشا با عنوان  يا مطالعه( در 1410كين ) ...شود يم فيضع نهیهز

 يمال شیشركت را پس از گشا نهیهز يچسبندگ يتوجه قابل طور به تواند يم يتیریمد یيكه توانا دهد ينشان مي شركت

 يكنترل داخل طوحشركت با بهبود س يها نهیهز يبر چسبندگ يتیریمد یيدهنده توانا اثر كاهش . همچنينكاهش دهد

از  يشواهد ( در بررسي رابطه بين چسبندگي هزینه و سطح نقدینگي شركت، 1411) 1اوليویرا .شود يها حاصل م شركت

سودآور  يها شركت يارابطه بر نی، احال نیباا. گذارد يم ريتأث ينقد يها یيكه بر دارا ارائه كردندرا  ها نهیهز يچسبندگ

و  قيتحق يها نهیهزو  هی، اهرم، مخارج سرماها شركتاندازه  ريوجه نقد تحت تأث ني. همچنستين دار يمعن ياز نظر آمار

در مورد  او  ليوتحل هیتجزو پرداخت سود سهام در جهت مثبت است.  ينگینقد ،ينقد انیو با جر يمنف صورت بهتوسعه 

سال  9و  1 انیبا ز یيها شركت يثابت برا يها نهیهزوجه نقد و  ينگهدار نيكه رابطه ب مشخص كرد داریپا يها انیز

 .مثبت است يمتوال

شان ن ،نقد آزاد يها انیكار: نقش جر يروين نهیهز يو چسبندگ يدولت تيمالكدر بررسي  (3041)و همكاران  اعظم پور

هاي نقد آزاد، رابطه مالكيت دولتي و چسبندگي   د و جریانمثبت دار ريتأثها  دهند، مالكيت دولتي بر چسبندگي هزینه مي

و  ها يموجودبررسي رابطه بين چسبندگي ( در 3041بيک بشرویه و طاهري ) كند.  هزینه نيروي كار را تقویت مي
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ت بيشتر بوده اس ها شركتاز منافع آن براي  ها يموجودمدیریت چسبنده  يها نهیهزكه  دهند يمنشان  ها شركتعملكرد 

با توجه به شرایط  كالانگهداشت موجودي  شک يبدر اغلب صنایع گذاشته است.  ها شركتو اثر منفي بر عملكرد 

 احتمالاًكه در دوره زماني این تحقيق،  دهد يموليكن نتایج این تحقيق نشان  هستكشور، داراي مزایایي نيز  كلاناقتصاد 

( 3043سدي و همكاران ). الار بوده و اثر معكوسي بر عملكرد داشته استاز منافع این استراتژي بيشت جادشدهیا يها نهیهز

نشان دادند  نمایندگي مشكلاتتعدیل منابع و  هزینهبر ارزش شركت با در نظر گرفتن  هزینهتأثير چسبندگي در بررسي 

بر  ها نهیهزچسبندگي  ريتأثزماني كه تعدیل منابع زیاد شد،  علاوه بهمنفي دارد.  ريتأثچسبندگي هزینه بر ارزش شركت 

 نيست. مؤثرو ارزش شركت  ها نهیهز. همچنين مشكلات نمایندگي بر رابطه چسبندگي ابدی يمارزش شركت افزایش 

در  ياتيعمل يها نهیهز نشان دادند  ها نهیهز يچسبندگ زانيبر م يمال يها نسبت ريتأث يبررس( در 3151راعي و همكاران )

 يحاك جینتا ني( چسبنده هستند. همچنفيضع اريورس اوراق بهادار تهران )البته در سطح بسدر ب شده رفتهیپذ يها شركت

است كه  يدر حال نی. ادهد يم شیرا افزا ياتيعمل يها نهیهز يچسبندگ ،ثابت يها یيدارااز آن است كه نسبت گردش 

 ندارند. ها نهیهز يدگبر چسبن يريتأث ها یيداراكالا و گردش مجموع  يدگردش موجو يعنی گریدو نسبت د

 روش تحقیق .4

با توجه به استفاده از اطلاعات ازنظر هدف كاربردي، ازنظر ماهيت و محتوا از نوع توصيفي همبستگي؛ و  پژوهش، این

علي بوده و مبتني بر تحليل  –اي و تحليلي  اي كتابخانه همچنين این پژوهش از نوع مطالعهتاریخي، پس رویدادي است. 

 .استفاده شده است EVIEWSافزارهاي  هاي از نرم وتحليل داده براي تجزیه و ؛استابلویي )پانل دیتا( نيز هاي ت داده

شده و براي مطالعه مباني نظري و پيشينه پژوهش، از  هاي موردنياز این پژوهش از طریق سامانه كدال گردآوري داده

در  بازار سرمایه ایراندر  شده پذیرفتههاي  كليه شركت شامل جامعه آماري پژوهش اي استفاده شده است. روش كتابخانه

و بعد از مدنظر قرار دادن جامعه آماري  غربالگريكه با  است 3041-3151طي دوره زماني ساله  33یک بازه زماني 

 .عنوان جامعه آماري انتخاب شدند شركت به 380معيارهاي زیر تعداد 

 در بورس فعال باشد؛ 041 ه و تا پایان سالشد در بورس پذیرفته 51شركت قبل از سال  .3

 اسفند باشد و طي زمان تحقيق تغيير سال مالي نداشته باشد؛ 15. سال مالي شركت منتهي به 1

 ؛ليزینگ و نهاد مالي نباشد ، بانكداري،گذاري سرمایهفعاليت اصلي شركت . 1

 و . اطلاعات موردنياز در بخش تعریف متغيرها در دسترس باشد0

 باشد نداشته ماه 1 از بيش معاملاتي وقفه موردمطالعه مالي سال طي كت. شر9

 متغیرها و مدل تحقیق 1. 4

 متغیر وابسته؛ 
 از طریق لگاریتم كه  است (cost behavior)یا چسبندگي هزینه  رفتار نامتقارن هزینهمتغيرهاي وابسته در این تحقيق 

همان  t-1 سال فروش و عمومي اداري، يها نهیهز بر ميتقسكت شر t سال فروش و يعموم اداري، يها نهیهز طبيعي

 شود شركت محاسبه مي

  .است (NTC) مدیریت سرمایه در گردشمتغير مستقل در این تحقيق  :مستقلمتغیر 

 كه عبارت است از: شود يماز طریق چرخه تجاري خالص محاسبه  این نسبت

  خالص تجاري دریافتني((= چرخه يها حساب+ موجودي كالا -پرداختني يها حساب*)189فروش شركت /)
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 شده است: زیر نيز بر این رابطه بررسي متغیرهای کنترلیهمچنين تأثير 

 در پایان سال هاي شركتلگاریتم طبيعي ارزش دفتري كل دارایي(: SIZE: )اندازه شرکت

 شركت يها یيكل دارا با نسبت سود خالص بهبرابر است  :(ROAها ) ییبازده دارا

 ها یيدارا كل به ها يبده: كل (LEV) یمالاهرم 

است، به عبارتي، فروش  t-1 نسبت به سال t در سال i رشد فروش شركت: (GROWTH) رشد فروش شرکت

 فروش سال قبل بر ميسال جاري منهاي فروش سال قبل تقس

 .  ن سهامبرابر با ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبا (:MTBارزش بازار به ارزش دفتری )

 است ها یيداراكل  بر ميتقس اتيحاصل از عمل ينقد انیخالص جر(: CASH_FLOW: )جریان نقدی شرکت

براي محاسبه هزینه سرمایه سهام از مدل تنزیل شده سود (: COST_OF_CAPITAL: )هزینه سرمایه شرکت

 :هستزیر  صورت بهتقسيمي پيروي كرده و نحوه محاسبه آن 

 
سود تقسيمي مورد انتظار قابل پرداخت در پایان سال اول،  D0(1+g)هزینه سرمایه سهام عادي،  ECCeدر رابطه فوق  

P0  قيمت بازار كنوني سهام عادي شركت وg .نرخ رشد سود تقسيمي مورد انتظار است 

در حالت  نرخ رشد موجود در فرمول را برآورد كرد توان هاي مالي مي با استفاده از دو روش، اطلاعات تاریخي و نسبت

و در حالت دوم )كه در این تحقيق  شود يماول  اولين و آخرین سود تقسيمي به عنوان ملاک تخمين سود در نظر گرفته 

 این محاسبه انجام شده است. در این حالت: هاي مالي استفاده شده است( با استفاده از نسبت
G=(1-b)*ROE 

=b داخت سودپر نرخ 

آید. در  دست مي معياري از عملكرد مالي است كه با تقسيم درآمد خالص بر تعداد كل سهام به ROE در فرمول فوق

 كند نماید كه بنگاه اقتصادي به ازاي هر سهم، چه ميزان سود خالص ایجاد مي واقع این نسبت بيان مي

 مدل آماری فرضیه:

cost behavior i,t= β0 + β1 NTC i,t + β2 SIZE i,t+ β3 ROA i,t + β4 LEV i,t + β5 GROWTH i,t 

+ β6 MTB i,t + β7 CASH_FLOW i,t + β8 COST_OF_CAPITAL i,t + εit 

 های پژوهش یافته .5

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

  :ارائه شده است حداكثر و حداقل مشاهدات و ... ار،يانحراف مع انه،يم ن،يانگيشامل م رها،يمتغ يفيآمار توص 3در جدول 

. از بين متغيرها سرمایه در گردش استبودن ميانگين از ميانه، توزیع تمامي متغيرها چوله به راست  تر بزرگبا توجه به 

یا رفتار نامتقارن  يچسبندگ با آمار توصيفي، مطابقداراي بيشترین انحراف معيار و در نتيجه بيشترین پراكندگي است.  

است. آمار توصيفي  31/364درصد است و  ميانگين مدیریت سرمایه در گردش برابر با  10د در حدو ها شركتهزینه 

 .مربوط به متغيرهاي كنترلي نيز در جدول ارائه شده است
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 آمار توصیفی متغیرها -1 جدول

 های کشیدگی شاخص های مرکزی شاخص نام و تعداد متغیرها

 متغيرها
علامت 

 اختصاري
 ميانه ميانگين

انحراف 

 معيار
 بيشينه كمينه كشيدگي چولگي

رفتار نامتقارن 

 هزینه
cost  

behavior 
10/4 11/4 10/4 19/4 90/3 35/4- 78/4 

سرمایه در 

 گردش
NTC 31/364 71/309 96/311 70/4 83/1 18/0 7/063 

 اندازه

 شركت
SIZE 73/30 07/30 91/3 81/4 71/1 04/31 33/36 

 ROA 30/4 33/4 31/4 80/4 91/1 49/4- 01/4 بازده دارایي

 LEV 99/4 99/4 35/4 33/4- 34/1 35/4 66/4 ياهرم مال

ارزش بازار 

به ارزش 

 يدفتر
MB 08/0 66/1 31/0 81/4 71/1 66/1 87/38 

فروش  رشد

 شركت
GROWTH 10/4 15/4 16/4 94/4 91/1 19/4- 35/3 

سطح جریان 

 نقدي
CASH_ 

FLOW 
17/4 36/4 18/4 39/3 57/1 17/4- 11/3 

 _COST_OF هزینه سرمایه

CAPITAL 
33/4 34/4 31/4 91/4 81/1 47/4- 16/4 

   

، اقدام به انجام آزمون مانایي و محاسبه ریشة عدم وجود رگرسيون كاذبمينان از نتایج تحقيق و طمنظور ا بهدر ادامه 

تي استيودنت  يا كه آزمونه شود يمرگرسيوني باعث  يها وجود متغيرهاي غيرمانا در مدل .واحد متغيرهاي تحقيق گردید

 1آزمون در جدول  نیاچو استفاده شده است. نتایج -؛ كه به این منظور از آزمون لوینرا نداشته باشد لازمو فيشر اعتبار 

 است. شده دادهنشان 

 متغیرهای تحقیق آزمون مانایی -2جدول 

 متغیر
 آماره

 آزمون

سطح 

 داری معنی
 نتیجه

cost  

behavior 
14/0- 444/4 H0  ماناست( )متغير شود يمرد 

NTC 81/31- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

SIZE 75/0- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 
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 متغیر
 آماره

 آزمون

سطح 

 داری معنی
 نتیجه

ROA 34/34- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

LEV 8/60- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

MB 35/38- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

GROWTH 51/1- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

CASH_ 

FLOW 
91/37- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

COST_OF_ 

CAPITAL 
93/11- 444/4 H0 ماناست( شود )متغير رد مي 

ها نشان ي آندار معنيح هاي آزمون لوین، لين و چاو و سط، بررسي مقادیر آماره1با توجه به نتایج ارائه شده در جدول 

. است 49/4كمتر از  ها آني همه دار يمعنسطح  كه يطور بهدرصد مانا هستند  59دهد كه تمامي متغيّرها در سطح مي

ي ها فرض شيپپس از انجام . نيازي به آزمون هم جمعي نبوده و مشكل رگرسيون كاذب وجود نخواهد داشت رو نیازا

و ناهمساني  يخودهمبستگعدم  عدم وجود همخطي ميان متغيرها، دهنده نشانشد. نتایج رگرسيوني اقدام به انتخاب مدل 

 .كه تصحيح لازم در این زمينه قبل از برآورد مدل صورت گرفت واریانس باقيمانده است

 انتخاب مدل

راي مقاطع مختلف شده ب آوري هاي جمع اند یعني داده گردآوري شده زماني –صورت مقطعي  ها به در تحليل پانلي، داده 

گردد زیرا از هر شوند، استقلال مشاهدات حفظ نميآوري ميصورت جمع هایي كه بدین در دادهباشد. در طي زمان مي

اند )زیرا متعلق به یک هاي مختلف چندین مشاهده تكرار شده است كه این مشاهدات به هم وابسته شركت در سال

نتایج حاصل از مدل پژوهش  1گردد. در جدول ها از تحليل پانلي استفاده مي شركت هستند(. براي تحليل این نوع داده

 .نشان داده شده است

 تحقیق یها هیفرض و آزمون هاسمن آزمون چاو یا لیمر -3جدول 

 آزمون اثرات
آماره  مقدار

 آزمون
 نتيجه آزمون P-Value درجه آزادي

 از مدل پانلرد فرض صفر استفاده  444/4 31/389 31/5 مريل F آزمون

 پانل با اثرات ثابت رد فرض صفر 444/4 9 31/11 آزمون هاسمن

 

 باشد يم 49/4كمتر از  ها هيفرض آزمون P-Valueمقدار  كه یيازآنجا مر،يل Fحاصل از آزمون  جیتوجه به نتا با    

لذا لازم پانل استفاده شود.  يها از روش داده ها مدلعرض از مبدأها رد شده و لازم است در برآورد  ي(، همسان4444/4)

حاصل از  جیبا توجه به نتا نيهمچناست براي انتخاب الگوي اثرات ثابت یا اثرات تصادفي آزمون هاسمن انجام شود. 

 ها مدلاین  در برآورد نیبنابرا؛ باشد يم 49/4از  كمتر زين ها مدل آزمون P-Valueمقدار  كه یيآزمون هاسمن، ازآنجا

 . بكار برده شود ثابترات روش اث ستیبا يم
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 فرضیه تحقیقنتایج برآورد  -4جدول 

 مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغير

NTC 59/8- 31/1- 419/4 

SIZE 449/4 91/3 319/4 

ROA 33/4 55/3 406/4 

LEV 441/4 90/3 317/4 

MB 440/4 01/1 444/4 

GROWTH 10/4 84/39 444/4 

CASH_ 

FLOW 
479/4- 06/3- 318/4 

COST_OF_CAPITAL 434/4 81/4 919/4 

C )444/4 56/31 17/4 )مقدار ثابت 

 F 444/4مقدار احتمال  F 09/98مقدار 

R)ضریب تعيين
2
) 1386/4 

 11/1 دوربين واتسون
 1314/4 شده لیتعدضریب تعيين 

نشان مدل  نييتع بیضر .شود مي تائيدكل مدل  يگفت كه معنادار توان يمF (40444 )آماره  يدار معنيبا توجه به سطح 

همچنين ضریب  ..شود يم نييواردشده در مدل تب يرهايتوسط متغ متغير وابسته راتييدرصد از تغ 86/13 مي دهد كه

درصد از تغييرات متغير وابسته پژوهش توسط متغيرهاي مستقل و  14/13تعيين تعدیل شده مدل نيز نشان مي دهد كه 

  واتسون براي  این مدل –ي دوربين  بر اساس مقدار آمارههمچنين  ق تبيين مي شود كه سطح متوسطي است.كنترلي تحقي

باشد. پس بين  مي 9/1و  9/3ها بين  ي دوربين واتسون براي آن ، فرض صفر در مدل پذیرفته شده است، زیرا مقدار آماره

 خطاهاي این مدل همبستگي وجود ندارد

كمتر از  مدیریت سرمایه در گردش ريمربوط به متغ t( آماره P-Value) يدار يمعن سطح ،0بر اساس نتایج جدول  

. باشد يم -31/31براي آن برابر با  tو مقدار آماره  باشد يم (-59/8است، ضریب آن ) دار يمعن( یعني 419/4بوده ) 49/4

و  شود مي ديتائرد شده و فرضيه تحقيق  H0. در نتيجه فرض رديگ يمدر ناحيه رد فرض صفر قرار  tاین مقدار آماره 

 . دارندي كمتر نهیعدم تقارن هز شتريدر گردش ب هیسرما تیریبا مد یيشركت هانتيجه گرفت  توان يم

 و پیشنهادات گیری . نتیجه6

ند. آگاهي از رفتار هزینه هست ریزي و كنترل، متكي بهمدیران در راستاي اجراي بسياري از وظایف خود مانند برنامه

ها از اهميت زیادي برخوردار  فروش، براي مدیریت شركت شناخت رفتار هزینه در واكنش به تغييرات سطح توليد و

نادرست، عدم كارایي را در  و برآوردهاي شوند يها مگيريبرآوردهاي صحيح رفتار هزینه، باعث بهبود تصميم. است

بازار سرمایه در فاصله  يها دادهدر این پژوهش با بررسي . دهند يافزوده را افزایش م پي داشته و تصميمات فاقد ارزش

عدم تقارن پرداخته شد.  نهیدر گردش شركت و رفتار نامتقارن هز هیسرما تیریرابطه مد يبررسبه  3041تا  3151سالهاي 

در مورد  كنندگان نيمذاكره با تأم يها برا شركت یيممكن است به توانا ابد،ی يم شیافزا تيكه سطح فعال يزمان نهیهز
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در  يموجود تیریشكست مد ای تيو موفق ابدی يم شیآنها افزا يزن اهرم چانه رایداشته باشد، ز يبهتر بستگ طیشرا

 يدر گردش، چسبندگ هیسرما تیریبا مد یيها شركت دهد يآمده نشان م دست به جینتا. ابدی يم شیمناسب افزا اسيمق

 يها نهیهز ميدر تنظ يشتريب یيتوانا گر،ید يها با شركت سهیكه در مقا يمعن نیبه ا دهند، يرا نشان م يكمتر نهیهز

 ريتحت تأث نهیهز يكه چسبندگ دهد يم. این نتيجه نشان كالا در پاسخ به كاهش فروش دارند يها نهیو هز ياتيعمل

ممكن  نهیبه عدم تقارن هزمحاساست كه  توجه قابلاز این نظر   ها افتهی. این رديگ يمقرار  ها شركت يتجار يها چرخه

در دسترس عموم هستند..  يارقام حسابدار قیاز طر يراحت به، در گردش  هیسرما اما شاخص باشد زيبرانگ چالشاست 

 نيرابطه ب درکوجود داشته باشد،  ها شركتمنابع  لیتعد ماتيدر مورد تصم تيممكن است عدم شفاف كه یيازآنجا

 مشكل را كاهش دهد. نیممكن است ا نهیزو رفتار هدر گردش  هیسرما تیریمد

 ( است.1411بالاس و همكاران ) يها افتهی( و در تضاد با 1410با تحقيقات برگ و همكاران ) تطابقاین نتيجه در 

؛ پيشنهاد است رانیمد يذات يها يژگیآگاهانه و و ماتياز تصم يدر گردش تابع هیسرما تیریسبک مدبا توجه به اینكه 

دقت درک  پول را به يارزش زماناز مدیراني استفاده شود كه  ،در گردش  هیسرما تیریبا مد یيها تدر شرك شود يم

با لازم بتوانند تصميمات صحيحي نسبت به فروش محصولات اتخاذ نمایند و رابطه  يها زمانو همچنين در  كنند يم

وجه به این موضوع كه افزایش سرمایه در با تهمچنين . دهند كنندگان را  موردتوجه قرار  نيو تام گرید يها شركت

حجم و  ها شركتكه مدیران  شود يم، پيشنهاد شود يمگردش از یک حد فراتر، منجر به كاهش چسبندگي هزینه 

با رعایت حد بهينه این سرمایه، تعادلي بين هزینه و منافع نگهداري   را در نظر داشته باشند مصارف سرمایه منابع ويب ترك

به . البته پرهيز نمایند شود يمایند و از هر نوع انحرافي از این سطح بهينه در انتها منجر به ایجاد ارزش منفي آن ایجاد نم

علامتي  تواند يم چراكهحد بهينه سرمایه در گردش در نظر داشته باشند،  ها شركتكه در  شود يمسهامداران نيز پيشنهاد 

ناشي از اخراج كاركنان و كم شدن  آمده شيپروش و یا مشكلات سبنده در زمان كاهش فچ يها نهیهزاز كم كردن 

 يبالا يدر گردش در شركت و پراكندگ هیبا توجه به متفاوت بودن سطح سرمامورد دیگر اینكه  باشد. ها یيداراشدت 

 اطيحتباامختلف  عیدر گردش با عملكرد شركت در صنا هیكه رابطه سرما شود يم شنهاديپ ،يفيآن مطابق با آمار توص

 قرار دهد. ريتأثرا تحت  يريگ جهينتاین  تواند يم ها شركتدر این  ها یيداراشدت  چراكهمورد استناد قرار گيرد؛ 

و  يساختار يها نهیهز يها محرک رياندازه و درک تأث تياهمبررسي به كه در تحقيقات آتي  شود يمپيشنهاد  تیدرنها 

. همچنين از هزینه مورد بررسي قرار گيردو رفتار  يتیریمد يها مهارت نيبطه پرداخته شود و راب نهیهز تیریبر مد یياجرا
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 گيرد.كه نقش تعدیلگر این عوامل بر این رابطه مورد بررسي قرار  شود يمسرمایه است، پيشنهاد 

 و مآخذ منابع  

كار: نقش  يروين نهیهز يو چسبندگ يدولت تيمالك(. 3041اعظم پور، یوسف، معصومي، زهرا و جعفري، سليل. )

 ، انتشار آنلاین تجربي حسابداري يها پژوهش، نقد آزاد يها انیجر
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در گردش  هیسرما تیریعوامل موثر بر مد يبررس(. 3151انواري رستمي، علي؛ سجادپور، رحمان و یبلوئي، مالک. )

 18-39(، 3)8ابداري مالي، ، پژوهش هاي حسشده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ يها شركت
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Abstract  

Managers rely on awareness of cost behavior to perform many of their tasks, such as 

planning and control. Understanding cost behavior in response to changes in 

production and sales levels is of great importance to corporate management, and a 

company's approach to working capital management can provide insights into its 

operational efficiency. To reduce agency conflict, managers need to be more 

transparent about their resource allocation decisions, and understanding the 

relationship between working capital management and cost behavior can potentially 

reduce this conflict. The purpose of this study is to Investigating the relationship 

between corporate working capital management and asymmetric cost behavior. The 

information from this study is taken from the financial statements of 164 companies 

during the period 1392-1402. The research is applied in terms of purpose; in terms of 

nature and content it is a correlation type. Multiple regression based on panel data 

analysis (panel data) was used to test the relationship between variables and the 

significance of the model. The results show that companies with working capital 

management have lower cost stickiness, meaning that they have a greater ability to 

adjust operating expenses and cost of goods in response to declining sales compared 

to other companies. 
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