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   چکیده

 نانیعدم اطم گر لیبا درنظر گرفتن نقش تعد ها نهیبر رفتار چسبنده هز رعاملیمد یفتگیخودش ریتأث یپژوهش بررس نیاهدف 

 446راستا، تعداد  نیاست. در ا 4140تا  4166 یها سال یدر بورس اوراق بهادار تهران ط شده رفتهیپذ یها در شرکت یطیمح

( مورد تای)پنل د یبیصورت ترک ها به آن یرمالیو غ یتخاب شد و اطلاعات مالان کیستماتیحذف س یریگ صورت نمونه شرکت به

نسبت  ری)نظ یبر اطلاعات عموم یمبتن یرفتار یها از شاخص رعاملیمد یفتگیخودش ریسنجش متغ یقرار گرفت. برا یبررس

 ها نهیهز یو...( استفاده شد. چسبندگ ها در گزارش رعاملیتعداد دفعات ذکر نام مد ره،یمد ئتیه یبه حقوق اعضا رعاملیحقوق مد

 یخط ونیاز رگرس ها، هیمنظور آزمون فرض . بهدیگرد یریگ ( اندازه0441اندرسون و همکاران ) شده لیبر اساس مدل تعد زین

طور  به رعاملیمد یفتگینشان داد که خودش ها هیآزمون فرض جیبهره گرفته شد. نتا یآمار یافزارها چندگانه با استفاده از نرم

در  گر لینقش تعد یطیمح نانیاز آن است که عدم اطم یحاک ها افتهی ن،یرابطه مثبت دارد. همچن ها نهیهز یبا چسبندگ یمعنادار

. شود یم دیتشد ها نهیهز یبر چسبندگ رعاملیمد یفتگیخودش ریتأث ،یطیمح داریناپا طیکه در شرا یا گونه به کند، یم فایرابطه ا نیا

و  گذاران هیسرما ،یشرکت تیحاکم ینهادها یبرا یعمل یامدهایپ یدارا ،یرفتار یمال اتیضمن گسترش ادب ق،ین تحقیا یها افتهی

و بهبود  یمال یرفتارها لیدر تحل یبه عنوان ابزار تواند یم رانیمد یتیشخص یها یژگیاست. شناخت و یمال گذاران استیس

 . ردیمورد استفاده قرار گ ینظارت یسازوکارها
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  مقدمه. 1

کند  های پیش روی یک شرکت، تخصیص منابع آن است، زیرا مقداری که صرف می انتخاب ترین یکی از حیاتی

(. بر این اساس، بررسی عناصری که بر رفتار هزینه 4660گذارد )کوپر و کاپلان،  مستقیماً بر قیمت نهایی آن تأثیر می

دهد، حیاتی است. اندرسون و  م میهای تعدیل منابع را انجا گذارند، و فرآیندی که توسط آن انتخاب شرکت تأثیر می

( بیان کردند که شرکت ها در پاسخ به تغییرات فروش، هزینه ها را به طور نامتقارن تنظیم می کنند و این 0441همکاران )

مفهوم را که هزینه ها متناسب با فروش تغییر می کند، زیر سوال می برند. همچنین آنها نشان دادند که به دلیل هزینه های 

یل، شرکت ها در کاهش هزینه های عملیاتی، حتی در دوره های کاهش فروش، مردد هستند. به عبارت دیگر، زمانی تعد

که فروش در آینده بهبود یافت، کاهش منابع فعلی، و سپس نصب مجدد یا خرید و استخدام و آموزش کارکنان جدید 

های خود را  ر واکنش به کاهش فروش، هزینهها د شود شرکت ها دشوار است، که باعث می به ترتیب برای شرکت

کاهش دهند و به میزان کمتری نسبت به افزایش هزینه ها در پاسخ به افزایش فروش واکنش نشان دهند. این پدیده به نام 

 دارای های (. در واقع شرکت0400رفتار هزینه نامتقارن یا چسبندگی هزینه شناخته می شود )استاینبرگ و همکاران، 

 اولیه سطح نزدیک به آینده در ها آن فروش که رود انتظار می اما یافته، کاهش ها آن فعلی گی کارآمد، فروشچسبند

 با نشده(، استفاده )منابع اضافی های هزینه تحمل که هستند کارآمد این لحاظ از ها شرکت این بازگردد. بنابراین،

آورد.  این در  می وجود به آینده در شرکت برای منافعی دوباره(، افزایش و )کاهش منابع های تعدیل هزینه از اجتناب

 فروش دارند انتظار یافته، کاهش ها فعلی آن فروش زمانی که ناکارآمد چسبندگی دارای های حالی است که شرکت

 های زینهه تحمل که هستند ناکارآمد نظر این از مزبور های شود. بنابراین، شرکت کاهش دائمی )بلندمدت( دچار ها آن

کنند )سرایداران و محمودآبادی،  نمی ایجاد شرکت برای آینده و حال زمان در نشده( منافعی استفاده )منابع اضافی

کند که حفظ منابع استفاده نشده، ارزش فعلی فروش را کاهش  (. براین اساس نظریه تعدیل منابع، استدلال می4161

گذارد و  دهد و درنتیجه بر عملکرد شرکت تأثیر منفی می بلااستفاده را افزایش میدهد و هزینه فرصت نگهداری منابع  می

رود مدیران منابع بلااستفاده را کاهش دهند )کائو و  شود. بنابراین، انتظار می درپی فروش حادتر می این امر با کاهش پی

ها عملیاتی نقش نابع مرتبط با فعالیتهایی است که در تعدیل م(. پس تصمیمات مدیران از جمله محرک0442همکاران، 

بسزایی دارد. به همین دلیل اخیراً علاقه به چگونگی تأثیر ویژگی های روانی و رفتاری مدیران بر انتخاب های سازمانی 

 (.4629؛ رول، 0444؛ مولیناتان و تالر، 0441؛ کامر و مالمندیر، 0441افزایش یافته است )به عنوان مثال، بیکر و ورگلر، 

این جریان از تحقیقات اساساً مبتنی بر تئوری سطح بالایی است که بیان می کند ویژگی ها و ترجیحات تصمیم 

گیرندگان برتر یک شرکت بر سیاست های آن تأثیر می گذارد. در میان طیف گسترده ای از تیپ های شخصیتی، 

ه طور گسترده ای در میان مدیران ارشد اجرایی خودشیفتگی مورد توجه زیادی از سوی محققان قرار گرفته است، زیرا ب

؛ روولی و همکاران، 0404؛ کراگون و همکاران، 0404)مدیرعامل( و هیئت مدیره رایج است )اسد و سادلر اسمیت، 

دهند، موضوع  بینانه انجام می (.  در حقیقت مدیران عامل خودشیفته معمولاً در تعقیب اهدافشان رفتارهای نزدیک0400

ها تمایل  (، زیرا خودشیفته0400؛ استاینبرگ و همکاران، 0404ای است )آگنی هوتری و باتاچاریا،  کننده نگرانبسیار 

(. بر این اساس، مدیران 0441دارند رفتارهایی را انجام دهند که برای حمایت از خود طراحی شده است )کمپبل و فاستر، 

ارند و این در تمایل آنها به کاهش بیش از حد منابع سستی، به عامل خودشیفته تمایل به تقویت عملکرد کوتاه مدت د

شود. به عبارتی  شود، منعکس می تر چسبندگی هزینه می های کاهش فروش، که منجر به درجه پایین ویژه، در دوره
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متحمل های کاهش فروش هستند، نه رفتارهای  های برای کاهش هزینه در دوره مدیران عامل خودشیفته، عمدتاً در تلاش

های افزایش فروش و تلاش های آنها برای کاهش چسبندگی هزینه ها با توجه به تمایل آنها به محافظت  هزینه در دوره

 (.0401از تصویر خارجی خود در برابر آسیب احتمالی اهمیت بسزایی دارد )جائه جین، 

ا به کاهش چسبندگی هزینه تحت تاثیر علاوه بر این، به نظر می رسد رابطه بین خودشیفتگی مدیرعامل و تمایل آنه

عوامل دیگری قرار گیرد. یکی از این عوامل عدم اطمینان محیطی است؛ چرا که شرکت ها باید با عدم اطمینان داخلی و 

خارجی مقابله کنند. عدم اطمینان محیط خارجی شامل عدم اطمینان سیاسی، عوامل اقتصاد کلان، نرخ بهره و نوسانات 

(. در همین حال، عدم اطمینان داخلی نشان دهنده 0446؛ لی و همکاران، 0446الاپور و الدنبورگ، بازار است )ک

شرایطی است که شرکت ها باید با شرایط غیرقابل پیش بینی ذینفعان خود )مصرف کنندگان، تامین کنندگان و تنظیم 

ی، از جمله تصمیمات مدیریت منابع در نظر کننده ها( برخورد کنند. در واقع شرکت ها عدم اطمینان را در تصمیم گیر

(. به عبارتی عدم اطمینان محیطی، مدیران را قادر می سازد تا برای تصمیم گیری 0442می گیرند )چونگ و همکاران، 

در مورد به تاخیر انداختن یا ادامه سرمایه گذاری خود انعطاف پذیری داشته باشند. در چارچوب چسبندگی هزینه، 

هایی را برای افزودن منابع یا به  گذاری توانند سرمایه ه با عدم اطمینان و کاهش فروش مواجه هستند، میهایی ک شرکت

کار انتخاب کنند. تصمیمات برای ادامه یا به تاخیر انداختن سرمایه  گذاری و آزاد کردن منابع بی تأخیر انداختن سرمایه

سبندگی هزینه ها تأثیر می گذارد. چسبندگی هزینه به دلیل گذاری ها باعث افزایش یا کاهش منابع می شود و بر چ

تصمیمات مدیران برای حفظ منابع در زمان کاهش فروش نیز نشان دهنده سرمایه گذاری است، زیرا منابع برای مقابله با 

دهد.  عدم قطعیت ها حفظ می شوند. وجود منابع مازاد به شرکت ها امکان رشد و نوآوری برای توسعه آینده را می

همچنین شرکت ها از منابع خود برای رقابت ماندن و افزایش فروش آینده با حفظ مزیت های رقابتی خود استفاده می 

انداز آینده را برای  (. پس عدم اطمینان شرکت، درک عملکرد شرکت یا چشم0401کنند )رستوتی و همکاران، 

زیابی عقلانیت اقتصادی تعدیل منابع مدیران عامل را برای آنها کند و در نتیجه ار گذاران دشوار می سهامداران و سرمایه

ها افزایش  سازد. از این رو، عدم اطمینان شرکت تأثیر خودشیفتگی مدیرعامل را بر چسبندگی هزینه برانگیز می چالش

د را بازیابی دهند تا شهرت خو ها را کاهش می دهد، به این معنی که مدیران عامل خودشیفته درجه چسبندگی هزینه می

ویژه زمانی که عدم اطمینان محیطی زیاد باشد. به عبارت بهتر، اگر مدیران عامل خودشیفته در عین اجتناب از  کنند، به

مسئولیت، به دنبال منافع خود باشند، آنها باید رفتار کاهش هزینه بیش از حد را در زمانی که احتمال تشخیص کم است 

انداز آینده آن  بینی چشم شرکت قادر به درک دقیق وضعیت فعلی عملیات شرکت یا پیش انجام دهند. اگر افراد خارجی

توانند بین مدیریت هزینه خوش بینی و تخصیص منطقی تفاوت قائل شوند. در نتیجه، زمانی که عدم اطمینان  نباشند، نمی

مل خودشیفته شناسایی شود، شرکت بالا باشد، احتمال کمتری وجود دارد که مدیریت هزینه ناکافی یک مدیر عا

(. بنابراین پژوهش حاضر، به 0401سازد تا طرح را با سهولت نسبی اجرا کند )جائه جین،  بنابراین، مدیر عامل را قادر می

دنبال این است که بررسی نقش تعدیل گر عدم اطمینان محیطی شرکت در رابطه با تأثیر خودشیفتگی مدیران بر 

 ها است. چسبندگی هزینه

ا عنایت به مراتب فوق، این پژوهش با تمرکز بر خودشیفتگی مدیرعامل، ضمن گسترش نظریه رفتاری شرکت، نحوه ب

دهد که  کند و نشان می ها به ریسک را بررسی می ای و واکنش های شخصیتی بر تصمیمات هزینه تأثیر ویژگی

 ها شود. د منابع و کاهش چسبندگی هزینهتواند منجر به کاهش بیش از ح های خودشیفتانه مدیران عامل می گرایش
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 . مبانی نظری 2

ها تحت تأثیر  مبانی نظری این پژوهش شامل مفاهیم خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه است، که رابطه بین آن

کننده،  عنوان یک متغیر تعدیل گیرد. در این چارچوب، عدم اطمینان محیطی به عوامل محیطی مورد بررسی قرار می

تواند شدت یا ضعف اثر خودشیفتگی مدیرعامل بر چسبندگی هزینه را تغییر دهد و نقش مهمی در درک رفتارهای  می

 .ها ایفا کند ای شرکت هزینه

 عدم اطمینان محیطی و چسبندگی هزینه

عدم اطمینان محیطی منعکس کننده ناتوانی در پیش بینی احتمال رویدادهای آینده، کمبود اطلاعات برای پیش بینی 

توان به چند سطح عدم اطمینان  روابط علی و ناتوانی در پیش بینی نتایج تصمیمات قبلی است. عدم اطمینان محیطی را می

بالا های پیچیده و پایدار(، عدم اطمینان متوسط  کم )محیط های ساده و پایدار(، عدم اطمینان متوسط کم )محیط

(. 0446بندی نمود )گوش و اولسون،  های پیچیده و ناپایدار( طبقه های ساده اما ناپایدار( و عدم اطمینان بالا )محیط )محیط

پایین نشان دهنده توسط عدم اطمینان پایین نشان دهنده پیچیدگی پایدار یا تغییرات آهسته است. اما عدم اطمینان م

پیچیدگی پایدار و تغییرات آهسته است، اما شرکت ها را در معرض مولفه های خارجی و متنوع متعددی قرار می دهد. 

بالا نشان دهنده تغییرات مکرر و غیرقابل پیش بینی است که شرکت ها عناصر خارجی و مشابه عدم اطمینان متوسط 

دهند. در نهایت، عدم اطمینان بالا منعکس کننده محیط های پیچیده و ناپایدار است که کمی را در این سطح نشان می 

حاوی تغییرات مکرر و غیرقابل پیش بینی است. پس شرکت ها در این سطح دارای عناصر خارجی متعدد و متنوعی 

شکل اساسی مورد توجه قرار هستند. از این رو، مدیران عامل شرکت ها باید با عدم اطمینان محیطی را به عنوان یک م

(. در حقیقت، مدیران برای موفقیت باید با تغییرات کنار بیایند، زیرا محیط های بیرونی 0441دهند )هوانگ و همکاران، 

به طور مداوم تغییر می کنند. اگرچه محیط های خارجی محدودیت های متعددی را بر شرکت ها تحمیل می کند، اما 

(. به عبارت دیگر، مدیران 0446استراتژیک برای غلبه بر عدم اطمینان دارند )گوش و اولسون، مدیران هنوز گزینه های 

در هنگام مواجهه با محیط های دارای عدم اطمینان، اختیار و انعطاف پذیری خود را برای توسعه استراتژی های بقای 

ند. در حقیقت عدم اطمینان محیطی، مدیر جایگزین و به حداکثر رساندن بازده برای سهامداران و خودشان حفظ می کن

عامل را قادر می سازد تا برای تصمیم گیری در مورد به تاخیر انداختن یا ادامه سرمایه گذاری خود انعطاف پذیری داشته 

هایی که با عدم اطمینان و  (. از سوی دیگر، در چارچوب چسبندگی هزینه، شرکت0401باشند )رستوتی و همکاران، 

گذاری و آزاد  هایی را برای افزودن منابع یا به تأخیر انداختن سرمایه گذاری توانند سرمایه مواجه هستند، می کاهش فروش

کار انتخاب کنند. تصمیمات برای ادامه یا به تاخیر انداختن سرمایه گذاری ها باعث افزایش یا کاهش  کردن منابع بی

رد. چسبندگی هزینه به دلیل تصمیمات مدیران برای حفظ منابع در منابع می شود و بر چسبندگی هزینه ها تأثیر می گذا

زمان کاهش فروش نیز نشان دهنده سرمایه گذاری است، زیرا منابع برای مقابله با عدم اطمینان محیطی حفظ می شوند. 

منابع خود  وجود منابع مازاد به شرکت ها امکان رشد و نوآوری برای توسعه آینده را می دهد. شرکت ها همچنین از

(. از این 4621برای رقابت ماندن و افزایش فروش آینده با حفظ مزیت های رقابتی خود استفاده می کنند )دس و بیرد، 

های رشد خود را تسهیل  یابد حفظ کنند تا فرصت ها تمایل دارند منابع خود را زمانی که فروش کاهش می رو، شرکت

تی فروش کاهش می یابد منابع را حفظ کنند، زیرا آنها سرمایه گذاری در مشاغل کنند. بنابراین، مدیران تمایل دارند وق

هایی که عدم اطمینان محیطی بالایی دارند،  مختلف و مکان های جغرافیایی را حفظ می کنند. علاوه بر این، شرکت
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یلات خاص و نیروی کار ها تمایل دارند در تسه های تعدیل بیشتری دارند، زیرا این شرکت هنگام کاهش فروش، هزینه

یابد،  گذاری کنند. در نتیجه، مدیران عامل زمانی که فروش کاهش می ماهر برای تولید محصولات یا خدمات سرمایه

هایی با عدم اطمینان محیطی  های فروش، عمومی و اداری برای آن ها دشوار است. پس شرکت کاهش قابل توجه هزینه

های فروش، عمومی و اداری در  ها تمایلی به کاهش شدید هزینه نند که مدیران آنک بالا حاشیه سود بیشتری تولید می

کنند. پس شرکت هایی که با عدم اطمینان  های رقابتی حفظ می زمان کاهش فروش ندارند، اما منابع را برای حفظ مزیت

سرمایه گذاری در منابع ادامه می محیطی بالا مواجه هستند، با کاهش ندادن منابع در زمانی که فروش کاهش می یابد، به 

دهند. این شرکت ها با حفظ موقعیت خود در بازار بر رشد تمرکز می کنند. از این رو، حفظ منابع هنگام کاهش فروش، 

 (.0401چسبندگی هزینه را افزایش می دهد )رستوتی و همکاران، 

 عدم اطمینان محیطی، خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه

ها، نتیجه تصمیم آگاهانه  ها مطرح شده است. بر اساس فرض اول، چسبندگی هزینهدرباره چسبندگی هزینهدو فرض 

ها همزمان و به سرعت  ها ممکن است به این دلیل باشد که هزینه مدیران است و بر اساس فرض دیگر، چسبندگی هزینه

توان از دو منظر مورد بررسی قرار  دو فرض را می (. ریشه این4164یابد )بولو و همکاران،  کاهش در فروش، کاهش نمی

، 4داد. دیدگاه اول مربوط به تئوریهای نمایندگی )به خصوص تئوری )حکم فرمانی مدیریتی( است )چن و همکاران

(. بر اساس این تئوری، مدیریت تمایل به رشد شرکت، ماورای اندازه بهینه و 4664، 1؛ استولز4629، 0؛ جنسن0440

نابع بلااستفاده با هدف افزایش سودمندی فردی، از جمله شأن و مقام، ، قدرت و جایگاه، پاداش، حقوق و نگهداری م

(. بدین منظور، 0442، 6؛ هوپ و توماس0441، 1؛ ماسولیس و همکاران4664دستمزد و شهرت و اعتبار دارد )استولز،

کنند. زمانی که مدیران، کاهش فروش را موقتی  یل میمدیران منابع مرتبط با فعالیتهای عملیاتی را به طور سنجیده تعد

بینی کرده و انتظار بازگشت فروش به سطح قبلی را دارند، حذف منابع متناسب با کاهش فروش و تحصیل مجدد آن پیش

منابع شود. در مقابل، با وجود آن که حفظ  ها و در نتیجه کاهش سود در بلندمدت منجر میدر آینده، به افزایش هزینه

شود، موجب  های بیشتر و در نتیجه، کاهش سود دوره جاری منجر میهای کاهش فروش، به تحمل هزینهاضافی در دوره

شود. علاوه بر این، اگر مدیران منابع مرتبط با فعالیتهای عملیاتی را ها و افزایش سود در بلندمدت میکاهش هزینه

ماده سازی مجدد منابع در آینده، نیازمند زمان است. بنابراین؛ چنانچه متناسب با کاهش فروش، کاهش دهند، تحصیل و آ

دهد؛ های توسعه فروش را از دست می ها متناسب با کاهش فروش کاهش یابد، شرکت فرصتمنابع و در نتیجه هزینه

مت بگیرد. به همین زیرا نمی تواند منابع لازم برای گسترش فروش را با سرعت کافی به منظور استفاده از فرصتها به خد

های بیشتر ها از طریق حذف منابع یا تحمل هزینههای کاهش هزینهعلت، مدیران ناگزیرند برای انتخاب یکی از گزینه

ها، ترین علل چسبندگی هزینه گیری کنند و یکی از اساسیبرداری کامل از افزایش فروش آتی تصمیمبرای بهره

بینی فروش آتی، سود را در بلندمدت افزایش دهند کوشند با توجه به پیشتصمیمات سنجیده مدیرانی است که می

(. از سوی دیگر، خودشیفته ها نیازهای مفرط به تمجید و 0444، 1؛ یاسوکاتا و کاجیوارا0441، 9)اندرسون و همکاران
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، 44رودوالت و مورف ؛4661، 6ترسند )کرنیس و سان (، و از انتقاد شدن می0440، 2تشویق دارند )والاس و باومایستر

(. به عبارت دیگر، آنها تمایل دارند به منافع دیگران آسیب برسانند، اما دوست ندارند برای آن سرزنش شوند. 4662

شود برای مدیران عامل خودشیفته، معامله ای دارد، یعنی اگرچه  بنابراین، نزدیک بینی باعث کاهش چسبندگی هزینه می

آنها کمک می کند تا عملکرد کوتاه مدت شرکت را افزایش دهند، اما زمانی که ذینفعان کاهش بیش از حد هزینه ها به 

یا سرمایه گذاران بالقوه از هدف این رفتار آگاه باشند، مورد انتقاد قرار می گیرند. بنابراین، اگر مدیران عامل خودشیفته 

در زمانی که احتمال شناسایی کم است، رفتار  قصد دارند ضمن اجتناب از مسئولیت، به دنبال منافع خود باشند، باید

بینی  ها را انجام دهند. اگر افراد خارجی شرکت قادر به درک دقیق وضعیت فعلی عملیات شرکت یا پیش کاهش هزینه

های تعدیل پایین  بین و تخصیص منطقی )براساس هزینه توانند بین مدیریت هزینه نزدیک انداز آینده آن نباشند، نمی چشم

تقاضای آینده مورد انتظار( تفاوت قائل شوند. در نتیجه، زمانی که عدم اطمینان شرکت بالا باشد، احتمال کمتری یا 

 (.0401وجود دارد که مدیریت هزینه ناکافی یک مدیر عامل خودشیفته شناسایی شود )جائه جین، 

ز مدیریت سود واقعی و پاداش (، در پژوهشی به بررسی تاثیرپذیری چسبندگی هزینه ا4140کرمی و همکاران )

های  مدیرعامل در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از تحلیل رگرسیون با رویکرد داده

بین مدیریت سود واقعی و چسبندگی هزینه همبستگی وجود ترکیبی بررسی کرد. نتایج پژوهش نشان می دهد که 

ل و چسبندگی هزینه همبستگی مثبتی وجود دارد. بین پاداش مدیرعامل و مدیریت سود ندارد.بین سطح پاداش مدیرعام

واقعی همبستگی وجود ندارد و در نهایت پاداش مدیرعامل همبستگی بر رابطه بین مدیریت سود واقعی و چسبندگی 

 .هزینه تاثیر مثبت دارد

چسبندگی هزینه ها با تاکید بر نقش تعدیلی تمرکز ( به بررسی تاثیر عدم اطمینان اقتصادی بر 4140امامی و ستایش )

مالکیت پرداختند. این پژوهش در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام شد و نتایج حاکی از آن 

جهت ها وعدم اطمینان اقتصادی تاثیر منفی و معناداری دارد.بدان  بود که تمرکز مالکیت بررابطه ی بین چسبندگی هزینه

شود. نتیجۀ به دست آمده در  ها می توان اظهارکرد که افزایش عدم اطمینان اقتصادی موجب افزایش چسبندگی هزینه می

ی قوی ومثبت بین عدم اطمینان متغیرهای کلان اقتصادی و چسبندگی هزینه ها دلالت دارد.و  این پژوهش بر وجود رابطه

 گردد. ها می ی وجود تمرکز مالکیت موجب کاهش چسبندگی هزینهعلاوه بر آن ، با افزایش نااطمینانی اقتصاد

های شرکت قبل ، در طول و پس از دوره  (، در پژوهشی به بررسی رفتارهای چسبندگی هزینه0404) 44حسنین و یونس

از  های کل قبل از بحران مالی چسبنده و در طول و پس بحران مالی  پرداختند.  نتایج پژوهش نشان می دهد که هزینه

شده از چسبنده )قبل و حین بحران مالی( به  بحران مالی ضد چسبندگی بوده است. علاوه بر این ، هزینه کالاهای فروخته

ضد چسبنده )پس از بحران مالی( تغییر کرده است. علاوه بر این ، هزینه حقوق و مزایا از چسبنده )قبل از بحران مالی( به 

های تأمین مالی از چسبنده )قبل از بحران مالی( به ضد چسبنده )پس از بحران  هزینهضد چسبنده )در طول بحران مالی( و 

                                                                                                                                                                                     
7
 Yasukata & Kajiwara 

8
 Wallace & Baumeister 

9
 Kernis  & Sun 

10
 Rhodewalt & Morf 

11
 Hassanein & Younis 



 1 هزینه چسبندگی و مدیرعامل خودشیفتگی بین رابطه بر محیطی اطمینان عدم گر تعدیل نقش بررسی

 

های عمومی و اداری قبل و بعد از بحران مالی  حال ، هیچ تغییری در رفتار فروش ، هزینه مالی( تغییر کرده است. بااین

 وجود ندارد.

( در پژوهشی به بررسی تأثیر عدم قطعیت سیاست اقتصادی کل بر چسبندگی هزینه پرداختند. این 0404) 40جین و یو

پژوهش در ایالات متحده انجام شد و نتایج حاکی از آن بود که چسبندگی هزینه با عدم قطعیت سیاست اقتصادی کل 

 ای انتخابات کاهش می یابد.در ایالات متحده پس از کنترل رابطه مثبت بین چسبندگی هزینه و سال ه

( در پژوهشی به بررسی اثر عدم اطمینان محیطی بر چسبندگی هزینه تحت سطوح مختلف 0400رستوتی و همکاران )

توانایی مدیریتی پرداختند. این پژوهش در بورس چین و نمونه گیری از شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

شوند، چسبندگی هزینه  هایی که توسط مدیران کمتر توانا رهبری می آن بود که شرکت چین انجام شد و نتایج حاکی از

دهند. مدیران دارای توانایی کمتر نمی توانند منابع را به طور کارآمد مدیریت کنند و به احتمال زیاد منابع را  را نشان می

دم قطعیت محیطی بر چسبندگی هزینه در حفظ می کنند، چرا تعدیلات منابع پرهزینه است. علاوه بر این، تأثیر ع

تر است. مدیرانی که توانایی کمتری دارند،  شوند قوی هایی که توسط مدیران دارای توانایی کمتر رهبری می شرکت

 وقتی فروش کاهش می یابد، تمایل دارند منابع را حفظ کنند.

ه و ریسک سقوط قیمت سهام پرداختند. این ( در پژوهشی به بررسی رابطه بین چسبندگی هزین0400) 41تانگ و همکاران

پژوهش در بورس چین و نمونه گیری از شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار چین انجام شد و نتایج حاکی از 

آن بود که چسبندگی هزینه و ریسک سقوط قیمت سهام با هم ارتباط مثبتی دارند و در شرکتهایی که ریسک مالی 

 اکمیت شرکتی و راهبری ضعیف تری دارند این ارتباط بیشتر است. بالایی دارند و ح

( به بررسی رابطه بین خودشیفتگی مدیر عامل و رفتار هزینه نامتقارن پرداخت. بر اساس این انتظار که 0401جائه جین )

گی از شرکت خودشیفتگی مدیران عامل منجر به کوته بینی مدیریت می شود. وجود چسبندگی هزینه را در نمونه بزر

های دولتی ایالات متحده بررسی کرد و متوجه شد که مدیران عامل خودشیفته درجه پایین تری از چسبندگی هزینه را 

ها تحت عملکرد ضعیف  دهند. علاوه بر این، دریافت که تأثیر منفی خودشیفتگی مدیر عامل بر چسبندگی هزینه نشان می

 شود.  است، تقویت میگذشته و زمانی که عدم اطمینان شرکت بالا

 های پژوهش . فرضیه4

صورت زیر تدوین  های پژوهش حاضر به شده و روابط مورد انتظار بین متغیرهای پژوهش فرضیه بر اساس مطالب مطرح

 گردید:

فرضیه اول: خودشیفتگی مدیرعامل بر چسبندگی هزینه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تأثیر منفی و 

 داری دارد.معنا

فرضیه دوم: عدم اطمینان محیطی بر رابطه بین خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه شرکت های پذیرفته شده در 

 بورس اوراق بهادار تأثیر منفی و معناداری دارد.
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 شناسی پژوهش . روش5
کتب، نشریات، مقالات و مجلات ای انجام شده و اطلاعات لازم از طریق  پژوهش حاضر بر پایه روش مطالعات کتابخانه

شده در بورس اوراق بهادار تهران  های پذیرفته آوری گردیده است. از آنجا که موضوع تحقیق مرتبط با شرکت جمع

ای که کلیه صنایع فعال در بورس در نمونه  گونه ها انتخاب شده است به باشد، نمونه آماری نیز از میان این شرکت می

شده در بورس  های پذیرفته این، نتایج حاصل از پژوهش قابلیت تعمیم به کل جامعه آماری )شرکتنمایندگی شوند. بنابر

استفاده شده است. جامعه « آورد نوین ره»افزار  ها از نرم آوری داده باشد. در این تحقیق، برای جمع تهران( را دارا می

است؛  4140تا  4169هادار تهران طی دوره زمانی شده در بورس اوراق ب های پذیرفته آماری پژوهش شامل تمامی شرکت

ها بیش از شش  هایی که طی دوره پژوهش فعالیت مستمر داشته و وقفه معاملاتی آن ها، تنها شرکت از میان این شرکت

 .اند ماه نبوده، در نظر گرفته شده

 . مدل و متغیرهای پژوهش6

 یه تدوین می شود:با توجه به فرضیه های پژوهش الگوهای مرتبط با هر فرض

اما نکته ای که باید  به صورت زیر تدوین گردید.  مورد نیاز جهت آزمون فرضیه ها  های پژوهش، مدل با توجه به فرضیه

( که توسط اندرسون و 4بدان توجه داشت این است که در این پژوهش، برای اثبات وجود چسبندگی هزینه از رابطه )

( و 4126(؛ نمازی و دوانی )0442هشگران دیگر همچون بالاکریشنان و جورکا )( ارائه شده و پژو0441همکاران )

ها نسبت به  توان چگونگی رفتار هزینه اند، می های خود به کار گرفته ( نیز آن را در پژوهش4164کردستانی و مرتضوی )

 نمود. های افزایش و کاهش درآمد فروش به طور جداگانه ارزیابی تغییرات سطح فروش را در دوره

های متفاوت در بورس اوراق بهادار  های مختلف در انواع صنایع و در اندازه از آنجایی که جامعه مورد مطالعه، شرکت

های نسبتی و لگاریتمی بنا شده است که این امر سبب  شود؛ بنابراین، استفاده از این مدل بر شاخص تهران را شامل می

 ها افزایش یابد و تفسیر ضرایب برآورد شده همسان گردد. شرکت شود قابلیت مقایسه متغیرها در میان می

، درصد β1در زمان افزایش درآمد فروش صفر است، بنابراین ضریب تأثیر  41چون ارزش متغیر مصنوعی کاهش فروش

 دهد. همچنین های اداری، عمومی و فروش را در نتیجه یک درصدی افزایش در درآمد فروش نشان می افزایش در هزینه

از آنجا که ضریب متغیر مصنوعی کاهش فروش در هنگام کاهش درآمد فروش، برابر یک است؛ بنابراین مجموع 

های اداری، عمومی و فروش در نتیجه یک درصدی کاهش در درآمد  بیانگر درصد کاهش در هزینه β2و  β1ضرایب 

ها در دوره افزایش  های اداری، عمومی و فروش چسبنده باشند، باید درصد افزایش در هزینه فروش است. اگر هزینه

 باشد. β2<0و  β1>0دیگر باید  های کاهش درآمد باشد. به عبارت ها در دوره درآمد بیشتر از درصد کاهش هزینه

های جدیدی همچون خودشیفتگی مدیرعامل را برای آزمون عوامل مؤثر بر میزان چسبندگی  اما زمانی که بخواهیم متغیر

و سپس  β2= Y1+ Y2 × HHI( با ضرایب 0در رابطه ) β2هزینه بسنجیم، لازم است با جایگزین کردن ضریب 

( را مورد آزمون قرار دهیم. بنابراین هنگامی 1( و )0، روابط )  YK = βK + 2 (K=2,3)جایگزین نمودن ضرایب 

های اداری، عمومی و  درصد افزایش در هزینه β1جایگزین شد، مثبت و معنادار بودن ضریب  β2ها بسط داده و  که مدل

بیانگر  β2ب دهد، منفی و معنادار بودن ضری فروش را در نتیجه یک درصدی افزایش در درآمد فروش نشان می

                                                                                                                                                                                     
14

. Decrease-dummy 



 6 هزینه چسبندگی و مدیرعامل خودشیفتگی بین رابطه بر محیطی اطمینان عدم گر تعدیل نقش بررسی

 

 β3هاست و مثبت بودن ضریب  نشان از افزایش شدت چسبندگی هزینه  β3چسبندگی هزینه است و منفی بودن ضریب 

 باشد. ها می نشان از کاهش شدت چسبندگی هزینه

 (:4رابطه )
log ( SG&A i,t / SG&A i,t-1 ) = β0 + β1 log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β2 dec_dummy × log (Sales 

i,t / Sales i,t-1 ) + ε i,t 
های صورت گرفته در خصوص اثبات وجود چسبندگی هزینه از  با توجه به اینکه در تمامی پژوهش فرضیه اصلی اول:

( به طور مکرر استفاده شده و فقط متغیرهای جدیدی برای آزمون عوامل مختلف بر میزان چسبندگی هزینه، به 4رابطه )

(، رابطه 4متغیر شهرت شرکت به رابطه ) رابطه فوق اضافه گردیده است؛ لذا در این پژوهش سعی شده، با اضافه کردن

بین خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه را با فرض وجود عوامل اقتصادی، مورد آزمون قرار گیرد. بدین گونه که 

مثبت شدن ضریب برآوردی متغیر نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی کاهش فروش در خودشیفتگی مدیرعامل 

(β3باعث کاهش چسبند ،)شود. ها، باعث افزایش چسبندگی می گی و منفی شدن آن 

 (:0رابطه )

log ( SG&A i,t / SG&A i,t-1 ) = β0 + β1 log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β2 dec_dummy × log ( Sales 

i,t / Sales i,t-1 ) + β3 CEO i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β4 Employee Intensity 

i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β5 Asset-Inten i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / 

Sales i,t-1 ) +β6 CEO i,t + β7 Employee Intensity i,t + β8 Asset-Inten i,t + ε i,t 
های صورت گرفته در خصوص اثبات وجود چسبندگی هزینه از  با توجه به اینکه در تمامی پژوهش فرضیه اصلی دوم:

( به طور مکرر استفاده شده و فقط متغیرهای جدیدی برای آزمون عوامل مختلف بر میزان چسبندگی هزینه، به 4رابطه )

(، رابطه 4متغیر شهرت شرکت به رابطه ) رابطه فوق اضافه گردیده است؛ لذا در این پژوهش سعی شده، با اضافه کردن

بین خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه را با فرض وجود عوامل اقتصادی، مورد آزمون قرار گیرد. بدین گونه که 

(، β3مثبت شدن ضریب برآوردی متغیر نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی کاهش فروش در شهرت شرکت )

( به عنوان β4شود. ازطرفی، ضریب متغیر ) ها، باعث افزایش چسبندگی می شدن آن باعث کاهش چسبندگی و منفی

ی بین خودشیفتگی  ی این است، عدم اطمینان محیطی موجب تعدیل رابطه دهنده گر اگر مثبت و معنادار باشد نشان تعدیل

ی  موجب افزایش شدت رابطه باشد که علامت آن مثبت  گردد و با توجه به این مدیرعامل و چسبندگی هزینه شرکت می

 گردد و در صورتی که منفی باشد عکس آن اتفاق می افتد. مستقیم این دو متغیر می

 (:1رابطه )
log ( SG&A i,t / SG&A i,t-1 ) = β0 + β1 log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β2 dec_dummy × log ( Sales 

i,t / Sales i,t-1 ) + β3 CEO i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β4 EU i,t × dec_dummy 

× log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β5 CEO i,t × EU i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β6 

Employee Intensity i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) + β7 Asset-Inten i,t × 

dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) +β8 Employee Intensity i,t + β9 Asset-Inten i,t +  β10 

CEO i,t + β11 EU i,t + ε i,t 
 که در آن:

 log ( SG&A i,t / SG&A i,t-1 )های اداری، عمومی و فروش = نرخ رشد هزینه 

log ( Sales i,t / Sales i,t-1 )  نرخ رشد فروش = 

dec_dummy متغیر مصنوعی کاهش فروش = 
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CEO i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 )  نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی کاهش =

 فروش در خودشیفتگی مدیرعامل

EU i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 ) صنوعی کاهش = نسبت تغییرات فروش در متغیر م

 فروش در عدم اطمینان محیطی

CEO  i,t × EU i,t × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 )  نسبت تغییرات فروش در متغیر =

 عدم اطمینان محیطی و  خودشیفتگی مدیرعامل حاصلضرب مصنوعی کاهش فروش در

Employee Intensity × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 )  نسبت تغییرات فروش در متغیر =

 مصنوعی کاهش فروش در شدت کارکنان

Asset-Inten × dec_dummy × log ( Sales i,t / Sales i,t-1 )  نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی =

 کاهش فروش در شدت دارایی

EU  i,t  عدم اطمینان محیطی = 

CEO i,tخودشیفتگی مدیرعامل = 

Employee Intensity شدت کارکنان = 

Asset-Inten  =شدت دارایی 

 متغیرهای پژوهش:

 متغیرها

 متغیر وابسته )چسبندگی هزینه(

گیری چسبندگی هزینه از مدل اندروسون و همکاران  متغیر وابسته این پژوهش، چسبندگی هزینه است. به منظور اندازه

( هریک از متغیرهای مدل 4گیری چسبندگی هزینه، ابتدا باید با استفاده از رابطه ) اندازه( استفاده خواهد شد. برای 0441)

 چسبندگی هزینه محاسبه گردد:

 (:4رابطه )
log ( SG&A i,t / SG&A i,t-1 ) = β. + β1 log ( Sales i,t / Salesi,t-1 ) + β2 dec_dummy × log ( Sales 

i,t / Salesi,t-1 ) + ε i,t 
 فوق: در رابطه

 نرخ رشد هزینه -4

شود که به  ها استفاده می های اداری، عمومی و فروش از لگاریتم طبیعی نرخ رشد هزینه گیری تغییرات هزینه جهت اندازه

 (:0441شرح زیر است )اندرسون و همکاران،
log (SG&Ai,t / SG&Ai,t-1)   

SG&Ai,t  = های اداری، عمومی و فروش شرکت هزینه i  در دورهt دهد. را نشان می 

SG&Ai,t-1  =های اداری، عمومی و فروش شرکت  هزینهi  در دورهt-1 دهد. را نشان می 
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 نرخ رشد فروش  -0

دهد، از  های اداری، عمومی و فروش رخ می گیری تغییرات درآمد فروش که همزمان با تغییرات هزینه جهت اندازه

شود، که در فصل دوم به تفسیر در   د به شرح زیر محاسبه میلگاریتم طبیعی نرخ رشد فروش شرکت استفاده خواهد ش

 (:4126پور،  مورد تأثیر آن بر چسبندگی هزینه توضیح داده شده است )نمازی و دوانی
log ( Sales i,t / Salesi,t-1 ) 

Sales i,t   خالص فروش شرکت =i  در دورهt دهد. را نشان می 

Salesi,t-1   خالص فروش شرکت =i  در دورهt-1 دهد. را نشان می 

 46کاهش فروش مصنوعیمتغیر  -1

نماید؛  شود و مقدار خود را با توجه به تغییرات درآمد فروش اتخاذ می عنوان متغیر مجازی در نظر گرفته می این متغیر به

است کاهش داشته باشد،  t-1نسبت به فروش همان شرکت در سال  tبدین ترتیب در صورتی که درآمد فروش در سال 

 (.0446، 49شود )ونیریس و همکاران برابر یک و در غیر این صورت صفر می

 متغیر مستقل: خودشیفتگی مدیرعامل

جهت اندازه گیری خودشیفتگی مدیرعامل از شاخص پاداش نقدی استفاده میشود. در سازمانها، معمولاً مدیران خود 

هستند و از این طرق موقعیت خود را در سازمان مستحکم میکنند. شاخص پاداش  شیفته پاداشهای بیشتری برای خود قائل

نقدی مدیرعامل از تقسیم پاداش نقدی مصوب در جلسه مجمع عمومی بر کل حقوق و دستمزد پرداختی سال مالی 

یر کمتر از میانه داده می شود و به مقاد 1شرکت به دست میآید. به مقادیر بیشتر از میانه برای کل سال شرکت ها عدد 

 (.4144عدد صفر )جعفری و همکاران، 

 به عبارت دیگر، برای ارزیابی سطح خودشیفتگی مدیرعامل، از یک معیار دو وضعیتی استفاده کرده است:

  4مقدار 

به شرکت هایی اختصاص می یابد که داده های مربوط به خودشیفتگی مدیرعامل آنها از میانگین کل شرکت ها بیشتر 

 باشد.

  0مقدار 

به شرکت هایی اختصاص می یابد که داده های مربوط به خودشیفتگی مدیرعامل آنها از میانگین کل شرکت ها کمتر 

 باشد.

 متغیر تعدیل گر: عدم اطمینان محیطی

عدم اطمینان محیطی یک متغیر توضیحی است. عدم اطمینان محیطی از نظر پویایی مشخص شده است. پویایی به  

کند و بر نوساناتی که یک واحد تجاری با آن مواجه است  بینی تغییرات را دشوار می محیطی اشاره دارد که پیشثباتی  بی

شود، زیرا، هر چه  گذارد. به طور معمول، نوسانات فروش و درآمد صنعت برای پویایی پروکسی استفاده می تأثیر می

؛ رئیس زاده و 4622ن بیشتری همراه است )برگ و لاولس، نوسان فروش بیشتر باشد، محیط فعالیت شرکت با عدم اطمینا

سال  6های درآمد عملیاتی شرکت در  (. علاوه بر این، از داده4166؛ عنایت پورشیاده و همکاران، 4161رمضانی، 
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شود. روش  سال گذشته برای نوسان فروش استفاده می 6گذشته برای محاسبه انحراف معیار درآمد فروش غیرعادی در 

  ( است:4ی )ور به شرح رابطهمزب

 (:4ی )در رابطه

EU = σ Sales 
 

Sales µ 
EUبیانگر ضریب تغییرات فروش است و شاخص متغیر عدم اطمینان محیطی؛ :  

σ Sales : از سال بیانگر انحراف معیار فروش( های شرکت طی یک دوره شش سالهt-5  تاt و )  

Sales µ از سال : بیانگر میانگین فروش( های شرکت طی یک دوره شش سالهt-5  تاt ) 

 متغیرهای کنترلی پژوهش

 کاستا و حبیب ( و0444(، بانکر و همکاران )0441های صورت گرفته توسط اندرسون و همکاران ) با توجه به بررسی

ه به کثرت کارکنان و ها هستند، که با توج ها از جمله ویژگی خاص شرکت ( تنوع و میزان رفتار چسبندگی هزینه0404)

گذارد. از این رو در این پژوهش به عنوان متغیر  ها متفاوت است و بر چسبندگی هزینه تأثیر می ها، در شرکت دارایی

 شود: شود و به صورت زیر محاسبه می کنترلی وارد مدل پژوهش می

شود )محمودآبادی  گیری می : این متغیر با استفاده از نسبت مجموع تعداد کارکنان به درآمد فروش اندازه 41شدت اشتغال

 (. 4169و همکاران، 

شود )محمودآبادی و  گیری می این متغیر با استفاده از لگاریتم طبیعی کل دارایی به درآمد فروش اندازه : 42شدت دارایی

 (.4169همکاران، 

 ژوهش. یافته های پ7

 آمار توصیفی 

ارائه شده است. جدول شماره  4ها، آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول شماره به منظور تجزیه و تحلیل اولیه داده

متغیر وابسته پژوهش،  شودگونه که ملاحظه میدهنده میانگین، حداکثر، حداقل و انحراف معیار است. هماننشان 4

و  ٪4۰46های مورد بررسی  های عمومی، اداری و فروش در شرکت رشد هزینه چسبندگی هزینه است که میانگین

باشد. متغیر مستقل، خودشیفتگی مدیرعامل است که بر اساس نسبت پاداش نقدی  می ٪4۰022میانگین رشد فروش سالانه 

کدگذاری شده است. میانگین این متغیر ( 1و  4صورت دو وضعیتی ) مدیرعامل به کل حقوق و دستمزد شرکت و به

اند. میانه برابر صفر  بوده( 4و مابقی سطح پایین )( 1ها دارای سطح بالای خودشیفتگی ) از شرکت ٪61است؛ حدود  0۰46

کننده، عدم اطمینان  ها حول میانگین است. متغیر تعدیل دهنده پراکندگی نسبتاً بالای داده نشان 0۰14و انحراف معیار 

است. مقادیر  4۰466با انحراف معیار  4۰169گیری شده و میانگین آن  ی است که با ضریب تغییرات فروش اندازهمحیط

هاست و نقش مهمی در  دهنده تفاوت سطح ناپایداری محیطی بین شرکت نشان 4۰14و  4۰40حداقل و حداکثر به ترتیب 

و ( 4۰4440رهای کنترلی شامل درصد تعداد کارکنان )تبیین اثر خودشیفتگی مدیرعامل بر چسبندگی هزینه دارد. متغی

 ..باشند برابر با فروش( می ٪46ها ) شدت دارایی
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 آمار توصیفی -1جدول 

 حداقل حداکثر انحراف معیار میانه میانگین نام متغیر

 متغیر وابسته: چسبندگی هزینه

های اداری و عمومی و  رشد هزینه

 فروش

446/4- 401/4 122/4 911/4 644/0- 

 -162/0 661/0 124/4 066/4 022/4 رشد فروش

 444/4 444/4 120/4 444/4 411/4 تغییرات فرضی فروش

 متغیر مستقل

 444/4 444/1 144/0 444/4 464/0 خودشیفتگی مدیرعامل

 گر متغیر تعدیل

 400/4 146/4 466/4 161/4 169/4 عدم اطمینان محیطی

 متغیرهای اقتصادی

 4444/4 4411/4 4441/4 4444/4 4440/4 شدت اشتغال

 -464/0 019/1 941/4 046/4 466/4 شدت دارایی

 برآورد الگوها

لیمر تعیین شد که نتایج نشان  Fهای ترکیبی استفاده و مدل مناسب با آزمون  ها از داده در این پژوهش برای تحلیل داده

-پاگان-تر است. پس از انتخاب مدل، مفروضات شامل همسانی واریانس )با آزمون بروش داد مدل تلفیقی مناسب

واتسون( بررسی شد. در مواردی که فرض همسانی -ها و استقلال خطا )با آزمون دوربین مانده گادفری(، نرمال بودن باقی

( برای جلوگیری از نتایج نادرست بهره گرفته شد. نرمال GLSیافته ) اقل مربعات تعمیمواریانس رد شد، از روش حد

شرکت( و استقلال خطا نیز تایید گردید. بدین -سال 604ها با توجه به حجم نمونه بزرگ قابل قبول فرض شد ) بودن داده

 ترتیب مدل تحلیل به صورت جامع و دقیق برآورد شده است.
 و مفروضات مدل آزمون لیمر -2جدول 

 فرضیات
آزمون 

 چاو
 مدل

آزمون 

 هاسمن
 آزمون همسانی واریانس مدل

 عدم همسانی 4444/4 ثابت 4444/4 تابلویی 4444/4 فرضیه اول

 عدم همسانی 4444/4 ثابت 4444/4 تابلویی 4444/4 فرضیه دوم

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه

 .چسبندگی هزینه رابطه معناداری داردو خودشیفتگی مدیرعامل بین فرضیه اول : 

 نتیجه حاصل از آزمون فرضیه اول  -3جدول 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب رگرسیون متغیرها

 4444/4 611/1 444/4 416/4 ضریب ثابت

 4444/4 464/1 414/4 410/4 نرخ رشد فروش

 4411/4 -206/0 419/4 -441/4نسبت تغییرات فروش در متغیر 
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 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب رگرسیون متغیرها

 مصنوعی کاهش فروش

نسبت تغییرات فروش در متغیر 

مصنوعی کاهش فروش در 

 خودشیفتگی مدیرعامل

402/4- 446/4 414/1- 4410/4 

نسبت تغییرات فروش در متغیر 

مصنوعی کاهش فروش در 

 شدت کارکنان

610/4- 111/4 000/0- 4044/4 

نسبت تغییرات فروش در متغیر 

مصنوعی کاهش فروش در 

 شدت دارایی

466/4 411/4 619/4 4124/4 

 4421/4 164/0 444/4 441/4 خودشیفتگی مدیرعامل

 6044/4 -901/4 460/4 -461/4 شدت کارکنان

 6160/4 -626/4 441/4 -441/4 شدت دارایی

 611/4 ضریب تعیین (4444/4) 91/26 )احتمال( Fآماره 

 166/4 شده ضریب تعیین تعدیل 69/4 واتسون-دوربین

 

ابتدا قبل از بررسی نتایج مربوط به فرضیه اول باید به بررسی پدیده چسبندگی هزینه بپردازیم. با بررسی ضریب نرخ رشد 

درصد و معنادار  410/4گیریم که ضریب حاصل برابر  های اداری، عمومی و فروش، نتیجه می فروش در خصوص هزینه

د. یابن درصد افزایش می 41در هنگام افزایش فروش، اداری، عمومی و فروش  های زینهاست. این بدین معناست که ه

که علامت آن منفی و معنادار  نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی کاهش فروش همچنین، با توجه به ضریب

ین رخ داده است و ا های اداری، عمومی و فروش توان نتیجه گرفت که وجود چسبندگی هزینه ، می( است-441/4)

( خواهد 410/4 - 441/4= ) 406/4ها فقط  در دوره کاهش فروش، کاهش هزینه موضوع بیانگر این واقعیت است که

در گام بعدی، با  .شود هاست . از این رو وجود چسبندگی هزینه تأیید می ها کمتر از افزایش آن کاهش هزینه. پس بود

را مورد توجه خودشیفتگی مدیرعامل  نوعی کاهش فروش درنسبت تغییرات فروش در متغیر مصعنایت به فرضیه اول، 

نشان می دهد در  (، این منفی بودن ضریب -402/4دهیم؛ با توجه به ضریب تأثیر که منفی و معنادار است ) قرار می

این  . پسشود های کاهش فروش، شدت چسبندگی بیشتر می تری دارند، در دوره هایی که مدیرعامل خودشیفته شرکت

ها هستند، شاید به دلیل محافظت از موقعیت خود یا اجتناب از کاهش کارکنان و  ن کمتر حاضر به کاهش هزینهمدیرا

گذارند، نسبت تغییرات  از بین متغیرهای اقتصادی که بر چسبندگی هزینه تأثیر می .اختلال در ساختار قدرتشان است

درصد است، نشان  6نکه سطح خطای آن ها کمتر از فروش در متغیر مصنوعی کاهش فروش در شدت اشتغال به جهت ای
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هایی با  هایی با نسبت کارکنان بالا نسبت به فروش، چسبندگی هزینه بیشتری دارند. اما شرکت دهد که شرکت می

 های بالا بر شدت چسبندگی اثر معنادار ندارند. دارایی

ها اثر دارد و این تأثیر به شکل  رفتار چسبنده هزینه طور معناداری بر فرضیه اول تأیید می شود. خودشیفتگی مدیرعامل به

 .ها نمود یافته است افزایش شدت چسبندگی هزینه

 و چسبندگی هزینه تأثیر معناداری دارد.خودشیفتگی مدیرعامل عدم اطمینان محیطی بر رابطه بین فرضیه دوم : 

 نتیجه حاصل از آزمون فرضیه دوم -4جدول 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد رگرسیونضرایب  متغیرهای توضیحی

 4444/4 116/1 449/4 401/4 ضریب ثابت

 4446/4 411/1 416/4 411/4 نرخ رشد فروش

نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی 

 کاهش فروش
414/4- 412/4 144/1- 4444/4 

نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی 

 مدیرعاملخودشیفتگی کاهش فروش در 
414/4- 444/4 114/1- 4444/4 

نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی 

 کاهش فروش در عدم اطمینان محیطی
401/4 441/4 162/1 4444/4 

نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی 

کاهش فروش در حاصلضرب خودشیفتگی 

 مدیرعامل و عدم اطمینان محیطی

149/4- 461/4 161/1- 4444/4 

تغییرات فروش در متغیر مصنوعی نسبت 

 کاهش فروش در شدت کارکنان
111/4 004/4 160/1 4444/4 

نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی 

 کاهش فروش در شدت دارایی
464/4 416/4 161/4 4214/4 

 4406/4 424/1 441/4 440/4 خودشیفتگی مدیرعامل

 4444/4 406/1 419/4 460/4 عدم اطمینان محیطی

 6440/4 -914/4 466/4 -490/4 کارکنان شدت

 9004/4 -619/4 442/4 -444/4 شدت دارایی

 111/4 ضریب تعیین (4444/4) 11/64 )احتمال( Fآماره 

 44/0 واتسون-دوربین
ضریب تعیین 

 شده تعدیل
192/4 
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های اداری، عمومی و فروش،  در خصوص هزینه 1βپردازیم. با بررسی ضریب  ابتدا به بررسی پدیده چسبندگی هزینه می

درصد و معنادار است. این بدین معناست که در شرایط افزایش فروش،  411/4گیریم که ضریب حاصل برابر  نتیجه می

که علامت آن منفی و معنادار  2βدرصد افزایش می یابند. همچنین، با توجه به ضریب  41هزینه ها به طور میانگین 

رخ داده است و این  های اداری، عمومی و فروش توان نتیجه گرفت که وجود چسبندگی هزینه ، می( است-414/4)

درصد  41/4های اداری، عمومی و فروش  موضوع بیانگر این واقعیت است که با افزایش یک درصدی درآمد فروش، 

( درصد کاهش 411/4-414/4=  41/4) 41/4های فوق   یابد، اما با کاهش یک درصدی درآمد فروش، هزینه افزایش می

 یابد. پس چسبندگی هزینه در شرکت های مورد بررسی رخ داده است. می

شود ضریب  پردازیم. همان گونه که مشاهده می حال به بررسی تأثیر سایر متغیرهای توضیحی بر چسبندگی هزینه می

تگی مدیرعامل، منفی ومعنادار شده برآوردی متغیر نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی کاهش فروش در خودشیف

(، این ضریب بیانگر این موضوع است که خودشیفتگی مدیرعامل در دوره کاهش فروش، شدت -41/4است )

چسبندگی هزینه را افزایش می دهد. در واقع مدیران خودشیفته در شرایط کاهش فروش، کمتر تمایل به کاهش هزینه 

(، این مثبت بودن ضریب 401/4اطمینان محیطی مدیریت مثبت و معنادار است ) ضریب متغیر عدم  در گام بعدی،دارند. 

4β  نشان دهنده این است که در شرایط کاهش فروش، اگر عدم اطمینان محیطی بیشتر باشد، شدت چسبندگی هزینه

یشتر کاهش می کاهش می یابد. پس در محیط های پرتلاطم، شرکت ها برای بقا، انعطاف پذیرتر بوده و هزینه ها را ب

خودشیفتگی دهند. از سوی دیگر، ضریب نسبت تغییرات فروش در متغیر مصنوعی کاهش فروش در حاصلضرب 

های با عدم  در محیطی این است،  دهنده که نشان (،-149/4منفی و معنادار است )و عدم اطمینان محیطی مدیرعامل 

های پرریسک،  . به بیانی بهتر خودشیفتگی در محیطیابد یاطمینان بالا، اثر منفی خودشیفتگی بر چسبندگی افزایش م

عنوان  شود. عدم اطمینان محیطی به بنابراین، فرضیه اصلی دوم تأیید می .شود ها می باعث شدت بیشتر چسبندگی هزینه

نوسان دیگر، در شرایط پر عبارت کند. به گر، رابطه بین خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه را تقویت می تعدیل

 .شود ها بیشتر می محیطی، تأثیر خودشیفتگی مدیرعامل بر چسبندگی هزینه

 گیری . نتیجه8

هدف این پژوهش بررسی نقش تعدیل گر عدم اطمینان محیطی بر رابطه بین خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه 

مورد  4140تا  4169های  شرکت طی سال 446های  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بود. داده شرکت

طور معناداری موجب افزایش شدت  نتایج آزمون فرضیه اول نشان داد که خودشیفتگی مدیرعامل به .تحلیل قرار گرفت

های  شود. این یافته بیانگر آن است که مدیران دارای ویژگی های مورد بررسی می ها در شرکت چسبندگی هزینه

ها  ها در شرایط کاهش فروش دارند، و از کاهش هزینه ری به تثبیت یا حتی افزایش سطح هزینهخودشیفتگی، تمایل بیشت

گذاران و بازار، از  منظور حفظ تصویر ذهنی مطلوب از خود در نزد سرمایه عبارتی، این مدیران به کنند. به اجتناب می

غیرمنعطفی در قبال ساختار هزینه از خود  واکنش سریع به تغییرات منفی در سطح فعالیت خودداری کرده و رفتارهای

« های شخصیتی در مدیریت مالی نظریه»و « ها نظریه رفتار هزینه»های نظری مربوط به  این نتیجه با دیدگاه دهند. نشان می

کنند، زیرا ممکن است این  ها مقاومت می های چسبنده، مدیران در برابر کاهش هزینه همسو است. بر اساس تئوری هزینه

(. زمانی که مدیرعامل 0441)اندرسون و همکاران،  ها به همراه داشته باشد ای آن ها پیامدهایی برای وجهه حرفه کاهش

عنوان  شود، زیرا چنین مدیرانی اغلب تمایل دارند خود را به دارای ویژگی خودشیفتگی است، این مقاومت تشدید می
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. مطالعات  کنند نشینی تلقی می ای از ضعف یا عقب ها را نشانه زینهگیرانی موفق و قدرتمند نشان دهند و کاهش ه تصمیم

( نشان داد که مدیران خودشیفته به دلیل 0441) 46کنند. برای مثال، پژوهش هام و همکاران پیشین نیز این یافته را تأیید می

ای در  ز تعدیل ساختار هزینهازحد، تمایل به حفظ یا افزایش سطح منابع تحت کنترل خود دارند و ا نفس بیش به اعتماد

دریافتند که خودشیفتگی و اعتماد به نفس  (0442چن ) و چن کنند. همچنین مواجهه با شرایط نامطلوب خودداری می

( 0441) 04از طرفی دیگر، پژوهش هربر و همکاران .ها دارند پذیری هزینه کاذب مدیران تأثیر معناداری بر کاهش انعطاف

بینانه، نقش مهمی در  ویژه تمایلات خودبزرگ های رفتاری و شخصیتی مدیران، به ویژگیبه این نتیجه رسید که 

دست آمده است.  های داخلی نیز نتایجی مشابه به در پژوهش کند. ای و استراتژیک شرکت ایفا می تصمیمات هزینه

مله خودشیفتگی نقش مهمی های شخصیتی مدیران از ج ( نیز به این نتیجه رسیدند که ویژگی4162رضایی و همکاران )

( در پژوهش خود رابطه مثبت و معنادار بین خودشیفتگی 4161ها دارد. همچنین احمدی ) در شدت چسبندگی هزینه

( نیز بر نقش 4166های صنعتی ایران گزارش کرده است. کریمی و جعفری ) ها در شرکت مدیرعامل و چسبندگی هزینه

ای بر  ( در مطالعه4166اند. همچنین اکبرزاده و زارع ) الی تأکید داشتهصفات روانشناختی مدیران در تصمیمات م

های  های اداری و عمومی در دوره های بورسی ایران نشان دادند که خودشیفتگی مدیرعامل با افزایش سطح هزینه شرکت

های  گیری میم( بیان کردند که خودشیفتگی موجب تص4144حسینی و نظری ) کاهش فروش همراه است. در ادامه شاه

در  تری دارند. های نظارتی ضعیف هایی که مکانیزم ویژه در شرکت شود، به پذیرتر و کمتر منطقی می ای ریسک هزینه

شناختی مدیران، از جمله خودشیفتگی، نقش معناداری در  های روان دهد که ویژگی مجموع، این نتایج نشان می

زوم توجه به این عوامل در فرآیند انتصاب مدیران ارشد و طراحی ها دارد و ل گیری رفتارهای اقتصادی شرکت شکل

 .سازد ازپیش برجسته می ساختارهای کنترلی را بیش

گر، شدت رابطه  عنوان یک عامل تعدیل های حاصل از آزمون فرضیه دوم نشان داد که متغیر عدم اطمینان محیطی به یافته

دهد. این نتیجه بیانگر آن است که در شرایطی که فضای  افزایش می ها را بین خودشیفتگی مدیرعامل و چسبندگی هزینه

های شخصیتی مدیران، از جمله  اقتصادی و تجاری کشور دچار نوسان، ابهام یا عدم ثبات است، تأثیر ویژگی

در واقع، عدم اطمینان محیطی، سطح  .شود تر می تر و پررنگ ای سازمان برجسته خودشیفتگی، در تصمیمات هزینه

دهد و مدیران خودشیفته در چنین فضایی، تمایل بیشتری به حفظ کنترل، قدرت و  یسک ادارۀ شرکت را افزایش میر

کنند. این امر سبب  خودداری می –حتی در زمان کاهش درآمد یا فروش  –ها  منابع سازمانی دارند و از کاهش هزینه

شناختی در  این یافته با ادبیات نظری مرتبط با اثرات روان .ها در چنین شرایطی تشدید شود شود رفتار چسبنده هزینه می

های پرریسک،  کند که مدیران در محیط ( مطرح می0441) 04عنوان مثال، گروی راستا است. به شرایط عدم اطمینان، هم

یابد.  کنند و نقش صفات شخصیتی در تصمیمات افزایش می های فردی خود عمل می بیش از پیش متأثر از ویژگی

کنند که مدیران خودشیفته در مواجهه با عدم قطعیت تمایل به اتخاذ  اشاره می (0446) 00همچنین برومیلی و همکاران

منظور  ای به کارانه ظاهری اما پرریسک واقعی دارند، ازجمله حفظ منابع انسانی و ساختارهای هزینه ت محافظهتصمیما
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کنند که  ( نیز تأیید می0446) 01( و بویل و همکاران0446) 01مطالعات تانگ و همکاران نمایش کنترل و ثبات می باشد.

شخصیتی چون خودشیفتگی در مدیران، اثرگذاری بیشتری های  یابد، ویژگی در شرایطی که اطمینان محیطی کاهش می

های  گیری گری و حفظ وجهه شخصی موجب تصمیم بر رفتارهای استراتژیک و مالی شرکت دارد. در این فضا، کنترل

طور خاص، صفری و همکاران  های داخلی نیز نتایجی مشابه مشاهده شده است. به در پژوهش .شود کمتر منعطف می

ها دارند  وهشی نشان دادند که در صنایع با نوسان بالا، مدیران خودشیفته تمایل بیشتری به حفظ سطح هزینه( در پژ4144)

( نشان دادند که عدم اطمینان محیطی یکی 4162تا اقتدار مدیریتی خود را به نمایش بگذارند. همچنین جمالی و احمدی )

در مجموع، نتایج این  .ها است نی از جمله چسبندگی هزینهاز عوامل مهم تشدیدکننده در رفتارهای مدیریتی غیرعقلا

توان تنها به متغیرهای اقتصادی اکتفا کرد،  ها، نمی تر تصمیمات مالی شرکت دهد که برای تحلیل دقیق فرضیه نشان می

اند برای تو بلکه باید تعامل میان صفات شخصیتی مدیران و شرایط محیطی را نیز مورد توجه قرار داد. این یافته می

 .ها بسیار مفید باشد گذاران در ارزیابی پایداری مالی شرکت گران بازار و سرمایه نهادهای نظارتی، تحلیل

ها  های شخصیتی آن شود در فرآیند جذب و انتخاب مدیران، ویژگی ها پیشنهاد می شرکت بر اساس نتایج این پژوهش به

 های خودشیفتگی کنترل نشده جلوگیری شود. یرانی با ویژگیرا با دقت بیشتری ارزیابی کنند تا از گزینش مد

های مدیریتی و روانشناختی باید با تمرکز بر  آموزششود  پیشنهاد می هئیت مدیره هابر اساس نتایج این پژوهش به 

گیری در شرایط عدم قطعیت طراحی شود تا مدیران در مواجهه با نوسانات محیطی عملکرد  مدیریت استرس و تصمیم

 تری داشته باشند. بهینه

ای که بتوانند در شرایط  پذیر هزینه های انعطاف تدوین سیاست شود با  بر اساس نتایج این پژوهش به مدیران پیشنهاد می

 .ها کمک کند نامطمئن محیطی پاسخگو باشند، تا به کاهش چسبندگی هزینه
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Abstract  
The aim of this study is to investigate the effect of CEO narcissism on cost stickiness 

behavior, considering the moderating role of environmental uncertainty, in companies listed 

on the Tehran Stock Exchange during the years 2017 to 2024. Accordingly, a sample of 115 

companies was selected through systematic elimination sampling, and their financial and 

non-financial data were analyzed using panel data methods. CEO narcissism was measured 

based on behavioral indicators derived from publicly available information (such as the ratio 

of CEO compensation to board members’ compensation, the frequency of CEO name 

mentions in reports, etc.). Cost stickiness was measured using the adjusted model of 

Anderson et al. (2003). To test the hypotheses, multiple linear regression was applied through 

statistical software. The results of hypothesis testing showed that CEO narcissism has a 

significant positive relationship with cost stickiness. Furthermore, the findings indicate that 

environmental uncertainty plays a moderating role in this relationship, such that in unstable 

environmental conditions, the effect of CEO narcissism on cost stickiness is intensified. 

These findings, while expanding the behavioral finance literature, have practical implications 

for corporate governance bodies, investors, and financial policymakers. Understanding 

managers’ personality traits can be used as a tool for analyzing financial behaviors and 

improving supervisory mechanisms.  
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