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Abstract  

The abstract of this research aims to examine the impact of economic uncertainty on 

cost stickiness with the moderating role of ownership concentration. The target population 

in this study consists of one hundred companies listed on the Tehran Stock Exchange over 

a six-year period. Multivariate correlation and regression were used to test the research 

hypotheses, and Excel and EVIEWS 10 software were used for data analysis and extracting 

research results. The results of the study indicate a direct and significant relationship 

between economic uncertainty and cost stickiness. Furthermore, the test results show that 

ownership concentration has a negative and significant effect on the relationship between 

cost stickiness and economic uncertainty. Therefore, it can be stated that an increase in 

economic uncertainty leads to an increase in cost stickiness. The findings of this study 

suggest a strong and positive relationship between macroeconomic uncertainty variables 

and cost stickiness. Additionally, with an increase in economic uncertainty, ownership 

concentration leads to a decrease in cost stickiness.  
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 چکیده 
.  باشدها با نقش تعدیل کننده تمرکز مالکیت میدگی هزینهنهش با هدف بررسی تاثیر عدم اطمینان اقتصادی بر چسبواین پژ 

  برای.  باشدسال می  6زمانی    دوره  طی  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  شرکت  پژوهش یکصد  این  در  نظر  مورد  آماری  جامعۀ

  نرم   از   پژوهش   نتایج  استخراج  و  هاداده   و تحلیل  تجزیه   منظور  رگرسیون چند متغیره و به   ازهمبستگی و ،  ی پژوهشهافرضیه   آزمون

است  استفاده  10وایویوز  اکسل  افزارهای می.  شده  نشان  پژوهش  از  حاصل  چسبندگی  نتایج  و  اقتصادی  اطمینان  عدم  بین  که  دهد 

ها بین چسبندگی هزینه ۀ  دهد که تمرکز مالکیت بر رابطو همچنین نتایج آزمون نشان می .  ها رابطه مستقیم و معناداری وجود داردهزینه

تاثیر منفی و معناداری دارد اقتصادی   افزایش   موجب  اقتصادی  اطمینان  عدم  افزایش  که  کرد  بیان  توان   می  بنابراین.  و عدم اطمینان 

و ۀ  رابط  وجود  بر  پژوهش  این  در  آمده  دست  به  نتیجۀ .  شودمی  هاهزینه  چسبندگی بین  قوی   کلان  متغیرهای  اطمینان  عدم  مثبت 

با افزایش نااطمینانی اقتصادی وجود تمرکز مالکیت موجب کاهش چسبندگی ، علاوه بر آن و . دلالت دارد هاهزینه و چسبندگی اقتصادی

 . گرددمی هاهزینه
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 مقدمه:
  تجاری  سازمان هر اهداف با اهمیت ترین محصولات، از  گذاری دقیقشده، رشد مستمر سود و قیمت تمام بهای کردن کمینه 

. باشدمی   اتکا  قابل  و  موقع  به  اطلاعات  اساس   بر   مدیران  وکنترل  ریزی  گیری، برنامه   تصمیم  در گرو  نام برده  اهداف  است؛
ها ها به هنگام کاسته شدن فعالیت، کمتر از مقدارافزایش هزینهعنوان می کند که مقدار کاهش هزینه نظریه چسبندگی هزینه

های سنتی بیان  ، توضیح عنوان شده از رفتار هزینه که توسط نظریهنظریه چسبندگی هزینه. ناشی از افزون شدن فعالیت است 
متقارن    صورتفعالیت به  سطح  در  تغییرات  مقدار  با  منحصراً  هزینه  تغییرات،  طبق این تعریف.  کشدشده است را به چالش می

می که  با.  کندتغییر  مطالبی  به  سنتییههزین  مدل  بنیاد  شد  بیان  نگرش  فعالیت    وسطح  هاهزینه  بین  تقارن  همان  که  ابی 
هموارهمی لحاظ  نیست   برقرار  باشد،  چسبندگی  و  موجب    هزینه   نکردن  که  شد؛  خواهد  نادرست  هزینه  رفتار  تخمین  باعث 

  مدیریت درک صحیح رفتار   حیطه  فعالان  تمام  و  پژوهشگرانحسابداران،    برای.  گرددگمراهی مدیران در تصمیم گیری می
دارای است  هزینه  بسیاری  تغییرات.  اهمیت  پیوسته  افراد  تغییرات  را  هاهزینه  در  این  با  .  کنندمی  سنجش  درآمد  در  مطابق 

   (1393زنجیردار و همکاران، )
مطالعاتی  ایران  در پژوهشگران،  کهداده  انجام  هاهزینه  چسبندگی  پدیدۀ  پیرامون  نیز  آن  اساس   بر  اند  وجود بررسی   ها، 

  (، نمازی 1385)  اللهینعمت  و  های، قائمیتوان به پژوهشهمچنین می.  استتأیید شده   ایرانی  هایدرشرکت  هزینه  چسبندگی
و1391)  مرتضوی  و  کردستانی،  (1389پور)  ودوانی  زمینه1392)  احمدی  علی  و   علیمرادی  (  این  در  پدیدۀ .  کرد  اشاره  ( 

برای   و داشته پدیده این علل شناخت در سعی مطالعات پیشین است که متعددی کنندۀتعیین عوامل ها شاملچسبندگی هزینه
 ها، عدم اطمینان هزینه  دگیچسبن  احتمالی  دلایل  از  (، یکی2020)1  همکاران  و  لی  نظر  طبق.  اندنموده   آن، چندین علل ذکر

 . است  اقتصادی
مالکیت سهامدارانهمواره   مالکیت ک،  در یک سازمان  میزان  اجزای حاکمیت  ی  هتوسط سطح تمرکز  اهمیت ترین  با  از  کی 

داشتن نفوذ    به دلیل،  ترین سرمایه سهامدارانکه بزرگ  مفهوم استتمرکز مالکیت به این  .  شودشرکتی است نشان داده می 
 .  (2018، 2)یائو. گذاردها تاثیرمیهزینهبرچسبندگی های مختلف نظارتی و مدیریتی، بیشتر در کنترل سازمان و انگیزه 

به  .  گذاردها وجود دارد این است که بدانیم، چه عواملی بر این پدیده اثر میای که در بحث چسبندگی هزینه مهمترین مسأله 
 به  توانرا می  مدیریت  تصمیمات   ازاین جهتهستند،    مدیریت  اختیارات  حوزه  در  معمول   شرکت  هایهزینه   انواع  علت اینکه

 تصمیمات  سوال که  پاسخ به این.  ( 2020همکاران)  و  لی.  نمود  محسوب  هاهزینهبرچسبندگی    تاثیرگذار  موارد  از  یکی  عنوان
اولینمی  قرار  شرایطی  چه  تأثیر  تحت  شرکت  منابع   تعدیل  مورد  در  مدیران برای  اندرسون  گیرد،  توسط    و بار 

  نشان   العملعکس  "نااطمینانی"منابع، به  تعمدی کاهش  تأخیرانداختن به   با  مدیران   هامعتقد بودندکهآن.  گرفتصورتهمکاران
می   تا  رفتار  واین  دهندمی ادامه  و  مشخص  تقاضا  کاهش  علل  که  یابدآنجایی  یابد  موجود  طمینانیانا  شود    اگرچه .  کاهش 

  از   آنها  تلویحی  نتایج  اند، اماقرار نداده  بررسی  را مورد  سیاسی  اطمینان   متغیر عدم  تأثیر  به طورمستقیم  همکاران  و  اندرسون
توجه   که  بیان کردند  تجربی   و  تحلیلی  طوره  ب  اینیز در مطالعه  (2016)3بنکر و همکاران .  نمودشده، حمایت می  مطرح  ادعای
چسبندگی   نگرش   این  که؛  کشش بیشتری دارد  ثابت  هایثابت هزینه  منابع  تقاضا، به سمت  شرایط نااطمینانی  ها درشرکت
 . دارد پی در نا اطمینانی شرایط در را هزینه

  همکاران  و لی نظر طبق. اندکرده ذکر متعددی پرداخته و برای آن، دلایل پدیده این علل شناسایی به بررسی پیشین مطالعات
این پژوهش تاثیر عدم اطمینان اقتصادی .  است  اقتصادی  ها، عدم اطمینانهزینه  چسبندگی  احتمالی  دلایل  از  (، یکی2020)

 . کند های بورسی ایران را بررسی میهزینه شرکتبرچسبندگی وتمرکز مالکیت را 

 
1 Li et al.  
2 yao 
3 Banker et al.  
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 پژوهش پیشینۀ و نظری مبانی

 هاهزینه چسبندگیتمرکز مالکیت و 

 از   حاصل  دادهای  برون  گذاریو ارزش   دادهادرون  بهای  شده، تجزیه و تحلیل  تمام  بهای  حسابداری   اصلی  هاینقش  از  یکی
تصمیم  تمام  بهای   حسابداری  سیستم.  آنهاست برای  مناسبی  دهنده  یاری  می  گیریشده،  با.  باشدمدیران  اتخاذ   مدیران 

شده،   تمام  بهای  حسابداری  رایج سنتی  یهامفروضات در مدل .  شوندمی  سودآوری  و  وریافزایش بهره  موجب  بهتر  تصمیمات
ها بر اساس مفروضات بهایابی مبنتی بر فعالیت بین هزینه.  دارند  )بها( و محرک هزینه)بها( اشاره متناسب بین هزینه   ۀرابط  به

 به  را  هافعالیت  ها وهزینه  بین  رابطه  در  مفروض  برخی شواهد سادگی.  ها یک رابطۀ ساده و خطی وجود داردو سطح فعالیت
 .  اندکشیده چالش

هزینه سنتی،  دیدگاه  تصور  صورتالزاماً    هابرخلاف    نشان   واکنش  شرکت  فعالیت   سطوح   تغییرات  به   متقارن  و  متناسب  به 
  به.  دارد  بستگی  نیز  تغییرات  این  جهت  هند بهدمینشان    شرکت  فعالیت  سطوح  تغییرات  به  هاواکنشی که هزینه.  دهند نمی
ها هنگام کاهش  دهند نسبت به واکنش هزینهها به هنگام افزایش حجم فعالیت تقاضا نشان می دیگر، واکنشی که هزینه   بیان

 سطح  به کمترشدن  واکنش  در  هاهزینه   تغییرات  میزان   در  کننده ای  تعیین   حجم فعالیت متفاوت است؛یعنی جهتی که، عامل
 ( 1393زنجیردار و همکاران، ). شودهانامیده می هزینه پدیده، رفتارنامتقارن این. باشدمی تقاضا آن تغییرات فعالیت یابیشترشدن

تئوری می  (1976)1  مکلینگ  و  جنسن  نظریه  اساس   بر گفت  مطالعات  نمایندگی  توان  تشکیل   حاکمیت  شالوده  را  شرکتی 
ومسائلمی مالکیت  نیزناشی  نمایندگی  دهد،  کردن  سهامداران  سهامی  هایدرشرکت.  است  ازکنترل  ازتفکیک    اختیار   عام، 

 جداسازی   این.  است  مالکیت  از  جدا  مختلف  درجات  به  هرچند  یعنی کنترل  کنند؛می  تفویض  خود  به مدیران  را  گیریتصمیم
مطرح    مالی  تئوری  که  طور  آن   را  خود  همه سعی  میزان   چه   تا  مدیران .  است  شده   مدیران  مالکان و  روابط  درباره  بحث  موجب

 . برندمی کار به مالکان منافع جهت نموده، در
بنابراین دو نوع سیستم به وجود .  باشد  یا متمرکز  تواند به شکل پراکندهمی  مالکیت  ترکیب  عام نوع  سهامی  هایدر شرکت 

نوع   دارند  دست  در  مالکیت شرکت را  عمده  سهامداران  که  مادامی.  آید، سیستم کنترل متمرکز و سیستم کنترل نامتمرکزمی
کنترل می  سیستم،  نامیده  نوع  مالکیت  خرد  سهامداران  از  زیادی  تعداد  هرگاه  و  شودمتمرکز  باشند،  دارا    کنترل  سیستم   را 

اینکه.  بود  خواهد  نامتمرکز به  را   تمرکز  نظر  پایه   مالکیت  از  اساسییکی  کنند،    شرکتی  حاکمیت  مکانیزم  های  می  تعریف 
زاده،    خراشی  و  نیا  )طالب.  را درشرکت ایفا کنند   عملکرد  -مالکیت    کنترل کننده، نقش  آید که هویت مالکاناینگونه بر می

1398 ) . 
 خود  سهم  به  بگذارد، که  تاثیر با اهمیتی  مدیران  و  سهامداران  گیریتصمیم  و  رفتار  بر  تواندسهامداران یک شرکت می  ساختار

 ساختار.  باشد  موثر  عملیاتی  عملکرد  و  نمایندگی  هایهزینه  ایجاد  سهامداران و  توسط  مدیران  نظارت، کنترل   میزان  بر  تواندمی
 .  (1398، زاده خراشی و نیا )طالب. گذاردتاثیرمی نمایندگی هایهزینه یا کاهش افزایش و بر مالکیت

که بیان  .  پرداختند  هاچسبندگی هزینه   میزان   بر   مدیریت  از  مالکیت  تاثیرجدایی  به بررسیای  مطالعهدر    (2016)  2ژانگ   و  شن
 فرضیه   مطابق با.  کنندپیدا می  شخصی  منافع  کردن  دنبال  برای  زیادی  انگیزه  عمده، آنها  سهامداران  سهم  افزایش  با  کردند
  که  است  سهامداران  از   معدودی  عده  اختیار  در  شرکت  کنترل  از  ناشی  منافع  بالا   مالکیت  تمرکز  با  هاییشرکت  در  شکار

 نظر اظهار برای کمتری حق اقلیت سهامداران زمان این در . کنند کنترل خود خواسته اساس  بر را مدیریت تصمیمات توانندمی
 . است مغایر  موثر  نظارت مکانیسم با امر  این و دارند

 
1 jason and meckling 
2 Shen and Zhang 
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ندارد، جهت تامین و حداکثر کردن منابع    اقلیت  حفظ سهامداران  بنابراین شرکتی که استراتژی مشخص و مطلوبی در برابر 

 بزرگ   سهامداران  منافع  خدمت  در  گردد کهاین امکان میسر می   اخلاقی  به اصول  نکردن  ااعتن پیشبرد اهداف مدیران باخود، و
را  مدیران هنگامی که سهامدارانبنابراین،  .  گیرند  قرار اصلی  عنوان  به  عمده  تغییر هدف می  انتخاب  بازیگران    کنند وسبب 

  توسط   که  بزرگ  سهامداران  شخصی  خواسته  رفتاری مطابق با  شوند، ناگزیرنداست می  ارزش   سازی  حداکثر  که  شرکت  اصلی
دهندمی   کنترل  آنان نشان  منابع  مدیران.  گردد،  اصلاح  به هنگام  گردانندبرمی  را  رفته  دست  از  منابع،  یافته  تخصیص  با    و 

 . شوندمی هزینه چسبندگی ایجاد افزایش موجب منابع تقاضا، با تغییر ندادن ساختار کاهش

 

 اقتصادی و چسبندگی هزینه  اطمینان عدم
است    حاکم  اقتصادی  و  سیاسی  اطمینانی  نا  که  شرایطی  شرکت،  در  مدیران  میاز  انتظار  این  مبنای  ها  بر  نظریه  رود 

کنند از این ها با در دست داشتن ابزارهای اقتصادی سعی میدولت.  نشان دهند  ایسنجیده  مدیران، واکنش  آگاهانه  تصمیمات
سیاست عنوان  به  که  میابزارها  شناخته  اقتصادی  افزایش های  همچون  خود  مشخص  اهداف  به  رسیدن  جهت  در  شوند 

  شود نمی  گیری سیاسیتصمیم  فقط شامل  اقتصادی  سیاست.  اشتغال، رفاه اجتماعی، مهارتورم، وتوسعه اقتصادی استفاده کنند
 .  (12012)پاستور و ورنونسی . می باشد نظارت و برنامه ریزی، تصمیم گیری، اجرا چهار مرحلۀ حاوی اقتصادی سیاست هر و

نتیجه   این  که  بود،  خواهد  کاراتر  خصوصی  بخش  اقتصادی  مدیریت  باشد،  ثبات  دارای  کلان  اقتصاد  که  شرایطی  در 
 .  باشدمی کشورگذاران سیاست اقتصادی مناسب هایسیاست

 ۀبوسیل  عمدتأسنجش این بی ثباتی  .  دولت منجر می شود  اقتصادی  هایسیاست  بی ثباتی یا نا اطمینانی اقتصادی از تغییر
  کسری   و  داخلی، نرخ بهره  ناخالص  تولید  تورم، رشدپراکندگی  هایهمچون ضریب  های اقتصادیشاخص  پراکندگی  ضریب

  چشم  اطمینان، به علت کاهش قدرت پیش بینی و احتمال عدم دستیابی به  عدم  شرایط  در .  صورت می گیرد  بودجه دولت
فرآیند،  اقتصادی  عاملان  برای  آتی  اندازهای در  در  همچنین  و  گیری  تصمیم،  ریزیبرنامه  آشفتگی  گذاری    کل   سیاست 

 . (1395، همکاران، و )هیبتی. را به همراه دارد اقتصادی هایبخش
 . جهت سنجش نا اطمینانی اقتصادی از فشار بازار ارز استفاده شده است مطالعه این در

وسعی داشته و ارتباط بین    ۀاند دامنمطالعات گذشته که به بررسی نقش متغیرهای کلان اقتصادی بر وضعیت شرکت پرداخته
 . اندرا مورد بررسی قراردادهکلان اقتصادی با نتایج متفاوت مالیمتغیرهای 

پرداختند   زمان  هزینه در طول برچسبندگی  ( در مطالعات پیشین خود به بررسی بیشتر تاثیر عناصر داخلی  2019)  نگهاو  ژو 
  سال  به نسبت فروش  افزایش  صورت در بیان دارد که نمود اشاره( 2014) همکاران و بانکر مطالعه به توانمی  این نمونه از که

 . یابدمی افزایش هاهزینه قبل، چسبندگی سال به نسبت فروش  کاهش صورت در و یابدمی کاهش هاهزینه چسبندگی قبل
  و   ارتباط  حسابداری  کاری  محافظه  و  چسبنده  یهاهزینه  رفتار  بین   که  گویای این بود   نیز(  2015)  همکاران  و  فارانی  ۀمطالع

بررسی(  2015)2  نگهاو  ژو.  دارد  وجود  مثبت  همبستگی به  پژوهشی  حاکمیت  مدیریت  متقابل  اثرات  در   و   شرکتی  سود، 
نتایج  هاهزینه  چسبندگی بود   آنان   مطالعه  پرداختند،  این   ها هزینه   چسبندگی  سبب کاهش  خوب  شرکتی  حاکمیت  که   بیانگر 

  آن  بر   سود  مدیریت  اثرات  میزان   به   هاهزینهبرچسبندگی    شرکتی  حاکمیت  اثرات   که   داد   نشان  آنان   نتایج   نیز دیگر   و   گرددمی
 . نیست قوی

 
1 pastor and veronesi 
2 ju and hong 
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پرداختند و نتایج   هاچسبندگی هزینه  و  مدیریت  اطمینانی  بیش  ارتباط  بررسی  در مطالعه خود به(  2015)1  همکاران  و  کانگ
  مستقیم  تأثیر،  هاهزینه چسبندگی  افزایش   آن  متعاقب و  بینانه  خوش   تمایلات  بر   مدیریت  اطمینانی  آنان حاکی از این بود بیش 

 . دارد
 در بررسی خود توانستند(  1391)  همکاران  و  نمازی،  ایران نیز در این زمینه مطالعاتی صورت گرفت که به عنوان نمونه  در

بهای  و  عمومی  اداری  های در هزینه   چسبنده  رفتار  وجود   اداری   هایهزینه   و  شده  تمام  بهای   مجموع  و  شده  تمام  فروش، 
این مطالعه سپاسی  فروش   و  عمومی بدنبال  تایید کنند،  بررسی و  نتایج مشابهی (  1393)  همکاران  و  را  به  پژوهشی  نیز در 

 دارایی  میزان  همچون  هایی توانستد در مطالعه خود تاثیر شاخص  (1393)   همکاران  و  زنجیردار  یگردمیدر اقدا.  دست یافتند
از   هاییرفته و هزینه   فروش  کالای  شده   تمام  چسبندگی بهای  میزان شدت  بر ،  کارکنان  تعداد  بدهی و  شرکت، نسبت  جاری

 آن است که   حاکی از(  1392)   همکاران  و  راعی  ۀمطالع  در همین حال .  را بررسی کنند  توزیع و فروش   و  عمومی  قبیل اداری
تاثیرداردهزینهبرچسبندگی    ثابت  هایدارایی  گردش   افزایش   و   (1393)  همکاران  و  ای که توسط خانیمطالعات جداگانه.  ها 

 هاهزینه  چسبندگی  کاهش  سبب  شرکتی  حاکمیت  مکانیزم  نیز، گویای این بودند که  صورت گرفت  (1393)  حسنی  و  آقایی
  ( 1394) همکاران و که توسط خدادادیای مطالعهنیز در  ها هزینه چسبندگی و کاری محافظه بین وجود رابطه بررسی. شودمی

  ( 2020)  همکاران  و  لی  و(  2017)  ژونگ  و  اخیر، مطالعاتی همچون لی  هایدرسال  اما  مورد تایید قرار گرفت؛،  صورت پذیرفت
 . ها گرایش پیدا کندشرکت روی بر خارجی عوامل تأثیر بررسی به سمت هاپژوهش موجب شد جهت

سبب استراتژی،  بدین  بر  تاثیرزیادی  اقتصادی،  مینااطمینانی  مدیران  گیری  تصمیم  و  شرکت  محدودیتهای  و  های گذارد 
توسط مدیران   در شرایط نا اطمینانی  کهها  های ناشی از کاهش منابع و هزینه محدودیت.  آورداساسی برای شرکت به وجودمی

هایی که در آینده  کند و سبب می شود فرصتشرکت را ازلحاظ انعطاف پذیری عملیاتی با بحران رو برو می،  شوداعمال می
توان بیان کرد که افزایش عدم اطمینان موجب چسبندگی بنابراین می.  توانست منجر به سودآوری گردد را از دست بدهدمی

 . شودها میهزینه

 

 های صورت گرفته  پژوهش مروری بر پیشینۀ
 120  در  شرکت  ریسک  و  هزینهبرچسبندگی    مالکیت  تمرکز  تاثیر  به بررسیای  مطالعه  در(  1398)  زاده  خراشی  و  نیا  طالب   

را    هایداده  الگوی  سپس.  پرداختندشش سال    زمانی   بازه  برای  تهران  بهادار  اوراق  بورس   در  شده  پذیرفته  شرکت ترکیبی 
  سنجش   جهت  و  هریشمن  هرفیندال  شاخص  از  مالکیت  تمرکز   سنجش  و برای.  اندبکار برده   پژوهش  هایفرضیه  آزمون  جهت

  و   منفی  تاثیر  هزینهبرچسبندگی    مالکیت  تمرکز  که  بیانگر این بود   نتایج.  گردید  استفاده  سیستماتیک  ریسک  از  شرکت  ریسک
نیز.  شودمی  هزینه  چسبندگی  کاهش  به  منجر  مالکیت  تمرکز  افزایش  که  معنا  بدین.  دارد  داری  معنی نتایج  و  مطالعه   دیگر 

داد    در  سیستماتیک  ریسک  ترتیب  بدین.  دارد  داری  معنی  و  منفی  تاثیر  سیستماتیک  ریسک  بر   مالکیت  تمرکز  که   نشان 
   .است کمتر  بالا  مالکیت تمرکز با هاییشرکت

  ریسک  و   هزینه  چسبندگی  بین   رابطه   بر   مالکیت  تمرکز  تاثیر  بررسی  بهای  مطالعه  در (  1398)  میرشکاری  و  میرشکاری
  1397الی1390  از  سال  8بازه    برایشرکت  170  هایازداده  استفاده  با  تهران  بهادار  اوراق  بورس   در  شده  پذیرفته  هایشرکت

 نتایج.  ها بهره بردندداده  تحلیل  و  تجزیه  ترکیبی به منظور  هایداده   از  استفاده  با  متغیره  چند   رگرسیونی  از الگوی.  پرداختند
 جزء  بعنوان   مالکیت  تمرکز  همچنین،  شودمی  شرکت  ریسک  بالارفتن  سبب  هزینه  چسبندگی  که   حاکی از این بود  بررسی آنها

 . دهد می قرار تاثیر تحت را شرکت ریسک وسطح هزینه چسبندگی بین رابطه شرکتی حاکمیت اصلی

 
1 Kang et al.  
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در1399)  همکاران  و  جعفری پذیری  هایشاخص  بین  رابطه  بررسی  بهای  مطالعه  (    سیاست   و  مالی  هایصورت  مقایسه 
  قابلیت  که  داد  نشان  هاآن  بررسی  نتایج.  پرداختند  اقتصادی  کلان  متغیرهای  کنندۀ  تعدیل  شرکت با نقش   سهام  سود  پرداخت
 کلان  متغیرهای  مثبت  تأثیر   هاپژوهش آن   نتایج   و نیز .  دارد  دار  معنی  و   منفی  تأثیر   سهام   سود  پرداخت  بر  خالص  سود   مقایسۀ 

  سود  پرداخت  و  خالص  سود  مقایسه پذیری  بین   رابطه   بر  رسمی  ارز  نرخ   منفی  تأثیر   و  تورم  نرخ   و  بهره  اقتصادی همچون نرخ
 .  کرد تبیین را سهام

ها با  هزینهبرچسبندگی  اطمینان متغیرهای کلان اقتصادی  ررسی تأثیر عدم  به بای  مطالعه( در  1400خواجوی و همکارای )
مرحله  دو  رگرسیون  از  فامااستفاده  شرکت  -ای  در  تهرانمکبث  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  نتایج .  پرداختند  های 

رشد تولید ناخالص ملی، نرخ تورم، نرخ ارز و نرخ بهره  همچوناطمینان اقتصادی معیارهای عدم گویای آن بودکه حاصل شده
 . ها دارندهزینهبرچسبندگی تأثیر مثبت و معناداری 

ناخالص داخلی،    تولید  دولتی، رشد   ساختار مالکیتبررسی انتخابات سیاسی کشور،  به  ای  مطالعه  ( در1401وهمکارای )رحمانی
نتایج حاصل شده از آزمون  .  پرداختند  های ایرانیهزینه درشرکتبرچسبندگی  میزان تورم حاکم بر کشور    ارتباطات سیاسی و

تولید ناخالص داخلی، ارتباطات سیاسی    انتخابات سیاسی کشور، ساختارمالکیت دولتی، رشد،  های تحقیق نشان داد کهفرضیه
 .  باشندتاثیرگذار می هاهای شرکتمیزان تورم حاکم بر کشور برمیزان چسبندگی هزینه و

 پژوهش   نتایج.  پرداختند  هاشرکت  سهام  بازده  بر  اقتصادی  اطمینان  عدم  تأثیر  بررسی  بهای  مطالعه  (در2013)  1همکاران  و  گائو
 معناداری   و  منفی  تأثیر  اقتصادی  اطمینان  عدم  حاکی از آن بود که که  انگلیسی  یها شرکت  هایداده  تحلیل  و  تجزیه  با  هاآن
 .  دارد سهام  بازده بر

 از   این پژوهش  در  هاآن .  پرداختند  سود  مدیریت  بر  اقتصادی  نوسانات  تأثیر  بررسی  بهای  مطالعه  ( در2016)2  وانگ  و  استین
نرخ   نرخ  تغییرات تولید   ارز،  بردند  نوسانات  گیریاندازه  برای   هاپرداخت  تراز  و  داخلی  ناخالص  تورم،  بهره    نتایج .  اقتصادی 
 .  دارد  سود مدیریت بر معناداری تأثیر اقتصادی نوسانات که  داد  نشان هاآن پژوهش از حاصل
سهامداران،   هویت  مانند  مختلف  ابعاد  در  تواندمی  که  بعدی  چند  متغیر  یک  مالکیت  ( در پژوهشی به بررسی ساختار2018یائو )
پرداخت  تحلیل  و  تجزیه  رأی  حق  و  مالکیت  بین  واگرایی  و  سهامداران  تمرکز داد.  گردد  نشانن  پژوهش  از  حاصل  ،  نتایج 
  میزان   و  نظارت  میزان   بر   تواندمی  خود   سهم  به   که   دارد  مدیران  و  سهامداران  تصمیم  و  رفتار بر  با اهمیتی  تأثیر  مالکیت  ساختار

 . دهد شکل را مختلف عملیاتی عملکرد و نمایندگی هایهزینه  و بگذارد تأثیر مدیران به نسبت سهامداران محدودیت
. ها پرداختندهزینهبرچسبندگی    اقتصادی  کلان  متغیرهای  اطمینان  عدم  تأثیر  بررسی  بهای  مطالعه  در  (2020همکاران )  ولی  

 که داد نشان 2015تا 2010 هایسال میان زمانی دورۀ برای چینی هایشرکت هایداده  تحلیل و تجزیه  با هاآن بررسی نتایج
 . دارد هاهزینهبرچسبندگی  معناداری و مثبت تأثیر اقتصادی کلان متغیرهای اطمینان عدم

  در   هاهزینه   نامتقارن  رفتار  اند کهداده   ( نشان2020همکاران،    و  ژونگ  ؛  2018ن،    همکارا  و  های پیشین )مانند: پرابووپژوهش
 بالاتر  دولتی هایشرکت در هاهزینه  چسبندگی که طوری به  است: متفاوت خصوصی  هایشرکت به نسبت دولتی هایشرکت

 است 
و همکاران  اثر،  (2023)3رستوتی  بررسی  به  پژوهشی  نتایج   هزینهبرچسبندگی    محیطی  قطعیت  عدم  مثبت  در  که  پرداختند 

برچسبندگی    محیطی  قطعیت   عدم  این، تأثیر  بر  علاوه  هددمی  افزایش  را  هزینه  چسبندگی  محیطی   قطعیت  عدم  که،  نشان داد
 چسبندگی   قطعیت  عدم.  است  ترقوی  مدافع  و  جستجوگر  هایاستراتژی  برای  پایین  مدیریتی  توانایی  با  هاییشرکت  در  هزینه
ها شرکت  که  مثبتی  سیگنال  و  آتی  سودهای  برای  منفی  سیگنال  عنوان   به  توان  می  را  افزایش  این  هددمی  افزایش  را  هزینه

 
1 Gao et al.  
2 Stein and Wang 
3Restuti et al 

https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Restuti/Mitha+Dwi
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تفسیر  می  حفظ  آتی  فروش   انتظارات  کردن  برآورده   برای  را  منابع   تأثیر ها  هزینهبرچسبندگی    مدیریتی  توانایی.  کرد  کنند، 
 . کند می تقویت را هزینه چسبندگی و محیطی اطمینان عدم بین کمتر، رابطه مدیریتی رو، توانایی این از. گذاردمی

 

 پژوهش  یهافرضیه
     :شود  می بیان زیر شرح به پژوهش هایپژوهش، فرضیۀ پیشینۀ و ادبیات  به توجه با

 . دارد وجود معناداری  رابطه هاهزینه اقتصادی و چسبندگی اطمینان بین عدم -1
 . دارد معناداری تأثیر هاهزینه تمرکز مالکیت بر رابطۀ عدم اطمینان اقتصادی و چسبندگی -2

 

 پژوهش شناسی روش
هزینه چسبندگی  بروی  مالکیت  تمرکز  و  اقتصادی  اطمینان  عدم  متغیرهای  تاثیر  بررسی  پژوهش،  هدف  که  آنجایی  ها از 

 .  است همبستگی نوع ماهیت، از لحاظ به و کاربردی نوع هدف، از لحاظ به حاضر پژوهشبنابراین، باشد، می

 

 گیری  نمونه روش و آماری جامعه
 ( 1401-1396سال )  6زمانی    دوره  طی  تهران  بهادار  اوراق   بورس   در  شده  پذیرفته  هایپژوهش، شرکت  این  آماری  جامعۀ

 :باشدمی غربالگری روش  به آماری جامعۀ انتخاب برای زیر شرایط. باشندمی
 . باشد اسفند 29 مالی سال اطلاعات، پایان مقایسه قابلیت منظور برقراری به .1
 . باشد  تولیدی هاآن اطلاعات، فعالیت بودن  متشابه منظور به .2
 .  نباشد ماه سه از بیش پژوهش دورۀ درطی سهام توقف معاملات .3
 . باشد دسترس  در پژوهش این در  برگزیده شده متغیرهای به  مربوط اطلاعات .4
نمونۀ   به  شرکت  یکصد  تهران، تعداد  بهادار  اوراق  بورس   در  شده  پذیرفته  هایشرکت  بین  از  مذکور  شرایط   اعمال  با   عنوان 

 رگرسیون  نوع همبستگی و  از  تحقیق  تحقیق، مدل  پیشینۀ  و  نظری  چارچوب  به  توجه   با.  شدند  انتخاب  پژوهش  این  آماری
 . است متغیره چند

 

 آنها گیری ازهاند نحوه و پژوهش متغیرهای
  و  اقتصاد  عدم تعادل   برای سنجش  ارز  بازار  نوسانات   تحلیل  در  مناسب  به عنوان شاخصی  ارز  بازار  فشار  معیار  مقاله، از  این   در

میزانی از از  ،  سیاست گذاری پولی.  است  استفاده شده  اقتصادی  نااطمینانی  شرایط  کشیدن  تصویر  و به  ارزی  هایبحران  وقوع
رژیم نرخ ارز مورد استفاده در بیشتر  .  کندپذیرد و با خرید و فروش ذخایر خارجی در بازار مداخله میشناور بودن نرخ ارز را می

میزانی از  ،  در این موارد سیاست گذاری پولی.  باشدکشورهای درحال توسعه شامل دو سیستم نرخ ارز کاملا شناور و ثابت می
خارجی    هایی توجه مصرف به ذخایر خارجی است که تغییرات نرخ ارز و ذخایردر چنین رژیم.  شناور بودن نرخ ارز را پذیراست

 . (1400، )طباطبایی نسب وهمکاران.  را به طور هم زمان در نظر بگیرد
به منظور تبیین شرایط نا اطمینانی اقتصاد از نوسانات نرخ ارز و مدل فشار بر بازار استفاده شده  ،  بنابراین در پژوهش حاضر

های با اهمیت و مورد استفاده در مطالعات در واقع شاخص فشار بر بازار ارز و مدل فشار بر بازار ارز، یکی از شاخص.  است
با بحران  ارزی میمرتبط  ارزش پول این شاخص توضیح می.  باشدهای  ارز )کاهش  نرخ  افزایش  مواقع بحرانی،  دهد که در 

 . دهند دو از وضعیت نامطلوب اقتصاد و وجود نا اطمینانی اطلاع می که هر. داخلی(و کاهش ذخایر ارزی را شاهد هستیم
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(33) 

 

 

زیرا .  بحرانی نیست  نشانگر وضعیت  ارز به تنهایی  نرخ  تغییرات  بررسی  در واقع چرایی استفاده از این شاخص این است که
اهمیت    ارزی  و ذخایر  ارز  نرخ  همزمان  تغییرات  دلیل  این  به  باشد؛  پایان  رو به  ارزی  اما ذخایر  بماند؛  ثابت  ارز  نرخ  امکان دارد

  ترسهل   انجام  موجب  تواندمی   ارز  دارد، ثبات نرخ  واردات  و  صادرات  در  اساسی  مبادلات ارزی، نقش نرخ  اینکه   به   توجه  با.  دارد
  و   گریتون (.  شود  نااطمینانی  سطح  کاهش  و  خارجی  یک کشور  در  سرمایه گذاری  راحت تر، سود  تعیین  نیز  کسب وکارها و

 ( 1977، 1روپر 
 .  شده است استفاده (1995) 2ویمارک،   مطالعۀ از ارز بازار اندازه گیری فشار مطالعه، برای این در

 

 مستقل: متغیر

 ارز  بازار فشار شاخص محاسبۀ نحوۀ

شرایط مبنای  بر  مدل  این  در  پول  معادلات  شده    تعادل  بیان 
 . اندسازماندهی شده

   (1)    

(2 ) 

 . نوشت اول تفاضل مرتبه و لگاریتمی شکل به را معادلات توانمی

 
 ( 5( و )4)

 :بنابراین دانند؛می را مجاز خرید قدرت برابری از روپر، انحراف و گیرتون

 
(6 ) 
 :داشت خواهیم سرمایه  کامل  انتقال فرض با

 
(7 ) 

 :از است عبارت 4و 3معادلات   از این با استفاده کشور از خارج و و داخل میان پولی ارتباط

 
(8 ) 

 :داشت خواهیم α=  ∗𝛼  و اینکه 7 و 6 و 5 با ترکیب معادلات

 
 

 
1 Griton and Ropper 
2 Weymark 
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(34 ) 

محاسبۀ   مدل  این  نسبی  EMPدر  پول تفاوت  وتقاضای  عرضه  پویایی  را  دو  در   مداخله  و  در   خواهدکرد؛   منعکس  کشور 
 :بنابراین

 
 ( 11( و)10( و )9)

   خواهیم داشت:   11با گرفتن اولین تقاضا از معادله 

 

 ( 15( و)14( و)13( و )12)
 شرایط تعادل پولی عبارت است از:  

 
(16 ) 

 شود: بیان می 17قدرت خرید نیز با معادله

 
(17 ) 

 بدست می آید: 18معادله  16، 11، 10گذاری معادله با جای

 
(18 ) 

 نتیجه حاصل برابر است با:  17درمعادله  18گذاری معادله با جای

 
(19 ) 

 شود:با گرفتن لگاریتم و اولین تفاضل از معادله بالا به معادله زیر حاصل می 

 
 ( 21)  (و20)

 شود:بیان می  زیر به صورت EMPشاخص  EMP =Δ𝑓+Δ𝑒با این فرض که 

 
(22 ) 
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(35) 

 

 

عرضه  ،  معادله زیر بیان کننده ارتباط پویا بین نرخ ارز ذخایر خارجی و متغیرهای برون زا از قبیل تولید واقعی داخلی و خارجی 
 . است pppتغییر در نرخ بهره پوشش داده نشده و انحراف از ، پول خارجی

    
(23)      

یا   ندارد  وجود  مداخله  که  حذف  ،  است  Δ𝑓 = 0زمانی  شناور  کاملا  ارز  نرخ  در  تغییرات  طریق  از  ارز  بازار  بر  فشار  تمام 

بنابراین  می و  است  𝐸𝐷𝐶که    Δ𝑒 = 𝐸𝑀𝑃 = −𝐸𝐷𝐶شوند  پول  اضافی  کند .  تقاضای  تلاش  مرکزی  بانک  اگر 
  ( 1977)مدل ویژه گیرتون و روپر. مستقیم در بازار ارز )باخرید و فروش ذخایر خارجی( کنترل کند ۀنوسانات نرخ ارز را با مداخل

 .  شودبه شکل زیر بیان می

𝐸𝑀𝑃 = Δ𝑒 + 𝛾Δ𝑓 
(24 ) 

شاخص فشار بر بازار ارز برابر است    )𝑓+ Δ *𝑑= Δ *𝑠ℎΔ*(شود  با فرض اینکه تغییر در عرضه پول خارجی تعیین می

آن    𝐸𝑀𝑃 = Δ𝑒 – Δ𝑓(  26با) ارز    𝐸𝑀𝑃که در  بازار  ارز و    Δ𝑒فشار  نرخ  بانک  Δ𝑓تغییرات  تغییرات ذخایر خارجی 

بازار ارز تحلیل می،  𝐸𝑀𝑃شایان ذکر است بر اساس مقدار و علامت  .  مرکزی است مقدار به این ترتیب که  .  شودشرایط 
 . دلایت بر افزایش فشار بازار ارز و شرایط نا اطمینانی در اقتصاد کلان دارد EMPمثبت 

 

 متغیر تعدیل گر 
( بحرینی  و  ساروکلاه  نژاد  علی  پژوهش  اساس  بر  مالکت  تمرکز  پژوهش  این  در  مالکیت:  مالکیت  1392تمرکز  درصد   )

 . بزرگترین سهامدار به عنوان نماینده تمرکز مالکیت استفاده شده است

 

 وابسته  متغیر
با    (2003دیگران )اندروسون و  پژوهش  مطابق  آن  گیریاندازه  برای  که   است  هزینه  چسبندگی  پژوهش  این  وابسته:در  متغیر

 . است شده گیری اندازه تشکیلاتی و اداری و عمومی هایهزینه طبیعی لگاریتم از استفاده

 
م این  هزینه  tSGAدل  در  فروش جمع  عمو،  های  و  عملیاتی(،  دمیاداری  )هزینه  سال جاری  فروشهزینه  tSGA-1ر  ،  های 

و    tSalesر سال قبل  دمیاداری و عمو جمع درآمدهای فروش درسال قبل   tSales-1جمع درآمدهای فروش در سال جاری 
 tSalesهای سال قبل از تقسیم  های سال جاری به هزینه بیانگر نسبت هزینه tSGA-1  برروی  tSGAهمچنین از تقسیم  .  است

درآمد  tSales-1بروی نسبت  درآمدبیانگر  به  جاری  سال  فروش  باشدهای  می  قبل  سال  فروش  منظور هموار شدن  .  های  به 
ها نشان دهنده تغییرات متغیر سال جاری به سال  این نسبت.  دادها، از نسبت مزبور لگاریتم در پایه طبیعی گرفته شده است

  و   یک از کمتر هانسبت باشد، حاصل یافته کاهش قبل سال به نسبت جاری سال درآمدهای یا هاچنانچه هزینه. قبل می باشد
 این .  باشد.  می  1  و  0  ارزش   دو  دارای  که  است  tDمدل  ساختگی  با  مجازی  متغیر.  بود  خواهد  یک  از  بالاتر  اینصورت  غیر  در

 و   1  عدد  فروش   کاهش(  هایدوره  )یعنی  باشد  یافته  کاهش  قبل   سال  به  نسبت  جاری  سال  فروش   درآمدهای  که  زمانی  متغیر
  صفر   عدد(  فروش )  رشد  هایدوره  یعنی  باشد  یافته  افزایش  قبل  سال   به  نسبت  جاری  سال  فروش   درآمدهای  که  صورتی  در

 . ( 1398وهکاران،   مهد بنی). کند می اختیار
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(36 ) 

 

 کنترلی متغیرهای
 .  (2018یائو، )باشدمی شرکت اندازه  نماینده عنوان به شرکت هایدارائی طبیعی  لگاریتم (Size): شرکت اندازه 

 ( 2018یــائو، ). است شده استفاده شرکت هایدارایی به هابدهی نسبت ازاهرم مالی محاسبه برای:Levrage))مالی اهرم
 سود  نسبت  از  متغیر  این  محاسبه  برای  باشدمی  سودآوری  نماینده  عنوان  به  ناخالص  سود  حاشیه (Profit): سودآوری 
 .  (2018یائو، ) است شده استفاده خالص فروش  به ناخالص

 ( 2018یائو). باشدها میدارایی شدت نماینده هادارایی مجموع به ثابت هایدارایی نسبت (Intensity): سرمایه شدت 

 

 

 پژوهش یهایافته
 .  است شده داده نشان زیر جدول در پژوهش متغیرهای توصیفی آمار نتایج

 
 پژوهش  متغیرهای توصیفی : آمار1جدول

 تمرکز مالکیت  شدت سرمایه اهرم مالی  سودآوری اندازه  چسبندگی  فشار بازار ارز  نام متغیر 

 0.4770  0.2330 0.6165  25.3489  14.3210 0.1754 .1880 میانگین

 0.8300 0.6235  10.1751 54.9682 16.9677 0.6292 1.50 بیشیه 

 0.1400 0.0323  0.2211  2.6300 12.0178 -0.2498 1.121- کمینه 

 0.1837 1.1729  0.1729 15.0099 1.2920 0.2231 0.758 انحراف معیار 

-0.563 ضریب چولگی   0.0895 0.4491 0.3584  0.4078 0.8755  0.0452 

 600 600 600 600 600 600 600 جمع مشاهدات 

 پژوهش  های یافته: منبع

 

 تجزیه و تحلیل آمار توصیفی
 است   آماری، لازم  هایداده   تحلیل  و  تجزیه  از  متغیرها، قبل  با  بیشتر  آشنائی  و  پژوهش  مورد  جامعه  بهتر   شناخت  منظور  به

تواند، روابط بین متغیرهای پژوهش وشناسایی الگوی غالب برآنها را توضیح  می  هاداده   آماری  توصیف .  شوند  توصیف  هاداده 
می .  دهد شناخته  مرکزی  شاخص  ترین  اساسی  عنوان  به  متوسطمیانگین  بیانگر  که    بین  در   متغیر  هر  هایداده   کل  شود، 

اقتصادی    میانگین  پژوهش  این  در .  است  مشاهده  قابل  هاینمونه اطمینان  عدم  معرفمی  0.188متغیر    ثقل   مرکز  باشدکه 
 کمینه  و  بیشینه  بین  تفاوت.  است  12.0178  آن  کمینه  و  16.9677  ،اند ازهبالا، بیشینه  جدول  طبق.  باشد می  توزیع  هایداده 

  میانگین   اطراف  در  متغیر  هر  هایداده   پراکندگی  دهنده  نشان   معیار  انحراف  دهدمی  نشان  را  اندازه  هایداده   تغییرات  دامنه
 . باشدمی 0.2231حاضر، انحراف معیار چسبندگی هزینه پژوهش در. است

 

 

 آزمون فرضیه اول:
 .  دارد وجود معناداری رابطه هاهزینه اقتصادی و چسبندگی اطمینان بین عدم (1
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(37) 

 

 

 متغیرها  بین پیرسون همبستگی ضریب استنباطی : آمار2جدول

 پژوهش  های یافته: منبع
 

و  .  گردداند، استفاده می شده   سنجش  همزمان  که   متغیر  چند  دو یا   تغییرات  بین   ۀرابط  یافتن  از تحلیل رابطه همزمانی، جهت
از  برای در.  شودمی  برده  بکار  ها، همبستگیشاخص  رابطه  میزان  آگاهی  دیگر،  بیان   یا  جزئی  همبستگی  احتمال  و  آمار  به 

  در .  اندشده  حذف  متغیرها  دیگر  تاثیر  که  حالی  گیرد، درمی  اندازه  را  تصادفی  متغیر  دو  بین  پیوستگی   میزان  ایپاره  همبستگی
  افزایش   با   طوریکه  به.  نمود  بیان   عدد   یک  به صورت  توانمی  را  وابستگی  این   متغیر، مقدار  دو  بین  خطی  ارتباط  صورت وجود

 صورتیکه   در  و  کنندمی  معرفی  مثبت  و  مستقیم  صورت  به  را  همبستگی   این.  یابد  افزایش  نیز  دیگر  متغیر  مقدار،  متغیر  یک
  غیر  متغیر  دو  همبستگی  یابد  کاهش  نیز   دیگر  مقدار یک متغیر، متغیر  افزایش  با  که  باشد  نحوی  به  متغیر  دو  بین  خطی  ارتباط

 ضریب  مقدار  است  ذکر  به   لازم.  نمود  معرفی  نیز   منفی  و  مثبت   صورت  به   توانمی   را  ارتباط  این  همچنین.  بود  خواهد  مستقیم
متغیرهاست،   مستقیم  و  کامل   همبستگی  نشانگر +  1  همبستگی  ضریب   مقدار  که  طوری  متغیر است، به   -1و  1  بین  همبستگی

  صفر، بیانگر   همبستگی  ضریب   و  است  متغیر   دو   کامل   و  مستقیم  غیر   همبستگی  بیان کننده -1  همبستگی  ضریب  که  حالی  در
می باشد    0.05  پس کوچکتر از    0.0427دهد ضریب معنی داری برابر است با  نتیجه نشان می.  متغیر است  دو  بین  ارتباط  عدم

 . پس رابطه مستقیم و معناداری دارند

 آزمون فرضیه دوم:

 . دارد معناداری تأثیر هاهزینه تمرکز مالکیت بر رابطۀ عدم اطمینان اقتصادی و چسبندگی-2

 نتایج آزمون رگرسیون خطی چند متغیره برای فرضیه دوم پژوهش در جدول ذیل ارائه شده است:
 

 : تاثیر تمرکز مالکیت بر رابطۀ بین عدم اطمینان اقتصادی و چسبندگی هزینه3جدول

ε INTENSITY+5+ βt. iSIZE4+βt. iPROFIT3+βt. iLEV2*top)+βt. iEMP1+(β0Sticky=α 

 متغیر وابسته:چسبندگی هزینه

 نتیجه سطح معناداری  Tاماره  رگرسیونیضرایب متغیرها 

 معنی دار است  0.0498  -1.8002  -0.0364 فشار بازار ارز*تمرکز مالکیت

 معنی دار است  0.0263 -0. 13765 -0.0149 اهرم مالی 

 معنی دار است  0.0086 -1.8934 -0.00014  سودآوری 

 معنی دار نیست 0.1691 -5.1596 -0.0034  اندازه شرکت 

 معنی دار است  0.0454 -2.0125 -0.0161  شدت سرمایه 

 معنی دار است  0.001  0.3204  0.1256 عدد ثابت

 F  7.3545آماره  0.6164  ضریب تعیین

 F  0.0011سطح معنی داری آماره  0.5417  ضریب تعیین تعدیل شده 

 1.6963  آماره دوربین واتسون:

 تمرکز مالکیت  شدت سرمایه  اهرم مالی  سودآوری  اندازه  چسبندگی فشار بازار ارز  نام متغیر 

       1 فشار بازار ارز 

.04270 چسبندگی  1      

.04540 اندازه   01010.-  1     

-624.00 سودآوری   11150.   18550.  1    

.04400 اهرم مالی   02710.-  04590.-  4730.-  1   

-.01250 شدت سرمایه   01650.  2360.-   15360.-   03100.-  1  

.05170 تمرکز مالکیت    06610.  07290.  01070.-  08160.   00550.-  1 
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ضریب تعیین تعدیل شده مدل  .  باشد( معادله رگرسیون درکل معنادار می F< 0. 10)  Fباتوجه به جدول بالا احتمال آماره  
نشان    0.54  برابر   که  باشد  می   54هد  دمیمی  مستقل  متغیر  تغییرات  به  مربوط  وابسته  متغیر  تغییرات  وبقیه درصد  باشد 

که بیانگر عدم   1.6963  همچنین آماره دوربین واتسون برابر .  اندتغییرات مربوبط به متغیرهایی است که در اینجا نادیده گرفته 
باتوجه به سطح معنی داری بین متغیر تعدیل گر و متغیر مستقل و وابسته  .  باشدوجود خود همبستگی در اجزای پسماندها می

 . می توان گفت تمرکز مالکیت بر رابطۀ بین عدم اطمینان اقتصادی و چسبندگی هزینه رابطه منفی و معناداری دارد

 

 گیری  نتیجهبحث و 
.  گرددباشد توسط پژوهشگر ارائه میهای پژوهش میکی ازمهمترین قسمتحا  هک  درانتهای هرفعالیت پژوهشی، نتایح کار  

ها به عمل  تواند مسیری برای تبدیل دیدگاه می بنابراین،  . گیردها شکل میپیشنهادات پژوهش براساس نتایج حاصل از فرضیه
های صحیح بجا و دقیق و پیشنهادات کاربردی که بر اساس تحلیلگیری  نتیجه.  های آتی باشدبه منظور موفقیت در زمان

. هایی که پژوهش به مقصود آنها طراحی شده است را برطرف کندتواند مشکلات موجود در مسیر سازمان ارائه می شود، می
های پذیرفته  ها با نقش تعدیلگر تمرکز مالکیت شرکتدر این پژوهش تاثیر عدم نااطمیانی اقتصادی بر روی چسبندگی هزینه

 . شده بورس اوراق بهادار مورد بررسی قرار گرفت
می نشان  اول  آزمون فرضیه  اطمینان  نتایج  در سطح  اقتصادی و چسبندگی هزینه  95دهد که  اطمینان  بین عدم  ها درصد، 

افزایش عدم  این موضوع است که  بیانگر  اول است، و  تایید فرضیه  این نشان دهنده  دارد و  مثبت و معناداری وجود  رابطۀ 
های نااطمینانی اقتصادی، تاثیرزیادی بر استراتژیرو،  از این.  دهدچسبندگی هزینه شرکت را افزایش می،  اطمینان اقتصادی

تهیه کردن مجدد منابع در  .  آوردهای اساسی برای شرکت به وجود میگذارد و محدودیتشرکت و تصمیم گیری مدیران می
به ازاین جهت در صورتی که منابع و هزینه متناسب با کاسته شدن فروش کاهش یابند، در صورت  .  بر استآینده بسیار زمان 

فروش  آمدن فرصت  وجود توسعه  دلیلهای  ازدست    به  را  توسعه  نبوده و فرصت  بازار  نیاز  تامین  به  قادر  منابع لازم  کمبود 
مدیران.  دهدمی می  بنابراین  روبرو  برای کاهشبا چالشی  مجبورند  که   ۀ هزین   تحمیل  یا  منابع  حذف  ۀبوسیل  هاهزینه  شوند 

  عدم  افزایش  که  کرد  بیان   توان  رو می  ینا  از.  گیری کنندآینده تصمیم  فروش   افزایش  از  کامل  برداری  بهره  برای  بیشتری
  مثبت بین   رابطۀ  وجود  بر  پژوهش  این  در  آمده  دست  به  نتیجۀ .  شودها میهزینه  چسبندگی  افزایش  موجب  اقتصادی  اطمینان

 . دارد  دلالت هاهزینه چسبندگی اقتصادی کلان متغیرهای اطمینان عدم
عدم  درصد تمرکز مالکیت بر رابطه بین    5درصد باخطای    95دهد که در سطح اطمینان  نتایج آزمون فرضیه دوم نشان می 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیر منفی و معناداری دارد و این  هایچسبندگی هزینه شرکتو   اطمینان اقتصادی
که با افزایش نااطمینانی اقتصادی وجود تمرکز   نتیجه آزمون فرضیه دوم بدین معناست.  نشان دهنده تائید فرضیه دوم است

 .  گرددمالکیت موجب کاهش چسبندگی هزینه می
شود که استفاده کنندگان دورن سازمانی و برون سازمانی اعم از سهامداران، سرمایه با توجه به مطالب پیش گفته پیشنهاد می

گذاران و همچنین مسئولین بورس اوراق بهادار و تحلیل گران مالی، نتایج حاصل از پژوهش حاضر را در تصمیم گیری خود، 
 . قرار دهند ظمورد لحا
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