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 یده ـچک
 

 انیکارا نباشد، منجر به ز گذاریسرمایهدارد. اگر  ازین ایسرمایهمخارج  یادیز زانیثابت به م یهایدارائ یگذارهیسرما
 تأثیرپژوهش،  نیاست. ا یثابت ضرور هایدارائی گذاریسرمایهدر هنگام  نهیهز یچسبندگ یبررس نیخواهد شد. بنابرا

را  تیتمرکز مالک تأثیر حالدرعین. دهدمیقرار  موردبحثثابت  هایدارائی گذاریسرمایه ماتیرا بر تصم نهیهز یچسبندگ
پژوهش را  نیا ی. جامعه آماردهدمید مطالعه قرار رثابت مو هایدارائی گذاریسرمایهو  نهیهز یچسبندگ نیبر رابطه ب

 یمختلف ط عیدر صنا فعالشرکت  005داده است و شامل  لیار تهران تشکدر بورس اوراق بهاد رفتهیپذ یهاشرکت
 جیچندگانه استفاده شده است. نتا ونیپژوهش از روش رگرس یهاهیفرضآزمون  یاست. برا 0395تا  0390 هایسال

دارد.  وجود یثابت رابطه معکوس و معنادار هایدارائی گذاریسرمایهو  نهیهز یچسبندگ نیپژوهش نشان داد که ب
 دارد. یمثبت و معنادار تأثیرثابت  هایدارائی گذاریسرمایهو  نهیهز یچسبندگ نیبر رابطه ب تیتمرکز مالک نیهمچن

 

 ثابت هاییدارائ گذاریسرمایه نه،یهز یچسبندگ ت،یتمرکز مالک یدی:ـان کلـواژگ
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 ایران گرگان، گرگان، تحقیقات علوم واحد اسلامی آزاد دانشگاه حسابداری ارشد کارشناسی -2

 موسسه آموزش عالی پرندک، تهران، ایران کارشناسی ارشد حسابداری -9
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 مقدمه -1
 اهینههز رفتار سنتی، در مدل. است مدیریت حسابداری و دهش تمام بهای حسابداری مهم مباحث از یکی هزینه، رفتار شناخت

 در تغییرات بزرگی روی تأثیری فعالیت، حجم در و کاهش( تغییرات )افزایش جهت و کندمی تغییر هزینه محرک تغییر با متناسب
 هنگام هاهزینه در افزایش میزان که است موضوع این بیانگر اخیر هایسال در از پژوهشگران برخی نتایج اما. ندارد هاهزینه

  چسبندگی را هاهزینهرفتار  چنین. است فعالیت حجم در کاهش هنگام هاهزینه در کاهش میزان از بیشتر فعالیت، در سطح افزایش
 این با است، زیرا ها زیان انداختن تأخیر به و سودها تر سریع شناسایی مدیران جویانه فرصت رفتارهای از یکی .نامندمی هاهزینه

 از اثباتی های تئوری ادبیات موضوع در این از که دهند افزایش را گیرد می تعلق آنها به که هایی پاداش میزان توانند می کار
 سودها تر سریع شناسایی مدیران جویانه فرصت رفتارهای از (. چسبندگی یکی0390 )رحمانی، کنند می یاد مدیریت پاداش فرضیه

 این از که دهند افزایش را گیرد می تعلق آنها به که هایی پاداش میزان توانند می کار این با است، زیرا ها زیان انداختن تأخیر به و
 هاهزینه رفتار های ویژگی از یکی هاهزینهچسبندگی  کنند. می یاد مدیریت پاداش فرضیه از اثباتی های تئوری ادبیات در. موضوع 

 بزرگی از بیشتر فعالیت، سطح افزایش هنگام هاهزینه در افزایش که بزرگی است آن نگربیا و است فعالیت سطح تغییرات به نسبت
 کشورهای در سهامداران ساختار و .  ترکیب0( 0222دیگران،  و )کالیجا است فعالیت سطح در هنگام کاهش در هاهزینه کاهش
 زیاد خانوادگی مالکیت دارای متوسطِ و کوچک یتجار فرانسه، واحدهای همانند کشورها از برخی در. باشد می متفاوت مختلف
 ایران همانند کشورها برخی در. دارند اختیار در را بزرگ های شرکت اکثریت سهام ها بانک آلمان، مثل کشورهایی در. هستند

 ومیعم مالکیت سطح ترین گسترده انگلیس و آمریکا مثل کشورهایی در و دهند تشکیل می را ای عمده بخش دولتی مالکیت
 چه هر. مختلف های شرکت سهامداران بین سهام توزیع چگونگی از است عبارت مالکیت (. تمرکز0381)کردلر،  شود می دیده

 مالک، یک که یابد افزایش حدی به مالکیت تمرکز که زمانی بود. همچنین خواهد متمرکزتر مالکیت باشد، کمتر تعداد سهامداران
 میان منافع تضاد به سهامداران و مدیران بین منافع تضاد از نمایندگی مشکل د، ماهیتباش داشته را شرکت یک مؤثر کنترل

 مشهود ثابت های دارایی توسط اغلب شرکت اصلی . عملیات0(0999یابد)ژو و وانگ،  پیدا می تغییر اقلیت و اکثریت سهامداران
 سوی از .ملموس است و مستقیم ای رابطه مشهود، ثابت یها دارایی و عملیاتی درآمد بین رابطۀ عبارت دیگر، به. گیرد می انجام
 تولید به خود عمرمفید طول در که ثابتی های برای دارایی قبلا که ییهاهزینه واسطۀ به ثابت های دارایی در گذاری سرمایه دیگر،

ی این پژوهش، مساله اصل در باشد. کارآ مالی لحاظ از تا کند کمک شرکت به تواند می است، شده ، صرف کنند، می کمک شرکت
 دارد؟ تأثیرثابت  هایدارائی گذاریسرمایهآیا تمرکز مالکیت بر رابطه بین چسبندگی هزینه و  :را با عنوان زیر بررسی می کنیم

 

 ادبیات تحقیق -2

تعدیل  زیان خواهد شد.کارا نباشد، منجر به  گذاریسرمایهثابت به میزان زیادی هزینه نیاز دارد. اگر  هایدارائی گذاریسرمایه
هزینه، انتظارات خوشبینانه مدیر و مسئله نمایندگی به چسبندگی هزینه منجر می شود. به این دلیل که زمانی درآمد حاصل از 
فروش کاهش می یابد. مدیریت هنوز برخی از منابع بلا استفاده را حفظ می کند و زمانیکه درآمد افزایش می یابد، مدیریت باید 

ی منابع را جهت افزایش درآمد، افزایش دهد. چسبندگی هزینه به موضوع مهم و نگران کننده در روند تصمیم گیری های بهره ور
ثابت است. با توجه به ویژگی های دارئی های ثابت،  هایدارائیداخلی عموماً در  گذاریسرمایهتبدیل شده است.  گذاریسرمایه
دارد،  گذاریسرمایهو اینکه آیا ارزش  گذاریسرمایههزینه نیاز دارد. در مسئله بازده  ه وبه میزان زیادی به سرمای گذاریسرمایه

 بیشتر از کاهش نرخ کسب و کار باشد، مسئله هاهزینهمسئله چسبندگی هزینه باید مد نظر قرار گیرد. زمانیکه نرخ افزایش در 
ه یکی از جنبه های مهم عملیات روزمره شرکت است. انجام چسبندگی هزینه پدیده بسیار خارق العاده ای است. مدیریت هزین

هزینه به منظور کسب سود، نتیجه تصمیمات تجاری است. مدیریت هزینه خوب به شرکت ها در خصوص مشخص نمودن با دقت 
متغیر است. ی ثابت و هاهزینهشامل مجموع  هاهزینهدر جهت افزایش سود،  کمک می کند.  هاهزینهجایگاه دارائیها و کاهش 

تئوری هزینه یابی سنتی، هزینه را به عنوان یک تابع خطی با حجم فعالیت به حساب می آورد. با این حال در سال های اخیر 
محققان دریافتند زمانی که میزان افزایش و کاهش فعالیت یکسان است، تغییر در هزینه کل، نامتقارن است. بنابراین مفهوم 

است. با توجه به وجود چسبندگی هزینه، نظریه هزینه یابی سنتی، کارائی تصمیم گیری را هنگام چسبندگی هزینه مطرح شده 
. بنابراین معرفی چسبندگی هزینه به خصوص در تحلیل هزینه دهدمیتنظیم منابع اقتصادی و تصمیم گیریهای اقتصادی کاهش 

درصد افزایش می یابد،  0آمد فروش، زمانی که درآمد فروش دارای اهمیت است. به علت عدم تقارن بین هزینه و در گذاریسرمایه
درصد کاهش می یابد، هزینه مربوطه کاهش می یابد. وجود این  0هزینه فروش بیشتر افزایش می یابد. زمانیکه درآمد فروش 

ک معیار در نظر داخلی به عنوان ی ریگذاسرمایهچسبندگی موجب می گردد که شرکت تغییرات در هزینه را در هنگام افزایش 

                                                           
1 - Calleja et Al 
2 - Xu & Wang 
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توسعه  0922کلاسیک جدید که در دهه  گذاریسرمایهداخلی شرکت بر دارائیهای ثابت متمرکز است. نظریه  گذاریسرمایهبگیرد. 
یافت، معتقد است که شرکت میزان معینی از دارائیهای خود را جهت پاسخگوئی به نیازهای تولید در یک سطح معین و نسبت 

ممکن است باعث افزایش نرخ رشد تولید گردد. این امر  گذاریسرمایهافزایش  حالدرعیننه حفظ خواهد کرد. معینی از درآمد و هزی
است، بلکه افزایش بهره وری تولید است که موضوع مهمی است. برای اطمینان از بهبود بهره وری  گذاریسرمایهنه فقط افزایش 

معرفی کنیم. چسبندگی هزینه موجب می گردد که شرکت ها  گذاریسرمایهنجش تولید، باید چسبندگی هزینه را به عنوان معیار س
نکنند. ساختار مالکیت تعیین کننده  گذاریسرمایهمحتاطانه تر عمل کنند و کورکورانه در دارائیهای ثابت  گذاریسرمایهدر هنگام 

رایی ساختار مالکیت است و در نهایت بر تمرکز حقوق صاحبان شرکت و موقعیت سهامدار بزرگ شرکت است که نشان دهنده کا
تصمیم گیری های شرکت موثر است. هنگامی که مالکیت شرکت بیش از حد متمرکز است، سهامدار کنترلی باید با مشکل 

یا انتقال منابع مازاد مقابله کند.  گذاریسرمایهتخصیص منابع ناشی از تغییر در حجم داد و ستد )کسب و کار( از طریق گسترش 
اهش تمرکز مالکیت موجب کاهش چسبندگی هزینه می شود. تصمیم گیری جمعی قادر است به شکل موثری از قضاوت ک

 خودخواهانه در تصمیم گیری های فردی جلوگیری کند. 
لذا با توجه به مطالب یاد شده، پژوهش حاضر سعی در پاسخ به این سوال دارد که آیا بین تمرکز مالکیت و چسبندگی هزینه و 

ثابت رابطه معناداری وجود دارد ؟ و آیا تمرکز مالکیت به عنوان متغیر تعدیل گر بر رابطه بین چسبندگی  هایدارائی گذاریسرمایه
 معناداری دارد؟ تأثیرهزینه و تمرکز مالکیت 

 053بت را در بین ثا هایدارائی گذاریسرمایهارتباط بین چسبندگی هزینه، تمرکز مالکیت و  0(0208شن و ژانگ در پژوهشی)
مورد بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش  0202تا  0203شرکت تولیدی چینی عضو بازار بورس شن زن و شانگهای طی سال های 

ثابت دارد. همچنین تمرکز مالکیت به عنوان متغیر تعدیل گر  هایدارائی گذاریسرمایهمنفی بر  تأثیرنشان داد که چسبندگی هزینه 
 ثابت دارد. هایدارائی گذاریسرمایهمعناداری بر رابطه بین چسبندگی هزینه و مثبت و  تأثیر

سال شرکت  9812، با بررسی رابطه بین چسبندگی هزینه، تمرکز مالکیت و ریسک شرکت با استفاده نمونه ای از 0(0208یائو)
. همچنین تمرکز دهدمیرا افزایش  نشان دادند، چسبندگی هزینه به طور معناداری ریسک شرکت 0205تا  0228طی سال های

می گذارد. به گونه ای  تأثیرمالکیت به عنوان عنصر اصلی حاکمیت شرکتی بر رابطه بین چسبندگی هزینه و سطح ریسک شرکت 
 چسبندگی هزینه بر ریسک شرکت بیشتر است. تأثیرکه زمانی تمرکز مالکیت بیشتر است، 

در مخارج تحقیق و توسعه  گذاریسرمایهچسبندگی هزینه را بر  تأثیربا عنوان  پژوهشی 3(0201هواژیائو وانگ و هنگ هنگ )
بر  هاهزینهمثبت چسبندگی  تأثیرانجام دادند. نتایج پژوهش آنها حاکی از  0205تا  0202در بین شرکت های چینی طی سال های 

 های مدیران بر این رابطه نقش تعدیل گر دارد.در مخارج تحقیق و توسعه دارد. همچنین ساختار مالکیت و ویژگی گذاریسرمایه
 از استفاده با "نوظهور در بازارهای مالی عملکرد و خانوادگی مالکیت رابطه" عنوان تحت مطالعه ای در 6(2010) شیلر و وانگ

 مالکیت تمرکز که دادند نشان متاآنالیز های تکنیک با به کارگیری و مختلف کشورهای در فعال های شرکت به مربوط های داده
عملکرد  بهبود باعث اقلیت و عمده سهامداران منافع بین توازن ایجاد با و شده مدیران بر عملکرد نظارت بهبود موجب خانوادگی

 .می گردد نوظهور بازارهای در شرکت
 عوامل تأثیر تتح هزینه، نامتقارن رفتار آیا که پرداختند موضوع بررسی این به پژوهشی در 5( 0202)  چیونگ و همکاران

بر  علاوه. چسبنده ترند متفاوت، رقابتی محیط های در عمومی و اداری فروش، هزینه های داد آنان نشان نتایج دارد؟ قرار رقابتی
 .میگیرد قرار خارجی و داخلی عوامل تأثیر تحت هزینه، نامتقارن رفتار این،

 نیمه پانل رویکرد با متمرکز است بسیار مالکیت که زمانی شرکت عملکرد" عنوان با پژوهشی در 2( 0205) هینین و حامدی
 مالکیت تمرکز که شد نتیجه گیری چنین پژوهش این در .پرداختند شرکت عملکرد بر مالکیت تمرکز تأثیر بررسی به "پارامتریک

 آن تأثیر نیز رخانوادگیغی شرکتهای در و دارد مثبتی تأثیر شرکت عملکرد بر غیر خانوادگی( و خانوادگی )مجموع نمونه کل در
 .میباشد منفی عملکرد بر خانوادگی شرکتهای در مالکیت تأثیرتمرکز که است حالی در این. مثبت است

 تأثیربه بررسی  "هامدیریت سود، حاکمیت شرکتی و چسبندگی هزینه"در پژوهشی تحت عنوان  1(0205ژو و هانگ )
پرداختند. نتابج بررسی های آنان حاکی از این  هاهزینهل آنان بر چسبندگی حاکمیت شرکتی و مدیریت سود و همچنین اثر متقاب
آن، به شدت مدیریت سود نمی  تأثیررا کاهش دهد که البته میزان  هاهزینهاست که حاکمیت شرکتی خوب می تواند چسبندگی 

 باشد.

                                                           
1 - Jun Shen & Renhui Zhang 
2 - Kening Yao 
3 - Huaxia Hu & Hong Hong 
4- Wang & Shailer  
5 - Chung et al 
 Hamadi &  Heinen -ن6
7 - Xue & Hong 
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 ریسک و هزینه چسبندگی بین رابطه بر تمالکی تمرکز تأثیر ( در پژوهش خود به بررسی بررسی0398عنایت پور و همکاران)
 در شده پذیرفته شرکتهای بر مشتمل پژوهش این آماری پرداختند. جامعه تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت

 محدودیت به توجه با. بوده است حذفی روش گیری، نمونه روش و 0392 – 0390 ساله 2 دوره طی تهران بهادار اوراق بورس
 افزار نرم از فرضیه آزمون برای و آوری جمع شرکت 005 به مربوط اطلاعات سیستماتیک، روش از استفاده با و پژوهش ایه

 وجود معناداری رابطه شرکت، ریسک و هزینه چسبندگی بین که است آن از حاکی حاصله نتایج. شد استفاده  Eviews آماری
 و منفی تأثیر شرکت ریسک و هزینه چسبندگی بین رابطه بر شرکتی، حاکمیت صلیا مولفه عنوان به مالکیت تمرکز همچنین. دارد

 .دارد معناداری
تمرکز مالکیت و اندازه شرکت بر رابطه بین محافظه کاری شرطی و حق  تأثیر( در پژوهشی به بررسی 0391بنابی مقدم)

پرداخت. نتایج پژوهش 0395-0388ن سال های شرکت پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران بی 029الزحمه حسابرسی برای 
نشان داد محافظه کاری مشروط بر اساس مدل های سود و بازده و پایداری سود، تنها در شرکت های بزرگ بر حق الزحمه 

معنی داری دارد و در شرکت های کوچک بر حق الزحمه حسابرسی ندارد و اثر متقابل تمرکز مالکیت و شاخص  تأثیرحسابرسی 
منفی بر حق الزحمه حسابرسی  تأثیرمثبت و بر اساس مدل سود و بازده  تأثیرظه کاری شرطی بر اساس مدل پایداری سود، محاف
 دارند.

 پذیرفته های شرکت کارایی بر مالکیت تمرکز و بدهی سررسید تأثیر ( به بررسی0391طالبی نجف آبادی و احمدی افزادی)
 شرکت کلیه شامل آماری جامعه و 0395 تا 0392 های سال طی تحقیق زمانی تند. دورهتهران پرداخ بهادار اوراق بورس در شده
 گیری نمونه جهت سیتماتیک حذفی روش از استفاده با که بوده( شرکت 632)تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های

 تحلیل ها فرضیه آزمون روش.اند گرفته قرار لوتحلی تجزیه مورد تحقیق آماری نمونه عنوان به شرکت 063 تعداد نهایت در آماری
 و( بدهی سررسید معیار) مدت کوتاه های بدهی نسبت بین که بود آن بیانگر تحقیق های فرضیه بررسی. است لجستیک رگرسیونی

 معنی ممستقی رابطه نیز ها شرکت کارایی و مالکیت تمرکز بین همچنین. دارد وجود دار معنی مستقیم رابطه ها شرکت کارایی
 و مدت کوتاه های بدهی نسبت بین رابطه بر مالکیت تمرکز تأثیر عدم بیانگر سوم فرضیه آزمون نتایج طرفی از. دارد وجود داری

 است. ها شرکت کارایی
تهران را مورد آزمون قرار  بهادار اوراق بورس های در شرکت سود کیفیت بر مالکیت تمرکز تأثیر( 0391علیخانی و همکاران)

 دوره آن نگر گذشته و مقطعی زمانی قلمرو و تهران بهادار اوراق بورس شده پذیرفته های شرکت کلیه پژوهش، مکانی ند. قلمروداد
 روش نمونه عنوان به شرکت 635 بین از شرکت 80 شامل پژوهش این آماری جامعه بوده،0389-0393 های سال بین ساله 5

 روش از پژوهش فرضیه وآزمون تحلیل و تجزیه برای همچنین. است شده جراا شده، انتخاب( مند سامان) سیستماتیک حذف
 بهادار اوراق بورس های درشرکت سود کیفیت و مالکیت تمرکز بین ،دهدمی نشان پژوهش نتایج. است شده استفاده رگرسیون

 ندارد. وجود معنادار و مثبت رابطه تهران
مالی با انتخاب  اهرم بر مالکیت تمرکز و نهادی مالکیت متقابل وان اثر( با عن0391نتایج پژوهش صراف ماموری و فولادی)

 لغایت 0388 های سال طی در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت بین از شرکت 005 از متشکل ای نمونه
 بین رابطه بر نهادی مالکیت چنینهم ندارد، وجود مالی اهرم و مالکیت تمرکز بین معناداری حاکی از این است که ارتباط 0395
 .ندارد معناداری و مثبت اثر مالی اهرم و مالکیت تمرکز

 عملکرد خانوادگی بر غیر و خانوادگی شرکتهای در مالکیت تمرکز تأثیر ( در تحقیقی بررسی0391یار) سروش و شیروانی
پذیرفته  شرکت 005 شامل نمونه ای منظور دند. بدینتهران را مورد آزمون قرار دا بهادار اوراق بورس در پذیرفته شده شرکتهای

 تابلویی داده های از استفاده با پژوهش مدل رگرسیون و انتخاب 0395 تا 0381 زمانی بازه در تهران بهادار اوراق بورس در شده
 شرکتهای در کیوتوبین( و اداراییه )بازده عملکرد بر مالکیت تمرکز معنادار تأثیرعدم  دهنده نشان پژوهش نتایج. است شده برازش

 بیانگر پژوهش نتیجه دیگر. می باشد خانوادگی غیر شرکتهای نیز و خانوادگی( غیر مدیرعامل و خانوادگی )با مدیرعامل خانوادگی
 مبنی شواهدی همچنین. ندارد معنادار تأثیری مدیرعامل خانوادگی با خانوادگی شرکتهای عملکرد بر خانوادگی مالکیت که است این
 .نشد یافت خانوادگی غیر مدیرعامل با خانوادگی شرکتهای در بر عملکرد خانوادگی مالکیت تأثیرگذاری بر

 در شده های پذیرفته شرکت در ها هزینه چسبندگی بر فکری سرمایۀ تأثیر( پژوهشی در خصوص 0392نمازی و فتحعلی)
 در شده شرکت پذیرفته 000 از متشکل آماری نمونۀ و 0393 تا 0386 سال از آزمون تهران انجام دادند. دورة بهادار اوراق بورس
 و فروش، اداری هزینه های و فکری سرمایۀ ضدچسبنده و معنادار رابطۀ نشان دهندة نتایج .بوده است تهران بهادار اوراق بورس

 کارایی به مربوط اجزا، بین در ثیرتأ و بیشترین است برقرار ضدچسبنده و معنادار رابطۀ نیز فکری سرمایۀ اجزای برای. است عمومی
 بین در تأثیر بیشترین و است بیشتر بالا، فکری سرمایۀ با شرکتهای در میزان ضدچسبندگی ، همچنین.  است ساختاری سرمایۀ

 .دارند بالاتری انسانی سرمایۀ کارایی ضریب که است شرکتهایی به مربوط فکری، اجزای سرمایۀ
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 پژوهش  های فرضیه -3
غاز هر علمی، تعدادی فرضیات بدیهی است که نیازی به اثبات آنها نیست. از این عبارت می توان دلایل وجود فرضیات نقطه آ

را تشخیص داد. استدلال را نمی توان بدون داشتن یک نقطه آغازین شروع کرد. فرضیات سنگ زیربنای هر تئوری را  0بدیهی
اشته باشند خواه حقیقت داشته باشند و خواه نداشته باشند، زیرا بدون اینها نمی تشکیل می دهند. مهم این است که فرضیات وجود د

 توان نقطه آغازی داشت. فرضیه هایی که در این تحقیق با استفاده از روش علمی مورد بررسی قرار می گیرند به شرح زیرهستند: 
 شده بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها در شرکتدارائیهای ثابت  گذاریسرمایهفرضیه اول: بین چسبندگی هزینه و 

 رابطه معناداری وجود دارد.

شده بورس  رفتهیپذ یدر شرکت هادارائیهای ثابت  گذاریسرمایهفرضیه دوم: تمرکز مالکیت بر رابطه بین چسبندگی هزینه و 
 دارد. تأثیر اوراق بهادار تهران

 

 روش تحقیق  -4

 جامعه آماری -4-1
. باشد می 0395 الی 0390زمانی دوره برای تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای پژوهش، این آماری جامعه

 انتخاب مورد در آمده بعمل های بررسی از پس. باشد می دسترس در حد چه تا ها شرکت این اطلاعات که شود بررسی باید ابتدا
 برای پژوهش، این در. گردید انتخاب نمونه عنوان به شرکت 005 ،(0395-0390)  ساله 5 دوره یک برای شرایط بهترین در نمونه،
 حذفی روش از بلکه است، نشده استفاده گیری نمونه و نمونه حجم برآورد جهت خاصی مدل یا رابطه از آماری، نمونه تعیین

 اساس بر نمونه های شرکت که.  است شده استفاده است مرسوم مالی مدیریت و حسابداری های تحقیق اغلب در که سیستماتیک
 :گردیدند انتخاب زیر گیری نمونه شرایط

 و نباشند( مالی هایشرکت) ... و پولی های نهاده ها، بانک گریهای مالی، واسطه ،گذاریسرمایه منابع جزو ها شرکت -
 .باشد دسترس در آنها مالی اطلاعات

 . باشند ماه اسفند پایان به منتهی مالی سال دارای ها شرکت مقایسه قابلیت ویژگی به دستیابی جهت -

  .نداده باشند تغییر رسیدگی مورد دوره طی را خود مالی سال -

 با عادی مرتبط های توقف شامل توقف این که است ذکر لازم به. باشند ماه 3 از بیش معاملاتی وقفه فاقد ها شرکت -
 .شود نمی العاده شرکت فوق مجامع و سالانه مجامع برگزاری

 .باشند شده پذیرفته بهادار اوراق بورس در 0392 سال از قبل ات ها شرکت -

 

  آماری های روش و ابزار -4-2
 آوری جمع برای پژوهش این در. است شده تهیه ها شرکت مالی صورتهای اطلاعات و ارقام بر مبتنی پژوهش این های داده

 .است شده استفاده میدانی و ای کتابخانه روش از اطلاعات و ها داده
 

 ها داده تحلیل و تجزیه -4-3
 از توصیفی آمار بخش در شود، می تقسیم استنباطی آمار و توصیفی آمار بخش دو به پژوهش این در استفاده مورد آزمون

های  متغیر بین ارتباط وجود عدم یا وجود بیان برای استنباطی آمار بخش در. است شده استفاده میانگین همچون هایی شاخص
 تحلیل و تجزیه نهایت در و هافرضیه آزمون جهت همچنین. است شده استفاده خطی متغیره چند رگرسیون لیلتح از پژوهش،

 .است شده استفاده spss   آماری افزار نرم از هاداده

 

 آنها گیری اندازه نحوه و پژوهش مدل و متغیرهای -4-4

 می قرار تحلیل و تجزیه مورد زیر های مدل اطلاعات، بودن دسترس در به توجه با پژوهش، های فرضیه آزمون انجام برای
 :گیرد

 : است شده استفاده ذیل رگرسیونی مدل از اول، فرضیه سنجش برای
FA = 𝛼0 + 𝑆𝑡𝑖𝑐𝑘𝑦 𝛽1 + 𝑅𝑆𝐸𝐹𝐴𝛽2 + 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝛽3 + 𝐿𝑒𝑣𝑟𝑎𝑔𝑒𝛽4 + 𝜀 

                                                           
1 Obviously assumptions  
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 : است هشد استفاده ذیل رگرسیونی مدل از دوم، فرضیه سنجش برای
FA=𝛼0 +  𝑆𝑡𝑖𝑐𝑘𝑦 𝛽1 +  𝑇𝑜𝑝 𝛽2 + (𝑆𝑡𝑖𝑐𝑘𝑦 × 𝑇𝑜𝑝)𝛽3 + 𝑅𝑆𝐸𝐹𝐴𝛽4 + 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝛽5 + 𝐿𝑒𝑣𝑟𝑎𝑔𝑒𝛽6 + 𝜀 

 :باشند می زیر شرح به پژوهش این در استفاده مورد متغیرهای
ثابت به مجموع  هایدارائیباشد که با استفاده از نسبت دارائیهای ثابت می  گذاریسرمایهمتغیر وابسته در این پژوهش، 

 دارائیها اندازه گیری شده است.
چسبندگی هزینه : متغیر مستقل در این پژوهش، چسبندگی هزینه می باشد. این متغیر به پیروی از پژوهش اندرسون و 

 یلاتی اندازه گیری شده است.ی عمومی و اداری و تشکهاهزینه(، با استفاده از لگاریتم طبیعی 0223دیگران)

Ln(
𝑆𝐺𝐴𝑡

𝑆𝐺𝐴𝑡−1
) = 𝛼0+𝛼1 Ln(

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡

𝑆𝐴𝑙𝑒𝑠𝑡−1
)+𝛼2𝐷𝑡+(𝛼3𝐷𝑡× Ln(

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡

𝑆𝐴𝑙𝑒𝑠𝑡−1
)+∈ 

ی هاهزینه  𝑆𝐺𝐴𝑡−1ی عملیاتی(، هاهزینه ی فروش، اداری و عمومی در سال جاری)جمعهاهزینه 𝑆𝐺𝐴𝑡در این مدل، 
جمع درآمدهای فروش در  𝑆𝐴𝑙𝑒𝑠𝑡−1جمع درآمدهای فروش در سال جاری و  𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡فروش، اداری و عمومی در سال قبل، 

𝑆𝐺𝐴𝑡سال قبل است. همچنین 

𝑆𝐺𝐴𝑡−1
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡ی سال قبل و هاهزینهی سال جاری به هاهزینهبیانگر نسبت  

𝑆𝐴𝑙𝑒𝑠𝑡−1
بیانگر نسبت درآمدهای  

فروش سال جاری به درآمدهای فروش سال قبل می باشد. به منظور همقواره شدن داده ها، از نسب مزبور لگاریتم در پایه طبیعی 
ی) یا هاهزینهدهنده تغییرات متغیر سال جاری نسبت به سال قبل می باشد. چنانچه  گرفته شده است. این نسبت ها نشان

درآمدهای( سال جاری نسبت به سال قبل کاهش یافته باشد، حاصل نسیت ها کمتر از یک و در غیر اینصورت بالاتر از یک خواهد 
باشد. این متغیر زمانی که درآمدهای فروش سال جاری  می 0و  2است که دارای دو ارزش  𝐷𝑡بود. متغیر مجازی یا ساختگی مدل 

و در صورتی که درآمدهای فروش سال جاری نسبت  0نسبت به سال قبل کاهش یافته باشد)یعنی دوره های کاهش فروش( عدد 
 (. 0395اختیار می کند )بنی مهد و دیگران،  2به سال قبل افزایش یافته باشد)یعنی دوره های رشد فروش( عدد 

غیر تعدیل گر در این پژوهش تمرکز مالکیت می باشد. درصد مالکیت بزرگترین سهامدار، به عنوان نماینده تمرکز مالکیت مت
 متغیرهای کنترلی پژوهش شامل موارد ذیل می باشند: استفاده شده است.

به مجموع حقوق صاحبان سهام ثابت  هایدارائیثابت به مجموع حقوق صاحبان سهام : با استفاده از نسبت  هایدارائینسبت 
 محاسبه می گردد.

 نسبت نقدینگی : نسبت نقدینگی می باشد از طریق نسبت دارائیهای جاری به بدهیهای جاری بدست می آید.
 اهرم مالی : از طریق نسبت مجموع بدهیها به مجموع دارائیها بدست می آید. 

 

 پژوهش  هاییافته -5

  توصیفی آمار -5-1
های توصیفی متغیرهای های خـام، مقدار متغیرهای تحقیق محاسبه شـده و سپس آماره، ابتدا بـا استفاده از دادهدر این تحقیق

های تحقیق است محاسبه و در جدول ی تحقیق که شامل میانگین، میانه، حداکثر، حداقل و انحراف معیار دادهمستقل و وابسته
دهد که کنند.  نتایج ارائه شده نشان میهای تحقیق ارائه میوضعیت توزیع دادهارائه شده است. مقادیر مذکور شمایی کلی از 

های این دهد عدد مربوط به انحراف معیار بیانگر درصد پراکندگی دادهمیانگین )و انحراف معیار( متغیر های تحقیق را نشان می
 فسیر هستند.  متغیر حول میانگین است. سایر متغیرهای تحقیق نیز به همین صورت قابل ت

 
 های توصیفی متغیرهای پژوهش. آماره 1جدول شماره 

 متغیرها تعداد میانگین ماکزیمم مینیم انحراف استاندارد ضریب چولگی ضریب کشیدگی

88009186 28088232-  280956060 082600- هزینه چسبندگی 205 28011290 085013   

08288205 02811956 283223382 282236 588238 65622280 ثابت هایدارائی گذاریسرمایه 205   

مالی اهرم 205 28228065 880061 282853 285020525 18682830 92891828  

08862218 68360238 085031952 082852- نقدینگی نسبت 205 08128952 0580056   

53288252 00860801-  186119909 081880-  880822 28328812 205 
 وقحق به ثابت دارائی نسبت

سهام صاحبان  

 مالکیت تمرکز 205 28281325 289850 288536 280513122 2859931 08955811
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 تجزیه و تحلیل مدل های اصلی جهت آزمون فرضیه های پژوهش -5-2

 1فرضیه  -5-2-1
بطه معناداری را شده بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یدر شرکت هادارائیهای ثابت  گذاریسرمایهبین چسبندگی هزینه و 

 وجود دارد.

FA = 𝛼0 + 𝑆𝑡𝑖𝑐𝑘𝑦 𝛽1 + 𝑅𝑆𝐸𝐹𝐴𝛽2 + 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝛽3 + 𝐿𝑒𝑣𝑟𝑎𝑔𝑒𝛽4 + 𝜀 

لیمر  Fامر با آزمون  این که ثابت اثرات مدل یا است بهتر Pooledمدل  از استفاده که دید باید ابتدا آزمون مدل تحقیق:
 تصادفی اثرات مدل مقابل در را آن بایست کار تمام است اما اگر مدل اثرات ثابت می بود رجحا Pooledصورت می گیرد اگر مدل 

برای آزمون  .گیرد می صورت هاسمن آزمون با کار این شود که معین برآورد جهت مناسب دو مدل آن میان از تا کنیم آزمون
 Fمدل تلفیقی یا اثرات ثابت می باشد. آماره آزمون   مشخص می شود که آزمون به صورت Fفرضیه ابتدا با استفاده از آزمون 

 بصورت جدول زیر محاسبه شده است:
 . انتخاب بین مدل تلفیقی و اثرات ثابت2جدول شماره 

 سطح اطمینان آماره آزمون

 F 08630006 282030 لیمر 

 28222 08682522 آماره خی دو

 
شده  25/2شده و سطح معنی داری نیز کمتر از  63/0برابر با  Fاره گردد  مقدار آمهمانطور که در جدول فوق ملاحظه می

 دو مدل آن میان از تا کنیم آزمون تصادفی اثرات مدل مقابل گیریم که مدل اثرات ثابت  می باشد و باید دراست پس نتیجه می

 .گیرد می صورت هاسمن آزمون با کار این شود که معین برآورد جهت مناسب
 

 زمون هاسمن:نتایج حاصل از آ

H0::  )روش اثرات ثابت نیست )تصادفی است 

H1: روش اثرات ثابت است. 
 .  آزمون هاسمن3جدول شماره 

 سطح اطمینان آماره آزمون

 28220 2836526 آماره  هاسمن

 

شده است  25/2تر  از شده و مقدار احتمال نیز بیش 28365برابر با  Fگردد  مقدار آماره همانطور که در جدول فوق ملاحظه می
با استفاده از تکنیک پانل دیتا و  بررسی ارتباط بین متغیرهابکار برده شود.  بایستگیریم که مدل اثرات تصادفی میپس نتیجه می

 به شرح جدول زیر می باشد: Eviewsنرم افزار 
 .  رگرسیون خطی چند متغیره بین متغیرها4جدول شماره 

 سطح اطمینان tآماره  انحراف معیار ضریب متغییر

 28222 28383 28021 08221 عدد ثابت

-68950 28200 28312 چسبندگی هزینه  28200 

هامثابت به حقوق صاحبان س هایدارائینسبت   28065 28263 28630 28222 

 28221 28866 28228 28332 نسبت نقدینگی

-28269 اهرم مالی  28208 08639-  28233 

F تعیینضریب  028560 آماره  28613 

 28625 ضریب تعیین تعدیل شده 28222 نانیسطح اطم

  082512 دوربین واتسون

 

بدست آمده است که مقدار مناسبی  62/2گردد مقدار ضریب تعین تعدیل شده برابر با همانطورکه در جدول بالا ملاحظه می
که نشان دهنده عدم وجود خودهمبستگی در اجزای خطا   بدست آمده 2512/0است. همینطور مقدار آماره دوربین واتسون برابر با 

و  چسبندگی هزینهگردد رابطه معکوسی بین متغیر مستقل همانطور که در جدول فوق ملاحظه می. یا اخلال در مدل می باشد
. در نتیجه فرضیه وجود دارد شده بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یدر شرکت هادارائیهای ثابت  گذاریسرمایهو متغیر وابسته 
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داری درصد نشان دهنده معنی 5داری بوده که در سطح معنی 02/ 56برای مدل رگرسیونی برابر با Fگردند. مقدار آماره تایید می
درصد از تغییرات متغیر وابسته از  62است به عبارتی  62/2( برابر  با Adjust. R2مدل رگرسیونی است. ضریب تعین تعدیل شده )

یر مستقل تبیین می گردد. که مقدار بسیار مناسبی است و نشان دهنده برازش مناسب مدل است. میزان رابطه معنی طریق متغ
 می باشد. 28321داری متغیر مستقل شامل 

دارائیهای  گذاریمایهسررابطه متغیرهای کنترلی با متغیر وابسته شامل رابطه بین نسبت دارائی ثابت به حقوق صاحبان سهام و 
و  اهرم مالیو بین  2833دارائیهای ثابت برابر است با  گذاریسرمایهو رابطه بین نسبت نقدینگی و  28065ت برابر است با ثاب

 دارائیهای ثابت رابطه خطی برقرار نمی باشد. گذاریسرمایه
 

 آزمون فرضیه دوم -5-2-2
شده بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یدر شرکت هاثابت  دارائیهای گذاریسرمایهتمرکز مالکیت بر رابطه بین چسبندگی هزینه و

 .تاثیردارد تهران
FA=𝛼0+Sticky𝛽1+Top𝛽2+(Sticky*Top)𝛽3+RSEFA𝛽4+Liquid𝛽3+Levrage𝛽4+ε 

لیمر  Fامر با آزمون  این که ثابت ثراتا مدل یا است بهتر Pooledمدل  از استفاده که دید باید ابتدا آزمون مدل تحقیق:
 تصادفی اثرات مدل مقابل در را آن بایست کار تمام است اما اگر مدل اثرات ثابت می بود ارجح Pooledصورت می گیرد اگر مدل 

ون برای آزم .گیرد می صورت هاسمن آزمون با کار این شودکه معین برآورد جهت مناسب دو مدل آن میان از تا کنیم آزمون
 Fمشخص می شود که آزمون به صورت مدل تلفیقی یا اثرات ثابت می باشد. آماره آزمون   Fفرضیه ابتدا با استفاده از آزمون 

 بصورت جدول زیر محاسبه شده است:
 . انتخاب بین مدل تلفیقی و اثرات ثابت5جدول شماره 

 معناداری سطح آماره آزمون

 F 386323 28222 لیمر 

6813002 آماره خی دو  28223 

 

شده است پس  25/2و سطح معناداری  نیز کمتر از  3862برابر با   Fگردد  مقدار آماره همانطور که در جدول فوق ملاحظه می
دو  آن میان از تا کنیم تصادفی و غیر تصادفی آزمون اثرات مدل مقابل گیریم که مدل اثرات ثابت  می باشد که  باید درنتیجه می

 می گیرد. صورت هاسمن آزمون با کار این شودکه معین برآورد هتج مناسب مدل
 

 نتایج حاصل از آزمون هاسمن :

H0:  :(روش اثرات ثابت نیست )تصادفی است  

H1:روش اثرات ثابت است. 
 .  آزمون هاسمن6جدول شماره 

 معناداریسطح  آماره آزمون

 282251 0681000  آماره  هاسمن

 
 تعیین است لازم تابلویی باشد هایی داده روش به مدل آزمون برآورد نتیجه که صورتی در شد ذکر این از پیش رکهطو همان

با  .شودمی استفاده هاسمن منظور از آزمون این برای که تصادفی اثرات روش به یا شود برآورد ثابت اثرات روش به مدل که شود
و عدم تایید آن بیانگر انتخاب روش اثرات  یانگر انتخاب روش اثرات تصادفیب H0ۀ  درآزمون هاسمن، تایید فرضیتوجه به اینکه 

مورد تایید قرار می گیرد. بنابراین از روش اثرات تصادفی  H0 درصد بوده و در نتیجه فرض 5سطح معناداری بزرگتر از  ثابت است.
 به شرح جدول زیر می باشد: Eviewsکنیک پانل دیتا و نرم افزار با استفاده از ت تباط بین متغیرهابررسی ارگردد. استفاده می
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.  جدول رگرسیون خطی چند متغیره7جدول شماره   

 سطح اطمینان tآماره  انحراف معیار ضریب متغییر

 28220 0823288 28250296 286025 عدد ثابت

 28222 6881560 2850650 2835923 چسبندگی هزینه

 28220 3803210 2809300932 28605163 تمرکز مالکیت

 28222 6889130 2826300 2850881 مرکز مالکیتچسبندگی هزینه * ت

 282260 0889100 2823600 283200 سهام صاحبان حقوق به ثابت هایدارائی نسبت

 28222 0816160 28220985 28000985 نسبت نقدینگی

 28222 2866285 28120985 28280050 اهرم مالی

 28528100 ضریب تعیین F 9899082 آماره  

 2856981 ضریب تعیین تعدیل شده 282222 اطمینان سطح

  08283 واتسون دوربین

 

 فرضیه تحقیق نتایج و تفسیر. 6
همچنانکه ازجدول فوق مشخص است مدل فوق به بررسی تاثیرمستقل)مالکیت نهادی وافشای داوطلبانه اطلاعات(حاضر در 

دارائیهای ثابت و متغیر مستقل چسبندگی هزینه متغیر تعدیل گر تمرکز مالکیت متغیرهای  گذاریسرمایهمدل بر متغیر وابسته 
پردازد. ضرایب رگرسیونی متغیر درجدول فوق کنترلی )نسبت نقدینگی ، نسبت دارائی ثابت به حقوق صاحبان سهام؛ اهرم مالی( می

نشان دهنده عدم وجود خودهمبستگی در اجزای خطا  یا اخلال در مدل   باشد که می08283 آماره دوربین واتسن،آورده شده است. 
داری مدل درصد نشان دهنده معنی 5داری بوده که درسطح معنی 9899082برای مدل رگرسیونی برابربا  Fمقدار آماره  می باشد.

از تغییرات متغیر وابسته از طریق  درصد52است به عبارتی  52/2برابر با ( Adjust. R2) رگرسیونی است. ضریب تعین تعدیل شده
درصد از تغییرات هزینه بدهی  در این تحقیق مورد بررسی قرار  2866گردد. به نوعی مستقل این تحقیق تبیین و توضیح می متغیر

آن  تأثیره بعنوان متغیر تعدیل کننده آورده شده است، نتایج آزمون نشان میدهد کتمرکز مالکیت در این آزمون متغیر  نگرفته است.
معنادار است.  شده بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یدر شرکت هادارائیهای ثابت  گذاریسرمایهبر رابطه بین چسبندگی هزینه و 

رو آزمون فرضیه  را تایید می کند. از این معناداری و مثبت (، که رابطه28508بتا ) ضریب درصد و علامت 5کمتر از  معناداری سطح
 ید قرار گرفت. مورد تای
 

 بحث و گیری نتیجه -7
در پایان هر فعالیت پژوهشی، پژوهشگر پس از آزمون فرضیات می بایست نتایج کار را ارائه دهد. نتایج حاصل از فرضیات نیز 
 پایه هائی هستند که پیشنهادات بر اساس آن شکل می گیرد. بنابراین یکی از قسمت های مهم پژوهش که در واقع می تواند راهی
 برای تبدیل نظریات به عمل برای موفقیت در آینده باشد، نتیجه گیری های صحیح و پیشنهادات مناسب است. نتیجه گیری هایی

 شده طراحی منظور آن به تحقیق که را سازمان راه سر بر موجود مشکلات می تواند باشد شده صحیح ارائه تحلیلهای اساس بر که
 در ثابت هایدارائی گذاریسرمایهتمرکز مالکیت بر رابطه بین چسبندگی هزینه و  رابطه تبیین تحقیق، این در .کند برطرف است را

  .شد تهران بررسی بهادار اوراق شرکتهای پذیرفته شده در بورس
 از حاصل نتایج. شد پرداخته ثابت هایدارائی گذاریسرمایهبین چسبندگی هزینه و  ارتباط بررسی به پژوهش اول فرضیه در

ثابت  هایدارائی گذاریسرمایهبا افزایش چسبندگی هزینه،  .است بوده متغیر دو این میان معنادار و معکوس رابطه بیانگر فرضیه ینا
 محتاطانه گذاریسرمایه هنگام در ها شرکت که گردد می موجب هزینه کاهش می یابد. این موضوع بدین معناست که چسبندگی

نتیجه پژوهش شن و تیجه حاصل از این فرضیه همسو با نکنند. ن گذاریسرمایه ثابت ارائیهاید در کورکورانه و کنند عمل تر
 ( بوده است.0208ژانگ)
 پرداخته ثابت هایدارائی گذاریسرمایه و چسبندگی هزینه بین تمرکز مالکیت بر رابطه تأثیر بررسی به پژوهش دوم فرضیه در

ثابت  هایدارائی گذاریسرمایه و هزینه است که تمرکز مالکیت بر رابطه بین چسبندگی این بیانگر فرضیه این از حاصل نتایج. شد
داخلی انجام می دهند، سرعت  گذاریسرمایهمثبت و معناداری دارد. به دلیل وجود چسبندگی هزینه، زمانی که شرکت ها  تأثیر

ن بر است. بنابراین لازم است که در زمان تصمیم گیری دارایی های ثابت زما گذاریسرمایهافزایش هزینه را در نظر می گیرند. 
، به مسئله چسبندگی هزینه توجه شود. اگر سرعت رشد هزینه زیاد و سرعت رشد درآمد کم باشد، این به گذاریسرمایهجهت 
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های هنگفتی مواجه می  گردد. در غیر اینصورت بنگاه با زیان گذاریسرمایهمعنای بالا بودن چسبندگی هزینه است و باید با احتیاط 
شود. در حالت کلی می توان گفت زمانی که مالکیت متمرکز است، سهامداران به مسئله چسبندگی هزینه توجه نموده و با 

ژانگ  و شن را بهبود می بخشند. نتیجه حاصل از این فرضیه همسو با نتیجه پژوهش گذاریسرمایهتصمیمات منطقی، کارائی 
 .است بوده( 0208)

در  گذاریسرمایهثابت پیشنهاد می شود هنگام  هایدارائی گذاری سرمایه چسبندگی هزینه بر تأثیر به وجهت با -
 دارایی های ثابت به مسئله چسبندگی هزینه توجه ویژه ای داشته باشند.

د می شود دارایی های ثابت، پیشنها گذاریسرمایهتمرکز مالکیت بر رابطه بین چسبندگی هزینه و  تأثیربا توجه به  -
دارایی های ثابت اخذ نموده و باعث شوند با  گذاریسرمایهبا مشارکت بیشتر سهامداران، تصمیمات منطقی جهت 

 افزایش یابد. تولید های ثابت در فرایند عملیات شرکت، رشداستفاده صحیح از دارایی

 

 منابع 
 پژوهش و شرکت، فصللنامه دانش عملکرد و اطلاعات تقارن دمع در سهامداران ترکیب (، نقش0381ابراهیمی کردلر، علی) .0

 08-80دوازدهم، صص  شماره چهارم، حسابداری، سال
حسابرسی.  الزحمه حق و شرطی کاری محافظه بین رابطه بر شرکت اندازه و مالکیت تمرکز تأثیر(. 0391بنابی مقدم، رحیم ) .0

 .65-28، صص 0391، تابستان 09، شماره 5بررسی های حسابداری، دوره 
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Abstract 

 

Investment in fixed assets requires a large amount of capital cost. If investment fails, there will 

be huge losses. Therefore, it is necessary to consider the Cost Stickiness when investing in fixed 

assets. This paper takes the fixed assets as the dependent variable and takes the Cost Stickiness 

as the independent variable. Carrying out an empirical study, the paper discusses the influence of 

the Cost Stickiness on the investment decision of the fixed assets. At the same time, it also 

studies the regulation effect of the ownership concentration on the relationship between Cost 

Stickiness and fixed assets investment. For this purpose 125 companies in the period 2011 to 

2016 were selected. This study has applied Multiple regression to test hypotheses.The results 

show that cost stickiness has negative effects on fixed assets investment, and ownership 

concentration positively regulates the relationship between Cost Stickiness and fixed assets 

investment. 
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