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Abstract 
The purpose of this study is to examine the effect of free cash flows on the 

relationship between government ownership and labor cost stickiness while 
providing evidence of how non-economic considerations and socio-political goals 
influence cost behavior. Unlike other owners, state-owned companies pursue 
socio-political interests and broader social objectives compared to private firms, 
which contributes to cost stickiness. The statistical population consists of 
companies listed on the Tehran Stock Exchange during the period from 2013 to 
2022. Companies in the investment, insurance, banking, credit institution, holding, 
and leasing sectors were excluded due to the specific nature of their activities. 
Only companies with continuous operations throughout the research period and 
fiscal years ending in March were included. Ultimately, a final sample of 151 
companies, representing 1,498 company-years, was selected. The findings 
indicate that government ownership positively affects cost stickiness, and free 
cash flows reinforce the relationship between government ownership and labor 
cost stickiness. These results suggest that, driven by socio-political interests, state-
owned companies pursue broader social goals than private firms, leading to 
increased cost stickiness. 
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مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه نیروي کار: نقش 
 1هاي نقد آزادجریان

 4، سلیل جعفري3زهرا معصومی بیلندي ،2اعظم پوریوسف
 
 

 چکیده
مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه  هاي نقد آزاد بر رابطههدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر جریان

نه اجتماعی بر رفتار هزی -اقتصادي و اهداف سیاسیاست و شواهدي از تاثیر ملاحظات غیرنیروي کار 
تا  1392هايشرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ایران، طی سال151هاي دهد. دادهارائه می

ر نظر با دبه روش رگرسیون چندگانه  گرفتند. فرضیه شرکت مورد استفاده قرار -سال1498جمعاً  و1401
ی دهند، مالکیت دولتی بر چسبندگها نشان میگرفتن اثرات ثابت سال و صنعت آزمون شدند. یافته

هاي نقد آزاد، رابطه مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه نیروي کار را ها تاثیر مثبت دارد و جریانهزینه
منافع  با مالکان دولتی به خاطر هايتوان نتیجه گرفت شرکتهاي پژوهش میکند. از یافتهتقویت می

که  نندکهاي خصوصی دنبال میتري را نسبت به شرکتاهداف اجتماعی گسترده، اجتماعی-سیاسی
یل تعد ی به تمایلهاي دولتی هنگام کاهش فروش، شرکت زیرا مدیرانشود. ها میباعث چسبندگی هزینه

هاي این است که براي اولین بار تاثیر جریاننوآوري پژوهش حاضر  مهمترین .هاي کارگري ندارندهزینه
نقد آزاد بر رابطه مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه نیروي کار را در کشورهاي در حال توسعه بررسی 

 دهد.نموده و ادبیات چسبندگی هزینه نیروي کار را توسعه می

 قد آزاد.هاي نمالکیت دولتی، چسبندگی هزینه نیروي کار، جریان  هاي کلیدي:واژه

 .M49 ،M41  ،N25  ،G14 :بندي موضوعیطبقه

                                                                                                                                      
1. doi: 10.22051/jera.2024.47577.3265  
 .(pouryousof@pnu.ac.ir). )(نویسنده مسئول .حسابداري، دانشگاه پیام نور، تهران، ایران ، گروهاستادیار .2
  .(z.masoumi@pnu.ac.ir) حسابداري، دانشگاه پیام نور، تهران، ایران. ، گروهاستادیار .3
  .(Dr.soliljafari@gmail.com) حسابداري، واحد گنبد کاووس، دانشگاه آزاد اسلامی، گنبد کاووس، ایران. ، گروهراستادیا .4

https://jera.alzahra.ac.ir 

 دا�ه ع�وم ا��ما�ی و ا��صادی)، س(دا�ه ا���ا 

ری ��و�ش  ١٨٥-٢٠٨  ، صص١٤٠٤  �ھار، ٥٥، �ماره �مپا�د، سال ی ����ی �سا�دا

 مقاله پژوهشی
 04/04/1403تاریخ دریافت: 
 26/08/1403 تاریخ پذیرش:

https://doi.org/10.22051/jera.2024.47577.3265
mailto:pouryousof@pnu.ac.ir


186  
   .. .مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه نیروي کار:: پوریوسف و همکاران 

 
 مقدمه
 .ها به ثابت و متغیر، یکی از اصول اساسی حسابداري بهاي تمام شده استبندي هزینهطبقه

دارد و  هاي متغیر ارتباط متقارنی وجودبین تغییرات سطح فعالیت و هزینه سنتی، هايطبق مدل
 شواهد ولی .)1،1991نورن(هاي شرکت نداردبر هزینه تصمیمات مدیران تاثیرات قابل توجهی

 و همکاران  )؛ اندرسون2008و همکاران( 3)؛ ماهر2007و همکاران ( 2اخیر نظیر اندرسون
و همکاران  6ها متقارن نیست. بانکردهند رفتار هزینه) نشان می2021(5) وکریسنادي2016(4
ها و انتخاب که دهندمی نیز نشان )2020(و همکاران  8) و هارتلیپ2016(7)، ژو و هانگ2013(

) براي اولین بار 2003(9اندرسون. ، نامتقارن باشدهاهزینهشوند رفتار تصمیمات مدیران باعث می
 طحس ها با افزایشهزینه را مطرح نمود و نشان داد سرعت افزایش "چسبندگی هزینه"اصطلاح 

 یت، بیشتر است.فعال ها با کاهش سطحهزینهکاهش  از سرعت فعالیت،
 در سالهاي اخیر نیز مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است.ها  بررسی تجربی رفتار هزینه

رو درك مناسب و دهد، از اینها را تشکیل می ها بخش مهمی از صورتهاي مالی شرکتهزینه
ي وردهاعات مهمی را در جهت برآلابینانه رفتار هزینه نسبت به تغییرات سطح فعالیت، اط واقع

بانکر و  .و سایر فنون حسابداري مدیریت در اختیار مدیران شرکت قرار خواهد داد هزینه
طبق  کند.ها را در سه دیدگاه کلی خلاصه می) عوامل موثر بر چسبندگی هزینه2018همکاران (

زمان  ها درهاي کاهش منابع و هزینهاشاره دارد، اگر هزینه 10دیدگاه اول که به هزینه تعدیل منبع
 ها موجب چسبندگیکاهش فروش، قابل توجه باشد؛ اجتناب مدیر از تعدیل منابع و هزینه

-مدیران موجب می 11هاي رفتاري). دیدگاه دوم، سویه2003شود (اندرسون و ریب،ها میهزینه

و  12ها اجتناب کنند (چنشوند کاهش فروش را موقت بدانند و از کاهش منابع و هزینه
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هاي شخصی مدیران براي برآوردن سود هدف، تغییراتی دیدگاه سوم، انگیزه ).2013همکاران،
کند، به نحوي که براي جلوگیري از کاهش سود و برآوردن ها ایجاد میدر ساختار هزینه

). همچنین بر اساس مطالعاتی 1،2013دهند (کاما و ویسانتظارات بازار، هزینه ها را کاهش می
 ترینمهم) یکی از 2011(4وارا) و یاساکوتا و کنجی 2020( 3گلدن )، 2019(2کیوت و نولندنظیر

 بینیپیشبهبا توجه  کوشندیم، تصمیمات آگاهانه مدیرانی است که هانهیهزعلل چسبندگی 
 ي بیشتر، سود را در بلندمدت افزایش دهند.هانهیهز باتحملي آتی، هافروش

 )،2021اران،و همکژانگ (ثیر آن بر کارایی منابعها و تاتوجه به اهمیت رفتار نامتقارن هزینه با
 .قه چشمگیري را به درك عوامل موثر و علل آن نشان داده شده استلادر ادبیات حسابداري ع

 کارمند، قدرت دارایی، قدرت مانند شرکت، کلان و اقتصادي اثر عوامل در مطالعات اخیر،
هزینه هاي اداري و فروش  چسبندگی بر داخلی ناخالص تولید رشد و شرکت عمر چرخه

و  )2012 و همکاران ، 5، دیرینک2013بانکر و همکاران،  ؛2003 ، اندرسون و همکاران(
) 1394و صفرزاده و بیگ پناه،  2023و همکاران ، 6هاي حسابرسی(صالحیچسبندگی هزینه

 قبررسی شده است. ولی در مورد چسبندگی هزینه نیروي کار که از هزینه تعدیل منابع طب
هاي بسیار اندکی انجام گرفته است.  همچنین در خصوص شود، پژوهشدیدگاه اول ناشی می

تاثیر ساختار مالکیت، از جمله مالکیت دولتی یا خصوص بر چسبندگی هزینه نیروي کار  
 پژوهشی انجام نشده است.

ولتی یت دمالکدهد در خصوص تاثیر ساختار مالکیت بر چسبندگی هزینه، مطالعات نشان می
ل هاي فروش، اداري و عمومی و ک نسبت به مالکیت خصوصی به چسبندگی بیشتر در هزینه

در شرکتهاي با مالکیت دولتی با توجه به حمایت دولت از  شود.هاي عملیاتی منجر می هزینه
ام گیري، در هنگ دخالت در فرآیند تصمیم و اجتماعی–آنها، اولویت قرار دادن اهداف سیاسی 

رات در ت کارکنان و تغییلاها همچون تعدی، با تعدیل رو به پایین کمتر در هزینهکاهش فروش
ام با مدیریتی همگ یابد. انتظارهايها افزایش میمنابع بکارگرفته شده، چسبندگی هزینه
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لبی و ط آنها مانند فرصت بینی نسبت به تقاضاي آتی و انگیزهحمایتهاي دولتی مانند خوش

بت یل چسبندگی هزینه بیشتر در شرکتهاي دولتی نسلااز دیگر دمی تواند ساخت امپراطوري نیز 
 ).1400باشد(ابراهیمی و همکاران، به شرکتهاي خصوصی
رود مالکیت دولتی بر چسبندگی هزینه نیروي کار نیز اثر داشته باشد که ازاین رو انتظار می

؛ 2006، 1ریچاردسونقبلی( تاکنون مورد بررسی قرار نگرفته است. از طرفی بر اساس مطالعات
یک منبع مهم تواند هاي نقد آزاد، می)جریان2012و همکاران، چن و 2008،وپ و توماسه

صت فر، مدیران است لادر زمانی که جریان نقد آزاد با زیرا باشد.ها چسبندگی رفتار هزینه
قاضا براي یش تهاي عملیاتی در پاسخ به افزاگذاري بیش از حد در هزینهبراي سرمایهشتري بی

در پاسخ به کاهش در تقاضا دارند، که ها، ت و نیز به تعویق انداختن کاهش در هزینهلامحصو
سئله براي م معیاريجریان نقدي آزاد و شود می هارفتار نامتقارن هزینهاین امر منجر به افزایش 

 است.هاي مدیران از انگیزه و متاثرنمایندگی 
هاي نقد آزاد بر چسبندگی هزینه نیروي کار در ت و جریاناز این رو تاثیر نوع مالکی

هاي با مالکان دولتی بر خلاف شرکت. وجود دارد اقتصادهاي در حال توسعه خلاء پژوهشی
بت به تري را نساهداف اجتماعی گستردههستند و  اجتماعی-منافع سیاسیسایر مالکان داراي 

-رار میها تحت الشعاع قآن چسبندگی هزینه ؛ که به دنبالکنندهاي خصوصی دنبال میشرکت

تواند بر منافع و تصمیمات ها می) نشان داد وجود مالکیت دولتی در شرکت2010(2گیرد. ویس
مساله  اشد.ها تاثیرگذار بتواند بر رفتار هزینهمدیران تاثیر گذار باشد زیرا تمرکز مالکیت می

یا سبندگی هزینه نیروي کار تاثیر دارد و آپژوهش حاضر این است که آیا مالکیت دولتی بر چ
 شود.هاي نقد آزاد تعدیل میاین رابطه با جریان

گیري تاثیر مهمی بر رفتار و تصمیم پژوهش حاضر از آنجا ضرورت دارد که ساختار مالکیت
تواند بر سطح نظارت و کنترل مدیران توسط می  به نوبه خود وسهامداران و مدیران اجرایی دارد 

 ژوهشپ دهه نیچند رغمیعل. ها و عملکرد عملیاتی موثر باشدشکل گیري هزینه ویا امدارانسه
؛  1398نقش بندي و همکاران، ؛1398(نظیر نمازي و فتحعلی،هانهیهز یچسبندگ مورد در

، ) 1401؛ قدرتی زوارم و همکاران،1400؛ ابراهیمی و همکاران،1401پارسایی و سهرابی، 
 نجاما توسعه حال در يکشورها در خصوص چسبندگی هزینه نیروي کارهاي اندکی در پژوهش
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 يهانهیهز کاهش به نسبت دولت يگذارقانون و تیمالک تیحساس به پژوهش نیا. است شده
ت، نظیر پیري جمعی هاییدر ایران که چالش. استکرده توجه فروش کاهش زمان در کار يروین

تصادي هاي اقتاثر از شرایط سیاسی و تحریمکمبود نیروي متخصص و نوسانات اقتصادي(م
ر هاي پژوهش حاضزند، یافتهطولانی) وجود دارد که به چسبندگی هزینه نیروي کار دامن می

 تواند حائز  اهمیت و دانش افزایی باشد.می

 هامبانی نظري و توسعه فرضیه
از  ایش هزینه ناشیکند که افزچسبندگی هزینه به این موضوع اشاره می)، 2017(1بر اساس هو

حد هاي ناشی از کاهش سطح فعالیت وافعالیت واحد تجاري، بیشتر از کاهش هزینه حافزایش سط
 نهیبه عنوان عدم تقارن در رفتار هز نهیهز یحسابداري، چسبندگ یموضوع اتیتجاري است. در ادب

اشاره  تیواقع نیبه ا هنیهز یتر، چسبندگساده انیشده است. به ب فیتعر تیسطح فعال ریینسبت به تغ
سطح  شیدر زمان افزا نهیهز شیکمتر از افزا تیزمان کاهش سطح فعال در نهیدارد که کاهش هز

اقدامات  جهینت نه،یهز یچسبندگ اینامتقارن  نهیرفتار هز نیکه ا ددهینشان م اتیادب. تاس تیفعال
و سهرابی،  پارسایی( لیتعد يهاهنیعوامل مختلف، مانند هز زهیمنابع آگاهانه است که با انگ لیتعد

 یتیریمد ی)، فرصت طلب2022، 3وک و 2013بانکر و همکاران ، ؛ 2006؛ 2؛کالجا و همکاران1401
در مورد فروش  یتیریمد ینیب) و خوش2012، دیرینک و همکاران؛ 2012، 4ن و همکاران(چ

بر  یبه طور سنت يسابدارح اتیکه ادب ی. در حالگیردصورت می )2018(بانکر و همکاران،  ندهیآ
تمالاً نقش اح زین يراقتصادیها متمرکز است، ملاحظات غنهیهز یچسبندگ ياقتصاد حاتیتوض
 نی). با ا2005 ،6یکوتی؛ شارما و مان1980، 5منابع دارند (پورتر لیتعد ماتیتصم حیدر توض یمهم

تا حد  نهیرفتار هز حیدر توض يراقتصادینقش ملاحظات غ ت،یریمد يحسابدار اتیحال، در ادب
 یچسبندگ نییدر تب يراقتصادیدرك بهتر نقش ملاحظات غبراي گرفته شده است.  دهیناد يادیز

ار مالکیت به ساخت یابد.، بررسی تاثیر ساختار مالکیت بر چسبندگی هزینه ها اهمیت میها نهیهز
ک شرکت ییک ژطور ساده یعنی چه اشخاصی(حقیقی /حقوقی) بر تصمیمات عملیاتی واسترات
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ي هارکتشدر واقع مالکیت دولتی، درصد سهام نگهداري شده توسط  فرمایی دارند. تسلط وحکم

 ).2016، 1دولتی و عمومی از کل سهام است (هال
اي هتواند تاثیرساختارهاي مالکیت متفاوت به دلیل تفاوت در اهداف و نحوه نظارت می 

 ارها و نتایجاین است که رفتدولتی فرض بر  هايمختلفی بر چسبندگی هزینه بگذارد. در شرکت
، 2 مکارانو ه سیاسی اجتماعی بستگی دارد(بن نصرمسائل به عوامل مختلف حاکمیت و  عملکرد

 ).2013، 3 و همکاران ؛ بوباکر 2012
ابد. ولی یبا افزایش تقاضاي تولید در کسب و کارها، تمایل به استخدام کارکنان افزایش می

هاي استخدامی بیشتر است، هنگام کاهش فعالیت، هاي اخراج از هزینهلاً هزینهاز آنجا که معمو
مدیران تمایل کمتري به اخراج کارکنان(یا تعدیل، بازخرید کارکنان و به کارگیري کارکنان 

انکر بموقت) دارند به نسبت اینکه هنگام افزایش فعالیت بخواهند کارکنان جدید استخدام کنند (
). به همین دلیل نسبت اخراج کارکنان، در زمان کاهش تقاضا از استخدام 2013،  و همکاران

) نیز نشان داد میزان 2012( 4کارکنان جدید در زمان افزایش تقاضا کمتر است. زویجلن
هاي رکود و بحران اقتصادي پایین است. زیرا بحران و رکود ها در دورهچسبندگی هزینه
ها بلادرنگ دهد و با کاهش تقاضاي دولت، شرکتمی هاي دولت را کاهشاقتصادي، هزینه

هاي بحران و رکود اقتصادي، گذارند. همچنین در طول دورهمنابع بلااستفاده  خود را کنار می
نماید. ها به جاي انعقاد قراردادهاي تعهدآور و بلندمدت از نیروي کار موقتی استفاده میشرکت

ان یم با تصمیمات مدیریتی در مورد فعالیت و کارکنبنابراین، چسبندگی هزینه به طور مستق
د کننهایی که از اخراج کارکنان جلوگیري می). سیاست2019،  و همکاران 5(چونمرتبط است

زند، ممکن است منجر به چسبندگی هزینه شوند آن هم به دلیل اینکه به اعتبار آنها آسیب می
 ). 2006، و همکاران 6(ملول

سبندگی هزینه در تصمیمات مدیریت و به دنبال آن نتایج عملکرد با توجه به اهمیت چ
 ،انواع مختلف مالکیتها، شناسایی عوامل تاثیر گذار بر آن حائز اهمیت است. شرکت
 ،هاي کنترل هزینهکند تا در فعالیتگذاران فراهم میهاي مختلفی را براي سرمایهانگیزه
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ه مالکان تعلق ها بکند که چگونه منافع فعالیتمی نتعییزیرا نوع مالکیت ؛ گذاري کنندسرمایه
 .)2016شود(هال، رفتارهاي متفاوت شرکت ها با مالکان مختلف می و این موجب گیردمی

 ستند وهاجتماعی -منافع سیاسیها داراي هاي با مالکان دولتی بر خلاف سایر شرکتشرکت
انند کنند، مهاي خصوصی دنبال میتري را نسبت به شرکتاهداف اجتماعی گسترده احتمالاً 

). سیاستمداران نیز به 1،2005(مگینسونبراي کاهش نرخ بیکاري نیروي کار جواناستخدام 
در ازاي ارائه ممکن است  و دنکنمیدولتی مداخله  هايدر فعالیت ،سیاسی -منافع شخصی دلیل

یاستمداران . سحمیل شودت هاي دولتیشرکت هاي بیشتري به هزینه، دهندگانرايمزیت هایی به 
یاسی، جلب حمایت س به منظور، هاي دولتیر شرکتاز طریق کنترل سیاسی خود ب ممکن است

در صورت د. تحمیل کننرا  حفظ سطح اشتغالو دستمزد اضافی مانندهاي کارگري بیشتري هزینه
 وتضعیف عملکرد مالی شرکت یا به حداکثر رساندن ارزش سهامدار، چنین اهداف سیاسی 

و  زایانپمطالعات میکو، اجتماعی می تواند با منافع دیگر مانند منافع سهامداران در تضاد باشد. 
در  مداخله سیاسی بر عملکرد مالی ) نشان دهنده اثرات مخرب1998(3) و شلیفر2007(2انزی

 هاي با مالکیت دولتی هستند.شرکت
هاي زینه کارکنان در شرکتشان داد میزان چسبندگی ه) ن1400مطالعه برزگر و شیرازي(
نین چسبندگی است و همچهاي متعلق به صنایع غیراستراتژیک بودهاستراتژیک بیشتر از شرکت

هاي دولتی وجود نداشته است. از این رو، سازي در شرکتهاي قبل از خصوصیهزینه در دوره
 .نداشته است یهاي دولتخصوصی سازي تاثیري بر میزان چسبندگی هزینه نیروي کار در شرکت

مالکیت دولتی نسبت به مالکیت خصوصی به ) نیز نشان دادند، 1400ابراهیمی و همکاران(
 د.هاي عملیاتی منجر میشوهاي فروش، اداري و عمومی و کل هزینه چسبندگی بیشتر در هزینه

) دریافتند تمرکز مالکیت بر چسبندگی هزینه اداري و فروش 1401قدرتی زوارم و همکاران (
 ها و ریسکبین چسبندگی هزینه ) نیز  دریافتند1398اثیر منفی دارد. نقش بندي و همکاران (ت

ا و ریسک هساختار مالکیت بر رابطه بین چسبندگی هزینه و داري وجود داردشرکت رابطه معنی
چسبندگی هزینه به  ) دریافتند1398عنایت پودشیاده و همکاران ( .داري نداردشرکت تاثیر معنی

دهد. همچنین تمرکز مالکیت به عنوان مولفه ر معناداري، سطح ریسک شرکت را افزایش میطو
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اصلی حاکمیت شرکتی، بر رابطه بین چسبندگی هزینه و ریسک شرکت تاثیر منفی و معناداري 

 .دارد
تعیین اهمیت نسبی اهداف  هاي دولتی به خاطرشرکت در) نشان دادند 2000(1باي و همکاران

ار سهامداران بر رفت نظارت . به همین دلیلبسیار دشوار است گیري عملکردازه، اندمختلف
رش فضاي اختیارات مدیریتی گستدر نتیجه و  چالش برانگیز است هاي دولتیشرکت مدیران

 ن یا ارمندااخراج کو از استفاده کنند  یمالکیت دولتمسئله سیاستمداران ممکن است از . یابدمی
هاي شرکتن کاهش تقاضا و تولید جلوگیري نمایند. در صورتی که د در زماکاهش دستمز

خصوصی نیازي به در نظر گرفتن چنین ملاحظات سیاسی اجتماعی در تصمیمات خود براي 
) نیز 2017( و همکاران 2) و کوهن2003( اندرسون و ریب . مطالعاتی نظیر تنظیم منابع ندارند

رت یل منابع است. از این رو فرضیه اول به این صوموید تاثیر مالکیت دولتی بر تصمیمات تعد
 شود: تدوین می

فرضیه اول: در مالکیت دولتی نسبت به مالکیت غیردولتی، چسبندگی هزینه نیروي کار بیشتر 
 است.

قد هاي نهاي نقد آزاد است. زیرا جریانها، جریانیکی از منابع مهم چسبندگی رفتار هزینه
هد. این دها در اختیار مدیران قرار میبراي تاخیر در کاهش هزینه آزاد فرصت و امکان بیشتري

 نماید. از طرفی در شرکتهاي با مالکیتفرصت و امکان، مدیران را قادر به ساختن امپراطوري می
دولتی، اهداف اجتماعی در اولویت قرار دارند و مدیران تمایل کمتري به منفعت طلبی یا ساخت 

رسد، جریاناهاي نقد آزاد بر رابطه مالکیت دولتی و چسبندگی نظر میامپراطوري دارند،  به 
 هزینه ها تاثیر داشته باشد.

یک جریان هاي نقد آزاد، دادند که  ) نشان2012(و همکاران چن ) و2008( وپ و توماسه
 یماتتصمل کردند که مدیران در مورد لاها است، آنها استدمنبع مهم چسبندگی رفتار هزینه

براي شتري فرصت بی، است لاداري و عمومی، در زمانی که جریان نقد آزاد بافروش، ا
هاي عملیاتی از جمله فروش، اداري و عمومی در پاسخ به گذاري بیش از حد در هزینهسرمایه

ت و نیز به تعویق انداختن کاهش در هزینه هاي فروش، اداري و لاافزایش تقاضا براي محصو
اي هتقاضا دارند، که این امر منجر به افزایش عدم تقارن هزینه عمومی در پاسخ به کاهش در
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نقد آزاد پایین است، مدیران  هايشود و برعکس، زمانی که جریانفروش، اداري و عمومی می
ري خود دارند و احتمال بیشت )طوريپراساختن ام( فرصت کمتري براي افزایش قدرت و نفوذ

هاي فروش، عمومی و اداري را کاهش داده و از ینهرود که در پاسخ به کاهش تقاضا، هزمی
نقد آزاد شاخصی است که به طور معمول  هاي عواقب منفی آن دوري کنند. در نتیجه، جریان

؛ 2006، 1ریچاردسوناست (هاي مدیران براي مسئله نمایندگی استفاده شده و ناشی از انگیزه
ت به تري نسبالکان دولتی اهداف گسترده). به طور خلاصه با توجه به اینکه م1990، 2استولز

مالکان خصوص دارند و تمایل کمتري به منفعت طلبی یا ساخت امپراطوري دارند،  به نظر 
 رسد، جریاناهاي نقد آزاد بر رابطه مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه ها تاثیر داشته باشد. می

ندگی تاثیر مالکیت دولتی بر چسب هاي نقد آزاد بیشتر است،رود، وقتی جریانلذا انتظار می
 هزینه ها تقویت شود.

فرضیه دوم: جریان هاي نقد آزاد رابطه مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه نیروي کار را تقویت 
 کند.می

  پژوهششناسی روش
 تجربه« و» عقل سلیم«بر است. در این مکتب گرایی طبیعتپژوهش حاضر بر اساس فلسفه 

 دانش را از طریقگرا است. زیرا رویکرد پژوهش، کمی یا اثباتشود. می تاکید» حسی
ها به تحلیل عددي فراهم ي این دادهها و سپس عرضهي نمونههاي عددي و مشاهدهگردآوري داده

 نظر از اجرا، کاربردي؛ نتیجه نظر اجرا(نوع داده ها)، کمی؛ از فرآیند نظر از حاضر . پژوهشکندمی

 رویداديپس زمانی، نظر از و استقرایی -قیاسی اجرا، منطق نظر از لیلی؛تح -پژوهشی اجرا، هدف

 است. 
سالهاي   در بهادار ایران اوراق بورس در شده پذیرفته هايجامعه آماري پژوهش، شرکت

 اعتباري، موسسات و هابانک بیمه، گذاري،سرمایه هايباشد. شرکتمی 1401تا  1392

پژوهش  دوره طی که هاییحذف و شرکت فعالیت، خاص سبب ماهیت به لیزینگ و هلدینگ
گرفته شدند. در نهایت  نظر در سال مالی آنها منتهی به اسفندماه بود، و داشته مستمر فعالیت

 هاي مربوطشرکت به عنوان نمونه نهایی استفاده شده است. داده-سال 1498شرکت، شامل151
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 هايصورت و مطالعه نوین رم افزار رهآوردطریق ن از و سندکاوي روش به به متغیرهاي پژوهش

شده  آوريتهران جمع بهادار بورس اوراق در شده پذیرفته هايشرکت يحسابرسی شده مالی
چندگانه با در نظر گرفتن اثرات  خطی ها، از رگرسیونفرضیه آزمون ها وتحلیل داده است. براي

  شده است. ثابت سال و صنعت استفاده

 ها ضیههاي آزمون فرمدل
 ) براي آزمون فرضیۀ اول مبنی بر2018با پیروي تحقیقات پرابوو و همکاران (

 تاثیر مالکیت دولتی بر چسبندگی هزینه نیروي کار از مدل هاي رگرسیونی زیر استفاده
 شده است:

 × 𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝐿𝐿𝑎𝑎𝑏𝑏𝑜𝑜𝑟𝑟𝐶𝐶𝑜𝑜𝑠𝑠𝑡𝑡𝑖𝑖𝑡𝑡= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2𝐷𝐷ECDUMit )1مدل

𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽3GOVOWNit × 𝐷𝐷ECDUMit × 𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 
𝛽𝛽4GOVOWNit  + 𝛽𝛽5ATSit + 𝛽𝛽6Emplintit + 𝛽𝛽7PreDecit + 
𝛽𝛽8GDPgrowthit + 𝛽𝛽9LNAGEit + 𝛽𝛽10SIZEit + 𝛽𝛽11FOREIGNit +  

Industry Dummies + Year Dummies + 𝜀𝜀it 

 ln و است فروش درآمد سالانه تغییر لگاریتم دهنده نشانln (ΔSale) در آن که

𝛥𝛥LaborCost تغییر هزینه دستمزد  ي نیروي کارهزینه ها  در مربوطه سالانه تغییر دهنده نشان)
 فروش اگر که است دووجهی متغیر یک DECDUM سال جاري نسبت به سال گذشته)است.

 GOVOWNرد. گیمی صفر مقدار صورت این غیر در عدد یک و یابد کاهش فعلی دوره در
، ASTد. گیرمی صفر مقدار صورت این غیر در براي شرکتهاي با مالکیت دولتی عدد یک و و

تغییرات فروش دو سال ، PreDec؛شدت کارکنان، Emplint ؛شدت دارایی
، LNAGE؛(براي کنترل تغییرات سطح کشور)  رشد تولید ناخالص داخلیGDPgrowth؛قبل

 . لگاریتم فروش صادراتی است،  FOREIGNو  شرکتاندازه ، SIZE؛لگاریتم سن شرکت
Industry Dummies  و Year Dummies در تغییر. هستند زمان و صنعت ثابت اثرات 

-هزینه در تغییر ایجاد باعث که است فعالیت سطح در تغییر براي یک شاخص (𝛥𝛥𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒)فروش

 همگونینا کاهش براي ریتمیلگا مشخصات از بر اساس مطالعات قبلی، شود.می نیروي کار هاي
 سبت براين فرم این، بر علاوه. شودمی استفاده شده برآورد ضرایب اقتصادي تفسیر تسهیل و

قابلیت  وش)،فر درآمد در مستقل(تغییر متغیر نیروي کار) و هايوابسته(تغییر در هزینه متغیر
 .بخشدمی بهبود را هاشرکت بین مقایسه
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فرضیۀ دوم مبنی بر تاثیر جریان هاي نقد آزاد بر چسبندگی هزینۀ  مشابه مدل اول، براي آزمون
 نیروي کار مدل زیر برآورد شده است: 

 × 𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝐿𝐿𝑎𝑎𝑏𝑏𝑜𝑜𝑟𝑟𝐶𝐶𝑜𝑜𝑠𝑠𝑡𝑡𝑖𝑖𝑡𝑡= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2𝐷𝐷ECDUMit )2مدل
𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽3FCFit × 𝐷𝐷ECDUMit × 𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽4FCFit  + 
𝛽𝛽5ATSit + 𝛽𝛽6Emplintit + 𝛽𝛽7PreDecit + 𝛽𝛽8GDPgrowthit + 
𝛽𝛽9LNAGEit + 𝛽𝛽10SIZEit + 𝛽𝛽11FOREIGNit +  Industry Dummies 
+ Year Dummies + 𝜀𝜀it 

FCF ،هاي نقد آزادجریان 
 ها و روش اندازه گیري در ادامه تشریح شده است:متغیرهاي مدل

 روي کارمتغیر وابسته: چسبندگی هزینه نی
)، 2003کار مشابه مدل چسبندگی اندرسون و همکاران( نهیچسبندگی هزگیري براي اندازه

 حقوق و دستمزد استفاده شده است.هاي تغییر ارزش لگاریتم طبیعی هزینهاز 

 × 𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝐿𝐿𝑎𝑎𝑏𝑏𝑜𝑜𝑟𝑟𝐶𝐶𝑜𝑜𝑠𝑠𝑡𝑡𝑖𝑖𝑡𝑡= 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2𝐷𝐷ECDUMit )1رابطه

𝛥𝛥𝑙𝑙𝑛𝑛𝑆𝑆𝑎𝑎𝑙𝑙𝑒𝑒𝑠𝑠𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝜀𝜀it 

𝑡𝑡𝑖𝑖𝑡𝑡𝑠𝑠𝑜𝑜𝐶𝐶𝑟𝑟𝑜𝑜𝑏𝑏𝑎𝑎𝐿𝐿𝑛𝑛𝑙𝑙𝛥𝛥:  شرکتحقوق  ۀهزینتغییرات i قبل؛ ةدور جاري نسبت به ةدر دور 

𝑡𝑡𝑖𝑖𝑠𝑠𝑒𝑒𝑙𝑙𝑎𝑎𝑆𝑆𝑛𝑛𝑙𝑙𝛥𝛥 :خالص فروش شرکت i جاري نسبت به دورة قبل. در دوره DECDUM اگر :
tSALESi 1  کمتر از-tSALESi در غیر این صورت مقدار آن برابر صفر  1باشد مقدار آن برابر

 خواهد بود.

ضریب  ،در زمان افزایش سطح فروش صفر است DECDUM ارزش متغیراز آنجا که 
1B درصد افزایش در  1ها را در نتیجه در هزینه درصد افزایشهاي چسبندگی، در مدل

در هنگامی که  DECDUM از آنجا که ضریب متغیر ،دهد. همچنینسطح فروش نشان می
بیانگر درصد  B2  B1 + است، بنابراین مجموع ضرایب 1یابد برابر سطح فروش کاهش می

ها چسبنده درصد کاهش در سطح فروش است. اگر هزینه 1یجه در نت ، وهاکاهش در هزینه
هاي افزایش سطح فروش بیشتر از درصد ها در دورهباشند، باید درصد افزایش در هزینه

 و B1 >0 هاي کاهش سطح فروش باشد. به عبارت دیگر بایدها در دورهکاهش هزینه
B2 <0 .باشد 
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 ل: مالکیت دولتیمتغیر مستق

دولتی یا شبه دولتی در ساختار مالکیت شرکت وجود داشته باشد، این  اگر سهامدار عمده
و ابراهیمی  1397سجادي، (گیرد و در غیر اینصورت برابر صفر می باشدمتغیر برابر یک قرار می

ی اي دولتههایی است که سهام آنها به سازمان. منظور از شبه دولتی شرکت) 1401و همکاران،
و نهادهاي وابسته واگذار شده باشد. مثلا اگر سهام شرکتی توسط سازمان تامین اجتماعی یا 
سازمان بهزیستی یا بنیاد مسکن خریداري شود، آن شرکت تحت مالکیت غیرمستقیم دولت قرار 

، درصد باشد 5آید. اگر مالکیت دولتی و شبه دولتی بیش ار می گیرد و شبه دولتی به حساب می
آید. این اطلاعات از یاداشتهاي پیوست صورتهاي مالی دولت سهامدار عمده به حساب می

 .استخراج شده است

 هاي نقد آزادمتغیر تعدیل گر: جریان
براي هر شرکت به صورت  )2016( 1ردهوان و اسماعیل طالعهمقدار جریان نقد آزاد براساس م

 :زیر محاسبه میشود

𝐹𝐹𝐶𝐶𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖=
𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑡𝑡−𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑡𝑡−𝐼𝐼𝐼𝐼𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝐼𝐼𝑖𝑖𝑡𝑡−𝐼𝐼𝑃𝑃𝑃𝑃𝐼𝐼𝑃𝑃𝑖𝑖𝑡𝑡−𝐼𝐼𝑃𝑃𝑃𝑃𝐼𝐼𝑃𝑃𝑖𝑖𝑡𝑡

𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
 

:𝐹𝐹𝐶𝐶𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 جریان نقد آزاد : 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖  هزینه بهره پرداختنی 

: 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  سود سهامدارن ممتاز 𝐼𝐼𝑆𝑆𝐷𝐷𝐼𝐼𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖: سود عملیاتی قبل از استهلاك 

:𝐼𝐼𝑇𝑇𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖  سود سهامداران عادي 𝐶𝐶𝑆𝑆𝐷𝐷𝐼𝐼𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖: کل مالیات پرداختی 

𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑖𝑖−1: کل ارزش دفتري داراي ها در سال گذشته 
 

در نظر گرفته نمی سود سهامداران ممتاز ، با توجه به قوانین ایران و عدم وجود سهام ممتاز
  شود.

 متغیرهاي کنترلی
؛ متغیرهایی که بر 2018،  پرابو؛ 2012مکاران، ؛ چن و ه2003بر اساس اندرسون و همکاران، 

مورد استفاده قرار  1جدول سطح چسبندگی هزینه ها در سطح شرکت تاثیر دارند به شرح 
 گرفت.

                                                                                                                                      
1. Redhwan & Ismai 
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ل  دو ه  .1ج هزین ی  دگ چسبن ی موثر بر  ي کنترل ها  متغیر

 ها تقسیم بر کل فروش مجموع کل دارایی 𝑡𝑡𝑖𝑖AST شدت دارایی

 موع تعداد کارکنان تقسیم بر کل فروشمج 𝑡𝑡𝑖𝑖Emplint شدت کارکنان

 𝑡𝑡𝑖𝑖PreDec تغییرات فروش دو سال قبل

اگر فروش دو سال قبل بیشتر از فروش سال قبل 
)Salesi,t-1 < Salesi,t-2, ( عدد یک و در غیر این

 د.صورت صفر می گیر
   

 𝑡𝑡𝑖𝑖LNAGE سن شرکت
 هایی که از تأسیس شرکتلگاریتم طبیعی تعداد سال
 گذرد.می

 لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام. 𝑡𝑡𝑖𝑖LNAGE اندازة شرکت

 فروش صادراتی تقسیم بر کل فروش 𝑡𝑡𝑖𝑖FOREIGN نسبت فروش صادراتی

 هاي پژوهشیافته

 هزینه راتتغیی طبیعی دهد میانگین لگاریتمآمار توصیفی متغیرهاي پژوهش نشان می

هاي است. یافته 217/0و  191/0فروش به ترتیب  تغییرات طبیعی و دستمزد و لگاریتم حقوق

دهد که میانگین شدت دارایی (دارایی به فروش) و شدت توصیفی همچنین نشان می

 علاوه، تغییراتباشد. بهمی 0005/0و  446/1کارکنان (تعداد کارکنان به فروش) به ترتیب 

 64سال با بیشینۀ  30أ درصد است. میانگین سن شرکتها تقریب 23قبل  سال در طی دو فروش

و  529/14باشد. میانگین اندازة شرکت و نسبت فروش صادراتی به ترتیب می 13و کمینۀ 

ارائه شده است. همچنین فراوانی متغیرهاي دو  2جدول باشد. آمار توصیفی در می 116/0

و  مدهد فراوانی مالکیت دولتی(مستقیارائه شده است و نشان می 3جدول ارزشی در انتهاي 

د دهها داراي مالکیت دولتی هستند. این نشان میدرصد شرکت 58بوده و  879غیرمستقیم) 

هاي نمونه تحت مالکیت مستقیم و غیرمستقیم دولت می باشند که نشان که بیشتر شرکت

 دهنده تاثیري پذیري سیاستهاي دولتی بر بازار سرمایه ایران است. همچنین، فراوانی تغییرات

 باشد. می 350قبل  سال دو فروش
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ل  دو هش2ج ي پژو ها ی متغیر  .آمار توصیف

انحراف  میانه میانگین نماد متغیر
 معیار

 کمینه هبیشین

لگاریتم طبیعی تغییرات هزینه حقوق 
 و دستمزد

𝐿𝐿𝐼𝐼 �
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑆𝑆𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑖𝑖
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑆𝑆𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑖𝑖−1

� 0/181 0/184 0/25 867/0  - 48/0  

𝐿𝐿𝐼𝐼 لگاریتم طبیعی تغییرات فروش �
𝑆𝑆𝑇𝑇𝐿𝐿𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖,𝑖𝑖
𝑆𝑆𝑇𝑇𝐿𝐿𝐼𝐼𝑆𝑆𝑖𝑖,𝑖𝑖−1

� 225/0  234/0  34/0  08/1  - 56/0  

تغییرات نسبت هزینه حقوق و 
 دستمزد آتی

𝛥𝛥salary𝐶𝐶𝑜𝑜𝑠𝑠𝑡𝑡 317/0  289/0  29/0  256/1  32/0-  

 دو ارزشی (بزرگتر -مالکیت دولتی
 درصد) 50از 

GOVOWN 5822/0  00/1  4932/0  00/1  0/0000 

GOV-Percent 0/435 0/546 0/39 856/0 درصد مالکیت دولتی  0/0000 

ATS 56/1 شدت دارایی  34/1  71/0  5/5  59/0  

 Emplint 0/0005 0/0003 0/0005 0/0028 0/0000 شدت کارکنان

دو  -تغییرات فروش دو سال قبل
 ارزشی

PreDec 0/2318 0/0000 0/4221 1/0000 0/0000 

AGE 76/39 سن شرکت  41 12/13  64 13 

LNAGE 57/3 بیعی سن شرکتلگاریتم ط  89/3  33/0  45/4  65/2  

لگاریم طبیعی ارزش -اندازه شرکت
 بازار حقوق صاحبان سهام

SIZE 87/14  11/14  89/1  11/19  87/11  

FOREIGN 12/0 نسبت فروش صادراتی  0 /07  21/0  1 0/0000 

 فراوانی متغیرهاي دو ارزشی

 درصد فراوانی فراوانی 

% 58 869 مالکیت دولتی  

% 23 344 تغییرات فروش دو سال قبل  

1498تعداد مشاهدات:  

 هاي پژوهشآزمون فرضیه
هاي پژوهش با استفاده از رگرسیون چند متغیره به روش حداقل مربعات معمولی و کنترل مدل

ها به دهد مدلاثرات ثابت سال و صنعت برازش شدند. نتایج برازش مدل هاي پژوهش نشان می
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) است و بهترین رویکرد براي برازش مدل، حداقل مربعات Fشده (آماره  طور مناسب برازش
معمولی (آمارة چاو و عدم معناداري آن) است. مقادیر آزمون تورم واریانس نیز براي متغیرهاي 

دهد همخطی معناداري در بین متغیرهاي باشد، که نشان میمی 5تا  0توضیحی پژوهش بین 
 3جدول اول، در  دارد. برازش مدل اول براي آزمون فرضیۀمستقل و کنترلی پژوهش وجود ن

 ارائه شده است.

ل  دو ل)3ج ۀ او فرضی ل(  ل او د د م ج برآور تای  . ن
انحراف  ضریب نماد متغیر

 استاندارد

مقدار  آماره
 احتمال

- c مقدار ثابت 13/0  0/063 - 18/2  0/070 

لگاریتم طبیعی تغییرات 
 فروش

ΔlnSalesi,t 15/0  0/022 81/6  0/000 

تغییرات فروش سال 
جاري * لگاریتم طبیعی 

 تغییرات فروش

ΔlnSalesi,t × 
DECDUM 

- 11/0  0/088 - 25/1  0/079 

مالکیت  ×اثر تعاملی 
 دولتی

ΔlnSalesi,t × 
DECDUM × 
GOVOWN 

- 18/0  0/080 - 25/2  045/0  

- GOVOWN مالکیت دولتی 07/0  0/009 - 77/7  422/0  

- ATS شدت دارایی 009/0  006/0  - 5/1  315/0  

Emplint 3/20 شدت کارکنان  007/14  44/1  0/069 

تغییرات فروش دو سال 
 قبل

PreDec - 05/0  0/011 - 54/4  0/003 

- LNAGE -0/042 0/010 سن شرکت 03/4  0/044 

SIZE 0/015 0/002 5/7 اندازة شرکت  0.000 

- FOREIGN -0/02 0/02 نسبت فروش صادراتی 00/1  275/0  

 شد شامل اثرات سال
 شامل شد اثرات صنعت

 شامل شد کلاستر در سطح شرکت
 1480 تعداد مشاهدات

 41/0 ضریب تعیین
 )000/0( 42/48 (معناداري) Fآماره 

 )999/0( 53/0 آماره آزمون چاو (معناداري)
 )000/0( 15/375 آماره آزمون ویگنز و پوي (معناداري)

 )021/0( 4/4 آماره آزمون وولدریج (معناداري)
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هاي نمونه، تمایل به چسبندگی دهد که رفتار هزینه در شرکتنشان می 3جدول نتایج در 

) و 15/0، داراي ضریب مثبت (ti,ΔlnSalesدارد. زیرا لگاریتم طبیعی تغییرات فروش، یعنی 
-13/0داراي ضریب منفی ( ،ti,ΔlnSales × DECDUMیعنی ) و متغیر تعاملی، 000/0معنادار (

 در درصد افزایش 1 هر ازاي به کار نیروي هايهزینه متوسط، طور به .) است004/0ر () و معنادا
 خالص، فروش در کاهش درصد 1 هر ازاي به اما یابد،می درصد افزایش 12/0خالص فروش

ررسی جهت ب .یابد(البته این تغییرات معنی دار نیست)می ) کاهش15/0 – 11/0( درصد 04/0تنها
دهد که اثر تعاملی تغییرات و مالکیت دولتی، ، نشان می3جدول اول، نتایج تأیید یا رد فرضیۀ 

) است. 045/0) و معنادار (-18/0منفی (  i,tΔlnSales × DECDUM × GOVOWNیعنی 
-شرکت به نسبت دولتی هايدهد که چسبندگی هزینۀ نیروي کار در شرکتاین نتیجه نشان می

 دولتی هايشرکت در کار نیروي هزینه ، چسبندگییعنی .تفاوت معناداري دارد خصوصی هاي
ت مالکیت از این رو، فرضیۀ اول مبنی بر تاثیر مثب. است دولتی مالکیت بدون هايشرکت از بیشتر

شود(ضرایب مدل در پذیرفته می 90دولتی بر چسبندگی هزینۀ نیروي کار در سطح اطمینان 
ها در رابطه با اثرات تعاملی مربوط به افتهدرصد معنی دار نیست). همچنین، ی 95سطح اطمینان 

ۀ هاي با شدت دارایی بیشتر، چسبندگی هزینمتغیرهاي کنترلی، حاکی از آن است که شرکت
 نیروي کار کمتري دارند ؛ ولی اثرات تعاملی دیگر متغیرهاي کنترلی معنادار نیست.

 ده است.ارائه ش 4جدول نتایج برآورد مدل دوم براي آزمون فرضیه دوم در 

ل  دو م)4ج دو ۀ  م (فرضی دو ل  د د م ج برآور تای  . ن

 ضریب نماد متغیر
انحراف 
 استاندارد

 آماره
مقدار 
 احتمال

 c -0/07 0/064 -1/35 0/179 مقدار ثابت

لگاریتم طبیعی تغییرات 
ΔlnSalesi,t 0/13 0/024 0/28 فروش  0/000 

تغییرات فروش سال 
لگاریتم طبیعی  ×جاري 

 تغییرات فروش

ΔlnSalesi,t × 
DECDUM 

-0/27 0/102 - 46/2  0/022 

 تغییرات فروشاثر تعاملی 
لگاریتم  ×سال جاري 

 × طبیعی تغییرات فروش
 هاي نقد آزادجریان

ΔlnSalesi,t × 
DECDUM × FCF 

3/0  0/100 -3 0/033 

FCF 0/047 0/035 34/1 هاي نقد آزادجریان  0/94 
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 ضریب نماد متغیر
انحراف 
 استاندارد

 آماره
مقدار 
 احتمال

-ATS -0/002 0/006 33/0 شدت دارایی  0/232 

Emplint 07/22 شدت کارکنان  83/10  03/2  0/0482 

تغییرات فروش دو سال 
-PreDec -0/04 0/012 33/3 قبل  0/004 

- LNAGE -0/035 0/02 سن شرکت 75/1  0/046 

 SIZE 0/018 0/002 9 0/000 اندازة شرکت

- FOREIGN -0/025 0/029 نسبت فروش صادراتی 86/0  247/0  

 شامل شد اثرات سال
 شامل شد ات صنعتاثر

 شامل شد کلاستر در سطح شرکت
 1480 تعداد مشاهدات

 39/0 ضریب تعیین
 )000/0( 87/102 (معناداري) Fآماره 

 )999/0( 56/0 آماره آزمون چاو (معناداري)
 )000/0( 08/360 آماره آزمون ویگنز و پوي (معناداري)

 )027/0( 678/3 آماره آزمون وولدریج (معناداري)

 
مثبت   i,tΔlnSales × DECDUM × FCFدهد که اثر تعاملی نتایج برازش مدل دوم نشان می

تاثیر نوع مالکیت بر  چسبندگی هزینۀ نیروي   دهد که) است. این نتیجه نشان می3/0( و معنادار
هاي نقد آزاد است  و تاثیر مالکیت دولتی بر چسبندگی نیروي کار در کار، تحت تاثیر جریان

مبنی بر  از این رو، فرضیۀ دوم. هاي نقد آزاد بیشتري دارند، برجسته تر استایی که جریانشرکته
-پذیرفته می 90هاي نقد آزاد بر چسبندگی هزینۀ نیروي کار در سطح اطمینان تاثیر مثبت جریان

ات با تغییر هايها در رابطه با متغیرهاي کنترلی، حاکی از آن است که شرکتشود. همچنین، یافته
منفی فروش دوسال قبل، رشد تولید ناخالص داخلی بیشتر، اندازه بیشتر و سن کمتر، چسبندگی 

 هزینۀ نیروي کار کمتري دارند؛ ولی تاثیر سایر متغیرهاي کنترلی معنادار نیست.

  گیريبحث و نتیجه
سودآوري، رشد، حداقل کردن بهاي تمام شده و  شیاهداف هر واحد تجاري افزا نیمهمتر

و  رانیکنترل مد ي،زیبرنامه ر ،ريیگ میدر گرو تصماست که گذاري محصولات متیق
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با توجه به  .)2019و همکاران،1است(راجیوا  در خصوص هزینه ها اطلاعات به موقع و قابل اتکا

ر مالکیت تاثی پژوهشدر این  ،هاهاي آتی شرکتها براي برنامه ریزياهمیت بررسی رفتار هزینه
نعت بر چسبندگی هزینه هاي نیروي کار و همچنین تاثیر نوع صنعت بر رابطه دولتی و نوع ص

در  يرهادر کشو این روابطاز آنجایی که  شود.مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه  بررسی می
و عملکرد  يو اقتصاد یاسیاوضاع سو با توجه به تفاوت چشم گیر  حال توسعه انجام نشده است

ایج این ، نتدر حال توسعه ه نسبت به کشورهاي افتیتوسعه  يکشورها ی دردولت يهاشرکت
پژوهش مغتنم بوده و خلاء پژوهشی مرتبط به چسبندگی هزینه نیروي کار را پوشش داده و 

 دهد.ادبیات نظري مرتبط را توسعه می
شرکت بورس اوراق بهادار در بازه زمانی -سال 1498نتایج برآورد مدلهاي پژوهش بر روي 

-شرکت زا بیشتر دولتی هايشرکت در کار نیروي هزینه نشان می دهد چسبندگی 1401تا  1392

)، پرابو و 2020( )، مگینسون2020( است، که با پژوهشهاي ویس دولتی مالکیت بدون هاي
مطابقت دارد. با توجه با یافته هاي  )2016(هال ) و 2017)، کوهن و همکاران (2018همکاران (

، اجتماعی-منافع سیاسیهاي با مالکان دولتی به خاطر گرفت شرکتپژوهش می توان نتیجه 
 شرکتها . در اینکنندهاي خصوصی دنبال میاهداف اجتماعی گسترده تري را نسبت به شرکت

، عدم کاهش نیروي کار در دوران کاهش براي کاهش نرخ بیکاري نیروي کار جواناستخدام 
ه باید شود. در تعمیم نتایج این فرضیهزینه ها می تقاضا و مداخله سیاستمداران باعث چسبندگی

درصد تایید نشده است و در  95با احتیاط بیشتري عمل نمود، زیرا این فرضیه در سطح اطمینان 
درصد تایید شده است.  در صورتی که عدم تایید فرضیه اول را بپذیریم، میتوان  90سطح اطمینان 

ر تصمیمات تواند دهاي دولتی نمیاجتماعی در مالکیت-هاي سیاسینتیجه گرفت احتمالا انگیزه
مدیران در خصوص تعدیل منابع تاثیر معنی داري داشته باشد و در نتیجه در شرکتهاي با مالکیت 
دولتی، تعدیل نیروي کار در دوران کاهش تقاضا با  سایر شرکتها تفاوت معنی داري ندارد، لذا 

 ندگی هزینه هاي نیروي انسانی ندارد.مالکیت دولتی تاثیر معنی داري بر چسب
بر رابطه مالکیت دولتی و چسبندگی هزینه ها تاثیر دارد در هاي نقد آزاد جریانهمچنین 

هاي نقد آزاد، تاثیر مالکیت دولتی بر چسبندگی هزینه هاي دستمزد، بیشتر شرکتهاي با جریان
 و )2008(وپ و توماس مطابق با ه هاي نقد آزاد بر چسبندگی هزینه هااست. تایید تاثیر جریان

                                                                                                                                      
1. Rajiv 
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ل هاي نقد آزاد قابگیریم شرکتهاي که جریان) است. از این رو نتیجه می2012( همکارانچن و 
ظارت تحت نسیاسی و -ملاحظه ایی دارند، بیشتر تحت تاثیر مداخلات و ملاحظات اجتماعی

ندگی احتمالاً چسب ،اعیاجتم -د. این فشار سیاسیگیرنعمومی و مداخله شدیدتر دولت قرار می
هاي شرکت دهد، زیرا مدیرانهاي بزرگ اقتصادي را افزایش میهزینه نیروي کار در شرکت
 .هاي کارگري ندارندتعدیل هزینه ی به تمایلدولتی هنگام کاهش فروش، 

اقداماتی در جهت کاهش چسبندگی  شودهاي حاصل از پژوهش توصیه میمطابق با یافته
ازي سهاي دولتی انجام شود، شاید کاهش درصد مالکیت دولتی و خصوصیهزینه در شرکت

هاي نقد آزاد)، گام مناسبی جهت بهبود عملکرد با در نظر گرفتن سایر ملاحظات(مثلا جریان
  این شرکتها باشد.

محدودیتی که در تعمیم نتایج باید به آن دقت نمود  این است که با توجه به اینکه اتصال 
ولتی در شرکتهاي بورسی ایران، به روشنی قابل ردیابی نیست و ممکن است بخشی مالکیتهاي د

 از مالکیت دولتی از طریق شرکتهایی باشد که به طور دقیق قابل بررسی و راستی آزمایی نیستند.
با توجه به اینکه  براي عوامل تاثیرگذار بر چسبندگی، سه دیدگاه هزینه تعدیل منابع، ویژگیها 

اي مدیران وجود دارد و در پژوهش حاضر دیدگاه هزینه تعدیل منابع با در نظر گرفتن هو انگیزه
 هايیهسوتأثیر شود در مطالعات بعدي، ملاحظات غیراقتصادي بررسی گردید؛ توصیه می

ی هاي مدیران نظیر مدیریت سود و پاداش بر چسبندگو انگیزه ياعتمادمدیران نظیر بیش رفتاري
توان نوع صنعت را به عنوان متغیر ها نیز میبررسی گردد. در این پژوهشهزینه نیروي کار 

ر طی د بررسی رابطه نوع مالکیت و چسبندگی هزینه نیروي کارهمچنین  تعدیلی بررسی نمود.
ر تواند موضوع پژوهشی جالبی دمی سیاسی، انتخابات و گرایشهاي سیاسیهاي تجاري و چرخه

 یران باشد.کشورهاي در حال توسعه نظیر ا

 ملاحظات اخلاقی
 .حامی مالی: مقاله حامی مالی ندارد

 د.انسازي مقاله مشارکت داشتهمشارکت نویسندگان: تمام نویسندگان در آماده
 .تعارض منافع: بنا بر اظهارنویسندگان در این مقاله هیچگونه تعارض منافعی وجود ندارد

 .استت رعایت شدهرایرایت: طبق تعهد نویسندگان حق کپیتعهد کپی
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 منابع

). 1401ابراهیمی، سعید. فرجی، امید. عرب زاده، میثم. ایزدپور، مصطفی. محمدرضایی، فخرالدین.(
 .495-530، ) 57(15 ،داربورس اوراق بها ها، الکیت دولتی و رفتار نامتقارن هزینهم

رسی چسبندگی هزینه نیروي کار با رویکرد مقایسه اي . بر)1400برزگر، قدرت االله. شیرازي، زهرا.(
،  )58(5 ،رویکردهاي پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداري، صنایع استراتژیک و مالکیت دولتی

155-142. 
 ها با تأکید بر مشکل نمایندگیهاي تجاري و چسبندگی هزینه). بدهی1401سارا. ( ؛سهرابیا، من ،ارساییپ

 . 65-90)، 2(12. پژوهش هاي تجربی حسابداري. و تمرکز مشتري
اسی ، پایان نامه کارشنه بین بیش اطمینانی و عملکرد آتی شرکتبررسی رابط). 1397.(سجادي، علی

 .ارشد، دانشگاه ساري
 يمستقل در شرکت ها یحسابرس نهیهز ی). چسبندگ1394پناه، بهزاد. ( گیو ب ن،یصفرزاده، محمدحس

 . 76-53)، 27(7 ،یمال يحسابدار. یرانیا
). چسبندگی هزینه، تمرکز مالکیت و 1398. (هنامب ،مرادخانی ملال ؛حمدم ،بدرآبادي ؛حمدم ،صیادي

 علمی نشریه ن. ناکارایی سرمایه گذاري در شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرا
 .112-130 )،11(3 ،حسابداري و مدیریت نوین پژوهشی رویکردهاي

ر ). بررسی اث1401عظیمه. ( ،نجاري ؛مرضیه ،روزخوش ؛محمد ،نوروزي ؛عباس ،قدرتی زوارم
)، 58(5، چشم انداز حسابداري و مدیریت. هموارسازي سود و ساختار مالکیت بر چسبندگی هزینه

106-94. 
تاثیر تمرکز مالکیت ). 1398درخشان، جواد. ( ؛اسدي فر، احد ؛مرادي، زهرا ؛عنایت پورشیاده، ابراهیم

. ار تهرانبهادبر رابطه بین چسبندگی هزینه و ریسک شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق 
 .1-25)، 20(2، فصلنامه چشم انداز حسابداري و مدیریت

). بررسی تاثیر چسبندگی هزینه و تمرکز 1398( الهام. ،کشتگر ؛محمدعلی ،اکبرخانی ؛نادر ،نقش بندي
 .28-47)،18(2، چشم انداز حسابداري و مدیریت. مالکیت بر ریسک شرکت

در  هارسی اثر سرمایه فکري و جریان نقد آزاد بر چسبندگی هزینه). بر1397اکرم. ( ،فتحعلی  ؛دمحم ،نمازي
 .223-250)، 8(4، پژوهش هاي تجربی حسابداري. هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت
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