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Abstract***†*** 

Asymmetric cost behavior refers to the different response of variable costs 

in case of an increase or decrease in the level of the company's operating 
activity due to managerial commitment decisions to preserve unused resources 

when the volume of activity decreases. The purpose of this research is to 

investigate the impact of corporate financing on asymmetric cost behavior, 
emphasizing the moderating role of corporate governance mechanisms. For 

this purpose, 119 companies of the Tehran Stock Exchange have been selected 

as the statistical sample of the research during the years 2011 to 2023. The 

results of the test of the research hypotheses indicate that financing has a 
significant and opposite effect on the asymmetric behavior of cost. Also, it can 

be inferred that in companies that do not have weak internal control, the 

relationship between financing and stickiness of the total cost of goods sold 
and administrative, general, and sales costs are reduced, so the company's 

internal quality control plays an effective role in managing asymmetric cost 

behavior. Also, the results showed that better governance mechanisms play an 
effective supervisory role in controlling managers' motivations. 
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بر نقش  دیبا تاک نهیبر رفتار نامتقارن هز یشرکت یمال نیتام ریتاث

 یتیحاکم یو سازوکارها یندگینما ،یکنترل داخل یکنندگلیتعد

 نوشیفر، **ی رستم یدریح کرامت الله، *ی ریکب یمحمدتق

 ***ی شهمراد

 1چکیده

کاهش در سطح  ای شیدر صورت افزا ریمتغ یهانهیبه واکنش متفاوت هز نهیرفتار نامتقارن هز
که  یحفظ منابع بلااستفاده در زمان یبرا یتیریتعهد مد ماتیتصم لیشرکت به دل یاتیعمل تیفعال

 رب یشرکت یمال نیتام ریتاث یدف از پژوهش حاضر، بررساشاره دارد. ه ابد،یمیکاهش  تیحجم فعال
 نی. بدباشدیم یشرکت تیحاکم یسازوکارها یکنندگلیبر نقش تعد دیبا تاک نهیرفتار نامتقارن هز

تا  1391 یهاسال یپژوهش ط یشرکت بورس اوراق بهادار تهران به عنوان نمونه آمار 119منظور  
 یمال نیاز آن است که تام یپژوهش حاک یهاهیل از آزمون فرضحاص جیانتخاب شده است. نتا 1401

گونه استنباط کرد نیتوان امی ن،یمعکوس و معنادار دارد. همچن ریتاث نهیبر رفتار نامتقارن هز
 یمجموع بها یو چسبندگ یمال نیتام نینداشته باشند، رابطه ب یکه ضعف کنترل داخل یهاشرکت

 تیفیکنترل ک نیرابناب ابدییو فروش کاهش م یعموم ،یادار یهاهزینه رفته وفروش یشده کالاتمام
نشان داد،  جینتا ن،یکند. همچنمی فاینامتقارن ا نهیرفتار هز تیریدر مد یشرکت نقش مؤثر یداخل

 . کندمی فایا رانیمد یهازهیدر مهار انگ یمؤثر یبهتر نقش نظارت یتیحاکم یساز وکارها

 .یندگینما ،یکنترل داخل یتیحاکم یسازوکارها نه،یرفتار نامتقارن هز ،یمال نیتامها: واژهکلید
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  مقدمه. 1

کاهش در سطح  ای شیدر صورت افزا ریمتغ یهانهیبه واکنش متفاوت هز نهیرفتار نامتقارن هز
که  یحفظ منابع بلااستفاده در زمان یبرا یتیریتعهد مد ماتیتصم لیشرکت به دل یاتیعمل تیفعال

 یبها رندهیگدربر یتجار حدوا یاتیعمل یهانهیاشاره دارد. هز ابد،یمیکاهش  تیفعالحجم 
 یعموم ،یادار یهانهیو فروش است. هز یعموم ،یادار یهانهیرفته و هزفروش یشده کالاتمام

شده در واقع یهانهی. هزدهدیم لیرا تشک یتجار اتیعمل یهانهیاز هز یو فروش بخش مهم
. ]33 [خود نشان دهند زرا ا یمتفاوت یرفتارها توانندیم تیمتناسب با سطح فعال یواحد تجار

در سطح حجم  راتییمربوط به تغ ر،یمتغ ایرا به عنوان ثابت  هانهیهز نه،یرفتار هز یسنت دگاهید
است که  نیا یفرض اساس نه،یرفتار هز یسنت دگاهی. در دکندیم یبندطبقه یاتیعمل تیفعال

 راتییو مستقل از جهت تغ یکیمکان ریمتغ یهانهیمرتبط با هز یتیریمنابع مد صیتخص ماتیتصم
شوند میچسبنده )ضد چسبنده( در نظر گرفته  یدر صورت ریمتغ یهانهیاست. هز یاتیعمل تیدر فعال
بزرگتر )کمتر( از  ،یاقتصاد تیفعال شیبه صورت مطلق، مربوط به افزا هاآن شیافزا زانیکه م

 ن،یباشد. همچن یاقتصاد تیمعادل در فعال هشبه صورت مطلق و مطابق با کا هاآنهش مقدار کا
منابع در پاسخ به  لیانجام تعد یبرا یتیریمد اراتیاستفاده از اخت لیبه دل هانهیرفتار نامتقارن هز

 لیتعد یهانهیکه هز کندیفرض م دهیپد نیا یبررس هیاول اتیشود. ادبمی جادیتقاضا ا راتییتغ
عوامل  ،یقبل اتیاست. ادب هانهیعدم تقارن مشاهده شده در هز نیا یاصل لیاز دلا یکیکار  یروین

 یهانهی( سطح هز1کردند که عبارتند از: ) ییشناسا نهیعدم تقارن هز جادیا یرا برا یمتعدد
 ،یقتصادا تیفعال رییتغ زانی( م3) نده،یدر مورد سطح فروش آ یتیری( انتظارات مد2شده، )لیتعد

 تیری( رفتار مد6شرکت و ) کیاستراتژ یریگ( جهت5نامشهود، ) یهایگذار هی( شدت سرما4)
 .]9 [یسازیامپراتور

به  یمنافع خصوص یبرا یتیریمد یریگیپ ،یندگینشان داده است که مشکل نما ریاخ قاتیتحق
ساخت  زهینگ. اشودیم هانهیهز یمنجر به چسبندگ هاست ک یاز عوامل یکیشرکت،  نهیهز

رشد شرکت به  یبرا رانیمد لیدر جهت تما تیریمد یندگینما یهااز مشوق یکی ،یامپراتور
اشاره دارد. اندازه شرکت  هاآن یمنافع خصوص شیبا هدف افزا نه،یبزرگتر از اندازه به یااندازه

به طرق مختلف  شتریب یابالاتر و پوشش رسانه تباربهتر، اع طیشرا شتر،یب یبزرگتر، غرامت پول
رشد اندازه شرکت و  یبرا ییهازهیانگ رانیمد ن،یاست. بنابرا یعامل سودمند رانیمد یبرا

که  رسدیبه نظر م دیبع ابد،یاگر فروش کاهش  یکردن شرکت دارند. حتکوچک یبرا ییهامشوق
منجر به  تواندیم نیکنند. ا لیرا متناسب با کاهش، تعد هاییمنابع، مانند کارمندان و دارا ران،یمد

 رانیمد یسازیرفتار امپراتور تواندیم یقو یشرکت تیرو، حاکم نیشود. از ا نهیرفتار نامتقارن هز
که قدرت  ییواحد، جا ی. در ساختار رهبر]24 [را کاهش دهد هانهیرفتار نامتقارن هز زانیو م

 یمنافع خصوص بیواحد متمرکز است، ممکن است کنترل تعق رعاملیمد کی طتوس یریگمیتصم
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 کیشود. در  عیتوز یمجر کیاز  شیب نیمتمرکز ب اراتیمالک دشوار باشد. مهم است که اخت
 کیدر  یتیریقدرت مد کنند،یعامل با هم کار م ریچند مد ایکه در آن دو  یعامل ریساختار چند مد

کت، عامل شر رانینظارت متقابل توسط مد ن،ی. بنابراشودیمعامل واحد متمرکز ن ریمد
 .]31 [کندیعامل دشوار م ریمد کی یرا برا یتیریمد یریگمیتصم

 یرشد واحدها ندیدر فرآ هیدر علم اقتصاد، مسئله جذب سرما تیاز موضوعات حائز اهم یکی
برخوردار  یاژهیو گاهیاز جا یرشد واحد اقتصاد ندیدر فرآ هیاست. در عصر حاضر، سرما یاقتصاد

 شیاست، مانند افزا رگذاریتاث یبر رشد واحد اقتصاد یابه گونهعوامل که  هیاست؛ چرا که کل
 هاتیاز ظرف نهیو استفاده به یورماهر، بهره یانسان یروین تیتمام شده، ترب یبها تیریمد ،فروش

از  یکی یمال نی. تام]2 [است ریپذدانش و تجربه امکان تیریو مد هیداشتن سرما اریبا در اخت
 یهااز جنبه یکی ،یمال نیدرست تام یهااستیشرکت است. اتخاذ س هر اتیعمل یضرور یاجزا

 یمال نیتام استیس یبرا هیسه نظر ن،یشی. مطالعات پرودیبه شمار م رانیمد یریگمیمهم تصم
 هاهینظر نی. ایندگینما هیسلسله مراتب و نظر هینظر ستا،یا یتواز هیاند؛ نظرها مطرح کردهشرکت
 رشیپذ لی)به دل یبا عدم تقارن اطلاعات ریدرگ یهاکه در شرکت ندچرخیم تیواقع نیحول ا

 تیاست. وجود حاکم شتریب یداخل یمال نیتام نهیاز هز یخارج یمال نیتام نهی(، هزشتریب سکیر
 تیریسهامداران و مد نیتوازن ب جادیا یبرا یکارآمد و اثربخش به عنوان ابزار یشرکت

با  ن،یهمچن. ]8 [شودیم یندگیو مسائل نما یاطلاعاتشده و موجب کاهش عدم تقارن محسوب
 رانیدارند. مد ازین نهیهز تیریدر مورد مد یبه اطلاعات زین رانیمد ،یالمللنیرقابت ب دیتشد

 هایریگمیبه تصم تواندیاطلاعات م نیگذشته هستند. ا نهیرفتار هز یالگوها نیمند به تخمعلاقه
 نیبر ا نهیکمک کند. رفتار هز ندهیآ دهشیزیربرنامه یهانهیهز در مورد ترقیدق یهاینیبشیو پ

هدف پژوهش حاضر  جه،ی. در نت]4 [دهدیپاسخ م ماتیو تصم هاتیدر فعال راتییاساس به تغ
 یسازوکارها یکنندگلیبر نقش تعد دیبا تاک نهیبر رفتار نامتقارن هز یشرکت یمال نیتام ریتاث یبررس
 .باشدیم یشرکت تیحاکم

 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

در پاسخ به کاهش فروش،  هانهیاشاره دارد که در آن کاهش هز یادهیبه پد نهیهز یچسبندگ
رفتار  ،]13 [همکارانچن و  فروش است. مطالعات قبل از شیافزا یدر پ هانهیهز شیکمتر از افزا
. به عنوان مثال، استدلال شده که ددهنیم حیتوض نگونهیا یاقتصاد دگاهیرا از د نهینامتقارن هز

 نیرخ داده است. ا تیفعال کیمنابع مرتبط با  لیتعد یبرا رانیمد یعمد میتصم لیبه دل هانهیهز
مانند  ل،یتعد یهانهیاست؛ چرا که، مستلزم هز نهیسطح منابع پرهز رییکه تغ ستا یدر حال

 یهااستخدام یاستخدام و آموزش برا یهانهیهز ایشده کارکنان اخراج یاخراج برا یهاپرداخت
فروش  شیمنابع در هنگام افزا شیبه افزا لیما رانیمد ل،یتعد یهانهیهز رغمی. علباشدیم دیجد
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 رایبه حفظ منابع استفاده نشده در صورت کاهش فروش هستند؛ ز لیما هاآن ن،یهستند. همچن
 یکه در حسابدار رندیگیرا در نظر منامشهود  یهانهیهز ایبلندمدت  لیتعد یهانهیهز هاآن
در رفتار  یدینقش کل زین یدر مورد فروش آت رانیمد نانهیباند. انتظارات خوشنشده یریگدازهان

 . ]24 [دارد نهینامتقارن هز

را نظارت و  ییاجرا رانیکه مد شودیاطلاق م یستمیبه س یشرکت تیراستا، حاکم نیدر هم
در جهت نفع  شان،یمنافع خصوص تحقق یجابه هاآنل شود که حاص نانیتا اطم کندیکنترل م

تحت  تواندیم ،یندگیاز مشکلات نما یناش نهیرفتار نامتقارن هز ن،ی. بنابراکنندیسهامداران کار م
ساختن  یبرا یتیریمد یهازهیدر مورد انگ یقبل قاتی. تحقابدیکاهش  ستمیکنترل و نظارت موثر س

 ستمیس کیتوسط  هازهیانگ نیدادند که ا اننش زین یسازبه کوچک لیاو عدم تم هایامپراتور
مستقل،  رهیمد ئتیه یدارا یها. مشخص شده است که شرکتشوندیم فیکنترل مؤثر تضع

 یاعتبار تجار نیدر مورد تام قیتحق انیجر ن،ی. همچن]15 [هستند یسازکوچک ریدرگ شتریب
 ایبالاتر  یگزارشگر تیفیافشا و ک تیفیک اب ییهابزرگتر، شرکت یهاکه شرکت دهدینشان م
اعتبار  ادیکمتر، به احتمال ز یوجود عدم تقارن اطلاعات لیسود بالاتر به دل تیفیبا ک ییهاشرکت

اغلب  یمدت براکوتاه یمال نیمنبع مهم تام ،ی. اعتبار تجارکنندیکسب م یشتریب یتجار
 یاز منابع خارج یمال نیا مشکل در اخذ تامکه ب ییهاشرکت یها است، به خصوص براشرکت

 .]8 [مواجه هستند گرید

کردند.  یبررس هانهیهز یجامعه را بر چسبندگ یاجتماع هیسرما ریتأث ]20 [هارتلیب و همکاران
. از منظر عوامل کندیم فایا نهیدر رفتار هز ینقش مهم رانیمد اریکه اخت دهدینشان م هاآن جینتا
اندرسورن  :لیتعد نهیهز دگاهی( د1وجود دارد. ) دگاهیعمدتاً سه د نه،یار نامتقارن هزکننده رفت نییتع
دوره کوتاه کاهش فروش، در  یمنابع را ط ران،یکه مد دهندینشان م ]37 [و ]7 [ایاسوکاتو 

 را کاهش هانهیهز تواندیمکه استفاده از منابع حفظ شده  افتندیدر هاآنبلندمدت حفظ خواهند کرد. 
 ییبه درآمدزا دیبا ام رانیمد ن،یدهد. علاوه بر ا شیفروش، سود را افزا شیدهد و در صورت افزا

 یریجلوگ یآت یاحتمال یاز درآمدها تیخواهند کرد با حفظ منابع خود از محروم یسع ندهیدر آ
در صورت را کاهش دهد و  هانهیزتواند همیکه استفاده از منابع حفظ شده  افتندیدر هاآنکنند. 

 یسع ندهیبه کسب درآمد در آ دیبا ام رانیمد ن،یدهد. علاوه بر ا شیفروش، سود را افزا شیافزا
، 32 [کنند یریجلوگ یآت یاحتمال یاز درآمدها تیکنند منابع خود را حفظ کنند تا از محروممی
37[ . 

شده در  یگذارهیسرما یمنابع اقتصاد یعمد لیتعد جهینت نهیرفتار نامتقارن هز ن،یبنابرا
نشان  ]13 [همکارانچن و : یعامل اصل دگاهی( د2است. ) رانیتوسط مد یتجار یهاتیفعال
( 3شود. )می هانهیهز یباعث چسبندگ یشخص یساختن امپراتور یبرا رانیمد زهیدهد که انگمی
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 یا درجه فعلب یاست که چشم انداز فروش آت افتهیدر هاآن. بعدها، رانیمد نانهیانتظارات خوش ب
را  ندهیآ یتقاضا ،یمال ریعامل و مد ریاز حد مد شیمرتبط است. اعتماد ب نهیرفتار نامتقارن هز

که بر اساس انتظارات  شودیم نهیرفتار نامتقارن هز شیکند و منجر به افزامیاز حد برآورد  شیب
موضوعات  واندتیمتنوع م رهیمد ئتیه کی ن،ی. علاوه بر ا]14 [است تیریمد نانهیخوش ب

      ارزش را اتخاذ کند جادیو ا یگذار هیموثر سرما ماتیانبوه و تصم نفعانیمانند منافع ذ یمتعدد
 هاآن. تاسشده یبررس ]21 [و کیسگنهانگ  توسط رهیمد ئتیزن در ه رانینقش مد .]5 [

مردان  نسبت به یمتفاوت یشرکت یگذارهیو سرما یمال ماتیاستدلال کردند که زنان، تصم
 رهیمد ئتیزنان در ه شتریخدمات گرا و فعال هستند. تعداد ب شتریب هاآن رایز ؛]13 [رندیگیم

داشته باشند که منجر به  نفعانیذ یبرا یمثبت یینها راتیمهم و تأث یهاامیشرکت ممکن است پ
 یهاو نگرش هادگاهید ن،ی. علاوه بر اشودیم یریگمیتصم ندیمثبت در فرآ راتیگرفتن تاث نظردر 
 نفعانینوآورانه و تمرکز بر منافع ذ یهااستیو در س ]26 [مردشان متفاوت است انیبا همتا هاآن
. ]18 [گذاردیم ریتأث شتریب یگذارهیاتخاذ ابتکارات سرما یبرا رهیمد ئتیهستند که بر ه تریجد
 رهیمد ئتیه ییدهنده توانا نشان رهیمد ئتیدر ه شتریب یافراد خارج دهد،ینشان م یقبل قاتیتحق
 سکیسهامداران هستند که منجر به عملکرد بهتر با سطح ر شتریدر نظر گرفتن منافع ب یبرا

در  رهیمدئتینقش ه یسبا برر ]19 [همکارانهارفورد و . ]28 [شودیم ترنییپا یاعتبار
شرکت را  تر،یقو رهیمدئتیه افتندیمدت، درکوتاه یانتخاب بده ژهیبه و یمال نیتام یهامیتصم

نشان  هاآنجذب کند. پژوهش  یشتریمدت بکوتاه یو به طور خاص بده یبده کندیمجبور م
 دیبر سررس رهیمدتیهئ بیرا دارد و ترک یمال نیتام یهااستیم سیقدرت تنظ ره،یمدئتیه دهدیم

 یرهایاز متغ یکیدر نقش  رهیمدئتیه سیو رئ رعاملیمد فهیبودن وظ یکیاثرگذار است.  یبده
 ]25 [ژنگلی و  .]38 [شده است  یترفیضع یبده دیاز حد، سبب ساختار سررس شیب نانیاطم

داشته  یترانداز روشنشرکت چشم یشرکت با توجه به اطلاعات آت یکردند، هر چه استراتژ انیب
به  رانیمد بیمثبت سبب ترغ یچرا که اطلاعات آت ابد؛ییم شیافزا نهیباشد، عدم تقارن رفتار هز

انتظار داشته باشد که در  ریاگر مد ،تافیدر ]3 [کبریعلی .شودیم شتریب استفادهیحفظ منابع ب
شده منابع بلندمدت تعهد یدر استراتژ ماند،یم داریشرکت پا یدرآمدها ای کندیرشد م ندهیآ

منابع تعهد شده،  تیشده هر واحد از ظرفمتحمل و استفاده یهانهیهز رایز کند؛یم یگذارهیسرما
 ندهیدر ارتباط با انتظارات آ ریکه مد یدر صورت گر،ید یسو ازاست.  ریپذکمتر از منابع انعطاف

 یگذارهیسرما دیقرار داشته باشد، به طور مسلم با ادینوسان ز ای نانیعدم اطم تیفروش در وضع
بابت منابع استفاده نشده هر  لیدتع یهانهیهز رایرا انتخاب کند؛ ز ریپذمنابع انعطاف یدر استراتژ

 گر،یبراساس استدلال د ن،یکمتر از منابع تعهد شده بلندمدت است. همچن ر،یپذواحد منابع انعطاف
را بر  یمال نیتام یخود دارند و استراتژ هیدر ساختار سرما یشتریب یکه سهم بده ییهاشرکت

 یچرا که برا رند؛یگیشار قرار مبهره تحت ف نهیپرداخت هز یبرا دهند،یقرار م یاساس بده
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 یشتریسهام( فشار ب قیاز طر یمال نی)مربوط به تام یمیبه سود تقس نسبتبهره  نهیپرداخت هز
دارند، به  یشتریب یخود سهم بده هیکه در ساختار سرما ییهاشرکت ن،ی. بنابراشوندیرا متحمل م

هش فروش دارند و ملزم به کاهش در مقابل کا یکمتر یریپذانعطاف شتر،یبهره ب نهیهز لیدل
      خواهد شد نهیموجب کاهش سطح عدم تقارن رفتار هز جهیشوند که در نتیم استفادهیمنابع ب

کمک کند. کاهش  هاآن یآزاد فعل ینقد انیبه کاهش جر تواندیها مشرکت یمال نی. تام]35 [
 حفط قدرت یبرا یتیریمد زهیانگ فیو تضع ندگیینما یهانهیآزاد منجر به کاهش هز ینقد انیجر
در  دیتول تیظرف هیرو یب شیجهت افزا رانیمد زهیمهار انگ یبرا تواندیامر م نی. اشودیم رانیمد

 دیمازاد هنگام کاهش فروش، مف ییهاییحفظ دارا یتلاش برا نیفروش و همچن شیهنگام افزا
. ]39 [دگذار باش ریتاث هانهیچسبندگی هزتواند بر رفتار مالی شرکتی می نیتام نیواقع شود؛ بنابرا

و  یمشکلات مال ریدرگ شتریها بکه شرکت شودیباعث م یمال یهاییرادا ]34 [گسان به گفته
 یهانهیتا تعادل درآمد و هز سازدیرا قادر م رانیمد یورشکستگ سکیر شیشوند. افزا یورشکستگ

 انیب ]16 [کاستا و احسن حبیب .رندیبگشرکت در نظر  یمال نیتام یریگیپ نیفروش را در ح
 نیتام یهاتینامتقارن در سطح شرکت شامل محدود نهیکننده رفتار هزنییعوامل تع یکردند، برخ

 یشرکت، استراتژ یشرکت، کنترل داخل یاجتماع تیمسئول ،یاسیس -یعوامل اجتماع ،یمال
 ،یتیریمد ینیبخوش ل،یتعد یهانهیهز ،یتیریمد یهازهیانگ ،یتیریاز حد مد شیشرکت، اعتماد ب

 .و .... است یشرکت تیحاکم یهازمیمکان ،یندگیمشکل نما

 .شرح است نیموضوع پژوهش حاضر بد طهیدر ح رانیدر داخل و خارج از ا نیشیپ قاتیتحق

 «کیاستراتژ یریگ مینامتقارن و تصم نهیرفتار هز»با عنوان  یدر پژوهش ]23 [و همکارانکو 
ها متفاوت است، شرکت ریبا سا دهانیز یهاشرکت نهیهز یکه رفتارها تیواقع نینشان داد، ا

سود استفاده  تیریمد یبرا نهیمربوط به هز ماتیاز تصم دهانیز یهاکه شرکت دهدینشان م
 جیکردند. نتا یرا بررس «نامتقارن نهیبر رفتار هز یتراتژاس ریتأث» ]10 [همکارانو بالاس . کنندیم

طور مستقل بر شرکت و مجموعه منابع نامشهود آن به کیاستراتژ تیموقع دهند،ینشان م
 ]1 [دانهابوسر. گذاردیم ریهستند، تأث نهیعدم تقارن هز جادیمنابع که سبب ا صیتخص ماتیتصم

 هاافتهینشان داد،  «یمال ریغ یهانامتقارن در شرکت نهیاز رفتار هز دیجد یهانشیب»در پژوهش 
 ینقد انیو جر یشدت بده ،ییشدت دارا ،یناخالص داخل دیتول ریدر مورد تأث یمرتبط قبل اتیاز ادب

کاهش  املصنعت و عو ریاز تأث یمدرک چیاما ه کنند،یم تینامتقارن حما یهانهیآزاد بر رفتار هز
 .کندینم یبانیپشت نهیبر رفتار هز یمتوال

قبل بر رفتار  یهافروش دوره راتییتغ ریتأث»با عنوان  یپژوهش در ]22 [نیا و همکارانایزدی
 ،یدوره قبل و دو دوره قبل به صورت متوال کیفروش در  شینشان دادند که افزا «نهینامتقارن هز

. شودیم یفروش رفته در دوره جار یتمام شده کالا یبها یموجب کاهش شدت چسبندگ
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 ،یعموم نهیها بر رفتار نامتقارن هزاستقراض شرکت نهیهز ریتاث» ]33 [احمدینسب و شریفی
ی بر رفتار کردند. نتایج نشان داد که ضعف کنترل داخلی تاثیر معنادار یرا بررس «و فروش یادار

 ریبر تأخ نهیهز نرفتار نامتقار ریتاث»پژوهش  د.های اداری، عمومی و فروش دارنامتقارن هزینه
و معنادار  یگزارش حسابرس اثر منف ریبر تأخ نهینشان داد، رفتار نامتقارن هز «گزارش حسابرس

 دارد.

 :شرح است نیپژوهش بد اتیبا توجه به مطالب مطرح شده، فرض

 شودیشرکت م نهیشرکت سبب کاهش رفتار نامتقارن هز یمال نیم: تا1 هیفرض. 

 شرکت  نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیبر رابطه تام یلگریاثر تعد ی: ضعف کنترل داخل2هیفرض
 .دارد

 ها شرکت نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیبر رابطه  تام یلگریاثر تعد یندگی: مشکل نما3هیفرض
 دارد.

 نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیبر رابطه تام یلگریاثر تعد هیات مدیرهاندازه : 4هیفرض 
 ها دارد.شرکت

 نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیبر رابطه تام یلگریاثر تعد استقلال هیات مدیره: 5هیفرض 
 ها دارد.شرکت

 ها رکتش نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیبر رابطه تام یلگریاثر تعد مالکیت نهادی: 6هیفرض
 دارد.

 ها شرکت نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیبر رابطه  تام یلگریاثر تعد مالکیت مدیریتی: 7هیفرض
 دارد.

 شناسی پژوهش. روش3

ازلحاظ نوع پژوهش  ،همبستگی-یفیتوص تیو از نظرماه دیبررکا ف،هد ظلحا به حاضرپژوهش
پژوهش  یآمار ۀاست. جامع یابدارحس یاثبات یهاو در حوزه پژوهش یدادیو پس رو یشبه تجرب

پس از حذف  تیکه در نها باشدیدر بورس اوراق بهادار تهران م شدهرفتهیپذ یهامتشکل از شرکت
انتخاب  1401تا  1391 یهاسال یپژوهش ط یشرکت به عنوان نمونه آمار 119 ک،یستماتیس

ها شرکت یحیتوض یهاادداشتیو  یمال یهاصورتپژوهش حاضر با مراجعه به یهااست. دادهشده
 گاهیو پا نیآورد نوافزار رهکدال، نرم ۀدر بورس اوراق بهادار تهران موجود در سامان شدهرفتهیپذ
 یهااز روش داده زیپژوهش ن یهاهیبورس اوراق بهادار استخراج شدند. جهت آزمون فرض ینترنتیا

افزار ها با نرمداده یینها لیوتحلهیتجز ن،ینچندگانه استفاده شده است. همچ ونیو رگرس یپنل
 .دهدیرا نشان م یجامعه آمار ی( نحوه غربالگر1صورت گرفت. جدول ) 11Eviews یاقتصادسنج
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 یجامعه آمار ینحوه غربالگر .1جدول 

هاتعداد شرکت شرح  

 602 عضو بورس بودند. 1401های که تا پایان سال کل شرکت

 85 نشده باشد.در بورس اوراق بهادار پذیرفته 1391از ابتدای سال 

 79 منتهی به پایان اسفندماه نباشد. سال مالی آن

 94 در  بورس فعال نبوده اند 1391-1401های که در قلمرو زمانی تعداد شرکت

 56 تغییر سال مالی یا تغییر فعالیت داده باشد.

 127 باشد.گری مالی گذاری و واسطهها سرمایهجزء شرکت

 42 .نداشتند دسترس در شرکت پژوهش برای متغیرهای محاسبه برای نیاز مورد یهاداده

شدهتعداد نمونۀ آماری انتخاب  119 

 پژوهش یهامدل

 شده است. نیتدو ریپژوهش به شرح ز یل اصلمد ]39 [همکارانو و ژ اساس پژوهش بر

ln(𝐶𝑜𝑠𝑡𝑠 𝑖,𝑡/𝐶𝑜𝑠𝑡𝑠 𝑖,𝑡−1)
= 𝐵0 + 𝐵1 ln(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1) +  𝐵2𝐷𝐷
× ln(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1)  + 𝐵3𝐷𝐷

× ln(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1)𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝐵4𝐷𝐷
× 𝑙𝑛(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1) ln 𝐴𝑆𝑖𝑡 + 𝐵5𝐷𝐷
× 𝑙𝑛(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1) ln 𝐸𝑆𝑖𝑡 + 𝐵6𝐷𝐷

× 𝑙𝑛(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1)𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡 + 𝐵7𝐷𝐷𝑅
× 𝑙𝑛(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1)𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡

+ 𝐸𝑡                                                                          

 (1رابطه )

 یتمام شده کالا ی)مجموع بها tدر سال  iشرکت  نهیهز راتییتغ 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑠 𝑖,𝑡(، 1در معادله )
 iکاهش فروش شرکت DD؛   tدر سال  iدرآمد فروش شرکت  راتییتغ 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡فروش رفته(؛ 

ln؛  tدر سال  iشرکت  یمال نیتام 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡؛  tدر سال  𝐴𝑆𝑖𝑡 شرکت   ییکثرت داراi  در سالt   ؛
ln 𝐸𝑆𝑖𝑡t  کثرت کارکنان شرکتi  در سالt  ؛𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡 یدو سال متوال یکاهش فروش سالانه برا 
 عبارت خطا است.  𝐸𝑡در سال  iشرکت  یناخالص مل دیرشد تول 𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡؛  tدر سال  iشرکت 

 وابسته رییمتغ

 ]39 [همکارانو و ژ از پژوهش یروی. به پباشدیم نهیوابسته پژوهش، رفتار نامتقارن هز ریمتغ
 یعموم ،یادار یهافروش رفته و هزینه یتمام شده کالا ینسبت مجموع بها تمیبه صورت  لگار

 ت.محاسبه شده اس - 1tنسبت به سال  t در سال i و فروش شرکت
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 مستقل یهارییمتغ

 [؛ ]27 [؛ ]12 [؛ ]17 [( است 2مستقل پژوهش به شرح جدول ) یرهایمحاسبه متغ نحوه

 .]11 [؛ ]36 [؛ ]30 [؛ ]18 [؛  ]34 [؛ ]22 [؛ ]29

 نحوه محاسبه متغیرهای مستقل پژوهش .2جدول 

 نحوه محاسبه نماد متغیر

لگاریتم  
تغییرات 

 هزینه شرکت

ln(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡

/𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡−1) 

محاسبه  t - 1 نسبت به سال tدر سال  iلگاریتم نسبت فروش شرکت 
 شود.می

فروش  کاهش
 شرکت

𝐷𝐷 

 سال از شرکت در سال جاری کمتر فروش اگر است که متعیر ساختگی یک
 خواهد 0 برابر صورت این غیر در و 1 معادل متغیر این مقدار باشد گذشته

 بود.

 مالی تامین
 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 شرکت

شود. اندازه گیری می های مالی بر کل داراییهااز طریق نسبت  دارایی
 غیر گذاری وسرمایه جاری یهاگذاری های مالی مجموع سرمایهدارایی

 شود.جاری محاسبه می

های هزینه
 تعدیل منابع

کثرت 
ln دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡 د.باشمی ی به فروشهالگاریتم نسبت کل دارایی 

کثرت 
 کارکنان

ln 𝐸𝑆𝑖𝑡 لگاریتم نسبت تعداد کارکنان  به فروش 

کاهش فروش 
سالانه برای 

دو سال 
 متوالی

𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡  

یک متغیر ساختگی است و هنگامی که فروش برای دو سال متوالی کاهش 
یافته است ) فروش در سال قبل کمتر از فروش در دو سال قبل باشد(، مقدار 

 است. 0ر غیر این صورت و د 1

ضعف کنترل 
 داخلی

ICW 

برای سنجش ضعف کنترل داخلی از متغیر تعداد بندهای ذیل مسئولیتهای 
شود. هر اندازه تعداد بندهای ها استفاده میقانونی گزارش حسابرسی شرکت

گزارش حسابرسی شرکت بیشتر باشد به همان اندازه میزان ضعف سیستم 
 یشتر خواهدکنترل داخلی آن شرکت ب

 مشکل
 نمایندگی

Agp 

محاسبه   هاهای اداری عمومی وفروش برمجموع دارایینسبت هزینه ازطریق
شود. هرچه این نسبت بزرگتر باشد،  مشکل نمایندگی زیاد و هرچه این می

 نسبت کم باشد، مشکل نمایندگی شرکت کم است.

اندازه هیات 
 میره

Bdsize تعداد اعضای هیات مدیره 

لال استق
 هیات مدیره

Bdind 
نسبت اعضای غیرموظف هیات مدیره تقسیم بر تعداد کل اعضای هیات 

 مدیره

مالکیت 
 نهادی

Insown درصد مالکیت مالکان نهادی 

مالکیت 
 مدیریتی

Manown درصد مالکیت میدران عالی شرکت 
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 یکنترل ریمتغ

 tدر سال  iشرکت  یص ملناخال دی(:  برابر است با نسبت تولGDP) یناخالص مل دیتول رشد
 .]39 [است  - 1tنسبت به سال 

 هاو یافته هاتحلیل داده. 4

( نشان داده شده 3شرکت در جدول )-مشاهده سال 1071 یپژوهش برا یرهایمتغ یفیآمار توص
 است.

 پژوهش متغیرهای توصیفی . آمار3جدول 

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر
انحراف 

 معیار
 یدگیکش چولگی

 ΔCost 2120/0 2094/0 4464/3 3313/2- 3204/0 3760/0 022/18 تغییرات هزینه

 ΔSales 0985/0 1847/0 4846/2 8470/2- 1186/0 5552/1- 4808/8 رشد فروش

فروش  کاهش
 شرکت

DD 2120/0 0 1 0 4088/0 4093/1 9870/2 

 Fin 0387/0 0027/0 8115/0 0 0891/0 8216/3 714/20 تامین مالی

 InAS 0968/0 0971/0 405/1 891/0- 2388/0 2090/0 9223/4 کثرت دارایی

 InES 5782/3- 5426/3- 3158/1- 5485/5- 4767/0 4847/0- 4803/5 کثرت کارکنان

کاهش فروش 
 سالانه متوالی

Suc 1867/0 0 1 0 3898/0 6076/1 5846/3 

ضعف کنترل 
 داخلی

ICW 501/0 1 1 0 2909/0 390/0- 1521/1 

های هزینه
 نمایندگی

Agp 0604/0 0482/0 3387/0 0084/0 0422/0 1350/2 4873/0 

 Bdsize 4.3895 0000/5 0000/5 0000/3 3754/0 1921/2 8216/3 اندازه هیات میره

استقلال هیات 
 Bdind 4712/0 6667/0 8000/0 0000/0 1276/0 1572/4 9841/0 مدیره

 Insown 4318/0 4200/0 7500/0 1200/0 2108/0 1209/8 4559/7 مالکیت نهادی

 Manown 2537/0 2400/0 4700/0 0000/0 0746/0 7768/1 3194/2 مالکیت مدیریتی

رشد تولید 
 ناخالص ملی

GDP 
 

1447/0 1102/0 3388/0 0311/0 0997/0 7347/0 1460/0 

است که  2120/0دهد، میانگین تغییرات هزینه مثبت و برابر ( نشان می3همانطور که جدول )
های نمونه در سطح نسبتا پایینی است. شاخص تامین دهد، میانگین تغییرات هزینه شرکتنشان می

 ها چندان مطلوب نیست.دهد که سطح تامین مالی شرکتنشان می 038/0مالی شرکت با میانگین 

 های پژوهشآزمون فرضیه

( 7( و )6(، )5(، )4در جداول )نتایج آزمون فرض اول، دوم، سوم و چهارم پژوهش به ترتیب 
 آورده شده است.
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 . نتایج آزمون فرض اول پژوهش 4جدول 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد متغیر

 ΔCost 1.3466 0.1167 11.5389 0.000 رشد فروش

فروش  کاهش
 𝐷𝐷 -1.7879 0.1682 -10.6296 0.000 شرکت

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 2.1899- 1.0265 2.1333- 0.017 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡 -0.1161 1.4881 -0.0780 0.824 

ln کثرت کارکنان 𝐸𝑆𝑖𝑡 -0.4353 0.1928 -2.2577 041/0 

کاهش فروش 
 سالانه متوالی

𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡  0.2423 1.1045 0.2193 6728/0 

رشد تولید ناخالص 
 ملی

GDP 5.1601 0.9081 5.6823 000/0 

 𝐸𝑡 -0.3218 0.0792 -4.0631 000/0 عرض از مبدأ

 F- 12.4512 آماره 0.3874 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.8172 دوربین واتسون 000/0 سطح معناداری

 شیافزا  %1با   نیدار است، بنابرا یمثبت ومعن 𝛽1 >0 چون دهد،ی( نشان م4جدول ) جینتا
درصد   %1.3466و فروش  یعموم ،یادار یهافروش رفته و هزینه یتمام شده کالا یفروش، بها

فروش رفته  یتمام شده کالا ینشان دهنده رفتار نامتقارن بها 𝛽2 <0کند. چون می دایپ شیافزا
تمام شده  یکاهش فروش ، بها %1با  یو فروش است. به عبارت یعموم ،یادار یهاینهو هز

𝛽3 (2.1899 ) <0 یشرکت یمال نیتام یتعامل بیضر( β1 +β2< β1) رددا یچسبندگ 1.7879%
با  یها( در شرکت𝛽2 بینسبت به ضر 𝛽3 بیاست . بنابراین با توجه به کاهش ضریب منفی)ضر

بر رفتار نامتقارن  یومعنادار  یمنف ریشتر، می توان ادعا کردکه تأمین مالی بیشتر، تاثیب یمال نیتام
)موجب  و فروش دارد یعموم ،یادار یهافروش رفته و هزینه یده کالاتمام ش یمجموع بها

وجود  نهیو رفتار نامتقارن هز یمال نیتام نیب یرابطه منف نیکاهش ضریب منفی می شود(. بنابرا
 یرهایوابسته توسط متغ ریمتغ راتییاز تغ درصد 40مدل، حدودأ  نیدر ا نییتع بیدارد. بر اساس ضر

 نیکند بمی دیی(  تا1.8172واتسون برای فرضیه اول ). مقدار آمارة دوربیندشویم نییتب یحیتوض
کند مدل برآورد شده از می انیب Fوجودندارد. احتمال آماره  یاخلال در مدل خود همبستگ یاجزا
 .شودیم دییتا نانیدرصد اطم 95فرض اول پژوهش با  نیمعنادار است.  بنابرا یآمار اظلح
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 مون فرض دوم پژوهش . نتایج آز5جدول

 نماد متغیر
ها بدون  گزارش ضعف شرکت

 کنترل داخلی
ها دارای گزارش ضعف کنترل شرکت

 داخلی

 سطح معناداری ضریب سطح معناداری ضریب

 ΔSales 5.6591 000/0 3.7522 0.002 رشد فروش

 𝐷𝐷 2.7351 0.067 0.0172 0.874 فروش شرکت کاهش

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 0.6148- 0.158 2.0739- 0.037 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡  3.7455- 0.004 0.4881- 0.591 

ln کثرت کارکنان 𝐸𝑆𝑖𝑡 0.4286 0.801 4.127- 0.000 

کاهش فروش سالانه 
𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡 متوالی  0.4193- 0.331 5.773- 0.000 

رشد تولید ناخالص 
 ملی

GDP 0.1226 0.893 2.1632 0.029 

 𝐸𝑡 7.5438- 0.000 9.135- 0.000 عرض از مبدأ

 0.149 0.237 ضریب تعیین تعدیل شده

 F- 12.854 18.654 آماره

 0.000 0.000 سطح معناداری

 1.996 2.194 دوربین واتسون

 741 568 تعداد

 -0.6148ها بدون ضعف کنترل داخلی برابر برای شرکت 𝛽3( ، ضریب 5با توجه به جدول )
باشد. درحالی که بزرگتر است، در مدل معنادار نمی 0.05است که با توجه به سطح معناداری که از 

باشد. بنابراین، میو معنادار  -2.0739ها دارای ضعف کنترل داخلی برابر برای شرکت 𝛽3ضریب 
د، رابطه بین تامین نداشته باشن های که ضعف کنترل داخلیکرد شرکتتوان این گونه استنباط می

فروش  و عمومی اداری، هایهزینه و رفتهکالای فروش شدهتمام بهای مالی و چسبندگی مجموع
یابد بنابراین کنترل کیفیت داخلی شرکت نقش مؤثری در مدیریت رفتار هزینه نامتقارن کاهش می

درصد  24لی حدودأ ها  بدون ضعف کنترل داخدهد در شرکتمیکند. ضریب تعیین نشان میایفا 
از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای  درصد 15ها دارای ضعف کنترل داخلی حدود و در شرکت

)بدون ضعف کنترل داخلی  هر دو شرکت  برای واتسوندوربین آمارة شود. مقدارتوضیحی تبیین می
کند بین اجزای اخلال یمتایید   50/2تا  50/1و دارای ضعف کنترل داخلی( دارای حد مجاز و بین 

در هر دو شرکت از لحاظ  کند مدل برآورد شدهمیبیان F  ندارد. احتمال آماره وجود خود همبستگی
 شود.اطمینان تایید می درصد 95پژوهش با  2آماری معنادار است. بنابراین فرضیه 
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 . نتایج آزمون فرض سوم پژوهش 6جدول 

 نماد متغیر
 دگی کمها دارای مشکل نماینشرکت

ها دارای مشکل نمایندگی شرکت
 زیاد

 ضریب سطح معناداری ضریب
سطح 
 معناداری

 ΔSales 3.7160 0.000 4.1762 0.000 رشد فروش

 𝐷𝐷 0.0244 0.918 0.1463 0.841 فروش شرکت کاهش

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 0.3182- 0.7943 3.2438- 0.000 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡  0.0271 0.914 0.5328 0.148 

ln کثرت کارکنان 𝐸𝑆𝑖𝑡 0.0392- 0.749 0.1942- 0.614 

کاهش فروش سالانه 
𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡 متوالی  8.9914- 0.000 5.3524 0.000 

رشد تولید ناخالص 
 ملی

GDP 4.1672- 0.000 0.5419- 0.137 

 𝐸𝑡 7.6504 0.000 6.8723 0.000 عرض از مبدأ

 0.588 0.712 تعیین تعدیل شدهضریب 

 F- 12.657 16.729 آماره

 0.000 0.000 سطح معناداری

 2.175 1.972 دوربین واتسون

 806 503 تعداد

است  -0.3182برابر  مشکل نمایندگی کم  با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب ،(6) جدول به توجه با
 باشد. درحالی که ضریبدر مدل معنادار نمی بزرگتر است، 0.05که با توجه به سطح معناداری که از 

𝛽3 توانمی باشد. بنابراین،میو معنادار   -3.2438 مشکل نمایندگی زیاد برابر  با هایشرکت برای 
 دارند، و مشکل نمایندگی کمتری قوی شرکتی حاکمیت که هایشرکت کرد استنباط گونه این

 هایهزینه و رفتهکالای فروش شده تمام بهای مجموع تامین مالی و رفتار نامتقارن بین رابطه

های دارای مشکل درشرکت دهدمینشان ضریب تعیین  یابد.می فروش کاهش و عمومی اداری،
درصد از تغییرات متغیر  59های با مشکل نمایندگی زیاد حدود و در شرکت درصد 71نمایندگی کم 
 هر دو شرکت برای واتسون دوربین آمارة قدارشود ممتغیرهای توضیحی تبیین میوابسته توسط 

کند میتایید   50/2تا  50/1)مشکل نمایندگی کم و مشکل نمایندگی زیاد( دارای مقدار مجاز و بین 
در هر  کند مدل برآورد شدهمیبیان F ندارد. احتمال آماره  وجود بین اجزای اخلال خود همبستگی

 در مؤثری نظارتی نقش بهتر حاکمیتی وکارهای لذا ساز دو شرکت از لحاظ آماری معنادار است.
 شود.اطمینان تایید می درصد 95پژوهش با  4بنابراین فرضیه . کندمی ایفا مدیران یهاانگیزه مهار
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 . نتایج آزمون فرض چهارم پژوهش7جدول 

 نماد متغیر
ها با اندازه ی هیات مدیره شرکت

 1پایین
 2ره بالاها با اندازه ی هیات مدیشرکت

 سطح معناداری ضریب سطح معناداری ضریب

 ΔSales 9.8633 0.000 4.7692 0.000 رشد فروش

فروش  کاهش
 𝐷𝐷 0.0647 0.918 0.3126 0.418 شرکت

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 -0.8446 0.114 7.1817- 0.000 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡 0.0719 0.892 0.0756 0.873 

ln رکنانکثرت کا 𝐸𝑆𝑖𝑡 -0.1040 0.874 0.3689 0.614 

کاهش فروش 
 سالانه متوالی

𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡  23.8658 0.000 6.1124 0.000 

رشد تولید 
 ناخالص ملی

GDP -11.0612 0.000 0.9483 0.101 

 𝐸𝑡 20.3064 0.000 7.5595 0.000 عرض از مبدأ

 0.418 0.324 ضریب تعیین تعدیل شده

 F- 21.507 17.389 رهآما

 0.000 0.000 سطح معناداری

 1.988 1.977 دوربین واتسون

 -0.8446 اندازه ی هیات مدیره پایین برابر با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب ،(7) جدول به توجه با
باشد. درحالی که بزرگتر است، در مدل معنادار نمی 05/0است که با توجه به سطح معناداری که از 

 باشد. بنابراین،میو معنادار  -7.1817اندازه ی هیات مدیره بالا برابر  با هایشرکت برای 𝛽3 بضری
تامین مالی  بین رابطه دارند، قوی شرکتی حاکمیت که یهایشرکت کرد استنباط گونهاین توانمی

فروش  و مومیع اداری، هایهزینه و کالای فروش رفته شده تمام بهای و رفتار نامتقارن مجموع
 درصد32هیات مدیره پایین  های دارای اندازهشرکت دردهد مینشان  ضریب تعیین یابد.می کاهش

از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای  درصد 42های با اندازه هیات مدیره بالا حدود و در شرکت
ی مقدار مجاز و کت داراهر دو نمونه شر برای واتسوندوربین آمارة شود مقدارتوضیحی تبیین می

 F ندارد. احتمال آماره  وجود کند بین اجزای اخلال خود همبستگیمیتایید  50/2تا  50/1بین 

 وکارهای در هر دو شرکت از لحاظ آماری معنادار است. لذا ساز شدهکند مدل برآوردمیبیان 
 4بنابراین فرضیه . کندمی ایفا مدیران یهاانگیزه مهار در مؤثری نظارتی نقش بهتر حاکمیتی

 شود.اطمینان تایید می درصد 95پژوهش با 

 

                                                   
 یی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم ابتداییِ تعداد هیات مدیره باشندهاشرکت 1
 یی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم آخرِ تعداد هیات مدیره باشندهاشرکت 2
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 . نتایج آزمون فرض پنجم پژوهش8جدول 

 نماد متغیر
ها با استقلال هیات مدیره شرکت

 1بالا
ها با استقلال هیات مدیره شرکت

 2پایین

 سطح معناداری ضریب سطح معناداری ضریب

 ΔSales 0.0311 0.894 4.1762 0.000 رشد فروش

فروش  کاهش
 شرکت

𝐷𝐷 6.8741 0.000 0.1463 0.841 

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 4.4239- 0.000 3.2438- 0.000 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡 0.0128 0.659 0.5328 0.148 

ln کثرت کارکنان 𝐸𝑆𝑖𝑡 0.0215- 0.932 0.1942- 0.614 

کاهش فروش 
𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡 سالانه متوالی  12.7127 0.000 5.3524 0.000 

رشد تولید ناخالص 
 ملی

GDP 5.5211 0.000 0.5419- 0.137 

 𝐸𝑡 11.1742 0.000 6.8723 0.000 عرض از مبدأ

 0.349 0.271 ضریب تعیین تعدیل شده

 F- 16.771 14.936 آماره

 0.000 0.000 سطح معناداری

 1.794 1.872 دوربین واتسون

 -4.4239 استقلال هیات مدیره بالا برابر با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب ،(8) جدول به توجه با
باشد. درحالی میکوچکتر است، در مدل معنادار  05/0است که با توجه به سطح معناداری که از 

شد. بامیو معنادار   -3.2438 استقلال هیات مدیره  پایین برابر  با هایشرکت برای 𝛽3 که ضریب
 بین رابطه دارند، قوی شرکتی حاکمیت که هایشرکت کرد استنباط گونه این توانمی بنابراین،

 اداری، هایهزینه و رفتهکالای فروش شده تمام بهای تامین مالی و رفتار نامتقارن مجموع

های دارای استقلال هیات شرکت در دهدمیضریب تعیین  نشان  یابد.می فروش کاهش و عمومی
از تغییرات  درصد 35های با استقلال هیات مدیره پایین حدود و در شرکت درصد 27مدیره بالا 

برای هر دو  واتسوندوربین آمارة شود مقدارمتغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی تبیین می
 یکند بین اجزای اخلال خود همبستگمیتایید   50/2تا  50/1نمونه شرکت دارای مقدار مجاز و بین

در هر دو شرکت از لحاظ آماری معنادار  کند مدل برآورد شدهمیبیان  F ندارد. احتمال آماره  وجود
. کندمی ایفا مدیران یهاانگیزه مهار در مؤثری نظارتی نقش بهتر حاکمیتی وکارهای است. لذا ساز

 شود.اطمینان تایید می درصد 95پژوهش با  5بنابراین فرضیه 

 

                                                   
 وارد شدند که جز یک سوم آخرِ استقلال هیات مدیره باشندیی در نمونه هاشرکت 1
 یی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم ابتداییِ استقلال هیات مدیره باشندهاشرکت 2
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 زمون فرض ششم پژوهش. نتایج آ9جدول 

 نماد متغیر
 2ها با مالکیت نهادی پایینشرکت 1ها با مالکیت نهادی بالاشرکت

 سطح معناداری ضریب سطح معناداری ضریب

 ΔSales 6.5179 0.000 7.3251 0.000 رشد فروش

فروش  کاهش
 𝐷𝐷 0.0428 0.873 0.2566 0.805 شرکت

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 0.5581- 0.139 5.6896- 0.000 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡 0.0475 0.907 0.9345 0.128 

ln کثرت کارکنان 𝐸𝑆𝑖𝑡 0.0688- 0.824 0.3406- 0.418 

کاهش فروش سالانه 
 متوالی

𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡  15.7709 0.000 9.3881 0.000 

رشد تولید ناخالص 
 ملی

GDP 7.3093- 0.000 0.9505- 0.112 

 𝐸𝑡 13.4188 0.000 12.0540 0.000 ض از مبدأعر

 0.511 0.427 ضریب تعیین تعدیل شده

 F- 21.717 16.614 آماره

 0.000 0.000 سطح معناداری

 1.972 1.933 دوربین واتسون

است  -0.5581 مالکیت نهادی بالا برابر با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب ،(9) جدول به توجه با
باشد. درحالی که بزرگتر است، در مدل معنادار نمی 05/0ه سطح معناداری که از که با توجه ب

 باشد. بنابراین،میو معنادار   -5.6896 مالکیت نهادی بالا پایین برابر با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب
ی تامین مال بین رابطه دارند، قوی شرکتی حاکمیت که هایشرکت کرد استنباط گونه این توانمی

فروش  و عمومی اداری، هایهزینه و کالای فروش رفته شده تمام بهای مجموع و رفتار نامتقارن 
و در  43های دارای مالکیت نهادی بالا شرکت در دهدمینشان  ضریب تعیین یابد.می کاهش
 از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای درصد 51های با مالکیت نهادی بالا پایین حدود شرکت

هر دو نمونه شرکت دارای مقدار مجاز و   برای واتسوندوربین آمارة شود مقدارتوضیحی تبیین می
 F ندارد. احتمال آماره  وجود کند بین اجزای اخلال خود همبستگیمیتایید   50/2تا  50/1بین 

 ارهایوک در هر دو شرکت از لحاظ آماری معنادار است. لذا ساز کند مدل برآورد شدهمیبیان 
 6بنابراین فرضیه . کندمی ایفا مدیران یهاانگیزه مهار در مؤثری نظارتی نقش بهتر حاکمیتی

 شود.اطمینان تایید می درصد 95پژوهش با 

 

                                                   
 یی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم آخرِ مالکیت نهادی باشندهاشرکت 1
 یت نهادی باشندیی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم ابتداییِ مالکهاشرکت 2
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 . نتایج آزمون فرض هفتم پژوهش 10جدول 

 2ها با مالکیت مدیریتی پایینشرکت 1ها با مالکیت مدیریتی بالاشرکت نماد متغیر

 سطح معناداری ضریب معناداری سطح ضریب

 ΔSales 3.0601 0.000 3.4391 0.000 رشد فروش

فروش  کاهش
 شرکت

𝐷𝐷 

0.0201 0.814 0.1205 0.859 

 𝐹𝑖𝑛𝑖𝑡 0.2620- 0.317 2.6713- 0.028 تامین مالی

ln کثرت دارایی 𝐴𝑆𝑖𝑡  0.0223 0.971 0.4388 0.153 

ln کثرت کارکنان 𝐸𝑆𝑖𝑡 0.0323- 0.619 0.1599- 0.627 

کاهش فروش 
 سالانه متوالی

𝑆𝑢𝑐𝑖𝑡  

7.4044 0.000 4.4077 0.000 

رشد تولید ناخالص 
 ملی

GDP 

3.4317- 0.000 0.4463- 0.145 

 𝐸𝑡 6.3001 0.000 5.6593 0.000 عرض از مبدأ

 0.655 0.417 ضریب تعیین تعدیل شده

 F- 21.524 16.175 آماره

 0.000 0.000 سطح معناداری

 1.997 2.054 دوربین واتسون

 -0.2620 مالکیت مدیریتی بالا برابر با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب ،(10) جدول به توجه با
باشد. درحالی که بزرگتر است، در مدل معنادار نمی 05/0است که با توجه به سطح معناداری که از 

باشد. میو معنادار  -2.6713 مالکیت مدیریتی بالا پایین برابر با هایشرکت برای 𝛽3 ضریب
 بین رابطه دارند، قوی شرکتی حاکمیت که هایشرکت کرد استنباط گونه این توانمی بنابراین،

 اداری، هایهزینه و کالای فروش رفته شده تمام بهای تامین مالی و رفتار نامتقارن مجموع

های دارای مالکیت مدیریتی شرکت در دهدمینشان  ضریب تعیین یابد.می فروش کاهش و عمومی
از تغییرات متغیر  درصد 66های با مالکیت مدیریتی بالا پایین حدود و در شرکت درصد 42بالا 

برای هر دو نمونه  واتسوندوربین آمارة شود مقداروابسته توسط متغیرهای توضیحی تبیین می
 کند بین اجزای اخلال خود همبستگیمیتایید   50/2تا  50/1شرکت دارای مقدار مجاز و بین 

در هر دو شرکت از لحاظ آماری معنادار  کند مدل برآورد شدهمیبیان F وجودندارد. احتمال آماره 
. کندمی ایفا مدیران یهاانگیزه مهار در مؤثری نظارتی نقش بهتر حاکمیتی وکارهای است. لذا ساز

 شود.اطمینان تایید می درصد 95هش با پژو 7بنابراین فرضیه 

 

                                                   
 یی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم آخرِ مالکیت مدیریتی باشندهاشرکت 1
 باشند یی در نمونه وارد شدند که جز یک سوم ابتداییِ مالکیت مدیریتیهاشرکت 2
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 گیری نتیجهبحث و . 5

بر نقش  دیبا تاک ۀنیبر رفتار نامتقارن هز یتأمین مال ریتاث یهدف از پژوهش حاضر بررس
( سال–شرکت  1428شرکت ) 119 یهامنظور داده نیاست. بد یشرکت تیحاکم یکنندگلیتعد
 هیفرض هفتانتخاب و  1401تا  1391 یزمان ةباز شده در بورس اوراق بهادار تهران در رفتهپذی
اول پژوهش نشان  هیشرح است. آزمون فرض نیپژوهش بد یهاهیآزمون فرض جی. نتادیگرد نیتدو

همسو  افتهی نی. ادهدیرا کاهش م نهیرفتار نامتقارن هز یشرکت به طور قابل توجه یمال نیداد تام
 تیریممکن است مد یقرارداد یاهانگیزه ،]34 [،]39 [ارانهمکو و همکاران و سانگ و ژ جیبا نتا

کاهش درآمد به شکل  طیرا در شرا نهیبه منابع بیشتر، هز یرا بر آن دارد تا به منظور دسترس
را کاهش  نهیهز اش،یآنکه او را ناچار سازد بر خلاف منافع شخص ایفرصت طلبانه کاهش دهد؛ 

 ریژوهش نشان داد تأثدوم پ هیفرض جیکند. نتا یمنافع شرکت اقدام به تأمین مال یدهد و در راستا
 یکنترل داخل تیفیبا ک ییهاعمدتاً در شرکت هانهیها بر رفتارنامتقارن هزشرکت یمال نیامت یمنف

 یشرکت نقش مؤثر یداخل تیفیاست که کنترل ک نیا یایمطلب گو نی. اابدییم شیخوب، افزا
مؤثر عدم تقارن  یاخلد یهاکند. عدم وجود کنترلمی فاینامتقارن ا نهیرفتار هز تیریدر مد

همسو  افتهی نی. ادهدیم شیشرکت را افزا یمال نیاز تام یو فروش ناش یعموم یادار یهانهیهز
 زهیکه انگ یهاسوم نشان داد شرکت هیفرض جی. نتاباشدیم ]39 [و و همکارانژ پژوهش جیبا نتا

تمام  یشرکت و رفتار متقارن مجموع بها یمال نیتام نیدارند، رابطه ب یتر یجبران خسارت قو
همسو با  افتهی نیدهند. امیو فروش کاهش  یعموم ،یادار یهارفته و هزینهفروش یکالاشده 

 ئتیدرست ه زشیدرست سبب انگ یدهاست. نظام پاداش ]39 [و و همکارانژ پژوهش جینتا
 .با منافع خواهد شد ییهمسو جادیو ا یندگیو مشکلات نما هانهیکاهش هز یدر راستا رهیمد

که  کنندیم جادیا یخوب یتجار طیمح ،یجبران قو زهیبا انگ یهاشرکت تفگ توانیم نیبنابرا
چهارم  یهاهیفرض جیمطلوب خواهد بود. نتا نهیشرکت بر رفتار نامتقارن هز یمال نیتام ریتأث یبرا

 نیتام یمنف ریدارند، تاث یکمتر یندگیو مشکل نما یقو یشرکت تیکه حاکم ییهانشان داد شرکت
و  یعموم ،یادار یهارفته و هزینهفروش یشده کالاتمام یمجموع بها متقارنابر رفتار ن یمال

حسن کاستا و ا پژوهش جیهمسو با نتا افتهی نی. ادهندیم شیافزا یبه طور قابل توجه فروش
 یدارند اقدامات یبالاتر یندگیکه مشکل نما یرانیاست. مد ]16 [،]39 [و و همکارانژحبیبی و 

شرکت در هنگام کاهش فروش از حد منابع  شیشرکت و کنترل ب ابعنادرست من صیچون تخص
و سهامداران،  رانیمد نیب یندگیتضاد نما لیبه دل ،یندگینما ی. بر اساس تئوردهندیرا انجام م

 دارند. نهیهز یبه چسبندگ یشتریب لیبالا تما یندگیبا مشکل نما یهاشرکت
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 پیشنهادها

سرعت اقتصاد سعه کمتو نهیتوان پیشنهاد کرد که در زممیحاصل از پژوهش  جینتا ۀبه پشتوان
ها را حفظ کند، که نه تنها به کاهش مشکلات شرکت یمال نیدولت نگرش باز نسبت به تام ،یداخل
 شبلکه به کاه کند،یها کمک مشرکت نیب یمال یهاییدارا دیخر قیها از طراز بنگاه یبرخ یمال

. کندیکمک م یمال یهاییادار یرو فیضع ینگینقد یگذار هیسرما قیاز طر نهیرفتار نامتقارن  هز
 تیشرکت با حاکم کیخود را در حد اعتدال نگه دارند.  یمال یهاییها داراشرکت شودیم شنهادیپ

 دیبالا( با یندگیو مشکل نما فیجبران ضع زهیانگ ف،یضع یکنترل داخل تیفیتر )ک فیضع یشرکت
 بهبود بخشد. نهیهز رفتار نامتقارن تیریمد شتریب یساز نهیبه یرا برا یشرکت تیحاکم

 یسپاسگزار

پژوهش از  نی. در امیینمایم تشکر نمودند یاریپژوهش  نیکه ما را در انجام ا یافراد هیکل از
 نشده است. افتیدر یکمک مال یشخص ایسازمان، نهاد 
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