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  چكيده

هاي افزايش بيشتر هزينه(هاي اداري، عمومي و فروشمطالعات گذشته رفتار نامتقارن هزينه 
ها يابد نسبت به كاهش اين هزينهاداري، عمومي و فروش زماني كه سطح فعاليت افزايش مي

اند و اين رفتار هزينه را با عوامل را مستند كرده) يابدزماني كه سطح فعاليت كاهش مي
در اين پژوهش با در نظر گرفتن نظريه نمايندگي استدلال شده است . اندهيح داداقتصادي توض

هاي حكومت طلبي انگيزه با عوامل اقتصادي بلكه به وسيلهها نه تنها كه رفتار نامتقارن هزينه
شركت پذيرفته  100هايداده تجزيه و تحليل از نتايج حاصل. توان درنظر گرفتمديران، مي

كه يك  دهدنشان مي 1391تا  1381اوراق بهادار تهران در طي سال هاي شده در بورس 
 افزون بر آن،. ها وجود داردرابطه منفي بين توان حاكميت شركتي و ميزان رفتار نامتقارن هزينه

و  كردهها را بيان از رفتار نامتقارن هزينه يمساله حكومت طلبي مديران توضيحي اضاف
هاي اداري، عمومي و فروش را ، رفتار نامتقارن هزينهر اين انگيزهشركتي از طريق مهاحاكميت 

  .دهدكاهش مي

  

، حاكميت شركتي، مساله ها، عدم تقارن هزينهها، چسبندگي هزينههارفتار هزينه :كليدي گانواژ
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 مقدمه -1
اداري، عمومي هاي در مدل هاي سنتي رفتار هزينه اغلب فرض بر اين است كه تغييرات هزينه

اين در حالي است كه در مطالعات . متناسب با تغييرات سطح فعاليت است) 1SG&A(و فروش
اداري، عمومي و فروش، مشاهده شده است كه در  2هاياخير، شواهدي از رفتار نامتقارن هزينه

ها هنگام افزايش سطح تقاضا بيشتر از نسبت كاهش در اين صورت نسبت افزايش در هزينه
؛ بالاكريشنان و 2003، 3اندرسون و همكاران( ها هنگام كاهش سطح تقاضا استنههزي

هاي متعدد انجام شده در اين زمينه پژوهش). 1997، 5؛ نورن و سدرستروم2004، 4همكاران
در تعديل منابع  است كه اختلافات نامتقارني ها،اند كه علت ايجاد عدم تقارن هزينهنشان داده

به عبارت ديگر، عواملي كه در تعديل منابع دخيل هستند، از تعديل . دها وجود دارشركت
آورند يا موجب كاهش سرعت انجام تعديلات كاهش در كاهش منابع ممانعت به عمل مي

ها را با عوامل اقتصادي ها عدم تقارن هزينهاين پژوهش. شوندمقايسه با تعديلات افزايش مي
  با اين حال تاثير . اندن از تقاضا در آينده توضيح دادهها و عدم اطمينامانند شدت دارايي

اندرسون و همكاران، ( هاي شخصي مديريتي بر رفتار هزينه ناديده گرفته شده استانگيزه
 هاپژوهشاين در ). 2009؛ بالاكريشنان و سدرستروم، 2008، 6؛ بالا كريشنان و گروسا2003

كه عدم كاهش ظرفيت منابع توسط مديريت در هنگام كاهش تقاضا، الزاما ناشي  بيان شده است
چن ( تواند دليل اين امر باشدهاي مديريت نيز مياز عوامل اقتصادي نخواهد بود، بلكه خواسته

  با تشريح وجود تاثير  مطالعه حاضر). 2008؛ چن و همكاران، 2012، 7و همكاران
از عدم تقارن  يترطريق بيان سوال پژوهشي زير، توضيحي كاملهاي شخصي مديران، از انگيزه
  :كندها بيان ميهزينه

ري، هاي اداعدم تقارن هزينه آيا حاكميت شركتي ارتباط مثبت بين حكومت طلبي مديران و
   ؟عمومي و فروش را كاهش مي دهد

 تحقيق و پيشينه ي نظري چارچوب - 2
  

 مديران است 9هاي حكومت طلبيكردن انگيزه، محدود 8هاي حاكميت شركتييكي از نقش 
اگر حاكميت شركتي اثر بخش باشد، ). 1997، 11؛ شلايفر و ويشني2001، 10من و اسميتبوش(

ها وجود داشته اي از عدم تقارن هزينهبايد يك رابطه منفي بين كيفيت حاكميت شركتي و درجه
باشد، مقدار مطلوب عدم تقارن ميها، از آن جايي كه يك مساله حل نشده در پژوهش. باشد

  فرض موجود در پژوهش اين است كه حكومت طلبي مديران به دليل وجود عدم تقارن 
رود حاكميت در اين صورت، انتظار مي. ها، نشان دهنده انحراف از حد مطلوب استهزينه

، اثرات همچنين. ها را نزديك به سطح مطلوب قرار دهدشركتي قوي، رفتار عدم تقارن هزينه
تر است هاي اداري، عمومي و فروش در شرايطي مشخصحاكميت شركتي بر عدم تقارن هزينه
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هاي حكومت طلبي بيشتري داشته باشند و عدم تقارن هزينه، بيشتر ناشي از كه مديران انگيزه
  .)2008چن و همكاران، ( اين انگيزه مديران باشد تا عوامل اقتصادي

ها و هاي حاكميت شركتي بر عملكرد شركتاثرات انواع مكانيزم گذشته به بررسي هايپژوهش
بيان كردند كه ) 2003( 12گامپرز و همكاران نمونهبه عنوان . تصميمات مديريت پرداخته است

هاي با حقوق سهامداري قوي تر، داراي ارزش شركتي بالاتر، سود بيشتر و رشد فروش شركت
نشان دادند كه درصد مديران مستقل در هيئت ) 1991( 13بايسينگر و همكاران. بالاتر هستند

فلورو . شركت دارند 14مديره و درصد سهامداران نهادي، رابطه مثبتي با مخارج تحقيق و توسعه
هايي كه گذاري پيرامون شركتهاي سرمايهبه بررسي اثرات الگو) 2004( 15و كونيون

گذاري و به اين نتيجه رسيدند كه سرمايه مديرعامل آن ها عضو هيئت مديره نيستند، پرداختند
هاي ثابت در سال آخر دوره تصدي مديرعامل، تاثير مثبتي بر پاداش سهام مديران و در دارايي

  . اعضاي غيرموظف هيئت مديره دارد
ساختار حاكميتي و ادبيات كوچك سازي، شواهد تجربي سازگار با نقش نظارتي حاكميت 

  دهد كه شاخص عنوان مثال، ادبيات ساختار حاكميتي نشان ميبه . دهندشركتي ارائه مي
صرف بيش از حد مخارج ) تصدي گرايانه مديران( ضد انحصاري، رفتار حكومت طلبي مديران

همچنين در اين ادبيات، استدلال ). 2004، 16تيتمن و همكاران( اي را كاهش مي دهدسرمايه
، هيئت مديره )2005، 17پري و شيوداساني( شده است كه در حضور يك هيئت مديره بزرگتر

  و عدم عضويت مدير عامل در  18به وسيله دو متغير درصد مديران مستقلكه (ترمستقل
، 20بتل و ليبسكيند( سهامداران نهادي تردرصد بزرگ ،)شوداندازه گيري مي 19مديره هيئت

احتمال زياد در پاسخ  ، مديران به)2005، 21دنيس و شوم(يا بازار كنترل موثر خارجي) 1993
ها داراي پيامدهايي اين يافته. را كاهش مي دهند) منابع و ظرفيت(به كاهش عملكرد، مقياس

به طور خاص انتظار مي رود نظارت موثر از طريق حاكميت شركتي بتواند مديران را . مي باشد
مديران  رايانهتصدي گهمچنين، از رفتار . ملزم به كاهش ظرفيت، بر اساس كارائي منابع كند

بنابراين، در صورت وجود ابزارهاي مناسب ). 2004تيتمن و همكاران، ( جلوگيري نمايد
، سهامداران 23، استقلال هيئت مديره22اندازه مناسب هيئت مديرهحاكميت شركتي همچون، 

چن (خواهد داشت ها وجود ، عدم تقارن كمتري براي هزينه25و شاخص ضد انحصاري 24نهادي
 ).2012ان، و همكار

 معيار اندازه هيئت مديره -1- 2

توان استدلال كرد كه يك هيئت مديره بزرگتر به احتمال قوي نسبت به از منظر نمايندگي مي
كارهاي مديريت را تحت نظر قرار  از افراد مشكلات نمايندگي هشيار است، زيرا تعداد بيشتري

ها بزرگتر مي شوند، احتمال دارد كه مديرهوقتي هيئت ). 2003، 26كيل و نيكولسن( خواهند داد
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از ). 2003، 27ژي و همكاران( هاي ارزشمند را دربر گيرنداعضاي مستقل بيشتري با تخصص
  رود كه در جلوگيري يا محدود كردن رفتار اعضاي هيئت مديره متخصص انتظار مي

  براين، رفتار بنا. بهتر عمل كنند) به عبارت ديگر مديريت سود( فرصت طلبانه مديريت
هاي بزرگتر، شود به وسيله هيئت مديرهها ميفرصت طلبانه مديران كه باعث عدم تقارن هزينه

تر به وسيله افزايش دادن تخصص و منابع در دسترس هاي بزرگهيئت مديره. يابدكاهش مي
 ).1994، 29؛ گودستين و همكاران1989، 28لورش و مكلور(رسانند به يك شركت منفعت مي

، 30جنسن( اما به طور بالقوه دچار مشكل عدم هماهنگي ميان اعضاي هيئت مديره هستند
1993.(  

 درصد مديران مستقلمعيار  - 2- 2

راستاي منافع سهامداران  مسئوليت اصلي هيئت مديره، ايجاد راهبري كارآمد بر امور شركت، در
و تعادل در منافع ذينفعان مختلف آن از جمله مشتريان، كاركنان، سرمايه گذاران و جوامع محلي 

رود تصميمات آورد، از مديران انتظار ميدر كليه اقداماتي كه هيئت مديره به عمل مي. است
 نافع شركت در آن استاي اتخاذ كنند كه منطقا معتقدند، بهترين متجاري خود را به گونه

ها ناظران هوشيار مديريت شركت نيستند همه هيئت مديره). 1386شركت بورس اوراق بهادار، (
اعضاي غيرموظف هيئت مديره به عنوان سازوكار مفيد و موثري در ). 2000، 31سانداراميورتي(

). 1995، 32رائوباتالا و (رفع تضاد نمايندگي در زمينه سودهاي تقسيمي شركت تلقي مي شوند
شود كه سهامداران داراي اطلاعات اندكي در زمينه هزينه هاي نمايندگي از اين حقيقت ناشي مي

  اين امر به اختلاف نظر بين مديران و سهامداران منجر . شركت و رفتار مديران هستند
مداران در اين حالت، ممكن است مديران تصميم هايي فرصت طلبانه اتخاذ كنند كه سها. شودمي

، وجود اين گروه، به نظارت و كنترل اقدامات لذا. هاي قابل توجهي نمايدرا متحمل هزينه
، 33جنسن و مكلينگ(هاي نمايندگي را كاهش مي دهدمديران اجرايي كمك كرده و هزينه

  ).2008چن و همكاران، ؛ 1976

 عدم عضويت مدير عامل در هيئت مديرهمعيار  - 3- 2

دهد تا اطلاعات در دسترس ساير اعضاي هيئت مديره مديرعامل اجازه ميساختار دوگانه به 
جنسن، ( ممكن است از نظارت موثر جلوگيري به عمل آورد كرده ورا به طور موثري كنترل 

كه دوگانگي وظيفه مديرعامل، ممكن است وظيفه  اعتفاد دارند) 2008(34چانگ و سان). 1993
به عبارت ديگر، بين . امانتداري هيئت مديره در نظارت بر گزارشگري مالي را به مخاطره اندازد

توان از اين رو مي. دوگانگي وظيفه مديرعامل و مديريت سود رابطه معني دار مثبت وجود دارد
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. دهدها، به مدير عامل اختيار بيشتري مين شركتدر اي مدير عامل دوگانگي وظيفه بيان كرد كه
   .خواهد دادها را افزايش اختيار بيشتر، هزينه نظارت بر رفتار مديريت سود و عدم تقارن هزينه

 درصد سهامداران نهاديمعيار  -4- 2
تري نسبت به دهد كه سهامداران حقوقي نظارت بهتر و فعالنشان مي هاي پيشينپژوهش

 با نهادي گذارانسرمايه ميان در اين). 1986شليفر و ويشني، (حقيقي دارند سرمايه گذاران 
 هايشركت در ايملاحظه قابل از نفوذ هاشركت سهام از توجهي قابل بخش مالكيت به توجه

شركتي  حاكميت بر مؤثر بيروني كنترل كارهاي و ساز از يكي و بوده برخوردار پذيرسرمايه
   است ممكن نهادها تئوري، حيث از. نيست معمولاً روشن نهادي مالكان نقش عمل در .هستند
، 35؛ پوند1986شلايفر و ويشني، ( باشند مديريت داشته بر فعال نظارت براي هايي انگيزه
هاي ي بالا، با عدم تقارن هزينهنهاد سهامدارانهاي با درصد به عبارت ديگر، شركت). ؛1988

ها، وجود سهامداران نهادي، در اين شركت. مواجه هستند تريپايين اداري، عمومي و فروش
مديريت به وجود مي آورد و هزينه هاي نمايندگي را كاهش مي  بر نظارت كنترلي و هاييانگيزه

 هنوز مقابل در. بنابراين، عدم تقارن هزينه ها در صورت وجود اين گروه، كاهش مي يابد. دهد
 كنند،نمي نظارت شركت بر موثر طور به نهادها معتقدند كه دارند وجود زيادي انديشمندان

ادمتي (رضايت ندارند  سواركاران مجاني از حضور و نبوده برخوردار كافي تجربه از آنها چراكه
  ).1988پوند، (كنار بيايند مديران با مدارانه سياست است ممكن يا) 1994، 36و همكاران

 )37هرفيندال(شاخص ضد انحصاريمعيار  - 5- 2

گيري رفتارهاي غيررقابتي در كشورهاي پيشرفته صنعتي و كنترل بازارها به وسيله  همراه با اوج
  بيشتر حس  ،گيري قدرت بازاري اعمال شده ها، ضرورت اندازه تعداد محدودي از شركت

بازاري بر مفهوم تمركز بازار استوار گيري قدرت  هاي عملي براي اندازه يكي از روش. شودمي
كه به عنوان شاخص ضد  استهاي تمركز يكي از شاخص  (H)شاخص هرفيندال. است

در واقع شاخص هرفيندال ). 2007، 38ماسوليس و همكاران( انحصاري، در نظر گرفته مي شود
 ).1391ري، خاني و ميرباق( كندگيري ميصنعت را اندازه در و قدرت انحصاري شركتهاركز تم

هاي با شاخص ضد انحصاري بالا، با ، شركتبيان كرد كهموارد بيان شده مي توان با توجه به 
در اين شركت ها، هرچه . بالايي مواجه هستند اداري، عمومي و فروشهاي عدم تقارن هزينه

رفتار رقابتي، باعث به وجود آمدن نقش . اين شاخص كمتر باشد، بيانگر رقابت بيشتر است
در كاهش مساله نمايندگي و تشويق مديران به  شده و هاكنترلي و نظارتي بازار بر شركت

بنابراين، عدم تقارن هزينه ها . )1391نمازي و ابراهيمي، (موثر است افزايش بهره وري شركت 
  .در صورت وجود قوانين ضد انحصاري بازار، كاهش مي يابد
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 تحقيق پيشينه - 2- 2

هاي اداري، عمومي و در  پژوهشي  به بررسي چسبندگي هزينه)  2003(اندرسون و همكاران 
ها هزينهكه انجام برآوردها بدون درنظر گرفتن چسبندگي نتايج نشان داد  .پرداختندفروش 

ها كمتر و رفتار هزينه هاها نسبت به افزايش سطح فعاليتشود كه رفتار هزينهمنجربه اين مي
در ) 2006( 39كلجا و همكاران. ها، بيشتر تخمين زده شودنسبت به كاهش سطح فعاليت

ها نتايج پژوهش آن. د كشور پرداختندپژوهشي به بررسي چسبندگي هزينه هاي عملياتي در چن
ار چسبنده هزينه ها را تاييد كرد و نشان داد كه نوع صنعت، نوع شركت و ساختار حاكميت رفت
در پژوهشي با عنوان ) 2008(چن و همكاران  .ها با چسبندگي هزينه در ارتباط استآن
 "هاي اداري، عمومي و فروشنامتقارن هزينهي مديران، حاكميت شركتي و رفتار حكومت طلب"

دم كاهش ظرفيت منابع توسط مديريت، الزاما ناشي از عوامل اقتصادي كه ع نتيجه گرفتند
نتايج حاصل از پژوهش . تواند دليل اين امر باشدهاي مديريت نيز مينخواهد بود، بلكه خواسته

حاكي از آن است كه، رابطه مستقيمي بين انگيزه حكومت طلبي مديران و ميزان عدم تقارن 
ها و اثر به بررسي رفتار نامتقارن هزينه پژوهشي ديگردر ) 2010( 40ويس. ها وجود داردهزينه

دهد كه دقت پيش بيني سود توسط نتايج نشان مي. گران پرداختآن بر پيش بيني سود تحليل
 41بنكر و همكاران .تري دارند، كمتر استهاي چسبندههايي كه هزينهگران در شركتتحليل

مدل جايگزيني براي رفتار هزينه ارائه كردند و به اين نتيجه خود  در پژوهشنيز ) 2010(
منجر به  كه زدهمديران در زمان عدم اطمينان تقاضا دست به تعديلات تدريجي رسيدند كه 

استدلال  نيز) 2011( 42بنكر و همكاران. شودرفتار نامتقارن هزينه نسبت به تغييرات فروش مي
ها را به تقاضاي آينده اطمينان ندارند، كاهش در هزينه كه، مديران زماني كه در مورد كردند

مديران بيشتر باشد، چسبندگي هزينه بيشتر ) بدبيني(بيني در نتيجه هرچه خوش. تاخير بيندازند
به اين  نتيجه  رسيدند  كه  خود  پژوهشدر ) 2012(چن و  همكاران  .شودگزارش مي) كمتر(

عمومي و فروش به دليل وجود مساله نمايندگي، رابطه هاي اداري، ميزان عدم تقارن هزينه
علاوه بر اين آنها دريافتند حاكميت شركتي قوي، . هاي حاكميتي مديران داردمستقيمي با انگيزه

هاي اداري، عمومي و فروش رابطه مستقيم بين مساله نمايندگي و ميزان عدم تقارن هزينه
  .دهدراكاهش مي

هاي فروش، عمومي و اداري را در قالب قارن يا چسبندگي هزينهعدم ت) 1391(خاني و شفيعي 
نتايج پژوهش نشان داد زماني كه تغييرات هزينه . محتواي اطلاعاتي آن مورد بررسي قرار دادند

مذكور نسبت به تغييرات سطح فعاليت در كنترل مديريت و با هدف خلق دارايي نامشهود باشد، 
) 1391( همكاراننمازي و  .مينه رقم هزينه مذكور خواهد بودبيان كننده كارايي عملياتي در ز
در  تغييرات يدامنه بر تأكيد ها و بهاي تمام شده باي هزينهبه تحليل بنيادي رفتار چسبنده
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ها در ازاي سطوح در اين پژوهش رفتار چسبنده هزينه. تهران پرداختند بهادار اوراق بورس
نتايج بيانگر وجود رفتار چسبنده . تحليل شده است مختلف تغييرات درآمد فروش بررسي و

 در مديران در پژوهش خود دريافتند كه) 1391(كردستاني و مرتضوي  .ستهابراي هزينه
 قبلي، سطح به فروش بازگشت از تا كرده حفظ منابع را آتي، فروش افزايش بيني پيش صورت
 موجب مديريت، توسط آتي فروش بيني افزايشبنابراين، پيش .كنند كسب را مزيت حداكثر
  .خواهد شد هاهزينه چسبندگي افزايش

جهت دستيابي به اهداف پژوهش، پنج فرضيه جهت بسط اثر حاكميت شركتي بر عدم تقارن 
هاي اداري، عمومي و فروش در قالب نظريه بسط فرمانروايي مديريت، به شرح ذيل بيان هزينه

  :شودمي
 .ها تاثير منفي داردمديره بر عدم تقارن هزينهاندازه هيئت : ي اولفرضيه
 .ها تاثير منفي دارددرصد مديران مستقل بر عدم تقارن هزينه: ي دومفرضيه
 .ها تاثير منفي داردعضويت مدير عامل در هيئت مديره بر عدم تقارن هزينهعدم :ي سومفرضيه
  .تاثير منفي دارد هادرصد سهامداران نهادي بر عدم تقارن هزينه: ي چهارمفرضيه
   .ها تاثير مثبت داردشاخص ضد انحصاري بر عدم تقارن هزينه: ي پنجمفرضيه

 شناسي تحقيقروش  -3
بررسي تاثير حاكميت شركتي قوي از طريق مهار آن، هدف از پژوهش حاضر كاربردي بوده و 

افزون برآن،   .مي باشد هاي اداري، عمومي و فروشانگيزه شخصي مديران، بر عدم تقارن هزينه
شناسي آن از نوع پس رويدادي و روش بوده شبه تجربي هايپژوهشاز نوع اين پژوهش 

همچنين مبتني بر اطلاعات واقعي صورت هاي مالي شركت هاي پذيرفته شده در بورس . است
  .باشدميآماري قابل تعميم  كه با روش استقرايي به كل جامعهاوراق بهادار تهران است 

هاي صورت گرفته داخلي اين است كه به دنبال بررسي پژوهشساير اين پژوهش با  وجه تمايز
هاي اداري، عمومي و فروش، با فرض وجود تاثير عوامل حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزينه

  .شودانجام ميباشد كه براي اولين بار در بورس اوراق بهادار تهران عوامل اقتصادي مي

 آماري، حجم نمونه و روش نمونه گيري جامعه 

همچنين . هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران استجامعه آماري پژوهش، شركت
  . باشدمي 1391الي  1381از سال  قلمرو زماني پژوهش

لذا نمونه . گيري با استفاده از روش حذف سيستماتيك انجام شده استدر اين پژوهش، نمونه
 1381هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زماني ل كليه شركتانتخابي شام

  :كه واجد شرايط زير باشند 1391الي 
 .اسفند ماه هر سال باشد  29سال مالي آن ها منتهي به  •
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به طور كامل و پيوسته، در دسترس باشد  1381اطلاعات صورت هاي مالي آن ها از سال  •
 .و در دوره مورد نظر، توقف فعاليت نداشته باشند

 .نباشند)  ها و ليزينگبانك(گري  مالي  گذاري و واسطههاي سرمايهجزء شركت •
  .زماني پژوهش، سال مالي خود را تغيير نداده باشند هطي باز •

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق شركت هاي فوق، از بينبا توجه به شرايط و محدوديت
 .شركت انتخاب شدند 100بهادار تهران، در مجموع 

 ابزار گردآوري و فنون تجزيه و تحليل اطلاعات 

هاي كمي تجزيه و تحليل آماري شامل روش تجزيه و تحليل در اين پژوهش از روش
هاي مورد نياز از داده. شودياستفاده م 43هاي تركيبيرگرسيون چند متغيره با استفاده از داده

و  "تدبير پرداز"هاي اطلاعاتي و نرم افزارهاي موجود در اين زمينه از جمله نرم افزار بانك
مديريت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامي سازمان بورس اوراق بهادار "پايگاه اينترنتي 

"تهران
  از  مورد نياز ها به اطلاعاتهمچنين جهت تبديل داده. جمع آوري شده است 44

براي تخمين مدل با استفاده از . شوداستفاده مي Eviews7و Excel  ،Stata12نرم افزارهاي 
هاي هاي تركيبي، تخمينهاي تركيبي، نخست بايد مشخص شود كداميك از انواع مدلداده

هاي ليمر براي تعيين استفاده از مدل داده Fبه همين دليل، از آزمون . دهدكاراتري را ارائه مي
  .شودتلفيقي يا تابلويي، استفاده مي

 متغيرها و مدل تحقيق 

ها از مدل منطبق با مدل به كار گرفته شده در پژوهش در اين پژوهش براي  آزمون  فرضيه
مي باشد، استفاده شده ) 2003(كه بسط مدل آندرسون و همكاران ) 2012(چن و همكاران 

از اين رو، متغير وابسته، نرخ رشد هزينه هاي اداري، عمومي و فروش و متغيرهاي . است
همچنين متغيرهاي . باشدتوضيحي، نرخ رشد فروش و متغير مصنوعي كاهش فروش مي

كه رابطه اين  استتوضيحي اصلي مورد استفاده در اين پژوهش، متغيرهاي حاكميت شركتي 
عوامل (اداري، عمومي و فروش با لحاظ كردن متغيرهاي كنترلي  هايمتغير با عدم تقارن هزينه

) 1(و نحوه محاسبه متغيرهاي پژوهش در نگاره  فهرست .تجزيه و تحليل شده است) اقتصادي
  .بيان شده است

در اين صورت، براي آزمون هر پنج فرضيه كه حاكي از تاثير عوامل حاكميت شركتي بر عدم 
  : استفاده شده است) 1(عمومي و فروش مي باشد، از مدل هاي اداري، تقارن هزينه

  ):1(مدل
log � ��&�	,�

��&�	,��� � �� � �� log � �����	,�
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  و نحوه محاسبه متغيرهاي تحقيق فهرست): 1(نگاره شماره 
  محاسبه متغيرنحوه   نام متغير نماد منغير

log � ��&�	,�
��&�	,��به همان  t سالدر  ي اداري، عمومي و فروشهالگاريتم نسبت هزينه  هانرخ رشد هزينه   �

 t-1 سالها در هزينه

log � �����	,�
�����	,��  t-1 سالفروش در  درآمدبه  t سالفروش در  درآمدلگاريتم نسبت   نرخ رشد فروش   �

Dec_Dummy<,=    متغير مصنوعي
  كاهش فروش

، باشدكاهش داشته  t-1نسبت به سال  tسال در  اگر فروش شركت
  .مي گيردصفر  مقدار و در غير اين صورت 1مقدار 

 
زماني كه فروش افزايش مي يابد، متغير مصنوعي كاهش ) 1(همان گونه كه بيان شد، در مدل 

، درصد افزايش هزينه β1بنابراين، ضريب تاثير . گيرد، مقدار صفر مي)DecDummyi,t(فروش 
  از سوي ديگر، در . دهد درصد افزايش درسطح فروش، نشان مي1ها را در نتيجه 

بنابراين، مجموع ضرايب تاثير . گيردهاي كاهش فروش، اين متغير مصنوعي، مقدار يك ميدوره
β1  وβ2 ها  اگر هزينه. ها به ازاي يك درصد كاهش سطح فروش استنشان دهنده كاهش هزينه
هاي افزايش سطح فروش بيشتر از  ها در دوره سبنده باشند، بايد درصد افزايش در هزينهچ

و  β1>0به عبارت ديگر بايد . هاي كاهش سطح فروش باشد ها در دوره درصد كاهش هزينه
β2<0 با اضافه شدن متغيرهاي حاكميت شركتي به مدل، ضرايب تاثير اين متغيرها، هر . باشد

در اين صورت مجموع ضرايب . شوداز فرضيات اول تا پنجم استفاده مييك براي آزمون يكي 

>?@ABCDBE,F,G   شركت در سال تعداد كل اعضاي هيئت مديره   اندازه هيئت مديرهt 
>?@ABCDBH,F,G    نسبت تعداد مديران غير موظف به تعداد كل اعضاي هيئت مديره  مديران مستقلدرصد 

  tسال  درشركت 
>?@ABCDBI,F,G    عدم عضويت مدير

  عامل در هيئت مديره
 و در غير اين صورت 1، مقدار  اگر مدير عامل عضو هيئت مديره باشد

  .مي گيردصفر  مقدار
>?@ABCDBJ,F,G   تعداد گذاران نهادي بهنسبت تعداد سهام نگهداري شده توسط سرمايه  سهامداران نهادي 

  tسال  درشركت  كل سهام
>?@ABCDBK,F,G  مجذور نسبت درآمد فروش شركت   شاخص هرفيندالi  در صنعتj  و در سالt   به

    tدر سال   jمجموع درآمد فروش صنعت 
LM?NCDBE,F,G   شركت در سال  نسبت تعداد كاركنان  45شدت اشتغالt سال  به درآمد فروشt 
LM?NCDBH,F,G   شركت در سال ها نسبت مجموع دارايي  46شدت داراييt سال  به درآمد فروشt  
LM?NCDBI,F,G   سالدر  اگر فروش شركت  47عملكرد متواليt-1  نسبت به سالt-2  باشدكاهش داشته، 

  .مي گيردصفر  مقدار و در غير اين صورت 1مقدار 
LM?NCDBJ,F,G   سالبازده سهام شركت در   48عملكرد سهام t  
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به . ها به ازاي يك درصد كاهش سطح فروش استنشان دهنده كاهش هزينه β3و  β1 ،β2تاثير 
باعث ، )β3(عبارت ديگر، مثبت شدن ضرايب برآوردي هر يك از متغيرهاي حاكميت شركتي

. ها، باعث افزايش عدم تقارن هزينه ها مي شودها و منفي شدن آنكاهش عدم تقارن هزينه
  .براين اساس، آزمون فرضيه هاي اول الي پنجم انجام شده است

 آمار توصيفي

آمار  نگاره اين از بخش اول .دهدرا نشان مي آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش) 2(شماره  نگاره
. دهدنمونه آزمايشي ارائه مياداري، عمومي و فروش براي  هايتوصيفي درآمد سالانه و هزينه

ميليون ريال درآمد فروش سالانه و  1314767هاي نمونه داراي به طور متوسط، شركت
آمار  نگاره بخش دوم. هستندميليون ريال هزينه هاي اداري، عمومي و فروش  65/59409

 00276/0هاي نمونه از به طور متوسط، شركت. توصيفي متغيرهاي اقتصادي ارائه شده است
ميليون ريال دارايي براي حمايت از هر يك ميليون ريال درآمد فروش  62353/1و  كارمند

به . آمار توصيفي متغيرهاي حاكميت شركت را بيان مي كند آن،بخش سوم  .كنندمياستفاده 
و متوسط تعداد سهامداران  صد از اعضاي هيئت مديره، غيرموظفدر 204/65طور متوسط، 

  .باشددرصد مي 396/54نهادي 

  آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش): 2( نگاره
 انحراف معيار ميانه ميانگين 

 A&SGدرآمد فروش و هزينه هاي  :بخش اول

*درآمد فروش
 1314767 225942 6113641 

**A&SG هزينه هاي
 65/59409 14228 6/219855 

 05253/0 06457/0 07474/0 به درآمد فروش A&SG هزينه هاي

 متغيرهاي اقتصادي :دومبخش 

 002848/0 001935/0 00276/0 شدت اشتغال  

 68318/1 27367/1 62353/1 شدت دارايي

 37975/0 0 174545/0 عملكرد متوالي

***عملكرد سهام
 9963/41 245/14 5403/138 

 متغيرهاي حاكميت شركتي :بخش سوم

 35441/0 5 06/5 اندازه هيئت مديره

 16114/0 6/0 65204/0 درصد مديران مستقل
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 32511/0 1 88/0 عدم عضويت مدير عامل در هيئت مديره

 27485/0 55/0 54396/0 درصد سهامداران نهادي

 19939/0 00188/0 07079/0 )هرفيندال(شاخص ضد انحصاري

  )به ميليون ريال A&SGهزينه هاي  درآمد فروش وارقام  : **و * (
  )درصدبه  شاخص عملكرد سهام : ***(

 تحقيقيافته هاي  - 4
 Fانتخاب مدل مناسب از بين روش داده هاي تابلويي و داده هاي تلفيقي از آزمون  به منظور

  . ارائه شده است) 3(شماره  نگارهخلاصه نتايج اين آزمون در . ليمر استفاده شده است

  )همساني عرض از مبدا(ليمر  Fنتايج آزمون ): 3(شماره  نگاره
  فرضيه صفر

(H0) 

مدل هاي 
  تحقيق

  مدل انتخابي  نتيجه آزمون F p-valueآماره 

ض 
عر

ن 
ود

ن ب
سا

يك
ها

دا
 مب

از
  

  تلفيقي  شودرد نمي H0  9995/0  5852/0  فرضيه اول
  تلفيقي  شودرد نمي H0  9932/0  6738/0  فرضيه دوم
  تلفيقي  شودرد نمي H0  9994/0  5899/0  فرضيه سوم

  تلفيقي  شودرد نمي H0  9990/0  6078/0  فرضيه چهارم
 تلفيقي شودرد نمي H0 1693/0 14397/1 فرضيه پنجم

 فرضيه اول 

   .ارائه شده است) 4(در نگاره شماره ) 1(فرضيه اول با استفاده از مدل شماره نتايج آزمون 
  

  نتايج آزمون فرضيه اول در مورد هزينه هاي اداري، عمومي و فروش): 4(نگاره شماره 
  معناداري tآماره   استانداردخطاي   ضرايب  متغيرها

0477/0 0270/0 7645/1 0779/0 

4366/0 0309/0 1262/14 0000/0 

8163/1- 6943/0 6160/2- 0090/0 

2575/0 1302/0 9766/1 0483/0 

 4967/0  ضريب تعيين )0000/0(   6101/21  )احتمال( Fآماره 

 4737/0  شده ضريب تعيين تعديل 1264/2  آماره دوربين واتسن

  



  نه ها نه ها نه ها نه ها بررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزي    ////136136136136

كه مثبت و معنادار  2575/0، عدد ) β(نتايج نشان مي دهد كه ضريب تاثير اندازه هيئت مديره
هاي اداري، عمومي كاهش يابد، عدم تقارن هزينه% 1در اين صورت اگر فروش به ميزان . است

كاهش  بيشتر% 2575/0هاي كه اندازه هيئت مديره بالايي دارند، به ميزان و فروش در شركت
بنابراين، فرضيه وجود رابطه منفي بين اندازه هيئت مديره شركت و عدم تقارن هزينه  .يابدمي

  .دكررد توان را نميهاي اداري، عمومي و فروش، 
 فرضيه دوم

  . ارائه شده است) 5(در نگاره شماره ) 1(نتايج آزمون فرضيه دوم با استفاده از مدل شماره 
  

  د هزينه هاي اداري، عمومي و فروشآزمون فرضيه دوم در مورنتايج ): 5(نگاره شماره 
  معناداري tآماره   خطاي استاندارد  ضرايب  متغيرها

0315/0 0105/0 9936/2 0028/0 

4289/0 0341/0 5808/12 0000/0 

1274/1- 2825/0 9903/3- 0001/0 

0577/1 4048/0 6129/2 0091/0 

 2191/0  ضريب تعيين )0000/0(   9940/18  )احتمال( Fآماره 

 2076/0  ضريب تعيين تعديل شده 2183/2  آماره دوربين واتسن

كه  0577/1، عدد ) �(نتايج نشان مي دهد كه ضريب تاثير درصد مديران مستقل شركت 
هاي كاهش يابد، عدم تقارن هزينه% 1در اين صورت اگر فروش به ميزان . مثبت و معنادار است

هاي كه درصد مديران مستقل بالايي دارند، به ميزان اداري، عمومي و فروش در شركت
بنابراين، فرضيه دوم پژوهش، مبني بر وجود رابطه منفي بين . يابدبيشتر كاهش مي% 0577/1

رد توان را نميهاي اداري، عمومي و فروش، درصد مديران مستقل شركت و عدم تقارن هزينه
 .دكر

 فرضيه سوم 

  .را نشان مي دهد) 1(نتايج آزمون فرضيه سوم با استفاده از مدل شماره  )6(شماره  نگاره
  نتايج آزمون فرضيه سوم در مورد هزينه هاي اداري، عمومي و فروش): 6(شماره  نگاره

  معناداري tآماره   خطاي استاندارد  ضرايب  متغيرها

0370/0 0096/0 8503/3 0001/0 

4366/0 0331/0 2042/13 0000/0 
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1334/0- 2239/0 5960/0- 5513/0 

4005/0- 1970/0 0327/2- 0423/0 

 2813/0  ضريب تعيين )0000/0(   08705/20  )احتمال( Fآماره 

 2673/0  ضريب تعيين تعديل شده 2051/2  آماره دوربين واتسن

، عدد ) �(مديره شركت نتايج نشان مي دهد كه ضريب تاثير عضويت مدير عامل در هيئت 
كاهش يابد، عدم تقارن % 1بنابراين، اگر فروش به ميزان . كه منفي و معنادار است 4005/0

هيئت مديره  ها عضوهايي كه مدير عامل آنهزينه هاي اداري، عمومي و فروش در شركت
رد توان ميرا نبنابراين، فرضيه سوم پژوهش . يابدبيشتر افزايش مي% 4005/0است،  به ميزان 

  .كرد
 فرضيه چهارم 

. ارائه شده است) 7(شماره  نگارهدر ) 1(نتايج آزمون فرضيه چهارم با استفاده از مدل شماره 
 مثبت و معنادار ي، عدد) �(كه ضريب تاثير درصد سهامداران نهادي  حاكي از آن استنتايج 

هاي اداري، كاهش يابد، عدم تقارن هزينه% 1بنابراين، اگر فروش به ميزان . است )7735/0(
ها بالاتر است، به ميزان هايي كه درصد سهامداران نهادي آنعمومي و فروش در شركت

 .كردرد توان را نيز نمياز اين رو فرضيه چهارم پژوهش . يابدبيشتر كاهش مي% 7735/0

  زمون فرضيه چهارم در مورد هزينه هاي اداري، عمومي و فروشنتايج آ): 7(شماره  نگاره
  معناداري tآماره   خطاي استاندارد  ضرايب  متغيرها

0222/0 0097/0 2712/2 0233/0 

4572/0 0388/0 7597/11 0000/0 

8255/0- 1876/0 4011/4- 0000/0 

7735/0 2546/0 0383/3 0024/0 

 2091/0  ضريب تعيين )0000/0(   9501/23  )احتمال( Fآماره 

 2004/0  ضريب تعيين تعديل شده 3643/2  آماره دوربين واتسن

  فرضيه پنجم 

   .ارائه شده است )8(شماره  نگارهدر ) 1(نتايج آزمون فرضيه پنجم با استفاده از مدل شماره 
  



  نه ها نه ها نه ها نه ها بررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزي    ////138138138138

  عمومي و فروش نتايج آزمون فرضيه پنجم در مورد هزينه هاي اداري،): 8(شماره  نگاره
  معناداري tآماره   خطاي استاندارد  ضرايب  متغيرها

0304/0 0063/0 7694/4 0000/0 

4268/0 0358/0 8984/11 0000/0 

3226/0- 1480/0 1793/2- 0295/0 

9663/1- 7507/0 6192/2- 0089/0 

 2932/0  ضريب تعيين )0000/0(   5968/25  )احتمال( Fآماره 

 2817/0  ضريب تعيين تعديل شده 2169/2  آماره دوربين واتسن

  
كه  9663/1، عدد ) �(دهد كه ضريب تاثير شاخص ضد انحصاري هرفيندال نتايج نشان مي

  كاهش يابد، عدم تقارن % 1در اين صورت اگر فروش به ميزان . منفي و معنادار است
اخص ضد انحصاري هرفيندال بالايي هايي كه شهاي اداري، عمومي و فروش در شركتهزينه

بنابراين، فرضيه پنجم پژوهش، مبني بر وجود . يابدبيشتر افزايش مي% 9663/1دارند، به ميزان 
رابطه مثبت بين شاخص ضد انحصاري و عدم تقارن هزينه هاي اداري، عمومي و فروش، را نيز 

  .توان رد كردنمي

 و پيشنهادها گيرينتيجه - 5
بررسي تاثير عوامل حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزينه هاي اداري، پژوهش حاضر به 

حاكميت شركتي، انتظاري هاي صورت گرفته، مطابق با پژوهش. عمومي و فروش پرداخته است
هاي مديران براي پيشبرد منافع خود به ضرر به منظور كاهش مساله نمايندگي و مهار انگيزه

حاكميت شركتي، بايد مديران را از افزايش بيش از حد  نظارت موثر از طريق. سهامداران است
هزينه هاي عمومي، اداري و فروش در پاسخ به افزايش تقاضا منصرف كند و مديران را براي 

  اين امر  .هاي عمومي، اداري و فروش در پاسخ به كاهش تقاضا تشويق كندهزينه كاهش
و همكاران،  چن( نامتقارن هزينه استدهنده رابطه منفي بين حاكميت شركتي و رفتار نشان

نتايج حاصل از اين . هاي فوق استيافته هاي اين پژوهش مطابق با پيش بيني ).2008
هاي حاكميت شركتي همچون، اندازه هيئت مديره بالا، دهد وجود شاخصپژوهش نشان مي

نهادي بالا و استقلال هيئت مديره، عدم عضويت مدير عامل در هيئت مديره، درصد سهامداران 
 .ها به وجود آورده استشاخص ضد انحصاري، عدم تقارن كمتري براي هزينه
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و چن و ) 2012(هاي صورت گرفته توسط چن و همكارانها منطبق با پژوهشاين يافته
   .مي باشد) 2008(همكاران

  مطابق با نتايج آزمون فرضيه اول، شركت هاي با اندازه هيئت مديره بالا، با عدم تقارن 
نتايج آزمون لازم به ذكر است كه . هاي اداري، عمومي و فروش پاييني مواجه هستندهزينه

  .مطابقت دارد) 2003(و همكاران ژي فرضيه اول پژوهش با نتايج حاصل از پژوهش
هاي با درصد مديران شركتيعني وجود رابطه منفي معنادار بين  نتايج آزمون فرضيه دوم،

 پژوهش هايمطابق با يافتهاداري، عمومي و فروش هاي مستقل بالا، با عدم تقارن هزينه
  .است) 1976( جنسن و مكلينگ

هيئت مديره  ها مدير عامل، عضوهايي كه در آنمطابق با نتايج آزمون فرضيه سوم، شركت
نتايج . هاي اداري، عمومي و فروش بالايي مواجه هستندشركت باشد، با عدم تقارن هزينه

) 2008( چانگ و سانو ) 1993( جنسن هاي با نتايج حاصل از پژوهش انجام شده پژوهش
  .مطابقت دارد

ران هاي با درصد سهامداشركتحاكي از وجود رابطه منفي بين ، نتايج آزمون فرضيه چهارم
آزمون اين  حاصل از نتايج. استهاي اداري، عمومي و فروش نهادي بالا، با عدم تقارن هزينه

و  مطابقت دارد )1986(و شلايفر و ويشني) 1988(پوند  هايفرضيه با نتايج حاصل از پژوهش
  .داردنمطابقت ) 1993( 49كيم پژوهش حاصل از نتايجبا 

هاي با شاخص ضد انحصاري بالا، با عدم تقارن شركتمطابق با نتايج آزمون فرضيه پنجم، 
آزمون اين فرضيه  حاصل از نتايج. هاي اداري، عمومي و فروش بالايي مواجه هستندهزينه

  .است )2007(و ماسوليس و همكاران ) 2004(تيتمن و همكاران  هايپژوهش منطبق با

اداري، عمومي و فروش از ديدگاه هاي تري براي عدم تقارن هزينهاين پژوهش، توضيح كامل
   همچنين نتايج اين پژوهش با اين استدلال كه عدم تقارن. آوردتئوري نمايندگي فراهم مي

در حالي كه تمركز . باشد، سازگار استها بيشتر ناشي از اقدامات عمدي مديران ميهزينه
، مطالعه بوده استشركت گذاران مطالعات پيشين بر روي تاثير حاكميت شركتي بر رفتار سرمايه

به ادبيات رو به رشد كه به بررسي تاثير حاكميت شركتي بر تصميمات خاص مديريتي،  حاضر
  .، كمك مي كنداست جدا از بحث سرمايه گذاري

. پژوهش صورت گرفته به بررسي تعداد محدودي از متغيرهاي كليدي حاكميتي پرداخته است
همچنين . دنها را تحت تاثير قرار دهعدم تقارن هزينهممكن است ابعاد ديگر حاكميت شركتي، 

از آنجايي كه ممكن است نمونه، داراي كيفيت بالاي . شركت است100نمونه پژوهش شامل 
ها بايستي جانب احتياط حاكميت شركتي باشد، لذا در تسري نتايج حاصل از آن به كل شركت

  .را مورد مطالعه قرار دهنداي زير علاقه مندان مي توانند موضوع ه .رعايت گردد



  نه ها نه ها نه ها نه ها بررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزيبررسي تاثير حاكميت شركتي بر عدم تقارن هزي    ////140140140140

 
 .ها بر اساس صنعت، تاثير عوامل حاكميتي را مورد بررسي قرار دادبا تفكيك شركت
  توانند موضوع اين پژوهش را جهت بررسي رفتار هر يك از اجزاي پژوهشگران مي

 .كنندهاي اداري، عمومي و فروش و بهاي تمام شده كالاي فروش رفته بررسي هزينه
هاي شخصي مديران را هايي است كه در ايران، انگيزهر در زمره نخستين پژوهشپژوهش حاض

هاي لذا پژوهش. ها، مورد بررسي قرار دادبه عنوان يكي از عوامل موثر بر عدم تقارن هزينه
  . توانند ساير متغيرهاي حاكميتي موثر بر انگيزه مديران را مورد بررسي قرار دهندآتي مي
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