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Abstract 
Purpose: The purpose of this study is to investigate whether trade credit can play an 

effective role in reducing the stickiness of costs or not? Also, can agency costs have a 

moderating effect on this potential relationship? In other words, can trade credit 

regarded as a control mechanism and considers as a governance mechanism? 

Method: Panel data regression was used to analyze the data and test the hypotheses. 

Data was refinement based on the requirement and availability of all variables. 

Therefore, data related to 185 companies listed on the Tehran Stock Exchange in a 

nine years’ period leading to 2020 was gathered.  

Results: The results of the study did not reject the research hypothesis that there is a 

significant effect of trade credit in reducing the stickiness of administrative and sales 

costs.  It also posits that when sales decrease, trade credit can accelerate cost reduction 

and prevent cost stickiness. Also, this effect can appear stronger in companies with 

higher agency cost.  

Conclusion: The research results show that commercial creditors try to prevent the 

opportunistic behaviors of customers in line with their interests. The results also show 

sensitivity of creditors to inefficient use of resources with their available tools and 

collecting customers’ information.  

Contribution: This study showed that trade credit acts as a control mechanism. 

Therefore, corporate governance can require the manager in any business unit to make 

part of the financing through trade credit. Monitoring and directing the manager's 

behavior by creditors can benefit all stakeholders, especially shareholders who are 

affected by the conflict of interest. 
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 چکیده
تواند نقش مؤثری در کاهش هدف از پژوهش حاضر پاسخ به این سوال است که آیا اعتبار تجاری می :هدف

دیل تواند بر این رابطه احتمالی اثری تعهای نمایندگی میها داشته باشد یا خیر؟ همچنین آیا هزینهچسبندگی هزینه
ایفا  تواند به عنوان یک مکانیسم کنترلی نقشیشود که آیا اعتبار تجاری مکننده اعمال کند. به عبارتی، بررسی می

 توان آن را به عنوان مکانیسم حاکمیتی در نظر گرفت.کند و آیا می
 581های ترکیبی استفاده شد. به این منظور اطلاعات مرتبط با ها، از رگرسیون دادهجهت آزمون فرضیه :روش

مورد بررسی و تجزیه و  5998ساله منتهی به  9ره شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در یک دو
 تحلیل قرار گرفت.

های پژوهش مبنی بر وجود اثر معنادار اعتبار تجاری در کاهش نتایج پژوهش حاکی از تأیید فرضیه :هایافته
ری ایابد، اعتبار تجهایی که فروش کاهش میهای عمومی، اداری و فروش بود و نشان داد در سالچسبندگی هزینه

ای با هتواند در شرکتها شود. همچنین، این اثر میها را تسریع کند و مانع چسبندگی هزینهتواند کاهش هزینهمی
 هزینه نمایندگی بیشتر، قویتر ظاهر شود.

رفتارهای  کنند مانعنتایج بیانگر آن است که بستانکاران تجاری در راستای منافع خود، تلاش می :گیرینتیجه
آوری اطلاعات مشتری نسبت به مصرف ها با ابزارهای در دسترس خود و با جمعنه مشتریان شوند. آنطلبافرصت

 دهند. ناکارای منابع حساسیت نشان می
ن، کند. بنابرایاین پژوهش نشان داد که اعتبار تجاری به عنوان یک مکانیسم کنترلی عمل می :افزاییدانش

جاری، مدیر را ملزم کند بخشی یا درصدی از تأمین مالی را از طریق اعتبار تواند در هر واحد تحاکمیت شرکتی می
تواند برای همه ذینفعان به طور ویژه دهی رفتار مدیر توسط اعتباردهندگان میتجاری انجام دهد. نظارت و جهت

 سهامداران که تحت تأثیر تضاد نمایندگی هستند، منافع به دنبال داشته باشد.  

 
 .طلبانه، هزینه نمایندگیاعتبار تجاری، چسبندگی هزینه، رفتارهای فرصت کلیدی: واژگان

 مقاله پژوهشی

 

 

                                                           
  501-529، 5033پاییز  ، 93، پیاپی 9، شماره 8دوره مقاله پژوهشی،  دانش حسابداری مالی،فصلنامه علمی 
 2/2/5033تاریخ پذیرش نهایی:    22/2/5033تاریخ دریافت مقاله:  
 ناشر: دانشگاه بین المللی امام خمینی )ره(  
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 مقدمه -1

ها به تأمین کننده به عنوان تأمین مالی از طریق اعتبار تجاری به تأخیر افتادن پرداخت
، به مدتکوتاهشود. در دنیا این شیوه از تأمین مالی به عنوان یک ابزار تأمین مالی محسوب می

(. اما چرا وقتی ابزارهای 2358، 5گیرد )کائو، یه و لیای مورد استفاده قرار میصورت گسترده
ها از طریق اعتبار تجاری تأمین مالی زیادی مانند بانک و مؤسسات اعتباری وجود دارد شرکت

ی از طرق سنتهایی که تواند مشکل تأمین مالی شرکتکنند؟ اعتبار تجاری میتأمین مالی می
د ریسک تواننامکان آن را ندارند برطرف کند. تأمین کنندگان نیز بهتر از مؤسسات تأمین مالی می

اعتباری خریدار را ارزیابی و کنترل کنند، لذا، در راستای بهبود مزیت رقابتی خود )از طریق ارائه 
 (.5991، 2ون و راجانپیشنهادهای جذاب برای مشتریان( به فروش اعتباری تمایل دارند )پترس

ه دهند، چرا کگان با تأمین اعتباری مشتریان، خود را در معرض ریسک قرار میتأمین کنند
طلبانه، منابع را به صورت نامناسب استفاده کند. به ممکن است خریدار با بروز رفتارهای فرصت

فروش  های اداری وزینهعبارتی، منابع را با کارایی پایین به صورت هزینه کالای فروش رفته یا ه
تواند ریسک نکول را برای تأمین کننده افزایش صرف نماید )مانند چسبندگی هزینه( که این می

تواند موجبات تواند منجر به زیان تأمین کننده شود بلکه میدهد. این موضوع نه تنها می
-ا برمیکننده ر ورشکستگی وی را نیز فراهم کند. چنین نگرانی و خطری به طور طبیعی تأمین

انگیزاند تا به صورت فعال مصرف منابع توسط مشتری را از طریق کسب و نگهداری اطلاعات، 
 (.2323، 9زیر نظر بگیرد )کاستا و حبیب

لبانه طتأمین کنندگان با توجه به خطرات احتمالی، انگیزه زیادی برای کاهش رفتارهای فرصت
ساند. ررفتارهایی بر توان پرداخت مشتری آسیب میخریدار یا مشتری خود دارند. چرا که چنین 

ر حقیقت، شوند. دطلبانه را سبب میلذا، با نظارت و کنترل بر رفتار مشتری، کاهش رفتار فرصت
واند تتر اعتبار و کاهش آن و یا قطع رابطه تجاری، میتأمین کننده با تهدید مشتری به تسویه سریع

، نقش ایفا کند. )کائو، یه و لی، 0ه طور نمونه چسبندگی هزینهطلبانه، بدر کاهش رفتارهای فرصت
2358 .) 

تواند منافع تأمین کنندگان را به خطر اندازد. ها یکی از عواملی است که میچسبندگی هزینه
ها عبارت است از عدم کاهش چسبندگی هزینه( 2339)، بانکر و جاناکیرامان به اعتقاد اندرسون

تواند رفتارهای فرصت هنگام کاهش حجم فعالیت که یکی از دلایل آن میها در متناسب هزینه
د نامناسب تعهد منابع مدیر در گذشته باش های. اگر چسبندگی ناشی از تصمیمطلبانه مدیر باشد

بینی نکرده و اقدام به افزایش منابع نموده )به این معنی که مدیر روند آینده را به درستی پیش
ظر به روشنی در ن ادم تعدیل منابع در حال حاضر )یعنی اگر مدیر روند آیند راست( یا ناشی از ع

شد حتما تعدیل منابع را انجام دهد( این چسبندگی تأثیر منفی بر بازدهی و گرفت لازم میمی
و بیانگر ناکارایی در مصرف منابع بوده و نشانگر رفتار فرصت  سودآوری شرکت خواهد گذاشت
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بود. به عبارتی، مدیر به دلایلی چون تضاد نمایندگی و ساختن امپراطوری طلبانه مدیر خواهد 
ه خطر کنندگان را بتمایلی به تعدیل منابع ندارد. پر واضح است چنین رفتار و نتایجی تأمین

 اندازد.می
لذا، اعتباردهندگان تجاری نگران رفتارهای فرصت طلبانه هستند. رفتاری که به طور مثال 

ها شده و کارایی در مصرف منابع و متعاقبا منافع ب تشدید چسبندگی هزینهتواند موجمی
اعتباردهندگان را به خطر اندازد. از آنجا که تضاد نمایندگی مسبب اصلی رفتارهای فرصت طلبانه 

ای برخوردار باشد. چرا که تضاد نمایندگی تواند از منظر اعتباردهندگان از اهمیت ویژهاست می
محسوب شود )چن، لو  ها و مصرف ناکارای منابعدر ایجاد چسبندگی هزینه لی ویژهتواند عاممی

 (. 2352و سوگیانیز،
رود اعتبار دهندگان در هنگامی که مشتری از تضاد نمایندگی بیشتری بنابراین، انتظار می

برخوردار است هوشیارتر عمل کنند. به این معنی که در صورت دادن اعتبار به چنین مشتری 
نین رود چظارت بیشتر و مؤثرتری در راستای حفاظت از منافع خود اعمال کنند. لذا، انتظار مین

 نظارتی پیامدهای وجود تضاد نمایندگی یعنی چسبندگی هزینه را کاهش دهد. 
و بلو، معزز، خان حسینی  (5989)زاده مقدم زاده و محمد؛ ایران(5981)قائمی و نعمت الهی 

لذا، بررسی و  را مورد تأیید قرار دادند.در ایران ها هوجود چسبندگی هزین (5995) و نیکونسبتی
های ایرانی در خصوص نقش کنترلی و نظارتی عملکرد اعتبار تجاری یا تأمین کنندگان در شرکت

-ریزیتواند حائز اهمیت بوده و مبنای تصمیمات و برنامهکنند میکه بر نحوه مصرف منابع ایفا می

 قرار گیرد.های کلان 
-پیرو مطالب بالا، هدف پژوهش حاضر بررسی نقش اعتبار تجاری در کنترل چسبندگی هزینه

تواند بر عملکرد واحد تجاری داشته باشد ها است. با توجه به تأثیر منفی که این پدیده می
، کنترل آن توسط مکانیسمی چون (2358، 2کانتسا و برهماناو  2350، 1)وارگانگارا و تامارا

اعتبار تجاری از اهمیت بسزایی برخوردار خواهد بود که در صورت تأیید چنین نقشی برای اعتبار 
های کنترل عملکرد و حتی حاکمیت شرکتی روشن ریزیتجاری، اهمیت و کاربردهای آن در برنامه

هر  تواند درای حاصل شود، حاکمیت شرکتی میو برجسته خواهد شد. در واقع اگر چنین نتیجه
حد تجاری، مدیر را ملزم کند بخشی یا درصدی از تأمین مالی را از طریق اعتبار تجاری انجام وا

تواند برای همه ذینفعان به طور دهی رفتار مدیر توسط اعتباردهندگان میدهد. نظارت و جهت
ا، تویژه سهامداران که تحت تأثیر تضاد نمایندگی هستند، منافع به دنبال داشته باشد. در همین راس

در این پژوهش نقش تعدیل کنندگی تضاد نمایندگی بر رابطه اعتبار تجاری و چسبندگی هزینه 
رود در صورت تشدید چسبندگی هزینه به دلیل نیز مورد بررسی قرار خواهد گرفت. انتظار می

 وجود تضاد منافع، اعتبار تجاری مؤثرتر نقش آفرینی کند.
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و تجربی  نظری مبانی دوم بخش در: است شکل نبدی ادامه در شده انجام پژوهش ساختار
 هایمدل و شناسیروش سوم بخش در. شوندمی تدوین هافرضیه و گرفته قرار بررسی مورد

 و جامعه و زمانی بازه پژوهش، نوع و روش دربرگیرنده که گیرندمی قرار بحث مورد پژوهش
 ایجنت قالب در پژوهش هاییافته نیز چهارم بخش در. باشدمی متغیرها تعریف و پژوهش نمونه

 پیشنهادها ی وگیرنتیجه نیز پایانی بخش در و شده ارائه فرضیه دو هر برای استنباطی و توصیفی
 .شودمی بیان

 هامبانی نظری، ادبیات و فرضیه -2

های مختفی انجام شده و عمدتا بر این در خصوص نقش و اهمیت اعتبار تجاری پژوهش
موضوع تأکید داشتند که اعتبار تجاری رابطه مثبتی با عملکرد واحد تجاری دارد. در این راستا، 

( نشان دادند مقدار اعتبار تجاری که یک تأمین کننده به 2358) 1هیریشلیفر، لوری و روچتی
 ی آینده خریدار مرتبط است. به صورتکند به صورت مستقیم با عملکرد مالمشتری خود اعطا می

( نشان دادند که در کشورهای کمتر توسعه یافته، صنایعی که وابستگی 2339)8فیسمن و لاومشابه، 
تری به تأمین مالی از طریق اعتبار تجاری دارند از نرخ رشد بالاتری برخوردارند. همچنین، بیش

دند که اعتبار تجاری اثر مثبتی بر کیفیت ( نشان دا2352) 9اکتاس، دی بودت، لوبز و استاتنیک
نیز به صورت غیر مستقیم بر نقش ( 2358کائو و یه و لی )های واحد تجاری دارد. گذاریسرمایه

عه کشورهای کمتر توسها نشان دادند که در اعتبار تجاری بر علکرد واحد تجاری تأکید کردند. آن
ت سهام کنند با خطر سقوط قیمتر استفاده میبیشهایی که از این شیوه تأمین مالی یافته، شرکت

( 5998( توسط کرمی و مرادی )2358شوند. نتیجه کائو و یه و لی )کمتری در آینده مواجه می
( نیز رابطه مثبت اعتبار تجاری و ارزش شرکت را مورد 2325ابوحموس و المناسیر )تأیید نشد. 

( نیز به صورت غیر مستقیم 2323، کاستا و حبیب )های مذکورهمراستا با پژوهشتأیید قراردادند. 
واند تها نشان دادند که اعتبار تجاری میبر نقش مثبت اعتبار تجاری بر عملکرد تأکید داشتند. آن

ر های با تضاد نمایندگی بیشتر، مشهودتها شود و این اثر در شرکتباعث کاهش چسبندگی هزینه
( نشان دهنده حساسیت تأمین کنندگان نسبت به 2323است. در حقیقت، نتیجه کاستا و حبیب )

-ا میهچگونگی مصرف منابع است. چرا که ناکارایی در مصرف منابع از جمله چسبندگی هزینه

( و 2358کانتسا و برهمانا )ها باشد. مطابق با تواند هشداری جدی برای به خطر افتادن منافع آن
اثر معکوسی بر عملکرد واحد تجاری دارد. لذا،  ( چسبندگی هزینه2350وارگانگارا و تامارا )

حساسیت تأمین کنندگان نسبت به چسبندگی هزینه و ناکارایی در مصرف منابع در راستای منافع 
تواند ریسک اعتباردهندگان را افزایش دهد. خودشان است، چرا که عملکرد ضعیف مشتری می

رد تواند عملکناکارای منابع باشد، می تواند حاکی از مصرفای که میچسبندگی هزینه، پدیده
 مشتری و منافع اعتباردهندگان را به خطر اندازد.
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رابطه را به عنوان یک  «چسبندگی هزینه» پدیده (2339)53، بانکر و جاناکراماناندرسون
ر و ، بانک. به اعتقاد اندرسونکردندها معرفی نامتقارن و غیرخطی میان سطح فعالیت و هزینه

دهد که پاسخ هزینه به کاهش سطح فعالیت چسبندگی هزینه هنگامی رخ می (2339) جاناکرامان
چنین رفتاری رویکرد سنتی مبنی بر وجود  و است تر از پاسخ آن به افزایش سطح فعالیتکم

عال ها نقش فکشد. به اعتقاد ایشان مدل جدید رفتار هزینهرابطه خطی و متقارن را به چالش می
ت منابع را به رسمی آندر تعدیل منابع تعهد شده هنگام تغییر تقاضای سطح فعالیت  مدیران

یر و ویدنما های متعددی )از قبیل، تاکنون پژوهش، بانکر و جاناکرامانشناسد. پیرو اندرسونمی
، 50؛ چن، لو و سوگیانیز235259،؛ دیریانک، لندزمن و رندرز2353، 52؛ ویس2339، 55سابرمانیام

؛ 2352، 52؛ پامپلونا، فیرست، دی جسز سیلوا و دا سیلوا زوناتو235951،کاما و ویس؛ 2338
؛ و 5989، نمازی و دوانی پور، 5989زاده مقدم، زاده و محمد؛ ایران5981قائمی و نعمت الهی، 

وجود چسبندگی ( 5990و حیدری و همکاران، 5995بلو، معزز، خان حسینی و نیکونسبتی، 
 تأیید قرار دادند.ها را مورد ههزین

ع ذینفعان تواند منافطلبانه مدیر باشد و میتواند نشانگر رفتارهای فرصتچسبندگی هزینه می
واحد تجاری را در معرض خطر قرار دهد. تأمین کنندگان به عنوان یکی از این ذینفعان نگران 

وند لبانه مشتری شطکنند در حد امکان مانع رفتارهای فرصتچنین رفتارهایی هستند و تلاش می
تواند منجر به کاهش توان پرداخت مشتری و متعاقبا منجر به ضرر و چرا که چنین رفتارهایی می

 . (2323)کاستا و حبیب، زیان تأمین کننده گردد 
لذا، تأمین کنندگان از انگیزه کافی برای کنترل و نظارت بر رفتار مشتری خود برخوردارند و 

ه دسترسی بهتری بها و مؤسسات اعتباری( اعتبار دهندگان )بانک از آنجا که نسبت به سایر
اطلاعات وضعیت مالی خریدار دارند )اطلاعاتی چون زمان و اندازه سفارش مشتری و استفاده یا 

تواند سریعا عرضه کننده را در جریان وضعیت اعتباری مشتری عدم استفاده از تخفیفات نقدی می
( و با استفاده از ابزارهایی چون تهدید مشتری به تسویه 5991 قرار دهد( )پترسون و راجان،

فاده توانند به کنترل رفتار وی بپردازند و استتر اعتبار و کاهش آن و یا قطع رابطه تجاری میسریع
رود چنین کنترلی بتواند در کاهش ناکارا از منابع را توسط مشتری تعدیل کنند که انتظار می

هیریشلیفر، لوری و (. در همین راستا 2358اقع شود )کائو، یه و لی، چسبندگی هزینه مؤثر و
( در پژوهشی شواهدی از پردازش اطلاعات خصوصی مشتری توسط تأمین کننده 2358روچتی )

 را به دست آوردند.
کند، بررسی اعتبار مشتری در این خصوص، تئوری مزیت تأمین مالی مطرح شده و بیان می

کننده به مشتری آسان است. چرا که ارتباط مداوم و مراجعه مکرر تأمینتوسط تأمین کننده 
تواند عدم تقارن اطلاعات را کاهش داده و ابزار کنترلی و نظارت تأمین کننده چون قطع می
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-نهیتواند هزیم یاعتبار تجارشود همکاری و ... نیز فراهم است. همچنین، در این تئوری بیان می

پرداخت  یسه ماهه به جا ایع و پرداخت به صورت ماهانه یبا تجم یمشتر یمبادله را برا یها
 هستند یترسخت طیشرا یمعمولاً دارا یبانک یهاوام. درصورتی که کاهش دهد در هر بار خرید

که  است سنگینی یهاقهیبه وث ازینی، بانک و مشتر نیب یعدم تقارن اطلاعات شیافزا لیو به دل
دهد. در نتیجه مشتری ها را برای مشتری افزایش میور نیست و هزینهتأمین آن برای همه مقد

شرایط اعتباری خود، با تأمین کننده همکاری کرده و عدم تقارن اطلاعاتی  برای از دست ندادن
( و 2323دهد. لذا، کنترل و نظارت تأمین کننده آسان خواهد بود )کاستا و حبیب، را کاهش می

 ها دور از واقع نخواهدت از چنین نظارتی چون کاهش چسبندگی هزینهمتعاقبا انتظار آثار مثب
رود با افزایش اعتبار تجاری در واحد تجاری، نقش خود کنترلی این انتظار میبود. به عبارتی، 

د، با یابها بهبود یابد و هنگامی که سطح فروش کاهش میچسبندگی هزینهمکانیسم در کاهش 
ها و به طور کلی شاهد کاهش توان شاهد کاهش هزینهواحد تجاری، میافزایش اعتبار تجاری در 

 ها بود.چسبندگی هزینه
، بانکر وناندرستواند در رابطه فوق نقش ایفا کند تضاد نمایندگی است. متغیر دیگری که می

ت، کنند. نخسمی معرفیرا در سه دسته  گذار بر چسبندگی هزینه( عوامل اثر2339) و جاناکرامان
قبلی مدیران که منجر به  هایانتظارات مدیران از روند رشد درآمد شرکت در آینده، دوم، تصمیم

توان این منابع تعهد شده را به همان سرعت تعهد منابع شده و اکنون در هنگام کاهش فروش نمی
کاهش داد و سوم بحث مربوط به تئوری نمایندگی و تضاد منافع موجود بین مدیر و  ،فروش افت

ه در خصوص تضاد نمایندگی ب. تواند نسبت به دو عامل دیگر، فراگیر تلقی گردد، که میمالک
های زیادی انجام شده و این موضوع را گیری چسبندگی هزینه، پژوهشعنوان عاملی برای شکل

و آقایی و  2355، کاما و ویس؛ 2355اند )مانند: چن، لو و سوگیانیز، مورد تأیید قرار داده
ر تبیان داشتند که انگیزه بیش( 2352و  2338چن، لو و سوگیانیز ) (. برای نمونه،5991ن، همکارا

ه نتیج ، که اینها خواهد شدتر هزینهمنجر به چسبندگی بیش 51مدیران جهت ساختن امپراطوری
ط وجود رود در شرایانتظار می ها است.تأییدی بر نقش تضاد نمایندگی در ایجاد چسبندگی هزینه

کانتسا و برهمانا ( و 2350وارگانگارا و تامارا )طور که تضاد نمایندگی، چسبندگی هزینه همان
 ( نشان دادند اثر منفی بر عملکرد واحد تجاری بگذارد. 2358)

 ت.مدیران اسورساز اطامپر یهاتیفعال ی،ندگیمشکل نما امدیپ کهمانطور که بیان گردید ی
را ت مناب بلااستفاده، شرک داشتننگهاعتبار، با و  ت، قدرتیحفظ موقع یبرابه عبارتی، مدیران 

 مانند،کار ) یرویاز حد در ن شیب یگذارهیسرما. به عنوان مثال، برندیخود م نهیفراتر از اندازه به
در چنین  یکی از مصادیق بارز در این خصوص است.( جعدم اخرا ایاز حد  شیاستخدام ب

و  یپول یایمزاکنند، چرا که پاداش و پرهیز می منابع بلااستفادهشرایطی، مدیران از کنار گذاشتن 
که  ییها، شرکتنیبنابرا خورد.گره می بزرگو  دهیچیپ یهاسازمان تیریمدها به آن یپول ریغ
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های زینههمانند  یاتیعمل یهانهیاز حد هز شیب تحمل یبرا یشتریب تمایلدارند  یندگیمشکل نما
یز ها نهای نمایندگی، چسبندگی هزینهرود با افزایش هزینهلذا، انتظار میدارند.  اداری و فروش

و کنترل  افتد. در نتیجه، در چنین شرایطی نظارتکنندگان بیشتر به خطر بیشتر شود و منافع تأمین
نتیجه  (.2323)کاستا و حبیب،  کند تأمین کننده باید افزایش یابد تا بتواند از منافع خود محافظت

کند که در شرایط وجود تضاد نمایندگی، نقش کنترلی ( تأیید می2323پژوهش کاستا  و حبیب )
( و ابراهیمی 5991نیا و طاهری )ایزدییابد. اعتبار تجاری در کاهش چسبندگی هزینه افزایش می

انتظار ابراین، بن ر تجاری تأکید داشتند.( نیز بر نقش کنترلی و نظارتی اعتبا5990کردلر و طاهری )
هر چه شدت چسبندگی هزینه به خاطر وجود تضاد منافع بیشتر باشد نقش کنترلی و رود می

 تر گردد. نظارتی اعتبار تجاری پررنگ
 ود:شهای پژوهش به شرح زیر بیان میبا توجه به مبانی نظری و تجربی گفته شده، فرضیه

 بین اعتبار تجاری و چسبندگی هزینه رابطه منفی و معناداری برقرار است. :1فرضیه 
 ند.ک. تضاد نمایندگی رابطه بین اعتبار تجاری و چسبندگی هزینه را تقویت می2فرضیه 

 شناسی روش -3

رویدادی، از لحاظ روش اجرا در زمره های کمی و از جنس پساین پژوهش از نوع پژوهش
های پذیرفته شده در های کاربردی است. شرکتاساس هدف، از نوع پژوهشهمبستگی و بر 

، به عنوان جامعه آماری پژوهش مورد 5998تا  5993بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی 
ها، سال منتهی به پایان اسفند ماه هر سال است و بررسی قرار گرفته است. سال مالی این شرکت

 برخی محاسبه برای قبل سال هایداده از استفاده مورد این )علت 5989باید قبل از سال مالی 
ا ی هاست( در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند و جزء شرکت پژوهش متغیرهای از

 هاآن درباره پژوهش نیاز مورد ها نباشد. همچنین، اطلاعاتگذاری و بانکای، مالی و سرمایهبیمه
که در  شرکت شناسایی شد 581بر اساس این معیارها  .باشد دسترس در بررسی مورد دوره برای

 گردد.ادامه نحوه غربال نمونه ارائه می
 053در بورس و فرابورس پذیرفته شده بودند   5989هایی که تا پایان سال شرکت

 (80ها اسفند نبوده است              )هایی که پایان سال مالی آنشود شرکتکسر می
 (29گری مالی     )ها و واسطهها، بیمهگذاری، بانکهای سرمایهشود شرکتکسر می
 (552ها ناقص یا در دسترس نبود           )هایی که اطلاعات آنشود شرکتکسر می

 581مساوی با: نمونه پژوهش                                                                  
 Eviews7افزار های پانلی در محیط نرمپژوهش از رگرسیون داده برازش مدلبه منظور 

 استفاده شده است.
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 ، بانکردر پژوهش حاضر به منظور آزمون فرضیه پژوهش از مدل ارائه شده توسط اندرسون
کاستا و حبیب های متعددی از جمله این مدل در پژوهش ،شود( استفاده می2339) و جاناکرامان

و خواجوی و غیوری مقدم ( 2350وارگانگارا و تامارا )(، 2358کانتسا و برهمانا )، (2323)
( 2339) ، بانکر و جاناکرامانمشابه با مدل پیشنهادی اندرسون ،. لذانیز استفاده شده است( 5999)

در زمان کاهش حجم  های اداری و فروشوجود یا عدم وجود چسبندگی هزینه 5به صورت مدل 
 گیرد.ررسی قرار میفروش مورد ب

 :5مدل 
 

Ln (
SG&𝐴it

SG&𝐴it−1
) = β0 + β1Ln (

Salseit

Salseit−1
) + β2 (decdummy ∗ Ln (

Salseit

Salseit−1
)) +

𝜀𝑖𝑡  
Lnعبارت  5در مدل  (

SG&𝐴it

SG&𝐴it−1
را  tهای اداری و فروش سال نسبت هزینه طبیعی لگاریتم (

Ln عبارت ،t-1های اداری و فروش سال به هزینه (
Salseit

Salseit−1
نسبت فروش سال  طبیعی لگاریتم (

t  را به فروش سالt-1  وdecdummy از یک متغیر مصنوعی که اگر  است عبارت(
Salseit

Salseit−1
)  < 1  

 خواهد بود.  «صفر»و در غیر اینصورت « یک»باشد 
ناقص است ولازم است توسعه داده شده و عبارت  5به منظور آزمون فرضیه پژوهش، مدل 

 2از مدل ( 2323کاستا و حبیب )مرتبط با اعتبار تجاری به آن اضافه گردد. به این منظور مشابه 
 شود. استفاده می
 :2مدل

Ln (
SG&𝐴it

SG&𝐴it−1
) = β0 + β1Ln (

Salseit

Salseit−1
) + β2 (decdummy ∗ Ln (

Salseit

Salseit−1
)) +

 β3 (TC ∗ decdummy ∗ Ln (
Salseit

Salseit−1
)) + β4 (𝐴𝐶 ∗ TC ∗ decdummy ∗

Ln (
Salseit

Salseit−1
)) + 𝜀𝑖𝑡  

( برابر 2323نشانگر اعتبار تجاری است که مشابه کاستا و حبیب ) TCعبارت  2در مدل 
 ACهای پرداختنی تجاری تقسیم بر بهای تمام شده کالای فروش رفته. است با نسبت حساب

ا )یوان و هنیزنشانگر هزینه نمایندگی است که برابر است با نسبت جریان نقد آزاد به جمع دارایی
مثبت باشد بیانگر آن خواهد بود که اعتبار تجاری  β3در مدل مذکور اگر مقدار(. 2338جیانگ، 

آن  مثبت باشد بیانگر β4همچنین اگر مقدار ها شود. توانسته است باعث کاهش چسبندگی هزینه
 هد.دهایی که هزینه نمایندگی بالا است، عملکرد خوبی نشان میاست که اعتبار تجاری در شرکت
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 هایافته -4

 آمار توصیفی .4-1
 است. 5آمار توصیفی متغیرهای مدل پژوهش به شرح جدول 

 : آمار توصیفی متغیرهای پژوهش5جدول 
 انحراف معیار بیشترین کمترین میانه میانگین نماد متغیر

 TC 99/3 58/3 3 95/3 39/5 اعتبار تجاری

 AC 3335395- 3333151- 91/5- 913 .3339999 هزینه نمایندگی

𝑙𝑛 های اداری و فروشهزینه (
𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡

𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡−1
)  59999/3 58101/3 93891/2- 93891/2- 90191/3 

ln فروش (
Salseit

Salseit−1
)  59315/3 59201/3 21090/2- 95990/2 91188/3 

 

درصد از بهای  99، اعتبار تجاری بطور میانگین 5مطابق با اطلاعات ارائه شده در جدول 
دهد. که نشان دهنده میزان های مورد بررسی را تشکیل میتمام شده کالای فروش رفته در شرکت

نیز  اعتبار تجاریقابل توجه استفاده از تأمین مالی از طریق اعتبار تجاری است. انحراف معیار 
ت. لذا، های مورد بررسی اسبیانگر پراکندگی خیلی زیاد میزان استفاده از اعتبار تجاری در شرکت

ن گیری کرد که نظم و ساختار مناسبی در تدویتوان چنین نتیجهبا توجه به اطلاعات توصیفی می
 چارچوب استفاده از اعتبار تجاری در بین شرکتهای بورسی وجود ندارد. 

 آمار استنباطی .4-2

قبل از آزمون فرضیه، نیاز است آزمون چاو و هاسمن اجرا شود. این دو آزمون را باید برای 
ارائه شده  9و  2جداول تشخیص نوع مدل بکار گرفت. نتایج مربوط به اجرای این دو آزمون در 

 است. 
 : نتایج آزمون چاو2جدول

 .Statistic Prob   متغیر وابسته

 فروش و اداری هایهزینه نسبت طبیعی لگاریتم
 قبل سال به جاری سال

Cross-section 922/3 333/5 

Period 039/9 333/3 

 : نتایج آزمون هاسمن9جدول
 .Statistic Prob   متغیر وابسته

 فروش و اداری هایهزینه نسبت طبیعی لگاریتم
 قبل سال به جاری سال

Period random 323/25 3339/3 

های پولد و در بیانگر آن است که در سطح مقاطع مدل داده 9و  2ارائه شده در جداول نتایج 
 های پانل با اثرات ثابت مورد استفاده قرار گیرد.سطح سری زمانی داده

دهد، طور که نتایج نشان میارائه شده است. همان 0نتایج آزمون فرضیه پژوهش در جدول 
 2وان مدل تهزینه بکاهد. به توجه به نتایج به دست آمده می تواند از چسبندگیاعتبار تجاری می

 بازنویسی کرد. 9های اداری و فروش به شرح مدل را برای هزینه
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𝑙𝑛 :9مدل (
𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡

𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡−1
) = 0.118 + 0.363 Ln (

Salseit

Salseit−1
) − 0.248 (decdummy ∗

Ln (
Salseit

Salseit−1
)) +  0.0352 (TC ∗ decdummy ∗ Ln (

Salseit

Salseit−1
)) +  0.691 (A𝐶 ∗

TC ∗ decdummy ∗ Ln (
Salseit

Salseit−1
))  

 
به دست خواهد  0جایگذاری شود مدل  5عدد  decdummyاگر به جای عبارت  9در مدل 

ود که شبه معنی کاهش فروش نسبت به سال قبل است. به عبارتی، حالتی بررسی می 5آمد. عدد 
ررسی ها مورد توجه و بهزینهسطح فعالیت نسبت به سال قبل کمتر شده و در این شرایط رفتار 

 گیرد تا نقش اعتبار تجاری برجسته شود.قرار می
      

 :0مدل 
𝑙𝑛 (

𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡

𝑆𝐺&𝐴𝑖𝑡−1
) = 0.118 + 0.363 Ln (

Salseit

Salseit−1
) − 0.248 (Ln (

Salseit

Salseit−1
)) +

 0.0352 (TC ∗ Ln (
Salseit

Salseit−1
)) +  0.691 (A𝐶 ∗ TC ∗ Ln (

Salseit

Salseit−1
))  

 
واضح است هنگامی که فروش برای مثال یک درصد افزایش یابد هزینه پر  0با توجه به مدل 

های اداری و افزایش و هنگامی که یک درصد کاهش یابد، هزینه 929/3های اداری و فروش 
یابد. این موضوع مؤید وجود چسبندگی هزینه ( کاهش می929/3-208/3) 551/3فروش 

شود که اعتبار تجاری ، مشاهده می0ر مدل ضریب عبارت سوم د 3912/3است. با در نظر گرفتن 
تواند در کاهش چسبندگی هزینه نقش مثبتی ایفا کند به عبارتی با در نظر گرفتن این ضریب می
 513/3توان انتظار داشت با کاهش یک درصد فروش، هزینه های اداری و فروش به اندازه می

( میزان 551/3بل )ضریب ( کاهش یابد، که نسبت به حالت ق929/3 -208/3+ 3912/3)
گیرد و بیانگر آن است که پژوهش مورد تأیید قرار می 5کاهش، افزایش یافته است. لذا، فرضیه 

 ها را سرعت بخشد. اعتبار تجاری توانسته است که با کاهش سطح فعالیت کاهش هزینه
ه در خصوص وجود تضاد نمایندگی است. همانطور که نشان داد 0عبارت چهارم در مدل 

است که نشان دهنده اثر با اهمیت اعتبار تجاری در  295/3شده است ضریب این عبارت مقدار 
دهد که در این شرایط اعتبار تجاری با قدرت شرایط وجود تضاد نمایندگی است و نشان می

تواند مانع چسبندگی هزینه شده و حتی با نظارت مناسب سرعت کاهش هزینه ها در بیشتری می
 فروش را افزایش دهند. هنگام کاهش

 های اداری و فروش()متغیر وابسته: هزینه 2: آزمون فرضیه پژوهش، مدل 0جدول
 نام متغیر نام اختصاری ضریب Std. Error t-Statistic احتمال

333/3 352/3 239/9 558/3 β0  مقدار ثابت 

333/3 395/3 122/55 9299/3 ln (
Salseit

Salseit−1
)  

ه فرش بلگاریتم طبیعی نسبت 
 فروش سال قبل

332/3 385/3 393/9- 208/3- 
decdummy ∗

ln(
Salseit

Salseit−1
)  

اثر تعاملی لگاریتم طبیعی نسبت 
فرش به فروش سال قبل با متغیر 

 مصنوعی
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332/3 352/3 889/2 3912/3 
𝑇𝐶 ∗
decdummy ∗

ln(
Salseit

Salseit−1
)  

اثر تعاملی لگاریتم طبیعی نسبت 
ر با متغیفرش به فروش سال قبل 

 مجازی و اعتبار تجاری

333/3 232/3 031/9 295/3 
𝐴𝐶 ∗ 𝑇𝐶 ∗
decdummy ∗

ln(
Salseit

Salseit−1
)  

اثر تعاملی لگاریتم طبیعی نسبت 
فرش به فروش سال قبل با متغیر 
مصنوعی و اعتبار تجاری و هزینه 

 نمایندگی

511/3 Mean dependent var 552/3 ضریب تعیین 

929/3 S.D. dependent var 550/3 ضریب تعیین تعدیل شده 

192/511 Sum squared resid 939/3 S.E. of regression 

999/2 Durbin-Watson stat 939/10 F-statistic 

   333/3 Prob(F-statistic) 

ساختگی نیست و آیا  0به منظور بررسی اینکه آیا معادله رگرسیون بدست آمده در جدول
هایی را انجام داد. در حقیقت باید بررسی اعتماد کرد باید آزمون Fو  tشود به نتایج آزمون می

وان تهای رگرسیون بصورت ساکن باشد )دارای طول موج یکسانی باشد( میکرد که اگر باقیمانده
شه اعتماد کرد. در این راستا مفاهیم ارزشمند ری Fو  tهای به نتایج رگرسیون سنتی شامل آزمون

های رگرسیون مورد بررسی انباشتگی و غیره کمک خواهند کرد تا ساکن بودن پسماندواحد، هم
است  ADFانباشتگی استفاده کرد روش یا آزمون توان برای آزمون همقرار گیرد. روشی که می

 (.5991ارائه شده است )گجراتی،  1که نتایج آن در جدول
 انباشتگی: نتایج اجرای آزمون هم1جدول

 .Method Statistic Prob متغیر وابسته

 ADF 911/0- 333/3 هزینه های اداری و فروش

توان گفت که فرضیه صفر مبنی بر ساکن بدست آمده می 333/3که  Probبا توجه به مقدار 
ها و وجود ریشه واحد رد شده و فرضیه مقابل مبنی بر ساکن بودن پسماندها پذیرفته نبودن پسماند

شود اعتماد کرد و معادله می 0کند که به نتایج بدست آمده در جدولاین نتیجه بیان میشود. می
 رگرسیون ساختگی نیست.

 گیریبحث و نتیجه -5

ن ها بود. به ایهدف پژوهش حاضر بررسی نقش اعتبار تجاری در کنترل چسبندگی هزینه
های قرار گرفت. یافتهمورد بررسی  5998ساله منتهی به  9شرکت در یک دوره  581منظور 

واند اثر تگیرد. به عبارتی اعتبار تجاری میپژوهش نشان داد که فرضیه اول مورد تأیید قرار می
-های اداری و فروش ایفا نماید. همانطور که در بخش یافتهمعناداری در کاهش چسبندگی هزینه

 هاییزان کاهش هزینههای پژوهش اشاره شد، در صورتی که اعتبار تجاری وجود داشته باشد م
د کننها از اعتبار تجاری استفاده نمی/.( به نسبت زمانی که شرکت51اداری و فروش )ضریب 

/.(، بیشتر خواهد بود. این موضوع تأکید بر نقش مهم بستانکاران تجاری در کنترل 551)ضریب 
واند به عنوان یک تو جهت دهی بر رفتار مدیر یک واحد تجاری دارد. در واقع اعتبار تجاری می
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های اداری و فروش و به دنبال آن مکانیسم کنترلی و نظارتی منجر به کاهش چسبندگی هزینه
 بهبود عملکرد واحد تجاری شود.

فرضیه دوم پژوهش نیز مورد تأیید قرار گرفت. به عبارت دیگر زمانی که تضاد نمایندگی 
-ود. میرفروش به مراتب بالاتر می های اداری وبیشتر است، ضریب کاهندگی چسبندگی هزینه

توان چنین استدلال کرد که هرچه تضاد نمایندگی بیشتر باشد، بستانکاران و تأمین کنندگان خطر 
بیشتری را احساس کرده و به دنبال آن در راستای حفظ منافع خود، سعی بر نظارت بیشتر و 

ه ان در خصوص منافع خود منتج بکنندگموثرتر دارند. در حقیقت، نگرانی بستانکاران و تأمین
توان از آن به عنوان یک مکانیسم کنترلی و حاکمیت شرکتی یاد کرد. شود که میاقداماتی می

آن و یا  تر اعتبار و کاهشبستانکاران با استفاده از ابزارهایی چون تهدید مشتری به تسویه سریع
شتری و استفاده ناکارا از منابع را توسط متوانند به کنترل رفتار وی بپردازند قطع رابطه تجاری می

 تواند مایه برکت برایدهند میها انجام میدهی به رفتاری که مشتریتعدیل کنند. نظارت و جهت
ن نتیجه گیرند. ایهمه ذینفعان به خصوص سهامدارن باشد که زیر سایه تاریک تضاد منافع قرار می

 ( است.2323)مشابه نتایج بدست آمده توسط کاستا و حبیب 

قرار کنند کنندگان بربا عرضه یکنند روابط بلندمدت یسع دیبا )هیأت مدیره( رانی، مدنیبنابرا
 قیاز طر زیها را ننهیکارآمد هز تیریکند، بلکه مدیم تیرا تقو شرکتامر نه تنها عملکرد  نیا رایز

 یاستفاده از اعتبار تجار دیگذاران باهیکند. سرمایم نیکنندگان تضمنیتام یخارج تینقش حاکم
. ندریعملکرد بهتر شرکت در نظر بگ جهیها و در نتنهیکارآمد هز تیریمد یبرا یگنالیرا به عنوان س
های تأمین مالی شرکت تأثیر با اهمیتی داشته باشد، چرا که تواند در کاهش هزینهاین نکته می

ارتی، مالی ارزان را تسهیل کند. به عبتواند تأمین گذاران نسبت به شرکت میتصور مثبت سرمایه
تواند انتظار دستیابی به عملکرد بهتر )در نتیجه مصرف کارای منابع نظارت مؤثر اعتبار تجاری می

گذاران تقویت کرده و چشم انداز روشنی را به ها( را در بین سرمایهو کاهش چسبندگی هزینه
اری و خرید سهام چنین شرکتی افزایش خواهد گذنمایش بگذارد و در نتیجه آن، تمایل به سرمایه

 های تأمین مالی را کاهش دهد.تواند هزینهیافت که متعاقبا می
ه اعتبار نظارت مربوط ب یایمزا لیممکن است به دل زیو کارکنان ن انیمانند مشتر نفعانیذ ریسا

 یشتریب ماداعترند دا یشتریب یکه اعتبار تجار ییهابه شرکت نهیکارآمد هز تیریمد یعنی، یتجار
ای را برای شرکت به ارمغان آورد. منافعی چون تواند منافع بالقوهکه چنین اعتمادی نیز میکنند. 

 وری بیشتر و ...کنندگان به شرایط بهتر، پرسنل با تخصص و بهرهدسترسی به تأمین

هیئت  برای سهامدارن وای تواند برگ برندهبنابراین، توجه به این بعد از آثار اعتبار تجاری می
طلبانه تلقی گردد. لذا، این دهی به رفتار مدیر و کاهش رفتارهای فرصتمدیره در راستای نظم

تواند در دستور کار مجموعه حاکمیت شرکتی قرار گرفته و به عنوان یک ابزار خود موضوع می
جاری د در هر واحد تتوانکنترلی قسمتی از سمت چپ ترازنامه را اشغال کند. حاکمیت شرکتی می
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مدیر را ملزم کند بخشی یا درصدی از تأمین مالی را از طریق اعتبار تجاری انجام دهد و به این 
 شیوه از منافع نظارتی و کنترلی تأمین کنندگان در جهت منافع سهامداران بهره ببرد.

به تفکیک  را هاهزینه چسبندگی بر تجاری اعتبار شود تأثیربه پژوهشگران آتی پیشنهاد می
 نظر در اب را هاهزینه چسبندگی بر تجاری اعتبار تأثیر همچنین صنعت، مورد بررسی قرار دهند.

 بررسی نمایند. بازار محصول شرایط رقابت گرفتن

 هایادداشت

10. Anderson, Banker & Janakiraman 1. Cao, Zhang & Li 
11. Weidenmier & Subramaniam 2. Petersen &Rajan 
12. Weiss 3. Costa & Habib 

13. Dierynck, Landsman & Renders 4. Cost Stickiness 
14. Chen, Lu & Sougiannis 5. Warganegara& Tamara 

15. Kama & Weiss 6.Kontesa& Brahmana 
16. Pamplona, Fiirst, de Jesus Silva & da Silva 

Zonatto 
7. Hirshleifer, Lourie & Ruchti 

17. Empire Building 8. Fisman & Love 

 9. Aktas, De Bodt, Lobez, & Statnik 

 کتابنامه

بررسی تاثیر مسئله نمایندگی بر (. 5991آقایی، محمد علی؛ اعتمادی، حسین؛ حسنی، حسن. ) 
 .592-551(: 9)9. دانش حسابداری مالی. هاروی چسبندگی هزینه

های بررسی .(. تأثیر کیفیت سود بر اعتبار تجاری5990) .منصور ،طاهری ؛علی ،ابراهیمی کردلر
 .50-5(:8)2. حسابداری

(. مدیریت هزینه: شواهدی از رفتار چسبندگی 5989زاده مقدم، حسن. )زاده، سلیمان؛ محمدایران
 .599-529: 80، های مدیریتپژوهشهای ایرانی. ها در شرکتهزینه
(. بررسی رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و 5991) .مسعود ،طاهری ؛ناصر ،ایزدی نیا

 .532-85(: 9) 1. پژوهش های تجربی حسابداری .اعتبار تجاری
(. بررسی رابطه بین دیدگاه 5995معزز، اله؛ خان حسینی، داوود؛ نیکونسبتی، محمد. ) بلو، قاسم؛

، هریزی و بودجفصلنامه برنامهها در بورس اوراق بهادار تهران. مدیریت و چسبندگی هزینه
9 :19-91. 

بررسی رفتار نامتقارن (. 5990پرست، شبنم. )حیدری، مهدی؛ دیدار، حمزه؛ قادری، بهمن؛ خالق
دانش  .ریسازی معادلات ساختاها از دیدگاه نظریه نمایندگی: رویکرد مدل هزینه

 .500-529(: 9)2. حسابداری مالی
های فروش، بررسی ارتباط بین چسبندگی هزینه(. 5991صفرزاده، محمد حسن؛ کاظمی، ناهید. )

 .93-29(: 2)9. . دانش حسابداری مالیهای نمایندگیعمومی و اداری و هزینه

https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_1248.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_1248.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_1248.html
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تاثیر عدم تقارن اطلاعاتی بر رابطه بین تأمین مالی از (. 5998کرمی، سحر؛ مرادی، محمد. )
 . 98-11(: 0)2. دانش حسابداری مالی. طریق اعتبار تجاری و ریسک سقوط قیمت سهام

تهران: انتشارات دانشگاه  ،]ابریشمیحمید [.مبانی اقتصاد سنجی.(5991) .گجراتی، دامودار
 تهران.

(. بررسی رفتار هزینه توزیع و فروش و 5981قائمی، محمد حسین؛ نعمت الهی، معصومه. )
های تولیدی پذیرفته شده عمومی و اداری و بهای تمام شده کالای فروش رفته در شرکت

 .89-15: 52، مطالعات حسابداریدر بورس اوراق بهادار تهران. 

ها در بورس (. بررسی تجربی رفتار چسبندگی هزینه5989پور، ایرج. )دوانی نمازی، محمد؛
 .532-81: 22. های حسابداری و حسابرسیبررسیاوراق بهادار تهران. 
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