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 چکیده

سابداری تهیه اطلاعات سودمند برای پیش بینی رویدادهای اقتصادی است . در این میان پیش در واقع یکی از اهداف عام ح

بینی سود از اهمیت زیادی برخوردار بوده است ، زیرا از متغیرهای موثر بر قضاوت ها و تصمیم گیری های استفاده کنندگان و 

تاثیر خطای پیش بینی سود و بازدهی تعدیل ش، بررسی هدف این پژوهعامل مهمی در کارآیی بازار سرمایه به حساب می آید. 

است. این پژوهش از نوع مطالعه  شده بازار با استفاده از رفتار هزینه شرکت های پذیرفته شده دربورس اوراق بهادارتهران

 301لاعات مالی های تابلویی )پانل دیتا( است. در این پژوهش اطعلی بوده و مبتنی بر تحلیل داده -ای و تحلیلیکتابخانه

سال(.  -شرکت  246بررسی شده است ) 3114تا  3131شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طی دوره زمانی 

افزایش چسبندگی هزینه ها، دقت پیش بینی سود را که  نتایج تحقیق در ارتباط با تایید فرضیه اول پژوهش نشان از آن داشت

های صورت همچنین با توجه به تجزیه و تحلیل. در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهددر شرکت های پذیرفته شده 

افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته،  گرفته در ارتباط با تایید فرضیه دوم پژوهش به این نتیجه رسیدیم که

در ادامه نتایج پژوهش در . تهران کاهش می دهددقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

افزایش چسبندگی هزینه های فروش، عمومی و اداری، دقت پیش  ارتباط با تایید فرضیه سوم پژوهش حاکی از آن بود که

همچنین با توجه به تجزیه و . بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

افزایش چسبندگی هزینه ها، ای صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه چهارم پژوهش به این نتیجه رسیدیم که هتحلیل

در ادامه نتایج پژوهش . بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

فزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته، بازدهی داشت که ا در ارتباط با تایید فرضیه پنجم پژوهش نشان از آن

درنهایت با توجه به تجزیه و . تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

ش چسبندگی هزینه های افزایهای صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه ششم پژوهش به این نتیجه رسیدیم که تحلیل

 .فروش، عمومی و اداری، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

 

چسبندگی هزینه های ، چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته، دقت پیش بینی سود، چسبندگی هزینه هاهای کلیدی: واژه

 و پانل دیتا.بازدهی تعدیل شده بازار ، اریفروش، عمومی و اد

 

 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 161-149، صفحات 1931 بهار، 1، شماره 4دوره 

344 

 

 مقدمه .1

حسابداران فعّال در حوزه حسابداری مدیریت به صورت سنتی بر رفتار هزینه ای به عنوان یک بعد مهم از تحلیل سود جهت 

بر اساس فرایندی از استفاده ی مدیران نگاه می کنند همچنین تحلیل گران مالی نیز هزینه های آتی واحدهای اقتصادی را 

ای در ارتباط با موضوع بیان شد، در ادامه در این پژوهش در بخش اول مقدمه. پیش بینی درآمدهای آینده ، محاسبه می کنند

در بخش دوم، بیان مساله و در بخش سوم، اهمیت و ضرورت انجام تحقیق و در بخش چهارم، مطالعات نظری و در ادمه در 

های مربوط به آمار توصیفی و همبستگی بین یان شده و در بخش ششم، مدل و تجزیه و تحلیلها ببخش پنجم، فرضیه

گیری بیان ها و در نهایت در بخش هشتم نتیجهمتغیرها بیان شده و در بخش هفتم به تشریح نتایج حاصل از آزمون فرضیه

 خواهد شد.

 بیان مسأله. 1

رد یک واحد اقتصادی یکی از مباحث حسابداری است که از دیرباز جایگاه سود به عنوان مهم ترین شاخص اندازه گیری عملک

( بنابراین پیش بینی رفتار هزینه یک بخش 3113،31ویژه ی خود را در مباحث نظری حفظ کرده است ) خالقی مقدم و آزاد ،

متغیرهای موثر بر قضاوت ها  مهم و ضروری از پیش بینی درآمدهاست. پیش بینی سود از اهمیت زیادی برخوردار است زیرا از

و تصمیم گیری های استفاده کنندگان و عامل مهمی در کارآیی بازار سرمایه به حساب می آید البته ارزش پیش بینی اطلاعات 

حسابداری به این معنی نیست که خود اطلاعات یک پیش بینی است بلکه به معنای استفاده از این اطلاعات در فرآیند پیش 

شناخت رفتار هزینه یکی از جنبه های بسیار مهم تجزیه و تحلیل سود برای مدیران است مطالعه رفتار هزینه نه بینی است. 

تنها برای محققان آکادمیک بلکه برای آنهایی که فعالیت حرفه ای شان مستقیماً با فعالیت های شرکت در ارتباط است دارای 

ات حسابداری معمولاً پذیرفته شده است هزینه ها بر حسب تغییرات در سطح اهمیت است در مدل رایج رفتار هزینه که در ادبی

فعالیت به عنوان ثابت و متغیر در نظر گرفته می شوند در این مدل هزینه های متغیر به نسبت با تغییرات در محرک فعالیت در 

در هزینه ها تنها به میزان تغییر در سطح ( با این پیش فرض که اندازه تغییر 33، 6033نوسان هستند )بالاک ریشان و دیگران 

( معتقد هستند هزینه ها  با 3113فعالیت بستگی دارد نه به مسیر تغییر . اما برخی نویسندگان مانند نورن و سودرستورم )

 افزایش حجم فعالیت افزایش بیشتری دارند نسبت به کم شدن شان به علت کاهش حجم فعالیت ها. این نوع از رفتار هزینه

به اعتقاد اندرسون و دیگران، هزینه ها هنگامی . معروف شدند«هزینه های چسبنده »( به6003توسط اندرسون و دیگران )

چسبنده هستند که مقدار افزایش در هزینه های مرتبط با افزایش حجم ، بزرگتر از میزان کاهش هزینه های مرتبط با همان 

هش حجم فعالیت ، شرکت های دارای هزینه های چسبنده ، نسبت به مقدار کاهش در حجم است. همچنین در صورت کا

( نشان می دهد که رفتار 6036شرکت های فاقد هزینه های چسبنده کاهش بیشتری در درآمد دارند یافته های چن و بنکر )

ته ها جهت سرمایه هزینه در مدل های مورد استفاده تحلیل گران مالی جهت پیش بینی سود نقش موثر دارد. همچنین این یاف

گذارانی که از پیش بینی درآمدها جهت ارزش گذاری شرکت ها استفاده می کنند مفید است زیرا نتایج تحقیقات این دو نشان 

می دهد که وجود هزینه های چسبنده باعث ایجاد درآمدهای فرارتر در آینده و تغییر و تنوع در توزیع آن خواهد شد. در واقع 

حسابداری تهیه اطلاعات سودمند برای پیش بینی رویدادهای اقتصادی است . در این میان پیش بینی سود  یکی از اهداف عام

از اهمیت زیادی برخوردار بوده است ، زیرا از متغیرهای موثر بر قضاوت ها و تصمیم گیری های استفاده کنندگان و عامل 

که پیش بینی بعضی از رویدادها قبل از تصمیم گیری ضروری  مهمی در کارآیی بازار سرمایه به حساب می آید . از آنجایی

است ارزیابی سودمندی اطلاعات حسابداری بر حسب توانایی آن برای پیش بینی رویدادهای مختلف به نظر مناسب است . 

استفاده از البته ارزش پیش بینی اطلاعات حسابداری به این معنی نیست که خود اطلاعات یک پیش بینی است بلکه به معنی 

پیش بینی سود یکی از محورهای اصلی پژوهش های حسابداری است و برای انجام  این اطلاعات در فرآیند پیش بینی است.

آن به روش های مختلف و اطلاعات متنوع متوسل می شوند . شاید بتوان مهم ترین عامل تاثیر گذار بر قیمت سهام را در پیش 

عنصر کلیدی در تصمیم گیریهای اقتصادی است . سرمایه گذاران ، اعتبار دهندگان ،  بینی سود جستجو کرد . پیش بینی

مدیریت و سایر اشخاص در تصمیم گیریهای اقتصادی متکی به پیش بینی و انتظارات هستند . انتظارات سهامداران در 
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رزش کل شرکت باشد . خصوص سودهای آتی می تواند به عنوان عامل اصلی در پیش بینی سود ، ارزش هر سهم و ا

اعتباردهندگان نیز به سود آتی شرکت علاقه مند هستند. هر چقدر میزان سود پیش بینی شده شرکت بیشتر باشد ، احتمال 

حال با توجه به آنچه در بالا  بیشتری وجود دارد که اعتبار دهندگان اصل و بهره وام را در سررسید های مقرر دریافت دارند.

ق بر آنست تا از طریق آزمون های آماری به بررسی روابط بین چسبندگی هزینه ها و دقت پیش بینی سود بیان شد این تحقی

دقت پیش بینی سود و بازدهی تعدیل شده بازار به عنوان متغیر وابسته در این تحقیق می باشند و چسبندگی هزینه  بپردازد.

هزینه های اداری عمومی و فروش به عنوان متغیر مستقل و  ها ، چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته و چسبندگی 

ارزش بازار حقوق صاحبان سهام ، زیان واقعی ، پیش بینی زیان ، ضریب تغییرات فروش ، انحراف معیار پیش بینی های 

اشند . و با گزارش شده ، نسبت سود ناویژه به فروش ، تغییرات سود نسبت به دوره ی قبل به عنوان متغیرهای کنترلی می ب

توجه به مدل ارائه شده بین دقت پیش بینی سود و بازدهی تعدیل شده بازار  با چسبندگی هزینه ها ،چسبندگی هزینه های 

مدیران یک شرکت اغلب با مسائلی نظیر برنامه ریزی  اداری عمومی و چسبندگی بهای تمام شده رابطه معنی داری وجود دارد.

و هستند. در مرحله برنامه ریزی مدیران به اطلاعات مربوط به هزینه ها جهت پیش بینی هزینه و کنترل در شرکت تجاری روبر

های آتی نیاز دارند. با توجه به آن که تغییرات هزینه های آتی را می توان در ارتباط با تغییرات درآمد فروش تعیین کرد 

ا توجه به ارتباط آنها با درآمد فروش پیش بینی کرد. بنابراین با مشخص شدن این ارتباط می توان میزان هزینه ها را ب

همچنین حسابرسان با توجه به وجود این ارتباط می توانند میزان صحیح این هزینه ها و تغییرات آنها را با توجه به میزان و 

ی مورد حسابرسبی تغییرات درآمد فروش معین کنند و تحریف های احتمالی را که در مورد میزان هزینه ها در صورتهای مال

در  وجود دارد را کشف نمایند. بنابراین تجزیه و تحلیل ارتباط درآمد فروش با هزینه های یک شرکت ضروری به نظر می رسد.

واقع به نظر می رسد رفتار هزینه یک عامل تعیین کننده ی موثر در دقت پیش بینی تحلیل گران باشد لذا با توجه به مطالب 

سعی در پاسخ به این سئوال دارد که چسبندگی زیاد هزینه تا چه میزانی باعث کاهش دقت پیش بینی  یاد شده تحقیق حاضر

 سود و کاهش بازدهی تعدیل شده بازار می شود ؟

 . اهمیت و ضرورت انجام پژوهش9

زیه و تحلیل شناخت رفتار هزینه یکی از جنبه های بسیار مهم تجزیه و تحلیل سود برای مدیران است . تمرکز بر روی تج

سود که در بسیاری از کتابهای درسی مورد بحث قرار می گیرد مدل سنتی هزینه ثابت و متغیر است اگر این  –حجم  –هزینه 

مدل از نظر توصیفی معتبر است ، پس برآوردهایش با استفاده از اطلاعات گذشته باید مبنایی برای پیش بینی سودهای آینده 

مفهوم رفتار هزینه در به عمل درآوردن تجزیه و تحلیل سودآوری تعداد کمی از مطالعات تجربی به فراهم کند. به رغم اهمیت 

طور سیستماتیک توانایی پیش بینی مدلهایی را که به وضوح ارتباط بین هزینه ها و فروشها را هنگام پیش بینی سودآوری آتی 

ائلی نظیر برنامه ریزی و کنترل در شرکت تجاری روبرو تشخیص داده اند بررسی کرده اند. مدیران یک شرکت اغلب با مس

هستند. در مرحله برنامه ریزی مدیران به اطلاعات مربوط به هزینه ها جهت پیش بینی هزینه های آتی نیاز دارند. با توجه به 

مشخص شدن این ارتباط  آن که تغییرات هزینه های آتی را می توان در ارتباط با تغییرات درآمد فروش تعیین کرد بنابراین با

می توان میزان هزینه ها را با توجه به ارتباط آنها با درآمد فروش پیش بینی کرد. همچنین حسابرسان با توجه به وجود این 

ارتباط می توانند میزان صحیح این هزینه ها و تغییرات آنها را با توجه به میزان و تغییرات درآمد فروش معین کنند و تحریف 

مالی را که در مورد میزان هزینه ها در صورتهای مالی مورد حسابرسبی وجود دارد را کشف نمایند. بنابراین تجزیه و های احت

 .تحلیل ارتباط درآمد فروش با هزینه های یک شرکت ضروری به نظر می رسد

 مبانی نظری پژوهش. 4

یل شده بازار با استفاده از رفتار هزینه شرکت تاثیر خطای پیش بینی سود و بازدهی تعدپژوهش حاضر با شناخت و بررسی 

گذاران بالقوه و بالفعل مبانی کاربردی برای بازیگران بازار سرمایه شامل سرمایه ،های پذیرفته شده  دربورس اوراق بهادارتهران

مده مورد استفاده دست آبدیهی است که به دنبال انجام هر تحقیقی تلاش بر این است نتایج بهو..... فراهم خواهد نمود. 

علاقمندان قرار بگیرد تا در اتخاذ تصمیمات موثر کارا و موثر باشد، لذا این تحقیق نیز مستثنی از این امر نخواهد بود. از طرف 
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در این پژوهش ها نیز قابل توجه خواهد بود تا نتایج مثبت بیشتری را رقم بزنند. دیگر نتایج تحقیقات برای خود مدیران شرکت

 م متغیرهای اصلی پژوهش به صورت زیر مطرح شده اشت:مفاهی

چسبندگی هزینه : به این معنی است که نسبت کاهش هزینه ها در هنگام کاهش فروش کمتر از نسبت افزایش هزینه ها در 

  ( .16،ص6036هنگام افزایش فروش است )اندرسون ،

رد مدیریت از سود آتی شرکت را نشان می دهد و از سودی است که نشان دهنده برآو: 3سود خالص پیش بینی شده هر سهم

 (.1،  3131حاصل کل سود پیش بینی شده بر تعداد سهام حاصل می شود )خوش طینت ، 

: از جمع مبلغ سود پرداخت شده به سهام بعلاوه تغییر در ارزش آن طی یک دوره، مزایای سودسهمی و مزایای 6بازده سهام

 (.63، 3131آید )مرادزاده فرد، حق تقدم خرید سهام به دست می 

بازده مورد انتظار سرمایه بازدهی است که سهامداران انتظار دستیابی به آن را برای اینکه احساس کنند به 1بازده مورد انتظار:

 (.330، 3131اندازه کافی پاداش دریافت نموده اند، دارند )رودپشتی و دیگران،

 اخلی انجام شده در زمینه این پژوهش اشاره خواهد شد.در ادامه به برخی از تحقیقات خارجی و د

 . مروری بر تحقیقات انجام شده4-1

ها تحت تاثیر اندازه و عمرر شررکت اسرت. بینی سود توسط شرکتاستدلال می کنند خطای پیش (1112لونکانی و فیرث ) -

ه سرمایه گذاری در سهام شرکت های برزر  زیرا این دو را می توان جانشینی بر عامل ریسک شرکت تلقی کرد؛ بدین معنی ک

و قدیمی در مقایسه با شرکت های کوچک و جوان، ریسک کمتری دارد. علاوه بر این، اندازه و عمر شرکت هرا را مری تروان بره 

عنوان متغیر جانشین برای قابلیت دسترسی سرمایه گذاران به اطلاعات شرکت ها محسروب کررد. زیررا سررمایه گرذاران بطرور 

، اطلاعات مورد نیاز خود را از شرکت های بزر  و قدیمی آسان تر می توانند کسب کنند تا شرکت های کوچک و جوان. نسبی

نظرارتی دقیرق، بره کرارگیری های کنترلری و های برزر ، اسرتقرار سیسرتممی توان بر استدلال های فوق افزود که در شرکت

طیف گسترده ای از سرمایه گذاران و اعتبرار دهنردگان موجرب اعمرال دقرت  گویی بهمدیران حرفه ای و الزام پاسخکارکنان و 

های جروان، تجرارب بیشرتری در مرورد های قدیمی نسبت بره شررکتبینی سود می شود. از سوی دیگر شرکتبیشتر در پیش

لیر  سرهام رابطر  معکروس رود بین متغیرهایی همچون اندازه و عمر شرکت و برازده اوبینی سود دارند. بنابراین انتظار میپیش

 وجود داشته باشد. 

در تحقیق خود با عنوان پیش بینی سود با استفاده از مدل مبتنی بر تغییر پذیری هزینه و چسبندگی  (1119چن و بنکر )-

ه هزینه ، با در نظر گرفتن خاصیت چسبنده هزینه ها مدلی را برای پیش بینی سود طراحی و آزمون نمودند )مدل مورد استفاد

 در تحقیق حاضر( .

تغییر پذیری و چسبندگی هزینه به این موضوع اشاره دارد که با افزایش فروش ، هزینه ها متناسب با افزایش فروش افزایش 

پیدا می کنند ، ولی با کاهش فروش ، هزینه ها متناسب با کاهش فروش کاهش نمی یابند ، بلکه کمتر کاهش پیدا می کنند . 

ه عنوان محرک اصلی تغییر در سود و هزینه های متغیر در نظر گرفته شده است . هدف اصلی این تحقیق در این مدل فروش ب

ارزیابی کارایی این مدل پیش بینی سود نسبت به سایر مدل های پیش بینی سود )مدل های مورد استفاده در تحقیق فیرفیلد، 

بود  6001ر  6036شرکت در دوره زمانی سال های  4143از  ( است . جامعه آماری مورد استفاده در این تحقیق متشکل3112

. نتایج بدست آمده از این تحقیق نشان داد که دخالت دادن رفتار نا متقارن هزینه در پیش بینی سود باعث افزایش صحت 

 پیش بینی سود نسبت به سایر مدل های پیش بینی سود شده است . 

را تشخیص « فروش ، عمومی و اداری »ه آیا بازار سرمایه چسبندگی هزینه های این مطلب را ک (1111اندرسون و دیگران )-

 می دهد ، و نیز امکان به دست آوردن بازده اضافی را با استفاده از مدل هزینه چسبنده بررسی نمودند .

                                                           
1.PEPS (prediction earning per share) 
2.Returns 
3.Expected return 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 161-149، صفحات 1931 بهار، 1، شماره 4دوره 

341 

 

است ، همچنان که این مطالعه مبتنی بر این فرض است که رفتار هزینه به شدت و مسیر تغییرات در محرک فعالیت وابسته 

( در مطالعه خود به این نکته پایبند بودند و هزینه ها را چسبنده می دانستند . حال پرسشی که این 6033اندرسون و دیگران )

مطالعه به دنبال پاسخ آن است ، عبارت است از این که آیا دخالت دادن این نوع رفتار هزینه در مدل پیش بینی سود ، صحت 

ایش می دهد ؟ در این مطالعه منظور از هزینه های چسبنده این است که با افزایش درآمدها واکنش هزینه ها پیش بینی را افز

 )مثبت ( شدیدتر از واکنش هزینه ها )منفی( در هنگامی است که درآمدها به همان میزان کاهش می یابند . 

زمودند و تایید کردند . آنها با تعیین یک مدل با هزینه این فرضیه که هزینه ها چسبنده اند را آ (1111اندرسون و همکاران )-

SG&A  درصد افزایش درآمد خالص  3در پاسخ به  %11به عنوان تابعی از درآمد فروش ، دریافتند که هزینه ها با متوسط

داده های عمومی کاهش درآمدها کاهش می یابند . به دلیل فقدان  %3/. % در برابر 11فروش افزایش می یابند ، اما تنها با 

و درآمدهای خالص فروش برای تحلیل چسبندگی  , SG&Aدرباره هزینه ها و محرکهای مرتبط ، داده های هزینه های 

را می توان بر حسب درآمد خالص فروش تحلیل کرد چرا که حجم  SG&Aهزینه مورد استفاده قرار گرفتند . رفتار هزینه 

 ریک می کند .را تح SG&Aفروش ، بسیاری از قسمت های 

ها در دورة نخستین عرض  عمومی سهام را بررسی و بینی سود و بازده سهام شرکتدقت پیش، (1939آشتاب، علی )

دریافتند که  پیش بینی سود هر سهم در سرمایه گذاری ها از اهمیت ویژه ای برخوردار است ، زیرا تغییرات قیمت سهام و 

دارد. از طرفی در محیط تجاری کنونی به دلیل تغییرات سریع فناوری و شرایط مالی ، واکنش مستقیم بازار سرمایه را در پی 

مدیران از دورنمای تجاری شرکت ارزیابی درستی ندارند و از این رو بروز خطاها در برآوردهای حسابداری ،اجتناب ناپذیر است. 

معاملاتی و در نتیجه اطلاعات تاریخی اندک ، از این مسئله در مورد شرکتهای جدیدالورود به بورس ،به دلیل عدم سابقه 

اهمیت بیشتری برخوردار است و عدم تقارن اطلاعاتی نیز میان مدیران و سرمایه گذاران بالقوه ، در این شرکت ها بالااست . 

هر سهم که از سرمایه گذاران برای تصمیم گیری در مورد خرید ، فروش یا نگهداری سهام ، به اطلاعاتی نظیر پیش بینی سود 

سوی شرکت ها ارائه می شود اتکا می کنند . بنابراین دقت این پیش بینی که مبنای تصمیم گیری آن ها است حائز اهمیت 

است. در این پژوهش رابطه بین خطای پیش بینی سود هر سهم و بازده غیر عادی شرکتهای تازه پذیرفته شده در بورس اوراق 

شرکت  34نی سال ورود به بورس و یکسال پس از ورود و حضور در بورس ، بر اساس داده های بهادار تهران در دو مقطع زما

بررسی شده است. نتایج حاصل از پژوهش با استفاده از تحلیل رگرسیون خطی چند متغیره  3111تا3131طی دوره زمانی 

جدیدالورود ،درهر دو مقطع زمانی  نشان می دهد ، بین خطای پیش بینی سود هر سهم و بازده غیر عادی سهام شرکتهای

 مورد مطالعه ، رابطه مثبت معناداری وجود دارد و نوع صنعت نیز بر این رابطه تأثیر گذار است .

با عنوان بررسی تجربی رفتار چسبندگی هزینه ها در بورس اوراق بهادار تهران چسبندگی  1931نمازی و دوانی پور در سال 

شرکت فعال در  10فروش را مورد واکاوی قرار داده اند نتایج این پژوهش که بر اساس اطلاعات هزینه های اداری ، عمومی و 

افزایش در سطح فروش ،  %3است نشان میدهد در ازای   3133تا3110ساله از سال  30بورس و صنایع مختلف برای یک دوره 

کاهش در سطح فروش هزینه های اداری ،  %3ازای  افزایش می یابد ؛ در حالی که در %21هزینه های اداری ، عمومی و فروش 

کاهش می یابد . در این پژوهش همچنین چگونگی تغییر در شدت چسبندگی هزینه ها در دوره های  %43عمومی و فروش 

زمانی متفاوت و در میان شرکت های مختلف بررسی شده است . نتایج نشان می دهد شدت چسبندگی هزینه ها در دوره هایی 

دوره قبل از آن کاهش درآمد رخ داده کمتر است . همچنین شدت چسبندگی هزینه ها برای شرکت هایی که نسبت  که در

 جمع دارایی ها به فروش بزر  تری دارند ، بیشتر است . 

ی فایده مند« توانایی سود در پیش بینی جریان های وجوه نقد و سود »در تحقیق خود با عنوان  (1933آقایی و کردستانی )

سود را تعیین منافع آتی سرمایه گذاری بررسی کرده اند . برای محاسبه متغیرهای تحقیق را سود و جریان های وجوه نقد 

 3133-33حاصل از عملیات از داده های شرکت های تحت پوشش سازمان گسترش و نوسازی صنایع ایران برای سالهای 

شرکت به عنوان نمونه انتخاب گردید . مشاهدات مربوط به  42د نیاز تعداد استفاده نموده اند . برای بدست آوردن اطلاعات مور
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شرکت  136شرکت /سال و مشاهدات مربوط به جریان های وجوه نقد با توجه به داده های در دسترس  411سود حسابداری 

 /سال است . 

شرکت بورس اوراق  41ود را در دقت پیش بینی سود توسط شرکت ها که توسط مدیریت اعلام می ش (1931خالقی مقدم )

متغیر قیمت سهام ، اندازه ، عمر شرکت و درجه اهرم مالی با دقت پیش  4بهادار تهران مورد بررسی قرار داده است ارتباط 

بینی سود را با استفاده از رگرسیون های یک و چند متغیره مورد آزمون قرار داده نتایج آزمون فقط ارتباط بین دقت پیش 

 متغیرهای قیمت سهام و اندازه شرکت را تایید نمود . بینی و 

خالقی مقدم و کرمی در تحقیقی با عنوان پیش بینی سود با استفاده از مدل مبتنی بر تغییر پذیری و چسبندگی هزینه به 

می  بررسی قدرت مدل پیش بینی سود مبتنی بر تغییر پذیری و چسبندگی هزینه در مقایسه با مدل های پیش بینی سود

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در  31پردازد . در این پژوهش جهت انجام تجزیه و تحلیل ها از داده های 

استفاده گردیده است . نتایج بدست آمده نشان می دهد که توان مدل پیش بینی سود مبتنی بر  3136تا  3111فاصله زمانی 

 به صورت معناداری بیشتر از دیگر مدل های پیش بینی است .  تغییر پذیری هزینه و چسبندگی هزینه

 های پژوهش. فرضیه2

 شود:های این تحقیق به صورت زیر ارایه میبا توجه به مبانی نظری و تحقیقات انجام شده فرضیه

 فرضیه اصلی اول

اوراق بهادار تهران کاهش می افزایش چسبندگی هزینه ها ، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس 

 . دهد

   فرضیات فرعی

. افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق 3

  . بهادار تهران کاهش می دهد

شرکت های پذیرفته شده در بورس  . افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش بینی سود را در6

  . اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

 فرضیه اصلی دوم

افزایش چسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می 

  . دهد

   فرضیات فرعی

ته ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس . افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رف1

  . اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

. افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس 4

 اوراق بهادار تهران کاهش می دهد .

 تحقیق. روش 6

طرح پژوهش از نوع و از لحاظ هدف نیز از نوع تحقیقات کاربردی است. همچنین  همبستگی از نوع تحقیقاتحقیق این ت     

های پذیرفته شده در بورس جامعه آماری این پژوهش کلیه شرکت .شوداستفاده می های تاریخیاز دادهزیرا  ،است نیمه تجربی

 3132هایی است که تا پایان سال است و نمونه تحقیق شامل شرکت 3114 ایتلغ 3131اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی 

طی دوره زمانی تحقیق تغییر  ن اسفند ماه باشد،در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند، دوره مالی آنها منتهی به پایا

های در نظر گرفته . بر اساس محدودیتباشد در دسترسهای مورد نیاز برای انجام این تحقیق و داده سال مالی نداده باشند

های مورد نیاز برای به عنوان نمونه نهایی تحقیق انتخاب شد. اطلاعات و دادهها(  )شرکت در تمام سالشرکت  ......شده تعداد 

اسلامی از جمله سایت مدیریت پژوهش توسعه و مطالعات  های رسمی بورس اوراق بهادار تهرانانجام تحقیق از طریق سایت
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(Rdis)آورد نوین گردآوری و محاسبات اولیه مورد نیاز در صفحه گسترده اکسل  و نرم افزار ره ، شرکت اطلاع رسانی بورس

صورت گرفت.  Minitab 16و  60Spssو  Eviews 7های انجام شد. سپس تجزیه و تحلیل نهایی با استفاده از نرم افزار

 . استفاده شده است و روش آماری پانل دیتا وی رگرسیونی چندگانهتحقیق نیز از الگهای یهضبرای آزمون فر

 اند:به صورت زیر برآورد شده...... و متغیرهای تعدیل شده پژوهش  .....های پژوهش برگرفته از پژوهش مدل

 مدل اول مربوط به فرضیه اول:
ABS-FEit =  +  STICKYit +  MVit  +  LOSSit+ DOWNit+  VSALEit + DISPit+ OPLEVit + 

SEASONit +Eit . , 

 مدل دوم مربوط به فرضیه دوم:

 
 مدل سوم مربوط به فرضیه سوم:

 
 مدل چهارم مربوط به فرضیه چهارم:

 
 هانتایج آزمون فرضیه. 1

 تحقیق  اول اصلی نتایج آزمون فرضیه  3,1

و باشد می هاشرکتدقت پیش بینی سود  ونه ها افزایش چسبندگی هزیبین هدف از آزمون فرضیه اول تحقیق بررسی رابطه 

 شود: صورت زیر تعریف میهفرضیه آماری آن ب

0H : افزایش چسبندگی هزینه ها ، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش

 . می دهدن

1H : ندگی هزینه ها ، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش افزایش چسب

 .می دهد

 %11در سطح اطمینان  1شود و در صورتی که ضریبهای پانل برآورد می( به صورت داده3این فرضیه با استفاده از مدل )

 ر خواهد گرفت. دار باشد مورد تأیید قرامعنی
ABS-FEit =  +  STICKYit +  MVit  +  LOSSit+ DOWNit+  VSALEit + DISPit+ OPLEVit + 

SEASONit +Eit . , 

 (3) 
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H
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آزمون نظر کارآمد خواهد بود یا نه، از های پانل در برآورد مدل موردکه بتوان مشخص نمود که آیا استفاده از روش دادهبرای این

تر است که مشخص گردد کدام روش )اثرات ثابت و یا اثرات تصادفی( جهت برآورد مناسبمقید و به منظور این Fچاو یا 

ها شود. نتایج حاصل از این آزمونهای واحدهای مقطعی( از آزمون هاسمن استفاده می)تشخیص ثابت یا تصادفی بودن تفاوت

 ارائه شده است. 1-4 جدولدر 

 (3برای مدل )و هاسمن  نتایج آزمون چاو  1-4 جدول

 P-Value درجه آزادی مقدار آماره  آماره  تعداد آزمون

 F 1316/3 (164،302) 0002/0 246 چاو

 2 6211/32 3 0131/0 246 هاسمن
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گر این است بیان رد شده و %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهی(، فرض0002/0آن ) Value-Pو  چاو ج آزمونیبا توجه به نتا

( که 0131/0آن ) P-Valueو  هاسمن ج آزمونیبا توجه به نتاچنین  هم پانل استفاده نمود. یهاتوان از روش دادهیمکه 

شود. لذا لازم است مدل یرفته میپذ 1Hهیرد شده و فرض %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهیباشد، فرضیم 01/0کمتر از 

 با استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. 

خطی بین برای سنجش اعتبار مدل و بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیک لازم است است علاوه بر بررسی عدم وجود هم

ها ها، استقلال باقیماندهدر ارتباط با نرمال بودن باقیماندها، همسانی واریانسهایی متغیرهای مستقل وارد شده در مدل، آزمون

های مختلفی برای آزمون نرمال بودن جملات خطا از آزمونو عدم وجود خطای تصریح مدل )خطی بودن مدل( نیز انجام شود. 

ر این تحقیق نیز از این آزمون استفاده شده است. باشد که دبرا می -ها، آزمون جارکیوتوان استفاده کرد. یکی از این آزمونمی

 توزیع از %11 اطمینان سطح در تحقیق مدل برآورد از حاصل یهاباقیمانده که است این از حاکی برا -ویجارک آزمونج ینتا

گر از مفروضات یکی دی. باشدمی 01/0 از تر بزر  (2141/0) آزمون این به مربوط احتمال که طوریهب ،هستند برخوردار نرمال

ها ناهمسان باشند برآورد کننده خطی باشد. در صورتی که واریانسها میآماری رگرسیون کلاسیک همسانی واریانس باقیمانده

ها از آزمون برش پاگان استفاده ترین واریانس را نخواهد داشت. در این مطالعه برای بررسی همسانی واریانسنااریب نبوده و کم

(، فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی 0033/0باشد )می 01/0تر از وجه به سطح اهمیت این آزمون که کوچکشده است. با ت

باشد. در این مطالعه برای رفع این مشکل در برآورد توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی واریانس میواریانس رد شده و می

چنین  در این مطالعه برای آزمون همبسته نبودن ده شده است. هم( استفاGLSاز روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته )

باشد و خود همبستگی نامیده می شود از آزمون ها که یکی از مفروضات تجزیه و تحلیل و تحلیل رگرسیون میباقیمانده

بوده و  40/6اتسون برابر با ( استفاده شده است. با توجه به نتایج اولیه برآورد مدل مقدار آماره دوربین وD-Wدوربین واتسون )

علاوه بر این، برای آزمون باشند. مستقل از هم می هاباقیماندهتوان نتیجه گرفت باشد میمی 1/6و  1/3جایی که مابین از آن

نظر تحقیق از نظر رابطه خطی بودن و یا غیر خطی بودن درست که آیا مدل موردکه مدل دارای رابطه خطی است و ایناین

تر ( بزر 1133/0ن شده است یا خیر از آزمون رمزی استفاده گردیده است. با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی )تبیی

باشد. باشد، بنابراین فرضیه صفر این آزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمیمی 01/0از 

 .است شده ارائه 2-4 جدول در فوق هایآزمون نتایج خلاصه

 (3های مربوط به مفروضات آماری مدل )نتایج آزمون  2-4 جدول

-Durbinآماره  Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP F ValueP D F ValueP 

1421/3 2141/0 3302/3 0033/0 40/6 0434/3 1133/0 

( 3مدل )چنین  نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، و همچاو و هاسمن  یهاج حاصل از آزمونینتا با توجه به

ارائه شده  1-4 جدولد مدل در رج برآویتانود. شیصورت اثرات ثابت برآورد مهپانل و ب یهابا استفاده از روش دادهتحقیق 

 به صورت زیر خواهد بود: Eviews 7 افزارمدل با استفاده از نرم است. شکل برآورد شده
ABS-FEit =  0.5770 STICKYit -0.0252  MVit  +0.0325  LOSSit-0.0947 0.0319DOWNit-

0.0087  VSALEit +0.0044 DISPit+0.0728 OPLEVit + 0.0819SEASONit +Eit . , 
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 با استفاده از روش اثرات ثابت  تحقیق اول نتایج آزمون فرضیه 1-4 جدول

 دقت پیش بینی سود توسط تحلیلگران مالیمتغیر وابسته: 

 شرکت -سال  641تعداد مشاهدات: 

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

 مثبت 0000/0 1331/3 1110/0 جزء ثابت

 منفی 0121/0 -6021/6 -0616/0 زینهمیزان چسبندگی ه

 مثبت 0013/0 3026/1 0161/0 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 منفی 0364/0 -0111/6 -0141/0 زیان واقعی

 بی معنی 3331/0 1111/3 0131/0 پیش بینی زیان

 منفی 0301/0 -3361/6 -0031/0 درصد تغییرات فروش

 مثبت 0001/0 0110/4 0044/0 رش شدهانحراف معیار سودهای پیش بینی شده گزا

 مثبت 0316/0 1313/6 0163/0 نسبت سود ناویژه به فروش

 مثبت 0044/0 1631/6 0331/0 تغییرات سود نسبت به دورهء قبل

 6211/1 ضریب تعیین مدل

 Fآماره

(ValueP) 

2319/1 

(1119/1) 

( با اطمینان 0001/0باشد )تر میکوچک 01/0از   Fن کل مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره دار بوددر بررسی معنی

دقت پیش بینی سود درصد از  10/21  نیز گویای آن است کهمدل ضریب تعیین  شود. دار بودن کل مدل تایید میمعنی 11%

با توجه داری ضرایب در بررسی معنی  گردد.ل تبیین میها توسط متغیرهای وارد شده در مدشرکت توسط تحلیلگران مالی

 01/0تر از کوچک میزان چسبندگی هزینهبرای ضریب متغیر  tجایی احتمال آماره از آن، 1-4 جدولج ارائه شده در ینتا

ر سطح د دقت پیش بینی سود و افزایش چسبندگی هزینه هاداری میان (، در نتیجه وجود رابطه معنی0121/0باشد )می

توان گفت درصد می 11گیرد. بنابراین فرضیه اول تحقیق پذیرفته شده و با اطمینان درصد مورد تأیید قرار می 11اطمینان 

. منفی بودن ضریب این متغیر رابطه معناداری وجود دارد ها،شرکت دقت پیش بینی سود و افزایش چسبندگی هزینه هابین 

طوری باشد بهمی هاشرکت دقت پیش بینی سود و افزایش چسبندگی هزینه هاوس میان ( حاکی از وجود رابطه معک-0616/0)

واحد کاهش  0616/0به میزان نیز  هاشرکت دقت پیش بینی سود و افزایش چسبندگی هزینه هاواحدی  3که با افزایش 

توان نتیجه گرفت که ضیه اول پژوهش میهای صورت گرفته در ارتباط با تایید فریابد. بنابراین با توجه به تجزیه و تحلیلمی

افزایش چسبندگی هزینه ها، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می 

 .دهد

 دوم تحقیق  اصلی نتایج آزمون فرضیه 6,1

بندگی بهای تمام شده کالای فروش افزایش چسبین باشد که آیا هدف از آزمون فرضیه دوم تحقیق بررسی این موضوع می

 و فرضیه آماری آن به صورت زیر قابل بیان است:یا خیر؟ ها رابطه معناداری وجود دارد شرکت رفته ، دقت پیش بینی سود

0H : جود ندارد.ها رابطه معناداری وشرکت افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، دقت پیش بینی سودبین 

1H  : ها رابطه معناداری وجود دارد.شرکت افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، دقت پیش بینی سودبین 

 %11ینان در سطح اطم 1شود و در صورتی که ضریب های پانل برآورد می( بصورت داده6این فرضیه با استفاده از مدل )

 دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت. معنی
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های پانل یا ترکیبی( و هاسمن )جهت مشخص )جهت مشخص نمودن استفاده از روش دادهچاو های نتایج مربوط به آزمون

 ارائه شده است. 3-4 جدولدر ( 6رای مدل )های پانل( بکردن استفاده از روش اثرات ثابت یا تصادفی در روش داده

 (6برای مدل ) و هاسمن نتایج آزمون چاو  3-4 جدول

 P-Value درجه آزادی مقدار آماره  آماره  آزمون

 F 2160/3 (161،302) 0001/0 چاو

 2 4113/6 1 0613/0 هاسمن

گر این است رد شده و بیان %11آزمون در سطح اطمینان  0H(، فرضیه0001/0آن ) Value-Pاو و با توجه به نتایج آزمون چ

( که 0613/0آن ) P-Valueچنین  با توجه به نتایج آزمون هاسمن و های پانل استفاده نمود. همتوان از روش دادهکه می

شود. لذا لازم است مدل پذیرفته می 1Hرد شده و فرضیه %11آزمون در سطح اطمینان  0Hباشد، فرضیهمی 01/0کمتر از 

برا حاکی از این  -آزمون جارکیونتایج  با استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. در بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیک نیز

طوری که از توزیع نرمال برخوردار هستند، به %11حقیق در سطح اطمینان های حاصل از برآورد مدل تاست که باقیمانده

چنین  با توجه به سطح اهمیت آزمون برش پاگان که . همباشدمی 01/0تر از ( بزر 4131/0احتمال مربوط به این آزمون )

توان گفت مدل دارای مشکل (، فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد شده و می0043/0باشد )می 01/0تر از کوچک

( GLSیم یافته )باشد. در این فرضیه برای رفع این مشکل در برآورد از روش برآورد حداقل مربعات تعمناهمسانی واریانس می

( انجام شده، DWهای مدل که با استفاده از آماره دوربین واتسون )استفاده شده است. در آزمون خود همبستگی باقیمانده

مستقل از  هاباقیماندهتوان نتیجه گرفت باشد میمی 1/6و  1/3جایی که مابین بوده و از آن 11/6 واتسن -مقدار آماره دوربین

(، بنابراین 3111/0باشد )می 01/0تر از وه بر این، با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی  بزر علاهم می باشند. 

های خلاصه نتایج آزمونباشد. فرضیه صفر این آزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمی

 ارائه شده است. 1-4 جدولفوق در 

 (6های مربوط به مفروضات آماری مدل )نتایج آزمون  1-4 جدول

-Durbinآماره  Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP F ValueP D F ValueP 

2214/1 4131/0 3121/1 0043/0 11/6 3131/0 3111/0 

( 6مدل )چنین  نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، و همچاو و هاسمن  یهاج حاصل از آزمونینتا با توجه به

ئه شده ارا 30-4 جدولد مدل در رج برآویتانشود. یصورت اثرات ثابت برآورد مهپانل و ب یهابا استفاده از روش دادهتحقیق 

 است. 
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 با استفاده از روش اثرات ثابت  دوم تحقیق نتایج آزمون فرضیه  30-4 جدول

 کاهش بازدهی تعدیل شده بازارمتغیر وابسته: 

 شرکت -سال  641تعداد مشاهدات: 

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

 مثبت 0000/0 1311/4 3111/0 جزء ثابت

 منفی 0023/0 -1111/6 -3201/0 میزان چسبندگی هزینه

 مثبت 0131/0 1133/6 0136/0 انحراف معیار سودهای پیش بینی شده گزارش شده

 مثبت 0041/0 3161/1 0011/0 درصد تغییرات فروش

 4399/1 ضریب تعیین مدل

 Fآماره

(ValueP) 

6461/1 

 (1111/1) 

 

 صورت زیر خواهد بود:به Eviews 7 افزارفاده از نرممدل با است شکل برآورد شده

 
( با اطمینان 0003/0باشد )تر میکوچک 01/0از   Fدار بودن کل مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره در بررسی معنی

اهش بازدهی تعدیل کدرصد از  11/43  نیز گویای آن است کهمدل ضریب تعیین شود. دار بودن کل مدل تایید میمعنی 11%

 جدولج ارائه شده در یبا توجه نتاداری ضرایب در بررسی معنی گردد. توسط متغیرهای وارد شده در مدل تبیین می شده بازار

(، در نتیجه 0023/0باشد )می 01/0تر از کوچک میزان چسبندگی هزینهبرای ضریب متغیر  tجایی احتمال آماره از آن، 4-30

در سطح اطمینان  دقت پیش بینی سود وافزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته داری میان وجود رابطه معنی

افزایش بین توان گفت درصد می 11گیرد. بنابراین فرضیه دوم تحقیق پذیرفته شده و با اطمینان درصد مورد تأیید قرار می 11

. منفی بودن ضریب این متغیر رابطه معناداری وجود دارد سود دقت پیش بینی وچسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته 

 دقت پیش بینی سود وافزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ( حاکی از وجود رابطه معکوس میان -3201/0)

به نیز  سود افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، دقت پیش بینیواحدی  3طوری که با افزایش باشد بهمی

های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه دوم یابد. بنابراین با توجه به تجزیه و تحلیلواحد کاهش می 3201/0میزان 

افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته، دقت پیش بینی سود را در شرکت  توان نتیجه گرفت کهپژوهش می

 .ادار تهران کاهش می دهدهای پذیرفته شده در بورس اوراق به

 تحقیق  سوم اصلی نتایج آزمون فرضیه 1,1

مورد افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش بینی سود بین در فرضیه سوم تحقیق رابطه میان 

 و فرضیه آماری آن به صورت زیر قابل بیان است: بررسی قرار می گیرد 

0H :زایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اف

 .می دهدناوراق بهادار تهران کاهش 

1H  : افزایش چسبندگی هزینه های فروش، عمومی و اداری، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس

 .اق بهادار تهران کاهش می دهداور

 %11در سطح اطمینان  1های پانل برآورد می شود و در صورتی که ضریب ( بصورت داده1این فرضیه با استفاده از مدل )

 دار باشد، مورد تأیید قرار خواهد گرفت. معنی
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بی( و هاسمن )جهت مشخص های پانل یا ترکی)جهت مشخص نمودن استفاده از روش دادهچاو های نتایج مربوط به آزمون

 ارائه شده است. 33-4 جدولدر ( 1های پانل( برای مدل )کردن استفاده از روش اثرات ثابت یا تصادفی در روش داده

 (1برای مدل ) و هاسمن نتایج آزمون چاو  33-4 جدول

 P-Value درجه آزادی مقدار آماره  آماره  آزمون

 F 4402/3 (164،302) 1124/1 چاو

 2 1261/1 3 1131/1 هاسمن

گر این است بیان رد شده و %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهی(، فرض0014/0آن ) Value-Pو  چاو ج آزمونیبا توجه به نتا

( که 0016/0آن ) P-Valueو  هاسمن ج آزمونیه نتابا توجه بچنین  هم های پانل استفاده نمود.توان از روش دادهیمکه 

شود. لذا لازم است مدل  یرفته میپذ 1Hهیرد شده و فرض %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهیباشد، فرضمی 01/0کمتر از 

 این از حاکی برا -ویجارک آزمونج ینتا کلاسیک نیزدر بررسی مفروضات رگرسیون با استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. 

 احتمال که بطوری هستند برخوردار نرمال توزیع از %11 اطمینان سطح در تحقیق مدل برآورد از حاصل هایباقیمانده که است

تر از که کوچکچنین  با توجه به سطح اهمیت آزمون برش پاگان هم .باشد می 01/0 از بزرگتر (1413/0) آزمون این به مربوط

توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی (، فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد شده و می0641/0باشد )می 01/0

( استفاده GLSباشد. در این فرضیه برای رفع این مشکل در برآورد از روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته )واریانس می

( انجام شده، مقدار آماره DWهای مدل که با استفاده از آماره دوربین واتسون )ستگی باقیماندهشده است. در آزمون خود همب

ها مستقل از هم می باقیماندهتوان نتیجه گرفت باشد میمی 1/6و  1/3جایی که مابین بوده و از آن 61/6واتسن  -دوربین

( بنابراین فرضیه صفر این 1110/0باشد )می 01/0زی  بزرگتر از علاوه بر این، با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمباشند. 

-4 جدول در فوق هایآزمون نتایج خلاصهباشد. آزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمی

 . است شده ارائه 36

 (1نتایج آزمون های مربوط به مفروضات آماری مدل )  36-4 جدول

-Durbinآماره  Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP F ValueP D F ValueP 

6241/1 1413/0 1011/3 0641/0 61/6 1101/0 9321/1 

 

( 1مدل )چنین  نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، و همچاو و هاسمن  یج حاصل از آزمون هاینتا توجه بهبا 

ارائه شده  31-4 جدولد مدل در رج برآویتانشود. یهای پانل و بصورت اثرات ثابت برآورد مبا استفاده از روش دادهتحقیق 

 است. 
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 با استفاده از روش اثرات ثابت  م تحقیقسو نتایج آزمون فرضیه  31-4 جدول

 دقت پیش بینی سود توسط تحلیلگران مالیمتغیر وابسته: 

 شرکت -سال  641تعداد مشاهدات: 

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

 مثبت 0000/0 1613/4 6011/0 جزء ثابت

 فیمن 0141/0 -3314/6 -0200/0 چسبندگی بهای تمام شده ی کالای فروش رفته

 منفی 0411/0 -1206/6 -0610/0 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 مثبت 0016/0 1062/1 3012/0 زیان واقعی

 مثبت 0064/0 2012/4 0634/0 پیش بینی زیان

 منفی 0324/0 -4013/6 -3041/0 درصد تغییرات فروش

 مثبت 0114/0 0321/6 0143/0 انحراف معیار سودهای پیش بینی شده گزارش شده

 مثبت 0061/0 1111/6 0111/0 نسبت سود ناویژه به فروش

 بی معنی 6240/0 3333/3 3011/0 تغییرات سود نسبت به دورهء قبل

 2633/1 ضریب تعیین مدل

 Fآماره

(ValueP) 

6121/1 

(1119/1) 

 به صورت زیر خواهد بود:  Eviews 7 افزارمدل با استفاده از نرم شکل برآورد شده
-itLOSS+itMV+it0.0270STICKY-COGS=itFE-ABS

.  it,+E itSEASON+ itOPLEV+itDISP+ itVSALE+it0.1043DOWN 

( با اطمینان 0001/0باشد )کوچکتر می 01/0از   Fاین که مقدار احتمال آماره در بررسی معنی دار بودن کل مدل با توجه به 

دقت پیش بینی درصد از  33/12  نیز گویای آن است کهمدل ضریب تعیین  شود.  معنی دار بودن کل مدل تایید می 11%

 گردد. توسط متغیرهای وارد شده در مدل تبیین می سود توسط تحلیلگران مالی

برای ضریب متغیر  tجایی احتمال آماره از آن، 31-4 جدولج ارائه شده در یبا توجه نتاداری ضرایب یدر بررسی معن

داری میان (، در نتیجه وجود رابطه معنی0141/0باشد )می 01/0تر از کوچک چسبندگی بهای تمام شده ی کالای فروش رفته

درصد مورد تأیید قرار  11در سطح اطمینان  یش بینی سودافزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، دقت پ

افزایش چسبندگی هزینه های بین توان گفت درصد می 11گیرد. بنابراین فرضیه سوم تحقیق پذیرفته شده و با اطمینان می

( حاکی از -0200/0. منفی بودن ضریب این متغیر )رابطه معناداری وجود دارد فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش بینی سود

طوری که باشد بهمی افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش بینی سودوجود رابطه معکوس میان 

واحد  0200/0به میزان نیز  افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش بینی سودواحدی  3با افزایش 

توان نتیجه های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه سوم پژوهش میبه تجزیه و تحلیل یابد. بنابراین با توجهکاهش می

افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در  گرفت که

 .بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد
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 حقیق ت چهارم اصلی نتایج آزمون فرضیه 1,1

و فرضیه آماری بوده  بازدهی تعدیل شده بازار وافزایش چسبندگی هزینه ها هدف از فرضیه چهارم تحقیق بررسی رابطه میان 

 آن به صورت زیر قابل بیان است: 

0H :وراق بهادار تهران افزایش چسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس ا

 .می دهدنکاهش 

1H  : افزایش چسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 .کاهش می دهد

 %11در سطح اطمینان  1ب های پانل برآورد می شود و در صورتی که ضری( بصورت داده4این فرضیه با استفاده از مدل )

 معنی دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت. 
 itVSALE+itDOWN+itLOSS+itMV+itSTICKY-SGA+=itFE-ABS

.  it,+E itSEASON+ itOPLEV+itDISP+ 

 (4) 
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های پانل یا ترکیبی( و هاسمن )جهت مشخص )جهت مشخص نمودن استفاده از روش دادهچاو نتایج مربوط به آزمون های 

 ائه شده است.ار 34-4 جدولدر ( 4های پانل( برای مدل )کردن استفاده از روش اثرات ثابت یا تصادفی در روش داده

 (4برای مدل ) و هاسمن نتایج آزمون چاو  34-4 جدول

 P-Value درجه آزادی مقدار آماره  آماره  آزمون

 F 3332/9 (214،116) 0030/0 چاو

 2 0322/2 3 0111/0 هاسمن

گر این است بیان رد شده و %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهیفرض(، 0030/0آن ) Value-Pو  چاو ج آزمونیبا توجه به نتا

( که 0111/0آن ) P-Valueو  هاسمن ج آزمونیبا توجه به نتاچنین  هم های پانل استفاده نمود.توان از روش دادهیمکه 

شود. لذا لازم است مدل  یرفته میپذ 1Hهیرد شده و فرض %11ن نایدر سطح اطمآزمون  0Hهیباشد، فرضمی 01/0کمتر از 

 این از حاکی برا -ویجارک آزمونج ینتا در بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیک نیزبا استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. 

 که بطوری ،هستند برخوردار نرمال توزیع از %11 اطمینان سطح در تحقیق مدل برآورد از حاصل هایباقیمانده که است

چنین با توجه به سطح اهمیت آزمون برش پاگان که هم. باشدمی 01/0 از تربزر  (1143/0) آزمون این به مربوط احتمال

توان گفت مدل دارای مشکل ( فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد شده و می0311/0باشد  )می 01/0کوچکتر از 

( GLSباشد. در این مطالعه برای رفع این مشکل در برآورد از روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته )مسانی واریانس میناه

مقدار ( انجام شده، DWهای مدل که با استفاده از آماره دوربین واتسون )استفاده شده است.در آزمون خود همبستگی باقیمانده

مستقل از هم می  هاباقیماندهتوان نتیجه گرفت باشد میمی 1/6و  1/3جایی که مابین از آنبوده و  43/6 واتسن -آماره دوربین

( بنابراین فرضیه صفر این 2110/0باشد )می 01/0علاوه بر این، با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی  بزرگتر از باشند. 

-4 جدول در فوق هایآزمون نتایج خلاصهباشد. صریح نمیآزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای ت

 . است شده ارائه 31

 (4نتایج آزمون های مربوط به مفروضات آماری مدل )  31-4 جدول

-Durbinآماره  Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP F ValueP D F ValueP 
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3943/1 1143/0 1314/4 0311/0 43/6 4112/0 2110/0 

( 4مدل )چنین  نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، و همچاو و هاسمن  یج حاصل از آزمون هاینتا با توجه به

ارائه شده  32-4 جدولد مدل در رج برآویتانشود. یهای پانل و بصورت اثرات ثابت برآورد ماده از روش دادهبا استفتحقیق 

 است.

 با استفاده از روش اثرات ثابت  چهارم تحقیق نتایج آزمون فرضیه  32-4 جدول

 دقت پیش بینی سود توسط تحلیلگران مالیمتغیر وابسته: 

 تشرک -سال  641تعداد مشاهدات: 

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

 مثبت 0000/0 1320/31 3033/0 جزء ثابت

 مثبت 0033/0 3616/1 0004/0 چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری

 مثبت 0321/0 3044/6 0031/0 چسبندگی بهای تمام شده ی کالای فروش رفته

 بی معنی 1143/0 -0164/0 -0003/0 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 مثبت 0011/0 1614/1 0016/0 زیان واقعی

 منفی 0316/0 -3031/6 -0003/0 پیش بینی زیان

 مثبت 0000/0 3000/331 6101/3 درصد تغییرات فروش

 مثبت 0031/0 4063/4 0013/0 انحراف معیار سودهای پیش بینی شده گزارش شده

 ی معنیب 1464/0 1106/0 0021/0 نسبت سود ناویژه به فروش

 6113/1 ضریب تعیین مدل

 Fآماره

(ValueP) 

9344/162 

(1111/1) 

 به صورت زیر خواهد بود:  Eviews 7 افزارمدل با استفاده از نرم شکل برآورد شده 
-itLOSS+it0.0001MV-it0.0015STICKY-SGA+=itFE-ABS

.  it,+E itSEASON it+OPLEV+itDISP+itVSALE+it0.0001DOWN 

( با اطمینان 0000/0باشد )تر میکوچک 01/0از   Fدر بررسی معنی دار بودن کل مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره 

دقت پیش بینی سود درصد از  61/21  نیز گویای آن است کهمدل  ضریب تعیینشود. تایید می معنی دار بودن کل مدل 11%

ج ارائه یبا توجه نتاداری ضرایب در بررسی معنی گردد. توسط متغیرهای وارد شده در مدل تبیین می توسط تحلیلگران مالی

تر کوچک ندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداریچسببرای ضریب متغیر  tجایی احتمال آماره از آن، 32-4 جدولشده در 

در افزایش چسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار داری میان (، در نتیجه وجود رابطه معنی0033/0باشد )می 01/0از 

توان درصد می 11گیرد. بنابراین فرضیه چهارم تحقیق پذیرفته شده و با اطمینان درصد مورد تأیید قرار می 11سطح اطمینان 

. مثبت بودن ضریب این متغیر رابطه معناداری وجود داردافزایش چسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار بین گفت 

طوری که با باشد بهمیافزایش چسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار ( حاکی از وجود رابطه مستقیم میان 0004/0)

یابد. بنابراین واحد افزایش می 0004/0به میزان نیز سبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار افزایش چواحدی  3افزایش 

افزایش توان نتیجه گرفت که های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه چهارم پژوهش میبا توجه به تجزیه و تحلیل

 .یرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهدچسبندگی هزینه ها ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذ
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 تحقیق  پنجم اصلی نتایج آزمون فرضیه 4,1

مورد  افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، بازدهی تعدیل شده بازاردر فرضیه پنجم تحقیق رابطه میان 

 و فرضیه آماری آن به صورت زیر قابل بیان است: بررسی قرار گرفته 

0H : افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در

 .می دهدنبورس اوراق بهادار تهران کاهش 

1H  :ر را در شرکت های پذیرفته شده در افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، بازدهی تعدیل شده بازا

 .بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

 %11در سطح اطمینان  1های پانل برآورد می شود و در صورتی که ضریب ( بصورت داده1این فرضیه با استفاده از مدل )

 دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت. معنی

 
 (1)
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های پانل یا ترکیبی( و هاسمن )جهت مشخص )جهت مشخص نمودن استفاده از روش دادهچاو نتایج مربوط به آزمون های 

 ارائه شده است. 31-4 جدولدر ( 1های پانل( برای مدل )کردن استفاده از روش اثرات ثابت یا تصادفی در روش داده

 (1برای مدل ) منو هاس نتایج آزمون چاو  31-4 جدول

 P-Value درجه آزادی مقدار آماره  آماره  آزمون

 F 1402/3 (161،302) 0000/0 چاو

 2 1341/3 1 0612/0 هاسمن

گر این است بیان رد شده و %11ان نیدر سطح اطمآزمون  0Hهی(، فرض0000/0آن ) Value-Pو  چاو ج آزمونیبا توجه به نتا

( که 0612/0آن ) P-Valueو  هاسمن ج آزمونیبا توجه به نتاچنین  هم های پانل استفاده نمود.توان از روش دادهیمکه 

شود. لذا لازم است مدل یرفته میپذ 1Hهیرد شده و فرض %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهیباشد، فرضمی 01/0کمتر از 

 این از حاکی برا -ویجارک آزمونج ینتا در بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیک نیزبا استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. 

 احتمال که بطوری هستند برخوردار نرمال توزیع از %11 اطمینان سطح در تحقیق مدل برآورد از حاصل هایباقیمانده که است

تر از چنین با توجه به سطح اهمیت آزمون برش پاگان که کوچکهم. باشدمی 01/0 از تربزر  (2113/0) آزمون این به بوطمر

توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی (، فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد شده و می0013/0باشد )می 01/0

( استفاده GLSاین مشکل در برآورد از روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته )باشد. در این مطالعه برای رفع واریانس می

مقدار آماره ( انجام شده، DWهای مدل که با استفاده از آماره دوربین واتسون )شده است. در آزمون خود همبستگی باقیمانده

مستقل از هم  هاباقیماندهنتیجه گرفت  توانباشد میمی 1/6و  1/3جایی که مابین بوده و از آن 43/6 واتسن -دوربین

(، بنابراین فرضیه صفر 3031/0باشد )می 01/0تر از علاوه بر این، با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی بزر باشند. می

 جدول در فوق هایآزمون نتایج خلاصهباشد. این آزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمی

 . است شده ارائه 4-33

 (1نتایج آزمون های مربوط به مفروضات آماری مدل )  33-4 جدول

-Durbinآماره  Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP F ValueP D F ValueP 
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1431/1 6313/1 2399/1 1133/1 41/1 1322/1 1112/1 

( 1مدل )چنین  نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، و همچاو و هاسمن  یج حاصل از آزمون هاینتا با توجه به

ارائه شده  31-4 جدولد مدل در رج برآویتانشود. یت برآورد مهای پانل و بصورت اثرات ثاببا استفاده از روش دادهتحقیق 

 است. 

 

 

 با استفاده از روش اثرات ثابت  پنجم تحقیق نتایج آزمون فرضیه  31-4 جدول

 کاهش بازدهی تعدیل شده بازارمتغیر وابسته: 

 شرکت -سال  641تعداد مشاهدات: 

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

 مثبت 0000/0 3102/32 4646/0 جزء ثابت

 مثبت 0021/0 1146/6 0144/0 چسبندگی بهای تمام شده ی کالای فروش رفته

 مثبت 0126/0 1261/6 0114/0 انحراف معیار سودهای پیش بینی شده گزارش شده

 مثبت 0002/0 4142/4 0160/0 رصد تغییرات فروشد

 4331/1 ضریب تعیین مدل

 Fآماره

(ValueP) 

3143/1 

 (1111/1) 

 به صورت زیر خواهد بود:  Eviews 7 افزارمدل با استفاده از نرم شکل برآورد شده

 
( با اطمینان 0000/0باشد )تر میکوچک 01/0از   Fدار بودن کل مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره در بررسی معنی

کاهش بازدهی تعدیل درصد از  16/43  نیز گویای آن است کهمدل  ضریب تعیینشود. ودن کل مدل تایید میمعنی دار ب 11%

 جدولج ارائه شده در یبا توجه نتاداری ضرایب در بررسی معنی گردد. توسط متغیرهای وارد شده در مدل تبیین میشده بازار 

 01/0تر از کوچک سبندگی بهای تمام شده ی کالای فروش رفتهچبرای ضریب متغیر  tجایی احتمال آماره از آن، 4-31

فزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، بازدهی داری میان ا(، در نتیجه وجود رابطه معنی0021/0باشد )می

فته شده و با اطمینان گیرد. بنابراین فرضیه پنجم تحقیق پذیردرصد مورد تأیید قرار می 11در سطح اطمینان تعدیل شده بازار 

رابطه معناداری فزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، بازدهی تعدیل شده بازار ابین توان گفت درصد می 11

فزایش چسبندگی بهای تمام شده ( حاکی از وجود رابطه مستقیم میان ا0144/0. مثبت بودن ضریب این متغیر )وجود دارد

فزایش چسبندگی بهای تمام شده واحدی ا 3طوری که با افزایش باشد بهمیدهی تعدیل شده بازار کالای فروش رفته ، باز

یابد. بنابراین با توجه به تجزیه و واحد افزایش می 0144/0به میزان نیز کالای فروش رفته ، بازدهی تعدیل شده بازار 

فزایش چسبندگی بهای تمام شده توان نتیجه گرفت که اهای صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه پنجم پژوهش میتحلیل

 .کالای فروش رفته ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

 تحقیق  ششم اصلی نتایج آزمون فرضیه 1,1

افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، ی ناشی از های نقدهدف از فرضیه ششم تحقیق بررسی رابطه میان نامتقارن جریان

 و فرضیه آماری آن به صورت زیر قابل بیان است: بوده  عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار
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0H : افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در

 .می دهدنبورس اوراق بهادار تهران کاهش 

1H  : افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در

 .بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

 %11در سطح اطمینان  1ورد می شود و در صورتی که ضریب های پانل برآ( بصورت داده2این فرضیه با استفاده از مدل )

 معنی دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت. 

 
 (2)
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های پانل یا ترکیبی( و هاسمن )جهت مشخص )جهت مشخص نمودن استفاده از روش دادهچاو نتایج مربوط به آزمون های 

 ارائه شده است. 60-4 جدولدر ( 2های پانل( برای مدل )فاده از روش اثرات ثابت یا تصادفی در روش دادهکردن است

 (2برای مدل ) و هاسمن نتایج آزمون چاو  60-4 جدول

 P-Value درجه آزادی مقدار آماره  آماره  آزمون

 F 1261/3 (161،302) 0311/0 چاو

 2 1116/1 1 0011/0 هاسمن

گر این است بیان رد شده و %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهی(، فرض0311/0آن ) Value-Pو  چاو ج آزمونیبا توجه به نتا

( که 0011/0آن ) P-Valueو  هاسمن ج آزمونیبا توجه به نتاچنین  هم های پانل استفاده نمود.توان از روش دادهیمکه 

شود. لذا لازم است مدل  یرفته میپذ 1Hهیرد شده و فرض %11نان یدر سطح اطمآزمون  0Hهیباشد، فرضمی 01/0کمتر از 

 این از حاکی برا -ویجارک آزمونج ینتا در بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیک نیزبا استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. 

 احتمال که بطوری هستند برخوردار نرمال توزیع از %11 اطمینان سطح در تحقیق مدل برآورد از حاصل هایباقیمانده که است

تر از چنین با توجه به سطح اهمیت آزمون برش پاگان که کوچکهم. باشدمی 01/0 از تربزر  (1143/0) آزمون این به مربوط

توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی ( فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد شده و می0013/0باشد  )می 01/0

( استفاده GLSباشد. در این مطالعه برای رفع این مشکل در برآورد از روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته )واریانس می

مقدار آماره ( انجام شده، DWاستفاده از آماره دوربین واتسون )های مدل که با شده است. در آزمون خود همبستگی باقیمانده

مستقل از هم می  هاباقیماندهتوان نتیجه گرفت باشد میمی 1/6و  1/3جایی که مابین بوده و از آن 40/6 واتسن -دوربین

( بنابراین فرضیه صفر 1213/0باشد )می 01/0تر  از علاوه بر این، با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی بزر باشند. 

 جدول در فوق هایآزمون نتایج خلاصهباشد. این آزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمی

 .است شده ارائه 4-63

 (2نتایج آزمون های مربوط به مفروضات آماری مدل )  63-4 جدول

-Durbinره آما Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP F ValueP D F ValueP 

4192/1 1143/0 2111/3 0013/0 40/6 6131/0 1213/0 
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( 2مدل )چنین نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، و هماو و هاسمن چ یهاج حاصل از آزمونینتا با توجه به

ارائه شده  66-4 جدولد مدل در رج برآویتانشود. یهای پانل و بصورت اثرات ثابت برآورد مبا استفاده از روش دادهتحقیق 

 است. 

 بت با استفاده از روش اثرات ثا ششم تحقیق نتایج آزمون فرضیه  66-4 جدول

 کاهش بازدهی تعدیل شده بازارمتغیر وابسته: 

 شرکت -سال  641تعداد مشاهدات: 

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

 مثبت 0000/0 1320/33 1331/0 جزء ثابت

 مثبت 0001/0 3111/1 0033/0 افزایش چسبندگی هزینه های فروش عمومی و اداری

 مثبت 0621/0 1113/6 0131/0 رش شدهانحراف معیار سودهای پیش بینی شده گزا

 مثبت 0004/0 1211/4 0304/0 درصد تغییرات فروش

 6123/1 ضریب تعیین مدل

 Fآماره

(ValueP) 

9923/2 

 (1111/1) 

 به صورت زیر خواهد بود:  Eviews 7 افزارمدل با استفاده از نرم شکل برآورد شده

 
( با اطمینان 0000/0باشد )تر میکوچک 01/0از   Fدار بودن کل مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره ررسی معنیدر ب

کاهش بازدهی تعدیل درصد از  13/23 نیز گویای آن است کهمدل  ضریب تعیینشود. دار بودن کل مدل تایید میمعنی 11%

 گردد. تبیین می توسط متغیرهای وارد شده در مدل شده بازار

افزایش برای ضریب متغیر  tجایی احتمال آماره از آن، 66-4 جدولج ارائه شده در یبا توجه نتاداری ضرایب در بررسی معنی

داری میان (، در نتیجه وجود رابطه معنی0001/0باشد )می 01/0تر از کوچک چسبندگی هزینه های فروش عمومی و اداری

درصد مورد تأیید قرار  11در سطح اطمینان های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار افزایش چسبندگی هزینه 

افزایش چسبندگی هزینه های بین توان گفت درصد می 11گیرد. بنابراین فرضیه ششم تحقیق پذیرفته شده و با اطمینان می

( حاکی 0033/0. مثبت بودن ضریب این متغیر )ی وجود داردرابطه معنادارفروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار 

باشد میافزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار از وجود رابطه مستقیم میان 

به میزان نیز  افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازارواحدی  3طوری که با افزایش به

های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه ششم پژوهش یابد. بنابراین با توجه به تجزیه و تحلیلواحد افزایش می 0033/0

افزایش چسبندگی هزینه های فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های توان نتیجه گرفت که می

 .راق بهادار تهران کاهش می دهدپذیرفته شده در بورس او

 گیریبحث و نتیجه.  3

در این پژوهش ابتدا خلاصه آمار توصیفی متغیرهای تحقیق نشان داده شد. در ادامه به ارائه آمار استنباطی پرداخته شد و مدل 

ستفاده شد تا مشخص گردد های ابتدا از آزمون چاو اها ارائه شد. برای آزمون مدلهای تحقیق در قالب آمار استنباطی فرضیه

که آیا از روش پانل باید استفاده کرد یا روش ترکیبی و در ادامه از آزمون هاسمن برای استفاده از روش پانل اثرات تصادفی یا 

های تحقیق بیان مفروضات رگرسیون کلاسیک برای مدل اثرات ثابت استفاده شد. در نهایت برازش مدل ارائه و نتایج حاصل از

 .گردید
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افزایش چسبندگی هزینه ها، دقت پیش بینی سود را که  نتایج تحقیق در ارتباط با تایید فرضیه اول پژوهش نشان از آن داشت

های صورت همچنین با توجه به تجزیه و تحلیل. در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

افزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ،  هش به این نتیجه رسیدیم کهگرفته در ارتباط با تایید فرضیه دوم پژو

در ادامه نتایج پژوهش در . دقت پیش بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

فروش ، عمومی و اداری ، دقت پیش افزایش چسبندگی هزینه های  ارتباط با تایید فرضیه سوم پژوهش حاکی از آن بود که

همچنین با توجه به تجزیه و . بینی سود را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد

افزایش چسبندگی هزینه ها ، های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه چهارم پژوهش به این نتیجه رسیدیم که تحلیل

در ادامه نتایج پژوهش . بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کاهش می دهد بازدهی تعدیل شده

فزایش چسبندگی بهای تمام شده کالای فروش رفته ، بازدهی در ارتباط با تایید فرضیه پنجم پژوهش نشان از آن داشت که ا

درنهایت با توجه به تجزیه و . وراق بهادار تهران کاهش می دهدتعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس ا

افزایش چسبندگی هزینه های های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه ششم پژوهش به این نتیجه رسیدیم که تحلیل

تهران کاهش می فروش ، عمومی و اداری ، بازدهی تعدیل شده بازار را در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 
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