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ىىىبكلوةىىالمحاسبةأستاذىىىىى
ىجامعةىسوهاجى-التجـــــارةىىىىىى

 الممخص:
خاطر المالية ومخاطر النشااط لمتكمفة من الم توضيح مخاطر السموك المزج يهدف هذا البحث إلى 
 هااذا المخاااطر قمااى ليمااة المنشااان ماان خااى  انعكاسااها قمااى الرباااحو والتااد  ا  الن ديااة وم اااييس وانعكااس

الاتحف  الشاارطع وقاادث تماماا  المعموماا  وتكمفااة رلس المااا  ولتح يااة لهاداف الدراسااة تااث  اايا ة الفاارو  
والتح ااة ماان  ااحة الفاارو  بااة راد دراسااة ميدانيااة ولساافر  نتااا ع التحمياا  ا ح ااا ع قاان م موقااة ماان 

ى انخفاااا  لمتكمفاااة تااانعكس قماااى ليماااة المنشاااان مااان خاااى  تاميرهاااا قمااا ا ع لن مخااااطر الساااموك المااازجالنتااا
توزيعااا  الرباااح و ت مبااا  الرباااح والتااد  ا  الن ديااة وارتفااال تكمفااة التموياا  بالاادين وت ماا  لسااعار السااهثو 
با ضاااا ة إلاااى لن تاااامير مخااااطر الساااموك  يااار المتمامااا  لمتكمفاااة قماااى ليماااة المنشاااان تتولاااف قماااى طبيعاااة 

ماا  الكاافد لمتكمفااة والسااموك  ياار المتماماا  السااموك  ياار المتماماا  لمتكمفااة والتمييااز بااين السااموك  ياار المتما
 ير الكفد لمتكمفة  ةذا كان هذا السموك كفد حيث يتث تحما  تكااليف اتحتفاا  باالموارد قماى الار ث مان 
التااامير العكسااع لهااذا السااموك قمااى ليمااة المنشااان  ااع ال اا  ال  ااير ولكاان لااد ياانعكس إي ابيًااا قمااى ليمااة 

الة السموك  ير المتمام   ير الكفد لمتكمفة  ةنا  ياتث تحما  تكااليف المنشان  ع ال   الطوي و لما  ع ح
 اتحتفا  بالموارد دون  دوى بما ينعكس سمبيًا قمى ليمة المنشان  ع ال مين ال  ير والطوي .
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Abstract: 
 This study seeks to Studying the risks of the sticky cost behavior resulting 

from managers’ deliberate decisions and the effect of such risks of firm value 

through its refection on profits and cash flows, measures of Conditional 

Conservatism, asymmetry of information, cost of capital . The results of the 

statistical analysis in a set of results, the most important of which that is risks of 

asymmetric cost behavior reflected in the value of the firm by its impact on the 

low dividend  distribution , the volatility of profits and cash flows, the high cost 

of debt financing  and the volatility of share prices as well as the effect of risks 

of asymmetric cost behavior on firm value are dependent of the nature of 

asymmetric cost behavior and the distinction between the efficient asymmetric 

cost behavior and the inefficient asymmetric cost behavior. If such behavior is 

efficient, the costs of maintaining resource can be afforded despite the reverse 

effect of such behavior is inefficient, the costs of maintaining resource can be 

afforded in vein which is negatively reflected on firm values in the short and 

long-run. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



77 
 

لمبحث : الإطار العام/1     
 طبيعة المشكمة:مقدمة و  1/1

لد   روف العولمة ومتطمباتها إلع تزايد التحديا  التع توا   الشركا  إذ تمتاز بي ة القما   
   ع الول  الحاضر بشدن ضغوط المنا سة, والتعام  مع قمىد ذوي احتيا ا  متعددن ومتخذي لرارا

 ع  ميع المستويا  ا دارية  هث  ع حا ة الع معموما  مى مة ودلي ة ت دث  ع الول  المناس , 
(Stevens,2003 ) وتعد التكمفة من لهث المعموما  التع تزداد احتيا ا  المديرين إليها مع زيادن حدن

ليف مابتة وتكاليف مختمطة المنا سة, حيث  م  الفكرن الت ميدية لت نيف التكاليف الع تكاليف متغيرن وتكا
لمتكاليف المتغيرن وح ث هع المسيطرن قمع الفكر المحاسبع لع ود طويمة, مع ا ترا  سموكاً متمامىً 

 ا  دراسة  النشاط  ى حالة الزيادن وحالة الن ص ولنها دالة خطية تناسبية  ى حالة ا ست رارو إلى لن
(Noreen and Soderstrom.,1994)  اوا   الدراسا  الت ريبية التع و د  لن والتع تعد من

التكاليف العامة ت تتناس  مع النشطة العامة ولن العىلة بين التكاليف والنشاط ليس  خطية, حيث 
تو م  الع لن التكاليف العامة ت تتغير بنفس نسبة التغير  ع حالة تغير ح ث النشاط سواد قند 

مة وهو ماي  د بة التكمفة المز ة ولكن بشك   ير واضح اترتفال لو اتنخفا  لي لنها  ير متمام
و ريح, وبالتالع قدث مى مة سموك التكاليف الت ميدى وضرورن البحث قن نماذج واسالي  لخري حديمة 

محمد السيد  -2019محمد عبدالمنعم يوسف,  -2017، براق عوض محمود)لتحمي  وت ييث ولياس التكاليف,
 .(2019الصغير,

 ,.Anderson and Banker and Jamakiraman) ااع ذا  السااياة  اااد  دراسااة و          
والتى تعد من الدراسا  الرا دن  ع م ا  تحميا  ساموك التكااليف  اع ضاو مفهاوث التكااليف المز اة  (2003

كمااع لمتكاااليف المز ااة والااذي قاارف باسااث  نمااوذجوذلااك بشااك  واضااح و ااريح, حيااث لاادم  هااذا الدراسااة 
نماوذج بادي  وهاو  اتخت ار طب اً للأحرف الولع من لسماد من لقدو هذا النموذج, ذا( وهABJ) نموذج

( حياااث يساااتطيع المحاسااابين sticky costلمتكمفاااة وسااامى بالساااموك المااازج لمتكمفاااة ) الت مياااديلمت ااانيف 
ر التغييا ات ااالمتغيرا   ى ح ث النشاط وتعتمد ليضاً  اى التحميا  قماى  كاست ابةضبط مواردهث  ا داريين

و  ةزلملو ا لممت  ةا رللأسعا ديتلت اا وثلمفها نم فلتكاليا اذه مسمى ةشتا دلو,  اااااااعوداً وهبوطاااااااااً 
  ع رلتغيا نتي ة ر لعلو  ا  مطلا  ع رلتغيا سلنف  تست ي ت لتعا رلسعاا كتم بانها رفتع لتعوا
 محطم و ,(Asymmetrical) لمتماممةا ر ي فلتكاليا نم هعو  ةزلما فبالتكالي ف وتو رلسعا
 ,.Anderson, M., et al )الفكر المحاسبع,   سادار  ع قاوشيو ماداستخا رلكما و ة هزلما فلتكاليا

 .(2019محمد السيد الصغير, -2015عبد الحميد عبد النعيم عبد الحميد، -2003
لمتكمفاااة قماااى لنااا  لااارار  تاااع يناااتع قنهاااا الساااموك المااازجوماان خاااى  الن ااار إلاااى ال ااارارا  ا دارياااة وال 

لىستممار لد يكون ل  آمار إي ابياة قماى العا اد المتولاعو ولكان مان  انا  آخار لاد يكاون محركاا لممخااطر 
حيث يترتا  قماى مما  هاذا ال ارارا  ا دارياةو انعكاساا  هاماة قماى ليماة المنشاان والتاع تعاد محا  اهتمااث 

والاادا نين وب اافة خا ااة  المسااتخدمين الخااار ين لمبيانااا  الماليااة مماا  المسااتممرين  ااع لسااواة رلس المااا 
لمتكمفااة وآمارهااا قمااى  دراسااة مخاااطر السااموك الماازج ة  ااعاااااالمحممااين الماااليينو وماان مااث تممماا  مشااكمة الدراس

 ليمة المنشان.
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 أهداف البحث: :1/2
لمتكمفاااة الناشااا ة قااان اتخااااذ  اساااة الساااموك المااازجتساااعى الدراساااة إلاااى تح ياااة هااادف ر يساااع وهاااو در  

 وتامير هذا المخاطر قمى ليمة المنشان. نمدالمديرين لم رارا  المتع
 أهمية البحث:: 1/3

تتمما  لهمياة البحاث ماان ضارورن  هاث سااموك التكمفاة باقتباارا لحاد ال ضااايا الساساية  اع المحاساابة  
ا دارية ن رًا لن  مهث لمعديد من ل حا  الم الح لممنشان حيث يعاد  هاث إدارن التكمفاة مهماة لممساتممرين 

مكانية اتخاذ والمحممين ل نها تشير إلى الكفادن التشغيميةو وبالتالع تو ر مدخى  ر يسية لتنبوا  الرباح وا 
ال رارا  اتستمماريةو لرارا  ات تمان من خى  الت ييث لممنشانو كذلك هامة لممديرين تتخاذ ال رارا  بشاان 

ذي يرالاا  مااة بالنسابة لم ماس ا دارن الاك هاالميزانياة والتخطايط والتساعير والمسااا   ا دارياة الخارىو وكاذل
 لرارا  التكمفة لممديرينو ومن مث ضرورن التعرف قمى مخاطر هذا السموك ومدى تاميرا قمى ليمة المنشان.

 منهج البحث:: 1/4
من ل   تح ية لهداف البحاث  اةن الباحاث سايعتمد قماى المانهع اتسات را ع والمانهع اتساتنباطع  

اقد  ااع ساااب ة المت اامة بموضااول البحااث والخااروج منهااا باسااتنتا ا  منط يااة تساالمتعاارف قمااى الدراسااا  ال
 لمتكمفة لحد المخاطر التع تنعكس قمى ليمة المنشان. دراسة السموك المزج

 فروض البحث:: 1/5
 تث  يا ة  رضية البحث  ع ضود مشكمة ولهداف ولهمية البحث قمى النحو التالع: 

مع قماع طبيعااة ين  دارن التكمفاة  اع ضاود تولعااتهث لمطما  المسات بالفار  الو : تاومر لارارا  المادير  -
 لمتكمفة. السموك المزج

لمتكمفااة تااومر قمااى  المتعماادن مخاااطر لمسااموك الماازجالفاار  المااانع: ينشااا قاان اتخاااذ المااديرين لم اارارا   -
 ليمة المنشان.

 خطة البحث:: 1/6
 الإطار العام لمبحث. /1
 لمتكمفة وليمة المنشان. عىلة بين السموك المزجال الدراسا  الساب ة واشت اة /2
 ا طار الن ري لمبحث. /3
 الدراسة الميدانية./ 4
 النتا ع والتو يا ./ 5
 لمتكمفة وقيمة المنشأة العلاقة بين السموك المزج الدراسات السابقة واشتقاق/ 2

 من خى  است رار الباحث الدراسا  الساب ة تبين ما يمع: 
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لمتكمفة والتع لاد يكاون لهاا آماار سامبية  لمرتبطة بالسموك المزجلدراسا  المتغيرا  ااستخدم  بع  ا -1
 &Du,Liuقماااع ليماااة المنشاااان ممااا  متغيااار قااادث مروناااة التكمفااااة ولمااارا قماااى التمويااا  و دراساااة )

Shen,2012 و ودراساااا  لخااارى اساااتخدم  الرا عاااة التشاااغيمية وتكمفاااة العمالاااة ولمرهاااا قماااى الربااااح)
(و واساتخدم  Dogan,2015( ودراسة )Aboody et al,2014قوا د السهث دراسة )المست بميةو و 

( تكاااليف التعاادي  المرتبطااة باتسااتغناد قاان المااوارد وانعكاااس لمرهااا قمااى Serfling,2016دراسااة )
اتستممارا  دون الممالية لو حالة اتحتفا  باالموارد وزياادن الرا عاة التشاغيمية وكميهماا لا  لماار سامبية 

( إلى لهمية المرونة لهيك  التكمفة وانعكاس لمرا Kuzmina,2018المنشان ولد لشار  دراسة ) قمى
 .إي ابيا قمى التموي 

( 2117لمتكمفاة مما  دراساة )ديناا زيانو  مار المختمفاة لمساموك المازجلام  دراسا  لخرى بتوضيح الآ -2
تناولااا  المااار قماااى  (2117تناولااا  المااار قماااى دلاااة تولعاااا  المحمماااينو ودراساااة )شاااريف لطفاااعو 

( تناولا  المار Narouei,2016التنبوا  ا دارن بشان الرباح و معدت  البطالةو التحف  ودراسة )
قمى م اييس التحف و وكذلك دراسا  لخرى لام  بدراسة المر قمى قوا د السهث قوا اد الساندا و 

 ,Huang, Jiang, Tuوتوزيعاااا  الربااااح وانعكااااس ذلاااك قماااى تمويااا  الشاااركا  ممااا  دراساااة )

&Zhou,2017( و )He, Tian, Yang & Zuo 2018( و )Mahavinia& 

Zolfaghari,2018) ( وChou, Louis & Zhuang,2017( و )Cook, Kiechnick& 

Moussawi,2018 وكذلك ارتكز  دراسا  لخرى قمى دراسة دور السموك  يار المتماما  لمتكمفاة )
( ودراسااااااة Reimer, 2018 تمااااااان مماااااا  دراسااااااة ) ااااااع زيااااااادن المخاااااااطر الماليااااااة ومخاااااااطر ا ت

(Yao,2018  وكذلك دور السموك  ير المتمام  لمتكمفة  ع التامير العكسع قماى اتساتممارا  مما )
 (Shen & Zhang,2018دراسة )

دراسااا  لخاارى لدراسااة تااامير لاارارا  المااديرين قمااى هيكاا  التكمفااة سااواد ماان  اناا  حااوا ز ات هاا   -3
اد المنشاااان لو الخاااوف مااان   ااادان مركااازهث وبالتاااالع اتخااااذ لااارارا  تعمااا   اااع الماااديرين وارتباطهاااا بااااد

 اااالح المنشاااان واساااتخداث الساااموك  يااار المتمامااا  لمتكمفاااة كاساااتراتي ية لضااابط الداد وتح ياااة آماااار 
 Kontesa& Aboody, Levi&Weiss,2018)(إي ابياة تانعكس قماى ليماة المنشاان مما  دراساة )

(Brahmana,2018ولام  دراساة ) ( Banker, Chen&Park,2014 با شاارن إلاى قادث إدراك )
المستممرون والمحممون الماليون لمسموك  ير المتمام  لمتكمفاة ضامن تولعااتهث وت يايث لممنشاان والمار 

 السمبع لذلك.

مااار المختمفااة لمسااموك وبنااادً قمااى اساات راد الدراسااا  الساااب ة وحيااث لن هااذا الدراسااا  لوضااح  الآ   
لن هاذا المتغيارا  تمما  قنا ار  طاة بهاذا الساموك ويارى الباحاثفة وبع  المتغيارا  المرتبلمتكم المزج

مخاطر لممنشان لد تنعكس قمى الرباح والتد  ا  الن ديةو وتودي لعدث التمام   ع المعموماا  وتشاوي  
 ليماةم اييس التحف و و عوبة التموي  وارتفاال تكمفاة رلس الماا  و مياع هاذا العنا ار لاد تاومر قماى 

 .المنشان وهذا ما يتناول  الباحث  يما يمع
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 الإطار النظري لمبحث/ 3
 :  ما هية السموك المزج لمتكاليف :3/1

 ثلبحاا   لوا نم تعاد  (Noreen and Soderstrom.,1994)اساةلن دار  نم ث رلا  قمىو
 ةطلنشا مع  استتن ت لعامةا فلتكاليلن ا د  و لتعا ااااع م ااااا  تحمياااا  سااااموك التكاااااليف و  يبيةر الاااا 

لسااموك التكاااليف وان هناااك بعاا  التكاااليف تساامك سااموكا  ياار متماماا   ديلت ميا وذجلنما تتبع تو ولعامةا
ولدم  التبريير الن ري الذي يدقث هذا الساموك إت انهاا لاث تساتطع ت اديث دلايىً قمميااً, و ا  الوضاع كاذلك 

والتع تعد  ( Anderson and Banker and Jamakiraman., 2003)ات ان  اد  دراسة ك  من 
مااان الدراساااا  الرا ااادن  اااع م اااا  تحميااا  ساااموك التكااااليف  اااع ضاااو مفهاااوث التكااااليف المز اااة بشاااك  واضاااح 

( قاااث ABJ) كمااع لمتكاااليف المز ااة والااذي قاارف باسااث نمااوذج نمااوذجو ااريح, حيااث لاادم  هااذن الدراسااة 
نماااوذج بااادي  وهاااو  ا النماااوذج,ذا اتخت اااار طب ااااً للأحااارف الولاااع مااان اساااماد مااان لقااادو هاااذوهااا 2113

( حيث يستطيع المحاسبين ا درايين sticky costلمت نيف الت ميدى لمتكمفة وسمى بالسموك المزج لمتكمفة )
ضبط مواردهث كةست ابة لمتغيارا   اى ح اث النشااط وتعتماد ليضااً  اى التحميا  قماى إت ااا التغييار  اعوداً 

محمدد  -2015الحميدد عبدد النعديم عبدد الحميدد،  عبدد-Anderson, M., et al., 2003), وهبوطااً 
 (2019السيد الصغير,

 لتعوا للأسعار الممت  ة لو المز ة ديتلت اا وثلمفها نم فلتكاليا اذه مسمى ةشتا دلو  
 رلسعا  ع رلتغيا نتي ة ر لعلو ا  مطلا  ع رلتغيا س لن  تست ي ت لتعا رلسعاا كتم بانها رفتٌع
( Asymmetrical) لمتماممةا ر ي فلتكاليا نم هعو(Stiky Costs)  ة زلما فبالتكالي ف وتو
 فلتكاليا كتم نق ريعب ذيلوا  وسادارلا  ع قاوشيو ماداستخا رلكما وه  ةزلما  فلتكاليا محطم و
 سبنف طلنشاا ثح  لتفاار دقن نسبتها تفعرت مما ل ل بنسبة طنشالا ثح   ع  تنخفاا مع  تنخف لتعا

 ثح   ع نلن  الو ا دنيازلم نتي ة نخفاضهالو ا تفاقهاار ن ة رىخل رنبعباو وح م   نخفاا نسبة
 كمماو ومعينة بنسبة فلتكاليا كتمد  از  طلنشاا ثح د از  كمما ن لي ل متمام , ر ي لنسبةا سبنف طلنشاا
  ع لتفارتوا  تنخفاا نسبة ويتسا مع لمعينةا لنسبةا نم ل ل بنسبة  نخفضا طشالنا ثح   نخفا

عبد الحميد عبد النعيم عبد الحميد، -Anderson, M., et al., 2003) .نلحالتيا كتم  ع طنشالا ثح 
 (2019محمد السيد الصغير, -2015

 ر ي فلتكاليا م ا   ع  بحم لتعا  سادرالا دادقل رنتيو  قرتساو وثلمفها ذاه رنتشالد و  
 - Balakrishnan, R., et al.,2011))ك  من   ع درسا  لحا ا وه كما  ةزلملو ا لمتماممةا

DeMedeiros, O. R., and Souza C. P., 2011-Banker, R. D., and Byzalov, D., 2013- 
Bosch, J., et al., 2017- Azeez, K.A.,  2018 ))   و يرها من الدراسا  اتخري التع ا ري   ع

 فلتكاليا نبي وذجلنما ذاه تميزيو ها,ر يو قيةوزرا  حيةو  ناقية دو  مختمفة و ع لطاقا  مختمفة
 لب  نم بها زثلممتا واردلمم هاديدتح ثيت لتعا فلتكاليوا  طلنشاا ثح   ع را لتغيا مع لياآ ركتتح لتعا
 ونتكلن  لعولمتا نمو  لحاتا  ثمع  ع دنمع  رناه  فلتكاليا تمام  دث ع  نتا ية,ا لمعممية نيريدلما
 يةطخ قىلة  ليس طلنشاا  ياومستو فلتكاليا نبي لعىلةو لي لن افلتكاليا طسومت  ع  ةزل
 ذاه نكا وادس طلنشاا وىمست  ع رلتغيا ت ااا فباختى هارتغي دارم   ع فتختم لكنهاو متناسبة,و
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 تفعرتلز ة لي انها  فتكالي هع فلتكاليا والنل نم ديدلعا وكسمولن  ولسف لو ا لقمىا بات اا رلتغيا
  ياطلمعوا ثلار ال  لمبيعاا  نخفاا حالة  ع ل ل بنسبة  تنخفو  ولمبيعاا دنيالو ز لتفاار حالة  ع
 رلتغيا مع  بالتناس رتتغي ت لمتماممةا ر ي فلتكاليلن ا لىإ رتشي ولساب ةا  سادارلا ليهاا   موت لتعا

  ع  تنخفاا مع  متناس بشك   تنخف تو  لمبيعاا  ع  دنيازلم  ست ابةا كلوذ  ولمبيعاا  ع
 المز ة.  فلتكاليا وكبسم وكلسما ذاه سمعو  ولمبيعاا

 :مفهوم التكاليف المزجة: 3/1/1
تكاليف تىح   ع الآونة الخيرن تزايد اتهتماث بموضول ال ,باست راد الباحث لمدراسا  ذا  ال مة

  تكاليف المز ة وذلك قمع النحو التالع:, حيث حاو  العديد من الباحمين تحديد ما الم  ود بالالمز ة
تحدث إذا كان ح ث الزيادن  ع بانها تمك التكاليف التع  (Anderon, et al.,2003)قر ها 

  نخفااب من ح ث اتنخفا   ع التكاليف المرتبطة كبرلح ث النشاط بنسبة  التكاليف المرتبطة بزيادن
 ممام   ع ح ث النشاط.
  التكاليف ا ست ابة إلع إنخفا  المبيعا  قند إنخفا بانها (wiess,2010) ع حين قر ها 

 بم دار اكبر من اتست ابة قند زيادن التكاليف قندما ترتفع المبيعا .
بانها تمك التكاليف التع تست ي  لو تتغير نتي ة التغيرا  التع  (Mohamed,2014)وقر ها 

تحدث  ع ات ان مستوى النشاط,  يحدث السموك المزج لمتكاليف قندما تزيد التكاليف مع الزيادن  ع 
   بمعد  اكبر قن انخفا  التكاليف مع انخفا  المبيعا .المبيعا

بانة نول من السموك الذي يحدث قندما ت يتساوي معد   (2018)محمد احمد شاهين, كما يعر ها 
 التغير  ع قنا ر التكاليف  عوداً وهبوطاً مع التغير  ع ح ث النشاط  عوداً وهبوطاً.

بانها معد  الزيادن  ع التكاليف المرتبطة بمعد   (2019)محمد محمود سميمان واخرون, ولد قر ها 
 زيادن ما  ع ح ث النشاط تيساوي معد  انخفا  التكاليف المرتبطة بانخفا  النشاط بنفس المعد .

يري ان التكاليف تكون لز ة إذا كان معد  الزيادن  ع  (2019)محمد عبدالمنعم يوسف, اما 
 من معد  انخفاضها قند انخفا  ح ث النشاط بنفس النسبة.التكاليف قند زيادن ح ث النشاط لكبر 

بانها تمك التكاليف التع تزيد بنسبة لكبر من معد   (2020)هاجر عبدالرحمن عبدالفتاح, وقر تها 
 الزيادن  ع إيرادا  المبيعا  ولكن تنخف  التكاليف بنسبة لل  قندما تنخف  إيرادا  المبيعا .

 ,Anderon)ث يتفة مع الدراسا  الساب ة والتى ركز  قمى دراسة وبناد قمع ما سبةو  ان الباح
et al.,2003)  ع محاولة التعرف قمع ما الم  ود بالتكاليف المز ة, ومن مث يمكن تعريف التكاليف 

د زبادن نقمما ترتفع قمية  ل ل بنسبة طلنشاا ثح   نخفاا مع  تنخفالمز ة بانها تمك التكاليف التع 
 ع حالة اترتفال واتنخفا , لي لنة كمما زاد ح ث النشاط  طلنشاا ثح  نسبة ساويح ث النشاط مع ت

زاد  تمك التكاليف بنسبة معينة وكمما انخف  ح ث النشاط انخفض  تمك التكاليف بنسبة لل  من النسبة 
لة المعينة,  هع تمك التكاليف التع ترتفع  ع حالة ارتفال ح ث المبيعا  وتنخف  بنسبة لل   ع حا

 .انخفا  ح ث المبيعا 
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 لمتكمفة: مخاطر السموك المزج :3/2
تشااير المخاااطر ب اافة قامااة إلااى حالااة قاادث التاكااد ماان العوا ااد المتولعااة  ااع المساات ب  ويتضاامن  

و اااود الساااموك  يااار المتمامااا  لمتكمفاااة  اااع المنشاااان بعااا  الاااث خااااطر التاااع تترتااا  قماااى لااارارا  الماااديرين 
 المتعمدن.
لمتكمفااة    الكفااادن  ااع السااموك الماازجلمتكمفااة إلااى شااركا  ذا و  اًاا لمسااموك الماازجلشااركا  ولااد ت سااث ا 

والتاااع تشاااير إلاااى لنااا   اااع حالاااة انخفاااا  المبيعاااا  لاااد يكاااون مااان المتولاااع قاااودن المبيعاااا  لىرتفاااال  اااع 
 المست ب  و ع هذا الحالة تشير الكفادن  ع ساموك التكمفاة  يار المتماما  إلاى لن تحما  التكااليف ا ضاا ية
)تكمفااة الماااوارد  يااار المسااتخدمة( وت نااا  تكااااليف التعااادي  لممااوارد  اااع حالاااة تخفااي  الماااوارد ماااث اساااتعادن 
الموارد مرن لخرى قند تح ة الطم  لد ينتع قن  تح ية المنا ع  ع مست ب  الشاركةو ويشاير ساموك التكمفاة 

ن يكااون اتنخفااا   ااع  ياار المتماماا   ياار الكاافد إلااى لناا   ااع حالااة انخفااا  المبيعااا  وماان المتولااع ل
المبيعا  مساتمر  اع ال ا  الطويا  لاد تتحما  الشاركا  هاذا التكااليف ا ضاا ية )الماوارد  يار المساتغمة( 

 ن ماا إذا كاان الساموك المازجوالتع ت ينتع قنهاا آياة  وا اد حالياة لو مسات بمية لمشاركا و وب ارف الن ار قا
سااع قماى الرباااح الحاليااة قناد اتنخفااا   ااع لمتكمفاة كاافد لو  يار كاافد  ااع الشاركا   ااةن لاا  تاامير قك

المبيعا  ن رًا لن انخفا  المبيعا  ت ي ابم  انخفا  مماما   اع التكااليف ولكان الساموك  يار المتماما  
الكفد لد يكون ل  آمار إي ابية قمى الرباح المست بمية )بسب  استعادن المبيعاا  كاخباار  يادن( ولكان لاد 

 ياار الكاافد ذا   لمااار قكسااية قمااى الرباااح المساات بمية بسااب  اتنخفااا  يكااون السااموك  ياار المتماماا  
 المستمر  ع المبيعا .

يشاااير إلاااى لااارارا  الماااديرين التاااع تتخاااذ قااان قماااد  باااار لن ساااموك التكمفاااة المااازجاتقتوبالخاااذ  اااع  
المنشان    تستخداث الموارد  ع المنشان بطري ة  ير مى مة حيث ينشا اتستخداث  ير المى ث لمموارد  ع

سب  اتنخفا   ع ح ث لنشطة المنشان وبالتالع  اةن الآماار العكساية لمساموك  يار المتماما  لمتكمفاة تناتع 
 ع ضود السموك  ير المتمام  الكفد و ير الكفد ن رًا لنا  لاد ياودي إلاى انحاراف مساتوى التكمفاة قان 

ومر قماااى تكاااوين ال ااادرن التنا ساااية التخ ااايص المماااالع لمماااوارد بماااا ياااودي إلاااى اتساااتخداث  يااار الكااافد ويااا
لممنشان حيث لن  قندما يتخذ المديرون ال ارار بزياادن الماوارد لو تخفيضاها  ةنا  ساوف يحادث   قادي   اع 
التكمفة ويكون سببًا  ع قدث التغيار تناسابيًا ماع التغيار  اع ح اث النشااط ولاد ياودي ارتفاال تكااليف التعادي  

المناس  و ً ا لتغيرا  البي ة الداخمياة والخار ياة والتاع ي اع   يهاا  إلع  عوبة التعدي  المى ث  ع الول 
 إقادن تكوين ح ث موارد المشروقا  وهيكمها.

كذلك قندما ينخف  الطم  قمى المنت ا   ةنا  لاد يكاون ساببًا  اع ضايال الماوارد وزياادن مساتوى  
لس المااا  والتخ ااص الفنااع المخاااطر وخا ااة  ااع الشااركا  ال ااناقية المدر ااة بالبور ااة ن اارًا لكما ااة ر 

للأ و  والتع  البا ما تكاون لسااس لم ادرن التنا ساية وخماة ال يماة لممنشاان ومان ال اعوبة لمشاركا  تغييار 
المستخدمين ومهارن استخدامهث للأ و  ولذلك تعد تكاليف التعدي  التع تاودي إلاع الساموك  يار المتماما  

ا ياانخف  ح ااث النشاااط  ااةن الخسااارن ماان قاادث اتسااتغى  لمتكمفااة سااببًا  ااع م اومااة تعاادي  التكمفااةو وقناادم
 سوف تكون كبيرن بسب  تولف اتنتاج مما يخف  من كفادن لنشطة القما  وزيادن مستوى المخاطر.

 لمتكمفة و ً ا لمت نيف الآتع: بت نيف مخاطر السموك المزج سوف ي وث الباحثو ع ضود ذلك      
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 :(Businessمخاطر النشاط ) -1
مخاااطر القماااا  إلااى التغياار النسااابع  ااع الربااااح المتولعااة لمشااركة لبااا  الفوا ااد والضااارا    تشااير 

(EBIT وتعرف كذلك بانها الخطر المرتبط بمستوى التاد  ا  الن دياة التشاغيمية واسات رارها وتعتماد مخااطر )
تكمفة إلاى و اود لم غير ولد يودي السموك المزجالعم  قمى قوام  بعضها داخمع لممنشان والبع  الآخر يت

 هذا النول من المخاطر والتع يتث توضيحها  يما يمع:
 )أ( عدم التأكد من الطمب وهيكل التكمفة:

 ع    قدث التاكد من الطم  وهع الحالة الع يتطم  من المديرين تولع ماا سايكون قميا  الطما   
رينو وبالتاااالع ينشاااا قنهاااا المسااات بمع ساااوف تساااتند ت اااديرا  التوزياااع اتحتماااالع لمطمااا  قماااى تولعاااا  المااادي

( لو مخااطر Overestimationالمخاطر المرتبطة بت م  الطم  من مخاطر المبالغة  ع ت دير الطما  )
 ( حيااااث يااااودي ا  ااااراط  ااااع ت اااادير الطماااا  إلااااى ا  ااااراط  ااااع اتلتاااازاثUnderestimationالت مياااا  مناااا  )

 ااا   الطما  والااذي لاد ت يتح ااة ولااد بال او  والنف ااا   يار الضاارورية التاع ساايتث تحممهاا لتولااع و اود 
تااودي التولعااا  بانخفااا  ح ااث الطماا  إلااى زيااادن تكاااليف ا نتاااج وانخفااا  مسااتويا  ال ااودن وانخفااا  

 رضا العمىد.
ماديرين  ةنا  لاد يتولاع نماو  اع الطما  المسات بمع وبالتاالع  اةن ع حالة و ود حالة التفااو  لادى ال  

ا الحالااة هااو قاادث تعاادي  المااوارد لو لااد يعماا  قمااى زيااادن المااوارد ن اارًا ال اارار الااذي يتخااذا المااديرون  ااع هااذ
 لمتنبو بالحالة ال يدن لمتشغي   ع المست ب  مما لد يودي إلاى انخفاا   اع كفاادن التخ ايص لمماوارد ومان

لمتكمفاة لاد يزيااد مان مخاااطر اتخااذ ال ارارو وكممااا زاد مساتوى هااذا الساموك كممااا  ماث  اةن و ااود الساموك الماازج
دى ذلك إلى زيادن المخاطر التاع يتعار  لهاا النشااط ولاد و اد  اع  ا  حاات  قادث التاكاد لن الماديرون ل

 يااار لاااادرون قماااى الحكاااث الااادلية واتخااااذ ال ااارار بشاااان التغيااار اتلت اااادي للأقماااا  وتطاااور المشاااروقا  
 المست بمية.

 )ب( الرافعة التشغيمية:
لمابتة بالنسبة   مالع هيك  التكاليف  ع المنشاان  اةذا تشير الرا عة التشغيمية إلى نسبة التكاليف ا 

و اود را عاة تشاغيمية مرتفعاة  كان  نسابة التكااليف المابتاة إلاى إ ماالع التكااليف مرتفعاة  هاذا لاد يشاير إلاى
ولد تومر الرا عة التشغيمية قمى الربااح حياث لنهاا تاودي إلاى ت ما  الربااح حياث لن الشاركا  التاع لاديها 

مية مرتفعة لديها قممية تعدي  مستمرن وبطي ة لمواردها لمدن ينعكس لمرها لكمر من قدن سنوا  را عة تشغي
متتالية قمى الرباح المست بميةو وبالتالع  ةن تامير الرا عة التشاغيمية طويماة ال ا  قماى نماو الربااح  يار 

رباااح المساات بمية تزيااد بمعااد  للاا  متماماا  وتحدياادًا  ااةن الشااركا  التااع لااديها را عااة تشااغيمية مرتفعااة  ااةن ال
قندما تزيد ا يرادا  م ارنة بانخفاضها قندما تنخف  ا يرادا   ع السنوا  المتتالياة وبالتاالع  اةن تاامير 
الرا عة التشغيمية قمى الرباح المست بمية لكمر وضوحًا  ع حالة الركود م ارنة بحالة الرواج وتعاد التكااليف 

لتماماا  حيااث لن قمميااة التعاادي  لمتكمفااة قمااى الماادى الطوياا  قنااد و ااود را عااة هااع السااب  الر يسااع لعاادث ا
للأرباااح مسااتمر طوياا  ال اا  كااذلك تااودى الرا عااة التشااغيمية إلااى  ي إلااى السااموك الماازجتشااغيمية مرتفعااة يااود

 ااار  لياااود مالياااة قماااى اسااات ابة الشاااركة ل ااادما  الطمااا   يااار المواتياااة كاااذلك  اااعوبة تعااادي  الماااوارد 
 ا  الرا عة المالية المرتفعة.لمشركا  ذ
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 لمتكمفاااة ممااا  ساااموك تكمفاااة العمالاااة لحاااد مكوناااا  التكااااليف البيعياااة والعمومياااة يعاااد الساااموك المااازج 
وا داريااة محركااا لمرا عااة التشااغيمية والتااع لااد تااودي إلااى التعاار    لمخاااطر ولااد تكااون هااذا الرا عااة سااببًا 

آمار واضحة قمى اتخاذ لرارا  المديرين بشاان التعياين لو لمتغير  ع العوا د  التغيرا   ع سوة العم  لها 
تخفاي  لتكمفة ال ور الذي لد يكون ساببًا  اع قادث  ودي إلى و ود السموك المزجاتستغناد قن العمالة وت

تكمفااة ال ااور لمعمالااة وبالتااالع  ااةن قاادث المرونااة لمتكمفااة تااودي لتحماا  المنشااان لممخاااطر ا  ماليااة وكااذلك 
 لمستممرين لعىون المخاطر.زيادن طم  ا

 المخاطر المالية: -2
( لن المخاطر المالية تشاير إلاى قادث لادرن المنشاان المسات بمية Holzhacker et al ,2015لشار ) 

مااان تغطياااة اتلتزاماااا  المطماااو  وتشااامي  كاااى مااان احتمالياااة الفشااا  الماااالع لمااادين  اااع المسااات ب  )مخااااطر 
( تباااين لرباااح المنشااان المرتبطااة بالتزامااا  الرا عااة Kitade et al, 2016التولااف قاان السااداد( ولوضااح )

الماليةو ولد تعرف المخاطر المالية قماى لنهاا التغيار ا ضاا ع  اع الربااح المتاحاة لحمماة الساهث العادياة 
 اع المنشاان بساب  اساتخداث التمويا  بالادين لتمويا  التناااد ال او  و البًاا ماا تشاير إلاى احتمالياة ا  ااىس 

ع تاتع مع التموي  المفرط لمديون ن ارًا لىلتازاث بساداد الفا ادن قماى الاديون بخاى  لربااح الساهث العادياة الت
التع يتث د عها بناد قمى ت ديرا  ا دارن وبالتالع  ةن المخاطر المالية قمى قكس مخاطر التشاغي  ليسا  

تع مااان ال ااارار الاااواقع مااان لبااا  المنشاااان نات اااة قااان البي اااة الداخمياااة لو البي اااة الخار ياااة لممنشاااان ولكنهاااا تنااا
باستخداث الرا عة المالية بدتً من إ دار السهث العادية لمح و  قمى التموي  ولد تشم  المخاطر المالية 

 مخاطر السيولة مخاطر ات تمان مخاطر ا  ىس.
التكمفاة  اع لمتكمفاة نتي اة و اود لياود قماى مروناة هيكا   ر المالياة مان الساموك المازجوتنتع المخااط 

ال ا  ال  ااير حيااث لن هيكا  التكمفااة الماباا  لااد يتساث بمرونااة منخفضااة لمتكمفااة والتاع لااد تفاار  مخاااطر 
قمى المنشان ن رًا لن النسبة المرتفعة من التكاليف تكون مابتة وبالتالع  ةن انخفاا  الطما  يح اة تاامير 

ن م ارناة بهيكا  التكمفاة المارن وحياث لن سمبع قمى لرباح المنشان  اع حالاة و اود هيكا  التكمفاة  يار المار 
لاارارا  المااديرين بشااان هيكاا  التكمفااة لااد تكااون لاارارا  مع اادن ن اارًا لنهااا لااد تكااون مبنيااة قمااى قاادن قواماا  
منها ما يتعمة بعوام  داخ  المنشان لو  ع البي ة الخار ية لو تتعمة بدوا ع المديرين وحوا زهث المر الاذي 

 لمخاطر النات ة قن هذا ال رارا .لمتكمفة وبالتالع و ود ا المزج ودي إلى و ود السموكلد ي
لاد  لمتكمفة ينتع قنا  مخااطر تتمما   اع لن الرا عاة التشاغيمية ومن مث يمكن ال و  لن السموك المزج 

والتاع تتمما   اع و اود  مابتاة قماى المنشاان  تساهث  ع زيادن مخاطر النشااط ن ارًا لنهاا لاد تفار  التزاماا
حالة انخفا  ح ث النشاط ولن المعدت  المرتفعة من الرا عة التشغيمية لد تودي الع ت مبا   اع  التكاليف

 ا ع الرباح لب  الفوا د والضارا   ومان ماث تغيارا  لكمار مان معاد  العا اد قماى ال او  با ضاا ة إلاى 
نخفاا  ح اث النشااط المخاطر المالية والتع تتمم   ع و ود مد وقا  مابتة ومستح ة قماى المنشاان قناد ا

وهااذا المااد وقا  لااد تكااون مشااابهة لممااد وقا  المسااتح ة ل ااحا  التموياا  بالاادين والتااع يكااون لهااا تااامير 
قمى تكمف  رلس الما  والمرونة المالية ولد تزيد هذا المخاطر  ع حالة قدث التاكد من الطم  وقدث مرونة 

 هيك  التكمفة.
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 ة وانعكاسها عمى قيمة المنشأة:لمتكمف آثار مخاطر السموك المزج :3/3
 لمتكمفة قمى ليمة المنشان من خى  الآتع: يح لمر مخاطر السموك المزجيمكن توض 

 الأرباح: :3/3/1
تعد الرباح والتد  ا  الن دية من المتغيرا  التع تعكس اتست رار الفعمع لم وا ث المالية و ع ضود 

كااى ماان الرباااح والتااد  ا  الن ديااة تتااامر مباشاارن بااال رارا  ماادخ  السااموك  ياار المتماماا  لمتكمفااة يباادو لن 
ا دارية  ع المنشان والذي لد يودي إلى حادوث ت مباا   اع الربااح والتاد  ا  الن دياة مماا لاد يانعكس قماى 
دلااة تولعااا  المحممااين الماااليين وماان مااث ت ياايث المسااتممرين لممنشااان باقتمااادهث قمااى هااذا التولعااا  وبسااب  

تنبااو المرتفعااة للأرباااح والتااد  ا  الن ديااة لمتشااغي  ل يمااة ولداد المنشااان المساات بمية  ااةن  هااث لساابا  إمكانيااة ال
قدث تمام  الرباح والتد  ا  الن دية لمتشغي  سوف يودي إلى تحسين التنبوا  وكذلك التنباو الادلية لم يماة 

 المست بمية لممنشان
 مقاييس التحفظ الشرطي: : 3/3/2

( التااع لوضااح  لن Basu,1997:Watts,2033: Zhuang,2000  مماا  ) ااع ضااود الدراسااا 
الااتحف  المحاساابع يعااد آليااة ماان آليااا  الت رياار المااالع المضاااد لمنزقااة اله وميااة لاا دارن ويااودي  ااع الولاا  
ذات  إلى زيادن ليمة المنشان ويو ر حماية لممستممرين ضد الت ر ا  اتنتهازية ل دارن وياودي الاتحف  إلاى 

 ليمة المنشان لعدن لسبا  لهمها:زيادن 
اختازان ال يمااة ن اارًا لن تا ياا  اتقتااراف بالمكاساا  يعناع لن هناااك ليمااة مساات بمية إضااا ية ولن النمااو  -

 الحالع  ع مكاس  المنشان يمكن لن يعو  لية ن ص يطرل قمى ال يمة بسب  التحف .

ث م ارناة بهاذا الحاوا ز المحساوبة انخفا  ليمة حوا ز ا دارن سواد  ع  ورن ن دياة لو  اع  اورن اساه -
قمااى لساااس لرلاااث محاساابية  ياار متحف ااة وبالتااالع  ااةن انخفااا  حااوا ز وماانح ا دارن المترتبااة قمااى 

 ال ياس المتحف  لمربح.

انخفا  تكااليف اتلتارا  بساب  اتباال المنشاان سياساا  متحف اة والتاع تاعاد محا  اتهتمااث مان ل با   -
ت نبًااا لمخاااطر انخفااا  ال يمااة وتااودي مبااادرن المنشااان باتبااال سياسااا   الاادا نين قنااد إبااراث ق ااود الاادين

متحف ااة قنااد إقااداد ال ااوا ث الماليااة إلااى ت ناا  ليااة زيااادن  ااع تكاااليف اتلتاارا  ممااا يااودي إلااع ارتفااال 
 ليمة المنشان.

 ن.انخفا  تكاليف المسادلة ال ضا ية  ع حالة اتبال سياسا  متحف ة يودي إلع ارتفال ليمة المنشا -

كذلك لوضح  دراسا  لخرى العىلة بين التحف  المحاسبع وليمة المنشان من من ور لن التحف  
المحاسااابع ياااومر ب اااورن  وهرياااة قماااع خفااا  تكمفاااة رلس الماااا  مماااا ي مااا  مااان مخااااطر اتسااااتممار 

 وينعكس إي ابيًا قمى دقث وزيادن ليمة المنشان  ع  لسواة الما .
مفة والتحف  الشرطع كميهما ينتع قن  قدث التمام   ع تولي  الربااح لمتك ون رًا لن السموك المزج 

ولد يتر ث قدث التمام   ع الرباح الناتع قن قدث تمام  سموك التكمفاة قماى لنا  تحفا  وهاذا لاد يشاير 
إلى لن ت اه  السموك  يار المتماما  لمتكمفاة لاد ياودي إلاى التاامير قماى م ااييس الاتحف  بالمبالغاة  اع 
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الاتحف  وانعكاااس ذلاك قماع  ااودن الت اارير المالياة وليمااة المنشاانو وتمما  العىلااة باين الرباااح ت اديرا  
وقوا ااد الساااهث مااان لهاااث اتخبااار التاااع تن مهاااا الت اااارير المالياااة والتااع ي ااا  قماااع إدارن المنشاااان مراقاااان 

خباار الساي ةو وقناد الفمسفة المستحدمة لسموك التكمفةو وما يحدث من تباين يرتبط بالخباار ال يادن وات
قااادث الخاااذ  اااع اتقتباااار و اااود الساااموك  يااار المتمامااا  لمتكمفاااة ولماااارن مااان ل بااا  المساااتممرين والااادا نين 
والمحممااين لااد يااودي إلااع اتخاااذ لاارارا  خاط ااة ولن الفهااث ال يااد لمسااموك  ياار المتماماا  لمتكمفااة والااتحف  

ساقد  ع اتخاذ ال رارا  لمستخدمع الت ارير المحاسبع سيو ر  ورن كاممة ل ودن الت ارير المالية ولد ي
 المالية .

 عدم تماثل المعمومات:: 3/3/3
ن رًا لو اود   اون معموماتياة نات اة مان لارارا  الماديرين بشاان إدارن التكمفاة حياث يتاوا ر معموماا   

 لدى المديرين قن ال وان  المست بمية لممنشان والتع لد تح بها قن المستممرون الخار يون.
ماادى لاادرن و ااع ضااود مفهااوث  ااودن الرباااح والااذي تناولتاا  العديااد ماان الدراسااا  قمااى لناا  يشااير إلااى  

الرباح قمى تح ية الهدف لمستخدمع ال وا ث المالية مان  انا  لادرن الربااح قماى التعبيار قان الداد 
مساات بمع  ااةن كااى ماان المااالع الح ي ااع الحااالع ولاادرتها  ااع التنبااو بالرباااح المساات بمية والداد المااالع ال

ال ااادرن التنبويااااة للأربااااح والمحتااااوى المعمومااااتع للأرباااااح المحاسااابية واسااااتمرارية الربااااح يعااااد مااان لهااااث 
محااددا   ااودن الرباااح ولااد تسااااقد  ااودن الرباااح المحممااين المااااليين  ااع تحمياا  المعمومااا  ل وانبهاااا 

المست بمع وليماة المنشاان حياث لن العىلاة لاد المختمفة وت ييث الداد التشغيمع الحالع والداد التشغيمع 
 تكون قكسية بين قدث تمام  المعموما  و ودن الرباح.

لمتكمفة لد يومر قمع الرباح والتد  ا  الن دية وقدث تمام  المعموما   ةن   وحيث لن السموك المزج 
لاث ياتث لخاذا  اع اتقتباار  لد ياودي إلاع التاامير قماع تنباوا  المحمماين المااليين وقادث دلاة تولعااتهث إذا

وماان مااث ت ااديرا  المسااتممرين الخاط ااة المبنيااة قمااى تولعااا  المحممااين ل يمااة المنشااان ماان  اناا  وماان 
 ان  آخر  ةن هذا المخااطر النات اة قان قادث لادرن المساتممرين قماى التنباو الادلية بالعوا اد المتولعاة 

ممرين إلاى طما  قا اد إضاا ع تعويضاا قان قن استمماراتهث  ع المنشان سوف تخمة الدا ع لدى المسات
 الما  وينعكس قمى ليمة المنشان. هذا المخاطر المر الذي يترت  قمي  ارتفال تكمفة رلس

 تكمفة رأس المال:: 3/3/4
تومر كى من الرا عة التشغيمية والرا عة المالياة قماى المخااطر الن امياة ن ارًا لن  اع  ا   اروف  

يك  التكمفة  ع ال   ال  ير لد تودي إلع و اود را عاة تشاغيمية مرتفعاة قدث التاكد و عوبة تعدي  ه
وكااذلك و ااود مااد وقا  مابتااة لااد تشاااب  مااد وقا  الفا اادن التااع تتحممهااا المنشااان ت اااا ل ااحا  الاادين 
وانعكاسااها قمااى ت مبااا  الاادخ  وبالتااالع ارتفااال تكمفااة التموياا  بالاادين حيااث يااودي قاادث لاادرن المااديرين 

لتكاليف  ع  ترا  انخفا  ح ث النشاط إلع زيادن مخاطر ات تمان وبالتالع ينتع قنا  قمع تخفي  ا
زيااادن تكمفااة الاادين با ضااا ة إلااع زيااادن مخاااطر اقااادن التموياا  بالااديون ال دياادن مااع و ااود ليااود ماليااة 

إلاع وقدث تناول م اادر التمويا  وكاذلك ال ياود المو اودن  اع لساواة التمويا  بالادين المار الاذي ياودي 
اتخاذ ال رارا  ا دارية بتخفي  التكاليف والتامير ا ي ابع قماى الربحياة  اع سابي  تمكان المنشاان مان 
الح و  قمى الدين كم در لمتموي  ومن مث  ةن العىلة بين السموك  يار المتماما  لمتكمفاة والتمويا  
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نسابة الادين  اع الشاركا  بالدين هع ق  الة قكسية كذلك يودي قدث المرونة  ع التكمفاة الاع انحادار 
بما ينعكس قمع ليمة المنشان سمبيًا لعدث اتستفادن من المزايا الضريبية النات ة من الو ورا  الضريبية 

 لمتموي  بالدين.
لمتكمفااة يشاام  بعاا   تو اام  الااع لن السااموك الماازج( والتااع Reimer,2018وتوا  ااا مااع دراسااة ) 

( ولحاد Fama & Frenchقواما  المخااطر  اع نماوذج ) ضامن ابعاد المخاطرو والتع ت يتث ادرا هاا
لمتكمفة  المزج  ةن دراسا  تسعير ال و  الرلسمالية لث تاخذ  ع اتقتبار مخاطر السموك قمث الباحث

 ضمن قوام  المخاطرن التع تومر قمع التنبو بالعا د المتولع.
رن الناااتع قاان قاماا  المخاااط لن تشاام  نماااذج تسااعير ال ااو  الرلساامالية وبنااادً قمياا  يمكاان ال ااو  

متوساط ساا  اليتث لخذا  ع اتقتباار قناد حلمتكمفة قند التنبو بالعا د المتولع وكذلك لن  السموك المزج
 المر ح لتكمفة رلس الما   مكانية ت ييث اتستممار  ع المنشان والعا د قمى الموا  المستممرن بدلة.

 الدراسة الميدانية/ 4
 دراسة:مجتمع وعينه ال: 4/1

يتمما  م تمااع الدراسااة  ااع م موقااة ماان ال ااراد العاااممين  ااع الشااركا  ال ااناقية الم اارية )ماادير  
مااالعو محاساا  تكاااليفو  محاساا  إداريو ماادير مشااتريا و ماادير مبيعااا و محاساا  ( والمحممااين الماااليين 

 والكاديميين بال امعا  الم رية.
 اااااع الشاااااركا  ال اااااناقية والمحمماااااين المااااااليين لماااااا قيناااااة الدراساااااة تتممااااا   اااااع ال اااااراد العااااااممين  

اساتمارن است  اار قماى مفاردا  العيناة ولاد تاث اساتىث  161والكاديميين بال امعا  الم رية. وتث توزياع 
 %(85استمارن است  اد وبنسبة ردود ) 136
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 تحميل( عينة الدراسة واستمارات الاستقصاء الموزعة والمعادة والصالحة لم1جدول رقم )

 العينة الفرقية
 قدد

 المفردا 
ال وا ث 
 الموزقة

ال وا ث 
 المف ودن

ال وا ث 
 المستوردن

ال وا ث 
 ير 
 ال الحة

ال وا ث 
ال الحة 
 لمتحمي 

 18 1 19 6 25 5 الكاديميين
 23 2 25 5 31 6 المحممين الماليين

 31 2 32 3 35 7 لطال الموارد الغذا ية
 29 1 31 5 35 7 لطال الحديد وال م 
 8 -- 8 2 11 2 لطال ا سمن 
 21 1 22 3 25 5 لطال لدوية
 129 7 136 24 161 32 الم مول الكمع

نسبة است ابة ال وا ث ال الحة 
 %85 - - - - - لمتحمي 

 المصدر: من إعداد الباحثة في ضوء بيانات الدراسة الميدانية:
 تفسير البيانات(:إجراءات تطبيق إدارة الدراسة )جمع وتصحيح و : 4/2
 اختبارات صدق الأداة: قام الباحث باختيار قائمة الاستقصاء وذلك عمى النحو التالي: -1
 دة المحكمين "ال دة ال اهري" ولد تث لك من خى  قر  الدان قمى قادد مان الساادن لقضااد  -

ست  ااد حتاى هي ة التدريس  ع كميا  الت ارن ال امعا  الم اريةو وتاث تعادي  بعا  الف ارا   اع ات
 ل بح ب ورت  النها ية.

معامى  ال دة والمباا : ي  اد بمباا  اتساتبيان لن يعطاع اتساتبيان النتاا ع نفساها إذا ماا اساتخدث  -
لكمر من مرن وتح   روف متشابهة وقمى الشخاص لنفسهثو ويشير المبا  إلاى الدر اة العالياة مان 

نااا و ويشااير معاماا  ال اادة )للفااا( قمميًااا إلااى لاادرن الدلااة واتتساااة  يمااا يزودنااا باا  اتسااتبيان ماان بيا
متغياارا  الدراساااة قماااى لياااس الشاااعد الاااذي وضااع  ل ياسااا و ومعامااا  ال اادة الاااذاتع يسااااوي ال اااذر 

 التربيعع لمعام  المبا  للفا كرونباخو وال دو  التالع يوضح معامى  المبا  وال دة.
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 الدراسة( قيم معاملات الثبات والصدق لمتغيرات 2جدول )

 قدد   را  لس مة الدراسة
 معام  المبا  
 للفا كرونباخ

 معم  ال دة

 1,979 1,958 2 لمتكمفة دارية وطبيعة السموك المزجال رارا  ا 
 1,899 1,656 2 لمتكمفة آمار السموك المزج

 1,857 1,734 4 لمتكمفة مخاطر السموك المزج
 1,917 1,823 7 لمتكمفة وليمة المنشان مخاطر السموك المزج

 في ضوء نتائج التحميل الإحصائي لبيانات الدراسة الميدانية: المصدر: من إعداد الباحث
لسااا مة لا ماااة  Cronbach’s Alphaيشااير اختباااار ال اادة والمباااا  الاااداخمع باسااتخداث اختباااار  

ا  الكماع يتاراوح ( لن معام  المب2اتست  اد إلى إمكانية اتقتماد قمى قينة الدراسة حيث يشير  دو  )
كما يشير ( ، 0,6الم بو  إح ا يًا والذي يساوي ) وهو لكبر من الحد الدنى 0,958،  0,656ما بين 
( إلى ليمة معام  المبا  إذا تث حذف لي قبارن حيث لن  ميع العباارا  تزياد مان ليماة معاما  1) ال دو 

ا عو وبالتاالع يمكان ال او  لنهاا معاامى  المبا  ولاذلك لاث ياتث حاذف لي قباارن قناد إ اراد التحميا  ا ح ا
ذا  دتلاااة  يااادن ل ااارا  البحاااث ويكمااان اتقتمااااد قميهاااا  اااع تعمااايث النتاااا عو لن  مياااع لااايث معاااامى  

اد لي مااان اااااااااامي  دون استبعااااااااد قميهاااا  اااع التحااااااو وبالتاااالع يمكااان اتقتم 0,60ال ااادة والمباااا  ت ااااوز  
 .لس مة ال ا مة

 نتائج الأداة:طريقة تفسير  -2
المتوسااطا  الحسااابية لف اارا  اتسااتبيان و  اًاا ل اقاادن  يشاارو بت ساايث تاادريع ال ياااس تااث تفسااير لاايث  

( ولد تث الح و  قماى طاو  كا  0,80بحس  بدا   اتستبيان إلى خمس   ا  يبمغ طو  الف ة الواحدن )
( وت سايث هاذا المادى قماى 4=5-1  ة من الف ا  الخمس من خى  حسا  مدى لوزان اتستبيان والبالغ )

قدد لوزان ال ياسو وبةضا ة هذا الطو  إلى الوزن الدناى لم يااس نح ا  قماى الحاد القماى لمف اة الولاى 
( إلاى الحاد 0,80( هع الحد الدنى لمف ة المانياةو وبةضاا ة الطاو  )1,81( و لتكون ال يمة )1,80وهو )

( وهكاااذا بالنسااابة لب ياااة الف اااا  2,60هاااذا الف اااة والباااالغ )الدناااى لمف اااة المانياااة نح ااا  قماااى الحاااد القماااى ل
 ( يوضح ذلك3وال دو  )

 ( تقدير بدائل أوزان القياس3جدول رقم )

غير موافق  درة الموافقة
 موافق تمامًا موافق محايد غير موافق تمامًا

 5 -4,21 4,20 -3,41 3,40 -2,61 2,60 -1,81 1,80 -1 الفئة
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 سة:خصائص عينة الدرا: 4/3
لا ماااة است  اااادو  129بفحاااص لاااوا ث اتست  ااااد و اااد لن ال اااوا ث ال اااالحة لمتحميااا  ا ح اااا ع  

( إلى نتا ع ال زد الو  من لا مة اتست  اد وهع الخ ا ص الساسية لمفردا  قينة 4ويشير ال دو  )
 الدراسة:

 ( الخصائص الأساسية لمفردات عينة الدراسة4جدول )
 الم ويةالنسبة  التكرار المتغير

 قدد سنوا  الخبرن

 %21,7 28 سنوا  5لل  من 
 %27,1 35 سنوا  5-11
 %29,5 38 سنوا  11-15
 %21,7 28 سنة  اكمر 15

 
 %111 129 الم مول

 الو يفة

 %14,7 19 مدير مالع
 %21,2 26 محاس  تكاليف
 %19,4 25 محاس  إداري
 %14 18 مدير مشتريا 
 %17,8 23 محممين ماليين
 %14 18 لكاديميين

 %111 129 الم مول
 ( لن قينة الدراسة تتسث باتتع:4ويوضح ال دو  ) -
   111يبمغ قدد مفاردا  قيناة الدراساة الاذين تزياد خبارتهث  اع م اا  قما  شاركتهث قان خماس سانوا 

قينااة ماان مفااردا  العينااة ممااا يشااير إلااى إمكانيااة اتقتماااد قمااى لراد مفااردا   %78,3مفااردن وبنساابة  
 الدراسة.

  ( بينماا بماغ %14,7مفاردا  وبنسابة ) 19بالن ر إلى التممي  الو يفع ن د لن قدد الماديرين المااليين
وبساانبة  25( وبمااغ قاادد المحاساابين ا داريااين %21,2بنساابة ) 26قاادد محاساابع التكاااليف  ااع العينااة 

 23مماااين الماااااليين % بينماااا بماااغ قاااادد المح14وبنساااابة  18%(و وبماااغ قااادد مااااديري المشاااتريا   19)
 %(14وبنسبة ) 18( وكان قدد الكاديميين %17,8وبنسبة )
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 متغيرات الدراسة:: 4/4
يتطم  اتختبار والتحمي  ا ح ا ع لفارو  الدراساة تحدياد وليااس المتغيارا  التاع تشاممها تماك الفارو   

 وتتمم  هذا المتغيرا   يما ياتع:
 مع قمااى طبيعاة السااموك مفااة  اع ضااود تولعااتهث لمطماا  المسات بتحدياد تاامير لاارارا  الماديرين  دارن التك

 لمتكمفة. المزج

 لمتكمفاااة الناشااا ة قااان اتخااااذ الماااديرين لم ااارارا  المعتمااادن قماااى ليماااة  تحدياااد امااار مخااااطر الساااموك المااازج
 المنشان.

 الأساليب الإحصائية المستخدمة: :4/5
و (SPSS 24ية ماان خااى  برنااامع )تاث تطبيااة قاادد ماان السااالي  ا ح ااا ية الو اافية واتسااتدتل 

ويمكاان ا شااارن إلااى السااالي  ا ح ااا ية التااع تااث اسااتخدامها  ااع هااذا البحااث وهااع: معادلااة للفااا كرونباااخ 
لحساااا   ااادة ومباااا  لدان البحاااثو المتوساااطا  الحساااابية واتنحرا اااا  المعيارياااة لو اااف نتاااا ع التحميااا  

قطاد  ورن قامة قند تحمي  ومنالشة نت  Oneا ع الدراسة الميدانيةو اختباارا  لعيناة واحادن ا ح ا ع وا 

sample Test .تختبار مستوى دتلة الفروة بين إ ابا  قينة الدراسة 
 التحميل الإحصائي واختبار فروض البحث:: 4/6
 التحمي  الو فع لبيانا  الدراسة: -1

بع والدتلاااااة المف ياااااة تاااااث اساااااتخداث المتوساااااطا  الحسابيةااااااو واتنحرا اااااا  المعيارياااااةو والاااااوزن النسااااا 
 تست ابا  ل راد العينةو كما  ع ال داو  التالية:

 تأثير قرارات المديرين لإدارة التكمفة عمى طبيعة السموك غير المتماثل لمتكمفة: -السؤال الأول:
 (4جدول رقم )

طبيعة السموك التحميل الوصفي لآراء فئات عينة الدراسة حول تأثير قرارات المديرين لإدارة التكمفة عمى 
 غير المتماثل لمتكمفة

 
المتوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

الوزن 
 النسبي %

الدلالة 
 المفظية

توافدددق قدددرارات المدددديرين بالاحتفددداظ بدددالموارد مدددع التوقعدددات  -1
الإيجابيددة بشددأن الطمددب المسددتقبمي والتددي يتحقددق عنهددا السددموك 

 غير المتماثل الكفء لمتكمفة.
 وافق تمامًام 0.85 0.79 4.25

التعارض بين قدرارات المدديرين بشدأن الاحتفداظ بدالموارد مدع  -2
توقعدداتهم بشددأن الطمددب المسددتقبمي والتددي يتحقددق عنهددا السددموك 

 غير المتماثل غير الكفء لمتكمفة
 موافق 0.756 1.13 3.78

 موافق 0.804 0.82 4.02 السؤال الأول
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تساااات ابا  ل ااااراد العينااااة حااااو  تااااامير لاااارارا  ( لن المتوسااااطا  الحسااااابية 4يشااااير ال اااادو  رلااااث )
المديرين قمى طبيعة السموك  ير المتمام  لمتكمفة كان  متفاوتاة نسابيًا   ااد  اع الترتيا  الو  مان حياث 
اتفاااة ا ااراد العينااة حااو  توا ااة لاارارا  المااديرين باتحتفااا  بااالموارد مااع التولعااا  ا ي ابيااة بشااان الطماا  

( وانحاااراف 4,25ساااموك  يااار المتمامااا  الكااافد لمتكمفاااة بمتوساااط حساااابع بماااغ )المسااات بمع يتح اااة قنهاااا ال
%( وبدر اااة موا ااة تمامًااااو و ااااد  ااع الترتيااا  المااانع التعاااار  باااين 85( وبنسااابة لهميااة )1,79معياااري )

لرارا  المديرين بشاان اتحتفاا  باالموارد ماع تولعااتهث بشاان الطما  المسات بمع والتاع يتح اة قنهاا الساموك 
( وبنسابة موا  اة 1,13( وبانحراف معياري )3,78تمام   ير الكفد لمتكمفة بمتوسط حسابع بمغ ) ير الم

%( وبدر ة موا ة ويشير ذلاك إلاى اتفااة لراد قيناة الدراساة قماى لن هنااك تاامير ل ارارا  الماديرين 75,6)
 باتحتفا  بالموارد وتولعاتهث بشان الطم  المست بمع.

 ت الإدارية لإدارة التكمفة عمى قيمة المنشأة:السؤال الثاني: أثر القرارا
 (5جدول رقم )

 التحميل الوصفي لآراء فئات عينة الدراسة حول اثر القرارات الإدارية لإدارة التكمفة عمى قيمة المنشأة

المتوسط  
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

الوزن 
 النسبي %

الدلالة 
 المفظية

غيل المسدتقبمية وأداء تحقيق اثدارًا إيجابيدة عمدى أربداح التشد
الٍأهددددم وبندددداء طاقددددة المنشددددأة باعتبددددار أن الاسددددتثمار فددددي 
التكدداليف ينددتج عندده السددموك غيددر المتماثددل الكددفء لمتكمفددة 

 والذي يعكس إيجابيًا عمى قيمة المنشأة.

 موافق تمامًا 0.86 0.69 4.30

تحقيق آثارًا سمبية باعتبار أن الاستثمار في التكاليف ينتج 
ك غير المتماثل غير الكفء لمتكداليف والمخداطر عنه السمو 

الناتجة في ظل ظدروف عددم التأكدد قدد تدنعكس سدمبيًا عمدى 
 قيمة المنشأة.

 موافق 0.708 1.03 3.54

( لن المتوسطا  الحسابية تست ابا  ل راد العينة حو  إمر ال رارا  ا دارية 5يشير ال دو  رلث ) 
غ المتوسااط الحسااابع ل مااار ا ي ابيااة لم اارارا  ا داريااة  دارن التكمفااة  دارن التكمفااة قمااى ليمااة المنشااان بماا

%( وبدر ااة موا ااة تمامًااا و اااد المتوسااط الحسااابع 86( وبنساابة لهميااة )1,69( وانحااراف معياااري )4,31)
( 1,13اف معيااااري )( وباااانحر 3,54ل ماااار السااامبية لم ااارارا  ا دارياااة  دارن التكمفاااة قماااى ليماااة المنشاااان )

 بة موا  ة.وبنس
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 لمتكمفة لثالث: مخاطر السموك المزجالسؤال ا
 (6جدول رقم )

 التحميل الوصفي لآراء فئات عينة الدراسة حول مخاطر السموك غير المتماثل لمتكمفة

المتوسط  
 الحسابع

اتنحراف 
 المعياري

الوزن 
 النسبع %

الدتلة 
 المف ية

لرا عااااة قاااادث المرونااااة لهيكاااا  التكمفااااة  ااااع المنشااااان وا -1
 موا ة 0.766 1.03 3.83 التشغيمية )نسبة التكاليف المابتة إلى التكاليف المتغيرن(

اتخااااذ الماااديرين لاااراراتهث  اااع  ااا  قااادث التاكاااد مااان  -2
  ير موا ة 0.5 0.88 2.50 الطم 

لمتكمفااة وحا ااة المنشااان  ارتفااال در ااة السااموك الماازج -3
 0.864 0.66 4.32 إلى التموي  الخار ع من خى  الديون.

موا ة 
 تمامًا

المخااااااطر المالياااااة )الماااااد وقا  المابتاااااة والمساااااتح ة  -4
قمااااى المنشااااان نتي ااااة اتحتفااااا  بااااالموارد قنااااد انخفااااا  

 ح ث النشاط(.
 موا ة 0.76 1.11 3.80

نة حو  مخااطر الساموك ( إلى لن المتوسطا  الحسابية تست ابا  ل راد العي6يشير ال دو  رلث ) 
ارتفاال در اة  انا  مت ارباة نسابيًا   ااد  اع الترتيا  الو  مان حياث اتفااة ل اراد العيناة حاو لمتكمفاة ك المزج

( 4,32لمتكمفة وحا ة المنشان إلى التموي  الخار ع من خى  الاديون بمتوساط حساابع بماغ ) السموك المزج
لماااانع قااادث ( وبدر اااة موا اااة تمامًاااا و ااااد  اااع الترتيااا  ا86,4( وبنسااابة لهمياااة )1,66وانحاااراف معيااااري )

( وباااانحراف معيااااري 3,83المروناااة لهيكااا  التكمفاااة  اااع المنشاااان والرا عاااة التشاااغيمية بمتوساااط حساااابع بماااغ )
%( وبدر اااة موا اااة و ااااد  اااع الترتيااا  المالاااث المخااااطر المالياااة بمتوساااط 76,6( وبنسااابة موا  اااة )1,13)

موا ااة وباسااتمناد اتخاااذ  %( وبدر ااة76( وبنساابة موا  ااة )1,11( وبااانحراف معياااري )3,81حسااابع بمااغ )
(و وبنسابة 1,88( وبانحراف معياري )2,51المديرين  ع    قدث التاكد من الطم  بمتوسط حسابع بمغ )

ر النات اة %( وبدر ة  ير موا ة ويشير ذلك إلى اتفاة آراد قيناة الدراساة حاو  و اود المخااط51لهمية )
 لهيك  التكمفة  ع المنشان والرا عة التشغيمية.لمتكمفة والتع تتمم   ع قدث المرونة  قن السموك المزج
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 لمتكمفة عمى قيمة المنشاة ك المزجالسؤال الرابع: أثر مخاطر السمو 
لمتكمفة عمى  ول أثر مخاطر السموك المزج( التحميل الوصفي لآراء فئات عينة الدراسة ح7جدول رقم )

 قيمة المنشأة

المتوسط  
 الحسابع

اتنحراف 
 المعياري

زن الو 
 الدتلة المف ية النسبع %

 موا ة تمامًا 0.856 0.82 4.28 ت مبا  الرباح والتد  ا  الن دية. -1
  ير موا ة 0.508 0.82 2.54 المبالغة  ع م اييس التحف  الشرطع. -2
  ير موا ة 0.504 0.84 2.52 قدث التمام   ع المعموما . -3
 موا ة 0.754 1.11 3.77 ارتفال تكمفة التموي  بالدين. -4
 موا ة تمامًا 0.862 0.70 4.31 زيادن مخاطر ات تمان. -5
 موا ة 0.756 0.90 3.78 ت م  لسعار اتسهث. -6
 موا ة تمامًا 0.874 0.77 4.37 انخفا  توزيعا  الرباح. -7

وك و  لمار مخااطر السام( لن المتوسطا  الحسابية تست ابا  ل راد العينة ح7يشير ال دو  رلث ) 
لمتكمفاة قماى ليماة المنشاان كانا  متفاوتاة نسابيًا   ااد  اع الترتيا  الو  مان حياث اتفااة ل اراد العيناة  المزج

( وبنساااابة لهميااااة 1,77( وانحااااراف معياااااري )4.37"انخفااااا  توزيعااااا  الرباااااح" بمتوسااااط حسااااابع بمااااغ )
( 4,31وساط حساابع بماغ )%( وبدر اة موا اة تمامًاا يميا   اع الترتيا  )زياادن مخااطر ات تماان( بمت87.4)

%( وبدر اااة موا اااة تمامًاااا و اااع الترتيااا  الخيااار "قااادث 86,2( وبنسااابة موا  اااة )1,71وباااانحراف معاااايري )
%( 51,4( وبنسبة لهمية )1.84( وبانحراف معياري )2,52التمام   ع المعموما " بمتوسط حسابع بمغ )

ى لن انخفااا  توزيعااا  الرباااح ت مبااا  وبدر ااة  ياار موا ااة ويشااير ذلااك لن اتفاااة آراد قينااة الدراسااة قماا
الرباح والتد  ا  الن دياة ارتفاال تكمفاة التمويا  بالادينو ت ما  لساعار الساهث تعاد مان العواما  الماومرن قماى 

ع بساااب  ليماااة المنشاااان  اااع حاااين لن قااادث التمامااا   اااع المعموماااا  و المبالغاااة  اااع م ااااييس الاااتحف  الشااارط
 ن ذا  الهمية قمى ليمة المنشان.من العوام  المومر  لمتكمفة ت يعد مخاطر السموك المزج

 الإحصائي واختبار فروض البحث:
 نتائج اختبار الفرض الأول: -1

ينص الفر  الر يسع الو  قماى لنا  "ت تاومر لارارا  الماديرين  دارن التكمفاة  اع ضاود تولعااتهث  
الم اييس ا ح ا ية لمسوا  الو  مان  لمتكمفة" ويمكن توضيح مع قمى طبيعة السموك المزجلمطم  المست ب

 (5خى  ال دو  رلث )
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لاختبار تأثير قرارات المديرين لإدارة التكمفة في ضوء توقعاتهم  T- Test( اختبار )ت( 5جدول رقم )
 لمتكمفة. مي عمى طبيعة السموك المزجلمطمب المستقب

المتوسط  
 الحسابع

اتنحراف 
 tليمة  المعياري

مستوى 
 الدتلة المعنوية

توا ااة لاارارا  المااديرين باتحتفااا  بااالموارد مااع  -1
التولعااا  ا ي ابيااة بشااان الطماا  المساات بمع والتااع 
 يتح ة قنها السموك  ير المتمام  الكفد لمتكمفة

 دا  0.000 18.521 0.79056 4.2464

التعااااااار  بااااااين لاااااارارا  المااااااديرين بشااااااان  -2
 اتحتفاااا  باااالموارد ماااع تولعااااتهث بشاااان الطمااا 
المسااااات بمع والتاااااع يتح اااااة قنهاااااا اساااااموك  يااااار 

 المتمام   ير الكفد لمتكمفة

 دا  0.000 8.170 1.12528 3.7826

 دا  0.000 14.506 0.82157 4.0145 كمع
( إلااى و ااود اتفاااة بااين ل ااراد العينااة قمااى تااامير لاارارا  المااديرين  ااع ضااود 5يشااير ال اادو  رلااث )

سموك  ير المتمام  لمتكمفة حيث بمغ المتوسط الحسابع  ع حالة تولعاتهث لمطم  المست بمع قمى طبيعة ال
ع يتح ة قنها توا ة لرارا  المديرين باتحتفا  بالموارد مع التولعا  ا ي ابية بشان الطم  المست بمع والت

(( وهااع ∞=  1,111( و وبدر ااة معنويااة ))18,521( و وليمااة   )4,25الكاافد لمتكمفااة ) السااموك الماازج
(( ولد بمغ المتوسط الحسابع  ع حالة التعار  بين لرارا  المديرين ∞=  1,15وى الدالة ))لل  من مست

بشان اتحتفا  بالموارد مع تولعاتهث بشان الطم  المست بمع والتع يتح ة قنها السموك  ير المتمام   ير 
وى ( وهاااااع للااااا  مااااان مسااااات∞=  1,111( وبدر اااااة معنوياااااة)8,171( وليماااااة   )3,78الكااااافد لمتكمفاااااة )

(  وقمى المستوى الكماع كاان هنااك اتفااة باين ل اراد العيناة قماى لن هنااك تاامير لارارا  ∞=  1,15الدالة)
الماااديرين  اااع ضاااود تولعااااتهث لمطمااا  المسااات بمع قماااى طبيعاااة الساااموك  يااار المتمامااا  لمتكمفاااة و حياااث بماااغ 

وهااااع للاااا  ماااان (( ∞=  1,111( وبدر ااااة معنويااااة ))14,516( و وليمااااة   )4,12المتوسااااط الحسااااابع )
=  1,15( وال اقاادن هااع لبااو  الفاار  إذا كاناا  مسااتوى الدتلااة لكباار ماان ))ἀ=  1,15مسااتوى الدتلااة ))

ἀ((ور اا  الفاار  إذا كاناا  مسااتوى الدتلااة ل ااغر ماان )1,15  =ἀ  وبالتااالع  ااةن النتي ااة هااع ر اا )
  المساات بمع قمااى الفاار  ولبااو  الفاار  الباادي  ون اا  "تااومر لاارارا  المااديرين  ااع ضااود تولعاااتهث لمطماا

 طبيعة السموك  ير المتمام  لمتكمفة".
 نتائج اختبار الفرض ا لثاني:  -2

ينص الفر  المانع قمى ان  "ت ينشا قن اتخاذ المديرين لم رارا  المتعمدن مخاطر لمسموك  ير المتماما  
 (6)من خى  ال دو  رلثلمسوا  الو  لمتكمفة تومر قمى ليمة المنشان"و ويمكن توضيح الم اييس اتح ا ية 
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لاختبددار مسددتول دلالددة الفددروق بددين إجابددات  T-TEST( الإحصدداء الوصددفي واختبددار )ت( 6جدددول رقددم )
 لمتكمفة في التأثير عمى قيمة المنشأة. سة حول مخاطر السموك المزجعينة الدرا

المتوسط  
 الحسابع

اتنحراف 
 tليمة  المعياري

مستوى 
 الدتلة المعنوية

 دا  0.000 14.898 0.42626 3.5406 لمتكمفة السموك المزج مخاطر -1
لمتكمفااااة قمااااى  لمااار مخاااااطر السااااموك الماااازج -2

 دا  0.000 23.295 0.58102 4.1522 ليمة المنشان

 دا  0.000 19.310 0.41473 3.6817 كمع
مفاة حياث لمتك ناة قماى مخااطر الساموك المازج( إلى و اود اتفااة باين ل اراد العي6يشير ال دو  رلث ) 

(( وهاااع للااا  ∞=  1,111( وبدر اااة معنوياااة ))24,898( وليماااة   )3,5416بماااغ المتوساااط الحساااابع )
(( كما يتضح من ال دو  و ود اتفاة بين ل راد العيناة قماى لمار الساموك  يار ∞=  1,5مستوى الدتلة ))

( وبدر اة 23,292) ( وليمة  4,1522المتمام  لمتكمفة قمى ليمة المنشان حيث بمغ المتوسط الحسابع )
(( وقماى المساتوى الكماع كاان اتفااة ∞=  1,5(( وهاع للا  مان مساتوى الدتلاة ))∞=  1,111معنوية ))

ن هاذا المخااطر لاد تااومر  باين ل اراد العيناة قمااى و اود مخااطر نات اة قاان الساموك  يار المتماما  لمتكمفااة وا 
( وبدر ااااة معنوياااااة 19,311( وليمااااة   )3,6817قمااااى ليمااااة المنشااااان حيااااث بماااااغ المتوسااااط الحسااااابع )

( وال اقااادن هاااع لباااو  الفااار  إذا كانااا  ἀ=  1,15(( وهاااع للااا  مااان مساااتوى لمدتلاااة ))∞=  1,111))
( وبالتااالع  ااةن النتي ااة هااع ر اا  الفاار  ولبااو  الفاار  الباادي  ἀ=  1,15مسااتوى الدتلااة ل ااغر ماان ))

 لمتكمفة يومر قمى ليمة المنشان" جرا  المتعمدن مخاطر لمسموك المز ون   "ينشا قن اتخاذ المديرين لم را
 النتائج والتوصيات/5
 نتائج الدراسة النظرية:: 5/1

 لمتكمفة المخاطر التع تتمم   ع مخاطر التشغي  والمخاطر المالية. المزج ينتع قن السموك .1

لمتكمفاة قماى ليماة المنشاان مان خاى  آمارهاا المتعاددن قماى الربااحو  تنعكس مخاطر الساموك المازج .2
 يس التحف  الشرطعو قدث تمام  المعموما  بين المديرين والمحممين الماليين.وم اي

لمتكمفااة قمااى تكمفااة رلس المااا  حيااث تااودي إلااى ارتفااال تكمفااة التموياا   تااومر مخاااطر السااموك الماازج .3
بالديونو لزيادن مخاطر ات تماان و اعوبة التمويا  بالاديون ال ديادن كاذلك تاودي إلاى ارتفاال تكمفاة 

 ية لتاميرها قمى ت م  لسعار السهث وتوزيعا  الرباح.ح وة الممك

لمتكمفاااة بعااا  لبعااااد المخااااطر التاااع ي ااا  لن يشاااتم  قميهاااا نمااااذج تساااعير  يشااام  الساااموك المااازج .4
ال و  الرلسمالية قند ت ييث تكمفة ح وة الممكيةو وكذلك لخذ هذا المخاطر  ع اتقتبار من ل ب  

 الدا نين.
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 مية:نتائج الدراسة العم: 5/2
لمبت  الدراسة تامير لرارا  المديرين  دارن التكمفة قمى طبيعة السموك  ير المتمام  لمتكمفاة حياث  .1

ينااتع قاان توا ااة لاارارا  المااديرين باتحتفااا  بااالموارد مااع تولعاااتهث بشااان الطماا  المساات بمع سااموك 
ا  ح اث النشااط  ير متمام  كفد لمتكمفة ونفسر ذلك باان تكااليف اتحتفاا  باالموارد حالاة انخفا

لمتكمفااة  ي عاا  مان هاذا الساموك المازج لاد يااتع بتاامير إي اابع قماى المنشااان  اع ال ا  الطويا  مماا
ساموك  يادو و اع الم ابا  لمبتا  الدراساة تااامير لارارا  الماديرين  دارن التكمفاة قناد تعاار  لاارارا  

ي يتح ااة قناا  سااموك  ياار المااديرين باتحتفااا  بااالموارد مااع تولعاااتهث بشااان الطماا  المساات بمع والااذ
متمام   ير كفد لمتكمفةو ونفسر ذلك بان تحم  تكاليف اتحتفا  باالموارد ماع تولعاا  الماديرين 
بعدث استعادن الطما  واساتمرارية اتنخفاا   اع النشااط ياودي إلاى تحما  تكااليف دون  ادوى مماا 

لمتكمفاة ساموك  وك المازجي ع  من هذا السام ينعكس سمبيًا قمى المنشان  ع ال   الطوير وال  ير
  ير  يد.

لمبتااا  الدراساااة لن كاااى مااان المخااااطر المالياااة قااادث المروناااة لهيكااا  التكمفاااة  اااع المنشاااان والرا عاااة  .2
التشااغيميةو ارتفااال در ااة السااموك  ياار المتماماا  لمتكمفااة وحا ااة المنشااان إلااى التموياا  الخااار ع ماان 

فاة ونفسار ذلاك باان هاذا العنا ار تعاد لمتكم نا ار المخااطر لمساموك المازجخى  الديون تعد من ق
من المخاطر المالية والتشغيمية  ع المنشان والتع لد يكون لها امار تنعكس قماع ليماة المنشاان ولاث 
 تمب  الدراسة لن اتخاذ المديرين لراراتهث  ع    قدث التاكد من الطم  يعد من قوام  المخاطر.

فة قمى ك  من انخفا  توزيعاا  الربااحو ت مباا  لمتكم تامير مخاطر السموك المزج لمبت  الدراسة .3
الربااااح والتاااد  ا  الن دياااةو ارتفاااال تكمفاااة التمويااا  بالااادين و ت مااا  لساااعار الساااهثو والتاااع تعاااد مااان 
العوام  المومرن قمى ليمة المنشان وم ا  اهتماث من لب  المحممين الماليين والمستممرين والدا نينو 

ع بسااب  مخااااطر مومااا  المبالغاااة  ااع م اااييس الااتحف  الشاارط ااع حااين لن قاادث التماماا   ااع المع
 لمتكمفة ت يعد من العوام  المومرن ذا  الهمية قمى ليمة المنشان. السموك المزج

لمتكمفاااة قماااى ليماااة المنشاااان تتولاااف قماااى طبيعاااة الساااموك  يااار  تاااامير مخااااطر الساااموك المااازج لن .4
و السااموك  ياار المتماماا   ياار الكاافد لمتكمفااة سااموك  ياار المتماماا المتماماا  لمتكمفااة والتمييااز بااين ال

الكفد لمتكمفة  ةذا كان هذا الساموك كافد حياث ياتث تحما  تكااليف اتحتفاا  باالموارد قماى الار ث 
ماان التااامير العكسااع لهااذا السااموك قمااى ليمااة المنشااان  ااع الآ اا  ال  ااير ولكاان لااد ياانعكس إي ابيًااا 

ة السموك  ير المتمام   ير الكفد لمتكمفة  ةنا  قمى ليمة المنشان  ع ال   الطوي و لما  ع حال
يتث تحم  تكاليف اتحتفا  بالموارد دون  دوى بماا يانعكس سامبيًا قماى ليماة المنشاان  اع الآ ماين 

 ال  ير والطوي .
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