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للتكلفة على دقة التنبؤ بالأرباح في المنظمات الصناعية )دراسة أثر السلوك الغير متماثل 
 تطبيقية( 

 إعداد: 

 أ / احمد حسام محمد احمد 

 )مدرس المحاسبة المساعد(

 معهد السويس لنظم المعلومات الإدارية

 ملخص البحث: 

قياس أثر سلوك التكلفة الغير متماثل على دقة التنبؤ بالأرباح للشركات الصناعية    تناول الباحث 
م إلى  2008شركة للفترة من     50المسجلة في بورصة الأوراق المالية المصرية على عينة من  

المتماثل  2017 غير  السلوك  الاعتبار  في  يأخذ  بالأرباح  للتنبؤ  مقترح  نموذج  وباستخدام  م, 
نموذج   نتائج التنبؤ للنموذج المقترح مع نتائج التنبؤ لنموذجين آخرين هما  ةقارن م  تم  للتكلفة, ثم

( للسهم  المتوقع  العائد  معدل  الرأسمالية  و (  ROE Modelحساب  الأصول  تسعير  نموذج 
وجد أن النموذج المقترح أفضل من  وفقا للمقاييس الإحصائية للدقة  و ,  (CAPM Modelللعائد)

فمقياس   المقارنة  محل  المطلقةالنماذج  الانحرافات  أولًا  MAD)متوسط  المقترح  النموذج  يأتي   )
عن   كبير  بفارق  أفضل  بها  المتنبئ  والعوائد  الفعلية  العوائد  بين  المقارنة  عند  دقة  وبدرجة 

حيث   المقارنة  محل  المقترح    0.67النموذجيين   ROE لنموذجي    2.53و    1.73للنموذج 
Model    وCAPM Model  أما النسبيمقياس  ,  المطلق  الانحراف  فلم MAPE)   متوسط   )

تختلف نتائجه عن نتائج مقياس الدقة السابقة حيث أن نتائج النموذج المقترح أفضل من نتائج  
ثم    93.66النموذجين محل المقارنة وإن أختلف ترتيب نتائجهم, حيث يأتي النموذج المقترح أولا  

نموذج    CAPM Modelنموذج   الترتيب,    197.1و    ROE Model  125.78وأخيرًا  على 
الأخير   النتائج  دقة  بمقياس  الانحرافات وأيضا  مربعات  متوسط  النموذج  MSD)مقياس  فيأتي   )

للنموذج    0.84المقترح أولا من حيث دقة نتائجه مقارنة بالنموذجين الآخرين وبفارق كبير حيث  
 . CAPM Modelلنموذج   41.91و   ROE Modelلنموذج   10.40المقترح و 

 الكلمات المفتاحية: السلوك غير المتماثل للتكلفة, نموذج تنبؤ بالأرباح, دقة التنبؤ بالأرباح. 
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Impact of asymmetric cost behavior on the accuracy of profit 

forecasting in industrial organizations (applied study) 

Abstract:  
This study measured the effect of asymmetric cost behavior on the 

accuracy of profit forecasting for industrial companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange on a sample of 50 companies for the period 

2008 to 2017 and using a proposed model for profit forecasting that takes 

into account the asymmetric cost behavior. With the results of the 

forecast for two other models: the ROE Model and the CAPM Model. 

According to statistical measures of accuracy, the proposed model is 

better than the models compared. The model of the proposal first and 

accurately when comparing the actual returns and the expected returns is 

significantly better than the models where the comparison is 0.67 for the 

proposed model 1.73 and 2.53 for the ROE Model and CAPM Model and 

the relative absolute deviation (MAPE) Where the results of the proposed 

model are better than the results of the two models and their results are 

different. The proposed model is 93.66 followed by the CAPM Model 

and finally the ROE Model 125.78 and 197.1 respectively, and also the 

last measured accuracy scale (MSD) First proposed model of At the 

accuracy of its results compared to other models and a large margin in 

terms of the model proposed 0.84 and 10.40 model and ROE Model 

41.91 Model CAPM Model. 

Keywords: Asymmetric cost behavior, profit forecasting model, profit 

forecast accuracy.  
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 : ومشكلته  مقدمة البحث -1

  منظمة،   يأ   لإدارة  جدا  الهامة   الأموريعد من    ،الأرباح  أوللمبيعات    المحاسبيةالتنبؤ بالقيم    أن
إتخاذ   يمكن  دقيق  المختلفة  قراراتهاحتى  يعد  ةبصورة  كما  المصالح   أيضاً   هاماً   أمراً .  لأصحاب 

الماليينك المستثمرين    المحللين  القيم  الإ  مانحي  أو وكلاء  أشهر  من  ويعتبر    المحاسبيةئتمان. 
بها   التنبؤ  دلال  الحال،  بطبيعةالمستقبلية    الأرباح  هيالمطلوب  له  الرقم  عند    ةخاص  ة لأن هذا 

 .ةكنستغلال الموارد بدرجه تحقق الكفاءة الممإو  التخطيط السليم،

Kama& Weiss 2013,P: 201)) 
التنبؤ   الحيوي  بالأرباحويعتبر  الموضوعات  من    ة أدا   باعتباره،  الأعماللمنظمات    ةمن  تمكن 

المتاحة.    الأمثلستخدام  الإ يساعد    فضلاً للموارد  فهو  ذلك  وفى ال ذات    الأطرافعن  علاقة، 
عليهم والتنبؤ    ةأفضل البدائل المطروح  واختيار، على رسم سياساتهم  الماليون مقدمتهم المحللون  

  ة ، وأدا الأعمالدنيا    فيالمنظمة    استمرارية على    الهامةاحد الدلالات    شكل والتي ت  لأرباح  لالدقيق  
 .(Weiss 2010,P: 1142) الإفلاسمراحل  أولى, وهو الماليى التعثر فتنبيه لتلا

من   كثير  الماضية  السنوات  عبر  حاولت  للتنبؤ    الدراسات وقد  الطرق  أفضل  تقديم  البحثية, 
المراحل    بالأرباح وكانت  التنبؤ,  ذلك  دقة  على  دراسة   الأوليةوالحرص  مدخل  على  فقط  تعتمد 
السهم.  للأرباحالتاريخية    الأرقام على  العائد  بقيمة  بالتنبؤ  مروراً  النقدية,  والتدفقات   المحاسبية 

بعد   الدراسات    اً كثير   إجماعولكن  التماثل    التجريبيةمن  عدم  فلسفة  على  السلوك   فيالحديثة 
العناصر  التكاليف بعض  ووجود  حجم  صالت  أكثر  التكاليفية,  تغير  عند  غيرها  من   واتجاه اقاً 

إلى   فترة  بدأت  أخرى النشاط من  التبالأرباحالتنبؤ    د عن  الأنظار  تتجه,  الاعتماد على  إلى  بؤ  ن, 
التشغيلية للمنظمة, وما ذاد هذا الإتجاه    الأرباح, وصولًا إلى  الإجمالية  التكاليف المبيعات وكذلك  ب

 Balakrishnan et al., 2004,P: 288; Bankerلهذا القياس.  الكميالمدخل  ملائمة    قبولاً 
& Chen 2006,P: 288; Weiss 2010,P: 1142) 

عاادم و أهااذا التباااين  أن، إلااى ةثيااه حديثااذلااك كاناات قااد توصاالت دراسااات بح علااىوبناااء 
 ناحياةمان  قالالأ علاى بالأربااحهاماا فاي عادم التنباؤ  دوراً ، قاد يلعاب التماثل في السالوك التكااليفي

التاى  ال ظاروف عادم التأكاد حاال بطبيعاةذلاك إلاى    . يضاافكاالمحللين المااليين  الخارجياة  رافالأط
عناااد التنباااؤ  –مااان خارجهاااا  أو المنظماااةساااواء مااان داخااال  –كااالا الطااارفيين  علاااىتاااؤثر  أنيمكااان 
ترتكا   التاي، ساواء اساتخدام الماداخل الكمياة دراساةفاي يتطلب التوسع  الأمر. وبذلك فإن بالأرباح

تطويرهاا  محاولاة، و بالأربااحعند التنبؤ   الإحصائيةالنماذج    أو  اللوغاريتمية  الخطيةالعلاقات    على
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التااى  الساالبيةالجوانااب  ومراعاااة ناحيااة، ماان فيعاادم التماثاال فااي الساالوك التكااالي إعتبارهااافااي  أخااذ لت
هناااك  أنيتضااح ممااا تقاادم  .السااابقة الفتاارةساابق وقاادمت فااي إلااى  النماااذج والمااداخل هاااتتصااف ب

عدم  أولهما. بالدراسة ، وهما جديراً الصناعية  الأعمالفي منظمات    بالأرباحهامين للتنبؤ    يند محد 
فاات لهااا ماان قباال فااي تكااان لا يل تااى، وال  الملتصااقة بالتكلفااةالتكاااليف وظهااور مااا يعاارف    تماثليااة

التنباااؤ  أجاااراءها قبااال لاباااد مااان تحدياااد  الآن وأصااابح، التكلفاااةلتحليااال سااالوك  التقلياااديظااال المااادخل 
 بالنسابة، ساواء يخضاع لهاا متخاذ القارار التايهو ظروف عدم التأكد   والثاني  في الحسبان.  هاأخذ و 

 .النقصان أو بال يادةه سواء إتجاهحجم النشاط و  ةبحال أو، بالمنظمةالمحيط  الاقتصاديللوضع 

(Balakrishnan et al., 2014,P :103, Ciftci et al., 2016,P: 59) 
حيااث قاادمت الدراسااات البحثيااة عاادة نماااذج للتنبااؤ بالأرباااح بهاادف حساااب العائااد المتوقااع 

واعتمااادت تلاااك النمااااذج علااى بياناااات قائماااة الااادخل وقائماااة التااادفقات ( ROEعلااى حقاااوق الملكياااة)
 النقدية في خلال فترة زمنية محددة ويمكن تصنيفهم إلى مجموعتين من النماذج:

: حيث تستخدم هذا النماذج عناصر قائمة الدخل وتصنفها إلى إيرادات   OPINCنماذج   -1
 Fairfild et) قبلية باساتخدام سلسالة زمنياةتشغيلية وإيارادات غيار تشاغيلية للتنباؤ بالأربااح المسات

al., 1996,P: 337). 
نمااذج التاادفقات النقديااة : تتنبااأ بالأرباااح المساتقبلية عاان طريااق التاادفقات النقديااة وعناصاار  -2

 .Kothari 2001,P: 223))أساس الإستحقاق بإستخدام سلسلة زمنية محددة.
 ,لمبيعاااات هاااي محااارك الربحياااةوقاااد تااام تصاااميم نمااااذج التنباااؤ بالأربااااح علاااى فرضاااية أن ا

ا ا أو هبوطاً ساواء كاان التغيار صاعودً  ,وتتغير التكااليف المتغيارة ماع تغيار المبيعاات بعلاقاة طردياة
 .Noreen et al., 2011,P: 35))وبنفس النسبة وفقا لمعادلة الخط المستقيم

الأربااح التقديرياة فاي مان أقال  إلا أن السلوك غير المتماثل للتكلفة يؤدي إلى أرباح فعلياة
 Banker et al., 2006: ,P :P 43-50; Chen et)الشركات ذات نسبة عدم التماثل كبيرة

al., 2012,2013,2014;) مستوى  الطلب تؤدي التكاليف الملتصقة إلى تدهور إنخفاض , فعند
 ممااااااأقااااال  رتفااااااع الطلاااااب تاااااؤدي زياااااادة التكااااااليف الملتصاااااقة إلاااااى تحقياااااق أربااااااحالأربااااااح وعناااااد أ

. ومان ثام يمكان وصاف العلاقاة باين دقاة التنباؤات (Kama& Weiss 2013,P: 208)يجاب 
وباين درجاة عادم التماثال للتكلفاة بالعلاقاة العكساية, وتاؤثر دقاة التنباؤ بالإربااح المساتقبلية  بالأرباح  

 على قدرة المستثمرين الحاليين والمرتقبين على تقدير قيمة الشركة المستقبلية

 (Weiss 2010,P:P 1141-1474) . 
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ومن ثم فان استمرار نظم وأدوات تقدير التكلفة المتعارف عليها في الربط فقط بين سالوك 
التكلفااة والتغياار فاااي حجاام النشاااط دون الأخاااذ فااي الاعتبااار أثااار درجااة عاادم التماثااال علااى عملياااة 

ص فاي حجام التقدير سوف يؤدي إلى المغاالاة أو التقليال مان اساتجابة بناود التكلفاة لل ياادة أو الانق
النشاااط, ممااا قااد يحااد  خلاال فااي القاايم الناتجااة ماان التنبااؤ بالأرباااح والااذي يااؤثر علااى تقياايم الأداء 

 (.Balakrishnan et al., 2004,P: 289 واتخاذ القرار)

 وبناء على ما سبق يمكن تحديد المشكلة البحثية في التساؤلات التالية:
للتكلفة على دقة التنبؤ بالإرباح المساتقبلية, وهال ما هو مدي تأثير السلوك غير المتماثل  -1

 يمكن قياس هذا التأثير بشكل كمي؟.
هل يمكن أعداد نموذج رياضي للتنبؤ بالأرباح المستقبلية يأخذ في الاعتبار السلوك غيار  -2

 ؟.ة في ظل بيئة عدم التأكد المتماثل للتكلف
ة بالنمااذج الشاائعة الاساتخدام ما هو مدي الاختلاف في دقة نتائج النموذج المقترح مقارن -3

 للتنبؤ بالإرباح المستقبلية؟.

 هدف البحث: -2

ة على دقة التنباؤ بالأربااح فاي بيئاة ثر السلوك غير المتماثل للتكلفيهدف هذا البحث إلى  دراسة أ
ياات عادم التماثال أعاداد نماوذج للتنباؤ بالأربااح فاي ضاوء معطو    للمنظمات الصاناعيةعدم التأكد  

سااالوك التكلفاااة, ثااام مقارناااة نتاااائج النمااوذج المقتااارح بنمااااذج محاسااابية شاااائعة الاساااتخدام للتنباااؤ فااي 
 بالأرباح للتأكد من دقة النموذج المقترح مقارنة بالنماذج الأخرى.

 أهمية البحث: -3

 تنبع أهمية البحث من كونه: 

اثاار الساالوك غياار  يعتباار ماان المحاااولات الأولااى فااي البيئااة المصاارية، لدراسااة وتحلياال وقياااس -1
 المتماثل للتكلفة على دقة التنبؤ بالأرباح.

المساااااهمة فااااي توضاااايح العلاقااااة بااااين الساااالوك غياااار المتماثاااال للتكلفااااة ودقااااة التنبااااؤ بالأرباااااح  -2
 للشركات الصناعية.

اقتراح نموذج للتنبؤ بالأرباح للشركات الصناعية في ضاوء عادم تماثال التكلفاة ومقارناة نتاائج   -3
 ج مع نتائج أهم النماذج للتنبؤ بالأرباح لنفس الفترة ال منية.هذا النموذ 
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 منهج البحث: -4

الاستقرائي والاستنباطي حيث يستفيد    –يعتمد الباحث في دراسة هذه على الدمج بين المنهجين  
العلاقة  التي رك ت على معرفة  الرائدة  الدراسات  تنطوي عليه  المنهج الأول في استقراء ما  من 
بين درجة عدم التماثل في سلوك التكلفة ودقة التبوء بالأرباح المستقبلية، للوقوف على مصداقية  

اطي في استنتاج مدي ملائمة هذا المدخل لبيئة  نتائجها وبياناتها. ثم يستفيد من المنهج الاستنب
)الشركات   للعينة  المالية  القوائم  تطبيقية على  دراسة  ويختبر ذلك من خلال  المصرية،  الأعمال 
يرتبط   بالأرباح  للتنبؤ  نموذج  إعداد  وأيضا  المصرية(  المالية  الأوراق  ببورصة  المقيدة  الصناعية 

ج المقترح بنتائج النماذج التقليدية التي تستخدم في التنبؤ  بدرجة عدم التماثل ومقارنة نتائج النموذ 
 لعينة الدراسة. 

 خطة البحث:  -5

 لتحقيق هدف البحث تستكمل خطة البحث على النحو التالي: 

   .في ظل عدم تماثلية سلوك التكاليفطبيعة التنبؤ بالأرباح ومخاطره -5/1

وصياغة فرض  تماثلية التكاليف على دقة التنبؤتقييم المحاولات الرائدة لقياس أثر عدم   -5/2
 .البحث 

   .ترح وصياغة النموذج أهم متغيرات ) محركات ( المدخل الكمي المتكامل المق -5/3

 .مجتمع وعينة الدراسة التطبيقية -5/4

 .للنموذج المقترح لقياس الأرباح الاختبارات الإحصائية -5/5

 . ذج قياس الربحية شائعة الاستخدامامقارنة نتائج النموذج المقترح بنم -5/6

 النتائج والتوصيات.  -5/7

 طبيعة التنبؤ بالأرباح ومخاطره في ظل عدم تماثلية سلوك التكاليف:   -5/1

 المحاساابيلفكاار تعباار عاان التطااور فااي ا التااي جااازات الان أهاامماان  بالأرباااحيعتباار التنبااؤ 
 أن. ولا شاك ساواء والمساتثمرين علاى حاد  الإدارةفاي ترشايد   أهمياه، لما له من  والتطبيق العملي له

 بالأرباااحفااي التنبااؤ  دقااةعاادم ال أن أذا، يااتم بهااا التااي دقااةتنبااع ماان مسااتوى ال بالأرباااحالتنبااؤ  أهميااه
 ، مماا ياؤدىالمتاحاة للإمكانياات  الأمثالعدم الاستخدام  إلى  بالإضافةللموارد،    ضياع  هيب عليترت



8 

 

رباح ممكان  أقصاىساواء تمثلات فاي تحقياق  أهادافهاتحقيق  على الأعمالعدم مقدره منظمات  إلى  
 .ةخدمات بأفضل صوره ممكن أداء أو

، يكااون لهااا ةالفترياا بالأرباااح المتعلقااة الماليااةالتنبااؤات  أنإلااى  بعااض الباااحثين أشاااروقااد 
 أكااادت . هاااذا وقاااد السااانوية بالأربااااح ةالمتعلقااا ةمااان التنباااؤات الماليااا ةفائاااد  أكثااار معلومااااتيمحتاااوى 

التنباؤ الفتاارى  التنبااؤات تارتبط ارتباطاااً عكساياً بطااول فتاره التنبااؤ، فقاد يكااون  دقاة أن علااىالدراساات 
 الأرباااحمعلومااات  مااةئلاماحااد محااددات  التنبؤيااة القاادرة. كمااا تشااكل الساانوي التنبااؤ  أكثاار دقااة ماان

تبنى القرارات  ذ إ، المالية سواقالأفي   خصوصية  الأمر. ولهذا  لاحتياجات المستخدمين  المحاسبية
. كماااا تؤكاااد الدراساااات المنظماااة مساااتقبلاً  لأداءتوقعاااات المساااتثمرين وتصاااوراتهم  علاااى الاساااتثمارية

 المنظمااةتنبؤاتهاا بااأداء  أجااراءساايما المحللاين الماااليين تعتماد فااي ولا  طاارافالأالعديااد مان  أن علاى
 الأربااحإلاى  ، ماع الرجاوع بشاكل محادد المالياةئم التنباؤ بأرقاام بياناات القاوا  علاى،  المالي المستقبلي

 .(Weiss 2010,P: 1146)المحاسبية

 المااادة تعتباار المسااتقبلية ساابيةالمحاالمعلومااات  أنماان حيااث  بالأرباااحالتنبااؤ  أهميااهوتنبااع 
 علااىسااتكمالها إب المحاساابية، ولااذا فااإن تطااور الاانظم هااا متخااذو القاارارات ييعتمااد عل التااي الأساسااية

، فكر المحاسابي والتطبياق العملاي لاهعلامات التطور في ال أهممعلومات عن المستقبل يعتبر من 
هاا متخاذ ييعتماد عل ة، ليخرج معلومات دقيقاالملائمة ةالكمي الأساليب عندما ما يندمج مع   وخاصة
الطلاااب مااان جاناااب  إلاااى زياااادة الأعماااالفاااي منظماااات  بالأربااااحالتنباااؤ  أهمياااة. كماااا ترجاااع القااارار

العاااام فاااي  المتوقعاااة الأربااااح وخاصاااة، المحاسااابيةالمعلوماااات  علاااىالمساااتثمرين والبناااوك والااادائنين 
 . مستقبلاً  الأرباحالاستمرار في تحقيق هذه  على المنظمة، ومقدره التالي، ونصيب السهم منها

: لمخااطر هماامان ا أساساين، نوعين  الأعمالفي منظمات  بالأرباحويواجه القائم بالتنبؤ 
 التاي، مان تلاك المخااطر منهماا الأولع و . ويناتج الناالنظامياة ر، والمخاطر غي  النظاميةالمخاطر  
المساتثمر  أو الأعماال لمنظماة، ولايس البلاد ذاتاهالنظام المالي العام في   أوستثمار  الإ  ببيئةتتعلق  
في  والعنيفة المفاجئة يارات الانهو  الفائدة أسعار، وتغيرات الأسعار  رتفاعأ، مثل  دور فيها  أينفسه  
 .(Banker et al, 2015, P: 558)مضخالت أوالسوق 

 ةبسبب ظاروف خاصا تنشأ التي، من حالات عدم التأكد من المخاطر  الثانيوينتج النوع  
، وعااده الاقتصااديعان مخااطر النشااط  مساتقلةتكاون  اأنها، حياث  عوامل تتعلق بقطااع معاين  أو



9 

 

بااالتغير فااي  النظاميااة. وعاااده تنشااأ المخاااطر غياار ةيقلاسااو لا أو الاسااتثنائية بالمخاااطرمااا تعاارف 
بحاادو  تغياار فااي  أوفااي مجااال نشاااطها  المنافسااة زيااادة أو، المنظمااة أصااولمكونااات  أو طبيعااة
 .(Ertimur et al., 2011,P: 33)تتخذها التيالقرارات  أو الإدارة

وهااااو  الثااااني، يااادخل تحااات نطاااااق الناااوع هنااااا الباحاااث  دراساااةومااان الطبيعاااي ماااا يتعلااااق ب
حجااام  إنخفااااض يكاااون العامااال الماااؤثر فيهاااا حاااالات عااادم التأكاااد ب والتاااي، النظامياااة المخااااطر غيااار

، ويصااااحب  ذلاااك مااان وجاااود عناصااار حاليااااً  الساااائدةعااان  ةفاااي الفتااارات التاليااا زيادتاااه أولنشااااط  
بااالتخلص مان بعااض الماوارد غياار  متوقعاةالغياار  الإدارياةبعاض القاارارات  نتيجااة ملتصاقة تكاليفياة
  .عدم التخلص منها أو(  الراكدة أو)  المستقلة

 أو، إلغائاااه( لا يمكااان  للتكلفاااةللسااالوك غيااار المتماثااال  أسااااس) كمحااارك  الإداري فاااالقرار 
وتقلبااات الطلااب  المنظمااة إمكانااات ، نظااراً  لكونااه نتاااج تفاعاال مسااتمر بااين التكاليفيااة أثااارهتجنااب 
تتحقااق ذاتيااً ماان  انهالأ التكلفاة، وبالمثال فااان وفاورات الحجام يصااعب تجاهلهاا عناد تقاادير المتوقعاة
 ناحيااةماان  ةوتحقيااق مياا ه تنافسااي الربحيااة زيااادةمنهااا فااي  ةالإسااتفاد المنظمااة إلااى ، وتسااعي ناحيااة
 . أخرى 

هاا فاي يعلالمتعاارف  فاةالتكل، تقادير بالأربااحعناد التنباؤ   الحسابانفاي    خاذ الأومن ثام فاإن  
 علاااىعاادم التماثاال  درجااة لأثااار مراعاااة، دون التغيااار فااي حجاام النشاااطو  التكلفااةالااربط بااين ساالوك 

الانقص فاي  أو  ياادةلل التكلفاةبناود  اساتجابةالتقليل مان  أو المغالاةإلى    ، ربما يؤدىعملية التقدير
 .واتخاذ القرارات  الأرباحعند التنبؤ بمقدار  الناتجة، مما قد يحد  خللًا في القيم حجم النشاط

(Kama & Weiss, 2013,P: 215) 

غير المتماثل وبين   التكلفةسلوك    طبيعةبين    والقوية  المباشرة  العلاقةالرغم من تلك   علىو 
 التكلفااااةقياااااس  علاااىالدراساااات تركاااا  اهتمامهااااا  أن لاإ، بالأرباااااحعااان التنبااااؤ  الناتجااااةالمخرجاااات 
مان  بالأربااحالتنباؤ  رورةضا أي، بالربحياةالتنباؤ  علاىغيار المتماثال  السالوك  أثار    ولايس  الملتصقة

هااذه  احساابانهفاي  ت أخااذ  التاي ةدراساات محاادود  . وماان هناا كاناات التكلفاةخالال التعمااق فاي ساالوك 
التنبااؤ  دقااة علااى للتكلفااةغياار المتماثاال  تااأثير الساالوك آليااةوركاا ت علااى فحااص وتحلياال ، العلاقااة
 .بالأرباح
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عاام  )   Anderson et alللباحثين )  الشهيرة الدراسةخرجت  أنبخلاف ذلك فمنذ  أما
 ضارورة، وان هنااك الملتصاقةالكشف بأن هنااك ماا يعارف بالتكااليف  علىرك ت  التيم ،  2003

وكاذلك عناد تقادير  تجااهفي الحسبان ليس التغير في حجم النشااط فقاط ولكان التغيار فاي الإ  خذ للأ
نساااابه التغياااار  أي –تماااادت علااااى   نمااااوذج الارتااااداد   عإ  والتااااي، المباشاااارةغياااار  المبيعااااات  تكلفااااة

فاي  يإلاى التغيار اللوغااريتم ( والعاماة  الإدارياةو البياع    تكلفاة)    المباشارةغير  للتكاليف    ياللوغاريتم
ماان النااوع  المقدمااة. كاناات غالبيااه الدراسااات  (Anderson et al., 2003,P: 48)العوائااد 

نشااط  أو الدراساةفاي بلاد  ملتصاقةوجاود تكااليف  علاىالتجريبي الاذي يطباق ذلاك النماوذج للتأكياد 
 . معين

 ةقاااد اعتماادت علااى مقارنااا – الأم الدراسااة أو –فااي القياااس  ةالرائاااد  محاولااةلاوكاناات هااذه 
م النشاط مماثلًا فاي حجام حج زيادة، عند والعامة  الإداريةو   البيعية  التكلفةفي     يادةالوزن النسبي لل

 ةالمبيعااات باانفس القاادر، بالإعتماااد علااى سلساال أوحجاام النشاااط  إنخفاااض ، بنظيااره عنااد المبيعااات 
النمااااوذج الخطااااى  علااااىاعتمااااد نمااااوذج الارتااااداد   هااااذا  أن أيزمنيااااه لعاااادد كبياااار ماااان الساااانوات. 

 ملتصاقة، وذلك استشعاراً بأن هنااك تكااليف المنظمةمستوى    على،  ةمني  ال  والسلاسل  ياللوغاريتم
 . إنخفاض حجم النشاط بقدر مماثل ل يادته حالةفي 

الباحث   رأى  المدخل    الأساسيالغرض    أنوفي  قدم    لأو باعتباره    –لهذا   أن  –قياس 
كون   النمو    التكلفة لتصاق  إيظهر  فترات  خلال    كثافة   زيادةمع    أو،  الكلي  الاقتصاديي داد 

  بعيد لقياس  أو . ولكنه لم يتطرق من قريب  بها  العمالة  كثافة  زيادة  أو  المنظمةوالموارد ب  الأصول
المتماثل  أثر   الباحث  بالأرباحالتنبؤ    دقة  على  للتكلفةالسلوك غير  يجعل  ما  فيما     يناقش. وهو 
 البند م ، وهو موضوع  2006منذ عام    ابتدأت   والتي،  في هذا المجال  الرائدةالمحاولات    أشهريلي  
 .التالي
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وصياغة  تقييم المحاولات الرائدة لقياس أثر عدم تماثلية التكاليف على دقة التنبؤ  -5/2
 . فرض البحث

وتتطلب العديد من الخطوات غيار  ةمعقد  مهمة  المستقبلية  الأرباح  أوالتنبؤ بالمبيعات    أن
باااالتنبؤ  أولاً ، يقوماااون وكاااذلك المحللاااين المااااليين الإدارياااينالمحاسااابين  أنتااارض ف. حياااث يالساااهلة

 ةتقديرياا موازنااة، وذلااك فااي شااكل ماان تكاااليفبهااا ، وماان ثاام تقاادير مااا ياارتبط المسااتقبليةبالمبيعااات 
 .مقدرةال الأرباحإلى  ، حتى يصلوالأجورللمبيعات ثم المشتريات 

إلاى  أضيف، فماذا لو الصعوبةفي  غاية أمر التقليدية العاديةكان ذلك في الظروف   وإذا
 بالموازناة، وهاو ماا يعارف في حجم النشااط ) المبيعاات ( ، وحالات التغيركد ذلك ظروف عدم التأ

 . المرنة

 أساااس علااىيقااوم  الأولماان ساايناريو للتنبااؤ ،  أكثااريكااون هناااك  أنلابااد  حالااةفااي هااذه ال
بنسابة معيناه المنتجاات  علاىالطلاب  زياادة أساس علىيقوم  والثاني، هيبقاء الحال على ما هو عل

 أو  ياادةالمنتجاات )ساواء بانفس قادر العلى الطلب  إنخفاض ، والثالث يفترض عن الوضع الحالي
، ةبماا يتضامنه مان تكااليف مباشار ، متوقاع للمبيعاات اريو كل سين تكلفة. ثم يتم حساب لك (غير ذ 

 . ةوكذلك تكاليف غير مباشر 

، للتكلفةالسلوك غير المتماثل أثر  في الحسبان خذ الأ ضرورةذكره  ،  تقدم  ويضاف إلى ما
الااانقص،  أو  ياااادةتقااادير التكااااليف تحااات ال مهماااةوالمحلااال الماااالي  الإداري وهناااا يواجاااه المحاساااب 

التا م  أنسابق  التاي المتاحاةالماوارد  علاىتعتماد   التايمنهاا    ةير المباشر التكاليف غ  ةوبصفه خاص
 أوبااالخفض  أمااايحااد  فيهااا عاااده تعااديل بحسااب حجاام النشاااط  التااي. تلااك المااوارد بهااا المااديرين

 أو التأكاد فاي ظاروف لا تعمال  الأعمالمنظمات  أن  ةالمبيعات المتوقع، خاص  مطبقاً لحج   يادةال
في محاولات  ون . ولذا اجتهد الباحثالتأكد وعدم   ةمتغير   ةديناميكي أمور، بل  ةاقتصاديه ساكن  أحوال
فاي  ةالكميا بعاض النمااذج والماداخل وقادموا بالأربااحالتنباؤ  علاىالسلوك غيار المتماثال أثر   قياس

. هااا الضااوءيقااي الباحااث عليل التاايالساالبيات  أوالقصااور  نااواحي، ولكاان شااابها بعااض هااذا المجااال
 التااي البحثيااةوالتقياايم اباارز المحاااولات  الدراسااةيتناااول الباحااث ب للبحااث  العلماايالمسااار  ففاايلااذا و 

م ومااا 2006، وتحديااداً اعتباااراً ماان عااام الآخاارينكاناات قااد قاادمت فااي هااذا المجااال خاالال العقاادين 
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 ثلاثاةعاددها  يبلا  والتاي، بالأربااحالتنباؤ  دقاة على  للتكلفةالسلوك غير المتماثل  أثر    تلاها لقياس
 : ذا المجال وذلك على النحو التاليي يد قليلًا في ه ما أودراسات 

  ( : Cvcsمحاولة استخدام مدخل تقلبات سلوك التكلفة والتصاق التكلفة )  -5/2/1

م، مان 2006( عاام   Banker & Chen)  دراساةتضامنه  الاذييعتبار هاذا المادخل 
 علااى، اعتمااداً الأعمااالفاي منظماة  بالأرباااحلتنباؤ حاولات التعاارض ل التاي الرائاادةالمحااولات  أوائال

 Cost variability –   الملتصاقة التكلفاةو  التكلفاةفكاره   تقلباات سالوك  علاىيقاوم  كماينماوذج 
and cost stickiness – ( واختصاارهاCvcs)(Banker & Chen, 2006,P:P 285-

لتقلباات  مفااييمي أسااسفاي وضاع  للتكلفاة اديالاقتصاالمفهوم   على  الدراسة. وقد استندت  (307
 ناحياةد إنخفااض المبيعاات مان ، والتصاق بعض بنودها عنناحيةالمبيعات من  لإيراد وفقاُ    التكلفة
 الأساهم علاى ةالتاليا السانةعلى التنباؤ بعوائاد  ،الدراسةللنموذج محل    التنبؤية  القدرة. وتعتمد  أخرى 
معلومااات البنااد  علااى، ويسااتنداً ال منيااةيقومااا علااى فكااره السلاساال  آخاارين، مقاباال نمااوذجين العاديااة
 .ةالتدفقات النقدي وقائمةالدخل  بقائمة  الواردة

قيااااس بمااانهم خااااص  الأول، أساساااية ةنمااااذج كميااا ثلاثاااةل هاااذا المااادخل فاااي يتمثااا أن أي
التنباؤ ويتكاون  دقاةخاص بمقارناه  والثاني،  (Cvcs)  الملتصقةتقلبات السلوك التكاليفي والتكاليف  

فااي اقتااراح نمااوذج  يسااهم إلااى أنااه هااذا الماادخل مقاادميماان نمااوذجين فاارعيين . حيااث يشااير  أيضااا
، المبيعااات  إياارادات ياار التكاااليف مااع تاانعكس تغالتااى  مكوناتهاااإلااى  ، بعااد تحليلهاااالأرباااحلتنبااؤات 
التنبااؤ بعوائااد  أمكانيااةالماادخل فااي  اءأد ، ثاام قياااس التكلفااة مااع إنخفاااض حجاام المبيعااات والتصاااق 

 . الآخرين، وذلك من خلال النموذجين العادية الأسهمعلى  التاليةالسنة 

م ( ، حاولااات  2002 – 1992)  الفتااارة( شاااركه فاااي  8771وباساااتخدام عيناااه قوامهاااا ) 
 علااىالتنبااؤ بالعائااد  دقااةالنمااوذج المقتاارح يحساان بشااكل كبياار ماان  أن علااىتقااديم الاادليل  الدراسااة
، ( RoE)  العاديااة الأسااهم علااى المسااتقبليةبصااوره تفااوق نمااوذج التنبااؤ بالعوائااد  العاديااة الأسااهم
 لبدايااة الدفتريااة قيمااةال علااىمقسااوماً  العاديااةصااافي الاادخل قباال البنااود غياار  أنااه علااىيقاااس  الااذي
 قيماااةال علاااىيمثااال الااادخل الكامااال مقساااوما  الاااذي(  OPINCنماااوذج ) أو، المااالاك لأساااهم السااانة
 السوق.  كفاءةفي ظل فرضيه  وخاصة. الملاك لأسهم السنة بدايةفي  الدفترية
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الدراسااة، علااى نمااوذجين  أوردتااهفااي القياااس طبقاااً لمااا  الكماايوبااذلك يرتكاا  هااذا الماادخل 
علاى التادفقات  الأرباحيقسم  والثاني، على بنود الدخل بالكامل الأرباح منهما يقسم  الأول،  ج ئيين
. فااي حااين يضاااف لااه نمااوذج ثالااث ةا علااى السلاساال ال منيااالمسااتحقات، اعتمااادً وعناصاار  ةالنقدياا

 الأولبين النموذجين  رنةالمقا، وذلك بعمل نوع من ةالعادي الأسهمعلى    التاليةالسنة  للتنبؤ بعوائد  
 . والأخير

يشاااتق مااان منظاااور  ةهاااذا المااادخل بنماذجاااه الثلاثااا ةى التشاااغيلي فاااإن فلسااافوعلاااى المساااتو 
بعااد  ةالمبيعااات الصااافي إياارادات علااى أنااه الاادخل المحاساابي إلااى  بنظاار الااذي، الإداريااة المحاساابة

. ويتمثال المتغيارةوالنفقاات  الإيارادات باين  العلاقاة  أدراك، مع  ةالمتغيرة والثابتاستبعاد كافه النفقات  
 :التاليةفي النماذج  الدراسةلهذه  الكميالمدخل  

، بالأربااحالتنبؤات  دقةذلك المدخل بأهميته في التوقع ب  معديوهذا وبالرغم من تصورات  
هاذا المادخل  علاىيؤخاذ  أناه ألا، د على بنود التقاارير المالياة فقاطتستن  أخرى عن نماذج    وأفضليته
 :(Anderson & Lanen, 2014: 48-50)ييل ما بالأرباحعند تنبؤه 

كااان سااوق  إذامااا  مسااألةلاام يعااالج  أنااه، كمااا السااوق  ةالماادخل تأكيااداً علااى كفاااء م يقاادم هااذالاا -1
 المتعلقة التكلفةلتصاق إلتقلب التكاليف و  ألمعلوماتيضمن بشكل كامل المحتوى  يت العادية  الأسهم
 .المستقبلية بالأرباحبالتنبؤ 

لتصاااق إعلااى  الأدلااةن للتكلفااة بشااكل واضااح، لأهناااك تقلبااات  أن علااىلاام يؤكااد هااذا الماادخل  -2
 الاذي. وغيار معلاوم المادى رفيه إلاى حاد كبياصاهاذا المادخل و   إعاداد كانت حتى وقات    التكلفة

 . المستقبلية الأرباح على أثرهلتصاق التكاليف إالمستثمرين الحكماء للتوقع بشأن يكون عند 
، وهاى المصانع إغالاق أو، منتجاً جديداً  إدخال عملية، بانفي الحس مختلفةبنماذجه ال أخذ لم ي -3

التوساااع فاااي  إمكانياااة. يضااااف إلاااى ذلاااك مااادى ةبشاااد  الأربااااحقاااد تاااؤثر علاااى توقعاااات خياااارات 
مباااال   علاااى، والنظااار فاااي تأثيرهاااا الملتصاااقة التكلفاااةيماااارس بهاااا تاااأثير سااالوك التاااى  الطريقاااة

 .عملية التقييمل أفضلجل تطوير مهم أمن  ،الصلةذات  انيةالمي  الاستحقاقات وبنود 

 قااد يترتااب  درجااة، بالعلاقاات والاادوال الكميااة وكثرتهاا صااعوبة، تقاادم مااإلااى  ويضايف الباحااث  
 ةوذلاك مان خالال سلسال عديادةمتغيارات تتضامن  اأنها خاصاة، للقائمين بهاا الأخطاءها بعض  يعل

 دقاة علاى للتكلفاةالسالوك غيار المتماثال أثار  ما عن قيااسحد إلى  ابتعد  أنه. كما  زمنيه لكل منها
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تمرت المحااولات فاي ساح ونماذجاه. ومان هناا ا، وهو الهدف الرئيسي للمدخل المقتار بالأرباحالتنبؤ  
 . كما هو سيتضح من البند التالي رى أختقديم مداخل 

 على التنبؤ: الأثرفي قياس  اللوغاريتميةمدخل النسبة والموصفات  -5/5/2

 حساسية، مدخلًا كمياً جديداً يسهل من خلاله قياس م 2010( عام    Weiss)  دراسةقدمت    
تعاديل عناد  التكلفاة وظيفاةباين ميال  ق المنظمة، وذلك بتقدير الفر مستوى  على  الملتصقة  التكاليف

الساابقة تعتماد علاى   نماوذج الارتاداد   . فاي حاين كانات المحااولات حجم النشااط صاعوداً وهبوطااً 
، كماا وائاد فاي الع اللوغااريتميالتغيار المباشارة إلاى في التكااليف غيار   اللوغاريتمينسبه التغير    أي
الخطااى والمتقاااطع للسلاساال  حاادارالإن أوم ، 2003عااام (   Anderson et al) دراسااةفااي 

 الاذي   التكلفةوالتصاق  التكلفة، كما في مدخل   تغير الملتصقةالتكاليف  حساسيةلتقدير    ال منية
 م .2006عام  دراستهم( في  Banker & Chenقدماه )  

 دقااة علااى للتكلفااةختبااار كيفيااه تااأثير الساالوك غياار المتماثاال أالدراسااة إلااى وقااد هاادفت تلااك   
، حيث تقاوم رباحالأفي  المتوقعةغير  للتغيرات ، ورد فعل السوق للأرباحنبؤات المحللين الماليين ت

 ناحيةمن  للأرباحالتنبؤات    دقةتقلل من   للتكلفةفي السلوك غير المتماثل     يادةال  أنعلى افتراض 
فاااي  فعضاااأيكاااون  للأربااااح ةفعااال الساااوق تجااااه التغيااارات الفجائيااارد  أن، كماااا ليينالمحللاااين الماااا

 .  (Weiss, 2010,P:P 1441-1471)التصاقاً  الأكثرلسلوك التكاليفي المنظمات ذات ا

البياناااات  علاااىتخفااايض الطلاااب  علاااى، فاااي القيااااس –الدراساااة محااال  –ويقاااوم هاااذا المااادخل   
ختباااار أفرصاااه تقااديم  لأتاحااه، ةالسااابقة لااايس قلياال لبناااء سلساااله زمنياالعاادد مااان التقااارير  حاجااةوال

. ويصاااور الشاااكل الرئيساااي التكلفاااةمااان خااالال نماااوذج  ةالنتاااائج علاااى افتراضاااات محااادود  اسااايةلحس
، التكلفة تماثليةها جوهر هذا المدخل في تقدير عدم يعليقوم  التى   الفلسفة، ( التالي1رقم )  البياني

عناااد  الأربااااح. وذلاااك مااان خااالال توضااايح باااالإيرادات عناااد التنباااؤ  الملتصاااقةبالتكااااليف  والإحسااااس
تبااااين (  أواثااال ) عااادم تم إن، حياااث الملتصاااقة علاااى التاااواليوغيااار  الملتصاااقةالتكااااليف  اساااتجابة
 نتيجاةوهاى ال – الملتصاقةالتكااليف غيار  حالةمنه في  أكبريكون    الملتصقة  التكلفةتحت    الأرباح
الخطااأ المطلااق للتنبااؤ تكااون  زيااادةوبالتااالي فااان  –ماان قباال  ةابقساالهااا عااده دراسااات  رت اأشاا التااي
عناااد  ةملتصاااقة، وخاصاااغيااار  تكلفاااةوجاااود  حالاااةعنهاااا فاااي  ملتصاااقة تكلفاااةوجاااود  حالاااةفاااي  أكبااار

حجااام  زياااادة أو( ،  YLيرمااا  لاااه باااالرم  )  الاااذيحجااام مساااتوى النشااااط ) المبيعاااات (  إنخفااااض 
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عنااد مسااتوى النشاااط ) المبيعااات (  أو( ،  YHمسااتوى النشاااط ) المبيعااات ( ويرماا  لااه بااالرم  )
بقائاه كمااا  أوالمناتج  علاىخفاض حجام الطلاب  أو ب ياادة( ، وذك  Yoالساائد ويرما  لاه باالرم  ) 

 النحو التالي :  علىهو . وذلك 

 (1شكل رقم )

 ومدى استجابتها للتكاليف الأرباح

 الملتصقة وغير  الملتصقة

    

 

 

 

 

 

 

 

 

  Weiss, 2010,P: 1468المصدر: 

، وذلك  قدمت   التي  الكميةجديداً بخلاف غيره من النماذج    مقترحاً   علىورك  هذا المدخل  
  التكلفة في نحدار  إ المنظمة، حيث يتم تقدير الفرق بين ميل  مستوى    على   التكلفة لقياس التصاق  

إرتفاع  ربع حد  به    أخرفي    التكلفة  زيادة، ومنحدر  سنة حد  بها إنخفاض للمبيعات ربع    أخر
 ، وذلك كما يلي: في المبيعات 

 

 

 

YL YO YH 

 تكاليف غير ملتصقة 

 تكاليف ملتصقة 

 تكاليف ملتصقة 

 تكاليف غير ملتصقة 

 التنبؤ 

 داله الربح

 مستوى النشاط 
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 t( ، و  السنة أخر)  أرباع أربع أخرللمبيعات في  إنخفاض ربع حد  به  أخرهو  t أنحيث 
 :   سنة ( . وتكون  أخر)  أرباع أربع أخرللمبيعات في  إرتفاع ربع حد  به  أخرهو 

   ∆SALE i,t =   SALE i,t – SALE i,t-1    

  ∆COST i,t =   ( SALE i,t – EARNINGS i,t ) – (SALE i,t-1 – EARNINGS i,t-1) 

حجام  إنخفااض  أو زياادةعناد  الاساتثنائيةقبال البناود  الأرباح  EARNINGSويقصد يلفظ  
 مستوى النشاط .  أوالمبيعات 

كماا يعتقاد الابعض بال  ةبصاوره مساتقل بالأربااحيااً للتنباؤ نموذجااً كم الدراساةهذا ولم تقادم هاذه 
، للأربااااحتوقعاااات المحللاااين  دقاااة علاااىالسااالوك التكااااليفي  تاااأثيرات  أظهاااار يالأساسااافها  د كاااان هااا

. بال حاولات التوفياق باين بعاض بااحالأر  لإعالانالساوق  اساتجابة، ومادى ونطاقه تغطيه المحللاين
إلاى  إلياه. هاذا تهادف تحقياق مااإلاى  لها للوصاول السابقةمن الدراسات   المستمدة  الكميةالعلاقات  

  الصناعةمستوى  على الملتصقةالتكلفة جانب ما قدمته من مدخل لتحديد 

يتضااح أنااه ، 2010( فااي دراسااته عااام Weissقدماه ) الااذيلهااذا الماادخل  ةوبنظاره فاحصاا
، بحيث يكون ليس من الكمية، كما يشوبه التعقد في كثره نماذجه يءعض الشبيتصف بالغموض  

. فضالًا عان بالأربااحعند التنباؤ  الإدارةحتى   أوالسهل استخدامه سواء من قبل المحللين الماليين  
 لا يقدم أنهكما  ،الثلاثةداخل المحاور  ةالبيانات لتشغيل النماذج الفرعي  كم كبير منإلى   احتياجه

تساتهدف التحقاق مان فاروض  ةدراساة تحليليا، بال مجارد  ةمباشار   ةدليلًا على تحقق نتائجه المطلوبا
 الملتصااقة التكلفااةقاادر  ةأنااه يحتاااج عنااد اسااتخدامه معرفاا. فضاالًا عاان ساااقها الباحااث  التااي الدراسااة

 بااأيح ذلااك ل لاام يوضااولكاان الماادخ ,المتاحااةيجااب حسااابها ماان البيانااات التااى  الأمااوروهااى ماان 
 .ستخدامه في الواقع التجريبيإيصعب  نظري مدخل  أنه، حتى يمكن وصفه بصورة من الصور

، اسااااتمرت الرائاااادةفااااي المحاااااولات  المقدمااااةخل الباااااحثين بتلااااك الماااادا ةونظااااراً لعاااادم قناعاااا
 . يتناولها الباحث في البند التالي من بحثهالمحاولات حديثاً و 

 

STICKYi,t  = Log                       - Log                             
 ∆cost 

 ∆SALE 

ti, 

 ∆SALE 
 ∆cost 

i,t 
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 ( التى قدمت لقياس أثر عدم التماثلية على دقة التنبؤ:  laCiftci etمحاولة ) -5/2/3

، (Ciftci et al., 2016: 57-80)م 2016عاام  أخارى  دراساةقادم فرياق مان البااحثين 
، (ةياااتين توقعاااات ذات طلاااب كبيااار )موابااا الأربااااحفاااي توقعاااات  الأخطااااءحجااام  ةتقاااوم علاااى مقارنااا

. ويتنباااأ النماااوذج المقااادم باااأن ةيال  متسااااو بااا( ولكااان بم ةياااتذات طلاااب محااادود ) غيااار موا أخااارى و 
 أخطااءمقابال  الأربااح( فاي توقعاات ة)عكساي  متكافئاة  أخطااءإلاى    لسالوك ياؤدى  الأمثالالاستخدام  

ختبااارات إ. كمااا يقادم النمااوذج المكافئااةلمبيعاات وتتعلااق بالمباال  فااي ا  ةيااتغيار موا وأخاارى ، ةياتموا
 المتاحاااةكاااان المحللااون يساااتخدمون المعلوماااات  إذافحاااص تجريبااي حاااول ماااا  أجاااراءتساااهل  جدياادة
 . الأرباحتلاصق التكاليفي من توقع تباين التكاليف في المنظمات وال حول ةافر والمتو 

 –ةالساابقة مباشار  –م 2010( عام Weiss)   دراسةيستكملوا    مأنهإلى    ،الدراسةويشير معدو هذه  
 : هي، مداخل ثلاثةمن 

غيار  أو ةمواتيالللمبيعاات ا مفاجآت عند حدو   المتوقعة الأرباحمنهم يقارن الخطأ في   الأول  -1
 .  ( من المبال  بقدر مماثل ةالمنخفض أو ة) المرتفع ةالمواتي

 .الأرباحصاق في التكاليف وتقلبات لتدرجة الإبين  العلاقةن يتبا -2

إلاى خطاأ  أيضااً ، ياؤدى المألوفاة المتغيارةفهم المحللاين الج ئاي  للتكااليف  أنتوضيح   محاولة  -3
 . في توقعاتهم منهجي

( عااام  Ciftic et al)  دراسااةقدمتااه  الااذي الكمااي، فااإن هااذا الماادخل وبناااء علااى ذلااك
، يقاادر الصااناعة أو المنظمااةمسااتوى  علااىم ،  لاام يقاادم مقترحاااً كمياااً يصاالح للقياااس سااواء 2016

كاان المحللاون المااليون  أذاماا إلاى  الفحاص للوصاول  عملياةتساهل    جديادةختبارات  أاكتفائه بتقديم  
توقع  حول تباين التكاليف والتصاق بعض عناصرها عند  المتاحةو   المتوافرةمات  و المعليستخدمون  
كاليفهاا عناد التنباؤ بالمبيعاات وت بالأربااحدياده لخطاأ التنباؤ حلا. فضلًا عن ت  أم  والأرباحالمبيعات  
 .ةالتشغيلي للأرباحوصولًا 

بالرغم من  –له  السابقةمقارنه بالمداخل  –حد ما إلى  آسهم أنه أنهما يقال بش  أهمولكن  
مقاادار  لإثباات قادم مادخلًا  أناه، الميادانيد الاساتخدام عنا والمعقادة العديادة الكمياةالعلاقاات والادوال 

ذات طلااب مت ايااد  أيموجااب الطلااب  حجاام نشاااط ممااثلًا المبيعااات  فااي ظاال بالأرباااحخطااأ التنبااؤ 
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 إنك ماان منطلااق ، وذلاا( مااواتيسااالبة الطلااب متناااقص ) غياار المبيعااات  حالااة( عنااه فااي  مااواتي)
 . بالأرباحالتنبؤ  دقة علىمباشر أثر  ، لهالمبيعات  ت وإيراداالتنبؤ بالنفقات  صحةالاهتمام بأثر 

-الساابق، وما جاء بالمادخل المناقشةلاختلاف بين المدخل محل ويمكن ملاحظه وجه ا 
بااااأن خطااااأ التنبااااؤ المطلااااق عنااااد  أفااااادت  السااااابقة الدراسااااة أن –م 2010( عااااام  weiss)  دراسااااة

فااي وجااود تكاااليف  أكباارمسااتويات النشاااط يكااون  رتفاااعأ، وكااذلك عنااد النشاااطمسااتويات  إنخفاااض 
تتسابب فاي  الملتصاقةالتكااليف  أن. وهذا يعناى ملتصقةوجود تكاليف غير   حالةمنه في    ملتصقة
، حتاااى لاااو المحللاااين ةغيااار مواتيااا آو ةفاااي كااال مااان سااايناريوهات مواتيااا للأربااااحخطاااأ التوقاااع  زياااادة

 التاي، الشاهيرة الكمياة المعالجاات ث نااقش الباحا  أنوبعاد    .التكلفاةالماليين قد فهموا تماماً التصااق  
الساالوك التكاااليفي  تماثليااةعاادم أثاار  ، بغاارض قياااسفااي هااذا المجااال الرائاادةالدراسااات  قاادمتها اباارز

والنشاااط ككاال والقااي  الصااناعةمسااتوى  ىعلاا أو المنظمااةمسااتوى  علااى، بالأرباااحدقااة التنبااؤ  علااى
التنبااؤ  صاعوبةكبياره فاي  بنسابةتتبلاور  المشاكلة، يخارج مان ذلاك باأن علاى بعاض سالبياتهاالضاوء 
 الفتارةالمبيعاات فاي  علىحجم الطلب  إنخفاض من التشاؤم حول  حالةعند حدو     الإدارةبقرارات  
 وخاصاة، الراكادة ( أو)  ةلغالمساتغيار  الاتخلص مان الماوارد  أو الإبقااءن يتأرجح بي  والذي.  التالية

لكاااونهم داخااال  الأماااربهاااذا  ةايااار د  أكثااارالمحللاااين المااااليين، لان الماااديرين ربماااا يكوناااوا  ةمااان جهااا
القصور  أوجه ةومعالج الرائدةايجابيات المداخل من   الاستفادة. ولذا يحاول الباحث  المنظمة ذاتها

التنبااؤ  دقااة علااىالساالوك التكاااليفي  تماثليااةعاادم أثاار  مقتاارح لقياااس كماايماادخل  صااياغة، فااي بهااا
  .بالأرباح

التنبؤ   بأثر السلوك غير المتماثل للتكلفة على  ومن خلال استقراء الدراسات السابقة فيما يتعلق 
 بالأرباح يمكن اشتقاق فرض البحث التالي: 

التنبؤ بالأرباح المستقبلية فيي المنظميات يؤثر السلوك غير المتماثل للتكلفة على دقة  لا    :1ف
 الصناعية.
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 أهم متغيرات ) محركات ( المدخل الكمي المتكامل المقترح وصياغة النموذج:   -5/3
  ة ميالكخل  اينقص المد   ما  أهم  أنإلى    ,  م2015عام    ( Banker et al)أشارت دراسة  

لم   أنها, بالأرباحالسلوك غير المتماثل على دقة التنبؤ  مجال قياس أثر في الآنقدمت حتى  التي
, ومن ثم توقيت تولد العناصر سلوك التكلفة  فيعتبارها التوقيت المناسب لعدم التماثل  إ   فيتأخذ  
ثنين على  أ  أو. ويرجع ذلك لتركي  مقدميها على احد محركات التكلفة بعينة  الملتصقة  فيةاليالتك

تحقيق السلوك غير    في  ها أثر   وتباين   واحدةكافة المحركات دفعة    الإعتبار  في  الأخذ , دون  الأكثر
 . (Banker et al., 2015: 542)المتماثل

والتحليل   رئيسية  ثلاثة  اليحو حصر    أمكنوبالدراسة  ينمحركات  عنها  ب ,  منها أيضاً ثق     
ص بأثر  , يختللقياس  ميكالحسبان عند تقديم مدخل    فيجميعاً    أخذها, لابد من  محركات فرعية

التنبؤ بالأرباح. وهو ما يحاول الباحث  يدعم مدخلة    أنهنا    السلوك غير المتماثل للتكلفة على 
مية رائدة  كمن مداخل    هشابت ما سبق  التيالقصور والنقص    أوجهالمقترح بها للتغلب على    ميكال
 : هيالمتغيرات  أو. وهذه المحركات هذا المجال في

 :(stالتكلفة الملتصقة )  -5/3/1
المستوى    فاليالتكتعتبر   لتنفيذ    التيالموارد    هي  الفعليعلى  المختلفة    الأنشطةتقدم 
,  بة ثابتة ( ومتغيرةش أوثابتة )  فاليالتكتعتبر   التكاليف, والنماذج التقليدية لسلوك داخل المنظمة

ة عو مدف  ليفالتك  أن. ونتيجة لذلك يفترض  بين مستويات التكلفة وحجم النشاطذات علاقة مباشرة  
إلى    الدراسات التجريبية الحديثة تشير  أن. غير  بمحرك التكلفة وهو حجم النشاط  الأولىبالدرجة  

 التيتعتبر ميكانيكية لان كمية الموارد    محركات التكلفة لا  في والتغيرات    فاليالتك العلاقة بين    أن
 .معتمدة ريةإدايتم الحصول عليها تعتمد على قرارات 

إلى   تميل  ف اليالتك  أن, على  المستحدثة  التجريبيةكثير من الدراسات    أكدت وفى الواقع  
  ذلك إلى    المبيعات ويشار  في, بينما ترتفع مع زيادة مماثلة  إنخفاض أقل مع إنخفاض المبيعات 

من المهم فهم السلوك غير    وبالطبع.  فاليالتكالسلوك    فيعدم تماثل    أو  التكلفة  فيلتصاق  بالإ
لما للتكلفة  مباشرة  له  المتماثلة  اقتصادية  فوائد  يوفر  من  حيث  الذين ,  للمدرين  مفيدة  معلومات 

مراقبة  ذو يتخ بشان  قرارات  مثل    وأصحاب   فاليالتكن   ( الخارجية  (  الماليين  المحللينالمصلحة 
 .المنظمة أداءالذين يقيمون 

غير     السلوك  عادة  المديرون    ماعند   المتماثلويحد   غير    الإحتفاظ يفضل  بالموارد 
  ( تك  دةل ائا  أوالمستخدمة  من  بدلًا  المبيعات الت  فاليتك  بد (  إنخفاض  فترات  وقد سوية خلال   .

الدراسات   ستة صناعات مختلفة  إلى    الأعمالظمات  من , عند تصنيف  التجريبيةلاحظت بعض 
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: الموارد  ي, وهوالماليةالصناعات النفعية  استبعاد  , بعد  (  Asx industryتصنيفات )  إلى   استنادً 
سلوك التكلفة    أن.  غير المصنفة  الأخرى والتصنيع والبناء والتج ئة والخدمات وجميع الصناعات  

واضح   الت  فيالملتصقة  مهما  حالصناعات  ليس  ولكنة  والخدمية  والبناء   فيويلية  الموارد  مجال 
 . (Martin et al., 2015,P: 248)تج ئةالو 

الالتصاق    أن كثافة    فاليالتك  فيدرجة  مع  بها  الأصولت داد  العاملين  وكثافة  ,  بالمنظمة, 
والحواف     اليوبالت الموارد  تعديل  قرارات  ا  الإداريةتحددها  الاقتصاد  مستوى  وعلى   لكليعلى 

المنظمة وتحد   مستوى  المديرون    أذاالملتصقة    فاليالتك.  المبيعات    في  نخفاض الإ  أناعتقد 
  تكاليف تجنب    أجلدة ( من  كالرا  أويقررون تحمل تكلفة الموارد غير المستغلة )    اليالتوبمؤقت  

 . المستقبل فيخلال فترات ارتفاع الطلب   أخرى بنائها مرة  أعادة أوتعديل الموارد 

 ( :  tcليف تسوية الموارد )اتك -5/3/2
لبعض حدو  التصاق    في,  الأعمالمنظمات    في   المعتمد   الإداري القرار     أحيانايتسبب  
التكلفة وتتمثل  عناصر  الموارد    تكاليف.  استجابة    فاليالتك  فيتسوية  الموارد  لتعديل  اللازمة 

  إنخفاض تغناء عنهم بسبب  س الا  أوفصل العمالة    فاليتك من    وتتألف  ,حجم النشاط  فيالتغيرات  
النشاط   المبيعات حجم  على  الطلب  إنخفاض  عمال    توظيف  فاليتكإلى    بالإضافة.  نتيجة 

مستقبلا  فيبال يادات    للوفاء  أضافيين عنهم  النشاط  السابق لاستغناء  ناحية  ليحلو محل  ومن   .
  الموارد, تنتج عن عدم خفض  الراكدة (  أوبالموارد غير المستغلة )    الإحتفاظ   فاليتكفان    أخرى 

 . أخرى بها حتى يتم استعادة حجم النشاط مرة   الإحتفاظ, و عند إنخفاض حجم النشاط
الموارد   فالي تكتجاوزت    أذا  بأنةعلماً   المستغلة    فاليتك,  تعديل  بالموارد غير  الإحتفاظ 

(  أو) سي الراكدة  تلك  ح ت,  على  المديرون  النشاطفظ  حجم  انخفض  لو  حتى  سبق    كما.  الموارد 
بالقرار    الإشارة الم  توقعهيصعب    والذي  المتعمد,  الإداري له  قبل  خارج    الماليينلين  حلمن  من 
 . ظهور التكلفة الملتصقة فيله دور كبير   ولأنة, مةالمنظ

تصرف لفريق   لأنها, نظراً  الإدارية  بموضوع الحواف   المتعمد   الإداري    القراركما يرتبط  
إلى    حاجة ماسة  في  أنفسهم. وفى هذه الحالة يحد المديرين  المحققة  الأرباحعلى ضوء    الإدارة

  الأرباح نفس القدر من نسبة  إلى    , حتى يتم الوصولت حجم المبيعا  إنخفاض خفض التكلفة عند  
بالإ   لا  الذي حواف هم  على  انخفاض يؤثر  هذه  وفى  القرار  ,  إتخاذ  عملية  المتعمد   الإداري لحالة 
 .صالح المنظمة  فيقائها بقد يكون  أنةالرغم من , بمن الموارد غير المستغلة ص بالتخل
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 :Asset Intensityالأصول كثافة  -5/3/3

, وزيادة عدد لعاملين وخاصة الثابتة بها  الأصولهناك بعض الصناعات تتمي  بكثافة  
الإ  في والصناعات  الثقيلة  الخدمية   في  وأيضا,  التحويلية  أوستخراجية  الصناعات  المنظمات 
  أو التشغيل    أوالصيانة    فيباهظة سواء    ف اليتكيتبعها    الأصول. وهذه  والقرى السياحية  دقنافكال

التنبؤ بإنخفاض حجم المبيعات حد     أذا, ولذا  كالإهلا عدم التخلص   أو , فعملية التخلص  وتم 
الموارد  )    من  المستغلة  المنظمةالرا  أوغير  على  كبير  عبء  تمثل   )  ,.He et al)كدة 
2010:8) . 

يصعب   التي,  ةاليالعالمنظمة فقط نوعيات من التقنية    قد يكلف  الأصولفخفض حجم  
رورة على زيادة التكلفة ضبال  أثره  ينعكس  وهذا  منها  ص , وتركها دون تخلمناسبةبقيمة    استرجعها
المحركات   أواحد المتغيرات    عتبارهبإ  الأصوللكثافة    ب يكون الرم  المناس  أن. ويمكن  الملتصقة

 .(Asset Intensity)هو   اليفيالتك السلوك  فيلعدم التماثل 

  أو المحركات يمكن اعتبارها بمثابة متغيرات مستقلة قد تجتمع كلها    أو هذه المتغيرات    أن
بحس ويكون  الأحوال  ب فرادى  يتمثل  في,  تابع  متغير  هناك  بالأرباح   المقابل  يترتب    في  التنبؤ 

, ومن ةاليالم الأزمات الحد من الانهيارات وتلافى  اليوبالت, ةاليالم المعلومات عليها تحسين جودة 
 . بالأرباحثم دقه التنبؤ 

 المقترح :  الكميصياغة النماذج الرئيسية للمدخل المتكامل للقياس   -5/3/4
عدم تماثل التكلفة    ثرلأالمقترح ) المتكامل ( للقياس المحاسب    الكميهذا المدخل    يتألف

التنبؤ   دقة  المحركات  بالأرباحعلى  من  عدد  من  متكاملا   أو,  شامل  مدخل  يضمها  , لمتغيرات 
الموضوع محل   ليلائم  وتعديله, بعد تطوره     نموذج التوقيت المناسب غير المتماثل يرتك  على  

 :  ة الي التالعلاقة  في الأصل في. ويتمثل نموذج التوقيت المناسب غير المماثل الدراسة

(Basu, 1997,P: 32, Basu, 2009,P: 15) 

 

  

 

 

 

RETi,t = α0 + α1 (Decrease – Dummy)  i,t,r + α2 RETi,t-1 + 

α3 (Decrease – Dummy) i,t,r * RETi,t-1 + Ɛi,t……..(1) 
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 :  أنحيث 

i,tRET   =فيالمتنبئ به  عائد السهم ( السنةt) ( للشركةi)  . 

1-ti,RET    عائد )(i)للشركة    الأسهم =  لفترة  السوقية  بالقيمة  السنة  12المعدل  من  شهر   )
 . (t-1)ةاليالم

r,t,iDummy) –(Decrease       متغير تكون   وهمي=  عندما  الصحيح  الواحد        يساوى 
(1-ti,RET سلبية )خلاف ذلك. تساوى صفر أو  

ti,Ɛ   =الإنحدار ( الخطي للشركةi( في الفترة )t )للدوال الرياضية الخطأمعدل  أو..  

, نائباً عن التدفقات النقدية المستقبلية والعائد المعدل بالقيمة السوقية  الأسهم ويعتبر عائد  
السيئة    الأنباءإلى    ( , حيث يشير Decrease)– (r,t,iDummy=  1  عندما تكون )  السلبي

التوقيت   حالة التشاؤم () المبيعات المتوقع. ويكون  معامل  المناسب غير    نتيجة إنخفاض حجم 
 الذي ( هو   Decrease *  1-t,iRET)– (i,t,rDummy) المتماثل  الذي يشار له بالرم     

الإبين    الفرق يمتص   العوائد  السلبيةإنحدار  والعوائد  على  نوي .  يجابية,  ذلك    في  الأرباح عكس 
 .الجيدة الأخبار

 :  اليالتالملتصقة للنموذج المتكامل المقترح , ليصبح على النحو  التكلفة إضافةويمكن 

RETt = α0 + α1 (Decrease – Dummy)  i,t,r + α2 RETi,t-1 + α3 
(Decrease – Dummy)i,t,r * RETt-1 + β1(Decrease – Dummy)i,t,s + 
β2 Δ Salesi,t /Salesi,t-1 + β3 (Decrease – Dummy)i,t,s * ΔSalest 
/Salesi,t-1+ Ɛi,t ...............    (2) 

 :  أنحيث 

i,t,sDummy) –(Decrease      نخفضت المبيعات إ أذايساوى واحد صحيح  وهمي= متغير
 .    ( وصفر بخلاف ذلكtالسنة )إلى  (t-1من السنة )

   1-i,tSales/ ti,Sales Δ  في= التغير  ( 1المبيعات من السنة-t  )    إلى( السنةt)    للشركة
(i) ,ةالي المبداية السنة  في يتم حسابها بالقيمة السوقية لحقوق الملكية  والتي . 

قبل  المتغيرات   باقي  أما  من  تحديدها  سبق  المتغيرات  فكما  وتكون     :ةاليالت , 
i,sDummy) –(Decrease    ,  1-i,tSales/ ti,Sales Δ    ,  
1-ti,Sales/ tSalesΔ*  ,s,tiDummy) –Decrease   )بالتكلفة    التي  هي تختص 
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التكلفة الملتصقة متواجدة تنخفض  الملتصقة   إنخفاض حد كبير عند  إلى    الأرباح. فعندما تكون 
للإالمبيعات  مماثل  بقدر  المبيعات  زيادة  عند  بينما    الذي القدر    بنفس   الأرباحت يد    لا  نخفاض , 

  (   ti,Sales/ tSalesΔ*  ,s,tiDummy) –Decrease-, ويكون المعاملبهنخفضت  إ
  موجب.

  أو لضبط    معياري   ببديل( السابقة و خاصة  2)  رقمللمعادلة    أخرى تفاعل    إضافةويمكن  
وه  فاليالتك  فيتتسبب    التيالموارد    أشهرمن  و   ف اليالتكتسوية     الأصول كثافة    و الملتصقة, 

(Asset Intensity)  .أن بها    لمنظمات ا  حيث  تكون  أكبر    فاليتكالتي  موارد  د  دات  تسوية 
ويكون معامل   (Banker et al., 2003: 54)  من قبل دراسةأشارت  كما    –الملتصقة التكلفة  

  t*( RET 1-tAsset Intensity-1+التفاعل الإضافي في هذه العلاقة, هي
)i,rDummy) –(Decrease  *1-t( RET   للواقع  ووفقاً   الأمرحقيقة    فيولكن 
وهام    ايجابي  لأنة بعامل واحد فقط منها    أثر تت   فالمبيعات سو   في, فان التغير  للمحاسبة  العملي
( tSalesΔ * rt,i,Dummy) –(Decrease *  1-tAsset Intensity وهو 

 1-ti,Sales/  الصورة    فيليصبح    النهائي  تطوير النموذج. وبذلك يمكن  الأصولافة  ث( وهو ك
 :  ةاليالت

RETi,t = α0 + α1 (Decrease – Dummy)  i,t,r + α2 RETi,t-1 + α3 
(Decrease – Dummy)i,t,r * RETi,t-1 + β1(Decrease – Dummy)i,t,s 
+ β2 Δ Salesi,t /Salesi.t-1 + β3 (Decrease – Dummy)i,t,s * Δ 
Salesi,t /Salesi,t-1 +Asset Intensityi,t-1 * (α4 RETi,t-1+α5 
(Decrease – Dummy) i,t,r*RETt-1)+ Ɛ i,t 

 حيث: 

i,tRET   =فيالمتنبئ به  عائد السهم ( السنةt) ( للشركةi)  . 

1-ti,RET    عائد )(i)للشركة    الأسهم =  لفترة  السوقية  بالقيمة  السنة  12المعدل  من  شهر   )
 .(t)ةاليالم

t,r,iDummy) –(Decrease       متغير تكون   وهمي=  عندما  الصحيح  الواحد        يساوى 
(1-tRET سلبية )خلاف ذلك. تساوى صفر أو  
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i,t,sDummy) –(Decrease      انخفضت المبيعات  أذايساوى واحد صحيح  وهمي= متغير
 .   ( وصفر بخلاف ذلكtالسنة )إلى  (t-1من السنة )

   1-i,tSales/ ti,Sales Δ  في= التغير  ( 1المبيعات من السنة-t  )    إلى( السنةt)    للشركة
(i) ,ةالي المبداية السنة  في يتم حسابها بالقيمة السوقية لحقوق الملكية  والتي . 

1-tAsset Intensity  ( السنة  في  المبيعات(   ÷ الأصول  )أجمالي  الأصول  ( t-1كثافة 
 (. iللشركة)

ti,Ɛ   =الإنحدار ( الخطي للشركةi( في الفترة )t )للدوال الرياضية الخطأمعدل  أو.  
 الأساس  فيالمتكامل والمعتمد    الكمي هذا المدخل    أنسبق, يرى الباحث    وبناء على ما 

المتماثل غير  المناسب  التوقيت  نموذج  بعد    ,على  كا  في  بالأخذ   تطويرهولكن  ة  فالإعتبار 
ذات    أوالمحركات   التنبؤ    في  ثرالأالمتغيرات  دقة  على  المتماثل  غير    في   بالأرباحالسلوك 

 . التأكد ظل عدم  فيالمنظمات الصناعية 
هذا النموذج بالبساطة في التطبيق خاصة في بيئة العمل المصرية؛ لعدم وجود   ويمتاز 

,  رمتغي  أوعلاقات فردية لحالة كل محرك    أويقدم نماذج  أنه    قواعد بيانات خاصة بالشركات كما
وجودة    أنيمكن   و   في يلاحظ  القياس  محل  الم البيئة  العلاقة  عن  المتغيرات  فضلا  بين  تداخلة 

وبعض  الالتصاق    ثرأ  وال,  بعضها  درجة  وهو  فالي للتكعلى  كافة   الذي  الأمر.  منه  خلت  قد 
وعن .  هذا  بحثه   فيالباحث    وأوضحهذا المجال كما سبق    فيقدمت    والتيالمداخل السابقة له  

المدخل    الرقميالتطبيق   المصرية  فيلهذا  التصنع  من خلال  بيئة  ذلك  الباحث  يتناول    النقاط , 
 . اليةالت

 وعينة الدراسة التطبيقية: مجتمع  -5/4
بالمؤشر   المصرية  بالبورصة  المسجلة  الصناعية  الشركات  في  الدراسة  مجتمع  تمثل 

EGX100    أكبر يتضمن  المالية    100الذي  الأوراق  ببورصة  مسجلة  مصرية  مساهمة  شركة 
على   من    17موزعة  الفترة  خلال  وذلك  إلى  2008قطاعاً  ذلك   ,م2017م  الباحث  ويرجع 

 لى أن: الاختيار إ
المالية تكفل درجة عالية من الشفافية والمصداقية والتماثل في   • قوانين وقواعد سوق الأوراق 

 القوائم المالية المنشورة. 
إتخاذ  • إستقلالية  كبير  حد  إلى  يضمن  المساهمة  الشركات  في  الملكية  عن  الإدارة  انفصال 

 قرارات إستغلال الموارد. 
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 المساهمة يسمح بتبني الأساليب المالية والإدارية الحديثة. كبر وتنامي رأس مال الشركات  •
م( تضمنت أحدا  بارزة تؤثر في قرار الإحتفاظ بالموارد, وفي 2017-م2008فترة الدراسة ) •

م وتأثيراتها, كما تضمنت فترة عدم الإستقرار  2008مقدمتها الأزمة الاقتصادية العالمية عام  
بعام   مصر  في  ت2011السياسي  والتي  المتماثل  م  غير  السلوك  لظهور  مناسبا  مناخًا  مثل 

 للتكلفة نظرا لعدم استقرار إتجاه الطلب المرتبط بمعد النمو الاقتصادي خلال تلك الأحدا .
 . م2009الشركات لعام  أسهمالتنبؤ بعوائد  فيم 2008تم استخدام البيانات المالية لعام  •

للتكلفة(,    المتماثل  غير  السلوك   ( الدراسة  محور  بين  الأرتباط  معامل  زيادة  على  وللعمل 
وبين مفردات العينة والحد من أثار أختلاف طبيعة النشاط على نتائج الدراسة, انصب الاهتمام  

بالمؤشر   الصناعية  الشركات  اختيار  من    EGX100على  الفترة  بما  2017-م2008خلال  م. 
الم تجانس  المقارن  يضمن  التحليل  وفاعلية  ناحية, وكذلك جدوى  التكاليفية من  والأساليب  فاييم 

لها قوائم مالية   التي لا يوجد  الصناعية  الشركات  تم استبعاد  ناحية أخري. هذا وقد  للنتائج من 
شركة صناعية     50منشورة خلال فترة الدراسة. وبناء على ما سبق استقرت عينة الدراسة على  

م. ويمكن توضيح شركات 2017-م2008سنوات من    10شاهدة سنوية خلال  م  500بأجمالي  
 العينة داخل كل قطاع من قطاعات سوق الأوراق المالية وفقا للجدول التالي.

 1 –جدول رقم 

 تبويب شركات عينة الدراسة وفقا لطبيعة النشاط الصناعي

عدد  القطاعات الرئيسية للبورصة المصرية م 
 الشركات

المشاهدات 
 السنوية 

نسبة  
 المشاهدات 

 %22 110 11 قطاع موارد أساسية 1
 %10 50 5 قطاع خدمات و منتجات صناعية و سيارات  2
 %12 60 6 قطاع أغذية و مشروبات  3
 %8 40 4 أدوية قطاع رعاية صحية و  4
 %8 40 4 قطاع كيماويات  5
 %18 90 9 قطاع منتجات من لية و شخصية   6
 %22 110 11 قطاع التشييد و مواد البناء  7

 %100 500 50 الإجمالي 
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مقارنة    سيتم  التي  الرياضية  النماذج  وأيضا  السهم,  بعائد  للتنبؤ  المقترح  النموذج  يعتمد 
حس يتطلب  مؤشرات  مجموعة  على  المقترح  النموذج  بنتائج  القوائم  ابها  نتائجها  من  بيانات 

الماليالمالية) المرك   الدخل    -قائمة  النقدية   –قائمة  التدفقات  للافصاحات   -قائمة  بالإضافة 
أساسية   ثلا  مصادر  على  الاعتماد  تم  لذا  القوائم(  مع  المرفقة  الأخرى  الإضافية  والمعلومات 

 لجمع البيانات: 
 بورصة الأوراق المالية المصرية.  •
 ومات.شركة مصر لنشر المعل  •
 هيئة التنمية الصناعية.   •
المالية السنوية لكل شركة   6وقد تم حساب    القوائم  متغير تابع أو مؤشر من بين بيانات 
 سنوات. 10شركة لمدة الدراسة   50مؤشر لعدد  3000سنوات وبذلك توافر  10ولمدة 

 الاختبارات الإحصائية للنموذج المقترح لقياس الأرباح :  -5/5
اعتمد الباحث عند قيامه بتشغيل النموذج المقترح للتنبؤ بعائد السهم على برنامج الاقتصاد   

العلاقة بين البيانات وال من, بيانات شركة    E Viewsحيث يراعي برنامج    ،E Viewsالقياسي  
(t( المالية  للفترة   )i  المالية الفترة  بيانات  استخدام  وتم  لل2008(.  الدراسة  بعينة  للشركات  تنبؤ م 

سنوات فقط حيث استخدمت بيانات العام الأول    9م لذلك فان فترة التنبؤ  2009بعائد السهم لعام  
م. وقد استعان الباحث بالأساليب الإحصائية الأكثر  2009م في التنبؤ بعوائد الأسهم لعام 2008

 ملائمة لطبيعة البيانات وأهداف التحليل والتي تمثلت:
 الإحصاء الوصفي.   •
 رتباط والإنحدار الخطي البسيط.تحليل الا •
 تحليل الإنحدار المتعدد. •

المستقلة    المتغيرات  و  التابع  للمتغير  الوصفية  المعلومات  على  الحصول  تم  خلالها  ومن 
(. ويلاحظ منه تقارب قيم الوسط والوسيط لمعظم  2جدول رقم )  عائد السهم المقترح لنماذج قياس  

المالية   القيم  ذات  المعياري  المتغيرات  الإنحراف  إنخفاض  يؤكده  ما  الشاذة. وهو  القيم  وانحسار 
 والفرق بين الحد الأدنى والأعلى لتلك المتغيرات.
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 (2جدول رقم )

 المعلومات الوصفية لمتغيرات النموذج المقترح للتنبؤ بعائد السهم 
Variables Mean Median  Std.Dev Min Max valid(N) 

RETi,t Y4 3.654461845 0.77661544 9.07743002 -6.260508787 107.4135429 450 

Decrease Dummy(i,,r) X1 0.084444444 0 0.278362661 0 1 450 

RETi,t-1 X2 3.733941164 0.782897396 12.53491563 -4.931048116 221.9155915 450 

Decrease Dummy(i,,s) X3 0.266666667 0 0.442708811 0 1 450 

Δ Salesi,t /Salesi.t-1 X4 333232551.5 39418402.5 1754817837 -9202759000 18552605000 450 

Assets Intensity (i,t) X5 3.302898029 1.394027096 12.05881127 0.255859401 186.6487508 450 

وفيما يلي عرض نتائج النموذج المقدر باستخدام المتغيرات المستقلة للنموذج وفقا لنتائج تحليل  
    Panel Data Balancedالبيانات 

Y4 = 2.575 + 0.0017 X1 + 0.851 X2 - 0.0124 X1*X2 1 + 
0.0021 X3 + 0.534 X4 - 0.21 X3*X4 - 0.55 X5*X2  +0.0024 
X5*X1*X2 

)النتائج  أكدت   السهم  بعائد  التنبؤ  المتغيرات ذات الأثر على  ( جاءت Y4السابقة على أن أهم 
 على النحو التالي : 

 تأثير طردي .    ( X2عائد السهم للعام السابق )

 تأثير طردي .    (  X4التغير في المبيعات)

 (         تأثير عكسي . X3*X4حاصل ضرب التغير في المبيعات في المتغير الوهمي) 

 (     تأثير عكسي . X5*X2ضرب كثافة الأصول في عائد السهم للعام السابق ) حاصل
وقد تباينت درجة الأهمية النسبية لتفسير التغيرات التي تطرأ على المتغير التابع وذلك حسب ما 

المرتب أختبار  ت   وقيم  بالنموذج  المتغيرات  معاملات  قيم  به  بهاجاءت  يلي عرض  طة  وفيما   .
 الارتباط الخطى البسيط لبيرسون للمتغيرات المستقلة بالنموذج السابق وقد جاءت لنتائج مصفوفة

 النتائج على النحو التالي : 
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 (: نتائج العلاقات التبادلية بين المتغيرات التفسيرية مع بعضها البعض 3جدول رقم )

 X2 X4 X3*X4 X5*X2 

X2 1 0.021 -0.288 ** 0.864 ** 

X4  1 0.359 ** -0.018 

X3*X4   1 -0.304 ** 

X5*X2    1 

 . 0.01**تشير إلى معنوية معامل الارتباط عند مستوى معنوية 

بالجدول السابق على معنوية جميع العلاقات الإرتباطية بالجدول السابق باستثناء  أكدت النتائج  
بين   العلاقة  من    X4نتائج  من  X2    ،X5*X2مع كل  الرغم  فعلى  العلاقات  باقي  عن  أما   ،

,   X5*X2 مع   X2إلا أنها ليست قوية باستثناء العلاقة بين    0.01معنويتها عند مستوى معنوية  
من  وذلك  إليها  الإشارة  السابق  النتائج  وفى ضوء  تقدم  مما  قوية.  طردية  جاءت  بالفعل  والتي 
على   نؤكد  البعض  بعضها  مع  المفسرة  للمتغيرات  الإرتباطية  والمصفوفة  المقدر  النموذج  خلال 

 عدم وجود تأثير واضح لمشكلة الازدواج الخطى على النموذج المقدر . 

 وبعض المقاييس عليه:  لمقترحااختبار النموذج  -5/5/1

    F Ratioالجدول التالي يعرض نتائج أختبار معنوية النموذج المقدر وذلك من خلال قيمة  ف 
 وكذلك بعض المقاييس والمؤشرات الإحصائية الأخرى التي تشير إلى جودة النموذج.

 (4جدول رقم  )

 نتائج اختبارات النموذج المقترح للتنبؤ بالأرباح 

Model Test Value 

F- Ratio 27.98 

Sig 0.0000 

R2 81.5% 
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D.w 455.4 

S.E 4.202 

اختبار  ف  )ف   قيمة  بلغت  المقدر حيث  النموذج  السابق على معنوية  بالجدول  النتائج  أكدت 
  = معنوية  27.980المحسوبة  مستوى  عند  الإحصائية  دلالتها  على  يؤكد  مما  وذلك   0.01( 

  ( والسابق 455.4بدرجات حرية  أثر  ال  ذات  المتغيرات  أهم  أن  النتائج على  أكدت  أيضا   ، )
( بحوالي Y4الإشاارة أليها قد ساهمت في تفسير التغيرات التي تطرأ على عائد السهم المتنبئ به)

 وقد جاءت قيمة الخطأ المعياري محدودة بشكل كبير .  81.5%

 : بعض الاختبارات الأخرى على النموذج -5/5/2

فيما يلي عرض لنتائج لبعض الاختبارات الإحصائية والقياسية والتي جاءت نتائجها على النحو   
 :التالي

اختبار  -1 التسلسلي  نتائج  ( وذلك    D-W: استخدم الباحث أختبار ديربن واطسن )  الارتباط 
البواقي  بين  الذاتي  الارتباط  مشكلة  من  يعانى  النموذج  كان  أذا  ما  على  التعرف  بهدف 

Autocorrelation    للنموذج وذلك لإعطاء صورة  النموذج,  على جودة  سلبية  آثار  من  له  لما 
( واطسن  ديربن  اختبار  قيمة  وبحساب  تفاؤلا.  بنظيرتهما  D-W=1.832أكثر  وبمقارنتها   )

معنوية   مستوى  وعند  )  U,dLd)  0.01الجدولية  هما  الأمر  1.63,    1.46(   . الترتيب  ( على 
( الأمر الذي يعكس  W < 2-< DUdختبار ديربن واطسن تحقق )  الذي يؤكد على أن قيمة ا

 أن النموذج لا يعانى من مشكلة الارتباط التسلسلي على الإطلاق .

 نتائج اختبار ثبات التباين : -2
أختبار     الباحث  إذا  White Test for Heteroskedasticityاستخدم  ما  للتعرف على  وذلك    

مشكلة ثبات التباين ، والجدول التالي يعرض نتائج أختبار ثبات التباين  كان النموذج يعانى من  
 على النحو التالي: 

 ( نتائج أختبار ثبات التباين 5جدول رقم )

 مستوى الدلالة د.ح 2قيمة اختبار كا

 )غير داله( 0.478 449 450
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والذي يعتمد على قيمة  أكدت النتائج بالجدول السابق على عدم معنوية قيمة اختبار" وايت " 

 " الأمر الذي يعكس  تحقيق خاصية ثبات التباين بالنموذج المقدر. 2اختبار "كا

 مقارنة نتائج النموذج المقترح بنماذج قياس الربحية شائعة الاستخدام: -5/6
. ولتقييم القدرة التنبؤية  فترة زمنية  القوائم المالية خلال بيانات    على  النموذج المقترح  يعتمد  

المقترح المالية،  القائم    للنموذج  البيانات  من  المستمدة  المعلومات  أدائه    بقياس نقوم  فإننا  على 
يعتمدان على معلومات عن مكونات الأرباح السابقة للتنبؤ  اللذان  للتنبؤ،    أخريين  نموذجينمقابل  

 . (ROE)الأسهم العادية بالعائدات المستقبلية على 
 (:   ROE Modelنموذج حساب معدل العائد المتوقع للسهم )  -5/6/1

R= ∑n  
t= i Ri × Pri 

 يث أن: ح

R  .معدل العائد المتوقع = 

iR  ل العائد للسهم. = معد 

iPr . احتمال الحدو = 
حساب احتمال حدو  الأرباح عن طريق حساب عدد مرات تكرار حدو  الربح في  تم   

 م 2017-م2009أعوام فترة الدراسة عينة الدراسة لكل عام من 
 (: CAPM Modelنموذج تسعير الأصول الرأسمالية للعائد)-5/6/2

Kj = Rf + β (Km-Rf) 

 حيث 

jK  .العائد المطلوب للسهم 

fR  .العائد الخالي من المخاطرة وهو عائد أذونات الخ انة 

β .مقياس للمخاطر المنهجية أو النظامية التي تخضع لها جميع الاستثمارات 

MK  .عائد السوق للسهم 
بإيجاد القيمة الاسمية للسهم وذلك بقسمة   حساب العائد الخالي من المخاطرة للسهم  تم 

مجموع حقوق الملكية ÷ عدد الأسهم لكل شركة من شركات الدراسة خلال فترة الدراسة ثم ضرب  
 القيمة الاسمية للسهم × معدل العائد الخالي من المخاطرة لكل علم من أعوام الدراسة.
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 المقارنة بين نتائج النماذج باستخدام مقاييس دقة نتائج كل نموذج: -3//5/6
هو    للدراسة  الرئيسي  التنبؤ    أثر  قياسالهدف  دقة  على  للتكلفة  المتماثل  غير  السلوك 

ولتحقيق هذا الهدف تم اقتراح نموذج لقياس    منظمات الصناعيةبال  بيئة عدم التأكد بالأرباح في  
عائد السهم مع الأخذ في الإعتبار أثر السلوك غير المتماثل للتكلفة, وللتحقق من دقة نموذجنا 

تم   نماذج  مقارنالمقترح  من  بنموذجين  بالأته  هما  التنبؤ  )ROE Model)رباح  و   )CAPM 
Modelويوضح الجدول التالي الإحصاء الوصفي لنتائج النماذج الثلاثة ) . 

 6-جدول رقم

 2017-2009الإحصاء الوصفي لعائد السهم للنماذج الثلاثة للفترة من 
Variables Mean Median  Std.Dev Min Max valid(N) 

Suggested Model 3.67 3.91 8.95 -4.04 105.44 450 

ROE Model   5.23 2.83 11.63 -11.77 141.79 450 

CAPM Model  5.49 3.72 15.10 -15.06 180.19 450 

ويلاحظ من الجدول السابق تقارب الوسط والوسيط وإنخفاض الإنحراف المعياري للنموذج المقترح 
للنموذج   الحسابي  الوسط  أن  حيث  المقارنة  محل  بالنماذج  بالنماذج    3.67بالمقارنة  مقارنة 

للنماذج    CAPMلنموذج    5.49و    ROEلنموذج    5.23الأخرى   الوسيط  نتائج  تقارب  بينما 
للنماذج الثلاثة على الترتيب, أما بالنسبة للإنحراف المعياري    3.72و    2.83و    3.91الثلا   

معياري   بإنحراف  نموذج  كأقل  يأتي  المقترح  النموذج  أن  فنجد  الثلاثة  مقارنة    8.95للنماذج 
الأخريين   ب15.10و    11.63بالنموذجين  الفرق  يعتبر  وأيضا  الأدنى ,  والحد  الأعلى  الحد  ين 

 للنموذج المقترح أقل مقارنة بالنماذج الأخرى. 
ونماذج   المقترح  النموذج  الثلاثة  النماذج  نتائج  بين  وROE Model)وللمقارنة   )(CAPM 

Model) :ثم استخدام مقاييس الدقة التالية 
 Mean Absolute Deviations (MAD)مقياس متوسط الانحرافات المطلقة. -1
 مقياس متوسط الانحراف المطلق النسبي.  -2

Mean Absolute Percentage Deviation (MAPD) 

 Mean Square Deviation Variance (MSD)مقياس متوسط مربعات الانحرافات.  -3
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 نتائج مقاييس الدقة للنماذج الثلاثة : 7-جدول رقم

Measurements  

Suggested 
Model 

ROE Model CAPM Model 

MAD 0.67 1.73 2.53 

Rank 1 2 3 

MAPE 93.66 197.10 125.78 

Rank 1 3 2 

MSD 0.84 10.40 41.91 

Rank 1 2 3 

Mean Rank 1 2.3 2.6 

أن النموذج المقترح أفضل من النماذج محل المقارنة فمقياس  من الجدول السابق يلاحظ   
المطلقة  الانحرافات  بين  MAD)متوسط  المقارنة  عند  دقة  وبدرجة  أولًا  المقترح  النموذج  يأتي   )

  0.67العوائد الفعلية والعوائد المتنبئ بها أفضل بفارق كبير عن النموذجيين محل المقارنة حيث  
المقترح   أما  CAPM Modelو    ROE Model لنموذجي    2.53و    1.73للنموذج  مقياس  , 

( فلم تختلف نتائجه عن نتائج مقياس الدقة السابقة  MAPE)  متوسط الانحراف المطلق النسبي 
ترتيب   أختلف  وإن  المقارنة  محل  النموذجين  نتائج  من  أفضل  المقترح  النموذج  نتائج  أن  حيث 

أولا   المقترح  النموذج  يأتي  حيث  نموذج    93.66نتائجهم,  نموذج    CAPM Modelثم  وأخيرًا 
ROE Model  125.78    الترتيب, وأيضا بمق   197.1و النتائج الأخير  على  مقياس  ياس دقة 

الانحرافات  مربعات  مقارنة  MSD)متوسط  نتائجه  دقة  حيث  من  أولا  المقترح  النموذج  فيأتي   )
حيث   كبير  وبفارق  الآخرين  و    0.84بالنموذجين  المقترح   ROEلنموذج    10.40للنموذج 

Model   لنموذج   41.91وCAPM Model. 
ل المقارنة مما يعني  رح أولا بالمقارنة بالنموذجين محوبالترتيب النهائي يأتي النموذج المقت 

التنبؤ بعوائد الأسهم للنموذج المقترح الذي يأخذ في اعتباره السلوك غير المتماثل    أن درجة دقة
عن   نتائجه  دقة  حيث  من  أفضل  المصرية  الصناعية  بالمنظمات  التأكد  عدم  بيئة  في  للتكلفة 

تقت التي  والإحصائية  الرياضة  بالأرباح  النماذج  للتنبؤ  كأساس  التكلفة  سلوك  في  التماثل  رض 
 المستقبلية.  

فان   للتكلفة  ونتيجة لما سبق  الغير متماثل  يأخذ في الإعتبار السلوك  الذي  المقترح  النموذج 
  أفضل في التنبؤ بالأرباح من النماذج المبنية على فرضية التماثل في سلوك التكلفة مما يعني 

الدراسة فرض  )  رفض  الدراسة  لفرض  البديل  الفرض  قبول  المتلا  و  غير  السلوك  ماثل  يؤثر 
بالأ  التنبؤ  دقة  الصناعيةللتكلفة على  المنظمات  المستقبلية في  تأكيده  رباح  يمكن  ما  (. وهو 

Model 
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  الذي يأخذ في الإعتبار   المقترحمن خلال نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة وفقا للنموذج  
حساب معدل العائد المتوقع  نموذج  مقارنة بنموذجين آخرين هما  لوك غير المتماثل للتكلفة  الس

 .(CAPM Modelنموذج تسعير الأصول الرأسمالية للعائد)و  (ROE Modelللسهم )

 النتائج والتوصيات.  -5/7

للتكلفة  يؤثر المتماثل  غير  بالأرباح  السلوك  التنبؤ  دقة  المنشات    على  المصرية,  في  الصناعية 
 حيث توصل الباحث للنتائج التالية: 

يؤدي تجاهل السالوك غيار المتماثال للتكلفاة إلاى زياادة فجاوة توقعاات الأربااح, حياث ياؤثر  -1
ا علاى أربااح  السلوك غير المتماثال الصااعد للتكلفاة سالبًا علاى أربااح الفتارة الحالياة وإيجاباً
ا علااى أرباااح  فتاارات رواج الطلااب, بينمااا يااؤثر الساالوك غياار المتماثاال الهااابط للتكلفااة إيجابااً

 الية وسلبًا على أرباح فترات انتعاش الطلب. الفترة الح
يتمي  نموذج التنبؤ بعائاد الساهم المقتارح والاذي يأخاذ فاي الإعتباار السالوك غيار المتماثال  -2

للتكلفااة بدقتااه مقارنااة بنماااذج التنبااؤ بعائااد الأسااهم المبنيااة علااى فاارض التماثاال فااي ساالوك 
 التكلفة.

 يوصي الباحث بما يلي:

يااة والمهنيااة الم يااد ماان الأبحااا  حااول أسااباب وآثااار الساالوك غياار تقااديم الجهااات الأكاديم -1
المتماثاال للتكلفااة, لإثااراء الفكاار المحاساابي وتحقيااق التوافااق والتكاماال بااين الأطاار النظريااة 

 والواقع العملي ومواكبة التغيرات المستمرة في بيئة الأعمال.
 -التجاريااة –الماليااة دراسااة الساالوك غياار المتماثاال للتكلفااة فااي المنشااات غياار الصااناعية)  -2

 الخدمية(.
 قياس السلوك الغير متماثل للتكلفة لبنود متنوعة من التكلفة وعلى مستوى أكثر تفصيلًا. -3
 معرفة طبيعة العلاقة بين السلوك غير المتماثل للتكلفة وإدارة الأرباح وحوكمة الشركات. -4
 دراسة كيفية تتجنب المنشات لل وجة غير الفعالة للتكاليف. -5
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