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 ممخص البحث
عدم تماثل سموك التكمفة بقرارات النظراء فى ىذا  استيدف البحث اختبار مدى تأثر قرارات المنشأة بشأن مستويات

الشأأأنب انانأأت اختبأأار الأأدور المثأأدل لمسأأتثمار المؤسسأأى لىليأأة رقاايأأة عمأأى الثمقأأة اأأتن تأأأثتر النظأأراء ومسأأتويات 
( منشأأة مأن المنشأىت المدرنأة 99السموك المتباتن لمتكمفة. وقد تم تطاتق نموذج تأثترات النظراء عمى عتنأة تتمأمن  

 ( مشاىدة.797( اإنمالى مشاىدات امغ  3131( حتى  3119سوق الأوراق المالية المصرى خمل الفترة من  ب

وقد اظيرت نتائج الدراسة ونأود تأأثتر مثنأوى لقأرارات النظأراء بشأأن السأموك المتبأاتن لمتكمفأة عمأى قأرارات المنشأأة 
لقأرارات النظأراء عمأى قأرارات المنشأأة عمأى مسأتوى عمى مستوى الثتنة للألب لمأا اظيأرت النتأائج ونأود تأأثتر مثنأوى 

المنشىت لاترة وصغترة الحنمب أمأا عمأى مسأتوى المنشأىت ذات الر حيأة المرتفثأة والمنشأأت ذات الر حيأة المنخفمأةب 
 فقد أومحت النتائج ونود تأثتر مباشر طردى مثنوى عمى مستوى المنشىت ذات الر حية المنخفمة فقط.

بار أثر الاستثمار المؤسسى لمتغتر تفاعمى عمى الثمقة اأتن مسأتويات عأدم تماثأل سأموك لما أومحت نتائج اخت
التكمفة لدى النظراء ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة لأدى المنشأىت ونأود تأأثتر مثنأوى لمسأتثمار المؤسسأى عمأى 

اتن قرارات النظراء وقرارات المنشأة ىذه الثمقة عمى مستوى الثتنة لللب وأن ىذا التأثتر تخفض من الثمقة الطردية 
ويزيأأد مأأن الثمقأأة السأأماية ليأأذا التأأأثترب وعمأأى مسأأتوى المنشأأىت لاتأأرة وصأأغترة الحنأأم تاأأتن أن الاسأأتثمار المؤسسأأى 
لمتغتأأر تفأأاعم  لأأو تأأأثتر مثنأأوى عمأأى الثمقأأة اأأتن مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى النظأأراء ومسأأتويات عأأدم 

ة لدى المنشىت عمى مستوى المنشىت الكاترة فقطب أما عمى مستوى المنشىت ذات الر حية المرتفثة تماثل سموك التكمف
 والمنشىت ذات الر حية المنخفمة فقد تاتن عدم ونود تأثتر مثدل لمستثمار المؤسسى.

 عدم تماثل سموك التكمفةب تأثتر النظراءب الاستثمار المؤسسى. الكممات المفتاحية:
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The effect of peers' decisions on managers' decisions about sticky cost - 

the modified role of institutional investment: an empirical study 

Abstract 

The research aimed to test the extent to which the Firms decisions regarding the 
levels of sticky cost are affected by the decisions of the peers in this regard, in 
addition to examining the modified role of institutional investment as a control 
mechanism on the relationship between the influence of peers and the levels of 
sticky cost. The peer effects model was applied to a sample of 93 Firm registered on 
the Egyptian Stock Exchange during the period from 2013 to 2020, with a total of 
737 observations.  

The results of the study showed that there is a significant impact of the decisions 
of the peers regarding the levels of sticky cost on the decisions of the firm at the 
level of the sample as a whole, The results of the study also showed that there is a 
significant impact of the decisions of the peers regarding the levels of sticky cost on 
the decisions of the firm at the level of large and small-sized firms ,as for the level of 
high-profit and low-profit Firms, the results showed that there is a significant direct 
effect at the level of low-profit Firms only .  

The results of testing the effect of institutional investment as an interactive 
variable on the relationship between the peers regarding the levels of sticky cost and 
the decisions of the firm showed that there was a Significant impact of institutional 
investment on this relationship at the level of the sample as a whole, At the level of 
large and small-sized firms, it was found that institutional investment as an 
interactive variable has a significant effect in the context of large firms only. As for 
the firms with high profitability and the firms with low profitability, it was found 
that there was no significant effect of institutional investment.  

Keywords: Sticky Cost, Peers effect, Institutional Investment. 
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 مقدمة -1
عمأأى الأأرنم مأأن أن أدايأأات عمأأم الأأنفس الانتمأأاع  قأأد وثقأأت منأأذ أمأأد بثتأأد الأأدور الكاتأأر الأأذى يمارسأأو 
النظراء فى التأثتر عمى السموك الفردىب حتث يثتار النظراء قوى دافثة قوية وراء سموك الأفأرادب ولأذا تنظأر 

إلا أن الأدايأأات المحاسأأاية لأأم تتانأأى ىأأذا الاتنأأاه إلا  إلأأتيم اوصأأفيم مأأن المحأأددات الأساسأأية ليأأذا السأأموك.
مؤخراًب فف  الآونة الأخترة ادأت الدراسأات المحاسأاية تتنأو نحأو دراسأة تأأثتر النظأراء واسأتخدامو فأى تحمتأل 
سموك المنشىتب وظيرت دراسات تأأثتر النظأراء فأى تنأاول بثأض القمأايا والمومأوعات المحاسأاية باعتبأار 

 .(Ecca, 2023)يمثل بثد ندتد يقف وراء تفستر قرارات المدترين  أن ىذا التأثتر

وفأأى نطأأاق ىأأذا البحأأث يقصأأد بأأالنظراء منموعأأة المنشأأىت التأأ  تنتمأأى إلأأى نفأأس القطأأاع أو الصأأناعةب 
حتث يثتار مثيار القطاع أو الصناعة ىو المثيأار الأكثأر اسأتخداماً فأى دراسأة تأأثتر النظأراء فأى لثتأر مأن 

 ,.Leary and Robert, 2014, Charles et al)سأاية التأ  تناولأت ىأذا المومأوع الأدايأات المحا
2017, Baoy and Goetz, 2018, Cao et al., 2019, Tuo et al., 2019, Popandok, 

2020, Grennan, 2018, Fairhurst and Non, 2020). 

وراء الاىتمأام المتزاتأد ايأذا المومأوع والسمة الممتزة لتأثتر النظراء والتى ر ما تكون السات الأكثأر أىميأة 
فأأى الدراسأأات المحاسأأايةب أنأأأو عنأأدما تونأأد تأأأأثتر لمنظأأراء فمأأن ناحيأأأة قأأد يلأأون دافأأأ  نحأأو تحسأأتن قأأأرارات 
المنشأةب ومن ناحية أخرى قد تؤدى ونود ىذا التأثتر إلى انتشار بثض الممارسات المأارة التأ  قأد تصأتت 

 ,Lieberman and Asaba)وفى ىأذا السأياق أشأارت دراسأة . (Ecco, 2023)قطاع اقتصادى بأكممو 
إلأأى أن تقمتأأد أو محاكأأاة النظأأراء مأأن الأمأأور المثأأأروفة فأأى منأأال الأعمأأالب وأومأأحت الدراسأأة أن  (2004

منشأأىت الأعمأأال الآن تثمأأل فأأى سأأوق مفتأأوح وتتأأاب  بثمأأيا الأأبثضب وبمنأأرد ممحظأأة ظيأأور ممارسأأات 
منشأىت الأخأرى محأاولات تقمتأد ومحاكأاة ىأذه الممارسأاتب وقأد لخصأت ىأذه مثتنة تثأزز أداء المنشأأة تاأدأ ال

الدراسة النظريات الت  تفسر سأموك التقمتأد لأدى منشأىت الأعمأال فأى منمأوعتتنب الأولأى: النظريأات المانيأة 
 عمى المثموماتب والثانية: النظريات المثتمدة عمى المنافسأةب وفأى إطأار المنموعأة الأولأى تأتم تفسأتر دوافأ 

 Information)التأأأأأثر بأأأأالنظراء عمأأأأى مسأأأأتوى منشأأأأىت الأعمأأأأال فأأأأى مأأأأوء نظريأأأأة تسمسأأأأل المثمومأأأأات 

Cascades)   ونظريأأة سأأموك القطيأأ(Herd Behavior) ب حتأأث يحأأدث تسمسأأل المثمومأأات عنأأدما تثتقأأد
الإدارة أنو من الأفمل لممنشأة إتباع سموك المنشىت الأخرى السابقة ليا دون النظر لما لدتيا من مثمومأات 
خاصأةب أمأا فأأى ظأل نظريأة القطيأأ  فأإن الإدارة تنمأأ  اأتن مأا لأأدتيا مأن مثمومأات خاصأأة والمثمومأات التأأ  

خرىب وتادو أىمية ىاتتن النظريتتن عندما تزداد ظروف عدم التأكأد وعنأدما تستنبطيا من سموك المنشىت الأ
تكأأون المثمومأأات المحاسأأاية لأأدى المنشأأأة ليسأأت ذات نأأودة عاليأأة ولا تسأأاعد بشأألل فثأأال فأأى إتخأأاذ القأأرار 
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مأأى الرشأتدب أمأا فأى إطأأار المنموعأة الثانيأة تأتم عمميأأة التقمتأد أو المحاكأاة لأرد فثأأل تيأدف إلأى المحافظأة ع
 المرلز التنافسى والتخفتف من حدة المنافسة ومخاطرىا.

أن الحأافز وراء تأأثر المنشأأة انظرائيأا تأرتبط بثمأم المنشأأة  (Cao et al., 2019)وقأد أومأحت دراسأة 
بأن نتائنيا تتم قياسيا مقاال نتائج نظرائياب ووندت الدراسة أنو لمما زاد اىتمام أصحات المصالح بالمنشأأة 

المنشأأأأة مقارنأأأة بأأأأداء المنشأأأىت الأخأأأرى زاد متأأأل الإدارة نحأأأو إتبأأأاع الممارسأأأات التأأأ  يسأأأمكيا  بقيأأأاس أداء
أن مقارنة المنشأة م  نظرائيا من قال المستثمرين  (Jennings et al., 2020)النظراءب لما وندت دراسة 

ممنشأأة داخأل الصأناعة والمحممتن المالتتن وأصحات المصالح الأخرينب واعتبار التحسأن فأى الأداء النسأاى ل
مؤشر لزيادة قدرة المنشأة عمى المنافسة تزيد مأن متأل المأدترين نحأو الاسأتنابة لممارسأات النظأراء ومحاكأاة 

 ىذه الممارسات.

إلأى أن أداء المأدترين تأرتبط ارتباطأاً وثيقأاً بأأداء نظأرائيمب  (Charles et al., 2017)وتوصأمت دراسأة 
تأتم تحدتأدىا فأى مأوء التقتأيم النسأاى لأ داء مأن خأمل قيأاس أداء المنشأأة خاصة إذا لانت ملافىت الإدارة 

فأأى مأأوء أداء منموعأأة النظأأراء الأأذتن تنتمأأى إلأأتيمب لمأأا أن الإدارة نالبأأاً مأأا تفمأأل أن تكأأون نسأأبة ر حيأأة 
عمأى المنشأة فأى مأدى نسأبة ر حيأة النظأراءب وأشأارت الدراسأة إلأى أنأو عأادة مأا يثتاأر المنافسأون مثيأاراً تأتم 

أساسأأأو تقتأأأيم أداء المنشأأأأةب الأمأأأر الأأأذى قأأأد تأأأدف  الإدارة نحأأأو مواكبأأأة أداء النظأأأراء ايأأأدف إرمأأأاء توقثأأأات 
أن محرلأأأات التأأأأثر بأأأالنظراء  (Popandok, 2020)مسأأأتخدمى المثمومأأأات المحاسأأأاية. وأمأأأافت دراسأأأة 

قائم عمأى الممحظأة تثتمأد عمأى ترتبط بالتثمم القائم عمى الممحظةب وأشارت الدراسة إلى أن نماذج التثمم ال
تحمتل محتوى قرارات النظراء وعدم الترلتأز عمأى إنأراء التحمأيمت الخاصأة لكونيأا أكثأر تكمفأة وقأد تسأتغرق 
وقأأت طويأأل لمأأا أنيأأا تتطمأأت قأأدرات إداريأأة مثتنأأةب وأومأأحت الدراسأأة أنأأو إذا اسأأفر تحمتأأل محتأأوى قأأرارات 

ة إلأى تحدتأد الممارسأة الأفمأل فأى ىأذه الحالأة يثتاأر تأأثتر النظراء عن الوصول إلى مثمومأات تقأود المنشأأ
النظأراء مأن الأمأور النتأدة التأ  تمأتف قيمأة لممنشأأةب أمأا إذا لأان تأأثتر النظأراء يطغأى عمأى عمميأة صأأن  
القرارات الداخمية ويسات تناىل المدترين لدراسة الوم  الداخمى لممنشأة والتحميمت الت  تنت إنرائيا قاأل 

قرار فى ىذه الحالات تنظر لتأثتر النظراء باعتباره من الممارسات الت  قأد تمأر بالمنشأأة ولا تحقأق إتخاذ ال
 أىداف أصحات المصالح ايا.

تأأثر قأرارات المنشأأة بقأرارات نظرائيأا إلأى التشأابو الكاتأر اأتن  (Kedia et al., 2015)وأرنثأت دراسأة 
ملانيأأة التحقأأق مأأن ننأأا ح تنفتأأذ أسأأالتت وممارسأأات مثتنأأة تأأتم تنفتأأذىا فأأى المنشأأىت فأأى منأأال الصأأناعة واا

محيط الصناعةب لما أن ممحظة ممارسات النظراء يسمح لممنشأة بالحصول عمى مثمومأات حأول الأنشأطة 
والممارسات الت  يملن دمنيا فى استراتتنية المنشأةب ووندت الدراسة أن التأأثر بأالنظراء تأزداد فأى حأالات 

 الأقل ر حية. المنشىت الصغترة والمنشىت
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ونأود تأأثتر النظأراء إلأى المنافسأة القويأة اأتن المنشأىت  (Enhorn, et al., 2018)لمأا أرنثأت دراسأة 
فى أسواق المنتناتب نظراً لأن القرارات الت  تتخذىا المنشىت تؤثر عمى المنافسة وقد لا تكون أمام المنشأأة 

لنظأأراء يملأأن أن يلأأون اسأأتراتتنية دفاعيأأة تيأأدف خيأأارات أخأأرى سأأوى إتبأأاع المنافسأأتنب ومأأن ثأأم فأأإن تقمتأأد ا
فقأد أرنثأت محاكأاة المنشأأة  (Fairhurst and Nam, 2018)إلأى حمايأة المرلأز التنافسأى. أمأا دراسأة 

رمأاء  لنظرائيا إلى المدخل الذى يسمكو بثض المدترين من خمل تننت اذل النيود لاتخاذ قرارات مثمأى واا
ونالبأاً مأا  (Quiet life)حأو الثمأل فأى إطأار مأا أطمقأت عمأى الدراسأة أصأحات المصأالح بالمنشأأة والمتأل ن

 يمارس ىذا السموك من قال المدترين ذوى القدرات الإدارية المحدودة.

ىذا وقد قدمت بثض الدراسات المحاسأاية الحدتثأة التأ  أنريأت فأى نطأاق الأدول المتقدمأة أدلأة تطايقيأة  
حأأول الأأدور الأأأذى يمارسأأو النظأأأراء فأأى التأأأأثتر عمأأى قأأرارات المنشأأأأة واسأأتراتتنياتياب حتأأأث ونأأدت دراسأأأات 
(Charles et al., 2017, Chen et al., 2019, Matsumato et al., 2022, Ecca, 2023) 

أنأأو بغأأض النظأأر عأأن أداء المنشأأأة فأأإن بثأأض المنشأأأىت قأأد تزيأأد مأأن ممارسأأات إدارة الأر أأاح لمتوافأأق مأأأ  
 ,Grennan, 2018, Popandok)  النظأراء وتحقتأق مثأدلات أداء قأادرة عمأى المقارنأة. وقأدمت دراسأات:

اداً عمأى قأرارات مماثمأة الدلتل عمى أن مدترى بثض المنشىت تتخذوا قأرارات توزيثأات الأر أاح اعتمأ (2020
أن قأرارات المنشأأة بشأأن سياسأات الإفصأاح  (Tuo et al., 2019)مأن قاأل النظأراء. لمأا ونأدت دراسأة 

الاختيارى تتأثر من حتث الكم والكتف بالسياسات التأ  يسأمكيا النظأراءب وذلأك لتننأت توصأتل مثمومأات قأد 
 سة النظراء.تثطى إشارات نتر نتدة عن المنشأة حالة عدم مواكبة سيا

الدلتل عمى أن تأثتر النظراء يثتار مأن الثوامأل الأكثأر  (Leary and Robert, 2014)وقدمت دراسة 
أىمية ولو تأثتر إتنااى مثنوى فى تحدتد ىيلل رأس المال لدى المنشىت التأ  تثمأل فأى نفأس القطأاع. لمأا 

أن بثأض المنشأىت تمنأأ إلأى تانأى ممارسأات المسأئولية الانتماعيأة  (Cao et al., 2019)ونأدت دراسأة 
الت  تنفذىا المنشأىت النظتأرة وذلأك لاسأتراتتنية دفاعيأة لموانيأة التيدتأدات التنافسأية وتننأت تقمبأات أسأثار 

إلى أن السياسات الماليأة لممنشأىت النظتأرة  (Fairhurst and Nam, 2018)الأسيم. لما توصمت دراسة 
 Gassen and)ر إتنأأأااى مثنأأأوى عمأأأى اختيأأأار السياسأأأة الماليأأأة لممنشأأأأة. لمأأأا توصأأأمت دراسأأأة ذات تأأأأثت

Fullbier, 2015)   إلأأأأى أن منشأأأأىت الأعمأأأأال تتانأأأأى عمأأأأى نطأأأأاق واسأأأأ  السياسأأأأات والاسأأأأتراتتنيات التأأأأ
 ,Kaustia and Rantala)تستيدف التخفتف من حدة تقمبات الأر اح مقارنة بالنظراءب لما قأدمت دراسأة 

الأأدلتل عمأأى أن بثأأض المنشأأىت تمنأأأ إلأأى اتخأأاذ قأأرارات تنزئأأة الأسأأيم تطايقأأاً لأأنفس القأأرارات التأأ   (2015
( مأأدى تأأأثتر نأأودة التقأأارير الماليأأة 2023 باتخأأذىا النظأأراء. وفأأى الاتئأأة المصأأرية اختاأأرت دراسأأة  نأأاد ه

أن زيأأادة نأأودة التقأأارير الماليأأة لأأدى لمنظأأراء عمأأى نأأودة التقأأارير الماليأأة لممنشأأأةب وقأأد توصأأمت الدراسأأة إلأأى 
النظراء يمثل عامل مغط عمى المنشىت لمحفاظ عمأى أو زيأادة مسأتوى نأودة التقأارير الماليأة مثأل النظأراءب 
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لما أن انخفاض نودة التقارير المالية لدى النظراء يشن  المنشأة عمأى الانخأراف فأى سأموك مماثألب خاصأة 
تشأأريثية أو حأأال انخفأأاض التكأأالتف المأأمنية والصأأريحة التأأ  تحمميأأا فأأى حالأأة مأأثف الاتئأأة القانونيأأة وال

 النظراء نراء إنخفاض نودة تقاريرىم المالية.

ىذا وعمى الرنم من تثدد الكتابات حأول السأموك المتبأاتن لمتكمفأةب إلأى الحأد الأذى يملأن مثأو القأول بأنأو 
ا الموموع إلى تومنا ىأذاب إلا أن المتتبأ  منذ أن تم تأصتل مفيوم ىذا السموك ولم تتوقف الكتابات حول ىذ

ادقة لمكتابات حول ىذا الموموع يمحع اوموح ونود ندرة لاترة نداً فى الدراسات الت  تناولت مأدى تأأثر 
التأأ  ر طأأأت اأأتن السأأأموك  –فأأى حأأأدود عمأأم الباحأأأث  –ىأأذا السأأأموك بممارسأأات النظأأأراءب فالدراسأأة الوحتأأأدة 

( تناولأت ىأذا المومأوع فأى إتنأاه Kreilkamp et al., 2021 راء دراسأة المتباتن لمتكمفة وممارسأات النظأ
 تأثتر مستويات عدم تماثل سموك التكمفة عمى نماذج التقتيم المثتمدة عمى النظراء.

وفأأى مأأوء ذلأأك تأأرى الباحأأث أن ىأأذا البحأأث يثتاأأر امتأأداد لدراسأأات تأأأثتر النظأأراءب حتأأث يسأأثى الباحأأث 
ر قأأأرارات النظأأأراء عمأأأى قأأأرارات المأأأدترين المسأأأابة لونأأأود أو زيأأأادة أو إلأأأى محاولأأأة الكشأأأف عأأأن مأأأدى تأأأأثت

تخفأأيض مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك لمتكمفأأةب فيأأذه الدراسأأة ترلأأز عمأأى تأأأثتر القأأرارات نتأأر الرشأأتدة وفقأأاً 
 لمتفستر السمولى لمستويات عدم تماثل سموك التكمفة.

ار مدى تأثر قرارات المنشأة بشأن مسأتويات حتث يسثى الباحث من خمل ىذه الدراسة إلى محاولة اختب
عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة بقأأرارات النظأأراء فأأى ىأأذا الشأأأنب وذلأأك مأأن خأأمل اسأأتخدام نمأأوذج تأأأثتر النظأأراء 

 ,Leary and Robert 2014)الأذى تأم تطايقأو فأى دراسأة الثدتأد مأن القمأايا والمومأوعات المحاسأاية 
Tuo et al., 2019 بCao et al., 2019 Charles et al., 2017; Grennan, 2018; ب

Popandok, 2020 بBereckin et al., 2018 بFairhurst and Nam 2020 ب 2023ب نأاد ه
Ecca 2023) بMastumato et al., 2022 حتأأث تأأرى الباحأأث أنأأو إذا لأأان الاسأأتقراء التحمتمأأى  .  

يشأتر إلأى ونأود ثأمث اتناىأات لمبأاحثتن عنأد تنأاول ل دايات المحاسأاية المتثمقأة بالسأموك المتبأاتن لمتكمفأة 
ىأأذا المومأأوعب اأأدأ الاتنأأاه الأول بالدراسأأات التأأ  حاولأأت إثبأأات والتحقأأق فأأى ونأأود ىأأذا السأأموكب وارتأأبط 
الاتناه الثانى بالدراسات الت  حاولت تحمتل الثوامل المسابة والمفسرة ليذا السأموكب فأى حأتن انصأت ترلتأز 

الدراسأأأات التأأأ  تحأأأاول الكشأأأف عأأأن أثأأأار ىأأأذا السأأأموك عمأأأى مسأأأتخدمى المثمومأأأات الاتنأأأاه الثالأأأث حأأأول 
المحاسايةب فإن ىذه الدراسة تندرج تحت مظمة الاتناه الثانى وذلك من خمل محاولة الكشف عن بثد ندتد 

ناولأو من الأبثاد المفسرة  لونود أو زيادة أو تخفيض مستويات عدم تماثل سموك التكمفأة وىأذا البثأد لأم تأتم ت
 فى أدايات السموك المتباتن لمتكمفة من قال.
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لمأأا تأأرى الباحأأث أن الكشأأف عأأن تأأأثترات النظأأراء فأأى قأأرارات السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة يثنأأى أن نأأودة 
الأر اح فى صناعة بأكمميا قد تتحسن أو تتدىور لمنرد أن بثض المنشىت فى الصأناعة قأد تغتأر سياسأات 

و تثأأأدتميا لمواكبأأأة سأأأموك النظأأأراء فأأى الصأأأناعةب وفأأأى مأأأوء ذلأأأك يملأأأن امأأأورة وقأأرارات الاحتفأأأاظ بأأأالموارد أ
 التساؤل البحثى الأول ليذه الدراسة فى:

 إلى أى مدى تتأثر قرارات المنشآت بشأن مستويات عدم تماثل سموك التكمفة بقرارات النظراء؟  -

و زيأأادة أو تخفأأيض مسأأتويات وفأأى صأأيانة أخأأرى ىأأل يثتاأأر تأأأثتر النظأأراء مأأن الثوامأأل المفسأأرة لونأأود أ
 السموك المتباتن لمتكمفة؟

أن تأثتر النظراء قد يشتر إلى ظيور مشلمة مشترلة  (Ecca, 2023)ومن ناحية أخرى أومحت دراسة 
فقأأأد لا تقأأأوم المنشأأأىت بممارسأأأات مأأأارة انفسأأأيا فقأأأطب اأأأل قأأأد تأأأدف  المنشأأأىت الأخأأأرى لمنغمأأأاس فأأأى ىأأأذه 

ظراء فى قرارات المنشأة عندما تشارك المنشأة فى سموك مثتن تنتشر اأتن الممارساتب حتث تنشأ تأثترات الن
النظأأراءب وقأأد تأأنثلس ىأأذه التفأأاعمت بشأألل لاتأأر عمأأى نأأودة الأر أأاح المحاسأأاية طالمأأا أنيأأا ليسأأت نتتنأأة 
لممسأأار الطايثأأى لثمميأأات المنشأأأة اأأل ىأأى نتأأاج لمأأغوف النظأأراءب الأمأأر الأأذى تأأؤدى إلأأى تثأأرض موثوقيأأة 

الماليأأأة لمخطأأأرب وتاأأأدو المنشأأأىت ولأنيأأأا تأأأدور فأأأى حمقأأأة مفرنأأأة تتمأأأرر منيأأأا أصأأأحات المصأأأالح  التقأأأارير
بالمنشأة. الأمر الذى تادو مثو مرورة ونود آليات رقااية تحد مأن اتنأاه سأموك الإدارة نحأو القيأام بثمميأات 

ى دور الاسأتثمار تنحرف عن المسار التشغتمى الطايثى. وفى ىذا الإطار رلز عدد لاتأر مأن الدراسأات عمأ
المؤسسأأأى  نسأأأبة أسأأأيم المنشأأأأة المممولأأأة لمسأأأتثمرين مؤسسأأأتتن مثأأأل الانأأأوك وشأأأرلات التأأأأمتن وصأأأنادتق 

 , Chen et al., 2019, (Chung and Zhangالمثاشأات....( لىليأة رقاايأة فثالأة عمأى أداء المنشأأة 
Karasneh et al., 2019 Al-Najjor, 2010,  Saned, 2019 Maama et al., 2019, Lin 

and fu, 2017) Kansil and Singh, 2018, Thanatawee, 2014, Alodat et al.,  2022, . 

ويثتمأأأأد الأساسأأأأى المنطقأأأأى فأأأأى ذلأأأأك عمأأأأى أنأأأأو نظأأأأراً لارتفأأأأاع تكمفأأأأة المراقبأأأأة فإنأأأأو يملأأأأن لممسأأأأتثمرين 
كأأأو ىأأأؤلاء المسأأأتثمرين مأأأن مأأأوارد المؤسسأأأتتن القيأأأام بثمميأأأات المراقبأأأة وتونيأأأو الأداء الإدارى نظأأأراً لمأأأا يمتم

وقأأأأدرات تملأأأأنيم مأأأأن المراقبأأأأة والتأأأأأثتر عمأأأأى قأأأأرارات المنشأأأأأةب فالمسأأأأتثمرين المؤسسأأأأتتن لأأأأدتيم فيأأأأم أعمأأأأق 
لإنراءات وخيارات الإدارة بصأورة أكاأر مأن المسأاىمتن الثأادتتنب  ومأن ثأم فالاسأتثمار المؤسسأى يمثأل آليأة 

دارةب لما يمثل قتأد لاتأر عمأى تصأرفات الإدارة لمشأروع فأى ىأذه رقابة فثالة تحد من الممارسات الخاطئة للإ
الممارسأأأأات. وتأأأأزداد دوافأأأأ  المسأأأأتثمرين المؤسسأأأأتتن وتأأأأزداد فثاليأأأأة مراقبأأأأة الأداء الإدارى لممأأأأا زادت نسأأأأبة 
الاسأأتثمار المؤسسأأى فأأى ممكيأأة المنشأأأةب وعمأأى الثلأأس مأأن ذلأأك لممأأا انخفمأأت نسأأبة الاسأأتثمار المؤسسأأى 

ولمة الشأرلاتب وقأد تأزداد متأل المأدترين لمحاكأاة قأرارات النظأراء بغأض النظأر عأن مأدى انخفمت نودة ح
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انثلاس ىذه القرارات عمى ر حية المنشأأة وأدائيأا المسأتقامىب وفأى مأوء ذلأك تتامأور التسأاؤل البحثأى الثأانى 
 ليذه الدراسة ف :

ين قىىرارات النظىىراء وقىىرارات إلىىى أى مىىدى يعتبىىر ارسىىتثمار المؤسسىىى  ليىىة رقابىىة معدلىىة لمعلاقىىة بىى  -
 المديرين بشأن مستويات عدم تماثل سموك التكمفة؟

 أهداف البحث -2
تتمثأل اليأدف الأأرئيس ليأذا البحأأث فأى التحقأق مأأن مأدى تأأأثتر النظأراء عمأى ممارسأأات السأموك المتبأأاتن 

سأأموك التكمفأأة  لمتكمفأأة لأأدى المنشأأأةب بمثنأأى اختبأأار مأأدى تأأأثر قأأرارات المنشأأأة بشأأأن مسأأتويات عأأدم تماثأأل
بقأأرارات النظأأراء فأأى ىأأذا الشأأأنب وذلأأك مأأن خأأمل اسأأتخدام نمأأوذج تأأأثترات النظأأراء وتطاتأأق مأأدخل انحأأدار 
المر ثأأأات الصأأأغرى ذو المأأأرحمتتنب انانأأأت اختبأأأار الأأأدور المثأأأدل لمسأأأتثمار المؤسسأأأى لىليأأأة رقاايأأأة عمأأأى 

 لدى المنشىت.الثمقة اتن تأثتر النظراء ومستويات السموك المتباتن لمتكمفة 

 أهمية البحث -3
تساىم ىذه الدراسة فى الأدايات المتزاتدة فى منال السموك المتباتن لمتكمفة من خمل إمأافة بعثأد ندتأد  -

 لمحددات ىذا السموك تتثمق بمدى تأثتر النظراء فى تشلتل القرارات المسابة ليذا السموك.

الآليأأات المزمأأة لمحأأد مأأن تأأأثتر ممارسأأات تسأأاىم ىأأذه الدراسأأة فأأى تومأأيح مأأدى الحانأأة إلأأى بثأأض  -
 النظراء عمى مستويات عدم تماثل سموك التكمفة.

نتائج ىذه الدراسأة مفتأدة لأصأحات المصأالح بالمنشأأة باعتبأارىم فأى النيايأة الأطأراف التأ  تتحمأل أثأار  -
مأأأن ونأأأود السأأأموك المتبأأأاتن لمتكمفأأأة ومأأأدى تأثرىأأأا بممارسأأأات النظأأأراءب خاصأأأة فأأأى ظأأأل تأكتأأأد عدتأأأد 

الدراسات عمى أثار ىذا السموك عمى نودة التقارير الماليأة وعمأى موثوقيأة المثمومأات الماليأة وممئمتيأا 
 لإتخاذ القرارات.

 حدود البحث -4
ترلأأز ىأأذه الدراسأأة بصأأفة أساسأأية عمأأى مأأدى تأأأثر قأأرارات الإدارة بشأأأن السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة بقأأرارات 

دراسة الترلتز عمى دراسة تأثتر المنشأة عمى نظرائيا فيذا يحتأاج إلأى النظراءب حتث تخرج عن نطاق ىذه ال
دراسة مستقمةب لما ترلز ىأذه الدراسأة عمأى الاسأتثمار المؤسسأى فقأط لىليأة رقاايأة مثدلأة لمثمقأة اأتن تأأثتر 

 النظراء والسموك المتباتن لمتكمفة دون التطرق لآليات الرقابة الأخرى.
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 خطة البحث -5
ة البحأث متمأأمنة التسأاؤلات البحأأثية وتومأيح اليأدف مأن البحأث وأىمتتأو وحأدودهب تأتم بثد عرض مقدم

عأأرض الدراسأأات السأأابقة واشأأتقاق فأأروض البحأأثب ثأأم عأأرض الدراسأأة التطايقيأأة وتحمتأأل النتأأائجب ونثأأرض 
 النزء الأختر نتائج وتوصيات البحث ومنالات البحث المقترحة.

 البحث الدراسات السابقة واشتقاق فروض  5-1
ترلز ىذا النأزء عمأى الأدايأات المحاسأاية التأ  تومأح إلأى أى مأدى يملأن أن يشألل تأأثتر النظأراء بعثأد 
ندتأد يقأأف وراء ونأود السأأموك المتبأاتن لمتكمفأأةب انانأت الترلتأأز عمأى الأدايأأات المحاسأاية التأأ  تومأأح دور 

 ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة.الاستثمار المؤسسى لىلية رقااية مثدلة لمثمقة اتن تأثتر النظراء 

 تأثير النظراء ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة  5-1-1
أثاتأأأت عدتأأأد مأأأن الأدايأأأات المحاسأأأاية انتشأأأار ظأأأاىرة السأأأموك المتبأأأاتن لمتكمفأأأة فأأأى مختمأأأف القطاعأأأات 
الاقتصأأاديةب وتثأأددت الدراسأأات التأأ  قامأأت اتحمتأأل دوافأأ  ومحرلأأات ىأأذا السأأموكب وقأأد أرنثأأت بثأأض ىأأذه 

لطمت عمأى المنتنأات الدراسات مسابات ونود السموك المتباتن لمتكمفة إلى مدى توقثات الإدارة بشأن حالة ا
 ,Yasukata and Kajiwara, 2011, Maghed)فى المستقال ومستويات التفاؤل والتشاؤم لدى المدترين 

2016,Hussien et al., 2021) ب وتناولأت دراسأات أخأرى مسأأابات السأأموك المتبأاتن لمتكمفأة فأى إطأار
لثافأأة الأأدتون والتأأدفقات النقديأأة الحأأرة الخصأائ  الممتأأزة لممنشأأأة مأأن حتأأث لثافأأة الأصأأول ولثافأة الثمالأأة و 

 Hussien  Farzoneh et al., 2013, (Bugeja et al., 2015,       et        المتاحأة انانأت حنأم المنشأأة 
al., 2021) ب لمأا تناولأت بثأض الدراسأات ىأذه المسأابات فأى إطأار الأدواف  الذاتيأة لألإدارة لتحقتأق أىأداف

        خسأائر أو انأاء إماراطوريأة إداريأة أو الوفأاء اتوقثأات المحممأتن المأالتتنالر حيأة وتننأت الإفصأاح عأن 
Tang 2020, , Rouxelin et al., 2018, Wang and Wang, 2017,  (Chen et al., 2012 

Bosch, 2017) ب وانصت ترلتز دراسات أخرى لتفستر السموك المتباتن لمتكمفة عمى تحمتأل آليأات حولمأة
 Kim et al., 2019 (Habib and Hasen, 2019, Geng  ,نظأام الرقابأة الداخميأة الشأرلات ونأودة

and Wang, 2019) بCheng et al., 2018  . لمأا ر طأت بثأض الدراسأات ىأذه المسأابات بالثقأة
 Chahar and Zahedi, 2017, Ibrahim, 2018 , Abdoli)  المفرطة لممدترين ونفوذ المدتر التنفتذى

and Gholami, 2016, Habib and Hasan 2019) . 

وقأأأد لاحأأأع الباحأأأث مأأأن الاسأأأتقراء التحمتمأأأى ليأأأذه الدراسأأأات أنيأأأا افترمأأأت مأأأمنياً أن القأأأرارات المسأأأابة 
لمسموك المتباتن لمتكمفة تتم بشلل مستقل عن النظراءب حتث لم تتطرق ىذه الدراسات من قريت أو بثتد إلأى 

لمسأأأموك المتبأأأاتن لمتكمفأأأة. وفأأأى ىأأأذا السأأأياق أومأأأحت دراسأأأة  مأأأدى تأأأأثتر النظأأأراء عمأأأى القأأأرارات المسأأأابة
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(Popandok, 2020)  أنو انانأت الدراسأات والتحمأيمت الخاصأة التأ  يقأوم ايأا المأدترين عنأد اتخأاذ قأرار
مثتن تمنأ المدترين أحياناً إلى تحمتل محتوى قرارات النظراءب ويزداد متل المدترين إلأى التأأثر بأالنظراء لممأا 

أنأو لممأا زاد  (Cao et al., 2019)عتقاد بأن النظراء لدتيم مثمومات أفمألب لمأا أومأحت دراسأة زاد الا
اىتمام أصحات المصالح بالمنشأة بقياس أداء المنشأة مقارنة بأأداء المنشأىت الأخأرى زاد متأل المأدترين نحأو 

نأو مأن خأمل تفاعأل أ (Ecca, 2023)التوافأق مأ  الممارسأات التأ  يطبقيأا النظأراء. لمأا أومأحت دراسأة 
المنشأأأأة مأأأ  نظرائيأأأا قأأأد تتثأأأرف المنشأأأأة عمأأأى أكثأأأر الاسأأأتراتتنيات والسياسأأأات الممئمأأأة وتانأأأى الااتكأأأارات 
والممارسأأأات الندتأأأدة وتطويرىأأأاب فمأأأدى المنشأأأأة دائمأأأاً حأأأوافز لتحسأأأتن صأأأورتيا أمأأأام مسأأأتخدمى المثمومأأأات 

 المحاساية الذى يقارنون أداء المنشأة بأداء نظرائيا.

قأأأد قأأأأدمت الأدايأأأات المحاسأأأأاية أدلأأأأة تطايقيأأأة حأأأأول ونأأأأود تأأأأثتر النظأأأأراء فأأأأى الثدتأأأد مأأأأن الممارسأأأأات و 
وقأأرارات توزيثأأات الأر أأاح  (Leary and Robert, 2014)المحاسأأاية مثأأل قأأرارات ىيلأأل رأس المأأال 

(Grennan  2019, Popandok 2020)  وقأرارات الإفصأاح عأن المثمومأات(Tuo et al.,2019, 
Matsumato et al., 2021)  وقأرارات ممارسأات المسأئولية الانتماعيأة(Cao et al., 2019)  وقأرارات

 ,Charles et al., 2017)وقأرارات إدارة الأر أاح  (Bao and Goetz, 2018)السياسأة الاسأتثمارية 
Chen et al., 2019)  

ومن ناحية أخرى قد تؤدى إتخاذ القرارات اعتماداً عمى الممارسات الممحوظة مأن قاأل النظأراء إلأى إتخأاذ 
أنأو مقارنأة  (Tang, 2020)حتأث أومأحت دراسأة  (Matsumato et al., 2022)قأرارات نتأر مثاليأة 

تنثأأل المنشأأأة توانأأو بالمنشأأىت الأخأأرى فأأإن زيأأادة التكأأالتف نتتنأأة عأأدم اتخأأاذ قأأرارات مثاليأأة بشأأأن المأأوارد 
مخاطر تشغتمية أعمى وتزداد مخاطر فشل المنشأةب حتث يشتر السموك المتباتن لمتكمفة إلى ونأود مسأتويات 
مثتنأأة مأأن التكأأالتف نتأأر التشأأغتمية ونتأأر الممأأيفة لمقيمأأةب الأمأأر الأأذى تنثأأل مأأن الصأأثت عمأأى المنشأأأة 

يض أكاأر فأى أر أاح المنشأأة وزيأادة المخأاطر تخفيض التكالتف عندما تنخفض المايثات مما تؤدى إلى تخفأ
أنو لمما زادت مستويات عدم تماثأل سأموك  (Geng and Wang, 2019)التشغتمية. لما أومحت دراسة 

التكمفة وندت المنشأة صثوبة فأى تكتأف تكأالتف المنشأأة مأ  المتغتأرات الاتئيأة فأى وقأت قصأترب وأدى ذلأك 
ةب الأمر الأذى تزيأد مأن مخأاطر المنشأأة ويأؤدى إلأى تخفأيض قيمتيأاب إلى تحمل المنشأة أعباء لا يقااميا قيم

فى فترات إنخفاض حنأم الطمأت تقأويض قأدرة المنشأأة  –تثدتل الموارد –حتث تترتت عمى تخفيض التكالتف
عمأأى المنافسأأة فأأى المسأأتقال. ومأأن ناحيأأة أخأأرى قأأد تأأؤدى الاحتفأأاظ بأأالموارد فأأى ىأأذه الفتأأرات إلأأى تثأأرض 

مسأأتقامية فأأى حالأة اسأأتمرار الانخفأأاض فأأى الطمأأتب أى أن اتخأاذ قأأرارات بشأأأن المأأوارد فأأى المنشأأة لخسأأائر 
فترات إنخفاض حنم الطمت قد يلون ىدفيا محاولة تحستن النتائج فى الأنل القصترب إلا أنأو تنأت دراسأة 

فوعأأة اتحقتأأق أثارىأأا عمأأى الأداء المسأأتقامى لممنشأأأةب خاصأأة إذا لأأم تكأأن قأأرارات المأأدترين بشأأأن المأأوارد مد
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أن زيأأادة مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك  (Kreilkamp et al., 2021)مصأأالح ذاتيأأةب لمأأا ونأأدت دراسأأة 
التكمفأأأأأة مقارنأأأأأة بأأأأأالنظراء تأأأأأؤدى إلأأأأأى زيأأأأأادة الانخفأأأأأاض فأأأأأى القيمأأأأأة السأأأأأوقية لممنشأأأأأأة. وتوصأأأأأمت  دراسأأأأأة 

(Bereskin et al., 2018)  أن الاسأأتدلال عمأأى أداء المنشأأأة مأأن خأأمل المقارنأأة مأأ  النظأأراء الأأذتن قأأد
يثأأززون نتأأائنيم بشأألل مصطنأأأ  يلأأون لأأو انثلأأأاس سأأأماى عمأأى المنشأأأة فأأى الأنأأل الطويأأل. لمأأا أشأأارت 

إلأى أن مأثف أداء النظأراء قأد تأؤدى إلأى تقتأيم أداء المأدترين  (Jenter and Kanaam, 2015)دراسأة 
 ا قد يمر ايم فى أسواق الثمالة فى المستقال.بشلل سماى مم

وفأأى مأأأوء مأأأا سأأأاق تأأأرى الباحأأث أن قأأأرارات المأأأدترين المسأأأابة لمسأأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأأة قأأأد تتأأأأثر بقأأأرارات 
 النظراء ل سبات التالية:

اعتقاد المأدترين بأأن النظأراء أكثأر قأدرة عمأى توقأ  التغتأرات فأى الاتئأة الاقتصأادية التأ  تثمأل فأى ظميأا  -
المنشأأأةب فالننأأاح فأأى التناأأؤ بأأالتغترات فأأى الاتئأأة الاقتصأأادية يثتاأأر أحأأد الطأأرق التأأ  يملأأن مأأن خمليأأا 

 .(Matsumato et al., 2022)إرسال إشارات بشأن زيادة القدرة الإدارية ليؤلاء المدترين 

قأأد تأأرى المأأدترين أن النسأأبة الكاتأأرة مأأن النظأأراء تقأأوم بممارسأأات مثتنأأةب وىنأأاك اسأأتنابة مأأن أصأأحات  -
المصأأأالح بالمنشأأأأة ليأأأذه الممارسأأأاتب الأمأأأر الأأأذى تزيأأأد مأأأن احتمأأأالات متأأأل المأأأدترين إلأأأى إتبأأأاع نفأأأس 

 الممارسات.

بأأالموارد أو تثأأدتميا عمأأى ر حيأأة المنشأأأة  صأأثوبة تحدتأأد مقأأدار تأأأثتر قأأرارات المأأدترين بشأأأن الاحتفأأاظ -
وأدائيأأا المسأأتقامىب أو أنيأأم نتأأر قأأأادرين عمأأى إتخأأاذ القأأرار الأمثأأل بشأأأأن المأأوارد لمتثامأأل مأأ  حأأأالات 
ارتفأأأاع أو إنخفأأأاض حنأأأم الطمأأأتب ومأأأن ثأأأم لتننأأأت المسأأأائمة تأأأزداد متأأأل المأأأدترين نحأأأو مسأأأاترة سأأأموك 

ذوى القدرات الإدارية المحدودة أو أنيم يثممون فأى منشأىت النظراءب خاصة إذا لان ىؤلاء المدترين من 
 أقل أداءاً من المنشىت النظترة.

مقارنة أداء المنشأأة مأ  نظرائيأا مأن قاأل المحممأتن المأالتتن وأصأحات المصأالح بالمنشأأةب تنثأل مأدترى  -
 لصناعة.المنشىت تحت مغوف تحقتق مستوى مثتن من التكالتف والأر اح مقارنة انظرائيا فى نفس ا

يملن أن تنشأ تأثترات النظراء بشأن قرارات السأموك المتبأاتن لمتكمفأة بسأات المخأاوف المينيأة لممأدترينب  -
فتقتيم المدترين فى أسواق الثمالة وتحدتد ملافىتيم نالباً ما يثتمد عمى مقأاتيس أدائيأم مقارنأة بأالنظراء. 

ى يثتمد عمى الأداء بالنسبة لمنموعة عموة عمى ذلك تشتر الدراسات التطايقية أن مثدل الدوران الإدار 
النظراء ومن ثم يمتل المدترون إلأى إتخأاذ قأرارات تتوافأق مأ  النظأراء اأداف  المحافظأة عمأى السأمثة فأى 

 .(Jenter and Kanaan, 2015)أسواق الثمالة وتحقتق مستوى مثتن من الملافىت والحوافز 
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حأد الأسأبات التأ  تقأف وراء زيأادة احتمأال التأأثر إنخفاض نودة نظام الرقابأة الداخميأة يملأن أن يلأون أ -
بأأالنظراءب نتتنأأة زيأأادة مسأأتويات عأأدم التأكأأد لأأدى المأأدترين بسأأات إنخفأأاض نأأودة المثمومأأات الداخميأأة 
الت  يثتمد عمتيا المدترين فى إتخأاذ قأرارات الاحتفأاظ بأالموارد أو تثأدتمياب انانأت زيأادة مسأتويات عأدم 

 رات عمى الأداء المستقامى لممنشأة.التأكد بشأن أثر ىذه القرا

إمافة إلى ذلك ترى الباحث أن مشاكل تأثر المنشأأة انظرائيأا فأى منأال السأموك المتبأاتن لمتكمفأة تأزداد 
لممأأا ازدادت أمأأرار تأأأثتر الر حيأأة الحاليأأة عمأأى حسأأات الر حيأأة المسأأتقاميةب لمأأا أن  ونأأود تأأأثتر النظأأراء 

متكمفةب يشتر إلى خمق قمية مرلبة حتث لا تكون خيارات الإدارة بشأن لمحدد لممارسات السموك المتباتن ل
عدم تماثل سموك التكمفة مؤثرة عمى أر اح المنشأة وأدائيا فقطب ال قد تؤثر عمى نودة التقأارير الماليأة ومأن 

 ثم عمى قرارات مستخدمى المثمومات المحاساية.

نظأراء عمأى ممارسأات السأموك المتبأاتن لمتكمفأة وفى موء ما ساق تادو أىميأة التحقأق مأن مأدى تأأثتر ال
فأأى الاتئأأة المصأأرية ومحاولأأة الكشأأف عمأأا إذا لانأأت قأأرارات المأأدترين المسأأابة لمسأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة تأأتم 
إتخاذىا ارتباطاً بقرارات النظراء أم أنيا تتخذ بشلل مستقل عن ىؤلاء النظأراء ويملأن صأيانة الفأرض الأول 

 الى:لمبحث عمى النحو الت

 .تتأثر مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشأة بمستويات عدم تماثل سموك التكمفة لمنظراء  -

أثر ارستثمار المؤسسى عمى العلاقة بىين تىأثير النظىراء ومسىتويات عىدم تماثىل سىموك   5-1-2
 التكمفة

موك المأأدترين نحأأو القيأأأام ونأأود آليأأات رقابأأة فثالأأة عمأأأى الأداء الإدارى مأأن شأأأنو أن يحأأد مأأن إتنأأأاه سأأ
بممارسات تنحرف عن المسار المثتاد لثمميات المنشأة. وفى ىذا النزء يحأاول الباحأث الترلتأز عمأى الأدور 
الذى يملن أن تمثبو الاستثمار المؤسسى فى الحد من استنابة المأدترين لسأموك النظأراء خاصأة الممارسأات 

فمأأن المنطقأأى أن قأأرار مسأأاترة أو التوافأأق مأأ  النظأأراء التأأ  لا تحقأأق أىأأداف أصأأحات المصأأالح بالمنشأأأةب 
تنت أن تتم فى  إطأار المفامأمة اأتن الثائأد والتكمفأةب وينأت عمأى الإدارة ألا تحأاكى سأموك النظأراء إلا إذا 

 لان الثائد يفوق التكمفة.

وقأأد نأأال الاسأأتثمار المؤسسأأى اىتمأأام لثتأأر مأأن البأأاحثتن لمأأا لأأو مأأن دور لاتأأر فأأى التأأأثتر عمأأى قأأرارات 
أن مأدترى المنشأىت التأ  تأزدد فتيأا نسأبة  (Fairhurst and Nam 2020)الإدارة حتأث أومأحت دراسأة 

مت الدراسأة إلأى الاستثمار المؤسسى يمتمون إلأى اتخأاذ قأرارات مثاليأة تنأاه تخصأي  مأوارد المنشأأةب وتوصأ
أنو فى ىذه المنشىت يلون تأثتر النظراء بشأن قرارات السياسة المالية أكثأر ومأوحاً إذا لانأت ىأذه القأرارات 
فى اتناه تحقتق أىداف أصحات المصالح بالمنشأة وتمتف قيمة إلتياب بمثنى أن محاكاة النظراء يلأون لأو 
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المنشىت الت  تنخفض فتيا نسبة الاسأتثمار المؤسسأىب  أثر إتنااى عمى ر حية المنشأة وأدائياب والثلس فى
يقوم المدترون بمحاكاة النظراء بثض النظر عن مدى انثلاس قراراتيم عمى ر حية المنشأة وأدائيأاب وونأدت 
الدراسة أن تأثتر النظراء تزداد فى ىذه المنشىت وذلك لمتأل المأدترين نحأو الثمأل بطريقأة روتتنيأة سأيمة مأن 

أن متأأل  (Kaustia and Rantala, 2015)نظأأراء. وفأأى ىأأذا الاتنأأاه أومأأحت دراسأأة خأأمل تقمتأأد ال
 المدترين نحو التوافق م  سياسات النظراء تزداد فى المنشىت ذات ىيلل الحولمة المثتف.

إلى أن ىناك عمقة إتنااية مثنوية اتن نسبة الاسأتثمار  (Karasneh et al., 2019)وتوصمت دراسة 
المنشأأأأأة والأداء المأأأأالىب فلممأأأأا زادت نسأأأأبة الاستثمأأأأأار المؤسسأأأأى زاد الطمأأأأت عمأأأأى  المؤسسأأأأى فأأأأى ممكيأأأأة

المثمومأات التحمتميأة لتقتأأيم ومتابثأة قأأرارات المأدترين وازدادت الدوافأأ  نحأأو تحسأتن وتطأأوير عمميأات المنشأأأة 
ت. لمأأأا تأأأم مأأأن خأأأمل تقأأأديم الأأأدعم لأأألإدارة وتأأأوفتر تحمأأأيمت إمافتأأأأة تسأأأأاعد فأأأى تخفتأأأأض تكمفأأأأة المثأأأامم

 ,.Cornett et al)التحأقق من الثأمقة الإتنأااية اتن الاستثمأار المؤسأسى وأداء المنشأة من خمل دراسات 
2007, Sanad 2019, Maama et al., 2019, Lin and Fu 2017, Kansil and Singh, ب

2018, Alodat et al., 2022) لإتناايأة إلأى مأا لأدى وقأد ارنثأت ىأذه الدراسأات ماأررات ىأذه الثمقأة ا
المسأأتثمرون المؤسسأأتون مأأن أدوات وخاأأرات وقأأدرات تحمتميأأأة تنثميأأم أكثأأر قأأدرة عمأأى تونيأأو ومتابثأأأة أداء 
نبأأارىم عمأأى الترلتأأز بشأألل أكاأأر عمأأى أداء المنشأأأة والحأأد مأأن الممارسأأات الانتيازيأأة لممأأدترينب  المأأدترين واا

حولمأأأة النتأأأدة وتخفأأأيض مسأأأتويات عأأأدم تماثأأأل بالإمأأأافة إلأأأى تشأأأني  المنشأأأىت عمأأأى تطاتأأأق ممارسأأأات ال
 Cheng et)المثمومات. انانت التأثتر الإتنااى لمستثمار المؤسسأى عمأى أداء المنشأأة  توصأمت دراسأة 

al., 2017)  إلى ونود تأثتر إتنااى مثنوى لمسأتثمار المؤسسأى عمأى نأودة التقأارير الماليأة لممنشأأةب لمأا
إلى ونود عمقة إتناايأة مثنويأة اأتن نسأبة الاسأتثمار المؤسسأى  (Thanatawee, 2014)توصمت دراسة 
 وقيمة المنشأة.

 فى موء ما ساق يملن صيانة الفرض الثانى لمبحث عمى النحو التالى:

يىىىؤثر ارسىىىتثمار المؤسسىىىى عمىىىى العلاقىىىة بىىىين مسىىىتويات عىىىدم تماثىىىل سىىىموك التكمفىىىة لىىىدى النظىىىراء 
 .المنشآتومستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى 
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 ويومح الشلل التالى النموذج البحثى والثمقات اتن المتغترات:

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 نموذج البحث والعلاقات بين المتغيرات :1شكل 

 الدراسة التطبيقية 5-2
يسثى الباحث مأن خأمل ىأذه الدراسأة إلأى محاولأة الكشأف عأن مأدى وقأوف تأأثتر النظأراء وراء قأرارات 

لزيادة أو تخفيض مستويات عدم تماثل سأموك التكمفأة فأى الاتئأة المصأريةب انانأت الكشأف المدترين المسابة 
عأأن مأأدى تأأأثتر ونأأود الاسأأتثمار المؤسسأأى عمأأى الثمقأأة اأأتن تأأأثتر النظأأراء ومسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك 

صأأادر التكمفأأة. وفأأى سأأاتل تحقتأأق ىأأذه الأىأأداف تتنأأاول الدراسأأة التطايقيأأة إنأأراءات تحدتأأد حنأأم الثتنأأة وم
الحصول عمى الاياناتب توميح متغترات الدراسة وطرق قياسياب صيانة نمأاذج اختبأارات الفأروضب دراسأة 

 الإحصاءات الوصفية لمتغترات البحث ثم اختبار الفروض واستخم  النتائج.

 عينة الدراسة ومصادر الحصول عمى البيانات 5-2-1
ادأت إنراءات تحدتأد حنأم عتنأة الدراسأة اتحدتأد نميأ  المنشأىت المسأنمة فأى الاورصأة المصأرية خأمل 

( منشأأةب 229وقأد امأغ إنمأالى عأدد ىأذه المنشأىت   –منتم  الدراسأة  –(2020( حتى  2013الفترة من  
ىت الماليأأة نتأأر ثأأم تأأم اسأأتبثاد نميأأ  المنشأأىت التأأ  تنتمأأى إلأأى القطأأاع المأأالى والأأذى يمأأم الانأأوك والمنشأأ

 المتغير المعدل

 الاستثًار انًؤسسي

(II) 

 المتغير المستقل

 يستوياث عدو تًاثم انتكهفت ندى اننظراء

(Peers – Sc) 

 

 المتغير التابع

 يستوياث عدو تًاثم انتكهفت ندى انًنشأة

(Sc) 

 

 متغيرات الرقابة

 –عًر انًنشأة  –حجى انًنشأة 

 يعدل نًو انًبيعاث

H1 

H2 
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( منشأأةب 47المصرفية وذلك نظراً لطايثتيا الخاصأةب وقأد امأغ عأدد المنشأىت التأ  تنتمأى إلأى ىأذا القطأاع  
لما تم استبثاد القطاعات الت  تتمأمن أقأل مأن ثأمث منشأىت وذلأك لإملانيأة قيأاس تأأثتر المتغتأر المسأتقل 

ات ب لمأأا تأأم اسأأتبثاد المنشأأىت التأأ  لا تتأأوافر ( قطاعأأ6عمأأى المتغتأأر التأأال  وقأأد امأأغ عأأدد ىأأذه القطاعأأات  
( منشأأأة. وفأأى مأأوء ذلأأك يصأأبح حنأأم الثتنأأة 83عنيأأا ايانأأات لاممأأة عأأن نميأأ  متغتأأرات الدراسأأة وعأأددىا  

( مشأأاىدةب  وقأأد تأأم نمأأ  لافأأة الايانأأات المتثمقأأة بمتغتأأرات 737( منشأأأة اإنمأأالى مشأأاىدات  93النيأأائى  
 .Thomson Reuterالمنشورة من خمل موق   الدراسة عن طريق القوائم المالية

 متغيرات الدراسة وطرق قياسها 5-2-2
 المتغير التابع 5-2-2-1

تتمثل المتغتر التاب  فى مسأتوى سأموك التكمفأة لأدى المنشأأةب وقأد اعتمأد الباحأث فأى قيأاس ىأذا المتغتأر 
 (Anderson et al., 2003)عمى النموذج التالى الذى قدمو 

Log (Cost i,T / Cost i, T-1 )  =  B0 + B1 Log (Rev i,T / Rev I, T-1) + B2 *Di,T * Log 

(Rev i,T / Rev I, T-1) + e i,T 

 حتث:

Log (Cost i,T / Cost i, T-1)   المونأاريتم الطايثأى لإنمأالى التكمفأة لمشأرلة :(i)  فأى الفتأرة(T)  ًمنسأوبا
 . (T-1)إلى الفترة 

Log (Rev i,T / Rev i, T-1)   المونأاريتم الطبثأى لإتأرادات المايثأات لمشأرلة :(i)  فأى الفتأرة(T)  ًمنسأوبا
 .  (T-1)إلى الفترة 

D i,T متغتر وىمى يشتر إلى إنخفاض إترادات المايثات لمشرلة :(i)  فى الفترة(T)يأخذ القيمة واحد عند  ب
 والقيمة صفر اخمف ذلك. (T)انخفاض مايثات الفترة 

ج تتم تحدتد مستوى سموك التكمفة فى موء قأيم مثأاممت الإنحأدارب حتأث فأى حالأة وفى ظل ىذا النموذ
ب أمأا فأى حالأة (B1) > (B1 + B2)سأالبة مثنويأةب تكأون  (B2)السأموك نتأر المتماثأل لأعمأى تكأون إشأارة 
ب أمأا إذا لانأت (B1) < (B1 + B2)مونبأة مثنويأة وتكأون  (B2)السأموك نتر المتمأاثل لأسأفل تكأون إشأارة 

 تساوى صفر فإن التكمفة تكون متماثمة السموك. (B2)قيمة 
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 المتغير المستقل 5-2-2-2
ب وىأو مشأتق مأن مسأتوى (Peers_Sc)تتمثل المتغتر المستقل فى مسأتوى سأموك التكمفأة لأدى النظأراء 

اد الوسأأأط الحسأأأأااى سأأأموك التكمفأأأأة لممنشأأأأةب ويقأأأاس اأأأنفس مقأأأاتيس سأأأموك التكمفأأأأة لممنشأأأأأةب حتأأأث تأأأتم إتنأأأ
لمؤشرات المنشىت اذات القطاع م  استبثاد المنشأة الت  تمثأأل محأأور القيأاس. ونظأراً لأن المتغتأر المسأتقل 

ولمتغمأت عمأى ىأذه المشألمة تأتم  (Endogeneity)تتم حسابو ادلالة المتغتر التاب  فقد تنشأ مشلمة التداخل 
يثلس خصائ  لأل منشأأةب ويأتم تطاتأق نمأوذج  (Instrumental Variable)استخدام متغتر اصطناعى 

لاسأتنتاج مأا إذا لأان  Two stages Least Square (2SLS)إنحدار المر ثات الصغرى ذو المأرحمتتن 
 . (Ecca 2023)متوسط النظراء تؤثر عمى الشرلة الت  ىى نزء من ىؤلاء النظراء 

 المتغير المعدل  5-2-2-3
ب والأذى تتحأدد فأى مأوء نسأبة أسأيم المنشأأة (II)نسأبة الاسأتثمار المؤسسأى  تتمثل المتغتر المثدل فى 

المممولأأة لمسأأتثمرين مؤسسأأتتن مثأأل الانأأوك وشأأرلات التأأأمتنب ويأأتم قيأأاس ىأأذا المتغتأأر بمتغتأأر وىمأأى يأخأأذ 
القيمأأأة واحأأأد فأأأى حالأأأة ونأأأود أسأأأيم مممولأأأة لمسأأأتثمرين مؤسسأأأتتن فأأأى أسأأأيم الشأأأرلة تسأأأاوى أو تزيأأأد عأأأن 

 قيمة صفر اخمف ذلك.%( وال50 

 متغيرات الرقابة 5-2-2-4
 : ويتم قياسو بالموناريتم الطايثى لإنمالى الأصول.(Size)حنم المنشأة  -

 : ويتم قياسو بالموناريتم الطايثى لمفترة من تأسيس المنشأة حتى سنة التحمتل.(age)عمر المنشأة  -

والفتأأرة  (T): ويأأتم قياسأأو مأأن خأأمل حسأأات التغتأأر فأأى المايثأأات اأأتن الفتأأرة (SG)مثأأدل نمأأو المايثأأات  -
(T-1)  منسوباً إلى الفترة(T-1). 

 نماذج اختبارات الفروض  5-2-3
النموذج الأول: اختبار العلاقة بىين مسىتوى سىموك التكمفىة لمنظىراء ومسىتوى سىموك   5-2-3-1

 التكمفة لممنشأة
يملأن صأيانة  (Leary and Robert 2014, Seo 2021, Ecca 2023)عمأى نأرار دراسأات 

نموذج تأأثتر النظأراء التأالى لاختبأار مأا إذا لانأت قأرارات المنشأأة بشأأن مسأتويات عأدم تماثأل سأموك التكمفأة 
 تتأثر اخيارات النظراء أم لا.

Sc ijT =  B0 + B1 Peers_Sc ijT + B2 Size ijT + B3 SG ijT + B4 Age ijT + Sector FE + 

Year FE + e ij 



 ك المتباين للتكلفة.....تأثير قرارات النظراء على قرارات المديرين بشأن السلوعماد سعيد الزمر                   د/ 

  
 
 

    

  17  

 

 حتث:

Sc ijT  مستوى عدم تماثل التكمفة لمشرلة :(I)  فى منموعة النظراء(j)  فى الفترة(T) 

Peers_Sc ijT  متوسط مستويات عدم تماثل سموك التكمفأة لمشأرلات فأى منموعأة النظأراء :(j)  فأى الفتأرة
(T)  ادون الشرلة(i) 

Size ijT :  حنم المنشأة مقاساً بالموناريتم الطايثأى لإنمأالى الأصأول لمشأرلة(i)  فأى منموعأة النظأراء(j) 
 (T)فى الفترة 

SG ijT  مثدل نمو المايثات لمشرلة :(i)  فى منموعة النظراء(j)  فى الفترة(T) 

Age ijT :  عمر المنشأة مقاساً بالموناريتم الطايثى لمفترة من تأسأيس الشأرلة حتأى سأنة التحمتأل لمشأرلة(i) 
 (T)لمفترة  (j)فى منموعة النظراء 

Sector FE بYear FE تممتن النموذج مدى اختمف القطاعات ومدى اختمف الفترات : 

ب (2SLS)الصأأفرى ذو المأأرحمتتن ويأأتم تقأأدتر ىأأذا النمأأوذج مأأن خأأمل تطاتأأق مأأدخل انحأأدار المر ثأأات 
 Peers_Scعأأن طريأأق إقامأأة عمقأأة انحأأدار اأأتن  Peers_Scحتأأث تأأتم فأأى المرحمأأة الأولأأى تنيتأأز قأأيم 

يثلأس خصأائ  لأل منشأأة وذلأك فأأى  Instrumental Variableلمتغتأر تأاب  مقااأل متغتأر اصأطناعى 
 موء المثادلات التالية:

Peers_Sc ijT = B0 + B1 IV ijT + B2 Size ijT + B3 SG ijT + B4 Age ijT + Sector FE + 

Year FE + e ij 

 حتث:
IV   المتغتر الاصطناعى أو المتغتر الفثال الممتز لكل شرلة وفى ىذه الدراسأة تأتم التثاتأر عنأو بالثائأد  :

 عمى الأصول

 ويتم اشتقاقو من خمل اواقى الإنحدار فى المثادلة التالية:
ROa ijT = B0 + B1 Peers_Roa jT + e ijT 

e ijT = ROa ijT – B0 – B1 Peers_Roa jT 

 .الت  تم تنيتزىا فى المرحمة الأولى Peers_Scعمى قيم  Sc ijTوفى المرحمة الثانية تتم انحدار 
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النمىىىوذج الثىىىانى : اختبىىىار الأثىىىر المعىىىدل للاسىىىتثمار المؤسسىىىى عمىىىى العلاقىىىة بىىىين   5-2-3-2
 التكمفة لمنظراء ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشأةمستويات عدم تماثل سموك 

لتقتأأيم أثأأر الاسأأتثمار المؤسسأأى عمأأى الثمقأأة اأأتن مسأأتويات عأأدم تماثأأل التكمفأأة لأأدى النظأأراء ومسأأتويات 
عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشأة تتم الاعتماد عمى أسموت الانحدار التفاعمىب ويملأن التثاتأر عأن ىأذا 

 ج بالمثادلة التالية:النموذ
Sc ijT = B0 + B1 Peers_Sc ijT + B2 II ijT + B3 (Peers_Sc * D_II) + B4 Size ijT + B5 

SG ijT  + B6 Age ijT + Sector FE + Year FE + e ij 

 حتث:

II  نسبة الاستثمار المؤسسى : 

Peers_Sc * D_II :  الثمقأة التفاعميأة اأتن متوسأط مسأتويات عأدم تماثأل التكمفأة لمشأرلات فأى منموعأة
 النظراء والاستثمار المؤسسى

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 5-2-4
( الإحصأأاءات الوصأأفية لممتغتأأرات الأساسأأية التأأ  تشأأمميا الدراسأأةب 3/1يثأأرض النأأدول التأأالى  نأأدول 
الانحأأأراف المثيأأأارى لمسأأأتويات عأأأدم تماثأأأل سأأأموك التكمفأأأة لأأأدى المنشأأأىت  ويمحأأأع مأأأن ىأأأذا النأأأدول ارتفأأأاع

المسأأنمة بالاورصأأة المصأأرية خأأمل فتأأرة الدراسأأةب ممأأا يشأأتر إلأأى عأأدم التنأأانس النسأأاى اأأتن ىأأذه المنشأأىت 
والذى قد يلون ناتج عن اخأتمف حنأم المنشأىت انانأت اخأتمف القطاعأات واخأتمف سأنوات الدراسأة. فأى 

خفاض الإنحراف المثيارى لمستويات عدم تماثل التكمفة لدى النظراءب مما تدل عمى التنانس حتن يمحع إن
 النساى اتن النظراء فيما تتثمق بمستويات عدم تماثل سموك التكمفة.

لمأأا يمحأأأع ونأأأود تنأأأانس نسأأأاى اأأتن منشأأأىت الثتنأأأة فيمأأأا تتثمأأأق بحنأأم المنشأأأىت وعمرىأأأاب ويؤلأأأد ذلأأأك 
المثيارى ليذه المتغتراتب وفيما تتثمق بمثدل نمو المايثأات فقأد تراوحأت نسأاتو الانخفاض النساى لمنحراف 

%( وىأأذا مأأا يفسأأر ارتفأأاع الانحأأراف المثيأأارى ليأأذا المتغتأأر. أمأأا فيمأأا تتثمأأق 8946%(ب  6449-مأأا اأأتن  
انسأأبة الاسأأتثمار المؤسسأأى يمحأأع ونأأود ارتفأأاع فأأى نسأأبة الاسأأتثمار المؤسسأأى لأأدى منشأأىت الثتنأأة وعأأدم 

نأأانس ىأأذه النسأأبة لأأدى ىأأذه المنشأأىت. ويؤلأأد ذلأأك التوزيأأ  النسأأاى لمسأأتثمار المؤسسأأى فأأى عتنأأة الدراسأأة ت
%( مأن منشأىت الثتنأة تأنخفض فتيأا 9943(ب حتث يمحع من ىأذا النأدول أن  3/3والذى يثرمو ندول  

فتيأا نسأبة %( مأن منشأىت الثتنأة تزيأد 6148%(ب فأى حأتن يمحأع أن  51نسبة الاستثمار المؤسسى عأن  
%(ب وينخفض الانحراف المثيارى ليذه المنشىت مما تأدل عمأى ونأود تنأانس 51الاستثمار المؤسسى عن  

 نساى فى ىذه المنشىت.
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 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة :1-2جدول 
Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max 

Sc 737 0.866 0.709 -0.484 2.215 

Peer_sc 737 1.462 0.013 1.434 1.489 

II 737 0.522 0.276 0 0.955 

Size 737 20.698 1.65 16.821 24.908 

SG 737 0.113 0.369 -0.643 0.836 

Age 737 7,59 0.009 7.564 7.604 

 التوزيع النسبى للاستثمار المؤسسى فى عينة الدراسة: 2-2جدول 
II_D N Mean SD Min Max 

0 289 0.23 0.161 0 0.5 

1 448 0.711 0.134 0.501 0.955 

 مصفوفة اررتباط بين المتغيرات  5-2-5
 مصفوفة اررتباط بين المتغيرات: 3-2جدول 

Variables (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 

(1) SC 1.000       

        

(2) 

Peer_SC 
0.139*** 1.000      

 (0.000)       

(3) II -0.068* -0.053 1.000     

 (0.064) (0.151)      

(4) II_D -0.082** -0.016 0.851*** 1.000    

 (0.026) (0.670) (0.000)     

(5) Size 0.004 -0.160*** 0.145*** 0.101*** 1.000   

 (0.922) (0.000) (0.000) (0.006)    

(6) SG 0.091** -0.216*** -0.046 -0.042 0.048 1.000  

 (0.013) (0.000) (0.212) (0.256) (0.195)   

(7) Age 0.055 -0.014 -0.228*** -0.148*** 0.117*** 0.008 1.000 

 (0.139) (0.710) (0.000) (0.000) (0.001) (0.838)  

*** p<0.01,  ** p<0.05,  * p<0.1 
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التكمفأأة لأأدى مأأن النأأدول السأأااق يمحأأع ونأأود ارتبأأاف طأأردى مثنأأوى اأأتن مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك 
%(ب لمأأا يمحأأع 1النظأأراء ومسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى المنشأأىت وذلأأك عنأأد مسأأتوى مثنويأأة  

ونأأأود ارتبأأأاف علسأأأى مثنأأأوى اأأأتن نسأأأبة الاسأأأتثمار المؤسسأأأى ومسأأأتويات عأأأدم تماثأأأل سأأأموك التكمفأأأة لأأأدى 
ايأأأاً وبشأأألل مثنأأأوى مأأأ  %(ب لمأأأا تأأأرتبط مثأأأدل نمأأأو المايثأأأات إتنا5المنشأأأىت وذلأأأك عنأأأد مسأأأتوى مثنويأأأة  

مستويات عدم تماثأل سأموك التكمفأة فأى المنشأىت فأى حأتن لا تونأد عمقأة ارتبأاف مثنويأة اأتن حنأم المنشأأة 
 وعمرىا ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة.

 اختبار فروض الدراسة  5-2-6
لىدى نتيجة اختبىار الفىرض الأول دمىدى تىأثير مسىتويات عىدم تماثىل سىموك التكمفىة   5-2-6-1

 النظراء عمى مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشآت
تتم اختبار نموذج مدى تأثتر مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى النظراء عمأى مسأتويات عأدم تماثأل 
سأأأموك التكمفأأأة لأأأدى المنشأأأىت فأأأى إطأأأار ثأأأمث مسأأأتويات لمتحمتأأأل وىأأأى: عمأأأى مسأأأتوى الثتنأأأة للأأألب وعمأأأى 

 ولاترة الحنمب ثم عمى مستوى المنشىت ذات الر حية المنخفمة والمرتفثة. مستوى المنشىت صغترة

يمحأأع مأأن اختبأأار الثمقأأأة الإحصأأائية اأأتن تأأأأثتر قأأرارات النظأأراء بشأأأن السأأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة عمأأأى 
مقمأوت وذلأك لمأا تومأحيا الشألل  Uقرارات المنشىت فى ىذا الشأن ونأود عمقأة نتأر خطيأة تشأبو حأرف 

 التالى:

 
 
 
 
 

 : العلاقة غير الخطية بين سموك التكمفة لمنظراء وسموك التكمفة لمشركات2شكل 
مأأن الشأألل السأأااق يمحأأع ونأأود عمقأأة طرديأأة اأأتن مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى النظأأراء 
ومسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى المنشأأىتب وذلأأك لمسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لمنظأأراء مأأا 

ختبأار ىأذه الثمقأة (. وبثأد ىأذا المسأتوى تاأدأ تأأثر المنشأأة انظرائيأا فأى الانخفأاضب ولا1.46اتن  صفر : 
فأأى نمأأوذج  (Peer_Sc2)إحصأأائياً لااأأد مأأن إمأأافة مر أأ  متغتأأر عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى النظأأراء 

Curve fit for SC 

Observed 

Quadratic 
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الدراسأأأة. وذلأأأك للإشأأأارة إلأأأى عأأأدم تماثأأأل الثمقأأأة اأأأتن مسأأأتويات عأأأدم تماثأأأل سأأأموك التكمفأأأة لأأأدى النظأأأراء 
 ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشأة.

 م عرض نتائج اختبار الفرض الأول فى ظل المستويات الثمث لمتحمتل:وفيما تمى تت
 نتيجة اختبار الفرض الأول عمى مستوى العينة ككل  5-2-6-1-1

             نتائج نموذج إنحدار تأثير مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى النظراء :4-2جدول 
 عمى مستويات عدم تماثل سموك التكمفة بالمنشأة عمى مستوى العينة ككل

 Cocf. St.Err. t-value p-value [95% Conf Interval] Sig 

Peer_SC 1403.389 329.577 4.38 0 775.07 2031.709 *** 

Peer_SC2 -482.689 109.519 -4.41 0 -697.35 -268.045 *** 

Size -0.02 0.013 -1.60 0.111 -0.045 0.005  

SG 0.082 0.064 1.28 0.2 -0.043 0.207  

Age -0.13 2.866 -0.05 0.964 -5.747 2.486  

2013b 0 , . . . .  

2014 0.62 0.089 0.70 0,483 -0.112 0.237  

2015 -.145 0.09 -1.60 0.109 -0.322 0.032  

2016 -0.05 0.09 -0.56 0.578 -0.226 0.126  

2017 0.044 0.09 0.49 0.628 -0.133 0.22  

2018 0.078 0.091 0.86 0.39 -0.1 0.255  

2019 -0.091 0.093 -0.98 0.329 -0.273 0.092  

2020 -0.011 0.098 -0.11 0.909 -0.203 0.181  

group(NAICSSectorN~1 0 . . . . .  

3 0.627 0.198 3.16 0.002 0.238 1.015 *** 

4 0.458 0.182 2.52 0.012 0.101 0.814 ** 

7 0.556 0.171 3.25 0.001 0.221 0.892 *** 

9 0.648 0.192 3.37 0.001 0.271 1.025 *** 

11 0.277 0.203 1.36 0.173 -0.122 0.675  

Constant -1018.191 235.104 -4.33 0 -1478.987 -557.396 *** 

Mean dependent var 0.866 SD dependent var  0.709 

R-squared 0.276 Number of obs  737 

Chi-square 107.307 Prob > chi2   0.000 

*** p<0.01,  ** p<0.05,  * p<0.1 
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( إحصأاءات نمأوذج الإنحأدار لمثمقأة اأأتن مسأتويات عأدم تماثأل سأموك التكمفأة لأأدى 2/4يثأرض نأدول  
النظراء لمتغتر مستقلب ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشأة لمتغتر تاب ب فى ظأل ونأود حنأم 

 Year)أثأر الفتأرات  المنشأة ومثدل نمو المايثات وعمر المنشأة لمتغترات رقاايةب انانت تممتن النمأوذج
FE)  ولأأذلك أثأأر القطاعأأات(Sector FE)  وفأأى مأأوء الإحصأأاءات المومأأحة فأأى ىأأذا النأأدول يملأأن

 استخم  النتائج التالية:

 (0.000) (Prob > chi2)صمحية النموذج للل فى تفستر الثمقات اتن المتغترات حتث امغت قيمأة  -
%( الأمأأأأر الأأأأذى يشأأأأتر إلأأأأى أن قأأأأرارات 27.6  (R-Squared)%(ب و مغأأأأت قيمأأأأة 5وىأأأأى أقأأأأل مأأأأن  

%( مأأن القأأرارات 27.6السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة لأأدى النظأأراء فأأى ظأأل ونأأود المتغتأأرات الرقاايأأة تفسأأر  
 المسابة لمسموك المتباتن لمتكمفة عمى مستوى المنشأة.

متكمفأأة لأأدى مقمأأوت اأأتن مسأأتويات السأأموك المتبأأاتن ل (U)تونأأد عمقأأة ارتبأأاف نتأأر خطيأأة تشأأبو حأأرف  -
النظأأراء ومسأأتويات السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة عمأأى مسأأتوى المنشأأأةب حتأأث تاأأدأ ىأأذه الثمقأأة اونأأود تأأأثتر 
طأأردىب وتظيأأر فيأأو زيأأادة مسأأتويات السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة عمأأى مسأأتوى المنشأأأة مأأ  زيأأادة مسأأتويات 

ىأأذا المسأأتوى تاأأدأ تأأأثر السأأموك ( وبثأأد 1.46السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة لأأدى النظأأراء وذلأأك حتأأى مسأأتوى  
المتبأأاتن لمتكمفأأة عمأأى مسأأتوى المنشأأأة بأأالنظراء فأأى الانخفأأاض تأأدرينياًب ويملأأن تفسأأتر ذلأأك بأأأن المنشأأأة 
تسأتمر فأى التأأثر انظرائيأا طالمأا أن ىأذا التأأثتر تنثميأا فأى مأدى مؤشأرات الأداء المتوافقأة مأ  النظأأراءب 

تاأأأأدأ الانخفأأأأاض فأأأأى التأأأأأثر بأأأأالنظراء. وفأأأأى مأأأأوء النتأأأأائج  أمأأأأا إذا اأأأأدأت مؤشأأأأرات الأداء فأأأأى التأأأأدىور
( ىأو الحأد الأقصأى لتأأثر المنشأأة انظرائيأا وبثأدىا 1.46الإحصائية المومحة يملن القول أن مسأتوى  

 تادأ ىذا التأثر فى الانخفاض تدرينياً.

لا تونأأد  تونأأد تأأأثتر علسأأى مثنأأوى لحنأأم المنشأأأة عمأأى مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأةب فأأى حأأتن -
تأأأأثتر مثنأأأوى لكأأأل مأأأن عمأأأر المنشأأأأة ومثأأأدل نمأأأو المايثأأأات عمأأأى مسأأأتويات عأأأدم تماثأأأل سأأأموك التكمفأأأة 

 .بالمنشىت
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 نتيجة اختبار الفرض الأول عمى مستوى المنشآت كبيرة الحجم وصغيرة الحجم 5-2-6-1-2

                النظراء نتائج نموذج إنحدار تأثير مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى: 5-2جدول 
                                                      عمى مستويات عدم تماثل سموك التكمفة بالمنشأة 
 عمى مستوى المنشآت الكبيرة والمنشآت الصغيرة

Variable Small Firms Large Firms 

Peer_SC 1320.9051*** 1800.0679*** 

Peer_SC2 -453.51427*** -618.45873*** 

Size -0.019 0.007 

SG -0.038 0.31397089*** 

Age 3,548 -2.238 

_cons -988.13194*** -1292.0742*** 

Observation 377 360 

R-squared 25% 26.5% 

Prob < Chi2 0.000 0.000 

Legend:  *  p<0.1,  ** p<0.05,  *** p<0.01 
 

( إلأأى صأأمحية النمأأوذج للأأل فأأى 2/5تشأأتر إحصأأاءات نتأأائج نمأأوذج الإنحأأدار المومأأحة فأأى نأأدول  
%( فأى نمأوذج المنشأىت 5أقأل مأن   (prob > chi2)تفسأتر الثمقأات اأتن المتغتأراتب حتأث امغأت قيمأة 

ن %( مأأ25لاتأأرة الحنأأم ولأأذلك المنشأأىت صأأغترة الحنأأمب وتومأأح النتأأائج أن المتغتأأرات المسأأتقمة تفسأأر  
التغتأأرات فأأى السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة عمأأى مسأأتوى المنشأأأة فأأى نمأأوذج المنشأأىت الصأأغترةب فأأى حأأتن تفسأأر 

 %( من ىذه التغترات فى نموذج المنشىت الكاترة.26.5 

مقمأأأوت اأأأتن  (U)تاأأأتن النتأأأائج المومأأأحة بالنأأأدول ونأأأود عمقأأأة مباشأأأرة نتأأأر خطيأأأة عمأأأى شأأألل حأأأرت 
لدى النظراء ومستويات عأدم تماثأل سأموك التكمفأة عمأى مسأتوى المنشأىت  مستويات عدم تماثل سموك التكمفة

فى النموذنتنب الأمر الذى يثنى أن قأرارات السأموك المتبأاتن لأدى المنشأأة تتأأثر طرديأاً بقأرارات النظأراء فأى 
ذا ىذا الشأن حتى مستوى مثتنب طالما أن ىذا التأثر تنثميا فى مدى مؤشأر الأداء لأدى النظأراء ثأم تاأدأ ىأ

التأأأأثتر فأأأى الإنخفأأأاض تأأأدرينياً مأأأ  ااتثأأأاد مؤشأأأرات أداء المنشأأأأة عأأأن مأأأدى النظأأأراء. وفأأأى إطأأأار النتأأأائج 
( يمثل نقطأة التحأول فأى تأأثر المنشأأة انظرائيأا فأى 1.46المومحة فى الندول السااق يمحع أن مستوى  

ر المنشأأأىت صأأأغترة ( نقطأأأة التحأأأول فأأأى إطأأأا1.45إطأأأار المنشأأأىت لاتأأأرة الحنأأأمب فأأأى حأأأتن يمثأأأل مسأأأتوى  
 الحنم.
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نتىىىىائج اختبىىىىار الفىىىىرض الأول عمىىىىى مسىىىىتوى المنشىىىىآت ذات الر حيىىىىة المرتفعىىىىة  5-2-6-1-3
 والمنشآت ذات الر حية المنخفضة

( صمحية النموذج للل فى تفستر الثمقات اتن المتغتراتب حتأث امغأت قيمأة 2/6تومح نتائج ندول  
(Prob>chi2) (0.000)  سأأأأأواء فأأأأأى المنشأأأأأىت ذات الر حيأأأأأة المنخفمأأأأأة أو فأأأأأى المنشأأأأأىت ذات الر حيأأأأأة

%( فأأأأأى نمأأأأأوذج المنشأأأأأىت ذات الر حيأأأأأأة 27.6المرتفثأأأأأةب و مغأأأأأت القأأأأأوة التفسأأأأأترية لممتغتأأأأأأرات المسأأأأأتقمة  
%( فى نموذج المنشىت ذات الر حيأة المرتفثأة. وتشأتر النتأائج المومأحة فأى 26.1المنخفمةب لما امغت  

ى ونود تأثتر مباشر طردى مثنوى اتن مستويات عدم تماثأل التكمفأة لأدى النظأراء ومسأتويات ىذا الندول إل
عدم تماثل التكمفة عمى مستوى المنشىت فى ظل نموذج المنشىت ذات الر حية المنخفمةب فى حأتن يمحأع 

 عدم ونود تأثتر مثنوى لمنظراء فى ظل نموذج المنشىت ذات الر حية المرتفثة.

 Kedia et al., 2015, Cao and Zhan 2019, Ecca)تأائج مأ  مأا ورد ادراسأات وتتفأق ىأذه الن
 والتى أومحت أن المنشىت ذات الأداء المنخفض أكثر سثياً وراء مساترة قرارات النظراء. (2023

                نتائج نموذج إنحدار تأثير مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى النظراء: 6-2جدول 
عمى مستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشآت عمى مستوى المنشآت ذات الر حية 

 المرتفعة والمنخفضة
Variable Low Profitability High Profitability 

Peer_SC 19.549673*** 3.511 

Size -0.02712525* -0.031 

SG 0.124 0.144 

Age 1.229 0.072 

_cons 20,789 -4.085 

Observation 340 379 

R-squared 27.6% 26.1% 

Prob < Chi2 0.000 0.000 

Legend:  *  p<0.1,  ** p<0.05,  *** p<0.04 
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نتيجة اختبار الفرض الثانى: دأثىر ارسىتثمار المؤسسىى عمىى العلاقىة بىين مسىتويات  5-2-6-2
التكمفىىة لىىدى  عىىدم تماثىىل سىىموك التكمفىىة لىىدى النظىىراء ومسىىتويات عىىدم تماثىىل سىىموك

 المنشآت(
تأأأتم اختبأأأار نمأأأوذج الأثأأأر المثأأأدل لمسأأأتثمار المؤسسأأأى عمأأأى الثمقأأأة اأأأتن مسأأأتويات عأأأدم تماثأأأل سأأأموك 
التكمفأأة لأأدى النظأأراء ومسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة عمأأى مسأأتوى المنشأأأة فأأى إطأأار ثأأمث مسأأتويات 

ة وصأأأغترة الحنأأأم ثأأأم عمأأأى مسأأأتوى لمتحمتأأأل وىأأأى عمأأأى مسأأأتوى الثتنأأأة للأأأل وعمأأأى مسأأأتوى المنشأأأىت لاتأأأر 
 المنشىت ذات الر حية المرتفثة وذات الر حية المنخفمة.

 نتائج اختبار الأثر المعدل للاستثمار المؤسسى عمى مستوى العينة ككل 5-2-6-2-1
( إحصأاءات نتأائج نمأوذج الإنحأدار لأثأر الاسأتثمار المؤسسأى لمتغتأر تفأاعمى عمأى 3/7يثرض ندول  

يات عأدم تماثأل التكمفأة لأدى النظأراء ومسأتويات عأدم تماثأل التكمفأة لأدى المنشأىت فأى ظأل الثمقة ان مسأتو 
ونود حنم المنشأة ومثدل نمو المايثات وعمأر المنشأأة لمتغتأرات رقاايأة مأ  تمأمتن النمأوذج أثأر اخأتمف 

 الفترات وأثر اختمف القطاعات.
           نتائج نموذج إنحدار تأثير ارستثمار المؤسسى عمى العلاقة بين مستويات : 7-2جدول 

           عدم تماثل سموك التكمفة لدى النظراء ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة بالمنشآت 
 عمى مستوى العينة ككل

 Cocf. St.Err. t-value p-value 
[95% Conf 

Interval] 
Sig 

Peer_SC 1342.259 331.685 4.05 0 692.168 1992.35 *** 

Peer_SC2 -458.923 133.398 -4.05 0 -681,178 -236.668 *** 

II 0.025 0.166 0.15 0.881 -0.3 0.35  

II_D* Peer_SC 10.807 4.465 2.42 0.16 2.056 19.558 ** 

II_D* Peer_SC2 -7.427 3.059 -2.43 0.15 -13.423 -1.43 ** 

Size -0.018 0.013 1.39 0.164 -0.043 0.007  

SG 0.088 0.063 1.38 0.167 -0.037 0.212  

Age -1.971 2.913 -0.68 0.499 -7.681 3.739  

2013b 0 . . . . .  

2014 0.067 0.088 0.76 0.446 -0.106 0.241  

2015 -0.142 0.09 -1.58 0.113 -0.138 0.034  

2016 -0.041 0.089 -0.46 0.645 -0.216 0.134  

2017 0.054 0.09 0.60 0.546 -0.122 0.23  

2018 0.09 0.09 1.00 0.318 -0.087 0.267  

2019 -0.068 0.093 -0.73 0464 -0.25 0.114  

2020 -0.006 0.097 -0.06 0.955 -0.196 0.185  
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group(NAICS) 0 . . . . .  

3 0.618 0.196 3.15 0.002 0.233 1.002 *** 

4 0.428 0.177 2.42 0.016 0.081 0.776 ** 

7 0.538 0.166 3.24 0.001 0.213 0.864 *** 

9 0.629 0.188 3.34 0.001 0.26 0.998 *** 

11 0.275 0.201 1.37 0.172 -0.119 0.668  

Constant -965.686 243.954 -4.96 0 -1443.838 -498,545 *** 

Mean dependent var 0.866 SD dependent var  0.709 

R-squared 0.283 Number of obs  737 

Chi-square 126.326 Prob > chi2   0.000 

*** p<0.01,  ** p<0.05,  * p<0.1 
 

 ( يملن استخم  النتائج التالية:2/7من ندول  

%( الأمأر الأذى يشأتر إلأى صأمحية النمأوذج للأل فأى تفسأتر 5عأن   (prob > chi2)تأنخفض قيمأة  -
 %(.28.3الثمقات اتن المتغتراتب و مغت القوة التفسترية لممتغترات المستقمة الت  تتممنيا النموذج  

تأأؤثر قأأرارات السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة لأأدى النظأأراء بشأألل مثنأأوى عمأأى قأأرارات المنشأأأة فأأى ىأأذا الشأأأنب  -
مقمأأأوت حتأأأث تتأأأأثر قأأأرارات المنشأأأأة  (U)تأأأأثتر شأأألل الثمقأأأة نتأأأر الخطيأأأة تشأأأبو حأأأرت ويأخأأأذ ىأأأذا ال

انظرائيا بشلل طردى حتى مستوى مثتنب ثم تادأ ىذا التأثتر فى الإنخفاض تدرينياً مأ  ااتثأاد مقأاتيس 
 أداء المنشأة عن مدى النظراء.

تن مسأتويات عأدم تماثأل سأموك تؤثر الاسأتثمار المؤسسأى لمتغتأر تفأاعمى بشألل مثنأوى عمأى الثمقأة اأ -
التكمفة لدى النظراء ومستويات عدم تماثل التكمفأة لأدى المنشأىت عمأى مسأتوى الثتنأة للأل. ويمحأع أن 
ىذا التأثتر تخفض من الثمقة الطردية اتن قرارات النظراء وقرارات المنشأة ويزيد مأن مسأتويات الثمقأة 

ن زيأادة نسأأبة الاسأتثمار المؤسسأأى يحأد مأن الأثأار السأأماية السماية ليذا التأثترب الأمر الذى يشتر إلى أ
 لمدى تأثر المنشأأة انظأرائيا.
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نتىىائج اختبىىار الأثىىر المعىىدل للاسىىتثمار المؤسسىىى عمىىى مسىىتوى المنشىىآت صىىغيرة  5-2-6-2-2
 وكبيرة الحجم

التكمفة تأثير ارستثمار المؤسسى عمى العىلاقة بين مستويات عدم تماثل سموك : 8-2جدول 
لدى النظراء ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة بالمنشآت عمى مستوى المنشآت الكبيرة 

 والمنشآت الصغيرة
Variable Small Firms Large Firms 

Peer_SC 1110.4489* 1871.2747*** 

Peer_SC2 -379.20067* -638.9676*** 

II -0.025 0.126 

II-D* Peer_Sc 7.398 11.783877* 

II-D* Peer_Sc2 -5,108 -8.0822271* 

Size 0.045 -0.014 

SG -0.070 0.33374469*** 

Age 2,728 -0.601 

_cons -715.16046** -1115.3747*** 

Observation 377 360 

R-squared 26.6% 27.25% 

Prob < Chi2 0.000 0.000 

Legend:  *  p<0.1;  ** p<0.05;  *** p<0.04 

( صأأمحية النمأأوذنتن فأأى تفسأأتر الثمقأأات اأأتن المتغتأأراتب حتأأث 2/8تاأأتن النتأأائج المومأأحة فأأى نأأدول  
%(ب وتامأأغ القأأوة التفسأأترية لممتغتأأرات المسأأتقمة فأأى نمأأوذج المنشأأىت 5عأأن   (prob>chi2)تأأنخفض قيمأأة 

ومأح النتأأائج %(ب وت27.25%(ب فأى حأتن تامأغ ىأذه النسأأبة فأى نمأوذج المنشأىت الكاتأرة  26.6الصأغترة  
أن الاستثمار المؤسسى لمتغأتر تفاعأمأى لو تأثتر مثنوى عمى الثمقة اتن مستويات عدم تماثل التكمفأأة لأدى 
النظأأراء ومسأأتويات عأأدم تماثأأل التكمفأأأة بالمنشأأىت فأأى إطأأار نمأأوذج المنشأأىت الكاتأأرة فقأأأطب ويمحأأع أن ىأأذا 

قأأة السأأالبةب بمثأأأنى أنأأو يحأأد مأأن الآثأأار السأأماية لتأأأثر التأأأثتر يثنأأل التحأأأول مأأن الثمقأأة المونبأأة إلأأى الثم
 المنشأة انظرائيا.
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نتىىائج اختبىىار الأثىىر المعىىدل للاسىىتثمار المؤسسىىى عمىىى مسىىتوى المنشىىآت ذات  5-2-6-2-3
 الر حية المرتفعة والمنشآت ذات الر حية المنخفضة

تماثل سموك التكمفة تأثير ارستثمار المؤسسى عمى العلاقة بين مستويات عدم  :9-2جدول 
لدى النظراء ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة بالمنشآت عمى مستوى المنشآت ذات الر حية 

 المرتفعة والمنشآت ذات الر حية المنخفضة
Variable Low Profitability High Profitability 

Peer_SC 18.864366*** 3.073 

II 0.159 -0.166 

II_D* Peer_Sc -0.153 0.035 

Size -0.021 -0.030 

SG 0.111 0.135 

Age -0.821 -0.452 

_cons 35.273 0.575 

Observation 340 397 

R-squared 29.7% 25.6% 

Prob < Chi2 0.000 0.000 

Legend:  *  p<0.1,  ** p<0.05,  *** p<0.04 
 

( عمأى صأمحية النمأأوذنتن 2/9تأدل إحصأاءات نتأائج نمأوذج الإنحأدار التفأأاعمى المومأحة فأى نأدول  
ب وقأد امغأت القأوة التفسأترية (0.000) (prob>Chi2)فى تفستر الثمقات اتن المتغتراتب حتث امغت قيمة 

والمنشأأأأأىت ذات %( لنمأأأأأوذنى المنشأأأأأىت ذات الر حيأأأأأة المنخفمأأأأأة 25.6%(ب  29.7لمتغتأأأأرات المسأأأأأتقمة  
الر حيأأة المرتفثأأة عمأأى التأأوالى. وتومأأح النتأأائج ونأأود تأأأثتر مباشأأر طأأردى مثنأأوى لقأأرارات النظأأراء بشأأأن 
السأأأموك المتبأأأاتن لمتكمفأأأة عمأأأأى قأأأرارات المنشأأأأة فأأأأى ىأأأذا الشأأأأن وذلأأأك فأأأأى نمأأأوذج المنشأأأىت ذات الر حيأأأأة 

نشأىت ذات الر حيأة المرتفثأةب وقأد المنخفمةب فى حتن تتمح عدم ونود تأأثتر مثنأوى فأى إطأار نمأوذج الم
ترنأأ  ذلأأك إلأأى إرتفأأاع القأأدرة الإداريأأة فأأى ىأأذه المنشأأىت وانتفأأاء ماأأررات مسأأاترة النظأأراءب علأأس الحأأال فأأى 
المنشأأىت ذات الر حيأأة المنخفمأأأة والتأأى تأأأزداد سأأثتيا لمتوافأأأق مأأ  نظرائيأأأا ومحاولأأة تحسأأأتن صأأورتيا أمأأأام 

ئج المثرومأأأة فأأأى ىأأأذا النأأأدول عأأأدم ونأأأود تأأأأثتر مثأأأدل أصأأأحات المصأأأالح بالمنشأأأأة. لمأأأا تومأأأح النتأأأا
لمسأأتتمار المؤسسأأى عمأأى الثمقأأة اأأتن مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى النظأأراء ومسأأتويات عأأدم 

 تماثل سموك التكمفة لدى المنشىت.
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 النتائج والتوصيات ومجارت البحث المقترحة 5-3
 النتائج 5-3-1
تن مسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى النظأأراء لمتغتأأر مسأأتقلب أظيأأرت نتأأائج الدراسأأة لمثمقأأة اأأ -

ومسأأتويات عأأدم تماثأأل سأأموك التكمفأأة لأأدى المنشأأىت لمتغتأأر تأأاب ب فأأى ظأأل ونأأود حنأأم المنشأأأة ومثأأدل 
نمأأأو المايثأأأاتب وعمأأأر المنشأأأأة لمتغتأأأرات رقاايأأأةب مأأأ  تمأأأمتن النمأأأوذج أثأأأر اخأأأتمف القطاعأأأات وأثأأأر 

ستوى الثتنة للل توند تأثتر مثنوى لقرارات النظراء بشأن السأموك المتبأاتن اختمف السنوات أنو عمى م
مقمأأوت ممأأا يثنأأى أن  (U)لمتكمفأأة عمأأى قأأرارات المنشأأأةب وقأأد اتخأأذت الثمقأأة اتنيمأأا شأألل يشأأبو حأأرف 

قأأرارات المنشأأأة بشأأأن السأأموك المتبأأاتن لمتكمفأأة تأأأزداد مأأ  زيأأادة ممارسأأات النظأأراء وذلأأك حتأأى مسأأأتوى 
دأ بثأأدىا ىأأذا التأأأثر فأأى الإنخفأأاض تأأدرينياً. لمأأا اظيأأرت النتأأائج ونأأود تأأأثتر مثنأأوى لقأأرارات مثأأتنب تاأأ

النظراء عمى قرارات المنشأة بشأن السموك المتبأاتن لمتكمفأة عمأى مسأتوى المنشأىت لاتأرة الحنأم وصأغترة 
ى مسأأأتوى %( مأأأن التغتأأأرات فأأأى المتغتأأأر التأأأاب  عمأأأ25الحنأأأمب وتاأأأتن أن المتغتأأأرات المسأأأتقمة تفسأأأر  
%( مأن ىأذه التغتأرات عمأى مسأتوى المنشأىت لاتأرة 26.5المنشىت صغترة الحنم فأى حأتن أنيأا تفسأر  

الحنم. أما عمى مستوى المنشىت ذات الر حية المرتفثة والمنشىت ذات الر حية المنخفمةب فقد أظيرت 
دى النظأأأأراء النتأأأأائج ونأأأأود تأأأأأثتر مباشأأأأر طأأأأردى مثنأأأأوى اأأأأتن مسأأأأتويات عأأأأدم تماثأأأأل سأأأأموك التكمفأأأأة لأأأأ

ومستويات عدم تماثل سموك التكمفة لدى المنشأة فى ظل نموذج المنشىت ذات الر حيأة المنخفمأةب فأى 
 حتن تاتن عدم ونود تأثتر مثنوى لمنظراء فى ظل نموذج المنشىت ذات الر حية المرتفثة.

الثمقة اتن مسأتويات أومحت نتائج الدراسة فيما تتثمق بأثر الاستثمار المؤسسى لمتغتر تفاعمى عمى  -
عدم تماثل سموك التكمفة لأدى النظأراء ومسأتويات عأدم تماثأل سأموك التكمفأة لأدى المنشأىتب ونأود تأأثتر 
مثنأأوى لمسأأتثمار المؤسسأأى عمأأى ىأأذه الثمقأأة عمأأى مسأأتوى الثتنأأة للأألب وأن ىأأذا التأأأثتر تخفأأض مأأن 

ن الثمقة السماية ليذا التأثترب الأمر الأذى الثمقة الطردية اتن قرارات النظراء وقرارات المنشأةب ويزيد م
يشتر إلى أن زيادة نسبة الاستثمار المؤسسى يحد من الآثار السماية لمدى تأثر المنشأة انظرائيا. وعمى 
مسأأتوى المنشأأىت لاتأأرة الحنأأم وصأأغترة الحنأأمب تاأأتن أن الاسأأتثمار المؤسسأأى لمتغتأأر تفأأاعمى لأأو تأأأثتر 

ت عأدم تماثأل سأموك التكمفأة لأدى النظأراء ومسأتويات عأدم تماثأل سأموك مثنوى عمى الثمقة اتن مستويا
التكمفأأأة لأأأدى المنشأأأىت فأأأى إطأأأار نمأأأوذج المنشأأأىت الكاتأأأرة فقأأأط. أمأأأا فأأأى إطأأأار المنشأأأىت ذات الر حيأأأة 
المرتفثأأأة والمنشأأأىت ذات الر حيأأأة المنخفمأأأة فقأأأد أومأأأحت النتأأأائج عأأأدم ونأأأود تأأأأثتر مثأأأدل لمسأأأتثمار 

 ن السموك المتباتن لمتكمفة لدى المنشأة ولدى النظراء.المؤسسى عمى الثمقة ا

 



 ك المتباين للتكلفة.....تأثير قرارات النظراء على قرارات المديرين بشأن السلوعماد سعيد الزمر                   د/ 

  
 
 

    

  91  

 

 التوصيات 5-3-2
تثأأزز نتأأائج ىأأذه الدراسأأة فلأأرة أن منشأأىت الأعمأأال لا تتخأأذ قراراتيأأا بمثأأزل عأأن نظرائيأأاب الأمأأر الأأذى  -

يسأأأمط المأأأوء عمأأأى أن نتأأأائج ىأأأذه الدراسأأأة تاأأأدو ميمأأأة بشأأألل لاتأأأر لمبأأأاحثتن ومسأأأتخدمى المثمومأأأات 
ملانيأأة الاعتمأأاد عمتيأأا فأأى إتخأأاذ القأأراراتب المحاسأأاية  الميتمأأتن بمأأدى موثوقيأأة المثمومأأات المحاسأأاية واا

وتارز الحانأة إلأى فيأم أعمأق لتأأثترات النظأراء لأنأراض إدارة سأموك المنشأأة بطريقأة أكثأر فثاليأةب ولأذا 
دخاليأأأا فأأأى نمأأأاذج التحمأأأيمت المحاسأأأاية  أو محاولأأأة توصأأأى الباحأأأث بثأأأدم إنفأأأال تفأأأاعمت النظأأأراء واا

تحتتدىا خاصة عند دراسة إنثلاسات السموك المتبأاتن لمتكمفأة عمأى نأودة التقأارير الماليأة وعمأى قأرارات 
 مستخدمى المثمومات المحاساية.

 مجارت البحث المقترحة 5-3-3
 فى إطار دراسة تأثترات النظراء يقدم الباحث بثض النقاف الت  يملن أن تشلل أساساً لدراسات مستقامية:

دراسأأة مأأدى تأأأثتر المنشأأأة عمأأى أداء نظرائيأأا وتحدتأأد المنشأأىت الأكثأأر تأأأثتراً ومأأدى انثلأأاس ذلأأك عمأأى  -
 نودة التقارير المالية لمنظراء.

دراسة أثر متغترات أخرى اخمف الاستثمار المؤسسى والتى يملن أن يلون ليا دوراً فثالًا فى التخفتف  -
 من حدة تأثترات النظراء.
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