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 المستخلص
تحديد اهم العوامل المؤثرة ف  صةةةةةةاف  الربا المحاسةةةةةةبى لشةةةةةةركات  هدفت الدراسةةةةةةة ال 

الاتصةةةالات المدرفة ف  البورصةةةة المصةةةريةل وبلق بالتشبية على شةةةركة اورانج مصةةةر كدراسةةةة 
وقد اسةةتخدمت الدراسةةة المنلج الوصةةح  التحليل  بالاعتماد على أسةةلور الانحدار المتعدد  حالةل

انات المالية للشةةةةةةةركة المبحوثة المدرفة ف  تقاريرها المالية لتحديد تلق العوامل اعتمادا على البي
 .(2018- 1999)السنوية على مدار عشربن عام خلال الحترة الزمنية 

مفموعة من النتائج تمثل أهملا ف  ان العوامل المؤثرة ف  وقد خلصةةةةةةةةت الدراسةةةةةةةةة الى 
افمال   الملكيةلافمال  حقوة صةةةةةةةةةاف  أرباح شةةةةةةةةةركة اورانج مصةةةةةةةةةر قد تمثلت ف  كل من )

اثرا معنويا لكل من )تكلحة الخدمةل اعداد الأسلمل الاهلاق والاستللاق( (ل بينما لم يكن الالتزامات
ل وقد بلغ حفم التأثير الإيفاب  لإفمال  حقوة الملكية ما قيمته على صةةةةةةةةةاف  أرباح الشةةةةةةةةةركة

 .(0.141)وبقيمة  تبينما كان حفم هبا التأثير سلبيا لإفمال  الالتزاما (ل0.165)
ضةةرورة قيام الشةةركة باتباا سةةياسةةة مقننة من الاقترا  والعمل على وقد اوصةةت الدراسةةة ب

كل صاف  آتخحي  حفم التزاماتلا بغية تمكينلا من تخحي  تكاليف خدمة الديون وبالتال  تفنر ت
اة الأخرى أرباحلا كنتيفة مباشرة لتخصيص مبالغ مرتحعة لخدمة الديون على حسار فوانر الانح

 .اهم من خدمة الدين كنحقات البحث والتشوير او نحقات التسوية والترويج تأثيرهاالت  قد يكون 
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Abstract 

The study aimed to identify the most important factors affecting 

the net accounting profit of telecommunications companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange, by applying to Orange Egypt as a case study, 

and the study used the descriptive analytical approach based on the 

multiple regression method to determine those factors depending the 

financial statements of the researched company listed in its annual 

financial reports over the period of ten years during the time period 

(1999-2018 

The study concluded with a set of results, the most important of 

which is that the factors affecting the net profits of Orange Egypt were 

represented by (total equity, total liabilities), while each of (service cost, 

number of shares, and depreciation) had no significant effect. On the net 

profits of the company, and the size of the positive impact of the total 

equity amounted to (0.165), while the size of this effect was negative for 

the total liabilities with a value of (0.141). 

The study recommended that the company should follow a 

codified policy of borrowing and work to reduce the size of its liabilities 

in order to enable it to reduce the costs of debt service and thus avoid 

the erosion of its net profits as a direct result of allocating high sums for 

debt service at the expense of other aspects of spending that may have 

more important impact than debt service such as research expenses. 

Development or marketing and promotion expenses. 

Key words: 

Net profit/ total assets/ total liabilities/ equity/ depreciation/ cost 

of services/ debt service costs/ research and development expenses 
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 المقدمة
 للوحدة المالية والسلامة مؤشرات الكحاءة يعتبر صاف  الربا المحاسب  من أهم

 توافه المحاسر الاداري الت  التحديات أهم من الأعمال عالم ف  الأرباح زيادة الاقتصاديةل وتعتبر
 شركاتلم ومن أفل ف  تعظم من حفم تلق الارباح الت  العوامل فلم يتشلر الامر بلق ولتحقية

 العوامل هبه على وأن تعتمد باحلالالمؤثرة ف  ار  العوامل تحديد الشركات يتعين نفاح واستمرار
 .أهدافلا تحديد عند

ويعتبر التشور والتسارا التكنلوف  احد اهم العوامل الت  فتحت أبوار المنافسة الشرسة 
على مصراعيلا بين شركات القشاا الخاص بشكل عام والشركات العاملة ف  مفال الاتصالات 
وتكنولوفيا المعلومات على وفه التحديدل اب تعتبر الشركات العاملة ف  مفال تزويد خدمات 

صوصا اللاتف المحمول ركيزة أساسية من ركائز التنمية الاقتصادية ف  البلدان الاتصالات وخ
المتنوعة لما تلعبه من دور هام ف  تعزيز قشاا الخدمات البي اصبا محورا هاما من محاور 
تشكيل الناتج المحل  من فلةل ولدورها ف  تعزيز مقومات الاقتصاد الرقم  ف  تلق الدول)التحول 

ر الى هبا القشاا ف  فملورية مصر العربية فانه يحتل مكانة هامة اب يساهم هبا لرقمى(ل وبالنظ
 ف  ل حيث تعمل2018% من افمال  الناتج المحل  المصري خلال العام 4القشاا بما نسبته 

لة  التابعة مصر" "فودافون ه  المحمول اللاتف لخدمات شركات ثلاث العربية مصر فملورية
 التابعة مصر" و"اتصالات الحرنسية" لة "أورانج التابعة مصر" و"أورنج البريشانية" "فودافون
الإماراتية"ل وتسعى وزارة الاتصالات وتكنولوفيا المعلومات المصرية لرفع هبه النسبة  لة"اتصالات

% خلال الأعوام القادمة ايمانا منلا بأهمية هبا القشاا ف  ححز معدلات الصادرات اعتمادا 9الى 
ت الرقمية المرتبشة بلبا القشاال لبا فان تعزيز ربحية هبا القشاا وححز معدلات نموه على الصادرا

 الأسبار المؤثرة ف  مستويات الارباح يعتبر هدفا مشتركا للقشاعين العام والخاصل وعليه فان فلم
 الأهداف إلى المميز النلج الشركاتل حيث يستند على اصبا محور هاما للدراسات الت  أفريت

 الأرباحل فمن وفلة من المزيد إلى بدوره يؤدي أفضل أداء أفل من ستراتيفيات الموضوعةوالا
الشركاتل ومن  لبقاء حيويا تمثل الربحية أساسا الأخرى المصالا وأصحار الشركات إدارة نظر

وفلة نظر الدولة ممثلة بسياساتلا العامة فان هبا الربحية تشكل أساسا ف  ححز معدلات النمو 
الاقتصادية نظرا لما توفره من إمكانية لتلق الشركات ف  تعزيز وتشوير حفم ونوعية خدماتلا 

وفه التحديدل لبا وبالتال  المساهمة ف  ححز معدلات التشور الاقتصادي والتكنلوف  الداخل  على 
فان تحديد العوامل الت  تؤثر ف  ارباح شركات الاتصالات المصرية يعتبر أساسا هاما لتوفيه 
سياسات هبه الشركات نحو قضايا التصحيا وتركيز فلودها على فوانر الضعف او الفوانر بات 
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سة تسعى الى رصد الأهمية النسبية الت  تشكل أساسا لححز معدلات ارباحلال وعليه فان هبه الدرا
وتحليل اهم العوامل الت  تؤثر ف  ارباح تلق الشركات وما يرتبش بلا من مؤشرات يمكن الاعتماد 
عليلا ف  إقرار اهداف وسياسات تلق الشركات المستقبلية من خلال دراسة حالة شركة اورانج 

 مصر.
 

 : مشكلة الدراسة أولاا 
علومات ف  ححز معدلات النمو الاقتصادي قشاا الاتصالات وتكنولوفيا المنظرا لأهمية 

ارتباشا بقدرته المرتحعة ف  تشكيل القيمة الافمالية العامة لقشاا الخدمات ودوره ف  توفير الخدمات 
اللوفستية للشركات والمشاريع بمختلف أنواعلا باعتبارها ركيزة رئيسية وهامة ف  تشوير عفلة 

ية ممثلة بوزارة الاتصالات وتكنولوفيا المعلومات النمو الاقتصاديل فقد اولت الحكومة المصر 
اهتماما خاصا بلبا القشاا وسعت لتشوير البنية التحتية الخاصة بلبا القشاا من افل تفسيد 

% خلال العام 8أهدافلا الرامية الى رفع معدلات مساهمته ف  الناتج المحل  الإفمال  الى نحو 
الأهداف المخششة توافه مفموعة من التحديات (ل هبه 2019)السيد وأخرونل  2020الفاري 

الت  تقف عائقا امام تحقيقلا ولعل اهم هبه التحديات هو ما يشلده سوة الاتصالات من انخحا  
ارباح الشركات العاملة به مع ترافع معدلات نموه واتفاه أسواة المحمول نحو التشبع منب العام 

التحديات الت  توافللا الشركات العاملة ف  قشاا  (ل هبا بالإضافة الى2012)عبد العظيمل  2011
 القرارات تأثير بسبر الواحد العميل من تزويد خدمات الاتصالات المرتبشة بانخحا  متوسش العائد

فملورية مصر  شلريال اب تعان  فنيلا 20 من لأقل المتوسش انخح  حيث الأخيرةل الاقتصادية
 الشاقة أسعار رفع ثم الصرف سعر تحرير لقرار تيفةن عاليةل تضخمية موفة من حاليا العربية
ل وعليه (2019)حسن لقياسية  أرقام لتحقية التضخم معدلات دفع ما وهول خلال نحس العام مرتين

فان هبه العوامل ف  ظل المنافسة الشرسة بين شركات تزويد خدمات الاتصالات وخصوصا 
يتشلر من هبه الشركات إيفاد استراتيفيات المحمول ف  فملورية مصر العربية ل الامر البي 

مختلحة من افل التأقلم مع هبه المتغيرات ومحاولة الحلم الدقية لاهم العوامل الت  قد تسلم ف  
زيادة او تخحي  معدلات ارباحلا وبالتال  وضع أهدافلا انشلاقا من فلم واضا للبه العوامل بغية 

منلا للاستمرار ف  تقديم خدماتلا بالفودة المشلوبة تحقية معدلات مرضية من الأداء ف  محاولة 
عليه يمكن صياغة مشكلة الدراسة ف  السؤال وبمعدلات ربحية مقبولة تضمن استمراريتلال و 

 الرئيس  التال : 
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ما ه  اهم العوامل المؤثرة على ارباح شركات الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر 
 ؟صرالعربية بالتشبية على شركة اورانج م

 ويتحرا من هبا التساؤل مفموعة من الأسئلة الحرعية:
بالتشبية على  هل يوفد أثر لإفمال  الالتزامات على ارباح شركات الاتصالات المصرية -1

 مصر؟شركة اورانج 

بالتشبية  هل يوفد أثر لإفمال  حقوة الملكية على ارباح شركات الاتصالات المصرية -2
 مصر؟على شركة اورانج 

بالتشبية على شركة  لعدد الأسلم على ارباح شركات الاتصالات المصرية هل يوفد أثر -3
 مصر؟اورانج 

بالتشبية على شركة  هل يوفد أثر لتكلحة الخدمات على ارباح شركات الاتصالات المصرية -4
 مصر؟اورانج 

ارباح شركات الاتصالات المصرية بالتشبية على هل يوفد اثر للإهلاق والاستللاق على  -5
 ؟ج مصرشركة اوران

 
 أهداف الدراسة  ثانياا:

يتمثل اللدف الرئيس  للبه الدراسة ف  التعرف على اهم العوامل المؤثرة ف  ارباح شركات 
 .بالتشبية على شركة اورانج مصر الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر العربية

 حيث يتحرا من هبا اللدف مفموعة من الأهداف الحرعية المتمثلة ف  التال : 
تحديد أثر إفمال  الالتزامات على ارباح شركات الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر  -1

 .بالتشبية على شركة اورانج مصر العربية

شركات الاتصالات العاملة ف  فملورية  ارباحعلى تحديد أثر إفمال  حقوة الملكية  -2
 .مصر العربية بالتشبية على شركة اورانج مصر

شركات الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر العربية  ارباح علىتحديد أثر عدد الأسلم  -3
 .بالتشبية على شركة اورانج مصر

شركات الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر العربية  ارباحعلى دراسة أثر تكلحة الخدمات  -4
 . بالتشبية على شركة اورانج مصر

لة ف  فملورية مصر ارباح شركات الاتصالات العاماظلار أثر الاهلاق والاستللاق على  -5
 .العربية بالتشبية على شركة اورانج مصر
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تقديم مفموعة من التوصيات الت  تخدم المستويين العام والخاص العاملين ف  إشار قشاا  -6
 الاتصالات المصري.

 ثالثا: أهمية الدراسة 

 تعتبر هبه الدراسة من الدراسات النوعية وبلق لمفموعة من الاعتبارات الت  تشمل:
تعتبر هبه الدراسة من أوائل الدراسات الت  تبحث ف  تحديد العوامل المؤثرة ف  ارباح  -1

ف   بالتشبية على شركة اورانج مصرشركات الاتصالات المدرفة ف  البورصة المصرية 
 حدود علم الباحثة.

تلاف  النقص ف  الأبحاث المحاسبية السابقة الت  عملت على تشخيص المؤشرات العامة  -2
بقشاا الاتصالات المصرية دون الخو  ف  تحديد العوامل المؤثرة ف  ارباح  الخاصة

الشركات داخل هبا القشاال وتركيز الدراسات الخاصة بالربحية على قشاعات أخرى 
 كالمصارف وشركات التامين وغيرها.

تنبع الأهمية العلمية للبه الدراسة كونلا تشكل مرفعا للباحثين والمحاسبين والملتمين  -3
صناا القرارل حيث تقدم هبه الدراسة تشخيص دقية لاهم العوامل المؤثرة ف  ارباح شركات و 

ل وبالتال  فان بالتشبية على شركة اورانج مصرالاتصالات المدرفة ف  البورصة المصرية 
هبه الدراسة تعتبر بمثابة موفه لصناا القرار ف  تلق الشركات نحو تركيز الاهتمام بأهم 

بشة بالأرباح والت  تشكل أساسا هاما لتشوير قدرات تلق الشركات بما يسلم الفوانر المرت
ف  ححز معدلات مساهمتلا ف  تشكيل الناتج المحل  لقشاا الخدمات وبالتال  رفع معدلات 

 مساهمتلا ف  الناتج المحل  الإفمال  المصري.

 
 رابعا: فرضيات الدراسة 
 الحرضية الرئيسية الأولى:

شركات  ارباحعلى لإفمال  الالتزامات ( α≤0.05يوفد أثر بو دلالة إحصائية عند ) -1
 الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر العربية بالتشبية على شركة اورانج مصر.

شركات  ارباح لإفمال  حقوة الملكية على( α≤0.05يوفد أثر بو دلالة إحصائية عند ) -2
 عربية بالتشبية على شركة اورانج مصر.الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر ال

شركات الاتصالات  ارباحعلى لأعداد الأسلم ( α≤0.05يوفد أثر بو دلالة إحصائية عند ) -3
 العاملة ف  فملورية مصر العربية بالتشبية على شركة اورانج مصر.

شركات الاتصالات  ارباحعلى لتكلحة الخدمات ( α≤0.05يوفد أثر بو دلالة إحصائية عند ) -4
 العاملة ف  فملورية مصر العربية بالتشبية على شركة اورانج مصر.
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على ارباح شركات  للإهلاق والاستللاق( α≤0.05أثر بو دلالة إحصائية عند )يوفد  -5
 الاتصالات العاملة ف  فملورية مصر العربية بالتشبية على شركة اورانج مصر

  ية الدراسةمنلف خامسا:
اعتمدت الدراسة على المنلج الوصح  التحليل  البي يعتبر بمثابة مظلة واسعة ومرنة  

تتضمن عدداا من المناهج والأسالير الحرعية مثل المسوح الافتماعية والميدانيةل كما أن هبا 
المنلج من أكثر المناهج استخداماا ف  دراسة الظواهر الافتماعية والإنسانية ولأنه يناسر الظاهرة 
موضوا الدراسةل حيث أن المنلج الوصح  التحليل  يرتكز على أساس تحديد مكونات الظاهرة 
وشبيعة العلاقات المتداخلة فيما بينلا والاثار المرتبشة ببعضلا البع  وأسبابلا واتفاهاتلا 
والتعرف على حقيقتلا على أر  الواقعل وف  هبه الدراسة تم استخدام هبا المنلج وبالاعتماد 

أسلور دراسة الحالة لتحديد اهم العوامل المؤثرة ف  ارباح شركات الاتصالات المدرفة ف   على
باستخدام أسلور الانحدار المتعدد لتقدير معاملات  بالتشبية على شركة اورانج مصر بورصة مصر

المتغيرات المستقلة بالاعتماد على شريقة المربعات الصغرىل حيث يتمثل مفتمع الدراسة بشركة 
ورانج مصر المدرفة ف  بورصة مصرل وقد تم الاعتماد على المؤشرات المالية الخاصة بالشركة ا

المبحوثة من خلال التقارير المالية السنوية لتحديد القيم الخاصة بالمشاهدات المرتبشة بالسلسلة 
ل وقد شملت المتغيرات المستقلة (2018 - 1999))تشمل عشرون عام( خلال الحترة  الزمنية

ل (تكلحة الخدمةعدد الأسلمل  الاهلاق والاستللاقل لافمال  الالتزاماتافمال  حقوة الملكيةل )
 .صاف  الأرباحوقياس اثرها على 

 
 سادساا: نشاة الدراسة

فملورية مصر العربيةل حيث ستركز يشمل الإشار المكان  للدراسة  النشاة المكان :  -1
ارباح شركات الاتصالات المدرفة ف  البورصة الدراسة على تحديد العوامل المؤثرة ف  

المصرية بالتشبية على شركة اورانج مصرل وبلق لأنلا اول شركة من شركات المحمول 
ف  مصر تم الحصول على بياناتلا من التقارير المالية الخاصة بمصر غلى خلاف الشريكتين 

 عة(.)فودافون واتصالات حيث توافرت بيانات المفموعة العالمية المفم
 .(2018- 1999)ويشمل الحد الزمان  للدراسة الحترة الزمنية النشاة الزمان :  -2
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 سابعاا: الدراسات السابقة
لقد تناولت العديد من الدراسات من الدراسات على المستوى العرب  قضايا الربحية المتعلقة 

لة ف  مصرل بالشركاتل الا ان هبه الدراسات لم تخصص على مستوى شركات الاتصالات العام
وقد اختلحت المفالات الت  ركزت عليلا هبه الدراسات باختلاف الباحثينل فقد ركزت دراسة )عل ل 

( على دراسة اثر الملكية المؤسسية المصرفية على أداء الشركات المقيدة ف  البورصة 2014
دل حيث تم المصرية مستخدمة المنلج الوصح  التحليل  وبالاعتماد على أسلور الانحدار المتعد

( شركة مساهمة مصرية من الشركات المقيدة ببورصة الأوراة المالية 48)تشبية الدراسة على 
هيكل ملكيتلا حصص ملكية مؤسسية ومصرفية حيث استخدمت الدراسة بيانات لتلق  ف يدخل 
ل معتمدة على بيانات السلاسل الزمنية المدرفة ف  التقارير 2010 – 2003 خلال الحترةالعينة 

للملكية تبين وفود تأثير إيفابى المالية الخاصة بلبه الشركاتل حيث خلصت هبه الدراسة الى 
البنوق وشركات التأمين والشركات المؤسسية على أداء الشركات المدرفة ف  البورصة المصرية ف  

ل وقد توافقت هبه الدراسة مع دراسة )محمود لشركات الأخرىالقابضة وصنادية الاستثمار وا
( بالمنلج المستخدمل حيث ركزت هبه الدراسة على تحليل العوامل المؤثرة ف  2017وآخرونل 

ربحية شركات التامين التكافل  ف  سوريةل حيث استخدمت المنلج الوصح  التحليل  وبالاعتماد 
شركة خلال  16لتامين التكافل  العاملة ف  سورية وعددها على بيانات السلاسل الزمنية لشركات ا

ف  استخداملا ( 2014 )عل ل(ل الا ان هبه الدراسة قد اختلحت مع دراسة 2010-2005الحترة )
لأسلور التحليل المقشع  للبيانات الخاصة بلبه الشركاتل وقد أشارت نتائج هبه الدراسة الى ان 

ربحية شركات التأمين على يولة تؤثر بشكل إيفاب  وشردي والسالرافعة المالية وعمر الشركة 
اثرا حفم الشركة سلب ل ف  حين لم يكن لف  سوريةل ف  حين أن الخشر يؤثر بشكل  فل التكا

هبه الشركاتل ف  حين تناولت دراسة )الصبيح  وآخرونل ربحية شركات  علىف  التأثير معنويا 
والمخاشرة للشركات المساهمة ف  سوة أبو ظب   ( المديونية واثرها على ربحية السلم2018

والمخاشرةل  على المحاهيم الأساسية للمديونية وعلاقتلا بالعائدللأوراة الماليةل وهدفت الى التركيز 
ل وقد حيث توافقت هبه الدراسة مع الدراسات السابقة ف  استخداملا ومدى تأثيره على عائد السلم

ها على أسلور الانحدار المتعدد لتحليل البيانات الخاصة للمنلج الوصح  التحليل  واعتماد
 21شركة تم استلداف  76بالشركات المدرفة ف  سوة أبو ظب  للأوراة المالية والبالغ عددها 

شركة من هبه الشركات الت  خضعت لمفموعة من المعايير أهملا ان تكون مدرفة خلال فترة 
م تلق الشركة خلال فترة الدراسة الممتدة من العام الدراسة والا تكون قد أوقحت التداول باسل

دلالة احصائية بين درفات  شردية باتوفود علاقة (ل وقد أشارت نتائفلا الى 2010-2015)
ل ومن فان اخر فقد قدمت دراسة ف  سوة ابو ظب  الرفع المال  وربحية السلم الواحد
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بالتشبية على عينة من شركات  ( تشخيصا لعلاقة هيكل التمويل بربحية الشركة2014)ناصال
القشاا الصناع  المسفلة ف  سوة العراة للأوراة الماليةل حيث توافقت مع الدراسات الأخرى 
من حيث المنلج والأسلور المستخدم ف  تحليللا للبياناتل اب اعتمدت على المنلج الوصح  

حية الشركات وأسلور الانحدار التحليل  باستخدام مصحوفة الارتباش لإظلار علاقة هيكل التمويل برب
 14تشبية هبه الدراسة على تم المتعدد لتقدير حفم التأثير لليكل التمويل على ربحيتلال وقد 

علاقة بين المتغير  (ل حيث أظلرت نتائفلا عدم وفود2011-2004شركة مدرفة خلال الحترة )
ل وف  بات بالعائد على الموفوداتبنسبة المديونية والمتغير التابع الربحية الممثل  المستقل ممثلا

المال  راسالسيولة وكحاية ( تحليلا متكاملا لأثر 2018الاشار فقد قدمت دراسة )كنفو وآخرونل
باستخدام أسلور دراسة الحالة  ومعدل المديونية ف  ربحية شركات التأمين الخاصة ف  سورية

البي استخدمته الدراسات السابقةل  ف  سورية بالاعتماد على نحس المنلج الوشنية للتأمينللشركة 
( باستخدام أسلور الانحدار 2016-2009اب تم افراء الدراسة على الشركة المبكورة خلال الحترة )

المتعدد لتقدير حفم التأثير للمتغيرات المستقلة على ربحية الشركةل وقد اشارت نتائج الدراسة الى 
سبة كحاية راس المال والعائد على الأصول على ن وفود علاقة عكسية بات دلالة احصائية لكل من

أن الشركة الوشنية للتأمين تمتعت معدلات الربحية للشركة المبكورةل كما وأشارت النتائج أيضا الى 
يضمن موافلة خشر فشل استرداد فزء من أمواللا  بمستوى عال  من الملاءة المالية بما

 ة.المستثمر 

على تناول العوامل المؤثرة على ربحية الشركات بتناوللا ف  حين تناولت الدراسات الأفنبية 
 Bojāre لتلق العوامل بشكل مركز على قشاا المصارف. حيث ركزت دراسة

&Romānova,2017))  على تحديد العوامل المؤثرة ف  ربحية البنوق ف  لاتيحيال وقد توافقت
ل حيث (2014)عل لدراسة هبه الدراسة من حيث المنلج والأسلور المستخدم ف  التحليل مع 

بنكا متنوعا  17اعتمدت على المنلج الوصح  التحليل باستخدام أسلور تحليل البيانات المقشعية ل 
(ل حيث تم استخدام البيانات الربعية للبه البنوق من 2016-2005خلال الحترة ) عاملا ف  لاتيحيا

مشاهدة لفميع البنوق تم  579واقع التقارير المالية الخاصة بلال حيث وفرت هبه البيانات 
استخداملا لأغرا  التحليلل وقد خلصت الدراسة الى اهم العوامل الت  اثرت ف  أرباح البنوق 

بعوامل الاقتصاد الكل  مثل نمو الناتج المحل  الإفمال  ومستوى تيحيا تمثلت المستلدفة ف  لا 
ل كما الحوائد والمصروفات للإيراداتالتضخمل وكبلق الحعالية الحردية للبنق الت  تتميز بإدارتلا 

وأشارت النتائج أيضا الى ان عنصر المنافسة للبنوق الوافدة ف  لاتينا يلعر دورا هاما ف  ربحية 
الت  هدفت اختبار العلاقة بين  (Alarussi & Alhaderi,2017نوق المحليةل أما دراسة )الب

(ل كحاءة WCحفم الشركة(ل رأس المال العامل )مفموعة من المتغيرات المستقلة المتمثلة ر )
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ل فقد توافقت هبه الدراسة الشركة )نسبة دوران الأصول(ل السيولة )النسبة الحالية( والرافعة المالية
مع الدراسات السابقة ف  استخداملا للمنلج الوصح  التحليل  واعتماد أسلور الانحدار المتعدد 

الحترة  خلالشركة مدرفة ف  بورصة ماليزيا  120لتحليل البياناتل حيث استلدفت الدراسة 
النتائج وفود علاقة إيفابية قوية بين حفم الشركة )إفمال  (ل وقد أظلرت نتائفلا 2014 -2012)
علاقة  الى وفودالنتائج ل كما وأشارت لمبيعات(ل كحاءة الشركة )نسبة دوران الأصول( والربحيةا

 سلبية بين كل من نسبة حقوة الملكية ونسبة الرافعة والربحية. 
من خلال العر  السابة فان الدراسات الت  تناولت العوامل المؤثرة ف  ارباح الشركات 

علم الباحثةل ومن خلال مسا الادبيات السابقة فقد خلت تلق  المصرية تعتبر قليلة فدا ف  حدود
الدراسات من تناول العوامل المؤثرة ف  ارباح شركات الاتصالات المصرية على وفه التحديدل 
فالدراسات الت  تشرقت الى قضايا الربحية قد تناولتلا كفزء من أداء الشركاتل اب لم تأخب فانر 

العوامل المؤثرة بهل بينما تناولت الدراسات العربية تشخيص العوامل الارباح كمتغير تابع لتحليل 
المؤثرة ف  ربحية الشركات بأشر متنوعة فمنلا من شبقتلا على شركات التامين وأخرى على قشاا 
المصارفل وقد قلت الدراسات الت  تناولت العوامل المؤثرة بربحية شركات الاتصالاتل اما على 

تناولت هبه الدراسات تحديد العوامل المؤثرة ف  ربحية الشركاتل الا ان المستوى الدول ل فقد 
تركيزها انصر أيضا على قشاا المصارف بشكل كبيرل وقد ندرت الدراسات الت  تناولت العوامل 
المؤثرة ف  ارباح شركات الاتصالاتل اب ان الدراسات الت  ركزت على هبا القشاا قد تناولته بفانر 

تركيزها على الدراسة التخصصية للعوامل المؤثرة ف  ارباح الشركات المكونة تشخيص اكثر من 
للبا القشاال وعليه فان هبه الدراسة تتميز بكونلا الأولى على المستوى المحل  الت  تتناول تحديد 
العوامل المؤثرة ف  ارباح شركات الاتصالات المصرية ف  حدود علم الباحثةل كما وتتميز بإضافتلا 

 فديداا للتشبية على المستوى المحل  ممثلاا بححص العوامل المؤثرة ف  ارباح شركات مفالاا 
 الاتصالات المصرية والتشبية على شركة اورانج مصر.

 ثامناا: هيكل الدراسة
 الى محورين اساسين هما: لدراسةنقسم هبا ات

 للدراسة: الإشار النظري أولاا 
 محلوم الربا -
 للرباالنظريات المحسرة  -
 العوامل المساهمة ف  تحقية الارباح -
 : الدراسة التشبيقيةثانياا     العوامل المؤثرة ف  ارباح الشركات -
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 المحور الأول: الإشار النظري لدراسة
 مقدمة:

يعتبر تعظيم الربا العنصر الأهم البي تركز عليه الشركات بصحة عامة لما للا من دور 
من هام ف  تحقية هدف الاستمرارية لعمل هبه الشركاتل اب ان تعظيم مستويات ارباحلا يعتبر 

واء وبالتال  لفملة قراراتلا س العليا لأهداف الإدارة محوراوبلق باعتباره ل للاالأهداف الاستراتيفية 
تلق القرارات بما  تلق المتعلقة بالاستثمار أو قرارات التمويل حيث يكون السعى دائما ف  تكييف

هبه الشركاتل وف  ظل بيئات العمل المال  الت  تتسم يتلاءم والرغبة ف  تعظيم الأرباح داخل 
عمللا  بالتغير الشديدل فان اهتمام إدارة هبه الشركات ينصر وبشكل رئيس  ف  تحديد مسارات

استنادا الى المؤشرات المتحققة كنتفية مباشرة لممارسة اعماللال وتعتبر قضية تعظيم الارباح 
أساسا هاما يستحوب على اهتمام هبه الإداراتل لبا فإنلا تسعى وبشكل مستمر لتقييم اعماللا 

اعتماد استنادا الى تلق المؤشرات الت  تحرص على رصدها ومقارنتلا بمؤشرات منافسيلا بغية 
السياسات الملائمة لتعظيم مستوياتلا وصولا لتحقية اهداف مرضية للمساهمين والمستحيدين على 
حد سواءل وعليه سيتناول هبا الفزء تحديد الأشر النظرية الخاصة بالأرباح والنظريات المحسرة 

 للال بالإضافة الى العوامل المساهمة ف  تحقيقلا وتلق المؤثرة ف  أرباح الشركات.
 

 أولا: محلوم الربا
توفد العديد من التعاريف المتنوعة للأرباح والت  يمكن استخداملا للتعبير عن القوة السوقية 
للمنظمة واستخداملا كمقياس للليكل المال  ومستوى سيشرة المنظمة على استثمارها ولحعالية هيكل 

ة بين الأسعار الت  تقوم المنظمة راس المال الخاص بلال لبا تعرف الأرباح على انلا تعبير عن الحر
ببيع منتفاتلا وخدماتلا بلا وبين التكاليف المتنوعة الت  تتحمللا ف  سبيل توفير هبه المنتفات 

بانلا " زيادة قيمة مبيعات السلع الأرباح كما وعرفت  (ل223ل ص2012والخدمات )حسين وآخرونل 
او الخدمات لمنظمة الاعمال على تكاليف انتاج تلق السلع او الخدمات او نقللا وتخزينلا وتسويقلا 

وقد فرقت الادبيات بين ال  محلوم الاقتصادي والمحاسب  للربال اب يشير (ل 66ل ص2013)السنح ل
ل اما الاقتصادية خلال مدة زمنية معينةللوحدة ية مقدار التغير ف  القيمة الصافالمحلوم الأول الى 

الاقتصادية خلال مدة زمنية معينة  للوحدةالحرة بين الدخل المتحقة فيشير الى المحاسب  المحلوم 
ل ص 2016)بن  لامل  الدخلهبه الوحدة خلال هبه الحترة لتحقية هبا  الوالمصروفات الت  تكبدت

زيادة  الأرباح من الناحية المحاسبية تشير الى (ل19ص ل2017 )سليمانل(ل هبا ويضيف 297
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الإيرادات الكلية عن التكاليف الكلية خلال مدة معينةل أما من الناحية الاقتصادية فل  عبارة عن 
الزيادة ف  الثروة والت  تتضمن زيادة الايرادات المتحققة عن تكاليف مضافاا إليلا تكاليف الحرص 

ن الربا الاقتصادي أقل من الربا المحاسب  بسبر وفود هبه التكاليف البديلةل وهو ما يشير الى أ
ربحية مشروا ما بعد احتسار  ل اما فيما يتعلة بصاف  الأرباح فانه يعتبر مؤشرا لقياسالمضافة

ل متضمن مصاريف التشغيل المستثناة للمنشاةالربا الحعل  ل فل  يمثل فميع التكاليف والضرائر
يعرف صاف  الربا بانه " مقدار الزيادة ف  راس مال الشركة والناتج عن  ل لبامن إفمال  الربا

ممارستلا لأنششتلا الاعتياديةل او هو الزيادة الحائضة ف  الإيرادات بعد شرح التكاليف بما ف  بلق 
ضريبة الدخلل كما عرف بانه الحرة ما بين الإيرادات الكلية للشركة والمتحققة من ممارستلا 

متنوعة والتكاليف الكلية الت  تشمل )العملياتل التسويةل الإدارة( الت  انحقت ف  سبيل لأنششتلا ال
 (250ل ص2014تحقية هبه الإيرادات إضافة الى الضرائر )الغصين وزاهرل 

واعتمادا على التعريحات السابقة يمكن تعريف صاف  الربا بانه الحرة ما بين الإيرادات 
ممارستلا لأنششتلا المتنوعة والتكاليف الكلية الت  انحقت ف  سبيل الكلية للشركة والمتحققة من 

 تحقية هبه الإيرادات بما فيلا الضرائر.
 

 ثانياا: النظريات المحسرة للربا
يرى المختصون ف  العلوم المالية والاقتصادية والمحاسبية الربا بشرة متغايرةل اب يحسر 

اولهل ويمكن ابراز اهم التحسيرات المرتبشة بالربا ف  الربا وفقا للتوفه البي ينتم  اليه مدخل تن
 (:102ل ص2016الفوانر التالية )بن  لامل

 المحلوم المال  للربا: -1
يعبر عن محلوم الربا ف  الإدارة المالية بانه بلق الربا البي لا يقل مستواه عن مستوى 
الأرباح الت  يتم تحقيقلا ف  المشاريع المماثلة والت  تتعر  لنحس الدرفة من المخاشرل ولتحقة 

خاشر هبا الربا فلابد للإدارة المالية توفير الأموال المشلوبة بأقل قدر ممكن من التكاليف والم
والعمل على استثمارها ف  مفالات تحقية اقصى عائد ممكنل بحيث لا يقل مستوى العوائد المحققة 
عما يمكن ان يحققه الملاق ف  استثمار أمواللم بأنششة أخرى تتعر  لنحس مستوى المخاشر 

 (.7ل ص2007)غرب ل 
 المحلوم الاقتصادي للربا: -2
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اهيم الربا الاقتصادي وقد كان من اشلرها لقد تعددت المداخل الت  تركز على توضيا مح
مدخل بارفنج فشر البي أشار الى ان الربا الاقتصادي يشمل ثلاثة اركان أوللا الربا المعنوي 
والمتمثل ف  الاشباا البي يحصل عليه الحرد خلال فترة معينة والربا الحقيق  ويتمثل ف  بلق 

اته ورغباته وأخيرا الربا النقدي والمتمثل ف  القدر من السلع الت  يستللكلا الحرد لإشباا حاف
التدفقات النقدية الصافية الت  يحصل عليلا الحرد خلال فترة زمنية معينة لتغشية احتيافاته 
الأساسيةل اما المدخل الثان  فلو مدخل فون هكس وشبقا للبا المنلج فان الربا يتم تحديده بما 

قات النقدية المتوقعة مع الححاظ على القدرة على انحاة يضمن المحافظة على القيمة الحالية للتدف
 (102ل ص2016)بن  لامل نحس القدر ف  الحترات المقبلة والت  تقاس بوحدات قيم حقيقية

 المحلوم المحاسب  للربا: -3
الاقتصادية خلال  للوحدةالحرة بين الدخل المتحقة يشير المحلوم المحاسب  للربا الى 

هبه الوحدة خلال هبه الحترة لتحقية هبا الدخل وهو  الوفات الت  تكبدتمدة زمنية معينة والمصر 
 .(223صل 2012ل وآخرون)حسين ما يعرف محاسبيا بمبدأ مقابلة المصروفات بالإيرادات 

 
 ثالثا: العوامل المساهمة ف  تحقية الأرباح

الأرباح فانه يمكن استنادا الى المسا الادب  البي تناول اهم العوامل المساهمة ف  تحقية 
 (:369ل ص2016ايضاحلا بمفموعة من الفوانر اللامة الت  تشمل )اللام ل 

 عنصر راس المال: -1

يتمثل عنصر راس المال بفميع الموفودات العينية كالمبان  والتفليزات والمعدات وغيرها 
 من فميع الممتلكات الت  تعود للمساهمين 

 عنصر العمل: -2

الت  تقوم بلا الشركة لخدمة زبائنلا سواء من خلال قياملا  يتمثل هبا العنصر بالفلود
لتزويدهم بالخدماتل حيث تشمل هبه الفلود كافة الفلود التسويقية او خدمات الدعم الحن  
والمساندة او خدمات المبيعات وغيرهال ويعتبر عنصر الإدارة من العناصر اللامة ضن عنصر 

 ل ويرتبش به تشفيع العاملين واستغلال قدراتلم بشكل أمثلالعمل لأنه يعتبر المقوم الأساس  للعم

 الشلرة والاسم التفاري: -3
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تعد السمعة الت  تتمتع بلا الشركة أحد اهم مقومات نفاحلا والت  تؤثر ف  فبر العملاءل 
اب تعتبر السمعة أحد اهم الأصول غير الملموسة للشركات وبالتال  فان تعزيزها والححاظ عليلا 

 هم العوامل الت  تدعم ربحية الشركة.يعتبر من ا
  

 رابعا: العوامل المؤثرة ف  أرباح الشركات

تتأثر أرباح الشركات بمفموعة من العوامل الت  قد تؤدي الى زيادة او نقصان مستوياتلال 
والمالية  ةهبه العوامل قد ترتبش بمفموعة من المحاور الداخلية المتعلة بالبنية الإدارية والتنظيمي

الداخلية او تلق الخارفية الت  تلعر دورا هاما ف  تحديد مستوى تلق الأرباح ويمكن ابراز اهم تلق 
( و)المدهونل 73ل ص2016الرحمنل  العوامل ف  مفموعة من الفوانر الت  تشمل ما يل : )عبد

 (.65ل ص2007( و)المشلراويل 43ل ص2017
الشركةل اب ان حفم الأرباح المحققة ترتبش وبشكل حفم المبيعات او الخدمات الت  تقدملا  -1

رئيس  بمقدار الإيرادات الناتفة عن المبيعات او الأنششة الخدمية المقدمة فمع زيادة 
 حفم تلق المبيعات فان مستويات الأرباح سوف ترتحع والعكس مع تدنيلا

تلعر التكاليف المصاريف العامة والتكاليف المرتبشة بالإنتاج او تقديم الخدماتل اب  -2
بأشكاللا المتنوعة اثرا هاما ف  تعظيم او تخحي  مستويات الأرباح فبزيادة مستوى تلق 

 التكاليف تنخح  الأرباح والعكس صحيا
تعتبر السيولة النقدية المتوفرة وراس المال العامل والثابت من العوامل اللامة المؤثرة ف   -3

وفر السيولة يؤدي الى إمكانية الاستحادة من زيادة مستويات الأرباح او نقصانلال اب ان ت
فرص الاستثمار وخصوصا ف  التكوين الرأسمال  الثابت وهو ما يسلم ف  زيادة حفم 
الإنتاج وتقديم الخدمات وبالتال  تحسين قيم الأرباحل وقد يلعر توفر السيولة دورا سلبيا 

 على هبه الأرباح ف  حال عدم استغلاللا بالشكل الأمثل 

ر الأسعار السائد وتغيراتلا من العوامل اللامة الت  تؤثر ف  مقدار الأرباح المحققةل تعتب -4
اب ان قيمة المبيعات او الخدمات ترتبش بمستويات الأسعارل فارتحاا الأسعار يسلم ف  
تحسين قيم الربا والعكس صحيال الا ان هبا الارتحاا يشير بمعناه الى ارتحاا قيمة 

مقدمة للزبون من وفلة نظره وليس الى الارتحاا العام ف  أسعار السلعة او الخدمة ال
السلع والخدمات بالمحلوم التضخم ل اب ان التضخم قد يكون له اثرا سلبيا على أرباح تلق 
الشركاتل فتحقية البيع بأسعار مرتحعة يتشلر من الشركة ان تسعى الى تحسين فودة 

 منتفاتلا وتقديم منتفات تنافسية للعملاء
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ياسة الاهلاق الت  تتبعلا الشرة تؤثر ف  مقدار الأرباحل اب ان سياسة الاهلاق السريع س -5
تترافة غالبا باقتشاا مخصصات مرتحعة هو ما يؤدي الى ظلور الأرباح بشكل اقل مما 

 لو تم اتباا سياسة الاستللاق الثابتة

 اقتشاا إقساش يؤدي الى الضريبة ارتحاا الأرباحل اب أن على المحرو  الضريبة معدل -6
المتبق  الامر البي يسلم ف  تخحي  مستويات  الربا صاف  يؤدي تخحي  أكبر وهبا

 الربحية بشكل عام.

 على العكس بينما الأرباح على زيادة تساعد المنشأة الت  تتلقاها والتحويلات الإعانات -7
 .للغير الإعانات بع  بتقديم تلتزم عندما المنشأة أرباح بلق تنخح  من

ستوى التشور التقن  والميكنة الت  توصلت للا الشركة تؤثر ف  مقدار الأرباح ان م -8
المحققةل اب ان الاعتماد على التقنيات الحديثة المتشورة يسلم ف  التوسع ف  الإنتاج او 
تقديم الخدمات وهو ما يترافة معه تخحي  حفم التكاليف وبالتال  تحقية عوائد مفدية 

 ارباحلاتسلم ف  تعظيم قيم صاف  

تعتبر الشريقة الت  تمارس بلا الإدارة من الفوانر اللامة المؤثرة ف  تحقية الأرباحل اب  -9
ان وفود إدارة فيدة معتمدة على تقديرات علمية لإيراداتلا ونحقاتلا مع ممارستلا للوظائف 
  الإدارية بالشكل السليم يسلم ف  تخحي  النحقات وزيادة الإيرادات وبالتال  تعظيم صاف

 أرباح الشركة

الظروف السياسة والاقتصاديةل حيث تتأثر أرباح الشركات بمدى الاستقرار السياس   -10
والاقتصادي داخل الدولة او الدول الت  ترتبش معلا بمصالا اقتصادية وتفارية واسعةل 
فكلما اتفلت هبه الظروف نحو الاستقرار أسلم بلق ف  تليئة المناخ الملائم لتحقية 

 لى من الربحية.مستويات اع
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 المحور الثان : الدراسة القياسية )التشبيقية(
 الأسالير المستخدمة والنتائج المستخلصة

 بيانات الدراسة:
تتمثل بيانات الدراسة بالبيانات الكمية الت  تصف متغيرات الدراسة المتغيرات المستقلة 

( على شكل بيانات سنويةل وببلق 2018 - 1999والتابعة عن فترة زمنية قدرها عشرون عام )
مشاهدة من البيانات الخام حول خمسة متغيرات مستقلة )تكلحة الخدماتل افمال   20يتوفر للباحثة 

الملكيةل افمال  الالتزاماتل عدد الأسلمل الاهلاق والاستللاق(ل ومتغير تابع )صاف  الأرباح(ل  حقوة
حيث تم الحصول على بيانات الدراسة المتعلقة بالمتغيرات المالية السابة بكرها والت  سيات  شرحلا 

 بالتحصيلل من المصادر الرسمية الت  تمثلت ف  الموقع الرسم  لشركة اورانج.
 بج الدراسة:نمو 

تم بناء نموبج رياض  لدراسة العوامل المؤثرة ف  ربحية شركات الاتصالات ف  مصر وتم 
 على النحو الات : جاختيار شركة اورانج لتمثل عينة الدراسة وعليه تصاغ دالة النموب

𝑵𝑶𝑷𝐭𝒊 =  𝛂𝟎 + 𝐛𝟏 𝑻𝑬𝐭𝐢 + 𝐛𝟐𝐓𝐀𝐭𝐢 + 𝐛𝟑𝐓𝐋𝐭𝐢 + 𝐛𝟒𝐍𝐒𝐭𝐢 + 𝐛𝟓𝐃𝐄𝐭𝐢 + 𝐞𝐭.  
(NOP:) صاف  الأرباح (NS:) .عدد الاسلم 

(TE).افمال  حقوة الملكية : 
(TA :)تكلحة الخدمات. 

(DE) :الاهلاق والاستللاق. 

(TL).افمال  الالتزامات : (e) .الأخشاء العشوائية 

(α:) الحد الثابت (t:)  الحد الزمن 

 
 الأسالير الإحصائية المستخدمة ف  الدراسة:

الباحثة على مفموعة متنوعة من الأدوات الإحصائية بغر  وصف متغيرات لقد اعتمدت 
الدراسة والعلاقات المتنوعة المتداخلة فيما بينلال حيث اعتمدت الباحثة على افراء الوصف 
الاحصائ  للبه المتغيرات استنادا الى أسالير القياس الاحصائ  والت  شملت الوسش الحساب  

م الصغرى والعظمى لكل متغير من متغيرات الدراسةل مع الاستعانة والانحراف المعياري والقي
بالرسومات البيانية لتوضيا التحركات والتقلبات الزمنية الت  تعرضت للا متغيرات الدراسة خلال 
فترة الدراسةل كما تم استخدام أسالير التحليل القياس  بلدف قياس تأثير المتغيرات المستقلة على 

( للقياس والتقديرل Eviews10ولإفراء بلق تم الاستعانة ببرنامج التحليل القياس  )المتغير التابعل 
وكبلق لإفراء الرسومات البيانيةل كما انه تم الاستعانة بمفموعة من الادوات والاسالير الإحصائية 

 والقياسيةل والت  تمثلت فيما يل :



 2020 أكتوبر – الرابعالعدد  –( 21المجلد ) –مجلة البحوث المالية والتجارية 

677 
 

 :(Stationary testsاختبارات السكون ) -1
على استخدام اختبارات سكون السلاسل للبيانات الزمنية والت  تعتبر  لقد اعتمدت الباحثة

من الشروش الملمة لإفراء التحليل الاحصائ  لكافة البيانات المعتمدة على المتفلات الزمنية اب 
ان تحقية شرش السكون والاستقرار للبه السلاسل يعتبر عاملا ملما تستند اليه فودة النمابج 

بتحليل الاتفاهات وفقا للبيانات التاريخية المتنوعةل ويتم تحقية شرش السكون القياسية المتعلقة 
( ف  السلسلة الزمنية Unit Root Testللبه السلاسل من خلال اختبار وفود فبر الوحدة )

( Augmented Dickey Fuller - ADF) بواسشة الاختبارات الأكثر شيوعاا والت  تتمثل ف 
( لأنه الأخير قائم ADF( أفضل من اختبار )PPويعد اختبار ) (.Phillips Perron - PPو)

 Autoregressiveعلى فرضية أن السلسة الزمنية متولدة بواسشة عملية الانحدار البات  )

process( بينما اختبار )PP قائم على افترا  أكثر عموميةل وهو أن السلسة الزمنية متولدة )
( الت  ARIMA-Autoregressive Integrated Moving Averageبواسشة عملية )

(. وقد استخدمت الباحثة ف  هبه الدراسة Box - Jenkinsفنكيز ) –تنسر منلفيتلا إلى بوكس 
 كلا الاختبارين للتحقة من سكون السلاسل الزمنية.

𝒀𝒕 = 𝜶 + ∑ 𝜷𝟏𝒋𝑿𝟏𝒕−𝒋

𝒌

𝒋=𝟎

+ ∑ 𝜷𝟐𝒋𝑿𝟐𝒕−𝒋

𝒌

𝒋=𝟎

+ ∑ 𝜷𝟑𝒋𝑿𝟑𝒕−𝒋

𝒌

𝒋=𝟎

+ ∑ 𝜸𝒊𝒀𝒕−𝒊

𝒎

𝒊=𝟏

+ 𝜺𝒕 

 (: Ordinary Least Square - OLSالمربعات الصغرى العادية ) -2
استخداماا ف  تقدير معلمات )معاملات( نموبج  احدى شرة التقدير الإحصائية الاكثر

الانحدارل ومن خصائص هبه الشريقة أنلا تدن  مفموا مربعات انحرافات القيم المقدرة عن القيم 
(. ولشريقة المربعات الصغرى العادية عدة 256ل ص2005لالمشاهدة للمتغير التابع )عشية

افتراضات أساسية يفر أن تتوفر ف  أي نموبج انحدار تم تقديره باستخدام هبه الشريقةل لك  يتم 
الاعتماد على نتائج التقدير والوثوة فيلا وهبه الافتراضات ه : الاخشاء العشوائية )البواق ( تتبع 

الحساب  لبواق  النموبج يساوي صحراال حدود الخشأ متفانسة بمعنى التوزيع الشبيع ل المتوسش 
ثبات تباين حد الخشأل حدود الخشأ مستقلة عن بعضلا البع  بمعنى عدم وفود ارتباش بات  ف  
حدود الخشأل استقلال المتغيرات المستقلة عن بعضلا البع  ف  نمابج الانحدار المتعددة بمعنى 

( وقد تم الاعتماد Gujarati,2004,P63-P65الخش  ف  النموبج )عدم وفود مشكلة الازدواج 
 على هبه الشريقة اثناء القيام بتقدير معلمات النموبج.
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 النتائج التشبيقية للدراسة:

بعد تفميع البيانات لمتغيرات الدراسةل قامت الباحثة بإفراء اختبارات أولية على متغيرات 
الدراسة المستقلة والمتغير التابعل وبلق من خلال اختبارات السكون واختبارات التكامل المشترق 

المتغيرات  واختبارات الانحدار المتعددل وبعد بلق تم التوصل إلى النموبج النلائ  والبي يقيس تأثير
تكلحة الخدماتل افمال  حقوة الملكيةل افمال  الالتزاماتل عدد الأسلمل الاهلاق )المستقلة 

والاستللاق( ف  المتغير التابع )صاف  الأرباح(ل وتم اعتماد هبه النموبج من قبل الباحثة كنموبج 
ل  عر  النتائج أساس  لدراسة العوامل المؤثر ف  ربحية شركات الاتصالات المصريةل وفيما ي

 التشبيقية للنموبج الرئيس  للدراسة.

 أولاا: التحليل الوصح  لمتغيرات الدراسة
استخدمت الباحثة ف  هبه الدراسة مفموعة من الأسالير الإحصائية الوصحية لوصف 
متغيرات الدراسةل وبلق من خلال استخدام بع  مقاييس التشتت ومقاييس النزعة المركزية حيث 

وسش الحساب  والانحراف المعياري لكل متغير من متغيرات الدراسةل وكبلق أقل قيمة تم حسار ال
وأكبر قيمة لكل متغير من المتغيراتل كما استعانت الباحثة بالأشكال البيانية لتوضا التسلسل 

( أدناه يوضا أهم المقاييس الإحصائية لمتغيرات 1الزمن  للمتغيرات خلال فترة الدراسةل والفدول )
 دراسة المستقلة والتابعة.ال

 (: أهم المقاييس الإحصائية الوصحية لمتغيرات الدراسة )بمليون فنيه المصري(1فدول )

عدد  المتغيرات
 أعلى قيمة أقل قيمة الوسش الحساب  المشاهدات

- 368111762.4 20 صاف  الأرباح 
2553491710 2037551545 

 20 تكلف الخدمات
1783158040 315179776 2804520775 

افمال  حقوة 
 الملكية

20 

2882356364 177544002 12425779932 
 24850036695 657977732 7866356898 20 افمال  الالتزامات

 1631925701 93684210 175836397 20 عدد الاسلم
 2862814712 43604412 1457458295 20 الاهلاق والاستللاق

ولتوضيا التغيرات الزمنية ف  سلاسل متغيرات الدراسة المستقلة والتابعة خلال فترة الدراسة 
 (ل تم الاستعانة بالرسومات البيانية التالية:2018 – 1999)
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 (2018 – 1998(: التغيرات الزمنية لمتغيرات الدراسة خلال فترة )1شكل )

 سكون السلاسل الزمنيةثانياا: اختبارات 
( Phillips Peron - PPالفدول التال  يوضا نتائج اختبارات السكون باستخدام اختبار )

(ل Difference st1لاختبار سكون السلاسل الزمنية على أساس المستوىل وعلى أساس الحرة الأول )
% ف  المستوىل 5حيث يتضا أن فميع متغيرات الدراسة وصلت لمرحلة السكون عند مستوى دلالة 

 ونستنتج من بلق أن السلاسل الزمنية ساكنة ف  المستوى.
 لمتغيرات الدراسة( Unit Root Testنتائج اختبار فبر الوحدة ): (2فدول )

 1st Difference  Level  
TEST 

 
 Prob. Statistic  Prob. Statistic   
 - -  

0.000 67.36  Phillips Peron - 

PP  
  Eviewsالمصدر: إعداد الباحثة حسر مخرفات برنامج 

 ثالثاا: نتائج تقدير نموبج الدراسة

الفدول ادناه يوضا نتائج تقدير نموبج الانحدار المتعدد لقياس تأثير المتغيرات المستقلة 
لبيانات المتغيرات وبلق لتخحيف من حدة التقلبات ف  المتغير التابعل حيث تم اخب الحروة الأولى 

 ف  الحترة الزمنيةل وعليه تم تقدير النموبج بصورته النلائية كما يل :
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(: نتائج تقدير نموبج الانحدار المتعدد3فدول )  
 المتغير التابع "صاف  الأرباح"

 المعاملات المقدرة المتغيرات المستقلة
Coefficients 

الخشأ 
 المعياري

S.E 

قيمة 
 اختبار
 " t" 

P-

Value VIF 

 3.93 0.281 1.123 0.279 0.314 تكلحة الخدمات

افمال  حقوة 
 0.004 3.384 0.048 0.165 الملكية

2.00 

0.141- افمال  الالتزامات  0.003 -4.285  0.000 3.45 
 1.79 0.459 0.763 0.445 0.340 عدد الاسلم

 4.65 0.698 0.395 0.223 0.093 الاهلاق والاستللاق
Constant -130000000  322000000 -0.404  0.692 NA 

R-Square = 0.705, Adjusted R-square = 0.668, Mean (VIF) = 3.16 
 Eviewsالمصدر: إعداد الباحثة حسر مخرفات برنامج 

( 0.668بلغت ) للنموبجان قيمة معامل التحديد المعدل السابة فدول ال نتائج يتضا من
% من التغير ف  المتغير 66.8المتغيرات المستقلة المدرفة بالنموبج تحسير  تعن  أن القيمةوهبه 
% من التغيرات ف  المتغير التابع يعود سببلا % 66.8)صاف  الأرباح(ل أو بمعنى أن  التابع

 للمتغيرات المستقلة المدرفة ف  النموبج. 

صاف  أرباح شركة اورانج مصر قد يشير الفدول أعلاه الى ان المتغيرات المؤثرة ف  
عدد و  تكلحة الخدمات(ل بينما لم يكن لافمال  الالتزاماتالملكيةل افمال  حقوة تمثلت ف  كل من )

 اثرا معنويا على صاف  أرباح الشركة. الاهلاق والاستللاقو  الاسلم
إيفاب  بو  وفيما يتعلة بحفم التأثير للبه المتغيرات فان النتائج تشير الى ان وفود تأثير

%ل لإفمال  حقوة الملكية على صاف  أرباح شركة اورانج 5دلالة إحصائية عند مستوى دلالة 
(ل أي ان مضاعحة حفم افمال  حقوة الملكية عن 0.165مصرل حيث بلغت قيمة هبا التأثير )

%ل وترى الباحثة ان هبه 16.5المستوى الراهن سيسلم بزيادة صاف  أرباح الشركة بما نسبته 
النتيفة تتوافة مع الأشر النظرية الت  تشير الى ان زيادة حفم الاستثمار من قبل المساهمين 
الناتج عن زيادة حصصلم ف  راس مال الشركة وزيادة مقدار الارباح المحتفزة او المرحلة ومقدار 

شركة تمويل استثمارات ال ف للشركاء  مساهمة باتيةة الاحتياشات والمخصصات والت  تعتبر بمثاب
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ف  حالتنا المبحوثة فانه يعتبر من اهم العوامل الت  تسلم ف  تعظيم قيمة أرباح الشركاتل اب ان 
مساهمة الشركاء ف  تمويل انششة واستثمارات الشركة سواء من خلال عمليات شراء الاسلم او 

قيقية الت  تخصيص معدلات مرتحعة من الارباح المحتفزة بغية اعادة استثمارها يعتبر الرافعة الح
تسلم ف  تعظيم أداء الشركاتل اما فيما يتعلة بإفمال  الالتزامات فقد اشارت النتائج الى وفود 
اثر سلب  بو دلالة معنوية لإفمال  التزامات شركة اورانج على صاف  ارباحلال حيث بلغ معدل 

لمستوى الراهن عن ا التزامات الشركةمضاعحة حفم ( وهو ما يشير الى ان 0.141-هبا التأثير )
ل وترى الباحثة ان هبه النتيفة تتوافة %14.1صاف  أرباح الشركة بما نسبته  انخحا سيسلم 

مع الاشر النظرية الت  تشير الى انه كلما ارتحعت تكلحة الديون عن مستوى معين كلما كان للا 
مات او الديونل حيث اثرها سلبيا على صاف  ارباح الشركاتل وبلق ارتباشا بتكلحة خدمة تلق الالتزا

تشير الاحصاءات الخاصة بالشركة المبحوثة الى ان متوسشة افمال  الالتزامات على الشركة قد 
مليون فنيه خلال فترة الدراسةل هبه القيمة تزيد بأكثر من ضعف صاف   7866356898بلغت 

هبه الشركة  مليون فنيه خلال فترة الدراسةل وعليه فان 368111762.4ارباح الشركة البالغة 
تعان  من معدلات مديونية مرتحعة تؤثر سلبا على صاف  ارباحلا وهو ما يحسر الاتفاه السلب  

 لتأثير افمال  الالتزامات على صاف  ارباح الشركة.
اما فيما يتعلة بتكلحة الخدمات فلم يكن للا تاثيرا معنويا بو دلالة احصائية على صاف  

عدم وفود مثل هبا التأثير داخل الشركة المبحوثة يرفع الى ان  ارباح الشركةل وترى الباحثة ان
تحرير سوة الاتصالات ف  مصر قد فتا المنافسة على مصراعيلا بين الشركات وبالتال  فقد 
اصبا العامل الاهم المؤثر ف  صاف  ارباح تلق الشركات يرتبش بسعة قاعدة لعملاء والمتعاملين 

لحة انفاز الخدماتل حيث اصبحت تكاليف انفاز تلق الخدمات مع الشركة اكثر من ارتباشه بتك
واضحة ومتقاربة بين الشركات العاملة ف  نحس الحقل وعليه فان عمل شركات الاتصالات على 
النشاة الواسع هو البي يمكن ان يلعر الدور الاكبر ف  تعظيم صاف  الارباح من خلال تخحي  

ف انفاز الخدمات ف  الحالة الشبيعيةل وف  حالة الشركة التكلحة الثابتة للوحدة اكثر من تكالي
% من صاف  ارباحلا وهو مؤشر سلب  60المبحوثة فان تكاليف انفاز الخدمات تصل الى نحو 

 على كحاءة ادارة التكاليف داخل الشركة.
اما فيما يتعلة بعدد الأسلم فان النتائج تشير الى عدم وفود اثر معنوي بو دلالة  

% على صاف  أرباح شركة اورانج مصرل وترى الباحثة ان عدم وفود 5ند مستوى إحصائية ع
تأثير لأعداد الاسلم على صاف  ارباح الشركة يرفع الى الثبات النسب  لأسعار اسلم تلق الشركة 
وعدم حصول الشركة على مميزات مرتبشة بزيادة الشلر على خدماتلا او اسلملا كنتيفة للبا 
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دة الشلر على اسلم الشركات يسلم ف  ححز معدلات ربحية السلم وبالتال  دعم الثباتل اب ان زيا
لا وححزها على التمويل من خلال الاصدارات الفديدة للاسلمل تموقف الشركة التنافس  وتعزيز ربحي

اما ف  حال ثبات سعر السلم لحترة شويلة فان بلق من شانه ان يحيد تأثير اعداد الاسلم المتداولة 
بالشركة عن التأثير ف  مفريات المؤشرات الاقتصادية المرتبشة بلا وهو ما يحسر عدم  الخاصة

 وفود تأثير لأعداد الاسلم على ربحية شركة اورانج مصر.
% 5اثرا معنويا بو دلالة إحصائية عند مستوى والاستللاق وأخيرا فلم يكن ايضا للإهلاق 

هبه النتيفة بان الاهلاق والاستللاق هو على صاف  أرباح شركة اورانج مصرل ويمكن تحسير 
فزء من التكاليف الت  لا تشكل وزنا نسبيا كبيرا ف  افمال  التكاليف مقارن بفوانر التكاليف 
الاخرى خصوصا الفارية منلال كما ان اعتماد الشركات على انظمة مستقرة لحسار معدلات 

باحلا وبالتال  ف  حال شركة اورانج الاهلاق السنوية يضعف من تأثير هبا المتغير ف  صاف  ار 
لم يكن للبا العامل تأثيرا معنويا على صاف  ارباح الشركة كنتيفة مباشرة لضعف الوزن النسب  

 للبا المتغير ف  افمال  تكاليف الشركة مقارنة بفوانر التكاليف الاخرى كالتكاليف التشغيلية.
الانحدار الخش  المتعدد لنموبج وبناءا على ما تم عرضه أعلاهل يمكن صياغة معادلة 

 صاف  الأرباح كالتال :
𝑵𝑶�̌� =  −𝟏𝟑𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 −  𝟎. 𝟏𝟔𝟓 (𝑻𝑬𝐭𝐢) +  𝟎. 𝟑𝟏𝟒 (𝐓𝐀𝐭𝐢)  

− 𝟎. 𝟏𝟒𝟏 (𝐓𝐋𝐭𝐢) + 𝟎. 𝟑𝟒𝟎 (𝐍𝐒𝐭𝐢) + 𝟎. 𝟎𝟗𝟑(𝐃𝐄𝐭𝐢) 

 
 المقدر: النموبجنتائج تشخيص 

 معامل التحديد ومعنوية النموبج: -1
( وهبا يشير لأن المتغيرات المستقلة 0.668التحديد المعدل للنموبج ككل )بلغ معامل 

% من التغير الحاصل ف  المتغير التابع )صاف  الارباح( والنسبة الباقية 66.8تحسر ما نسبته 
دلالة تعود للخشأ العشوائ  وعوامل أخرى لم تدرج بالنموبجل كما كانت فميع متغيرات النموبج بات 

% حيث بلغت قيمة 1كل عام كان نموبج الانحدار بو دلالة إحصائية عند مستوى إحصائيةل وبش
 (ل وهبا يشير لفودة النموبج المقدر.Prob. = 0.001( باحتمال )F = 8.259اختبار )

 
 استقلال حدود الخشأ )البواق (: -2

و استقلال حدود الخشأ او خلو النموبج من مشكلة الارتباش البات ل حيث تم التأكد من خل
( DW(ل علماا بأن قيمة اختبار درابون واتسون )DWالنموبج من هبه المشكلة باستخدام اختبار )

ل وكلما اقتربت من الصحر يكون هناق ارتباش بات  إيفاب ل ف  حين انلا ابا 4و 0تتراوح بين 
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ارتباش  لا يوفد 2اقتربت من الأربعة يكون هناق ارتباش بات  سلب ل بينما عندما تقترر من القيمة 
( وه  2.58ل وف  هبا النموبج بلغت قيمة الاختبار المحسوبة )(Diebold, P51, 2018بات  )

مما يدعم قبول الحرضية الت  تشير لعدم وفود مشكلة الارتباش البات   2قيمة قريبة من القيمة 
( الت  LMويؤكد بلق نتيفة اختبار )ل (4)انظر نتائج تقدير النموبجل فدول ف  بواق  النموبج 

لعدم وفود مما يؤكد  0.05كبر من مستوى أوهو  (= value-0.427( باحتمال )0.919بلغت )
 للارتباش البات . LM( يوضا نتائج اختبار 4مشكلة الارتباش البات  ف  بواق  النموبجل والفدول )

(: نتائج اختبار 4فدول ) LM للارتباش البات    
 مستوى الدلالة قيمة الاختبار الاختبار
LM 0.919 0.427 

 Eviewsالمصدر: إعداد الباحث حسر مخرفات برنامج 
 التوزيع الشبيع  لحدود الخشأ: -3

-Jarqueتم التحقة من شرش التوزيع الشبيع  لمتغير الخشأ العشوائ  باستخدام اختبار )

Bera( فكانت النتائج تشير لان قيمة الاختبار تساوي )( باحتمال )3.518P-value = 0.172 )
مما يشير لقبول الحرضية العدمية الت  تنص على ان حدود الخشأ العشوائ   0.05أكبر من  وهو

 ( يمثل اختبار التوزيع الشبيع  لبواق  النموبج.3والشكل ) .موزعة توزيعاا شبيعياا 
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Series: Residuals

Sample 1999 2017

Observations 19

Mean       1.17e-07

Median  -75357894

Maximum  1.11e+09

Minimum -9.09e+08

Std. Dev.   4.22e+08

Skewness   0.681492

Kurtosis   4.608411

Jarque-Bera  3.518729

Probability  0.172154


 
(: اختبار التوزيع الشبيع  لبواق  نموبج الدراسة2شكل )  

 دود الخشأ للصحر:مساواة متوسش ح -4
-One Sample Tتم اختبار مساواة متوسش حدود الخشأ للصحر باستخدام اختبار )

test( وكانت النتائج تشير لأن قيمة الاختبار تساوي )T = 0.000( باحتمال )P-value = 

مما يدعم قبول الحرضية العدمية الت  تنص على أن متوسش حدود  0.05( وهو أكبر من 1.000
 ( يوضا نتائج الاختبار5يساوي صحرل والفدول رقم )الخشأ 
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(: نتائج اختبار 5فدول ) T لمساواة متوسش حدود الخشأ للصحر   

Test  Test Value  P- Value  

One Sample T-test  1.389  1.180  

 Eviewsالمصدر: إعداد الباحث حسر مخرفات برنامج 
 :استقلال المتغيرات المستقلة عن بعضلا البع  -5

شرش استقلال المتغيرات المستقلة عن بعضلا البع  يقصد به عدم وفود ترابش عال  بين 
المتغيرات المستقلة فيما بينلا واختلال هبا الشرش يسبر مشكلة الازدواج الخش ل وتم التحقة من 

( Variance Inflation Factor - VIFهبا الشرش باستخدام اختبار معامل تضخم التباين )
عام معاملات تضخم وبشكل  5( وهو أقل من 3.16سش معامل تضخم التباين بلغ )حيث أن متو 

وهبا يدلل على عدم وفود مشكلة ازدواج خش  ف   5التباين للمتغيرات المستقلة لم تتفاوز القيمة 
 .(4)انظر نتائج تقدير النموبجل فدول  النموبجل مما يدعم فودة النموبج المقدر
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 النتائج والتوصيات
 أولا: النتائج

العوامل المؤثرة ف  صاف  أرباح شركات الاتصالات المصرية  لماهية تعرضنا من خلال
خلصت الدراسة الى مفموعة من النتائج الت  بالتشبية على دراسة حالة شركة اورانج مصرل فقد 

 يمكن ابرازها ما يلى:
صاف  أرباح شركة اورانج مصر قد تمثلت أظلرت نتائج الدراسة ان العوامل المؤثرة ف   -1

لتكلحة الخدمة وعدد (ل بينما لم يكن افمال  الالتزاماتل حقوة الملكيةف  كل من )افمال  
 اثرا معنويا على صاف  أرباح الشركة. الأسلم والاهلاق والاستللاق

فمال  %ل لإ5النتائج الى وفود تأثير إيفاب  بو دلالة إحصائية عند مستوى دلالة اشارت  -2
حقوة الملكية على صاف  أرباح شركة اورانج مصرل حيث بلغت قيمة هبا التأثير 

عن المستوى الراهن سيسلم  حقوة الملكية(ل أي ان مضاعحة حفم افمال  0.165)
ان مساهمة تشير الى هبه النتيفة و  %ل16.5بزيادة صاف  أرباح الشركة بما نسبته 
الشركة سواء من خلال عمليات شراء الاسلم او الشركاء ف  تمويل انششة واستثمارات 

تخصيص معدلات مرتحعة من الارباح المحتفزة بغية اعادة استثمارها يعتبر الرافعة الحقيقية 
 .وبالتال  صاف  ارباحلا الت  تسلم ف  تعظيم أداء الشركات

 ت% لإفمال  الالتزاما5أظلرت النتائج وفود أثر سلب  بو دلالة إحصائية عند مستوى  -3
( وهو ما يشير 0.141-)على صاف  أرباح شركة اورانج مصرل حيث بلغ حفم التأثير 
انخحا  فى  سوف يسلمالى ان مضاعحة حفم التزامات الشركة عن المستوى الراهن 

وترتبش هبه النتيفة بالتأثير السلب  لتكلحة خدمة %ل 14.1صاف  أرباح الشركة بما نسبته 
تزيد بأكثر من اب ان قيمة التزامات الشركة المبحوثة تل على صاف  ارباح الشركا الديون

وعليه فان هبه الشركة تعان  من معدلات مديونية مرتحعة تؤثر سلبا  حلاضعف صاف  اربا
 .على صاف  ارباحلا

اشارت نتائج الدراسة عدم وفود اثر معنوي بو دلالة احصائية لكل من )تكلحة الخدمةل  -4
للاق( على صاف  ارباح الشركة المبحوثة وقد يرفع بلق اعداد الاسلمل الاهلاق والاست

المنافسة على مصراعيلا بين الشركات  وفتا بارسوة الاتصالات ف  مصر الى تحرير 
المؤثر ف  صاف  ارباح تلق الشركات يرتبش بسعة قاعدة و وبالتال  فقد اصبا العامل الاهم 

كما ان عدم وفود  حة انفاز الخدماتللعملاء والمتعاملين مع الشركة اكثر من ارتباشه بتكلا
اسلم تلق الشركة وعدم حصول  لأسعارالنسب   يرتبش بحالة الثبات تأثير لأعداد الاسلم
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الشركة على مميزات مرتبشة بزيادة الشلر على خدماتلا او اسلملا كنتيفة للبا الثباتل 
فان عدم وفود اثر وأخيرا الشركةل عدم وفود تأثير لأعداد الاسلم على ربحية  وبالتال 

يرتبش  للإهلاق والاستللاق على صاف  أرباح شركة اورانج مصرمعنوي بو دلالة احصائية 
فمال  تكاليف الشركة مقارنة بفوانر لأ بالنسبةالوزن النسب  للبا المتغير بضعف 

 التكاليف الاخرى كالتكاليف التشغيلية.

 
 ثانيا: التوصيات

ضرورة قيام الشركة باتباا سياسة مقننة من الاقترا  والعمل على تخحي  حفم التزاماتلا  -1
بغية تمكينلا من تخحي  تكاليف خدمة الديون وبالتال  تفنر تآكل صاف  أرباحلا كنتيفة 
مباشرة لتخصيص مبالغ مرتحعة لخدمة الديون على حسار فوانر الانحاة الأخرى الت  

 من خدمة الدين كنحقات البحث والتشوير او نحقات التسوية والترويج. قد يكون تأثيرها اهم 

ضرورة تركيز الشركات على التوسع ف  توشين التكنولوفيا الحديثة المتمثلة بالممتلكات  -2
من الأصول الثابتة الت  تسلم ف  تقديم منتفات او خدمات فديدة ومتنوعة مثل خدمات 

الخل مما للا من اسلام إيفاب  …امعات والكلرباء.أورانج كاش ودفع فواتير المدارس والف
 ف  تعظيم صاف  أرباح تلق الشركات.

ضرورة تركيز الدراسات البحثية على تناول قشاا الاتصالات المصرية باعتباره من  -3
القشاعات الاستراتيفية اللامة الت  تندر الدراسات الت  تناولته وخصوصا تلق المرتبشة 

 .مبربحية هبا القشاا اللا
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