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 أثز َشاط انخخصٛى عهٗ انزافعت انًانٛت نهشزكاث

 أسًاء أحًذ فًٓٗ أبٕ انقًصـاٌ

 انًهخص:

٘دفذ ٘رٖ اٌدزاظخ غٍٝ اٌٛلوٛ  ػٍوٝ رورص١س رقج١وك ٔاوبخ اٌزعلو١ُ ػٍوٝ 

ٚرووووُ اظووووزعداَ اٌزؾ١ٍووووً اٌّووووبٌٝ  اٌسافؼووووخ اٌّب١ٌووووخ ةاٌدار١ٕووووخر ثاووووسوبد اٌدزاظووووخ 

ٚالإؽلووبرٝ لإبزجووبز فووسا اٌدزاظووخ  ٚرٛاووٍذ اٌدزاظووخ  ٌووٝ ٚعووٛد  صووس ا٠غووبثٟ 

ِؼٕووٜٛ ٌزقج١ووك ٔاووبخ اٌزعلوو١ُ ػٍووٝ اٌسافؼووخ اٌّب١ٌووخ ثبٌاووسوبد ِؾووً اٌدزاظووخ  

ٚ ٚاذ اٌدزاظخ ثزىبرف اٌغٙبد اٌّؼ١ٕوخ ٌٕاوس صمبفوخ اٌزعلو١ُ ثو١ٓ اٌاوسوبد فوٝ 

 ز١خ اٌزؾز١خ ٌٍّؼٍِٛبد ٚرفؼ١ً دٚز ١٘ئخ اٌسلبثخ اٌّب١ٌخ.ِلس ٚش٠بدح الإ٘زّبَ ثبٌٕ

Abstract: 

The objective of this study is to determine the effect of 

applying the factoring activity on the financial leverage of the 

companies. The financial and statistical analysis was used to 

test the hypothesis of the study. The study concluded that 

there is a positive effect for applying the factoring activity on 

the financial leverage of the companies. . This study 

recommends spreading the culture of factoring between 

companies in Egypt and to construct information 

infrastructure and activate the role of the Financial 

Supervisory Authority. 
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 انجشء الأٔل: الإطار انعاو نهذراست 

 أٔلاً: انذراسـاث انسابقـت:

 (Banerjee, 2003دراست )  -1

Performance Evaluation of Indian Factoring Business: A 

Study of SBI Factors and Commercial Services Limited, and 

Canbank Factors Limited 

رم١١ُ الأداء اٌزاغ١ٍٟ ٚاٌّبٌٟ ٌاسوبد اٌزعل١ُ  ْذفج ْذِ انذراست إنٗ

 إٌٙد٠خ. ثإظزعداَ ِزٛظط ِؼدي إٌّٛ اٌعٕٜٛ  ِٚؼدي إٌّٛ اٌّسوت.

 ْ الأداء اٌزاغ١ٍٟ ٚاٌّبٌٟ ٌاسوبد اٌزعل١ُ فٟ  ٔقذ أسفزث َخائجٓا إنٗ

إٌٙد لد ٠زؾعٓ ِغ ِسٚز اٌٛلذ فٝ ؽبٌخ  ظزعداِٙب ٌٕابخ اٌزعل١ُ ثاىً  وجس  

 زٔخ ثبٌاسوبد الأبسٜ اٌزٝ لا رقجك ٔابخ اٌزعل١ُ فٝ  ػّبٌٙب.ٚذٌه ِمب

 (Michalski, 2008دراست )  -2

Factoring and the Firm Value 

رٛض١ؼ إٌزبرظ اٌّزسرجخ ػٍٝ اٌاسوخ ٔز١غخ  ْذفج ْذِ انذراست إنٗ

ورداح  اٌزعل١ُاٌزغ١ساد فٟ دٚزح اٌزاغ١ً ِٚعبخس اٌزاغ١ً اٌزٟ رسرجط ثبظزعداَ 

زح اٌزاغ١ً اٌّعزٙدفخ ٌٍاسوخ ٚاٌّصا٠ب إٌبرغخ ػٓ ٔمً اٌّعبخس ثزؾ٠ٍٛٙب ٌزم١ًٍ دٚ

  ٌٝ شسوخ اٌزعل١ُ.

رٛع١ٗ دٚزح اٌزاغ١ً  ِس ِؼمد ٚ ٠ؤصس ػٍٝ إنٗ أٌ  ٔقذ أسفزث َخائجٓا

ل١ّخ اٌاسوخ  وّب  ْ اٌزعل١ُ ٠ّىٓ  ْ ٠ؤصس ػٍٝ ٘رٖ اٌدٚزح ورؽد الأظب١ٌت ٌٍؾد 

 ر٠ًِّٛٓ ٝ ذٌه ِٓ بفض ِؼدلاد اٌزىٍفخ ِٓ ِعبخس اٌزاغ١ً  ِٚب ٠زسرت ػٍ

 اٌاسوخ. ز ض ِبي
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 (2013        دراست  )  -3 

Capital Structure Decisions and the Use of Factoring 

 ْذفج ْذِ انذراست إنٗ: 

 ُرؾ١ًٍ ِؾدداد لساز شسوخ ٌج١غ ِعزؾمبٔٙب  ٌٝ ِعل. 

   دزاظخ اٌزٕجؤاد اٌعباخ ثٕظس٠خ اٌّفبضٍخ فٝ ١٘ىً ز ض اٌّبي  ٚذٌه

ثإفزساا  ْ اٌاسوبد رٛاشْ ث١ٓ فٛارد ٚرىب١ٌف اٌد٠ْٛ ِمبثً ؽمٛق 

  اٌّعب١ّ٘ٓ.

 ْ اٌؼبرد ِٓ شسوبد اٌزعل١ُ ٠عّؼ ٌٍّؤظعبد ٔقذ أسفزث َخائجٓا إنٗ 

 ثص٠بدح ٔعت ِعبّ٘زُٙ فٝ ز ض اٌّبي.

 ( Migliardo, 2015دراست )  -4

Extra Profits in the Healthcare Factoring Industry: 

Evidence from Panel Data Analysis 

اٌزؼس  ػٍٝ الأزثبػ الإضبف١خ إٌبرغخ ٌاسوبد  ْذفج ْذِ انذراست إنٗ

اٌزعل١ُ اٌؼبٍِخ ثمقبع اٌلؾخ ثإظزعداَ ػ١ٕخ ِٓ شسوبد اٌزعل١ُ الإ٠قب١ٌخ 

 ز ض اٌّبي. لإبزجبز  داء اٌاسوبد ٚػلالزٗ ث١ٙىً

 ْ ا١ٌٙىً اٌّبٌٝ ٚالإٔزبع١خ ذٚا ررص١س عٛ٘سٜ ػٍٝ  ٔقذ أسفزث َخائجٓا إنٗ

 زثؾ١خ شسوبد اٌزعل١ُ الإ٠قب١ٌخ ِٛضغ اٌدزاظخ.
 

 :ثاَٛا: يشكهت انذراست

 ٠ّىٓ ا١بغخ ِاىٍخ اٌدزاظخ ف١ّب ٠ٍٟ : 

" ٚعٛد للٛز فٝ رقج١ك ربص١س ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ اٌدار١ٕخ  ِٚٓ صُ اٌسافؼخ 

اٌّب١ٌخ ٌاسوبد اٌدزاظخ  ٔز١غخ ضؼف رقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ فٝ اٌاسوبد 

 اٌّلس٠خ ". 

 ثانثا: فزض انذراست:

 أقلالبً ِٓ ِاىٍخ اٌدزاظخ  رعؼٝ اٌجبؽضخ ٌٍزؾمك ِٓ ِدٜ اؾخ اٌفسا اٌزبٌٟ: 
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 ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ ٌٍزعل١ُ ػٍٝ اٌسافؼخ اٌّب١ٌخ  ٠ٛعد ربص١س ِؼٕٜٛ " 

 ثبٌاسوبد ِؾً اٌدزاظخ".

 رابعاً: أْذاف انذراست:

اٌٛلووٛ  ػٍووٝ روورص١س رقج١ووك ٔاووبخ اٌزعلوو١ُ ػٍووٝ اٌدار١ٕووخ ثاووسوبد  -1

 اٌدزاظخ. 

رمد٠ُ ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛا١بد فٟ ضٛء ٔزبرظ اٌدزاظخ ٚاٌزٝ ٠ّىوٓ  ْ  -2

روورص١س ٔاووبخ اٌزعلوو١ُ ػٍووٝ رف١وود اٌاووسوبد ِؾووً اٌدزاظووخ فووٟ رفؼ١ووً 

 اٌسافؼخ اٌّب١ٌخ ثزٍه اٌاسوبد.

 خايســاً: أًْٛت انذراسـت:

 الأًْٛت انعهًٛت: .أ 

 رعزّد ٘رٖ اٌدزاظخ  ١ّ٘زٙب اٌؼ١ٍّخ ِّب ٠ٍٝ: 

رّضً اٌدار١ٕخ ٔمقخ ِؾٛز٠خ فٝ  دازح اٌاسوبد ِٓ ِٕقٍك اٌؼلالخ   -1

زاظخ رضب  اٌقسد٠خ ث١ٓ اٌّعبخس ٚاٌسافؼخ اٌّب١ٌخ  ٌٚرٌه فإْ ٘رٖ اٌد

 ٌٝ ِب ظجمٙب فٝ ٘را اٌّغبي ٌٛضغ  خبز ٠ج١ٓ  صس ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ 

 اٌسافؼخ اٌّب١ٌخ.

زغُ ٚعٛد شبُ ِٓ الأثؾبس اٌؼ١ٍّخ الأوبد١ّ٠خ ٚاٌزقج١م١خ فٝ   -2

ِٛضٛع اٌزعل١ُ ػٍٝ ِعزٜٛ اٌؼبٌُ  لا  ْ ع١ّؼٙب وبٔذ ثٍغبد غ١س 

 ْ ٘رٖ  ػسث١خ ٚفٝ ث١ئخ ِعزٍفخ ػٓ ِلس  ِٚٓ صُ رسٜ اٌجبؽضخ

اٌدزاظخ رؼزجس  ضبفخ ٌٍّىزجخ اٌؼسث١خ فٝ ٚاؽد ِٓ اٌّٛضٛػبد ذاد 

الأ١ّ٘خ فٝ ِغبي اٌز٠ًّٛ ٠ّٚىٓ  ْ رعبػد فٝ ظد اٌفغٛح اٌجؾض١خ ػٓ 

  إٌٙدظخ اٌّب١ٌخ.
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 ب. الأًْٛت انعًهٛت :  

را١س اٌّؤشساد اٌؼب١ٌّخ  ٌٝ رصا٠د ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ ِعزٜٛ اٌؼبٌُ 

ٚاٌزٝ  7073ذٌه  ؽلبر١بد اٌزعل١ُ إٌّاٛزح ػب١ٌّبً ٌؼبَ ٚثاىً ٍِؾٛظ  ٠ؤود 

 رج١ٓ ِب ٠ٍٝ:

١ٍِبز  77313ِب ل١ّزٗ ة 7073ثٍغ  عّبٌٝ ؽغُ اٌزعل١ُ ٌؼبَ   -7

 ١ٍِبز ٠ٛزٚر. 77313ة ٠7072ٛزٚر ثص٠بدح ِؾدٚدح ػٓ ػبَ 

ػٍٝ ِعزٜٛ اٌمبزاد ررثرة ؽغُ  ظزعداَ ٔابخ اٌزعل١ُ فٝ وً   -7

 لبزح ػٓ الابسٜ  ؽ١ش ؽدس: 

 ٪.70ش٠بدح فٝ لبزح  ٚزٚثب ثٕعجخ  -

 ٪.2 ٔعفبا فٝ شّبي  ِس٠ىب ثٕعجخ  -

 ٪.70ش٠بدح فٝ عٕٛة  ِس٠ىب ثٕعجخ  -

 ٪.1ش٠بدح فٝ لبزح  فس٠م١ب ثٕعجخ  -

 ٪.71 ٔعفبا فٝ لبزح آظ١ب ثٕعجخ  -

 ِب فٝ ِلس  فسغُ ؽداصخ رقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ   لا  ٔٗ ٌٛؽظ   -3

ٚاضؼ فٝ ا٢ٚٔخ الأب١سح..  ٌٍجبؽضخ رصا٠د الإ٘زّبَ ثٙرا إٌابخ ثاىً

 ٠ؤود ذٌه الإؽلبءاد اٌزب١ٌخ:
 

 ٌٝ  ١ٍِ7071بز ع١ٕٗ ػبَ  3.1الأٚزاق اٌّعلّخ ِٓ  ؽغُ زرفغ  -

 .١ٍِ7072بز ع١ٕٗ ػبَ  1.3

٪ ِمبزٔخ 317ثٕعجخ  7072ؽغُ الأٚزاق اٌّعلّخ ػبَ    زرفغ -

 .7077ثؾغّٙب فٝ ػبَ 

 770ر  ٌٝ 7071ةػبَ  717 زرفغ ػدد ػّلاء ٔابخ اٌزعل١ُ ِٓ  -

 ٪.77ر ثّؼدي ش٠بدح 7072ةػبَ 

٪ ِمبزٔخ ثؼددُ٘ فٝ 711ثٕعجخ  7072ػبَ   ػدد اٌؼّلاء   زرفغ -

 .7077ػبَ 

 ِب ػٍٝ ِعزٜٛ اٌاسوبد اٌؼبٍِخ فٝ ِغبي اٌزعل١ُ فٝ ِلس   -1

ٚؽغُ ز ض ِبي ٘رٖ اٌاسوبد  فمد ثٍغ ػدد شسوبد اٌزعل١ُ اٌؼبٍِخ 
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شسوبد  ؽ١ش  1ػدد  7072فٟ اٌعٛق اٌّلسٞ ؽزٝ ٔٙب٠خ د٠عّجس  

رُ اٌزسب١ص ٌاسوخ ٚاؽدح بلاي اٌؼبَ ٟ٘ شسوخ اٌّلس١٠ٓ ٌٍزعل١ُ 

 ر.7072ةفٝ  ثس٠ً 

 

 ر ؽغُ زؤٚض  ِٛاي ٘رٖ اٌاسوبد:٠ٚ7ٛضؼ اٌغدٚي اٌزبٌٝ زلُ ة 

 ؽغُ زؤٚض  ِٛاي شسوبد اٌزعل١ُ ر7عدٚي زلُ ة

 

 7072اٌّلـدز: ِٛلغ ١٘ئخ اٌسلبثخ اٌّب١ٌخ  

بلاي اٌج١بٔبد اٌعبثمخ ِدٜ  ١ّ٘خ ٘را إٌابخ ثبٌٕعجخ ٌىض١س ٚ٘ىرا ٠زج١ٓ ِٓ 

ِٓ اٌاسوبد فٝ ِلس ٚ٘ٛ ِب دفغ اٌجبؽضخ لإعساء ٘رٖ اٌدزاظخ ٌّب رزٛلؼٗ ِٓ 

بلاي رفؼ١ً  صس ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ اٌسافؼخ اٌّب١ٌخ ثبٌاسوبد ِؾً اٌدزاظخ ٚفمبً 

 ٌّب ٠ٍٝ:
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 ٌؼٍّٝ.رؾد٠د ِمِٛبد ٔغبػ ٔابخ اٌزعل١ُ فٝ اٌٛالغ ا  -7 

 رؾد٠د اٌّؼٛلبد اٌزٝ رؾٛي دْٚ ٔغبػ رقج١ك ٘را إٌابخ.  -7

ش٠بدح وفبءح  ظزعداَ الأِٛاي ٚاٌمدزح ػٍٝ ضجط الإظزضّبزاد اٌغبز٠خ   -3

 ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٝ ٌٍاسوبد.

 انجشء انثاَٙ: الإطار انُظز٘ نهذراست

 اجؼ رقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ضسٚزح ٍِؾخ ٌٍّٕظّبد فٟ ظً اٌزغ١١ساد اٌزٟ 

ٍوٝ ث١ئوخ الأػّوبي  ؽ١وش ٠ؼود ثود٠ً رّو٠ٍٛٝ ٌٍاوسوبد ٌّٛاعٙوخ  ٌزصاِبرٙوب خس د ػ

 اٌّبد٠خ  ٚ ْ لدزح  ٜ ِٕظّخ رؼزّد ػٍٝ ظداد  ٌزصاِبرٙب.

 أٔلاً: حعزٚف انخخصٛى:

ثزؼس٠ووف اٌزعلوو١ُ ثرٔووٗ ػموود رغووبزٜ  ِووٓ  Leontin Stanciu 2013لووبَ 

بلاٌٗ ٠زٕبشي خس  ػوٓ ٍِى١زوٗ ٌٍّعوزؾمبد اٌّب١ٌوخ ٌقوس  آبوس  ٠عوّٝ ِعلوُ  

 اٌرٜ ٠زٌٛٝ ِعئ١ٌٛخ ٘رٖ اٌّعزؾمبد ِمبثً زظَٛ ٠ٚزؼٙد ثبلإٌزصاَ ثزؾل١ٍٙب.

Miller; 2009  اٌزعلووو١ُ ثإػزجوووبزٖ  داح ر٠ّٛوووً رم١ٍد٠وووخ ثد٠ٍوووخ ٌٍّعوووزؾمبد

 ُ بدِبد ر١ٍ٠ّٛخ عد٠دح.اٌّب١ٌخ  ٚذٌه ثزمد٠
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 ثاَٛـاً: أطزاف عًهٛت انخخصٛى )آنٛت انخخصٛى(: 

ػٍٝ  ٔٗ ٕ٘بن صلاصخ  خسا  ٌؼ١ٍّخ اٌزعل١ُ وّب  Athanasios Sakorafas ود 

 ٘ٛ ِٛضؼ ثبٌاىً اٌزبٌٝ:

  

 

 .  زظــبي فبرٛزح                               3. ر٠ّٛــً        7                            دفــغ   . 7                

 

 ث١غ ثبلإرزّبْ .7

 

 (1شكم رقى )

 عًهٛـــت انخخصٛى

 .Athanasios Sakorafas, 2010اٌّلـدز:       

  

ِٚٓ بلاي اٌاىً اٌعبثك ٠زضؼ  ْ اٌزعل١ُ ٠ٕار ِٓ ػ١ٍّخ اٌج١غ ا٢عً  

ػ١ٍّخ اٌج١غ رجد  ٚظ١فخ اٌزعل١ُ. ؽ١ش ٠مَٛ اٌّعلُ ثدٚز اٌٛظ١ط فجّغسد  رّبَ 

ث١ٓ اٌؼ١ًّ ٚاٌّد٠ٓ. ٚفٝ ٘رٖ اٌؾبٌخ ٠ازسٜ اٌّعلُ ِعزؾمبد اٌؼ١ًّ ثعلُ 

٠ٚزُ الإرفبق ػٍٝ ٘رٖ إٌعجخ ِعجمب خجمب ٌٍّزؼبز  ػ١ٍٗ  ؽ١ش رعزٍف ِٓ ثٍد 

 ُ.٢بس ِٚٓ شسوخ ٢بسٜ ٠ٚزُ اٌزؼبًِ ِجبشسح ث١ٓ اٌّد٠ٓ ٚاٌّعل

 

 التخصيم

 المــدين الدائــن
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 ثانثـاً: إدارة انًسخحقاث انًانٛت: 

رّضً اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ ة ٚزاق اٌمجضر عصءا وج١سا ِٓ ا١ٌّصا١ٔبد اٌؼ١ِّٛخ 

ٚ٘ٛ الأِس اٌرٜ ٠ؼقٝ  ١ّ٘خ ثبٌغخ لإدازح ٘را إٌٛع ِٓ الأاٛي ٚاٌزٝ  ٌٍاسوبد

٠غٍت ػ١ٍٙب خبثغ الأاٛي لل١سح الأعً. ٌٚؼً زغجخ وض١س ِٓ اٌاسوبد فٝ 

الإرزّبْ اٌزغبزٜ ٠سعغ ثلفخ  ظبظ١خ  ٌٝ ؽبعخ ٘رٖ اٌاسوبد  ٌٝ  اٌزٛظغ فٝ

رٕا١ط ِج١ؼبرٙب ؽزٝ لا رزؾٛي  ٌٝ ِعصْٚ زاود ٚاٌرٜ ٠ّضً رىٍفخ وج١سح ظٛاء 

  وبٔذ رىٍفخ ر٠ًّٛ  ٚ رعص٠ٓ  ٚ رىٍفخ اٌّعبخس اٌّسرجقخ ثؼ١ٍّخ اٌزعص٠ٓ.

١خ بّعخ رمغ ٘را  ٠ٚزقٍت اٌزٛظغ فٝ ِٕؼ الإرزّبْ اٌزغبزٜ ِعئ١ٌٛبد ٚظ١ف

 ػٍٝ ػبرك ِزعرٜ لساز الإرزّبْ.. ٚ٘ٝ:

 رم١١ُ ِعبخس الإرزّبْ ٌٍؼّلاء. ر7

  رعبذ لساز ِٕؼ الإرزّبْ ثؼد ٚضغ شسٚخٗ ٚؽدٚدٖ. ر7

 رؾل١ً الإرزّبْ اٌزغبزٜ. ر3

 رؾًّ ِعبخس اٌزعٍف ػٓ اٌعداد. ر1

 ظداد اٌّعزؾمبد. ر2

 ٚفٝ ٘رٖ اٌؾبٌخ فإْ اٌاسوخ رىْٛ  ِبَ ب١بز٠ٓ:

اٌٍغٛء ٌٍزعل١ُ  ٚاٌرٜ ثّٛعجٗ رمَٛ شسوخ اٌزعل١ُ ثزٕف١ر ع١ّغ ٚظبرف  الأٔل:

  دازح الإرزّبْ.

 ل١بَ اٌاسوخ ثإدازح اٌؾعبثبد ٚرؾل١ً اٌّعزؾمبد ِٓ رٍمبء ٔفعٙب. انثاَٗ:

ٚرسٜ اٌجبؽضخ  ْ  ظزعداَ  ٜ ِٓ الأظٍٛث١ٓ اٌعبثم١ٓ ٠عضغ ورٜ لساز 

ِبٌٝ ٌؾعبثبد اٌزىٍفخ ٚاٌؼبرد ِٚب ٠سرجط ثٗ ِٓ ِعبخس ِب١ٌخ.. فمد ٠ىْٛ  ؽد 

الأظٍٛث١ٓ ػبردٖ  ػٍٝ  ٚ رىٍفزٗ  لً فلاثد فٝ ٘رٖ اٌؾبٌخ الأبر ثؼ١ٓ الإػزجبز 
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خ  ْ رزمجٍٗ  ٔقلالب ِٓ ِعزٜٛ ِعبخس ٘را اٌمساز ٚاٌرٜ ٠ّىٓ لإدازح اٌاسو 

 اٌمبػدح اٌّب١ٌخ ثٛعٛد ػلالخ خسد٠خ ث١ٓ اٌؼبرد ٚاٌّعبخسح.

 رابعـاً: حصُٛفاث انخخصٛى: 

ٌمد ابؽت اٌزقٛز اٌىج١س اٌرٜ ؽدس فٝ ِفَٙٛ اٌزعل١ُ ٚرفسع اظزعداِبرٗ  

رقٛزا ِّبصلا ٌزمع١ّبد اٌزعل١ُ  ؽعجّب رزفبٚد زؤٜ اٌجبؽض١ٓ ٌٙرٖ اٌزل١ٕفبد  

ر ٠ؼمجٗ 7ؽضخ ف١ّب ٠ٍٝ  عّبلاً ٌزٍه اٌزل١ٕفبد فٝ اٌاىً اٌزبٌٝ زلُ ةٚرمدَ اٌجب

 رل١ٕفبد اٌزعل١ُ : ر7شىً زلُ ة شسؽبً ِٛعصاً ٌىً ػٕلس ٚزد ثٗ:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 انًصــذر: يٍ إعذاد انباحثت إعخًاداً عهٗ قزاءاحٓا فًٛا قذيّ انباحثٌٕ انسابقٌٕ

 تصنيفــات التخصيــم 

:طبقـاً للجــوء 

 تخصيم لجـوء.-1

تخصيم عدم -2
 اللجوء.

 طبقا نطزٚقت جًع

 ٔإدارة انذٌٕٚ:
تخصيم  -

 جزئى)فردى(.

 تخصيم كلى. -

 

 طبقا نخٕقٛج حسذٚذ

انذٌٕٚ يٍ قبم 

 انًخصى:

رعل١ُ رم١ٍدٜ -

 ةبلُ اٌفبرٛزحر.

رعل١ُ ربز٠خ -

 اظزؾمبق اٌد٠ٓ.
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   انذٌٕٚ يٍ قبم انًخصى:حصُٛف انخخصٛى طبقا نخٕقٛج حسذٚذ 

 ٔٗ ٠ّىٓ  Mthoko Mbatha  ٚIbrahim Ahmed Farag رفك وً ِٓ 

رل١ٕف اٌزعل١ُ خجمب ٌزٛل١ذ رعد٠د اٌد٠ْٛ  ٌٝ رعل١ُ رم١ٍدٜ ةبلُ اٌفبرٛزحر  

 ٚرعل١ُ ربز٠خ الإظزؾمبق ٚاٌزعل١ُ اٌّعزٍط وّب ٠ٍٝ:

اٌفٛار١س اٌزعل١ُ اٌزم١ٍدٜ ةبلُ اٌفبرٛزحر: ؽ١ش  ْ اٌّعلُ ٠دفغ ل١ّخ  -

 ِعلَٛ ِٕٙب ٔعجخ ِمبثً ٔمً ٍِى١خ اٌفبرٛزح ٌٍّعلُ. ثّغسد اظزلاِٗ ٌٙب

رعل١ُ ربز٠خ اظزؾمبق اٌد٠ٓ: ٠ؾلً اٌؼ١ًّ ػٍٝ ل١ّخ اٌفبرٛزح فٟ ربز٠خ  -

 ِعزف١دا ِٓ ؽّب٠خ اٌد٠ٓ اٌّمدَ ِٓ اٌّعلُ. اظزؾمبلٙب

رمً اٌزعل١ُ اٌّعزٍط : اٌّعلُ ٠دفغ عصء ِٓ ل١ّخ اٌفٛار١س ِمدِب ة لا  -

 ٪ ِٓ ل١ّزٙب ر   ٚاٌفسق ٠دفغ فٝ ربز٠خ الإظزؾمبق. 12ػٓ 

 :حصُٛف انخخصٛى طبقاً نُسبت انهجٕء 

 Mthoko Mbatha  ٚIbrahim Ahmed Farag ٚ Michaelلدَ وً ِٓ     

Farrenkopf   ٚLeora Klapper  ٚPaola Schwizer & Gianluca 

Mattarocci ٛء  ٌٝ:رل١ٕفبً ٌٍزعل١ُ ؽعت اٌٍغٛء ٚػدَ اٌٍغ 

 رعل١ُ اٌٍغٛء: -

٠ٚؼٕٝ اْ اٌعقس الإرزّبٔٝ ٠جمٝ ِغ اٌؼ١ًّ  ٚ ْ اٌّعلُ ٌٗ ؽك اٌٍغٛء  

ٌٗ فٝ ؽبٌخ رعٍف اٌّد٠ٓ ػٓ اٌدفغ  ٚػبدح ِب ٠دفغ اٌّعلُ ِمدِب ِجٍغ الً 

ِٓ اٌم١ّخ الاظ١ّخ ٌٍّعزؾمبد ػٍٟ اٌسغُ ِٓ أٗ ٠ؾلً ػٍٟ ٍِى١خ 

 اٌّعزؾمبد ثم١ّزٙب اٌىبٍِخ.
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٠دفؼٗ ٚل١ّخ اٌّعزؾمبد ٠ضّٓ ٌٍّعلُ اؽز١بخٟ ٌزغق١خ اٞ  ٚاٌفسق ث١ٓ ِب 

 ػغص فٟ ؽعبثبد اٌدفغ.

 رعل١ُ دْٚ اٌٍغٛء:  

فٝ ؽبٌخ ػدَ اٌٍغٛء  فإْ اٌّعلُ لا ٠زٌٛٝ فمط ِعئ١ٌٛخ رؾل١ً اٌّعزؾمبد 

ٌٚىٓ  ٠ضب ِعئ١ٌٛخ ِعبخس اٌزعٍف ػٓ اٌعداد  فبٌّعلُ ١ٌط ٌٗ ؽك ِقبٌجخ 

فغ  ٚ ظداد اٌّعزؾمبد.  ْ اٌّعلُ ٠دفغ صّٓ اٌؼ١ًّ ثرٜ رربس  ٚ ٔمص فٝ د

اٌفبرٛزح   ٜ  لً ِٓ ل١ّزٙب اٌىبٍِخ ِمبثً اٌؾلٛي ػ١ٍٙب. ٘را اٌفسق ث١ٓ اٌم١ّخ 

الأا١ٍخ ٚاٌّجٍغ اٌّدفٛع ٠ؼزجس ٘ٛ  ؽز١بخٝ ٌٍّعلُ فٝ ؽبٌخ اٌزعٍف ػٓ اٌعداد. 

 ٚ٘را الإؽز١بخٝ ٠عزعدَ ٌزغق١خ  ٜ ػغص  ٚ  ٜ ِابوً  رزّب١ٔخ.

 نخخصٛى اعخًادا عهٗ طزٚقت جًع ٔ إدارة انذٌٕٚ:حصُٛف ا 

 ٠زُ رل١ٕف اٌزعل١ُ  ػزّبداً ػٍٝ خس٠مخ  دازح اٌد٠ْٛ  ٌٝ:

 اٌزعل١ُ اٌغصرٝ ةاٌفسدٜر: -

١ٌط ِٓ ضسٚزٜ ث١غ وً ِد١ٔٛ٠خ اٌاسوخ ثً ِٓ فٝ ٘را إٌٛع ِٓ اٌزعل١ُ 

٠مَٛ ثج١غ اٌّّىٓ ابز١بز ػدد ِؼ١ٓ ِٓ اٌفٛار١س  ٚ فبرٛزح ٚاؽدح. ثؼض اٌّٛزد٠ٓ 

% ِٓ ل١ّخ اٌفبرٛزح فٝ ٔفط اٌزٛل١ذ ثّغسد ؽلٌُٛٙ ػٍٝ ِٛافمخ ثإرّبَ 10

ػ١ٍّخ اٌج١غ  ٚرىْٛ اٌفبرٛزح ٚاٌّجٍغ اٌّزجمٝ ثدْٚ اٌّلبز٠ف اٌعباخ ثٗ ثّغسد 

 ْ ٠دفؼُٙ اٌؼ١ًّ. ٚ ؽ١بٔبً ٠مَٛ ثؼض اٌدار١ٕٓ ٠مَٛ ثؼسا اٌفٛار١س فٝ ِصاد 

ىٓ  ظزّسازٖ ٌجضؼخ  ٠بَ فمط. ٚٔظسا ٌٍّٕبفعخ ػٍٕٝ  ٌٚعٌٙٛخ  رّبَ ٘را اٌّصاد ٠ّ

 اٌاد٠دح فٝ ٘رٖ اٌّصاداد اٌؼ١ٍٕخ ٠ّىٓ بفض اٌّلبز٠ف ٌٍفٛش ثٙرا اٌّصاد.

  



              

771 

 7071 ساثغاٌّغٍد اٌضبِٓ                                                         اٌؼدد اٌ         

كلية التجارة  –جامعة قناة السويس 

 سماعيليةالٌإ

 المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية

 أثر نشاط التخصيم على الرافعة المالية للشركات
 أسماء أحمد فهمى أبو القمصـاند.                                                                

 اٌزعل١ُ اٌىٍٝ: - 

رؤبر ع١ّغ اٌفٛار١س ِٓ لجً اٌؼ١ًّ ٠ٚمَٛ ثإدازرٙب اٌّعلُ   ٚ ٠مَٛ اٌّعلُ 

 رزّبْ. ثلس  اٌفٛار١س ِٓ اٌّد٠ٓ   ر٠ًّٛ اٌؼ١ٍّخ ٚ رغق١خ ِعبخس الا

 خايســا: انفزق بٍٛ انخخصٛى ٔانًؤسساث انًانٛت الأخزٖ:

اٌزعل١ُ ٘ٛ شىً ِٓ  شىبي الإلساا اٌمبرُ ػٍٝ الأاٛي. ١ٌٚط ٔٛع ِٓ 

ر٠ًّٛ اٌجٕٛن  ؽ١ش  ٔٗ ٠ؼزّد ثاىً  ظبظٝ ػٍٝ اٌّٛلف الإرزّبٔٝ ٌٍّد٠ٓ. فّٓ 

زعل١ُ ٚ٘ٛ اٌّؼسٚ   ٔٗ ٠ٛعد صلاصخ  خسا  فٝ ػ١ٍّخ اٌزعل١ُ  ػ١ًّ شسوخ اٌ

اٌجبرغ  ٚ ِٛزد إٌّزغبد اٌّجبػخ  اٌّد٠ٓ ٚ٘ٛ ِازسٜ ٘رٖ إٌّزغبد  ٚشسوخ 

اٌزعل١ُ. ٕٚ٘ب ٠ج١غ اٌدارٓ ِد١ٔٛ٠زٗ ٌاسوخ اٌزعل١ُ ٌٍؾلٛي ػٍٝ ٔمد٠خ ثاىً 

  ظسع. ٠ٚزُ رؼبًِ اٌّد٠ٓ ِغ شسوخ اٌزعل١ُ ثاىً ِجبشس. 

ٚف١ّب ٠ٍٝ ِمبزٔخ ث١ٓ اٌزعل١ُ ٚاٌمسا اٌّلسفٝ:
 
 

 ر7لُ ةعدٚي ز

 اٌفسٚق اٌغٛ٘س٠خ ث١ٓ اٌزعل١ُ ٚاٌمسا اٌّلسفٝ

 اٌمــسا اٌّلسفٝ اٌزعل١ـــــــُ  ٚعٗ اٌّمبزٔـخ

ل١ّخ اٌّجٍغ اٌّّٛي رزصا٠د  اٌم١ّــخ -7

خسد٠ب ِغ ل١ّخ  ٚزاق 

 اٌمجض.  

 اٌّجٍغ اٌّمزسا صبثذ.



              

770 

 7071 ساثغاٌّغٍد اٌضبِٓ                                                         اٌؼدد اٌ         

كلية التجارة  –جامعة قناة السويس 

 سماعيليةالٌإ

 المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية

 أثر نشاط التخصيم على الرافعة المالية للشركات
 أسماء أحمد فهمى أبو القمصـاند.                                                                

 
ِعئ١ٌٛـخ  -7

 اٌاسوخ

اٌزعل١ُ ١ٌط لسا. اٌاسوخ 

 لا رزؾًّ  ٜ د٠ْٛ.

رؼ١د ظداد  اً اٌاسوخ 

اٌّجٍغ ِغ  ضبفخ ل١ّخ 

 اٌفٛارد.

 ٌزعل٠ُ١ّىٓ اٌٍغٛء ٌاسوخ ا ؽك اٌٍغٛء -3

ثغض إٌظس ػٓ دزعخ 

الارزّبْ اٌعباخ ثبٌاسوخ. 

ؽ١ش  ْ اٌّعل١ّٓ ٠سوصْٚ 

 .ػٍٝ لٛح  رزّبْ اٌؼّلاء

ٌٍؾلٛي ػٍٝ لسا ٠زقٍت 

ذٌه ِساعؼخ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ 

ٚالأاٛي اٌعباخ ثبٌاسوخ 

 ٚربز٠خ  دٚالاٌزصاِب

 الارزّبْ اٌعبص ثٙب.

٠ّىٓ  ْ ٠عزغسق  لً ِٓ  اٌٛلذ -1

بّعخ  ٠بَ لإٔابء ؽعبة 

 ثبٌاسوخ.

رر١ِٓ لسا  ٚ بط  رزّبْ 

 ٠عزغسق ِٓ شٙس ٌاٙس٠ٓ.

ؽد  دٔٝ ِٓ الأٚزاق  اٌّعزٕــداد -2

ٚاٌّعزٕداد ِقٍٛثخ ٌجدء 

 ػ١ٍّخ اٌزعل١ُ.

ػدد وج١س ِٓ الأٚزاق  

 اٌمٛارُ اٌّب١ٌخ ِقٍٛثخ.

بدِخ  -3

 اٌزؾل١ً

رمَٛ شسوخ اٌزعل١ُ ثزٌٛٝ 

ِعئ١ٌٛخ رؾل١ً ل١ّخ 

اٌّعزؾمبد ٚاٌم١بَ ثجؼض 

 اٌعدِبد الإضبف١خ.

لا ٠مدَ اٌجٕه ِضً ٘رٖ 

 اٌعدِبد.
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رىٍفخ بدِخ اٌزعل١ُ ٠ّىٓ  اٌزىٍفخ -1

رؼد٠ٍٙب ثص٠بدح اٌّبي اٌّّٛي 

 .اٌزعل١ُِٓ بلاي 

ِؼدي إٌعجخ اٌع٠ٕٛخ 

ِؾعٛة ػٍٝ اٌّدٜ 

 .اٌق٠ًٛ   ٚ ٌّدح اٌمسا

بدِبد  -1

  رزّب١ٔخ  بسٜ

٠مدَ ثؼض اٌّعل١ّٓ 

اٌزمبز٠س الارزّب١ٔخ ٚغ١س٘ب 

ِٓ اٌّؼٍِٛبد ػٓ اٌؼّلاء 

 اٌؾب١١ٌٓ ٚاٌّؾز١ٍّٓ.

لا ٠زُ رمد٠ُ  ٠خ بدِبد 

  ِّب ٠ؼٕٟ  ْ ارزّب١ٔخ

اٌاسوخ رد٠س ظ١بظخ الارزّبْ 

 اٌعباخ ثٙب.

 Ibrahim Farag, 2013اٌّلدز: 

سادســاً: عقــذ انخخصٛـــــى:
 
 

 ْ ػمد اٌزعل١ُ شرٔٗ فٝ ذٌه ورٜ ػمد ث١ٓ خسف١ٓ  ٚ  وضس  ػٍٝ رٕف١ر  ِس 

ِؼ١ٓ فٝ رٛل١ذ ِؾدد ٚثاسٚخ ِؾددح.. ٚف١ٗ ٠ٍزصَ وً خس  ِٓ الأخسا  ثؼدح 

 ِٛز  وّب ٠زُ ف١ٗ اٌزؾد٠د اٌدل١ك ٌىً ٘رٖ الإٌزصاِبد ٚاٌاسٚخ اٌّسرجقخ ثبٌؼ١ٓ 

 .. ٚرزٕبٚي اٌجبؽضخ ثإ٠غبش.. ػدد ِٓ إٌمبخ اٌّسرجقخ ثؼمد اٌزعل١ُ: ِٛضٛع اٌزؼبلد

 يفٕٓو عقذ انخخصٛى: -

اٌرٞ ٠ىْٛ ٔابخٗ اٌسر١عٝ رٛز٠د   ؽد اٌقسف١ٓث١ٓ  اٌزعل٠ُٚ١زُ  ٔغبش ػمد 

   .اٌعٍغ ٚاٌقس  ا٢بس ٘ٛ اٌّعلُ

ٌزمد٠ُ ثؼض  ٠زؼٙد اٌّعلُ ثبلاٌزصاَ ةِمبثً زظَٛ ٌٚفزسح ش١ِٕخ ِزفك ػ١ٍٙبر

اٌعدِبد ٌٍّٛزد اٌّسرجقخ ثّزبثؼخ اظزلاَ اٌدفؼبد لأؽد   ٚعصء ِٓ  ٚ ِغًّ 
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ِٛو١ٍٗ ِٓ اٌجضبػخ اٌّجبػخ  ٚ اٌعدِبد  رغبٖاٌّقبٌجبد اٌزغبز٠خ الأب١سح ٌٗ  

 اٌّمدِخ ٌُٙ.

 :ِب ٠ٍٝ اٌزعل٠ُٚ١زضّٓ ػمد 

 رغبٖرؾل١ً ِعزؾمبرٗ  ٠عٕد اٌّٛزد ٌاسوخ اٌزعل١ُ ِّٙخ 

 .اٌّازس٠ٓ

  ٌعٍقخ اٌزٝ رؾلً ػ١ٍٙب شسوخ اٌزعل١ُ ِٓ لجً اٌّٛزد ٌزٍمٝ ا

 ِعزؾمبرٗ.

  ٌٗ ٗر٠ًّٛ شسوخ اٌزعل١ُ ٌٍّٛزد ػٓ خس٠ك رعد٠د ِعزؾمبر

 ِمدِب.

  ِزبثؼخ شسوخ اٌزعل١ُ ةِٓ ٚعٙخ إٌظس اٌّؾبظج١خ ٚاٌمب١ٔٛٔخر

 ػّلارٗ. رغبٌّٖعزؾمبد اٌّٛزد 

 زّبْ.رغق١خ شسوخ اٌزعل١ُ ةعصر١ب  ٚ و١ٍبر ٌّعبخس الار 

 انجشء انثانث: يُٓجٛت انذراست ٔانذراست انًٛذاَٛت:

 :انذراست أٔلا: أسهٕب

 اظزعدَ اٌجبؽش ٔٛػ١ٓ ِٓ ِلبدز اٌج١بٔبد ٚذٌه وّب ٠ٍٟ:

٠ّٚىووٓ رؾد٠وود اٌج١بٔووبد اٌزووٟ رووُ الاػزّووبد ػ١ٍٙووب فووٟ رؾم١ووك انًصااادر انثإَٚاات:  -أ

ٚاٌّزغ١ووساد اٌّزؼٍمووخ ثٙووب ؽ١ووش اػزّوود  ٘وودا  اٌدزاظووخ فووٟ ضووٛء ِاووىٍخ اٌدزاظووخ 

اٌجبؽووش فووٟ رىوو٠ٛٓ الإخووبز إٌظووسٞ ػٍووٝ اٌىزووت اٌؼسث١ووخ ٚالأعٕج١ووخ  ٚاٌّغوولاد 

ٚاٌدٚز٠بد اٌؼ١ٍّخ  ٚالأثؾبس اٌؼ١ٍّخ اٌّزعللخ إٌّاٛزح ِٕٙب ٚغ١وس إٌّاوٛزح 

 ٠ضبً  ٚاٌزٟ رٕبٌٚذ ِٛضٛع اٌدزاظخ  ٚ ثؼض عٛأجٙب  ثبلإضبفخ  ٌٝ ذٌه اػزّود 

ٍٝ اٌزمبز٠س ٚإٌاساد اٌزٟ رلدز ػٓ ١٘ئخ اٌسلبثخ اٌّلوس٠خ  ٚاٌغّؼ١وخ اٌجبؽش ػ

 .FCIاٌّلس٠خ ٌٍزعل١ُ ِٕٚظّخ 



              

773 

 7071 ساثغاٌّغٍد اٌضبِٓ                                                         اٌؼدد اٌ         

كلية التجارة  –جامعة قناة السويس 

 سماعيليةالٌإ

 المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية

 أثر نشاط التخصيم على الرافعة المالية للشركات
 أسماء أحمد فهمى أبو القمصـاند.                                                                

ٚرُ الاػزّبد ػٍٝ ثؼض اٌج١بٔبد اٌضب٠ٛٔوخ إٌّاوٛزح ٚغ١وس إٌّاوٛزح ذاد  

اٌلٍخ ثّٛضٛع اٌدزاظخ ِٓ بلاي اٌسعٛع  ٌٝ اٌّىزجبد  ٚاٌدزاظبد ٚاٌودٚز٠بد 

ِٓ ِلبدز عّغ اٌّؼٍِٛبد  ثبلإضبفخ  ٌٝ اٌج١بٔبد ٚإٌاساد ٚاٌّمبلاد  ٚغ١س٘ب 

 .7073-7077بلاي اٌفزسح اٌّّزدح ِٓ  -اٌّزؼٍمخ 
 

 : رُ عّغ اٌج١بٔبد الأ١ٌٚخ اٌلاشِخ ٌٍدزاظخ ِٓ:انًصادر الأٔنٛت -ب

 اٌمٛارُ اٌّب١ٌخ ٌٍاسوبد.  -7

اٌّعووئ١ٌٛٓ ث١ٙئووخ اٌسلبثووخ اٌّلووس٠خ  ٚاٌغّؼ١ووخ اٌّلووس٠خ ٌٍزعلوو١ُ ٚشووسوبد   -7

ٚػّلاء شسوبد اٌزعل١ُ ٚاٌؼب١ٍِٓ فٟ شسوبد الأد٠ٚخ ِٓ بولاي لبرّوخ اٌزعل١ُ 

 الاظزملبء  ٚذٌه ٌٍؾلٛي ػٍٝ آزارُٙ ٚارغب٘برُٙ ٚاٌزٟ رعدَ ِٛضٛع اٌدزاظخ.

 ثاَٛاً: يجخًع ٔعُٛت انذراست:

  ِغزّغ اٌدزاظخ:  -7

٠ؼس  ِغزّغ اٌجؾش ثاىً ػبَ ثرٔٗ " الإخبز اٌرٜ ٠اًّ ػٍٝ ع١ّغ 

 ٠ٕقجك ػ١ٍٙب افخ ٘را اٌجؾش ٚرعضغ ٌٗ.اٌّفسداد اٌزٝ 

ٚؽ١ش  ْ ٘رٖ اٌدزاظخ رزٕبٚي اٌاسوبد اٌزٝ خجمذ  ظٍٛة اٌزعل١ُ   

ٚ صس ٘را اٌزقج١ك ػٍٝ اٌسافؼخ اٌّب١ٌخ  ٌرٌه فإْ ِغزّغ اٌجؾش ٠ازًّ ػٍٝ وبفخ 

 شسوخ. 730اٌاسوبد اٌزٝ رقجك ٘را الأظٍٛة اٌجبٌغ ػددُ٘ 

 اٌجبؽضخ ٌٍدزاظخ ٚاٌّزّضٍخ فٝ: ٌٚىٓ ٔظساً ٌٍّؾدداد اٌزٝ ٚضؼزٙب 

  ْ رىْٛ اٌاسوبد ِؾً اٌزقج١ك ِم١دح ثعٛق الأٚزاق اٌّب١ٌخ.  -

 رٛافس اٌؾد الأدٔٝ اٌّلارُ ٌج١بٔبد اٌزقج١ك.  -
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ٚثٕبء ػٍٝ ذٌه ثٍغ  عّبٌٝ اٌاسوبد اٌزٝ ثٕقجك ػ١ٍٙب ٘راْ اٌاسخبْ  

 شسوخ رّضً اٌّغزّغ إٌٙبرٝ ٌٍجؾش. 73

 ػ١ٕخ اٌدزاظخ:  -7

 اٌجبؽضخ ػٕد رؾد٠د٘ب ٌؾغُ اٌؼ١ٕخ ػٍٝ اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ: ػزّدد 

  
     

(   )       
  

 ؽ١ش:

N ؽغُ اٌؼ١ٕخ ٝ٘ 

P  07/0ٔعجخ اٌاسوبد اٌزٝ رقجك اٌزعل١ُ فٝ ِلس ٚلد  فزسضزٙب اٌجبؽضخ ػٕد 

 ثفسا اٌؾلٛي ػٍٝ  وجس ؽغُ ٌٍؼ١ٕخ.

Q إٌعجخ اٌّىٍّخ ةٔعجخ اٌاسوبد اٌزٝ لا رقجكر 

Z  012/0اٌدزعخ اٌّؼ١بز٠خ ِٓ عدٚي اٌزٛش٠غ اٌقج١ؼٝ ػٕد ِعزٜٛ صمخ  

E  02/0ٔعجخ اٌعقر إٌبرظ ٚلد ؽددرٙب اٌجبؽضخ ػٕد  

 ٚثزقج١ك اٌّؼبدٌخ ثبٌّؼق١بد اٌّابز  ١ٌٙب رج١ٓ  ْ:

   
   (   )(   )(    ) 

(    )(   )  (   )(   )(    ) 
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لإشبزح ٌٙرٖ شسوبد  ٚظ١زُ ا 1ٚثبٌزبٌٝ فإْ ؽغُ اٌؼ١ٕخ اٌّعزبزح ٘ٛ  

 ػر –ش  –ٚ  -٘ـ  –د  -ط  –ة  –اٌاسوبد ثبٌؾسٚ  اٌٙغبر١خ ة   

 رابعا: حذٔد انذراست:

٠زُ رقج١ك ٘رٖ اٌدزاظخ ػٍٝ اٌاسوبد اٌّلس٠خ اٌزٝ  حذٔد يكاَٛت:  -7

 رقجك ٔابخ اٌزعل١ُ.

 ٌوٝ  7077رقجك ٘رٖ اٌدزاظخ فٝ اٌفزسح اٌص١ِٕخ ِٓ  حذٔد سياَٛت:  -7

ٚ٘وووٝ فزوووسح وبف١وووخ ٌج١وووبْ  صوووس ٔاوووبخ اٌزعلووو١ُ ػٍوووٝ رٍوووه  7073

 اٌاسوبد.

 خايساً: انخحهٛم انًانٙ ٔالإحصائٗ:

فٝ  خبز  بزجبز  صس رقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ ػٕباس اٌدار١ٕخ اٌعبثك 

اٌفسق ث١ٓ ِزٛظط ٔزبرظ  ٌج١بْ tالإشبزح  ١ٌٙب.. فمد  ظزعدِذ اٌجبؽضخ  بزجبز 

 اٌزؾ١ًٍ لجً ٚثؼد رقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ.. ؽ١ش عبءد إٌزبرظ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ: 

 :بزجبز  صس رقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ ػٕباس اٌدار١ٕخ  
 

  بزجبز  صس اٌزقج١ك ػٍٝ ٔعجخ اٌد٠ْٛ  ٌٝ  عّبٌٝ الأاٛي:   -

 ر3عدٚي زلُ ة

 اٌد٠ْٛ  ٌٝ  عّبٌٝ الأاٛئزبرظ  بزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظق١ٓ ٌٕعجخ 

Sig. Df T After Before  

.006 7 3.721 .4579 .6661 Mean 
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ر ػٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌٕعجخ 3ردي ٔزبرظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ ة 

اٌد٠ْٛ  ٌٝ  عّبٌٝ الأاٛي لجً ٚثؼد اٌزقج١ك الأِس اٌرٜ دٌذ ػ١ٍٗ اٌم١ّخ 

ِّب ٠دي ػٍٝ ررص١س  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ   ر003اٌّؼ٠ٕٛخ ٌلإبزجبز ة

 ٔعجخ اٌد٠ْٛ  ٌٝ  عّبٌٝ الأاٛي.

  بزجبز  صس اٌزقج١ك ػٍٝ ٔعجخ اٌد٠ْٛ  ٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ:       -

 ر1عدٚي زلُ ة

 ٔزبرظ  بزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظق١ٓ ٌٕعجخ اٌد٠ْٛ  ٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

Sig. Df T After Before  

.004 7 3.198 1.6196 2.6255 Mean 

         

ر ػٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌٕعجخ 1ردي ٔزبرظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ ة

اٌد٠ْٛ  ٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ لجً ٚثؼد اٌزقج١ك  الأِس اٌرٜ دٌذ ػ١ٍٗ اٌم١ّخ اٌّؼ٠ٕٛخ 

ِّب ٠دي ػٍٝ ررص١س  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ ٔعجخ   ر001ٌلإبزجبز ة

 اٌد٠ْٛ  ٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ.

  بزجبز  صس اٌزقج١ك ػٍٝ ِؼدي رغق١خ اٌفٛارد:          -

 ر2عدٚي زلُ ة

 ٔزبرظ  بزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظق١ٓ ٌّؼدي رغق١خ اٌفٛارد

Sig. Df T After Before  

.002 6 -5.236 2.9989 1.5755 Mean 

         



              

771 

 7071 ساثغاٌّغٍد اٌضبِٓ                                                         اٌؼدد اٌ         

كلية التجارة  –جامعة قناة السويس 

 سماعيليةالٌإ

 المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية

 أثر نشاط التخصيم على الرافعة المالية للشركات
 أسماء أحمد فهمى أبو القمصـاند.                                                                

ر ػٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌّؼدي 2ردي ٔزبرظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ ة 

رغق١خ اٌفٛارد لجً ٚثؼد اٌزقج١ك الأِس اٌرٜ دٌذ ػ١ٍٗ اٌم١ّخ اٌّؼ٠ٕٛخ ٌلإبزجبز 

 ر ِّب ٠دي ػٍٝ ررص١س  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ ِؼدي رغق١خ 007ة

 اٌفٛارد.

اٌؼٕباس اٌفسػ١خ ٌٕعت  ٚؽ١ش  ْ ع١ّغ الإبزجبزاد اٌزٝ رّذ ػٍٝ

اٌدار١ٕخ عبءد ع١ّؼٙب ِؼ٠ٕٛخ  فٙرا ٠دي ػٍٝ  ْ ٕ٘بن ررص١ساً ِؼ٠ٕٛبً ٌزقج١ك ٔابخ 

 اٌزعل١ُ ػٍٝ ٔعت اٌدار١ٕخ.

 انجشء انزابع: انُخائج ٔانخٕصٛاث

 أٔلا: انُخائج:

ٔعجخ اٌد٠ْٛ  ٌٝ ٠ٛعد ررص١س ِؼٕٜٛ  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ   -1

 ثبٌاسوبد ِؾً اٌدزاظخ.  عّبٌٝ الأاٛي

ٔعجخ اٌد٠ْٛ  ٌٝ ٠ٛعد ررص١س ِؼٕٜٛ  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ   -2

 ثبٌاسوبد ِؾً اٌدزاظخ.ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ِؼدي رغق١خ ٠ٛعد ررص١س ِؼٕٜٛ  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔابخ اٌزعل١ُ ػٍٝ   -3

 ثبٌاسوبد ِؾً اٌدزاظخاٌفٛارد 

 اٌدار١ٕـخخ اٌزعل١ُ ػٍٝ ٚثبٌزبٌٝ ٠ٛعد ررص١س ِؼٕٜٛ  ٠غبثٝ ٌزقج١ك ٔاب  -4

ثبٌاسوبد ِؾً اٌدزاظـخ  ِٚٓ ص١ّٕؼّط ٘را اٌزرص١س اٌّؼٕٜٛ ػٍٝ اٌسافؼخ 

 اٌّب١ٌخثاسوبد اٌدزاظخ. 
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 ثاَٛاً: انخٕصٛاث: 

ش٠بدح اٌزى١ف ِغ ث١ئخ اٌعٛق اٌّزغ١سح ٚاؽز١بعبد اٌؼًّ  ٚ ْ رىْٛ  وضوس   -1

ٝ ظوج١ً اٌّضوبي  اثزىبزاً ٚاظزغبثخ  ٚ ػبدح إٌظس فٟ رق٠ٛس إٌّزغوبد. ػٍو

 ِغبي اٌز٠ًّٛ الإظلاِٝ اٌرٜ لد ٠ؾزبط ِٓ شسوبد اٌزعل١ُ  ٌٝ رق٠ٛسٖ.

 بز١بز شسوبد ذاد رل١ٕف  رزّبٔٝ ِضّْٛ  ٚذٌه ٌزلافٝ ِعبخس ػدَ   -7

 ٚعٛد ضّبٔبد ِٓ عبٔت ثؼض اٌاسوبد.

رق٠ٛس خسق ذو١خ ٌٍؾد ِٓ اٌزىب١ٌف ٚ اداز بقبثبد ضّبْ ٌزٛظ١غ   -3

 .ٔقبق اٌز٠ًّٛ اٌزغبزٜ ٌزلجؼ  وضس لدزح ػٍٝ إٌّبفعخ

ِؼبٚٔخ اٌغٙبد اٌسلبث١خ ٚاٌّعئٌٛخ فٝ ٔاس صمبفخ ٔابخ اٌزعل١ُ ث١ٓ   -1

 اٌاسوبد ٚاٌؼب١ٍِٓ ثٙب.

ِٓ  ل١بَ اٌؼّلاء ثزمد٠ُ اٌفٛار١س ِجبشسح  ٌٝ شسوخ اٌزعل١ُ رؾٛخبً   -2

 ِعبخس الإؽز١بي ٚرص٠ٚس اٌفٛار١س ٌضّبْ ؽّب٠خ شسوبد اٌزعل١ُ.

ش٠بدح الإ٘زّبَ ثبٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٌٍّؼٍِٛبد ٌضّبْ رفؼ١ً ٔابخ شسوبد   -3

 اٌزعل١ُ ٚاٌع١قسح ػٍٝ ِعبخس الإرزّبْ.

ضسٚزح الإ٘زّبَ ثبٌؾلٛي ػٍوٝ اٌّؼٍِٛوبد اٌلاشِوخ ٌٍّاوبزوخ فوٝ ٘ورا   -7

اٌؼبرد  ٚ ِصا٠ب ٚػ١ٛة اظزعداَ ٘را إٌابخ  إٌابخ ظٛاء رؼٍمذ ثبٌزىٍفخ  ٚ

 لجً اٌجدء فٝ اٌزٕف١ر.

رفؼ١ً رقج١ك ٚاٌزٛظغ فٝ بدِبد ٔابخ اٌزعل١ُ ثبٌاسوبد اٌّلس٠خ   -1

 ظٛح ثّب ٘ٛ ِٛعٛد ا٢ْ فٝ ِعزٍف اٌدٚي ٚثّب ٠ؼٛد ثّسدٚد  ٠غبثٝ 

 ػٍٝ رٍه اٌاسوبد.

ُ  ظٛاء ثٕمً الإظزفبدح ِٓ بجساد اٌدٚي اٌساردح فٝ ِغبي ٔابخ اٌزعل١  -1

٘رٖ اٌعجسح  ٌٝ اٌاسوبد اٌّلس٠خ  ٚ ثإ٠فبد ثؼض اٌّزعل١١ٓ ٚاٌجبؽض١ٓ 

 ٌّؼب٠اخ رقج١ك ٘را إٌابخ فٝ رٍه اٌدٚي.
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