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 دور انخخصٍى كبذٌم حًىٌهى نهشزكاث وحىفٍز انسٍىنت اننقذٌت 

 أسًاء أحًذ فهًى ابى انقًصـاٌ

 :انًهخــص

٘دفذ ٘ذرٖ اٌدزاظذخ ٌٍزعذسل  ٍذٝ تصذس رنج١ذك ٔتذبي اٌزى ذ١ُ  ٍذٝ رٕذٛ  

رٛافس اٌع١ٌٛخ إٌمد٠خ ثزٍذه اٌتذسوبدو ٚرذُ اظذزىداَ تظب١ٌت ر٠ًّٛ اٌتسوبد ِٚدٜ 

اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٝ ٚالإؽ بئٝ لإخزجبز فسض اٌدزاظخو ٚرٛصٍذ اٌدزاظذخ ئٌذٝ ٚعذٛد 

تصس ا٠غبثٟ ِعٕٜٛ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ رٛف١س اٌز٠ّٛذً ٚاٌعذ١ٌٛخ ٌٍتذسوبد 

ِؾذذً اٌدزاظذذخو ٚتٚصذذذ اٌدزاظذذخ ثتذذسٚزح اٌزٛظذذع فذذٝ ٔتذذبي اٌزى ذذ١ُ ٚرجعذذ١  

 ساءاد رٕف١رٖ ٚئصداز اٌمبْٔٛ إٌّظُ ٌٗ.ئع

 

Abstract:  

The objective of this study is to identify the effect of 

applying factoring activity on the diversity of the financing 

methods of companies and the availability of liquidity in these 

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 

providing finance and liquidity for the companies. This study 

recommends that there is a need to expand the activity of 

factoring and simplify the procedures of implementation and 

the issuance of the law governing it. 
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 انجشء الأول: الإطار انؼاو نهذراست 

 أولاً: انذراسـاث انسابقـت:

 (Turcu, 2010دراست  )  -1

Financing Through Factoring  

ثؾش ٚرؾ١ًٍ ظٛق اٌزى ١ُ اٌدٌٚٝو ِٚدٜ  انذراست إنى هذفج هذه

ئِىب١ٔخ ٚصٛي اٌّإظعبد اٌ غ١سح ٚاٌّزٛظنخ ئٌٝ اٌز٠ًّٛ  ٓ يس٠ك اٌزى ١ُو 

 .ٚورٌه ت١ّ٘خ ٘رٖ اٌظب٘سح  ٍٝ اٌ ع١د٠ٓ اٌعبٌّٝ ٚاٌٛيٕٝ

ِٚدٜ ٚعٛد  لالخ ث١ٓ رنٛز الإلز بد ٚئٔزتبز ٔتبي اٌزى ١ُو ِٓ خلاي 

 اٌج١بٔبد الإؽ بئ١خ. 
 

رصا٠د الأظب١ٔد ٚاٌّجسزاد اٌزٟ رد ُ فىسح ش٠بدح  وقذ أسفزث نخائجها إنى

اٌٍغٛء اٌزى ١ُ وأؽد تظب١ٌت اٌز٠ًّٛ. ٚثبٌٕظس ئٌٝ الأ١ّ٘خ اٌىج١سح ٌٍزى ١ُ 

وّ دز ر٠ًّٛ ٌٍّإظعبد اٌ غ١سح ٚاٌّزٛظنخو فاْ اٌؾىِٛبد ِٓ ع١ّع اٌجٍداْ 

ٚاٌزٟ ٠ّىٓ تْ  اٌج١ئ١خ الأخسٜ(ِنبٌجخ ثّؾبٌٚخ اٌؾد ِٓ اٌعمجبد )اٌزتس٠ع١خ تٚ 

 .رمف فٝ يس٠ك ّٔٛ ٘را إٌتبي

 (Mihajlov et al., 2011) دراست  -7

Factoring as a Financial Alternative: Evidence from 

Serbia 

 اٌزى ١ُئخزجبز اٌفسض١بد اٌزٟ رفعس اخز١بز  هذفج هذه انذراست إنى

اٌزى ١ُ فٟ عّٙٛز٠خ صسث١ب. اٌتسوبد اٌزٟ رعزىدَ ِعزٜٛ لٛح وجد٠ً ر٠ٍّٛٝ ٚ

٠ٚعزٕد ٘را اٌزؾ١ًٍ  ٍٝ اٌى بئص اٌد٠ّٛغساف١خ ٚاٌّب١ٌخ ثبٌتسوخ ِضً اٌعّسو 

 ٚاٌدٚزاْو ٚاٌ ٕب خو ٚ اٌتىً اٌمبٟٔٛٔ ِٚعزٜٛ اٌّد١ٔٛ٠خ.

رزسوص ثتىً  اٌزى ١ُتْ اٌتسوبد اٌزٝ رعزىدَ وقذ أسفزث نخائجها إنى 

اد ِٓ اٌعّس(و ٚاٌتسوبد ذاد تٚظع فٝ اٌتسوبد اٌىجسٜ )توضس ِٓ  تس ظٕٛ

تصجؼ  اٌزى ١ُاٌّعئ١ٌٛخ اٌّؾدٚدح فٟ اٌز ١ٕع ٚاٌزغبزح. ٚرمد٠ُ تدٌخ  ٍٝ تْ 

اٌج١ئخ و ٌٚىٓ توضس ت١ّ٘خ وأداح ٌٍز٠ًّٛ ل ١س الأعً ٚرؾع١ٓ اٌزدفك إٌمدٞ
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و وّب ٚتْ ٔتبي اٌزى ١ُ ١ٌط فٟ ِزٕبٚي اٌزى ١ُاٌمب١ٔٛٔخ ١ٌعذ ِإٍ٘خ ٌزنج١ك  

 بد اٌ سث١خ.اٌىض١س ِٓ اٌتسو

 (JANEKOVÁ, 2012دراست )  -3

Factoring – Alternative Source of a Company Financing 

فٟ ِغبي اٌز٠ًّٛ فٝ  اٌزى ١ُرؾ١ًٍ رنٛز ظٛق  هذفج هذه انذراست إنى

 اٌعبٌُ. ٚرؾد٠د ٔعت اٌمبزاد ٚفمب ٌؾ زٙب ِٓ ئعّبٌٝ ِعدي دٚزاْ اٌزى ١ُ.

%و 0336ر دز لبزح اظ١ب ع١ّع اٌمبزاد ثٕعجخ  وقذ أسفزث نخائجها إنى

% ٚتخ١سا لبزح 537%و صُ لبزح تِس٠ىب ثٕعجخ 0333ٚر١ٍٙب لبزح تٚزٚثب ثٕعجخ 

 %. 732اظزسا١ٌب ثٕعجخ 

 (Tanrisever, 2012دراست )  -4

Reverse Factoring for SME Finance 

 اٌزى ١ُرؾد٠د اٌظسٚل اٌزٟ ظ١ىْٛ ف١ٙب  مد  هذفج هذه انذراست إنى

اٌعىعٟ لبدزا  ٍٝ اٌجمبء الز بد٠ب ٚخٍك  بئد ٌىً يسلو ٚرٛف١س اٌع١ٌٛخ 

 ٓ  .اٌعىع١خ ٌٍّتبزو١ٓ اٌزى ١ُاٌّنٍٛثخو ٚذٌه ِٓ خلاي رؾد٠د ل١ّخ  مٛد 

( 7و )اٌى١ٍخؽغُ رىب١ٌف اٌز٠ًّٛ اٌىبزعٟ  ( 0يس٠ك وتف اٌسث  إٌّبظت ث١ٓ )

( 4)و ١ّب رمٍت اٌنٍت( ( اٌى بئص اٌزتغ١ٍ١خ ٌٍتسوبد )ٚلا ظ3فزسح اٌعدادو )

 ظعس اٌفبئدح اٌىبٌٟ ِٓ اٌّىبيس.

تْ اٌتسوبد اٌ غ١سح ٚاٌّزٛظنخ ظ١ىْٛ ٌد٠ٙب إنى  وقذ أسفزث نخائجها

اٌفٛائد اٌزٟ رعٛد اٌؾبفص ا٢ْ لاظزىداَ اٌزى ١ُ اٌعىعٟو ؽ١ش ظ١ىْٛ ِغّٛ  

ورٌه فاْ ِعدي اٌفبئدح اٌىبٌٝ ِٓ  .تسوبد ت٠تب توجس فٟ ٘رٖ اٌؾبٌخ ٍٝ اٌ

اٌّىبيس لا ٠إصس  ٍٝ ِغّٛ  اٌفٛائد ٌٍتسوبدو ٌٚىٓ أىفبض اٌّعدي اٌىبٌٝ ِٓ 

ٌزمد٠ُ اٌزى ١ُ اٌعىعٟ ٌٍتسوبد اٌ غ١سح  ؽبفصا تلًاٌّىبيس ٠عنٟ اٌتسوخ 

 اٌزى ١ُٚاٌّزٛظنخ. ِٓ خلاي ِغّٛ خ ِٓ اٌزؾ١ٍلاد اٌسل١ّخو ٔلاؽظ تْ 

 -% 7الز بد٠خ ِعمٌٛخو لد رعفس  ٓ ش٠بدح ل١ّخ  اٌعىعٟو فٟ ظً ظسٚل

01.% 
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 (Stanciu, 2013دراست )  -5 

Empirical Study on Financing Companies through 

Factoring Case Study: Romania 

اٌجؾش فٟ الإرغب٘بد اٌعب١ٌّخ ٚالإل١ّ١ٍخ  ٓ شسوبد  هذفج هذه انذراست إنى

اٌتسوبد فٟ  رى ١ُاٌىبزعٟ ِٓ خلاي  و ش٠بدح اٌز٠ًّٛاٌزى ١ُاٌز٠ًّٛ ثٛاظنخ 

 زِٚب١ٔب.

٘ٛ تداح ِف١دح ٌز٠ًّٛ ٚئدازح اٌّعزؾمبد  اٌزى ١ُتْ  وقذ أسفزث نخائجها إنى

اٌّب١ٌخ ٌٍتسوبدو ظٛاء فٟ تٚلبد إٌّٛ الالز بدٞ تٚ فٝ تٚلبد الأشِبد 

٠فٝ ثبلاؽز١بعبد اٌّعمدح ٚاٌّزٕٛ خ فٟ ث١ئخ ئلز بد٠خ  اٌزى ١ُالالز بد٠خ. ٚ تْ 

 ٌلالز بد اٌسِٚبٔٝ. ٚصعجخد٠ٕب١ِى١خ 

 (CELA, 2013دراست )  -6

Factoring as the Short Term Finance for SME and 

Possibility of Its Application in Albania 

ٌجب١ٔب فٟ ت رمد٠ُ ثعض الأدٌخ ِٓ صٕب خ اٌزى ١ُ هذفج هذه انذراست إنى

  ٍٝ اظزىداَ اٌزى ١ُ وجد٠ً ر٠ٍّٛٝ. ل١بظٟ.ٚثٕبء ّٔٛذط الز بدٞ

تْ اٌزى ١ُ ٠عزجس ثد٠ً ر٠ٍّٛٝ ِٚٛزدا ٘بِب ٌٍز٠ًّٛ  وقذ أسفزث نخائجها إنى

اٌىبزعٟ ٌٍّإظعبد اٌ غ١سح ٚاٌّزٛظنخ فٝ ِساؽٍٙب اٌّجىسحو ٚرّٕٛ ثتىً 

 ٍٝ اٌتسوبد فٟ ِغبي اٌز ١ٕع  اٌزى ١ُظس٠ع ٌٍغب٠خو ٠ٚزسوص ئظزىداَ 

 .ٚاٌزٛش٠ع ٚإٌمً

فٝ ٔفط اٌٛلذ فاْ اٌزى ١ُ ٌٗ  لالخ  ىع١خ ِع ِعزٜٛ اٌد٠ٓ فٝ اٌتسوبد 

و تٞ تٔٗ وٍّب ازرفع ِعزٜٛ اٌد٠ٓ اٌجٕٛن ٌلإلساضاٌ غ١سح ٚاٌّزٛظنخ ٚرٛف١س 

 ٚأىفض رٛف١س اٌجٕٛن ٌلإلساضو وٍّب ئزرفعذ ٔعجخ اٌٍغٛء ٌٍزى ١ُ.

 (Benea, 2013دراست )  -7

Financing with Receivables: Factoring, Securitization and 

Collateral 
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رؾ١ًٍ تظب١ٌت اٌز٠ًّٛ غ١س اٌزم١ٍد٠خ ٌٍّتسٚ بد  هذفج هذه انذراست إنى 

 )خبصخ اٌزى ١ُ ٚاٌزٛز٠ك( ِع ث١بْ تُ٘ ِصا٠ب ٚ ١ٛة ٘رٖ الأظب١ٌت. 

تعً رم١١ُ تفتً ثد٠ً  ت١ّ٘خ رن٠ٛس ّٔ  اٌزفى١س ِٓ وقذ أسفزث نخائجها إنى

ر٠ٍّٛٝ ٌّعزؾمبد اٌتسوبد اٌسِٚب١ٔخ خبصخ فٝ ظً رعمد ئعساءاد اٌؾ ٛي 

  ٍٝ اٌز٠ًّٛ ثبلأظب١ٌت اٌزم١ٍد٠خ )وبلإئزّبْ اٌّ سفٝ ِضلا(.

 (Tomusange, 2015دراست )  -8

Factoring as a Financing Alternative for African Small 

and Medium-Sized Enterprises 

ئظزىتبل اٌعمجبد ٚرؾف١ص اٌٛ ٟو ٚو١ف١خ الإظزفبدح  هذفج هذه انذراست إنى

 .فٟ تفس٠م١ب اٌزى ١ُِٓ 

و زغُ ٚعٛد اٌزى ١ُ ئؽزّبلاد رنج١كٚعٛد ش٠بدح  وقذ أسفزث نخائجها إنى

ٌلاظزفبدح ِٓ  رسدد اٌجٕٛنِعٛلبد لب١ٔٛٔخ ٚرٕظ١ّ١خو ئٔىفبض ِعز٠ٛبد اٌٛ ٝو 

  دَ اٌزّزع ثبٌزأ١ٌِٓزى ١ُ غ١س اٌّ سفٝو ٚو ش٠بدح ؽٛاعص دخٛي ااٌزى ١ُ

  ٍٝ الائزّبْو ٚ دَ ٚعٛد صمبفخ رغبزح اٌؾعبة اٌّفزٛػ.

 (Ivan, 2016دراست )  -9

The Effects of Using Invoice Factoring to Fund a Small 

Business 

ِٓ خّعخ ِلان  اٌزى ١ُاٌزعسل  ٍٝ رأص١س  هذفج هذه انذراست إنى

ٌّتسٚ بد صغ١سحو ٚ خّعخ ِد٠س٠ٓ ر٠ًّٛ ٌّتسٚ بد صغ١سحو  ٚ خّعخ 

ٚشسوبد اٌىدِبد اٌزم١ٕخ  اٌزى ١ُثساِظ  ٠د٠سو وً ُِٕٙ رى ١ُِد٠سٞ ثساِظ 

 ِلا١٠ٓ دٚلاز  بئداد ظ٠ٕٛخ. 3ألً ِٓ ث

تْ ٘بِش اٌسثؼ ٌٗ رأص١س وج١س  ٍٝ اٌتسوبد  وقذ أسفزث نخائجها إنى

ثب زجبزٖ اٌّ دز اٌسئ١عٟ ٌٍز٠ًّٛو ؽ١ش تشبز  اٌزى ١ُزىداَ اٌ غ١سح  ٕد اظ

ِد٠سٚ اٌزى ١ُ ٚتصؾبة الأ ّبي اٌ غ١سح تْ اٌتسوبد اٌزٟ ٌد٠ٙب تفتً 

 ٘ٛاِش اٌسثؼ ٔفرد اٌزى ١ُ ثٕغبػ.
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 :ثانٍا: يشكهت انذراست 

 ٠ّىٓ ص١بغخ ِتىٍخ اٌدزاظخ ف١ّب ٠ٍٟ : 

اٌع١ٌٛخ اٌلاشِخو خبصخ  " ضعف دٚز اٌزى ١ُ وجد٠ً ر٠ٍّٛٝ ٌٍتسوبد ٚرٛف١س

 فٝ ظً ل ٛز رنج١ك ٘را إٌتبي فٝ ِ س".

 ثانثا: فزض انذراست:

 أنلالبً ِٓ ِتىٍخ اٌدزاظخو رععٝ اٌجبؽضخ ٌٍزؾمك ِٓ ِدٜ صؾخ اٌفسض اٌزبٌٟ: 

٠ٛعد ربص١س ِعٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي ٌٍزى ١ُ  ٍٝ تظٍٛة ر٠ًّٛ اٌتسوبد  "

 ؾً اٌدزاظخ".ٚرٛف١س اٌع١ٌٛخ إٌمد٠خ ثبٌتسوبد ِ

 رابؼاً: أهذاف انذراست:

اٌٛلٛل  ٍٝ رأص١س رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ رٕٛ  تظب١ٌت ر٠ًّٛ  -1

 اٌتسوبدو ِٚدٜ رٛافس اٌع١ٌٛخ إٌمد٠خ ثزٍه اٌتسوبد. 

رمد٠ُ ِغّٛ خ ِٓ اٌزٛص١بد فٟ ضٛء ٔزبئظ اٌدزاظخ ٚاٌزٝ ٠ّىٓ تْ  -2

وجد٠ً ر٠ٍّٛٝ رف١د اٌتسوبد ِؾً اٌدزاظخ فٟ ئظزىداَ ٔتبي اٌزى ١ُ 

  تلً ِىبيسح ٚرلاشٝ ِىبيس اٌع١ٌٛخ إٌمد٠خ.

 خايســا: أهًٍـت انذراســت:

 الأهًٍت انؼهًٍت: .أ 

 رعزّد ٘رٖ اٌدزاظخ ت١ّ٘زٙب اٌع١ٍّخ ِّب ٠ٍٝ: 

٠عزجس ِٛضٛ  ر٠ًّٛ اٌتسوبد ِٓ اٌّٛضٛ بد اٌزٝ لا رزمبدَ  -1

 ٔظساً لإزرجبيٙب اٌّعزّس ثعبٌُ اٌّبي ٚالأ ّبيو ِٚٓ صُ فاْ تٜ

دزاظبد فٝ ٘را اٌّغبي ٠عد ئضبفخ ئٌٝ ِب ظجك ِٓ ئعزٙبداد ٚزؤٜ 

 اٌجبؽض١ٓ ؽٛي ئدازح اٌّىبيس اٌّب١ٌخ.

زغُ ٚعٛد شخُ ِٓ الأثؾبس اٌع١ٍّخ الأوبد١ّ٠خ ٚاٌزنج١م١خ فٝ  -2

ِٛضٛ  اٌزى ١ُ  ٍٝ ِعزٜٛ اٌعبٌُ ئلا تْ ع١ّعٙب وبٔذ ثٍغبد غ١س 

جبؽضخ تْ ٘رٖ  سث١خ ٚفٝ ث١ئخ ِىزٍفخ  ٓ ِ سو ِٚٓ صُ رسٜ اٌ
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اٌدزاظخ رعزجس ئضبفخ ٌٍّىزجخ اٌعسث١خ فٝ ٚاؽد ِٓ اٌّٛضٛ بد ذاد  

الأ١ّ٘خ فٝ ِغبي اٌز٠ًّٛ ٠ّٚىٓ تْ رعب د فٝ ظد اٌفغٛح اٌجؾض١خ  ٓ 

 إٌٙدظخ اٌّب١ٌخ.

 ب. الأهًٍت انؼًهٍت : 

رظٙس اٌّإشساد اٌزٝ ؽ ٍذ  ١ٍٙب اٌجبؽضخ رصا٠د ئ٘زّبَ ظبئس دٚي اٌعبٌُ 

١ٍِبز  73326ِب ل١ّزٗ ) 7106ٌزى ١ُ ؽزٝ تٔٗ ثٍغ فٝ  بَ ثزنج١ك ٔتبي ا

٠ٛزٚ(و وّب رلاؽظ ٌٍجبؽضخ رصا٠د ٘رٖ الإظزىداَ ثتىً ٚاضؼ فٝ وً ِٓ لبزح 

%(. تِب فٝ ِ س فمد رلاؽظ ٌٍجبؽضخ رصا٠د 71%(و عٕٛة تِس٠ىب )71تٚزٚثب )

 بَ ١ٍِبز ع١ٕٗ  436الإ٘زّبَ ثٙرا إٌتبي فٝ ا٢ٚٔخ الأخ١سح ؽزٝ ٚصً ئٌٝ 

7106. 

 

 انجشء انثانً: الإطار اننظزي نهذراست

تصجؼ رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ ضسٚزح ٍِؾخ ٌٍّٕظّبد فٟ ظً اٌزغ١١ساد 

اٌزٟ يستد  ٍٝ ث١ئخ الأ ّبيو ؽ١ش ٠عد ثد٠ً ر٠ٍّٛٝ ٌٍتسوبد ٌّٛاعٙخ 

 ئٌزصاِبرٙب اٌّبد٠خو ٚتْ لدزح تٜ ِٕظّخ رعزّد  ٍٝ ظداد ئٌزصاِبرٙب.

 انخخصٍى:أولاً: حؼزٌف 

ئٌٝ اٌزى ١ُ ثأٔٗ  مد ث١ٓ يسف١ٓو  John Velentzas 2013تشبز

اٌنسل الأٚي ٘ٛ اٌجبئع ٚاٌنسل اٌضبٔٝ ٘ٛ شسوخ اٌزى ١ُ. ؽ١ش رٍزصَ شسوخ 

اٌزى ١ُ )ٌّدح ِع١ٕخ ِزفك  ١ٍٙب( ثزمد٠ُ خدِبد ِسرجنخ ثّزبثعخ ٚئدازح ٚرؾ ١ً 

 اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ اٌىبصخ ثٙب ٌدٜ ثعّلائٙب.

 

Ivan Justinتِب 
 
لبَ ثزعس٠ف اٌزى ١ُ ثأٔٗ ئؽدٜ اٌىدِبد اٌّب١ٌخ ؽ١ش  

٠ٛفس إٌمد٠خ ٌٍتسوبد  ٓ يس٠ك رٛف١س لسض آِٓ ِمبثً الأصٛيو ٚ٘ٝ تٚزاق 

اٌمجض فٝ ٘رٖ اٌؾبٌخ. ؽ١ش ٠تزسٜ اٌّى ُ ٘رٖ اٌفٛار١س ِمبثً خ ُ ٠ٚمَٛ 

 ثزغ١ّع ل١ّزٙب ِٓ اٌّد١ٕ٠ٓ ِجبشسح.
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 خحقاث انًانٍت:يحذداث إدارة انًسثانٍـاً:  

وّب ظجك اٌمٛي فاْ ئدازح ِعزؾمبد تٜ شسوخ ٠سرج  ثبٌزىٍفخ ٚاٌعبئد.. ٚئذا 

وبْ ئدازح ٘رٖ اٌّعزؾمبد  ٓ يس٠ك اٌتسوخ ٔفعٙب تؽد اٌجدائً اٌّّىٕخ. فمد ظٙس 

ٚئٔزتس فٝ الأٚٔخ الأخ١سح ٚعٛد ٚظنبء ِب١١ٌٓ ٌٍم١بَ ثٙرا اٌدٚزو وٛظ١  ِبٌٝ 

 Thomasفٝ ٘را الإيبز فمد لدَ لإدازح اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ ِضً اٌزى ١ُو ٚ

ّٔٛذعبً ٠ّضً ت١ّ٘خ وج١سح ٌج١بْ اٌّؾدداد اٌّنٍٛثخ لإدازح اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ 

ٌٍتسوخو ٚذٌه ثبٌّمبزٔخ ث١ٓ إٌزبئظ اٌّزسرجخ  ٍٝ تداء اٌتسوخ فٝ ؽبٌخ رنج١ك  

ِٓ خلاي ٘را إٌّٛذط ٚعٛد  Thomasٔتبي اٌزى ١ُ ِٓ  دِٗو ٚلد تٚضؼ 

اٌّنٍٛثخ  ٕد ئخز١بز رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُو ٚ٘ٛ ِب ٠زتؼ ِّب   دد ِٓ اٌّؾدداد

:ٍٝ٠ 

 

 حكهفت انؼًهٍاث:  -1

رعزجس رىٍفخ  ١ٍّخ ئدازح اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ تؽد اٌعٕبصس اٌؾبوّخ لإرىبذ ٘را 

ثدزاظخ لساز اٌزى ١ُ  Smith & Schnucker 1992اٌمساز ٚلد لبَ وً ِٓ 

 ِٓ ؽ١ش اٌزىٍفخ ٚذٌه ِٓ خلاي خ١بز٠ٓ:

 ٚي: اٌم١بَ ثٛظبئف الإئزّبْ اٌزغبزٜ داخً اٌتسوخ.الأ

 اٌضبٔٝ:  ٓ يس٠ك  مد ِزى ص ِع شسوخ خبزع١خ.

٘راو ٚلد تش١ُس ئٌٝ تٔٗ فٝ الأظٛاق غ١س اٌىفء رعب د  مٛد اٌزى ١ُ فٟ 

رؾم١ك ٘دل رىف١ض ٔفمبد اٌع١ٍّخ اٌزغبز٠خ خبصخ رىب١ٌف عّع اٌّعٍِٛبدو 

ٓ اٌجبئع١ٓ ٚاٌّتزس٠ٓ  ٍٝ ؽد ظٛاء.. ٚ ١ٍّخ اٌّزبثعخ ٚاٌزٝ رزصا٠د ٌىً ِ

فبٌّتزس٠ٓ ٠زؾٍّْٛ رىب١ٌف رم١١ُ اٌجتب خ ٚفؾص عٛدرٙب ٚاٌزأود ِٓ ظلاِزٙب 

ِٚنبثمزٙب ٌٍّٛاصفبد اٌّزفك  ١ٍٙب ٚورٌه اٌزأود ِٓ ئٌزصاَ اٌجبئع١ٓ ثىدِبد ِب 

ثعد اٌج١عو فٝ اٌٛلذ ٔفعٗو ٠مَٛ اٌجبئعْٛ ثغّع ِعٍِٛبد  ٓ اٌغدازح الإئزّب١ٔخ 

ٍّتزس٠ٓو ٕٚ٘ب ر جؼ شسوخ اٌزى ١ُ ِ دز ٌٍّعٍِٛبد ٌىً ِٓ اٌجبئع١ٓ ٌ

 ٚاٌّتزس٠ٓ. 
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 إقخصادٌاث )وفىراث( انحجى:  -7 

٠سرج  ثع١ٍّخ الإئزّبْ اٌزغبزٜ  دح رىب١ٌف ٠زّضً تّ٘ٙب فٝ رىٍفخ اٌزؾ ١ً 

ٚرىٍفخ اٌزأ١ِٓو ئٌٝ عبٔت رىب١ٌف ر٠ًّٛ اٌّعزؾمبد اٌّد٠ٕخ ٚغ١س٘ب ِٓ ٘رٖ 

ه فاْ اٌتسوبد الأوجس ؽغّب ِٓ اٌّسعؼ تْ رىْٛ توضس لدزح  ٍٝ اٌزىب١ٌف. ٌٚرٌ

ئدازح ؽعبثبرٙب اٌّعزؾمخ داخ١ٍب ثنس٠مخ فعبٌخ ِٓ ؽ١ش اٌزىٍفخ. ٚفٝ ؽبٌخ ٌغٛء 

 اٌّد٠ٓ ئٌٝ شسوخ اٌزى ١ُ فأٙب رزؾًّ وبفخ ٘رٖ اٌزىب١ٌف.
 

 

 الإحخٍاجاث انًانٍت:  -3

اٌّٛاشٔخ ث١ٓ اٌزىب١ٌف  ٠زُ ئرىبذ لساز ر٠ًّٛ اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ  ٓ يس٠ك

ٚرٛافس ِ بدز ِب١ٌخ تخسٜ. ؽ١ش ٠ٛعد  لالخ يسد٠خ ث١ٓ ؽبعخ اٌتسوخ ٌٍز٠ًّٛ 

خبصخ ر٠ًّٛ تصٌٛٙب ل ١سح الأعً ٌٚغٛء اٌتسوخ ٌٍزى ١ُو ٚ لالخ يسد٠خ ث١ٓ 

 رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ ٚؽغُ تٚزاق اٌمجض ئٌٝ ئعّبٌٝ الأصٛي.

اٌفٛزٜ  ٍٝ إٌمد٠خ ٌؾً ِتبوً ٚرعد توجس ِصا٠ب اٌزى ١ُ ٘ٛ اٌؾ ٛي 

اٌع١ٌٛخ ٚثم١ّخ توجس ثدلا ِٓ اٌؾ ٛي  ٍٝ لسض ِ سفٝ ثتّبْ اٌّعزؾمبد 

 اٌّب١ٌخو خبصخ فٝ ظً اٌتٛاث  اٌزٝ رتعٙب اٌجٕٛن ٌٍّٛافمخ  ٍٝ ِٕؼ الإئزّبْ.

 انًخاطز / انىضغ انًانى:  -4

رتّٓ شسوبد اٌزى ١ُ ؽّب٠خ وبٍِخ ٌٍّعزؾمبد اٌّب١ٌخ ٌعّلائٙبو ٌٚرٌه 

فبٌتسوبد الأوضس  سضخ ٌٍد٠ْٛ اٌّعدِٚخ رٍغأ ٌٍزى ١ُ ٌؾّب٠زٙب ِٓ الإفلاضو 

ؽ١ش ٠عزجس اٌزى ١ُ ثّضبثخ ئلساض ٌٍجبئع ذاد اٌّىبيس اٌعب١ٌخ ثتّبْ ِعزؾمبرٗ 

 ٌٍّتزس٠ٓ.  اٌّب١ٌخ ِع الأخر فٝ الإ زجبز اٌغدازح الإئزّب١ٔخ

 انًزونت انًانٍت )انقذرة انًانٍت ػهى انخكٍف(:  -5

ِٛازد٘ب اٌّب١ٌخ ِٓ تعً ارىبذ ئعساءاد زد   ٍٝ ئدازحٚ٘ٝ لدزح اٌتسوخ 

اٌفعًو ٚئعساءاد ٚلبئ١خ ٌزعظ١ُ ل١ّخ اٌتسوخو فمد ر جؼ اٌجٕٛن غ١س لبدزح  ٍٝ 

ب١ٌخ. ِّب شغع ر٠ًّٛ تٜ فسص ِعزمج١ٍخ تٚ رٛف١س اٌع١ٌٛخ فٟ تٚلبد الأشِبد اٌّ
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اٌتسوبد  ٍٝ ئ٠غبد تظب١ٌت ر١ٍ٠ّٛخ ثد٠ٍخ. ٕٚ٘ب ٠ّىٓ ئ زجبز اٌزى ١ُ وأداح  

 ٌٍز٠ٕٛع اٌّبٌٝ اٌرٞ ٠ىفف ِٓ خنس اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ فٝ اٌّعزمجً.
 

 

 قطاع انصناػت:  -6

٠زؾىُ ٔٛ  اٌ ٕب خ فٝ رنج١ك اٌزى ١ُ ِٓ  دِٗو ف١عزجس ٔتبي اٌزى ١ُ 

ٌ ٕب بدو ِضً إٌّعٛعبدو ؽ١ش ٠سرج  ٔتأح تظٍٛثب رم١ٍد٠ب ٚشبئعب فٝ ثعض ا

اٌزى ١ُ ثٙرٖ اٌ ٕب خو ِٚٓ صُ فاْ ٘رٖ إٌٛ ١خ ِٓ اٌتسوبد رىْٛ توضس ١ِلا 

 لإظزىداَ اٌزى ١ُ.

ِٚٓ ٔبؽ١خ تخسٜ لد لا رفتً ثعض شسوبد اٌزى ١ُ اٌدخٛي فٝ ِغبي  

ٕبء ِع١ٓ ٌعدَ رؾم١ك ٘را اٌّغبي ت٘دال اٌزى ١ُو فعٍٝ ظج١ً اٌّضبي صٕب خ اٌج

ٚاٌزت١١دو ؽ١ش رىْٛ اٌّد١ٔٛ٠خ ثٕعت ِؾدٚدح ِٓ ل١ّخ ٘رٖ اٌعٍعو ٠ٚزُ رى ١ُ 

اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ ثؾد تل ٝ ٚذٌه لأْ اٌجتب خ اٌّتزساٖ فٝ وض١س ِٓ الأؽ١بْ ٌُ 

 ٠زُ رع١ٍّٙب رّبِب.

  ثانثـاً: انؼىايم انًؤثزة ػهى قزار انشزكت نخخصٍى يسخحقاحها:

اٌعٛاًِ اٌؾبوّخ ٌزنج١ك ٔتأي  رٕٛ ذ زؤٜ اٌجبؽض١ٓ ت٠تب ؽٛي

اٌزى ١ُو ٚورٌه اٌّعب١٠س ٚاٌّؾدداد  اٌلاشِخ ٌزى ١ُ اٌتسوخ ٌّعزؾمبرٙب ِٓ 

  دِٗ..

 –ثا زجبزٖ عبٔت اٌعسض   –ئْ لساز اٌزى ١ُو اٌرٜ ٠زىرٖ اٌّى ُ    

٠سرج  ئزرجبيب ٚص١مب ثّغّٛ خ ِٓ اٌّعب١٠س ردٚز غبٌجٙب ؽٛي: ؽغُ اٌزداٚيو 

 ّس اٌتسوخو الإدازحو اٌسثؾ١خ ٚئِىب١ٔخ اٌزؾ ١ًو صه الإئزّبْ إٌّزظو اٌمنب و 

اٌرٜ ٠مَٛ  ١ٍٙب اٌد٠ٓو تضف ئٌٝ ذٌه ٚئْ وبْ ثدزعخ تلً ئزرجبيبو ٚلاشاي ل١د 

 اٌجؾش: ؽغُ اٌتسوخو  دد اٌّٛظف١ٓو اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

ِغّٛ خ ِٓ اٌّعب١٠س اٌّسرجنخ ثمساز  Ibrahim Faragٚلد ؽدد 

 اٌزى ١ُو رزّضً ف١ّب ٠ٍٝ:
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ٚفمب  و ٚ دد اٌّٛظف١ٓو ٚزتض اٌّبي (ؽغُ اٌزداٚيؽغُ اٌتسوخ )  (0 

 ٌٍدزاظبد اٌعبثمخ.

 لنب  اٌتسوخ. (7

 ئؽزساف١خ الإدازح ٚ ١٘ىً اٌٍّى١خ. (3

 ِٛظ١ّخ اٌّج١عبد. (4

  (.ع١ٌٛخ إٌمد٠خ ٌٍّٛزد٠ٓ ا٢خس٠ٓ )وفبءح الائزّبْ اٌزغبزٞاٌ (5

 .اٌىفبءح اٌّب١ٌخو ِٚعدي إٌّٛ  (6

 رٛافس ظ١ٌٛخ ظس٠عخ. (2

 ِعسفخ اٌّٛلف الإئزّبٔٝ ٌٍع١ًّ. (1

فمدَ ّٔٛذعب ٠ساٖ توضس رنٛزا ٌفُٙ دٚافع اٌتسوخ ٚزاء  Levy 2007تِب 

لساز ٌغٛئٙب ئٌٝ اٌزى ١ُ.. ٚتود  ٍٝ ضسٚزح رٛافس  ٍٝ الألً تؽد ٘رٖ 

 اٌّعب١٠س.

 ظس٠ع ٌز٠ًّٛ ّٔٛ٘ب تٚ ئٌزصاِبرٙب.ئؽز١بط اٌتسوخ ئٌٝ ردفك ٔمدٜ  (0

 اٌتسوخ فٝ ؽبٌخ رعضس ٚرؾزبط ئٌٝ ؽً ظس٠ع. (7

شسوبد عد٠دح تٚ فٝ ِسؽٍخ الإٔتبءو لا رٍّه لٛح اٌّعبِٚخ ِع  (3

اٌّٛزد٠ٓ ٚاٌعّلاءو ئٌٝ عبٔت ِؾدٚد٠خ اٌّٛازد اٌّب١ٌخو ِع صعٛثخ 

اٌؾ ٛي  ٍٝ الإئزّبْ اٌّ سفٝ..  فاْ اٌزى ١ُ فٝ ٘رٖ اٌؾبٌخ ثّضً 

 ذا ِٕبظجب ِٚضب١ٌب ٌّٛاعٙخ ٘رٖ اٌ عٛثبد.ِلا

 رابؼـاً: حصنٍفاث انخخصٍى: 

ٌمد صبؽت اٌزنٛز اٌىج١س اٌرٜ ؽدس فٝ ِفَٙٛ اٌزى ١ُ ٚرفس  اظزىداِبرٗو 

رنٛزا ِّبصلا ٌزمع١ّبد اٌزى ١ُو ؽعجّب رزفبٚد زؤٜ اٌجبؽض١ٓ ٌٙرٖ 

اٌتىً اٌزبٌٝ  اٌز ١ٕفبدو ٚرمدَ اٌجبؽضخ ف١ّب ٠ٍٝ ئعّبلاً ٌزٍه اٌز ١ٕفبد فٝ

 ( ٠عمجٗ شسؽبً ِٛعصاً ٌىً  ٕ س ٚزد ثٗ:0زلُ )

  



              

040 

 7102 ساثعاٌّغٍد اٌضبِٓ                                                         اٌعدد اٌ         

كلية التجارة  –جامعة قناة السويس 

 سماعيليةالٌإ

 المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية

 دور التخصيم كبديل تمويلى للشركات وتوفير السيولة النقدية
 د. أسماء أحمد فهمى أبو القمصـان                                                              

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (0شىً زلُ )

 ر ١ٕفبد اٌزى ١ُ

 اٌّ ــدز: ِٓ ئ داد اٌجبؽضخ ئ زّبداً  ٍٝ لساءارٙب ف١ّب لدِٗ اٌجبؽضْٛ اٌعبثمْٛ

 :حصنٍف انخخصٍى طبقا نلأطزاف انًشخزكت فى ػًهٍت انخخصٍى 

 Mthoko Mbatha  ٚZakaria Ab Rahim   ٚLeontinارفك وً ِٓ 

Stanciu  ٌٝر ١ٕف اٌزى ١ُ يجمب ٌلأيسال اٌّتزسوخ فٝ  ١ٍّخ اٌزى ١ُ ئ ٍٝ 

رى ١ُ ِؾٍٝ ٚرى ١ُ دٌٚٝو ٚلدِٛا  ددا ِٓ الأثعبد اٌزٝ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب 

 ِمبزٔخ اٌزى ١ُ اٌّؾٍٝ ثبٌزى ١ُ اٌدٌٚٝو وّب ٘ٛ ٚازد ثبٌغدٚي اٌزبٌٝ:

  

 تصنيفــات التخصيــم 

:طبقا ننسبت الإخطار 

 تخصيم مخطر. -
 تخصيم غير مخطر. -
 تخصيم صامت. -
 تخصيم إخطار وحق لجوء. -
 

 طبقا نلأطزاف انًشخزكت

 فى ػًهٍت انخخصٍى:

 رى ١ُ ِؾٍٝ.-

 رى ١ُ دٌٚٝ.-
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 (0عدٚي زلُ ) 

 ٌٚٝتٚعٗ اٌّمبزٔخ ث١ٓ اٌزى ١ُ اٌّؾٍٝ ٚاٌزى ١ُ اٌد

ػناصز  انخخصٍــى انًحهــــى انخخصٍــى انذونـــى

 انًقارنت
٠عسل ٘را إٌٛ  اٌزى ١ُ ت٠تب ثزى ١ُ 

اٌز د٠سو  ٕدِب ٠ىْٛ اٌع١ًّ ٘ٛ شسوخ 

ِؾ١ٍخ ٚاٌّٛزد شسوخ تعٕج١خ ٠ىْٛ اٌّى ُ 

ٚظ١  ِع اٌتسوخ اٌىبزع١خ ٌتّبْ اٌدفع 

ٚرؾ ١ً اٌد٠ْٛ ِٓ اٌتسوخ اٌّؾ١ٍخو 

 ؽبٌخ رى ١ُ الإظز١ساد.ٚاٌعىط صؾ١ؼ فٝ 

٠عزّد ٘را اٌزى ١ُ ت٠تب ئذا وبْ ٕ٘بن  مد 

ٌٍزغبزح اٌد١ٌٚخو فعٛل ٠ىْٛ ٕ٘بن يسفبْ 

الاظز١ساد ٚاؽد ٚ  -فٝ اٌزى ١ُ )ِى ّبْ 

اٌز د٠س ٚاؽد( فٝ ٘رٖ اٌع١ٍّخ. اٌّى ُ 

 اٌّ دز ٠تزسٞ د٠ْٛ اٌّ دز.
 

٠عزّد ٘را اٌتىً ِٓ 

اٌزى ١ُ  ٍٝ  دَ ٚعٛد 

اٌد١ٌٚخ و ؽ١ش  مد اٌزغبزح 

رزُ اٌع١ٍّخ اٌزغبز٠خ فٟ 

ٔفط اٌجٍد و ٚثرٌه ٠ٛعد 

 ِى ُ ٚاؽد.

 

1- 

 انًفهــىو:

 اٌتسوخ اٌّ دزح. -0

 ِى ُ اٌّ دز. -7

 اٌتسوخ اٌّعزٛزدح. -3

 ِى ُ اٌّعزٛزد. -

ؽ١ش تْ تٚي يسف١ٓ ٠ىٛٔٛا فٝ ثٍد 

اٌّ دز ٚاخس يسف١ٓ ٠ىٛٔٛا فٝ ثٍد 

 اٌّعزٛزد.

 اٌّى ُ. -

 اٌدائٓ. -

 اٌّد٠ٓ. -

وً تيسال اٌع١ٍّخ ِٓ 

 ٔفط اٌجٍد.

تيسال  -7

 ١ٍّخ 

 اٌزى ١ُ:

 ثبٌعٍّخ اٌز٠ًّٛ ٠غعً ِى ُ اٌّ دز

ِٓ لجً  ٌٍجتبئع ئ داد اٌفٛار١س اٌّعزىدِخ فٟ

 اٌّ دزح. اٌتسوخ

رّٛي ٘رٖ اٌع١ٍّخ ِٓ لجً 

 اٌّى ُ ٌ بٌؼ اٌع١ًّ.
3- 

ِٛي: ـــــ َّ ُّ  اٌ
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٠زٌٛٝ اٌّى ُ ِعئ١ٌٛخ ِىبيس اٌعٍّخو ٠ّٚىٕٗ  

 ّب٠خ ٔفعٗ ِٓ خلاي  ١ٍّبد اٌزؾٛي.ؽ
اٌّى ُ لا ٠زؾًّ ِعئ١ٌٛخ 

ِىبيس اٌعٍّخ ؽ١ش تْ 

 اٌز٠ًّٛ ٠زُ ثبٌعٍّخ اٌّؾ١ٍخ.

4- 

ِعئ١ٌٛخ 

ِىبيس 

 اٌعٍّخ:

يجمب ٌٕظبَ اٌزى ١ُ اٌّصدٚطو فٝ ؽ١ٓ تْ 

ِى ُ اٌّ دز ٠ٛفس اٌؾّب٠خ ِٓ ِىبيس 

الإئزّبْو ٠زٌٛٝ ِى ُ اٌّعزٛزد ِعئ١ٌٛخ 

 الإئزّبْ.ئدازح ِىبيس 

٠زؾًّ اٌّى ُ ِعئ١ٌٛخ 

الإئزّبْو ِٚىبيس 

 الإئزّبْ.

5- 

ِىبيــس 

 الإئزّبْ:

٠ٙزُ ِى ُ اٌز د٠س ثبٌّ دزو ث١ّٕب ٠سالت 

ِى ُ الاظز١ساد اٌّعزٛزدو ٚوً ُِٕٙ ٠دزض 

ظسٚل اٌعٛق اٌىبصخ ثٗ ٌٚىٓ رؾذ لٛا د 

 اٌزى ١ُ.

٠ٙزُ اٌّى ُ ثبٌدائٓ 

ٚاٌّد٠ٓ ظ٠ٛبو ٚفٝ ٔفط 

ِعزؾمبد اٌٛلذ ٠د٠س 

اٌدائٓ ٚئٌزصاِبد اٌّد٠ٓو 

٠ٚدزض اٌعٛق اٌّؾٍٝ 

 ت٠تب.

6- 

ئ٘زّبِبد 

 اٌّى ُ:

رد٠س شسوخ اٌزى ١ُ تٜ صسا بد ِّىٓ تْ 

رٕتأ ِع اخد فٝ الا زجبز اٌٍٛائؼ اٌىبصخ ثىً 

 ثٍد.

اٌّى ُو اٌدائٓ ٚاٌّد٠ٓ 

وٍُٙ رؾذ ئخز بص ٔفط 

 اٌمٛا١ٔٓ اٌّؾ١ٍخ.

اٌمٛا١ٔٓ  -2

 اٌؾبوّــخ:

اٌزى ١ُ اٌّصدٚطو اٌّى ُ ِعئٛي فٝ ٔظبَ 

 ٓ رؾ ١ً ل١ّخ اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ ِٓ 

 اٌّعزٛزد ِٚسالجزٗ.

٠زٌٛٝ اٌّى ُ ِعئ١ٌٛخ 

رؾ ١ً ل١ّخ اٌّعزؾمبد 

 اٌّب١ٌخ ِٓ اٌّد١ٕ٠ٓ.

1- 

ِعئ١ٌٛخ 

رؾ ١ً 

 الأِــٛاي:
عٛدح اٌىدِبد اٌّمدِخ ٌٍّٛزد لا رعزّد فم  

 ٍٝ ئؽزساف١خ ِى ُ اٌز د٠سو ٌٚىٓ ت٠تب 

ئؽزساف١خ ٚاٌغدازح الإئزّب١ٔخ ٌّى ُ الاظز١ساد 

ؽ١ش ٠م١ُ اٌىنس الإئزّبٔٝ ٌع١ٍّخ اٌزى ١ُ 

٠ٚؾ ً ل١ّخ اٌّعزؾمبد اٌّب١ٌخ فٝ ١ِعبد 

 الاظزؾمبق.

عٛدح اٌىدِبد اٌّمدِخ 

ٌٍدائٓ رعزّد فم   ٍٝ 

ئؽزساف١خ ٚاٌغدازح 

 الإئزّب١ٔخ ٌٍّى ُ.

عــٛدح  -2

 اٌىدِــخ:

زد فٝ زؤٜ اٌجبؽض١ٓ اٌعبثك الإشبزح ئ١ٌُٙ.ِٓ ئ داد اٌجبؽانًصذر:  ُٚ  ضخ ئ زّبداً  ٍٝ ِب 
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  :حصنٍف انخخصٍى طبقا ننسبت الإخطار 

ٚ  Mthoko Mbatha  ٚIbrahim Ahmed Faragئرفك وً ِٓ  

Michael Farrenkopf    ٚLeora Klapper  ٚZakaria Ab Rahim 

 ٍٝ أٗ ٠ّىٓ ر ١ٕف اٌزى ١ُ ئٌٝ رى ١ُ ثبلأخنبز ٚغ١س الإخنبز ٚفمبً ٌّب 

 :ٍٝ٠ 

 اٌزى ١ُ اٌّىنس:  -

٠ٚعٕٝ أٗ ٠زُ ئخنبز اٌّتزسٞ اْ ؽعبثبرٗ رُ ث١عٙب ٌتسوخ اٌزى ١ُ  ٓ 

يس٠ك زظبٌخ الإخنبزو ٠ٕٚجغٝ رعد٠د ع١ّع اٌّدفٛ بد اٌّعزؾمخ ئٌٝ اٌّى ُ. 

اٌّتزسٜ ٌٍّى ُ: ٚصٛلاد الإظزلاَو اٌزٕبشي فٟ ؽبٌخ الإخنبز  بدح ِب ٠مدَ 

 ٓ اٌؾعبثبدو اٌفٛار١س اٌزٟ ت دد فٝ اٌتىً اٌرٞ ٠ت١س ثٛضٛػ ٌٍّٛزد تْ 

ؽعبثبرٗ رُ شسائٙب ِٓ لجً اٌٛظ١ و ٠ٚ جؼ اٌزى ١ُ ِضب١ٌب  ٕدِب ٠زُ ئخنبز 

اٌّد٠ٓ ثج١ع اٌّعزؾمبدو ٠ٚ جؼ غ١س ِضبٌٝ فٝ ؽبٌخ  دَ ئخنبزٖ ثع١ٍّخ خ ُ 

و ٠ٚإود تْ اٌزى ١ُ لاثد تْ ٠زٛافس ف١ٗ  ٕ س الإخنبز ٚئلا لا ٠ىْٛ اٌّعزؾمبد

 ِم١بض )رى ١ُ ّٔٛذعٝ(.

 اٌزى ١ُ غ١س اٌّىنس:  -

٠ٚعٕٝ أٗ لا ٠زُ ئخنبز اٌّتزسٜ تْ ؽعبثبرٗ رُ ث١عٙب ٌتسوخ اٌزى ١ُو 

ٚلد رُ ر ١ُّ ٘را إٌٛ  ِٓ اٌىدِبد خ ١ ب ٌٍعّلاء اٌر٠ٓ لا ٠س٠دْٚ تٞ ردخً 

 فٟ اٌ فمخ. ِٓ يسل صبٌش

 اٌزى ١ُ اٌ بِذ:  -

فٝ ِعظُ الأؽ١بْو ٠زُ اٌزى ١ُ  ٓ يس٠ك ِٙبَ ِفزٛؽخ. ٌىٓ فٝ ٘را 

إٌٛ  رؾزٜٛ اٌفبرٛزح  ٍٝ ِلاؽظخ تْ اٌزؾ ١ً رُ ث١عٗ تٚ ئ بدح رى ١ ٗ ٚتٜ 

ٔٛ  ِٓ تٔٛا  اٌدفع ظ١زُ ؽ س٠ب ثٛاظنخ اٌّى ُ.  بدح ِب ٠زُ ئخنبز اٌعّلاء 

ِعزمج١ٍب ثعد فزسح ِع١ٕخ ٚ ٌىٝ رمَٛ اٌتسوبد ثؾّب٠خ ٔفعٙب ثع١ٍّخ ث١ع اٌّعزؾمبد 

ِٓ اٌّتبوً اٌزٝ لد رؾدسو فأٙب غبٌجب رنٍت رٛل١ع اٌع١ًّ  ٍٝ اٌٛص١مخ اٌزٝ رت١س 

 صساؽخ ئٌٝ تْ اٌّدفٛ بد اٌزٝ ظ١زُ دفعٙب ئٌٝ اٌّى ُ ظزعدد د٠ٛٔٗ.
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 انجشء انثانث: ينهجٍت انذراست وانذراست انًٍذانٍت: 

 :انذراست أولا: أسهىب

 اظزىدَ اٌجبؽش ٔٛ ١ٓ ِٓ ِ بدز اٌج١بٔبد ٚذٌه وّب ٠ٍٟ:

٠ّٚىٓ رؾد٠د اٌج١بٔبد اٌزٟ رُ الا زّبد  ١ٍٙب فٟ رؾم١ك انًصادر انثانىٌت:  -أ

ٚاٌّزغ١ساد اٌّزعٍمخ ثٙب ؽ١ش ا زّد ت٘دال اٌدزاظخ فٟ ضٛء ِتىٍخ اٌدزاظخ 

اٌجبؽش فٟ رى٠ٛٓ الإيبز إٌظسٞ  ٍٝ اٌىزت اٌعسث١خ ٚالأعٕج١خو ٚاٌّغلاد 

ٚاٌدٚز٠بد اٌع١ٍّخو ٚالأثؾبس اٌع١ٍّخ اٌّزى  خ إٌّتٛزح ِٕٙب ٚغ١س إٌّتٛزح 

ت٠تبوً ٚاٌزٟ رٕبٌٚذ ِٛضٛ  اٌدزاظخ تٚ ثعض عٛأجٙبو ثبلإضبفخ ئٌٝ ذٌه ا زّد 

ٍٝ اٌزمبز٠س ٚإٌتساد اٌزٟ ر دز  ٓ ١٘ئخ اٌسلبثخ اٌّ س٠خو ٚاٌغّع١خ اٌجبؽش  

 .FCIاٌّ س٠خ ٌٍزى ١ُ ِٕٚظّخ 

ٚرُ الا زّبد  ٍٝ ثعض اٌج١بٔبد اٌضب٠ٛٔخ إٌّتٛزح ٚغ١س إٌّتٛزح ذاد اٌ ٍخ 

ثّٛضٛ  اٌدزاظخ ِٓ خلاي اٌسعٛ  ئٌٝ اٌّىزجبدو ٚاٌدزاظبد ٚاٌدٚز٠بد 

ِٓ ِ بدز عّع اٌّعٍِٛبدو ثبلإضبفخ ئٌٝ اٌج١بٔبد ٚإٌتساد ٚاٌّمبلادو ٚغ١س٘ب 

 .7106-7100خلاي اٌفزسح اٌّّزدح ِٓ  -اٌّزعٍمخ 

 : رُ عّع اٌج١بٔبد الأ١ٌٚخ اٌلاشِخ ٌٍدزاظخ ِٓ:انًصادر الأونٍت -ب

 اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍتسوبد. -0

اٌّعئ١ٌٛٓ ث١ٙئخ اٌسلبثخ اٌّ س٠خو ٚاٌغّع١خ اٌّ س٠خ ٌٍزى ١ُ ٚشسوبد  -7

لاء شسوبد اٌزى ١ّبٌعب١ٍِٓ فٟ شسوبد الأد٠ٚخ ِٓ خلاي لبئّخ اٌزى ١ُ ٚ ّ

 الاظزم بءو ٚذٌه ٌٍؾ ٛي  ٍٝ آزائُٙ ٚارغب٘برُٙ ٚاٌزٟ رىدَ ِٛضٛ  اٌدزاظخ.

 يجخًغ وػٍنت انذراست: ثانٍاً:

  ِغزّع اٌدزاظخ:  -0

٠عسل ِغزّع اٌجؾش ثتىً  بَ ثأٔٗ " الإيبز اٌرٜ ٠تًّ  ٍٝ ع١ّع 

 ٙب صفخ ٘را اٌجؾش ٚرىتع ٌٗ.اٌّفسداد اٌزٝ ٠ٕنجك  ١ٍ
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ٚؽ١ش تْ ٘رٖ اٌدزاظخ رزٕبٚي اٌتسوبد اٌزٝ يجمذ تظٍٛة اٌزى ١ُو   

ٚتصس ٘را اٌزنج١ك  ٍٝ رٛف١س اٌع١ٌٛخ ٚر٠ًّٛ اٌتسوبدو ٌرٌه فاْ ِغزّع اٌجؾش 

 شسوخ. ٠761تزًّ  ٍٝ وبفخ اٌتسوبد اٌزٝ رنجك ٘را الأظٍٛة اٌجبٌغ  ددُ٘ 

 عزٙب اٌجبؽضخ ٌٍدزاظخ ٚاٌّزّضٍخ فٝ:ٌٚىٓ ٔظساً ٌٍّؾدداد اٌزٝ ٚض 

 تْ رىْٛ اٌتسوبد ِؾً اٌزنج١ك ِم١دح ثعٛق الأٚزاق اٌّب١ٌخ. -

 رٛافس اٌؾد الأدٔٝ اٌّلائُ ٌج١بٔبد اٌزنج١ك. -

ٚثٕبء  ٍٝ ذٌه ثٍغ ئعّبٌٝ اٌتسوبد اٌزٝ ثٕنجك  ١ٍٙب ٘راْ اٌتسيبْ 

 شسوخ رّضً اٌّغزّع إٌٙبئٝ ٌٍجؾش. 06

  ١ٕخ اٌدزاظخ:  -7

 اٌجبؽضخ  ٕد رؾد٠د٘ب ٌؾغُ اٌع١ٕخ  ٍٝ اٌّعبدٌخ اٌزب١ٌخ:ئ زّدد 

  
     

(   )       
  

 ؽ١ش:

N ؽغُ اٌع١ٕخ ٝ٘ 

P  10/1ٔعجخ اٌتسوبد اٌزٝ رنجك اٌزى ١ُ فٝ ِ س ٚلد ئفزسضزٙب اٌجبؽضخ  ٕد 

 ثفسض اٌؾ ٛي  ٍٝ توجس ؽغُ ٌٍع١ٕخ.

Q )إٌعجخ اٌّىٍّخ )ٔعجخ اٌتسوبد اٌزٝ لا رنجك 

Z ٌ125/1دزعخ اٌّع١بز٠خ ِٓ عدٚي اٌزٛش٠ع اٌنج١عٝ  ٕد ِعزٜٛ صمخ ا  

E  15/1ٔعجخ اٌىنأ إٌبرظ ٚلد ؽددرٙب اٌجبؽضخ  ٕد  

 ٚثزنج١ك اٌّعبدٌخ ثبٌّعن١بد اٌّتبز ئ١ٌٙب رج١ٓ تْ:

   
   (   )(   )(    ) 

(    )(   )  (   )(   )(    ) 
    

 

بزح ٌٙرٖ شسوبدو ٚظ١زُ الإش 1ٚثبٌزبٌٝ فاْ ؽغُ اٌع١ٕخ اٌّىزبزح ٘ٛ 

 ػ( –ش  –ٚ  -٘ـ  –د  -ط  –ة  –اٌتسوبد ثبٌؾسٚل اٌٙغبئ١خ ) ت 



              

042 

 7102 ساثعاٌّغٍد اٌضبِٓ                                                         اٌعدد اٌ         

كلية التجارة  –جامعة قناة السويس 

 سماعيليةالٌإ

 المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية

 دور التخصيم كبديل تمويلى للشركات وتوفير السيولة النقدية
 د. أسماء أحمد فهمى أبو القمصـان                                                              

  

 رابؼا: حذود انذراست:

٠زُ رنج١ك ٘رٖ اٌدزاظخ  ٍٝ اٌتسوبد اٌّ س٠خ اٌزٝ  حذود يكانٍت:  -0

 رنجك ٔتبي اٌزى ١ُ.

ئٌٝ  7100رنجك ٘رٖ اٌدزاظخ فٝ اٌفزسح اٌص١ِٕخ ِٓ  حذود سيانٍت:  -7

ٚ٘ٝ فزسح وبف١خ ٌج١بْ تصس ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ رٍه  7106

 اٌتسوبد.

 خايساً: انخحهٍم انًانً والإحصائى:

فٝ ئيبز ئخزجبز تصس رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ  ٕبصس اٌع١ٌٛخ اٌعبثك 

ٌج١بْ اٌفسق ث١ٓ ِزٛظ  ٔزبئظ  tالإشبزح ئ١ٌٙب.. فمد ئظزىدِذ اٌجبؽضخ ئخزجبز 

 اٌزؾ١ًٍ لجً ٚثعد رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ.. ؽ١ش عبءد إٌزبئظ  ٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ: 

 :إخخبار أثز حطبٍق نشاط انخخصٍى ػهى ػناصز انسٍىنت 

 إخخبار أثز انخطبٍق ػهى نسبت انخذاول: -

 

 (7عدٚي زلُ )

 ٔزبئظ ئخزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظن١ٓ ٌٕعجخ اٌزداٚي

Sig. Df T After Before  

.003 7 -3.748 2.4289 1,0437 mean 

(  ٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌٕعجخ 7ردي ٔزبئظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ )

( و113اٌزداٚي لجً ٚثعد اٌزنج١ك الأِس اٌرٜ دٌذ  ١ٍٗ اٌم١ّخ اٌّع٠ٕٛخ ٌلإخزجبز )

 ِّب ٠دي  ٍٝ رأص١س ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ ٔعجخ اٌزداٚي.
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 إخخبار أثز انخطبٍق ػهى نسبت انسٍىنت انسزٌؼت:  - 

 (3عدٚي زلُ )

 ٔزبئظ ئخزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظن١ٓ ٌٕعجخ اٌع١ٌٛخ اٌعس٠عخ

Sig. Df T After Before  

.004 7 -4.280 2.2772 1.1279 Mean 
         

(  ٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌٕعت 3ردي ٔزبئظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ )

لجً ٚثعد اٌزنج١كو   الأِس اٌرٜ دٌذ  ١ٍٗ اٌم١ّخ اٌّع٠ٕٛخ اٌزداٚي اٌعس٠عخ 

ِّب ٠دي  ٍٝ رأص١س ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ ٔعت  و(114ٌلإخزجبز )

 اٌع١ٌٛخ اٌعس٠عخ.

 إخخبار أثز انخطبٍق ػهى يخىسظ فخزة انخحصٍم:     -

  

 (4عدٚي زلُ )

 ٔزبئظ ئخزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظن١ٓ ٌّزٛظ  فزسح اٌزؾ ١ً

Sig. Df T After Before  

-012 7 2.743 100.9703 170.6957 Mean 
 

(  ٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌّزٛظ  4ردي ٔزبئظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ )

فزسح اٌزؾ ١ً لجً ٚثعد اٌزنج١ك الأِس اٌرٜ دٌذ  ١ٍٗ اٌم١ّخ اٌّع٠ٕٛخ ٌلإخزجبز 

اٌزى ١ُ  ٍٝ ِزٛظ  فزسح  ِّب ٠دي  ٍٝ رأص١س ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي و(107)

 .اٌزؾ ١ً
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 إخخبار أثز انخطبٍق ػهى يخىسظ بقاء انبضاػت بانًخاسٌ: - 

 (5عدٚي زلُ )

 ٔزبئظ ئخزجبز اٌفسق ث١ٓ ِزٛظن١ٓ ٌفزسح ثمبء اٌجتب خ ثبٌّىبشْ

Sig. Df T After Before  

.001 6 3.107 107.7980 146.3264 Mean 
 

 ٍٝ ٚعٛد فسٚق عٛ٘س٠خ ٌّزٛظ  ( 5ردي ٔزبئظ اٌغدٚي اٌعبثك زلُ )

ثمبء اٌجتب خ ثبٌّىبشْ لجً ٚثعد اٌزنج١كو الأِس اٌرٜ دٌذ  ١ٍٗ اٌم١ّخ اٌّع٠ٕٛخ 

ِّب ٠دي  ٍٝ رأص١س ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ ِزٛظ   و(110ٌلإخزجبز )

 ثمبء اٌجتب خ ثبٌّىبشْ.

ٚؽ١ش تْ ع١ّع الإخزجبزاد اٌزٝ رّذ  ٍٝ اٌعٕبصس اٌفس ١خ ٌٕعت 

اٌع١ٌٛخ عبءد ع١ّعٙب ِع٠ٕٛخو فٙرا ٠دي  ٍٝ تْ ٕ٘بن رأص١ساً ِع٠ٕٛبً ٌزنج١ك ٔتبي 

 اٌزى ١ُ  ٍٝ ٔعت اٌع١ٌٛخ ثبٌتسوبد ِؾً اٌدزاظخ.

ِٚٓ صُ رعزن١ع ٘رٖ اٌتسوبد رٛف١س اٌز٠ًّٛ اٌلاشَ ٌّّبزظخ ٔتبيٙبو 

ٝ ِٚٛاعٙخ الإٌزصاِبد اٌّب١ٌخ خبصخ اٌعبعٍخ ِٕٙب دْٚ تْ رتنس ئٌٝ اٌٍغٛء ئٌ

 الإلزساض )الإئزّبْ اٌّ سفٝ( تٚاٌتساء ثب٢عً )الإئزّبْ اٌزغبزٜ(.
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 انجشء انزابغ: اننخائج وانخىصٍاث 

 أولاً: اننخائج:

 ٔعجخ اٌزداٚي٠ٛعد رأص١س ِعٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ   -1

 ثبٌتسوبد ِؾً اٌدزاظخ.

ٔعجخ اٌع١ٌٛخ ٠ٛعد رأص١س ِعٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ   -2

 ثبٌتسوبد ِؾً اٌدزاظخ.اٌعس٠عخ 

ِزٛظ  فزسح ٠ٛعد رأص١س ِعٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ   -3

 ثبٌتسوبد ِؾً اٌدزاظخ.اٌزؾ ١ً 

ِزٛظ  ثمبء ٠ٛعد رأص١س ِعٕٜٛ ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ   -4

 ثبٌتسوبد ِؾً اٌدزاظخ.اٌجتب خ ثبٌّىبشْ 

 اٌع١ٌٛخٜٛ ئ٠غبثٝ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ ٚثبٌزبٌٝ ٠ٛعد رأص١س ِعٕ  -5

  ثبٌتسوبد ِؾً اٌدزاظـخ.

وٕز١غخ ٌٍٕزبئظ اٌعبثمخ ٠ٛعد رأص١س ِعٕٜٛ ٌزنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ  ٍٝ   -6

 رٛافس اٌز٠ًّٛ اٌلاشَ ٌزٍه اٌتسوبد.

 
 

 ثانٍـاً: انخىصٍـاث:

رجع١  ئعساءاد رٕف١ر  مٛد اٌزى ١ُ  ٓ يس٠ك رم١ًٍ اٌّعزٕداد    -1

اٌّنٍٛثخ ِٓ اٌّمزسض ِٓ لجً شسوبد اٌزى ١ُو ٚرىف١ف ؽدح 

 اٌتّبٔبد اٌّنٍٛثخ.

رمد٠ُ اٌىدِبد ٌٍّٛزد٠ٓ الأعبٔت ٚاٌجٕٛن اٌّؾ١ٍخ ٚخبصخ ٌمنب     -2

 اٌتسوبد اٌ غ١سح ٚاٌّزٛظنخ اٌزٝ رزسدد اٌجٕٛن اٌزغبز٠خ فٝ ر٠ٍّٛٙب.

ضّبْ ِسالجخ تداء اٌعّلاء ث ٛزح ِعزّسحو ٚ دَ الإلز بز  ٍٝ    -3

 ؽبلاد اٌزىٍف  ٓ اٌعداد فم .
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ٚضع ضٛاث  ٌٍعّلاء ثبٌزعبًِ ِع ؽد تدٔٝ ِٓ اٌّد١ٕ٠ٓ ٌزم١ًٍ ِىبيس    -4 

ئ زّبد شسوخ اٌزى ١ُ  ٍٝ  دد ل١ًٍ ِٓ اٌّتزس٠ٓ.. ِع ت١ّ٘خ رؾم١ك 

 اٌزٕٛ  فٝ اٌعّلاء ٌزم١ًٍ ِىبيس الإئزّبْ.

ردز٠ت ٚر١ّٕخ لدزاد اٌعب١ٍِٓ ثتسوبد اٌزى ١ُو ِع الإظزفبدح ثىجسح    -5

 اٌغٙبد ذاد الإ٘زّبَ ثٙرا إٌتبي.

الإظسا  ثاصداز لبْٔٛ اٌزى ١ُ ٚاٌرٜ ٠ؾدد ضٛاث  رنج١ك ٘را إٌتبي    -6

 ٚؽمٛق ٚئٌزصاِبد الأيسال اٌّزعبٍِخ ف١ٗ.

ً  ٍٝ ر١ٙئخ رر١ًٌ اٌعمجبد اٌزٝ رؾٛي دْٚ رنج١ك ٔتبي اٌزى ١ُ ٚاٌعّ   -7

 اٌج١ئخ اٌ بٌؾخ ٌزؾم١ك ذٌه.

ئ زسال اٌؾىِٛخ ثبٌزٛل١عبد الإٌىزس١ٔٚخ ٚرفع١ً لبْٔٛ ر٠ًّٛ اٌد٠ْٛ    -8

  ٓ يس٠ك  مٛد اٌزى ١ُ.
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 -انًزاجــغ: 

 أولاً: انًزاجـغ انؼزبٍت:

د/ ظ١د ِؾّد عبد اٌسةو الإرغب٘بد اٌؾد٠ضخ فٝ ئدازح اٌّىبيس ٚالأشِبدو   -0

 (.7105)إٌّ ٛزح: ِإظعخ اٌغٛ٘سٜو 

د/  بدي ِجسٚن ِؾّدو ِمدِــخ فٝ الأظط اٌع١ٍّخ ٚاٌع١ٍّخ ٌٍزؾ١ًٍ اٌّبٌٝو   -7

 .24 – 25(و ص ص 7111)

د/ ١ِٕس ئ٠سا١ُ٘ ٕ٘دٜو تظبظ١بد الاظزضّبز ٚرؾ١ًٍ الأٚزاق اٌّب١ٌخو   -3

 (.7111)الأظىٕدز٠خو ِٕتأٔخ اٌّعبزلو 

د/ ١ِٕس ٕ٘دٜو اٌفىس اٌؾد٠ش فٝ ئدازح اٌّىبيس: إٌٙدظخ اٌّب١ٌخ ثاظزىداَ   -4

 (.7111اٌزٛز٠ك ٚاٌّتزمبدو )الأظىٕدز٠خو ِٕتأح اٌّعبزلو 

اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٝ ٚرم١١ُ الأداء "ِدخً ؽٛوّخ  د/ ١ِٕس ٕ٘دٜو اٌفىس اٌؾد٠ش فٝ  -5

 – 041(و ص ص 7112اٌتسوبد"و )الأظىٕدز٠خو داز اٌّعسفخ اٌغبِع١خو 

025. 

اٌزؾ١ًٍ الإظزدلاٌٝو  –د/صفٛد ؽ١ّدحو اٌزؾ١ًٍ الإؽ بئٝ اٌغصء اٌضبٔٝ   -6

 (.7106)اٌغ١صح: اٌص ١ُ ٌٍىدِبد اٌّىزج١خو
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