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؟ (Venture Capital) ماهو الفينشر كابيتال. 1
ٜٚعسف ١ زأع الماٍ الجسئ )فٝٓػس نابٝتاٍ( عٔ طسٜل الأفساد أٚ المؤضطات المايٜٝكدّ  .1 .1

  نُا ًٜٞ:

ٚ قباااٌ زأع المااااٍ ايااارٟ ٜكااادّ َااأ    : أٚلا المؤضطاااات  الأفاااساد أٚ َصاااازف ارضاااتجُاز أ

المطااتجُسٜٔ  بإْػااا٥ٗا ٜكااّٛ   اياايالأخااس٣ يًُػااسٚعات الجدٜااد٠    المتدصصاا١

Christine H. Andersen( 2005).. 

ٜبااادأ في المسااااااٌ الأٚياااٞ َاااأ المػااااسٚ     بسأسمااااٍ َطاااااِٖ  تمٜٛاااٌ ايػااااسنات  : ثاْٝا

(GVCA). 

 ،   (Khalid Yousif, 2007)المػسٚعات  إْػا٤ تجاز٠ : ثايجا

 فيارضتجُاز في المػسٚعات ذات الخطٛز٠ ايعاي١ٝ  فييٛضٝط المايٞ المتدصص ا: زابعا

ٍ ع٢ً َكابٌ  ,Ceccheetti).الأزباح ًَه١ٝ المػسٚ  ٚنريو ْطب٘ َٔ  الحصٛ

Stephen, G. 2006) 
تمًٜٛٝا١ تػااب٘ اييٝاات     نآيٝا١ إضاتعسا  اييٝٓػاس نابٝتااٍ     إلىتٗدف ٖرٙ ايٛزقا١   .2 .1

ِ الأزباااح ٚالخطااا٥س،   عًاا٢  المعتُااد٠ارضام١َٝ   عًاا٢ ايطااؤاٍ الخااا    ٚارجابا١ تكطاٝ

ع٢ً تكطِٝ الأزباح ٚالخطا٥س في ايٓعاّ  المعتُد٠المتعًل بضعف  تطبٝل ٖرٙ اييٝات 

المصااسفي ايطااٛداْٞ يتُٜٛااٌ المػااسٚعات ايصااطة٠ ٚالمتٛضااط١، ٚلذاٚياا١ ٚ ااع بعااا          

 يمهٔ إٔ تطاعد في ْػسٖا.  اييالمكتراات 


العلاقت- والفينشر كابيتال لصيغ الإسلاميتا. 0
ا ارضاام١َٝ     .1 .2 ط١ المػاااازن١  تعُااٌ عًااا٢ تكاضااِ الأزباااح ٚالخطااا٥س      ايااي ايصااٝ نصااٝ

ٚايطسٜك١ ايتٌُٜٛ في لداٍ اييٓػس نابٝتاٍ ايطسبٞ.  تتٛافل َع أضايٝبٚالمضازب١ 

ٍ ٚأصحاب  ٞ ايتعإٚ بين أصحاب الأعُا ايي ٜعٌُ بٗا اييٝٓػس نابٝتاٍ تأخر َٓح

الأَٛاٍ ٚتعتُاد عًا٢ تكاضاِ المدااطس، اٝاح ٜكاّٛ أصاحاب الأعُااٍ بتكادِٜ           زؤٚع 

ٌ بالمػسٚ ، بُٝٓا ٜكّٛ أصحاب زؤٚع الأَٛاٍ بتكدِٜ  اييهس٠ ٚايكٝاّ بمتطًبات ايعُ

ااي١ الخطاز٠  فيٕ ٜهطبإ، أَا اايتٌُٜٛ. ٚإذا نإ ايٓجاح اًٝف المػسٚ  فإٕ ايطسف

تم إضتجُازٖا في المػاسٚ .   اييد الأَٛاٍ فإٕ أصحاب الأعُاٍ لآٜبطٞ عًِٝٗ تطدٜ

http://www.ameinfo.com/62142.html
http://www.ameinfo.com/62142.html
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ٜعُااٌ بٗااا اييٝٓػااس نابٝتاااٍ ايتكًٝاادٟ  تمجااٌ زٚح        ايااي الحكٝكاا١ ٖاارٙ اييهااس٠    في

ٌ ارضمَٞ !  صٛز٠  إعتباز ايتٌُٜٛ ارضمَٞ ايكا٥ِ ع٢ً المػازنات ٚيمهٔ  ايتُٜٛ

ٌ َٔ صٛز اييٝٓػس نابٝتاٍ اٝح  اٗا ٕ ايػسن١ ارضم١َٝ تأخر أزباإقصة٠ الأج

ٚف٢ ااي١ ايػسان١  َٔ قط١ُ الأزباح المحكك١ َٔ ايعًُٝات ٚلاتػازى في زأع الماٍ. 

، ١ لذادد٠ يًػاسٜو بعاد فاتر٠ شَٓٝا    المٓت١ٝٗ بايتًُٝو فإٕ أصاٍٛ ايػاسن١ تتحاٍٛ    

ٜهاإٛ ٖااٛ المايااو الأٚاااد     اتاا٢ تاادزاٝا اٝااح ٜكااّٛ الأخااة  بػااسا٤ أضااِٗ ايبٓااو     

 يلأصٍٛ.  

ٚاييٝٓػس نابٝتم ايتكًٝدٟ  ا ايػسان١ ارضم١َٝين صْٝٚعسا يًتٛافل ايٛا ح ب :2. 2

فإْ٘ َٔ المُهٔ ايكٍٛ أْ٘ إذا تم ايتعاطٞ َع  ْعاّ  ايػسان١ في الأزباح ٚالخطا٥س 

ٞ نصٝط١ ّٗٛ أٜدًٜٛجٞ َٔ صٝا اييٝٓػس نابٝتاٍ ٚيٝطت قا١ُ٥ ع٢ً َي ارضمَ

يصٝط١  ١بدًٜ صٝط١ن خاص١ٌ في ارْتػاز عالمٝا، إضمَٞ، فإْ٘ ضٝهٕٛ لها با  طٜٛ

ع٢ً ضعس اييا٥د٠ يتٌُٜٛ المػسٚعات ايصطة٠  ١ٌٜ بايكسٚ  ايكا٥ُٛايتُ

 .Ibrahim, Badr EL Din A.  2003; see also Ibrahim, Badr El Din A)ٚالمتٛضط١

إٔ ايتٌُٜٛ  ْتٝج١ إلىيًٛصٍٛ   Harper.  ٚزبما ٜهٕٛ ٖرا المٓطل ٖٛ َادعٞ .(2005

  يمهٔ يًجُٝع إٔ ٜتعًِ َٓٗا َاي١ٝعد٠ إبتهازات  تطٜٛس  إلىارضمَٞ  قاد 

(Harper, 1997, p. 64)  .  

ٌ ارضمَٞ فسص١  .3 .2 ، ٚيهٔ طب١ٝ يٓػس ثكاف١ اييٝٓػس نابٝتاٍٚزبما ٜهٕٛ نمٛ ايتُٜٛ

ْعاسا   نبة٠لاشايت المصازف ارضم١َٝ تعتُد في عًُٝاتٗا ع٢ً صٝا ايبٝٛ  بصٛزٙ 

دازتٗاا،  ٜٚسباب فٝٗاا أصاحاب الأعُااٍ. ٖارا  اا جعاٌ         لأْٗا أقٌ خطٛز٠، ض١ًٗ  في إ

 فين ٜباادٕٚ غاهٛنا في َكاادز٠ المصاازف ارضاام١َٝ في  كٝال ٖااد     ًا َاأ المحً اًناجة 

 ٌ ارقتصاد بطسٜك١  في المٓتج١ايكطاعات  فيتطدة المٛازد نحٛ َػسٚعات ط١ًٜٛ الأج

  المػازن١ في زأع َاٍ ايعًُٝات. 

فهس٠ اييٝٓػس  ٕإأدا٤ المصازف ارضم١َٝ اٝح  فييو تٓاق  الأَس إٔ ٖٓا فيٚايطسٜب . 4. 2

ارضمَٞ، بُٝٓا نجد ْعاّ ايتٌُٜٛ  اٗٝيٜدعٛ إ اييس٠ هاييفي الأضاع  ٖٞنابٝتاٍ 

ٕ ايتُٜٛاٌ  إإٔ المصازف ارضم١َٝ لاتمٌٝ نجةا لمجٌ ٖرا ايٓاٛ  َأ ايتُٜٛاٌ، اٝاح     
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يٞ ايتُٜٛااٌ، عًاا٢ أاطاأ   إجمااا % َاأ 29المػااازن١ ٚالمضااازب١ لا ٜتعاادٟ    عاأ طسٜاال  

   اييسٚ ، نُا ٖٛ ٚا ح َٔ الجدٍٚ ايتايٞ:

 

 ايتٌُٜٛ المصسفي يًُصازف ايطٛدا١ْٝ اطب ايصٝا
 

-1996َتٛضط ايٓطب١ ) ايصٝا

0220) 

 4335 المسابح١

 531 ايطًِ

 2938 المػازن١

 436 المضازب١

 1532 أخسٟ

 111 إجمايٞ

Bank of Sudan (BOS), Annual Reports, different issues 

 

نجد إٔ صٝا ايبٝاٛ  )المسابحا١ ٚايطاًِ( تتحاٛذ عًا٢ نحاٛ       أعمٙ الجدٍٚ  إلىٚبايٓعس 

ٌ المصسفي، بُٝٓا صٝا ايػسان١ )المػازن١ 51 ( تأخر ٚالمضازب١%  َٔ إجمايٞ ايتُٜٛ

% َٔ إجمايٞ ايتٌُٜٛ.  ٖٚرٙ ايٓطب١ ع٢ً ايسبِ َٔ أْٗا  اعٝي١ إلا أْٗاا أنا     34

% 25بٓحاٛ    ٚالمكادز٠ ايعاا   عًا٢ ْطاام   ٌٜٛ المصازف ارضم١َٝ ْطب تمَتٛضط َٔ 

% يًُصازف ارٜسا١ْٝ، ٚف٢ 33-38، ٚ  .(Shapra, 2001, p. 4)َٔ إجمايٞ ايتٌُٜٛ 

ايدٍٚ ذات المصازف المدتًط١ نُتٛضط ضٟٓٛ يًيتر٠ َٔ بدا١ٜ   في% 8-7َطتٟٛ 

 .(Tarik 1996)َٓتصف  ايتطعٝٓات  ٚات٢ايجُاْٝٓات 

 عًاا٢ ْطااام ايعااا    فااإٕ المؤضطاات ارضاام١َٝ   المتااٛفس٠ٚاطااب اراصااا٥ٝات  لمكازْا١  با .5 .2

ٌ َٔ ًَٝاز دٚلاز أَسٜهٞ 2114ايعاّ  فيإضتجُست  صٝطي المػازن١ ٚالمضازب١،  فيّ أق

ٜ  بُٝٓااا نااا  ب ايٛلاٜااات المتحاااد٠ الأَس ٍٛ عااأ طسٜااال   اااَػااسٚ    3111هٝااا١ إ ْصاااٝ

دٚلاز ًَٝاااز  21لدُٛعا٘ نحااٛ  جُازا ّ غااهًت إضاات 2114ايعااّ   فياييٓػاس نابٝتاااٍ   
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المجالات ايصح١ٝ ٚتكا١ْ المعًَٛات  فيضاعدت آلاف َٔ المػسٚعات ايٓاغ١٦ ٚ ، ٞأَسٜه

 .(Adam, Nathif, Khaleej Times, 2nd of August, 2005)  ١ ٚبةٖاا  ٚايصآاع 

زؤٚع الأَاٛاٍ    اتجٗات فكاد   المتاٛافس٠ المعًَٛاات   ْ٘ ٚاطب دٍٚ الخًٝج فإي ٚبايٓطب١

َأ نحااٛ   ازتيعاات باسؤٚع أَاٛاٍ    نحاٛ اييٝٓػاس نابٝتاااٍ يتُٜٛاٌ الأعُااٍ ايصااطة٠     

ايعاااّ   فيًَٝاإٛ دٚلاز أَسٜهااٞ    962 إلىّ 2114ًَٝاإٛ دٚلاز أَسٜهااٞ في ايعاااّ     545

2115 ،ّ(OCED Investment Programme,   2006, p. 4).    س اا ٜعاأ إٔ اييٝٓػا 

لاشاٍ ٗاارٙ اياادٍٚ ايطٓٝاا١ بااايٓيط    بيتُٜٛااٌ الأعُاااٍ ايصااطة٠ ٚالمتٛضااط١    نابٝتاااٍ 

 ظاٖس٠ ادٜج١   تصٌ َسا١ً ايتطٛز بعد. 

  ايتايٞ: إلى المصازف ارضم١َٝ فيٝا المػازن١ أضباب اربتعاد عٔ صٚتسجع  . 6 .2

َأ قباٌ ايػاسٜو ايارٟ ٜادٜس المػاسٚ  فُٝاا  اتص          ايهافٝا١  ايػاياف١ٝ بٝااب   :أٚلا

  بأدا٤ المػسٚ .

 المُٛي١  المصسف١ٝ ٚارغساف ع٢ً المػسٚ  َٔ قبٌ المؤضط١ تابع١إزتيا  تهًي١ الم: ثاْٝا

 ي٘.

المدااااطس٠ ٚايطبٝعااا١ المدتًيااا١ يطضاااتجُاز ٚطاااٍٛ فاااتر٠  كٝااال عا٥ااادات َااأ      : ثايجا

 ايتٌُٜٛ بصٝا  المػازن١

يس  عًٝٗا  سا٥ب، بُٝٓا تٕ الأزباح إالمعا١ًَ بة ايعادي١ في ايضسا٥ب، اٝح : زابعا

 ايٓعاّ المدتًط(.نُا ٖٛ الحاٍ في ضعاز اييا٥د٠ )لاتيس   سا٥ب ع٢ً أ



الفينشر كابيتالمستقبل  . 3
 فيبايطاااٛدإ الحكٝكاا١ ٖٓايااو دٚزا ناابةا ٜٓبطاااٞ إٔ ًٜعباا٘ اييٝٓػااس نابٝتاااٍ         في. 1. 3

داز٠ الأعُاااٍ ػااجٝع إايٛظااا٥ف ٚتطاٜٛس ايكطااا  الخااا  ٚت  ل تمٜٛاٌ المػااسٚعات ٚخًاا  

 :، خاص١ في ظٌٚاربتهازات

اطااباتٓا َأ    - % 4-2يًٓاتج المحًٞ ارجماايٞ ) ايتٌُٜٛ المصسفي عف   : أٚلا

،  ا ٜعأ إٔ ٖٓايو صعٛبات تجاب٘ المصازف (تكازٜس بٓو ايطٛدإ المسنصٟ

  . دّ ايت١ُٝٓ ارقتصاد١ٜ ايرٟايطٛدا١ْٝ يتكدِٜ ايتٌُٜٛ  
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 %(  ااا ٜعااأ  13 ااعف ْطااب١ الأصااٍٛ يًٓاااتج المحًااٞ ارجمااايٞ )في ااادٚد        :ثاْٝا

  عف ايكاعد٠ الماي١ٝ يًُصازف ايطٛدا١ْٝ. 

%(  ا ٜعهظ  عف إضتكطاب المٛازد 41 عف ْطب١ ايتٌُٜٛ يًٛدا٥ع )نحٛ   :ثايجا

 يتحكٝل ايت١ُٝٓ.   ايمش١َ الماي١ٝ

%( 11-6يًٓاااتج المحًاٞ ارجمااايٞ )  ايعاسٜ (   )بمعٓااٙ  اعف ْطاب١ ايٓكااٛد   : زابعا

 المصازف ايطٛدا١ْٝ. في ايطٝٛي١ ٚنريو تعهظ  عف ايكطا  المايٞ 
 

ّ بمعالج١ َػهًي  عف ايكسٚ    ْٚس٣ إٔ غسنات اييٝٓػس نابٝتاٍ ضتكٛ

 في ايٓاغ١٦ َٓٗا( خاص١لمػسٚعات ايصطة٠ ٚالمتٛضط١ )تعٝل ا اييٚبٝاب ايضُاْات 

ع    اياي المعٛقاات   إلىإااد تمٌٜٛ َصسفي. ٚيهٓٓا في ْيظ ايٛقت ْػة  تعاتر  تٛضاٝ

 َاًٜٞ:َٔ أُٖٗا ٚ ْطام اييٓػس نابٝتاٍ

 الجدٜد٠. ايتجاز١ٜتكِٝٝ الأفهاز بٝاب المٗازات ايتك١ٝٓ ٚالمٛازد  ايمش١َ ي : أٚلا

 تجُازا طٌٜٛ الأجٌ ٚبمداطس عاي١ٝ.إضتجُاز الأَٛاٍ إض فيبٝاب ايسبب١ : ثاْٝا

َااع أصااحاب  أصااحاب الأَااٛاٍ ٜعًُاإٛ  تجعااٌ   ايااي اعف المكاادزات اردازٜاا١   : ثايجا

 المػسٚعات. 

ع قاعاد٠ اييٓػاس نابٝتااٍ عأ طسٜال إخضاا           َُٚٗاا ٜهأ َأ أَاس فإْا٘       .2. 3 يمهأ تٛضاٝ

لمٝاا١، ٚتكاادِٜ  زؤٚع أَااٛاٍ اييٓػاس نابٝتاااٍ ايعا  َأ قبااٌ  ايػاسنات ايعا٥ًٝاا١ يًبٝااع   

ٚ ااااٛافص  اااسٜب١ٝ يتػاااجٝع صااآاع     طاااين ايطٝاضاااات ٚإْػاااا٤    ١ اييٓػاااس نابٝتااااٍ 

ايتدزٜب لأصاحاب  فس  تٛفة ٚإداز٠ المػسٚعات طين َكدزات الحا ٓات َٔ أجٌ  

قٝااّ غاسنات تابعا١ يًُصاازف َتدصصا١ في اييٝٓػاس       ْس٣ أ١ُٖٝ الأعُاٍ، ٚأخةا، 

   نابٝتاٍ. 
 

المعوقاث المحتملت:. 4
يمهأ تعسٜيٗاا بحجاِ ايكا٣ٛ      اييٚالمتٛضط١ )لاغو إٔ تمٌٜٛ المػسٚعات ايصطة٠  .1. 4

لاشاٍ ٜػااهٌ  عاااَم يًُتٛضااط١(   111-25يًصااطة٠  ٚ عاااَمً   25-11ايعاًَاا١  

عأ صاعٛب١    ايطٛدإ. ٚ عف فس  ايتُٜٛاٌ ْاتجا١   في َعض١ً يًُصازف ارضم١َٝ

 تطادس بعاد   ، إلا أْٗاا   َأ ٚجاٛد الماٛازد المايٝا١ المصاسف١ٝ     بِ الحصٍٛ عًٝ٘ ع٢ً اياس 
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١  لاشاٍ غا٦ .  نُا إٔ ايتٌُٜٛ المتجا٘ نحاٛ المػاسٚعات ايٓا   لمصًح١ ايكسٚ  ايصطة٠

. ٖارا ايٛ اع     المٓتجين تاٛفة ايضاُاْات المٓاضاب١   ٖؤلا٤   عٝيا ْعسا يعدّ َكدز٠

كااف  ٜعٌُ فكط ع٢ً إ عاف ت١ُٝٓ المػسٚعات ايصطة٠ ٚالمتٛضط١، بٌ أٜضا ع٢ً إٜ

 لأصحاب الأعُاٍ بايطٛدإ.  َطة٠ ت١ُٝٓ اييس  اربتهاز١ٜ

4. 2.    ٜ ا   اياي ايضااعٝي١   ١فُٝاا عاادا ايياس  ارضااتجُاز في الأزباااح  ايػااسان١تكاادَٗا صاٝ

ٚالخطاا٥س، َاأ المؤنااد بٝااب ايتُٜٛااٌ عاأ طسٜاال اييٝٓػاس نابٝتاااٍ المعااسٚف عالمٝااا        

 ايتايٞ:ٖرا ايٓٛ  َٔ ايتٌُٜٛ ٜتطًب بايطٛدإ. ٚايطبب ايس٥ٝطٞ إٔ 

 الجدٜد٠،  ايتجاز١ٜجد٣ٚ الأفهاز َٗازات أصحاب أعُاٍ يتكِٝٝ   : أٚلا

  ٝٛي١.جُاز في المد٣ ايبعٝد ٚايتدًٞ عٔ ايطفي ارضت ايسبب١: ثاْٝا

ٌ  في َٗازات إداز١ٜ : ثايجا  يُٓٛ ٚايتطٛز. في اأصحاب المػسٚعات لمطاعدتِٗ َع ايتعاَ

ة لداااالات ايعُاااٌ ٚالأٖاااداف ٚالمااٛازد ايبػاااس١ٜ في     :زابعا ًٜٝااا١ ٛالمػاااسٚعات ايتُ تطااٝ

 ايكا١ُ٥ رضتٝعاب َجٌ ٖرا ايٓٛ  َٔ ايتٌُٜٛ بة ايتكًٝدٟ.

طٜٛااٌ الأجااٌ   إلىٚزأسمااٍ َتٛضااط   ريو ْااس٣ إٔ أٟ غااسن١ لهاا َكاادزات عًُٝاا١   يا  

َعالجااا١ َػاااهمتِٗ. ٚزبماااا    فييمهٓٗاااا َطااااعد٠ أصاااحاب المػاااسٚعات ايصاااطة٠ ٚالمتٛضاااط١     

 إلىٜعاااص٣ )المػااازن١ ٚالمضااازب١(   ايتطبٝاال ايضااعٝف اايٝااا يًيٝٓػااس نابٝتااااٍ ارضاامَٞ      

 ايتايٞ:

 .تكِٝٝ المػسٚعاتصعٛب١  : أٚلا

 ،اجِ ارْتاج أٚ الأزباحفي ارعمٕ عٔ ٌ ايػسٜو  بَٔ ق ايػياف١ٝبٝاب : ْٝاثا

 ع٢ً أزباح ايعًُٝات. الميسٚ ١ا٥ب عًٛ تهًي١ المتابع١ ٚايضس: ثايجا
          (Ibrahim, Badr EL Din A., 2006) 



لمشروعاث الصغيرة؟في منظومت تمويل اإدخال الفينشر كابتال كيفيت  . 5
ٌ عٔ طسٜل اييٓػس نا ظٌ  .1 .5 ظٌ  فييمهٔ إٔ تتِ  بٝتاٍ با٥با  نصٝط١ بد١ًٜايتُٜٛ

ط١ اييٝٓػاس نابٝتااٍ لهاا           ايٓعاّ ايتُاًٜٛٞ ارضامَٞ ايكاا٥ِ اايٝاا. لاغاو إٔ صاٝ

َصاٜا  بعٝدا عٔ نْٛٗا تتدطٞ َعٛقات ايتٌُٜٛ عٔ طسٜل المسابح١، َٔ بٝٓٗا أْٗاا  

 طة٠حاب المػاسٚعات ايصا  تٝاجاات أصا  تسبط زأع الماٍ بأصاحاب الأعُااٍ  ٚتكاباٌ إا   
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   ٜ ٚعاادّ تأثسٖااا    ٚإعتُادٖااا عًاا٢ الأزباااح   ١ٚالمتٛضااط١، فضاام عاأ جاادٚاٖا ارقتصاااد

  ااسٚز٠ دفااع  في  المتُجًاا١ المصدٚجاا١اٜطااُٞ بالأعباا٤  ، ٚتخطٝٗااا لمبالمٛجاات ايتضااد١ُٝ 

ٕ المػسٚ  ارضتجُازٟ نُصدز يًُعٝػ١   Ibrahim, Badr El)الأقطاط في ااي١ فكدا

Din A., 2006) . 

ٞ بع  الخطٛط ايعسٜض١ َٔ أجٌ دخٍٛ اييٝٓػس نابٝتاٍ لمٓع١َٛ تمٌٜٛ  . 2 .5 فُٝا ًٜ

  المػسٚعات ايصطة٠ ٚالمتٛضط١:

ْعسا يًتٛافل بين صٝا ايبٝٛ  ٚاييٝٓػس نابٝتاٍ فُٔ ايضسٚز٣ ارضاتياد٠    :أٚلا

 ٘ لخد١َ ايٓعاّ المصسفي ارضمَٞ،َٔ ايجاْٞ ٚتطٜٛع

ا    لذًٞ )جمعٝا١ َاجم( تادعِ ا   قٝاّ تجُع ٠ ز سٚ: ثاْٝا ييٝٓػاس نابٝتااٍ أٚ ايصاٝ

١ في تمٜٛااااٌ المػااااسٚعات ايصااااطة٠     نآيٝاااا١َع٘. المتٛافكاااا١ ارضاااام١َٝ  أضاضااااٝ

 ٚالمتٛضط١.

يمهاااأ ايااااتيهة في دخااااٍٛ اييٝٓػااااس نابٝتاااااٍ نٓعاااااّ ٜكااااّٛ بايتجاااااز٠ في       : ثايجا

 ٚزبحٝتٗا. المػسٚعات الأضس١ٜ ٚذيو بتًُو بع  أضُٗٗا  ٚ طين إدازتٗا

٠  فصٌ ْعااّ ايتُٜٛاٌ ايكاا٥ِ عًا٢ ايػاسان١ في الأزبااح ٚالخطاا٥س َأ         ز سٚ: زابعا

 اتاا٢ أٚ  و بإْػااا٤ فااسٚ  أٚ ْٛافاار إضااتجُاز١ٜ  ايعُااٌ المصااسفي ايتكًٝاادٟ ٚذياا  

  ً ا، ٚذيااو     غااسنات َتدصصاا١ تتبااع ي ُصااازف تكااّٛ  بايتُٜٛااٌ بٗاارٙ ايصااٝ

 ٥ٝط١ٝ.بطس  دفع المصازف ع٢ً إضتطملها ٚتطٜٛسٖا نصٝط١ ز

ا       تكادِٜ  : خاَطا َأ   المتٛافكا١ ااٛافص  اسٜب١ٝ اهَٛٝا١ لجارب ارضاتجُاز في ايصاٝ

 اييٝٓػس نابٝتاٍ.

 اياي :  طين أدا٤ أصحاب الأعُاٍ المحًٝين عٔ طسٜال إضاتطمٍ الحا آات    ضادضا

 ٜعٌُ ع٢ً تكدّ زجاٍ الأعُاٍ.   ايرٟتكّٛ ببٓا٤ المكدزات ٚايتدزٜب 

ٍ الخ في إَها١ْٝ ٚ ع : ايٓعسضابعا  ايي  ١زجٝاضٝاضات اه١َٝٛ لجرب زؤٚع الأَٛا

 .تعٌُ بٓعاّ اييٝٓػس نابٝتاٍ


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الخاتمت. 6
ايتٌُٜٛ بٓعااّ اييٝٓػاس نابٝتااٍ ظااٖسٙ ادٜجا١ في ايادٍٚ ايٓاَٝا١ ٚلا ٚجاٛد لهاا في          . 1. 6

ا ار   ظااٌ  اياارٟ، حضاام١َٝ المػاازن١ يًُداااطس ٚالأزبااا  ايطاٛدإ، إلا عاأ طسٜاال ايصااٝ

لاتارنس َاأ إجماايٞ تمٜٛاٌ المػاسٚعات ايصاطة٠ ٚالمتٛضااط١ في       ١  اعٝي يمجاٌ ْطاب١   

إْتػااز اييٝٓػاس نابٝتااٍ َػاهمت      بٝااب  ايس٥ٝط١ٝ في عٛقات ٚالم .المصازف ايطٛدا١ْٝ

 :ينَٔ ْٛع

   بٝاب َٗازات الأعُاٍ  ارداز١ٜ(.ف١ٝٓ ) َعٛقات  :أٚلا

ٛ ٖاارٙ ايصاآاع١  نحاا لمداااطس٠ في تٛجٝاا٘ زؤٚع الأَااٛاٍ   ا)بٝاااب  ١َايَٝعٛقات : ثاْٝا

  .(عٔ ايطٝٛي١قصة الأجٌ ٚعدّ ايسبب١ في ارضتجُاز طٌٜٛ الأجٌ ٚايتٓاشٍ 

ط١ باايبمد  بعاد   إْتػاز المػسٚعات ايصاطة٠ ٚالمتٛضا  تتُجٌ في  المٛجب١ٚيهٔ ايعٛاٖس  . 2. 6

ع قاعااد٠ ايتُٜٛاااٌ    ١يٝاا١ لمهافحاا١ اييكاااس، ٚاييسصاا١ المٛاتٝاا    إْتاااج اياآيط ٚنآ   يتٛضااٝ

ِ اايٝا.  بايػسان١ نصٝا  ّ المصسفي ايكا٥ اييٝٓػس نابٝتاٍ يمهٔ أضاض١ٝ في ايٓعا

يطاااد اييجااا٠ٛ ايتًُٜٛٝااا١ عٓاااد أصاااحاب المػاااسٚعات ايصاااطة٠      ١ بدًٜااا١إعتبازٖاااا آيٝااا 

 ٚالمتٛضط١  ا ٜطاعد ع٢ً خًل ايٛظا٥ف ٚتٜٓٛع ارْتاج. 

6 .3 .        ٝ ٓػااس ْعااّ ايتُٜٛاٌ ارضاامَٞ ايكاا٥ِ اايٝاا يمجااٌ فسصا١ طٝبا٘ يتُٓٝاا١ صآاع١ ايي

ا         ا ايبٝااٛ   في ايتُٜٛااٌ تعٝاال إضااتطمٍ صااٝ نابٝتاااٍ، إلا إٔ الهُٝٓاا١ الحايٝاا١ يصااٝ

ٌ المػسٚعات  فيالمػازن١  الأزباح ٚالخطا٥س َٔ إااد طسٜكٗا نآيٝات َصسفٝ٘ يتُٜٛ

ا اييٝٓػاس نابٝتااٍ       ايصطة ١     ٠ ٚالمتٛضاط١، عًُاا باإٔ صاٝ تتيال َاع اييهاس٠ الأضاضاٝ

 مَٞ. يػسان١ زأع الماٍ في ايٓعاّ ارض

يمهٔ قٝاّ تمٌٜٛ عٔ طسٜل اييٓػس نابٝتاٍ بعاد تكادِٜ ااٛافص ٚضٝاضاات، نُاا إٔ      . 4. 6

المطًٛب جٗٛد رااد تٛافل بين َٓتجاات اييٝٓػاس نابٝتااٍ ايتكًٝدٜا١ ٚارضام١َٝ      

 المػاب١ٗ، ٚدفع أصحاب الأعُاٍ يتكبٌ َجٌ ٖرا ايٓٛ  َٔ ايتٌُٜٛ. 
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