
 
 جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا

 كلیة الدراسات العلیا

 
 
 
 

 الحقیقي الاستثمارتمویل دور مؤسسات الوساطة المالیة في 
 في السودان
(2017-2000) 

The Role of financial intermediaries 'institutions in financing 
Actual investment in Sudan 

During (2017-2000) 

 تكمیلي لاستیفاء درجة الماجستیر في الاقتصاد التطبیقي(التمویل)بحث 
 
 
 

 إشراف الدكتور                الدارس:  إعداد      
 علي أحمد الأمین               الزین محمد مصطفي محمد نور

 
 

م2020نوفمبر



 

 أ
 

 
 
 
 
 
 
 



 

 ب
 

 إهداء
 إلي من أعطي وضحي ولم يسأل

 والدي الغالي

 همن أعجز عن مكافأت إلي

 إلي أمي الحبيبة حفظها االله

 إلي إخواني الإعزاء وإلي أصدقائي وأحبابي

 
 
 

 

 

 



 

 ج
 

 شكر وعرفان
 وعلىالحمد الله رب العالمین والصلاة والسلام علي رسول االله الأمین سیدنا محمد خاتم الأنبیاء والمرسلین 

 أصحابه أجمعین.

لا أن اتقدم بكل الشكر والتقدیر وعظیم  بالجمیل،ومن باب الوفاء والعرفان  البحثلا یسعني بعد إكمال هذه 

أسرة المكتبة ورفقاء  إلىأسرة جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا المتمثلة في أساتذتي الكرام والشكر  إلىالامتنان

 ضل بالإشراف الأمین الذي تف أحمد الجلیل الفاضل الدكتور علي أستاذيوإلىالأعزاء الدرب زملائي 

عباء قراءاتها وتصویبها أوتحمل  هتمناقشعلىلجنة المناقشة علي تفضلهم بالموافقة  إلىكما أتوجه بالشكر 

 ودعمها بالإیجابیات.

الذین وكل وزارة المالیة  ،بنك السودان المركزي ،الاستثمارأود أن أتوجه بكل الشكر والتقدیر لأسرة وزارة كما

 بالبیانات والمعلومات. مديمعي في تسهیل مهمتي بكل موضوعیة و  ساهموا

خراج هذه اعلىوالمثابرة وفي الختام فالشكر الأول والأخیر الي االله سبحانه وتعالي الذي ألهمني الصبر 

 البحث.
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 مستخلص
الحقیقي في السودان وتتمثل  الاستثمارهذه الدراسة بعنوان دور مؤسسات الوساطة المالیة في تمویل  جاءت

الحقیقي في القطاعات  الاستثمارالدور الذي تقوم به تلك المؤسسات في تمویل  في معرفةمشكلة الدراسة 
 المؤسسات.المختلفة،بجانب معرفة المشاكل والمعوقات التي تواجه عمل تلك  الاقتصادیة

 الاقتصادهو دور تلك المؤسسات في خدمة معرفة ماهیة مؤسسات الوساطة المالیة وما إلىوهدفت الدراسة 
المختلفة والتعرف على  الاقتصادیةالحقیقي في القطاعات  والاستثمارالسوداني من خلال تمویل الأنشطة 

الحقیقیة في  للاستثماراتالمشاكل والعقبات التي تواجه عمل تلك المؤسسات في مجال تقدیم التمویل اللازم 
 السودان.

والمعدنیة والحیواني)مكانیات من الموارد الطبیعیة (زراعیة بشقیها النباتي ان السودان لدیه أ إلىهدفت الدراسة 
أمثل عبر التمویل  استغلالها اهتمام ولم تستغلوالخاصة لم تعطي لها  المالیة العامةالدولة ومؤسساتها  لكن

 المختلفة. الاقتصادیةالحقیقي للقطاعات  الاستثمار
الحقیقیة في القطاعات  الاستثماراتالدراسة أن مؤسسات الوساطة المالیة تساهم في تمویل  افترضت

الدراسة المنهج التاریخي والمنهج الوصفي بجانب منهج التحلیل الإحصائي  الاقتصادیةالمختلفة، وانتهجت
 .SPSSالحزم الإحصائیة  باستخدام

 الاستثماراتعف دور تلك المؤسسات في تمویل مجموعة من النتائج كان أهمها ض إلىتوصلت الدراسة 
أي تمویل للقطاع الزراعي  ملا تقدالمختلفة وأتضح أن تلك المؤسسات  الاقتصادیةالحقیقیة في القطاعات 

لما تعانیه تلك القطاعات من مشاكل  الخدمي وذلكوالصناعي ویتركز تمویلها رغم ضعفه في القطاع 
 .فیها الاستثماروعقبات تعیق عملیة 

خاصة الزراعة  الحقیقيبضرورة توفیر التمویل للقطاعات  بالاهتماموبناءاً على ذلك أوصت الدراسة 
في القطاعات  الاستثمارالمشاكل والمعوقات التي تواجه عملیات  ةمعالجوالصناعة وكذلك على الدولة 

 السوداني. الاقتصادالحقیقیة في 
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Abstract 

This study entitled the role of financial institutions mediator in real 
investments finance in Sudan. The problem of study was to identify 
the role of the financial institutions in real investments finance in 
different economic sectors and identify the obstacles and problems 
confronting these institutions in Sudan. The study aimed to know 
the concept of financial institutions mediator and their role in 
serving the Sudan economy by financing activities and real 
investments in different economic sectors. It was also intended to 
realize the obstacles and problems that confronting the function of 
the financial institutions to providing the required finance to the 
real investments in Sudan. Further, it was aimed to indicate that 
Sudan owned natural resources potentialities such as animals, 
plants and minerals. However, the government did not pay any 
attention to utilize them properly through real investments finance 
in different economic sectors. The study hypothesized that the 
financial institutions mediator would participate in real investments 
finance in different economic sectors. The study employed the 
historical, descriptive and statistical analysis (SPSS) methods. The 
most important findings indicated the weakness role of these 
financial institutions in financing different economic sectors. It was 
found that the institutions did not provide any finance to the 
industrial and agricultural sectors. The low provision of finance 
directed to the service sector was due to the fact that all the 
economic sectors confronted with obstacles and problems which 
obstructed the investments process. Accordingly, the study 
recommended that the provision of finance to the real economic 
sectors including agriculture and industry should be highly 
considered as well as finding solutions for the obstacles and 
problems confronting the investments process in the real sectors of 
the Sudan economy.           
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 الإطار المنهجيالمبحث الأول: 

السودان من الدول ذات الإمكانات الهائلة المتنوعة التي یمكن أن تؤسس لقاعدة زراعیة وصناعیة 

عریضة تتمثل فیها كل عناصر التنمیة ،وموارده الطبیعیة والبشریة ،المتاحة التي یذخربها السودان ،

لى السافنا الفقیرة ثم الغنیة والغابات والمناخات المتنوعة التى تتدرج من الصحراوى إلى شبه الصحراوى وإ 

 .إلى المساحة الكبیرة للبلاد وتنوع الثروات الطبیعیة  بأضافة الإستوائیة

مهما  لإستغلال الموارد  یمثل الإستثمار هدفاً قومیاً بإعتباره المحرك الأول للنمو الإقتصادي ومصدراً 

 الضخمة التي تذخر بها البلاد.

لمالیة مصدراً رئیسیا للأموال التي تحتاجها المؤسسات ودورها یتمثل في تعتبر مؤسسات الوساطة ا

توزیع الفائض الذي یتحقق لدي وحدات الإقتصاد القومي،علي تلك الوحدات التي تعاني من عجز مالي 

 وتحتاج لهذا الفائض لتمویل إحتیاجاتها.

 لصغار المستثمرین.فضلاً عن ذلك توفر مؤسسات الوساطة المالیة قنوات جازبة للأفراد و 

كما أنها أداة رئیسیة لتشجع التنمیة الأقتصادیة وإنمائها في الدول وتحقیق جملة من المنافع اٌلأقتصادیة 

 .والعائد الإستثماري المناسب
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  مشكلة الدراسة-1
السودان الإ أن دورها أتجاه  تمویل الإستثمار الحقیقي للقطاعات  بالرغم من وجود مؤسسات مالیة في

،وإیضا بجانب ضعف الإقتصادیة (الزراعي ،الصناعي والخدمي)ضعیف في القطاعین الزراعي والصناعي
 تنفیذ القوانیین المشجعة للأستثمار،حیث توجد العدید من المشكلات والمخاطر التي تعیق تقدم الإستثمار

 السودان. في والتمویل
 السودان ،ویشمل  موضوع الدراسة في الأسئلة التالیة.

 ؟ن االإستثمار في السودتمویل  دور مؤسسات الوساطة المالیة في )ماهو1(
 وینبثق من الؤال الرئیسي التالي جملة من التسألات الفرعیة

 (أ)إلي أي مدي تساهم مؤسسات الوساطة المالیة  في الإستثمار الصناعي
 أي مدي تساهم مؤسسات الوساطة المالیة في الإستثمار الزراعي(ب)الي 

 (ج) الي أي مدي تساهم مؤسسات الوساطة المالیة في الإستثمار الخدمي
 فرضیات الدراسة:-2

 (أ)تساهم مؤسسات الوساطة المالیة  في تمویل الإستثمارات الصناعیة
 الزراعیة(ب)تساهم مؤسسات الوساطة المالیة  في تمویل الإستثمارات 

 (ج) تساهم مؤسسات الوساطة المالیة  في تمویل الإستثمار ات الخدمیة

 أهداف الدراسة -3
 ؟معرفة دور المؤسسات الوساطة المالیة في تمویل الإستثمار الحقیقیة في السودان

 معرفة المشاكل والمعوقات التي تواجهة تمویل الإستثمارات في السودان

 منهجیة الدارسة:-4
الدراسة في جانبها النظري على المنهج التاریخي لتتبع الظاهرة محل الدراسة من خلال أعتمدت 

الأدبیات السابقة بجانب المنهج الوصفي وتحلیل الظاهرة محل الدراسة إیضا في الجانب العملي التطبیقي فقد 
 .) spss أعتمدت الدراسةعلي المنهج الاحصائي بأستخدام أسلوب الحزم الإحصائیة(برامج

 الأهمیة یمكن تقسیم أهمیة الدراسة إلي: -5 
 الأهمیة العلمیة(أ)

 إثراء الجانب المعرفي والمساهمة  العلمیة  في هذا المجال.
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 الأهمیة العملیة(ب)
تقدیم  بعض المقترحات التي تساعد متخزي القرار وصناع السیاسة الإقتصادیة  الإستفادة من هذه 

 السودان.المؤسات في دعم الإستثمار في 

 هیكل الدارسة:-6
والدراسات فصول كالأتي،الفصل الأول ویشتمل على الأطار المنهجي للدراسة  أربعةیتكون هیكل الدراسة من 

 ویتكون من مبحثین، المبحث الأول الأطار المنهجي للدراسة ،المبحث الثاني الدراسات السابقة. السابقة
،ویشتمل على ثلاثة مباحث،المبحث الأول مؤسسات الوساطة المالیة والإستثمار كما یتناول الفصل الثاني ،

مفهوم وأهمیة مؤسسات الوساطة المالیة،كما یتناول المبحث الثاني أنواع وطبیعة مؤسسات الوساطة 
تثماریة البیئة الإسوأنواعه كما یتناول الفصل الثالث  مفهوم وأهمیةالإستثمارالمالیة،ویتناول المبحث الثالث ا

،یشتمل على ثلاثة مباحث ،المبحث الأول مؤسسات الوساطة المالیة ومؤسسات الوساطة المالیة في السودان
في السودان، المبحث الثاني مشاكل ومعوقات مؤسسات الوساطة المالیة، المبحث الثالث البیئة الإستثماریة 

 في السودان
 وفحصج،ذ،المبحث الأول توصیف النمو  مبحثینن یتناول الفصل الرابع،الدراسة التطبیقیة ویتكون م

 مناقشة الفرضیات تشمل النتائج والتوصیات. والمبحث الثاني:تقدیر النموزج وج،المبحث ذالنمو 
 حدود البحث:

 الحدود المكانیة:جمهوریة السودان
 م)2017-2000الحدود الزمانیة: خلال الفترة من (

 المبررات التي شهدتها فترة الدراسة :
ت هذه الفترة الكثیر من المتغیرات الإقتصادیة في الإقتصاد السوداني منها ظهور البترول وإستقرار شهد

م وایضا الأزمة المالیة التي شهدها العالم ،إنفصال الجنوب 2007-2006أسعار الصرف خلال الأعوام 

 السودان وأزمة السیولة وأرتفاع معدلات التضخم.
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 الدراسات السابقة المبحث الثاني:
 .)1( )2000(بلة یونس زین العابدین عبدالرحیمدراسة -1

 تقیم دور البنك العقاري السوداني في تمویل المشاریع الأسكانیة الشعبیة
 الدراسة في قلة راس المال البنك أوالتضخم والتعثر في السداد.تكمن مشكلة 

 أفترضت الدراسة  یعتبر التمویل حجر الزاویة في قیام المشروعات الأسكانیة وكلما كان راس المال كبیر 
والزیادة في المستوي العام للأسعار تأكل رأس المستثمر في المشاریع الشعبیة،والتعثر في سداد الأقساط 

 الشهریة للمشروع.
 التحلیلي الوصفي.اتبع الباحث المنهج و 

اسة تؤمن الدولة بأن الأنسان هو ثروة البلاد فلا بد له من الأستقرار والشعور بالأنتماء لذا فقد الدر أهمیة 
 أهتمت الدولة بتوفیر التمویل اللأزم للمشاریع الإسكانیة، وأهتمت الدولة بقطاع الإسكان وأولته كل عنایة،كما

 التحلیلي الوصفي.اتبع الباحث المنهج و 
ة بأن الأنسان هو ثروة البلاد فلا بد له من الأستقرار والشعور بالأنتماء لذا فقد الدراسة تؤمن الدولأهمیة 

أهتمت الدولة بتوفیر التمویل اللأزم للمشاریع الإسكانیة، وأهتمت الدولة بقطاع الإسكان وأولته كل عنایة،كما 
في مراكز الانتاج الزراعي ركزت الدولة على بناء لذوي الدخول المحدودة والعمل على إعطاء الأولویة للبناء 

والصناعي للحد من الهجرة إلي المدن،كما ركزت على تطویر المناطق المتخلفة بالأضافة إلي تعزیز الموارد 
 المالیة المتاحة للتوسع في هذه المشاریع.

الي  هدفت الدراسةالي معرفة حجم مشكلة السكن بمشروع عطبرة وعرفة إبعادها وحقیقتهاتوصلت الدراسة
الي ضعف الودائع المصرفیة حیث تمثل أهمیة كبیرة في توفیر التمویل اللأزم لمساعدة البنك في تائج الن

زیادة راس المال وفتح خطوط التمویل الخارجیة وزیادة الودائع المصرفیة الي  القیام بمهامهوصت الدراسة
ال بالسلطات الإقلیمیة وذلك لجزب العملاء،وزیادة رأس المال وفتح خطوط التمویل الخارجیة والأتص

والمركزیة لدعم المشاریع،جلب التمویل اللأزم ومفاوضة المغتربین والأتصال بالبنوك المحلیة الحكومیة والغیر 
 حكومیة.

                                                           

)،ماجستیر الإقتصاد ،جامعة السودان للعلوم  2000دور البنك العقاري السوداني في تمویل المشاریع الأسكانیة الشعبیة (  بله یونس زین العابدین عبدالرحیم،تقیم )1(

 والتكنلوجیا(غیر منشورة)
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حیث توصلت الدراسة أن هناك ضعف في رأس مال البنك وعدم وجود خطوط تمویل خارجیة مما قلل من 
ة،وضعف الودائع المصرفیة وتدني أرباح البنك في بعض السنوات مساهمة البنك في قیام المشاریع الإسكانی

 نسبة لعدم الاستقرار الإقتصادي.
 

 .)2()2001(إبراهیم فضل المولي البشیردراسة -2

 تجربة محفظة البنوك التجاریة السودانیة لتمویل المؤسسات الزراعیة
للبنوك المساهمة على القدرة التسلیفیة لتك جاءت مشكلة الدراسة تكونت محفظة أدي الي تجمید مبالغ كبیرة 

البنوك مستقبلا،وأیضا المحاصیل الممولة بواسطة المحفظة تكلفتها عالیة مما یؤثر سلبا على تسویقها داخلیا 
 وخارجیا،تكوین المحفظة أدي الي زیادة حجم الدیون المتعثرة ممایؤثر على قدرتها التمویلیة للمواسم الزراعیة.

سة عدم الإستغلال الإمثل لموارد المحفظة ،وعدم كفاءة الصیغ المستخدمة في التمویل ،تجاهل أفترضت الدرا
 .أتبعت الدراسة المنهج الوصفي التحلیلي،المحفظة للصادرات الزراعیة ،وضعف السداد بالنسبة للمحفظة

القومي ،وتفعیل دور كما هدفت الدراسة الي التأكید على أهمیة الزراعة ومساهمتها الفاعلة في الإقتصاد 
المصارف كأدة في تحقیق التنمیة الإقتصادیة والإجتماعیة وذلك بتوجیه مواردها نحو القطاعات الأهتمام 

 .بجانب الإستثمار لانه مهم ورئیسي في المصارف الإسلامیة
ویل الممنوح جاءت أهمیة الدراسة  نسبة لمخاطر المالیة والتكلفة الإداریة الباهظة الممثلة في متابعة التم

لبعض القطاعات الرائدة في الإقتصاد كالقطاع الزراعي ،أحجمت المصارف الوطنیة عن ولوج ها القطاع 
 وذلك لضعف وهشاشة رؤوس أموالها وإعتماد معظمها علي موارد قصیرة  الأجل عاجزة عن تلبیة

 .)3( )2004(بابكر الصدیق المأموندراسة -3

 في مؤسسات التأمین الإجتماعي ةالصغیر إدارة وتمویل الإستثمارات 

الدراسةبالرغم من أهمیة مشروع الإستثمارات المعاشین ودوره  في مكافحة الفقر في وسط شریحة مشكلة 
المعاشین والمساهمة في تحسین ظروفهم المعشیة الا أن هناك معوقات ومحددت تمثل في إشكالیة توقع فشل 

 .ستثمارات المعاشین الصغیرة وعدم قدرتها علي الأستمرار والنموالإستثمارات الصغیرة عموما ،وخاصة إ

                                                           

(غیرة دان للعلوم والتكنلوجیا،دكتوراه،جامعة السو )، 2001إبراهیم فضل المولي البشیر ،تجربة محفظة البنوك التجاریة السودانیة لتمویل المؤسسات الزراعیة ()2(

 منشورة)

(غیر .للعلوم والتكنلوجیا ماجستیر الإقتصاد جامعة السودان ) 2004(  في مؤسسات التأمین الإجتماعي ةبابكر الصدیق المأمون ،إدارة وتمویل الإستثمارات الصغیر )3(

 منشورة)
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حیث أفترضت الدراسة أن هناك علاقة طردیة بین الإستثمارات الصغیرة للمعاشین وقلة حجم التمویل المحدد 
 تبع الباحث المنهج التحلیللها وضعف الیات المتابعة والتقدیم من قبل إدارة المشروع إستثمارات المعاشین،أ

الكمي والنوعي والمنهج الأستقرائي،هدفت الدراسة الي تقییم دور مؤسسات التأمین الإجتماعي في تخفیف 
حدة الفقرة في المجتمع وذلك لتمویلها للمشروعات الصغیرة للمعاشین وقیاس أثر الإستثمارات الصغیرة التي 

یة وأیضا التعرف على المشكلات تمویلها مؤسسات التأمین الإجتماعي للمعاشین في تحسین ظروفهم المعیش
 .والمعوقات التي تؤثر علي المشروعات وإیجاد حلول ومقترحات تساعد على تحسین الإداء

الدراسة لحاجة لمكافحة الفقر وإتساع دائرة الوعي بالفقر كظاهرة إجتماعیة وأهمیة دخول أهمیة تاتي 
 على تحقیق حد الفقر وسط شریحة المعاشینمؤسسات التأمین الإجتماعي في منظومة الأجهزة التي تعمل 

 .)4( )2005مني عبداالله حسن بشیر عربي( دراسة-4

 كفاءة مصادر التمویل والإستثمار
مشكلة الدراسة أدي إلي التركیز على التمویل المؤسسات التمویلیة العالمیة إلي زیادة تأثیر على إقتصادیات 

المؤسسات وعدم تمكنه من سدادألتزاماته نحوها وفقاَ للشروط،  دول العالم، ونتیجة التركیز السودان على هذه
أرتفعت إعباء القروض وتدهور علاقاته مع هذه المؤسسات فاتحصرت التدفقات في القروض وفرضت شروط 

 تمویلیة أثرت سلبا على الحیاة الإقتصادیة والأجتماعیة لفترة طویلة.
ن أن یلعبه السوق المالي الداخلي من خلال الجهاز هدفت الدراسة إلي توضیح الدور الكبیر الذي یمك

المصرفي السوداني وسوق الخرطوم للأورق المالیة في جذب المدخرات وإستقطاب أموال المستثمرین في 
الداخل والخارج لتمویل المشاریع الإقتصدایة في ظل كفاءة هذه المصادر على نحو یؤدي إلي أرتفاع العائد 

 ستوي المعیشي للمواطنین وإنتعاش للأقتصاد السوداني.على الأستثمار ورفع الم
أعتمدت الدراسة على أستخدام المنهج الوصفي والإحصائي التحلیلي عبر أسلوبي الإستنباط والأستقراء في 

 إطار جمع وتحلیل البیانات من واقع المصادر الأولیة والثانویة.

 
 
 
 
 

                                                           

 (غیرة منشورة))،ماجستیر ،جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا   2005 مني عبداالله حسن بشیر عربي ،كفاءة مصادر التمویل والإستثمار( )4(
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 .)5()2009إدریس محمد عمر حاج الأمیر (دراسة-5

هل تعمل المؤسسات المالیة لمحلیة الدویم عل توفیر التمویل وهی في مشكلة الدراسة وضع الدارس تسألات
اللأزم للمشروعات الصغیرة،وماهي الصعوبات التي تواجه تمویل المشروعات الصغیرة،وهي الإثار المترتبة 

 .على تلك الصعوبات
المنشأت الصغیرة وهناك صعوبات مالیة وإداریة أفترضت الدراسة أن مؤسسات المالیة تعمل على تمویل 

داخل المؤسسات المالیة تعوق التمویل،كما هدفت الدراسة  الي معرفة مدي مساهمة المؤسسات المالیة في 
توفیر التمویل للمشروعات الصغیرة ،والوقوف عل الصعوبات المالیة والإداریة التي تواجه المؤسسات المالیة 

لصغیرة،ومعرفة مدي أستعداد هذه المؤسسات المالیة  للقیام بتمویل المشروعات في تمویل المشروعات ا
الصغیرة، جاءت أهمیة الدراسة من أنها الأولي التي تبحث موضوع التمویل المشروعات الصغیرة،ویؤمل أن 

مركزي في تسهم في إثراء الإنتاج المعرفي في هذا المجال وأن  تفید  إدارة التمویل الأصغر بنك السودان ال
التعرف علي تحفظات أصحاب المشروعات الصغیرة أتجاه التمویل الرسمي بما ساعد في تصمیم نظام تمویل 

 الأصغر یتلام مع الحاجات التمویلیة
توصلت الدراسة  الي أن الغالبیة العظمي من المشروعات الصغیرة قید الدراسة محتاجة الي التمویل أنشطتها 

دمیة ،بك هناك عدم  عدالة في توزیع القروض،حیث أن متوسط التمویل المؤسسات التجاریة ،الصناعیة والخ
المالیة أقل،أیضا ضعف الكفاءة التحصیلیة والإنتاجیة  والإداریة بالمؤسسات المالیة،وجود معوقات تمویل 

 المشروعات من مصادر التمویل
والمتوسطة في البنوك العاملة ،وزیادة وصت الدراسة  الي تكوین وحدات مستقلة لتمویل المشروعات الصغیرة 

 سسات التمویلیة العاملة بالمنطقةالقدرة المؤسسیة للمؤ 

 
 

                                                           

)،دكتوراه جامعة السودان للعلوم والتكناوجیا (غیر 2009إدریس محمد عمر حاج الأمیر ،دور مؤسسات المالیة في تمویل المشروعات الصغیرة في السودان(  )5(

 ).منشورة
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 دراسة أحمد یس عبد وعزیز إسماعیل-6
 )6()2013( تمویل الإستثمارات في المصارف الإسلامیة وأهمیته الإقتصادیة

الناخیةالإقتصادیة والذي لایؤثر علي  في أهمیة التمویل الإستثمارات الإسلامیة منالدراسةمشكلة تكمن 
أفترضت الدراسة أن المصارف الإسلامیة تستطیع ،الإقتصاد بشكل سلبي كما الحال في المصارف التقلیدیة

أن تقوم بعملیات التمویل للمشروعات من خلال أنشطتها المختلفة باشكل الذي یتلائم مع أهدافها في تحقیق 
 .المنهج الوصفي والتحلیلي تبع  الباحثدیة؛التنمیة الإقتصا

هدفت الدراسة أن الإستثمار الإسلامي یكون أكثر ربحا عندما یلبي الحاجات الضروریة للأفراد المجتمع  
وأهم النتائج التي توصل الیها وإیضاً أن الإستثمار الإسلامي یحقق تنمیة إقتصادیة شاملة في كافة المجالات،

بأنشطة متعددة سواء علي مستوي الخدمات المصرفیة أو التمویلیة ،كما أن المصارف الإسلامیة تقوم الباحث 
تتمیز المصارف الإسلامیة  عن المصارف التقلیدیة في تعاملها مع الودائع،وأیضا أختلاف مفهوم التمویل في 
 المصارف الإسلامیة عن المصارف التقلیدیة ومن النتائج التمویل في المصارف الإسلامیة أهمیة إقتصادیة

 علي نواحي متعددة مثل أستقرار الأسعار والتجارة الخارجیة.
وقد وصت الدراسة  الي زیادة  الوعي عن الأدوات الأستثماریة الإسلامیة لدي الزبائن من خلال التثقیف 

 بالحلقات الثقافیة والندوات العلمیة وإیضا إتباع الأسالیب الحدیثة في إدارة المصارف الإسلامیة 
مصرف حكومي إسلامي لزیادة ثقة لزبائن بالمصارف الإسلامیة وإتباع أسالیب حدیثة في  وضرورة تأسیس

 إدارة المصارف الإسلامیة.

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
الإستثمارت الإسلامیة وأهمیته الإقتصادیة مجلة الكلیة بغداد للعلوم )أحمد یس عبد وعزیز إسماعیل محمد، تمویل 6(

 م2013منشورة)(-الإقتصادیة العدد الخاص  بمؤتمر الكلیة
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 .)7( م)2013-2008دراسة حلیمة عطیة دور السوق المالیة في تمویل الإستثمارات(-7

إقتصادیة إقلیمیة ودولیة مما الدراسةشهدت العلاقات الدولة خلال العشرین الأخرتین إنشاء تكتلات مشكلة 
أدي الي ظهور تحدیات جدیدة أهمها التحدید الإقتصادي والتجاري بما ذلك حركة روؤس الأموال والتي نجم 

تحتل السوق افترض الباحث عنها كثافة تدفق بین الدول التي حددثت أزمة مالیة في مابین الحرب العالمیة،
عاصرة ودورها یتمثل في إنها إداة مهمة لتمویل متطلبات التنمیة المالیة مكانة هامة في الإقتصادیات الم

 .الإقتصادیة وتمثل مؤشرات الإستثمار في متغیرات السوق المالي ومتغیرات الإقتصاد الكلي
محاولة معرفة شروط الواجب توفرها لإقامة سوق هدفت الدراسة الي ،المنهج الوصفي التحلیلي حثأتبع البا

 ة ومحاولةالإحاطة بمختلف الجوانب النظریة والفنیة للإنشاء سوق مال.مالیة متطورة وفعال
لفت نظار المستثمرین الأفراد الي ضرورة ددراسة العوامل والمتغیرات المحددة تكمن أهمیة البحث الي 

 ،اتبع الباحث المنهج الاستنباطي والاستقرائي والتاریخي والوصفي.للإستراتجیة الإستثماریة بدقة وموضوعیة
وقد وصي  تعتبر سوق المال أحد القنوات الهامة لأحداث توازن لتحقیق التنمیة الإقتصادیةوأهم النتائج 
 تعمیق الوعي الإستثماري لزیادة الطلب المحلي للأفراد وزیادة العائد النسبي للإستثمارالباحث علي 

 .)8( )2016-2002(علي كریم محمد كبهدراسةم.م   -8
 في تمویل الإستثمار لتعزیز القدرة التنمویة في العراق أثر المصارف المتخصصة

تكمن مشكلة الدراسة التي تعاني منها المصارف في العراق أن دورها في عملیة التنمیة الإقتصادیة لایزال 
محدود یظهر بأن هناك العدید من المشروعات التجاریة والإستثماریة التي تواجه بعض من القیود الخاصة 

 لأئتمانیة لتمویل المشروعات من قبل المصارف وأن ما یتمیز به الإقتصاد العراق إیضاً هو بالتسهیلات ا
 
 

                                                           
–(منشورة)جامعة محمد خضیر )ماجستیر في الإقتصاد2015حلیمة عطیة،دور السوق المالیة في تمویل الإستثمارات ()7(

 بسكرة.

 (منشورة)،جامعة المثني)  ماجستیر  الإقتصاد2016(صارف المتخصصة في تمویل الإستثمار لتعزیز القدرة التنمویة في العراقعلى كریم محمد كبه، أثر الم)8(
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ضالة القطاعت المصرفیة ودورها في التنمیة الإقتصادیة،أفترضت الدراسة تمارس المصارف المتخصصة في 
 للمصرف العقاريیة ،وغیاب شبه تام العراق دورا ضئیلاً في تطویر ورفع القدرة التنمیة الإقتصاد

 
محاولة في وضع رسم الساسات المالیة المناسبة هدفت الدراسة الي ،المنهج الوصفي التحلیلي حثأتبع البا

لتفعیل دور المصارف في الإقتصاد وقیاس وتحلیل أثر حجم التمویل الممنوح من المصرف العقاري علي 
 .المتخصصة علي الناتج المحلي الإجماليالتنمیة الإقتصادیة وقیاس الأثر الإستثمارات المصرفیة 

أهمیة الدراسة أن تتجلي أهمیتها في تحلیل فاعلیة المصرف العقاري أو المصارف المتخصصة وأثرها على 
 التنمیة الإقتصادیة

أهم النتائج التي توصل الیها لم یقوم المصرف العقاري بتمویل الإستثمارات طویلة الأجل التي تدعم التنمیة 
دیة  وأن القیود التي بفرضها الوضع المؤسسي المالي الإقتصادي وإتساع المصرفي في الأوانة الإقتصا
 الأخیرة.

حیث وصت الدراسة العمل على وضع القوانین والأنظمة والتشریعات بأنشاء نظام تموسل وتشجیع الإستثمار 
 من خلال تسهیل الإجراءات للمستثمرین ومنح الإستثمارات طویلة الإجل.

 ختلاف بین الدراسات السابقة والدراسة الحالیةالإ
تناولت الدراسات السابقة موضوع الإستثمار ودور تلك المؤسسات الإقتصادیة في تمویل المشروعات 

الإقتصادیة المختلفة سواء كان التمویل عن طریق المصارف الإسلامیة أو عبر أسواق المال أو تقیم وكفاءة 

 .تلك المؤسسات المالیة

 حیث تناولت الدراسة الحالیة دور مؤسسات الوساطة المالیة في تمویل الإستثمار الحقیقي في السودان 

السودان كثیر من المتغیرات  أختلفت الدراسة عن الدراسات السابقة في الفترة الزمنیة خلال هذه الفترة شهد

 الإقتصادیة والساسیة والإجتماعیة.

مدي مساهمة تلك المؤسسات في تمویل الإستثمار في القطاعات إیضاً تتعرضت الدراسة إلي معرفة 

 الإقتصادیة الحقیقیة(زراعة ،صناعة وخدمي)



 

 
 

 
 

 ثانيالفصل ال

 مؤسسات الوساطة المالیة والإستثمار
 مفهوم مؤسسات الوساطة المالیةالمبحث الأول: 

 أنواع وطبیعة مؤسسات الوساطة المالیةالمبحث الثاني: 
 المبحث الثالث: مفهوم وأهمیة الإستثمار وأنواعه

 
 



 

12 
 

 المبحث الأول
 مفهوم وأهمیة مؤسسات الوساطة المالیة

النظام المالي وذلك بفضل ما تقوم بها من خدمات تساعد تحتل الوساطة المالیة مكانة هامة ضمن مكونات 
علي تنشیطه ،وما تقوم به ایضا من أدوار في تفعیل هذا النظام فوجد فئة تمثل الوساطة المالیة كان من 
الأمور الضروریة وخاصة مع كبر حجم المبادلات وبعض المعرفة والمعلومات حیث تقوم هذه الفئة بالتوفیق 

التعامل بین طالبي وعارضي رؤوس الأموال ،وبالتالي فهي تمثل فضاء أمام أصحاب  بین رغبات أطراف
 الفائض المالي لتوظیف فوائدهم وأمام أصحاب العجز المالي من أجل التمویل لتلبیة الحاجات.

تعتبر الوساطة المالیة في عملیات البورصة من أهم جوانب الوساطة المالیة التي ینبغي التعرض لها خاصة 
 أن لها دور فعال في تنمیة وتنشیط التعاملات المالیة بالبورصة.و 

شهدت الأسواق المالیة برمتها تطوراً منقطع النظیر علي جمیع الأصعدة والمستویات خصوصا أصبحت 
 المراة العاكسة الإقتصادیات الدول.

لما تقدمه من خدمات مالیة  كما تلعب مؤسسات الوساطة المالیة دوراً بالغ الأهمیة في إقتصادیات الدول نظراً 
ذات طبعیة خاصة ،وبذلك تنعكس سلامة وحسن أداء هذه المؤسسات علي سلامة وحسن الأداء الإقتصادي 
للدولة بشكل عام، بالمقابل فإن تدهور وإنخفاض كفاءة هذه المؤسسات والإسواق المالیة لاینصب تاثیره علي 

لیشمل باقي القطاعات الإقتصادیة لیؤثر سلبیا علي الأداء  هذه المؤسسات والأسواق المالیة فحسب،بل یمتد
 الإقتصادي ككل.

 اولاَ: مفهوم مؤسسات الوسلطة المالیة
هي جلب الموارد مالیة من احد الوحدات الإقتصادیة مثل الشركات والمؤسسات الحكومیة والأفراد بغرض 

 ).1توجد من أجل تسهیل هذه الوساطة( أتاحة هذه الموارد إلي وحدات إقتصادیة أخري فالمؤسسة المالیة
یعرف الوسیط المالي علي أنه: مؤسسسة تتوسط بین المودعین ةالمقترضین النهائیین فالوساطة المالیة تسمح 
لعملیة الإقراض والإقتراض بأن تنقسم الي معاملتین منفصلتین عن بعضهما فقتراض الوسیط المالي من 

عملیة الوساطة مبادلة ثانیة من الحقوق المالیة،حیث یعرف الوسیط حقا الدائنین النهائیین ، وهكذا تضمنت 
 علي نفسه تجاه دائینه بمقابل نقدي، مستعملا النقود التي حصل علیها من ذلك في خلق حقوق 

 
 77-76التسییر فرع إدارة مالیة ، جامعة  منتوري قسنطینة ص بن عذوز عبدالرحمن ،دور الوساطة المالیة في تنشیط سوق الأوراق المالیة ،  رسالة ماجستیر  منشورة في علوم-) 1(

 30-28م ص 2016حمدي عبدالحمید عبدالقادر ،الوساطة المالیة في المصارف الإسلامیة ،جامعة الأزهر-2
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 (1)ثانیا : التطور التاریخي للوساطة المالیة 

وا من رواد الفن المصرفي ولكنهم لم تكن أن الوساطة المالیة وجدت منذ القدم عند الإغریق والرمان الذین كان

الأقراض للغیر بالفائدة الا  -بالمفهوم الواسع الذي تعرفه الأن حین تمارس  هذه الهیئات ،أن أمكن تسمیتها

 في نطاق محدود جدا.

ومون بالإحتفاظ بالفائض من النقود المعدنیة  ذهبیة كانت مفي القرون الوسطي حین كان التجار وغیرهم یق

الفائض أي الطرف الأول للوساطة،ومن  أصحابرفة مقابل إیصال أو تعهد یعتبرون هم الصیاأو فضة لدي 

ستخدام الصیارفة النقود المعدنیة المودع لدیهما في أعطاء قروض بعد ما تأكدوا من أن أالناحیة الأخري 

بطلبها بصورة جماعیة وذلك انطلاقا من خبراتهم في هذا المجال، وكانت القروض من تزید  أحابها لن یقوما

في قیمتها علي قیمة النقود المعدنیة المكدسة لدیهم مقابل حصولهم علي فؤائد من المقترضین،وهم یمثلون 

دفعة واحدة ومن  الطرف الثاني من الوساطة إعتماد علي أن أصحاب هذا النقود المودعین) لن یطالبوا بها

 هناك بدات هذه القنوات تتنامي في جمع المدخرات وإعطاء القروض.

م حیث النزعة العلمانیة بعد أن سادت النزعة الدینیة في العصور 1750-1450بعدها ساد الفكر التجاري 

 الوسطي،حیث ظهرت النزعة الفردیة والثروات الفردیة.

ارف البدائیة لقبول الودائع وإقراضها بفائدة، وقد صاحب نمو یطالیون بأنشاء المصلأكما قام الیهود وا

الرأسمالیة التجاریة نمو المؤسسات التمویلیة بالرغم من أن القروض كانت غیر محببة نظرا لتحریم الفوائد،فقد 

لي المصارف للحصول علي قروض لبناء السفن وتكونت في هذه الفترة لأول مرة إلجأ التجار والبحارة 

 )2(  م في هولندا.1662م،في لندن وعام 1553الأسهم عام شركات ب

 

 

 

 

 83بن عذوز عبدالرحمن الرسالة السابقة ص )1( 

 غزة-) مصطفي محمد رمضان ابو هیدروس ،أثر الوساطة المالیة  في فلسطین على الناتج المحلي الإجمالي،جامعة الأزهر2(
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 (1)أسباب الوساطة المالیةثالثاً:
الأساسیة التي تقوم بها الوسطاء المالیون هي الوساطة بین الوحدات الإقتصادیة ذات العجز إن الوظیفة 

 والوحدات الإقتصادیة ذات الفائض، أي بین مجموعتین من المتعاملین والمقترضین والمقترضین .
كثیر من حتلت وظیفة الوساطة المالیة هذه المكانة العالیة ضمن النظم الإقتصادیة وفي الواقع فإن الأ

الخدمات التي تقدمها هي خدمات یجد الأفراد العادین أو المؤسسات أنه من الصعب لم یكن من المستحیل 
قیامهم بها بأنفسهم والكثیر من المشروعات تجد نفسها عاجزة علي الحصول مباشرة علي المبالغ الكبیرة التي 

مؤسسات الوساطة المالیة التي تتوسط لها لدي  إليتحتاجها والتغلب علي تلك الصعوبة تستطیع اللجوء 
الجمهور ولو كانت مساهماتهم قلیلة الإ أنها تستطیع هذه المساهمات لتؤمن في الأخیر المبالغ الكبیرة التي 

 تحتاجها هذه المشروعات وهي بهذا تقدم خدمات مختلفة ومفیدة الي الطرفین .
موضوع إقتصادیات الحجم یعني هذا أن التكلفة الوحدویة  كما یعتبر جمع وتوظیف الأموال من قبل الوسطاء

المسیرة  رتفعت الكمیة المنتجة وتنشأ إقتصادیات السلم في الوساطة من مبلغ الأموالألإنتاج سلعة   كلما 
 لثلاثة أسبابوذلك 

 نخفضت تكالیف  شراء وبیع  الأوراق المالیة .أرتفعت حجم الصفقات المالیة كلما أ)كلما أ(
 وراق الأولیة للتجزئة،حیث لأالوساطة المالیة یمكن أن تقضي علي عدم قابلیة بعض ا(ب) 

 تشتري مؤسسات الوساطة المالیة هذه الاوراق مثل سندات الخزینة.
 (ج) یمكن للوسیط تنوع حافظة باكتسابه لأوراق مصدرة من مختلف المقترضین ومنه تخفیض

 الخطر 

 الي لأتي:ویعد ظهور مؤسسات الوساطة المالیة 
 صعوبة تعارف طرفي العلاقة.حیث أن تكون العلاقة بین الطرفین شخصیة -1
 عدم التوافق بین الرغبات من حیث الزمان والمكان-2
عدم قدرة المقرض علي تقدیر كل الأخطار المحتملة،مما یضعف فرص التوظیف الجید للأموال -3

 والإستغلال الأمثل لها.
 إلي غایة تاریخ السداد وهذا لا یخدم أصحاب الفائض المالي.تجمید الأموال المقرضة -4
 
 
 

 73بن عزوز عبدالرحمن الرسالة السابقة ص )1(



 

15 
 

 )1(:أهمیة مؤسسسات الوساطة المالیةرابعاً 
یمكن ذكر أهمیة وجود الوساطة المالیة بالنسبة لكل طرف من أطراف التمویل وكذا الإقتصاد القومي ككل 

 وذلك كما یلي

 بالنسبة لإصحاب الفائض(أ)

یعفي وجود الوساطة المالیة أصحاب الفائض المالي من أنفاق الوقت والجهد في البحث عن المقترضین 

 المحتملین، فهم یفوقون الجهات التي یودعون فیها أمولهم فالوساطة المالیة بحكم طبیعة نشاطها.

 .مصداقیة الوسیط المالي مضمونة  -2

لمالیة لصاحب الفائض المالي إمكانیة الحصول علي السیولة في أي وقت یتیح وجود الوساطة ا-3

فالمؤسسات المالیة الوسیطة مجبرة علي الإحتفاظ بجزء من الأموال في شكل سائل لمواجهة مثل هذه 

 الإحتمالات.

یتجنب صاحب الفائض المالي مخاطر عدم التسدید التي تكون كبیر في حالة الأقراض المباشر -4

ة المالیة الوسیطة لما توفر علیه من أموال ضخمة ولما تتمتع به من مركز مالي قوي علي العموم فالمؤسس

في وضعیة مالیة تسمح لها بتنفیذ كل التزاماتها أتجاه المودعین الذین تعتبر ودائهم مبالغ صغیرة مقارنة بما 

 یحتفظ به لدي هذه المؤسة الوسیطة.

 بالنسبة لإصحاب العجز المالي(ب)

 :حاب العجز المالي من وجود الوساطة المالیة في الجوان التالیةأص

وجود الوساطة المالیة یسهل للمقرضین عملیة البحث عن أصحاب الفوائض المالیة علي أقتراض أن -1

 المصاعب الأخري غیر موجودة،فالوساطة بأعتبارها هئیة قرض تكون دائما مستعدة لتقدیم مثل هذه الدعم.

د الوساطة المالیة یسمح بتوفیر قروض بتكالیف أقل نسبیاًفعلاقة التمویل المباشر تدفع كما أن وجو -  2

 اطر العالیة وبمدة تجمید الأموالالمقرضین إلي قرض فؤائد مرتفعة ترتبط بحجم المخ

 بالنسبة للوساطة نفسها (ج) 

المالي ولكنها في المقابل تؤدي الوساطة المالیة عدة خدمات للأصحاب الفائض المالي وأصحاب العجز 

 تستفید من الكثیر من المكاسب یمكن ذكرها أهما
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من الفائدة علي القروض وتعتبر هذه الفائدة من المداخل التي تعظم عائدتها بل لعلها الدخل الوحید الذي -1

 تحققه.

 الیة.موارد الوساطة الم منأستعمال موارد غیر مكلفة في الغالب ،فالودائع الجاریة هي حزء -2

 .حصول الوساطة المالیة علي ودائع یسمح بتوسع قدرتها علي منح القروض وذلك بإنشاء نقود الودائع-3

 بالنسبة للإقتصاد ككل (د)
 یستفید الإقتصاد بدوره من وجود الوساطة المالیة في الكثیر من الجوانب

الأدخارات الصغیرة وتحویلها إلي قروض یسمح وجود الوساطة المالیة بتوفر الأموال لتمویل بواسطة تعئبة -1

 ذات مبالغ كبیرة.

 تغلیص اللجوء الي الأصدار النفدي الجدید(ذو طبیعة تضخمیة) -2

تفادي أحتمال عرقلة النشاط الإقتصادي لعدم توافق الرغبات بین أصحاب الفائض المالي وبین  -1

یؤدي الي خلق كثیر من أصحاب العجز المالي ،فوجود مثل هذا التعارض في الرغبات سوف 

الإختلالات في الأداء اٌلإقتصادي ،وساطة المالیة وحدها بأمكانیات أن تسمح بتفادي كل هذا 

 .المشكلات

 )1(الأهداف الإقتصادیة الكلیة التي تخدمها عملیة الوساطة المالیة وتتمثل في:خامساً 

 لتحقیق معدلات نمو عالي*المساهمة في إنفاذ الأستخدام الأمثل والفعال لعوامل الأنتاج 

 *المساهمة في أستقرار الأسعار وتفادي الضغوط التضخمیة.

 *الحفاظ على أستقرار سعر الصرف للعملة المحلیة.

*العدالة في توزیع فرص الإستثمار الإقتصادي قطاعیا وجغرافیا وحتي على مستوي المستثمرین الإفراد 
 بغرض أحداث التوزان المطلوب في توزیع الدخل.

تاتي أهمیة الوساطة المالیة في تحقیق الأداف من خلال وضع سیاسات الودائع والتمویل الملائمة التي تخدم 
 .الإهدافتلك 
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 )1( سادساً: وظائف الوساطة المالیة
 الوساطة المالیة بعدة وظائف نذكر أهمها فیمایلي: ئفتقوم الوظا

 تقدیم المعلومات المالیة وتحلیلها(أ)
ن یقوموا أوراق المالیة ،قد لا یستطیعون الأأن العدید من الأفراد الذین لیست لدیهم معرفة الكاملة بشؤون 

وراق المالیة غیر المباشرة خصوصا إذا كانت لدیهم مجرد الأبجمع وتحلیل المعلومات المتعلقة بعدد كبیر من 
ستعانة لأوسطاء المالین،فهم یستطیعون امبالغ نقدیة صغیرة یرغبون في أستثمارها ومن هنا یاتي دور ال

 .بالخبراء في میدان التحلیل المالي

 ) تخفیض تكالیف التعامل في الأصول المباشرة(ب
حتفاظ بها وبیعها ،وهنا لإصول المالیة المباشرة والأویقصد بها التكالیف التي تنطوي في علیها عملیات شراء ا

قتصادیة في ناحیتین،ناحیة حجم العملیات المالیة التي یقومون إیستطیع الوسطاء المالیون تحقیق وفورات 
بها،وناحیة عدد مرات قیامهم بهذه العملیات.بالنسبة للناحیة الأولي نجد أن الوسطاء یكون حجم عملیاتهم 
كبیر فان التوزیع التكالیف المصاحبة لهذه العملیات علي هذا الحجم الكبیر من الأصول المتعامل فیها یجعل 

وراق المباعة والمشتراه) من إجمالي هذه التكالیف المتوسطة صغیر  الأیب كل واحد من هذه الأصول(نص
بالمقارنة مع التكالیف المتوسطة.أما بالنسبة للناحیة الثانیة فنجد أن عدد المرات التي یقوم فیها الوسطاء  جداً 

ات الي یقوم فیها المدخرون النهائیون المالیون بعملیات شراء أو بیع أصول مالیة یكون أقل من عدد المر 
 .بعملیات متشابهة

 توفیر السیولة وتدنیة المخاطر (ج)
یتمیز الوسطاء المالیون بأنهم یخلقون سیولة حیث یجعلون من الممكن للمقرضین أن یقدموا قروضا قصیرة 

قروض طویلة الأجل ستخدموا أموال المودعین لتقدیم أجل وطویلة الأجل للمقترضین،ورغم حقیقة أنهم لأا
فإنهم یستطعیون أن یعدوا  المودعین بأنهم یستطعیون سحب ودائعهم في أي وقت ،لو أن لدیهم عدد من 

 المودعین الأفراد الصغار ذوي القرارات المفلصة حول ما إذا كانوا سیسحبون ودائعهم أم لا.
 توفیر الائتمان وتقدیمه إلي راغبه (د)

في البدایة بعملیة نقل فوائض المدخرین إلي المستثمرین والمستهلكین،ثم مع  رتبط ظهور الوسطاء المالینأ
 ئتمان تطورت وظیفة الوسطاء المالین فلم تعد تنصب فقط علي تسهیل لإتزاید الحاجات الاقتصادیة إلي ا

 
 

 89-7)بن عزوز عبدالرحمن الرسالة السابقة ص 1(
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 المبحث الثاني
 المالیةأنواع وطبیعة مؤسسات الوساطة 

 )1(طبیعة المؤسسات المالیة أولا:
المؤسسات المالیة  هي شركات أعمال قد تكون خاصة أو عامة وتدار بهدف تحقیق عدد من الأهداف قد 

 تكون تعظیم الربح من أهمها وقد لا تسعي بعض هذه المؤسسات لتحقیق الربح.
الأسواق المالیة هذا النظام وتقوم بتنظیم  وتعتبر المؤسسات المالیة جزاءا من النظام المالي فهي تكون مع

 عملیاته وضبطها ومراقبتها.
وتتماثل المؤسسات المالیة في العدید من الخصائص مع منظمات الأعمال الأخري فهي تستخدم مدخلات 
الإنتاج وحدات إنتاجیة تتمثل في الخدمات المالیة المقدمة، كما لها موقع تمارس منه نشاطها وإطار تنظیمي 

 عمل من خلاله أفرادها وغیرها من مقومات الأنتاج الأخري.ی
وتختلف المؤسسات المالیة عن المنشأت الأعمال الأخري في أنها تتعامل في الأوصول المالیة كألاسهم 

 والسندات والقروض ولیست في السلع الحقیقیة أو الخدمات.
ل هذه الأنشطة منح القروضالأستثمار في وتختلف المؤسسات المالیة بأختلاف الأنشطة التي تمارسها وتشم

 الأوراق المالیة،تسویق الأوراق المالیة بأنواعه المختلفة.
 ویمكن تصنیف المؤسسات المالیة عل أساس الدور الذي تلعبه في عملیة تحویل المدخرات الي إستثمارات.

 مؤسسات الوساطة المالیة
 .المالیة الخاصة بها أو التي تصدرها وحدات الأدخارهي المؤسسات االتي تتعامل في الأصول والأوراق 

حیث تقوم هذه المؤسسات لقبول هذه الأصول المالیة لتعید إستثماراتها في مختلف النشاطات الإقتصادیة 
عبر منح القروض وإصدار الأوراق المالیة المختلفة ، ومن أمثلتها البنوك التجاریة،شركات التأمین ،شركات 

 الإستثمار.
 وعادة ما یتم تصنیف مؤسسات الوساطة المالیة الي ثلاث مجموعات:

مؤسسات وساطة مالیة التعاقدیة والتي یقوم نشاطها علي إبرام العقود بینها وبین المستثمرین مثل شركات -
 التأمین.

نوال حسین عباس،مؤسسات المالیة في المحاسبة والتمویل ص) 1(
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الإداریة والتي یمثل إدارة إستثماراتها جل أن لم یكن كل نشاطها ومن أمثلتها مؤسسات وساطة مالیة  -
 شركات الإستثمار.

 مؤسسات الوساطة المالیة الودائیة أي التي تقوم بقبول الودائع ثم إعادة إستثمارها. وتشمل البنوك التجاریة-

 :أنواع  مؤسسات الوساطة المالیةثانیاً 1(
 (أ)البنوك التحاریة.

 نوك الأدخار,(ب) ب
 (ج)بنوك الإستثمار.

 (د)سوق الأواق المالیة

 ثالثا:مزایا المؤسسات المالیة
 توفرالمؤسسات المالیة العدید من المزایا التي یمكن إجمالها فیمایلي:

حشد وتجمیع المدخرات الصغیر: إذ تقبل مؤسسات الوساطة المالیة المدخرات الصغیرة من مجموعة كبیرة -
 توجه هذه الأموال لمنح القروض الكبیرة أو الأستثمار في مجالات الأنتاج المختلفة. من المدخرین ثم

توزیع المخاطر: تقوم مؤسسات الوساطة المالیة بأستثمار الأموال في أصول متنوعة ومختلفة من حیث  -
 العائد والمخاطر،وهي بذلك تحقیق مزایا التنوع من حیث قیمة وإستقرار العائد المادي.

 صادیات الحجم في مجال توفیر المعلومات وتقییم مخاطر الإستثمارإقت -
تیتطیع هذه المؤسسات المالیة أن تستغل مواردها المالیة الكبیرة في تقدیم العدید من الخدمات المالیة لعملائها 

لمختلفة في مجالات توفیر المعلومات عن الفرص الإستثماریة المتاحة ،ومتابعة وتقییم الأنشطة الإقتصادیة ا
 التي الإستثمار فیها

 )1(دور شركات الوساطة المالیةثالثاً:  
 یمكن تلخیص دور شركات الوساطة المالیة في الأتي:

ستثمار في البورصات لإستثمار في أسواق المال بصفة عامة،وعن كیفیة الإتوعیة العملاء عن كیفیة ا -1
 المحلیة بصفة خاصة.

 والهادفة الي تقلیل المخاطر التي یتعرض لها المستثمرین.ستثماریة للعملاء لإتقدیم الخدمات ا -2
 نشر الوعي التثقیفي والمعرفي بسوق الأسهم وبالذات لصغار المستثمرین. -3

 
 تحلیل الوضع المالي للشركات المدرجة في السوق المالي. -4
 جنبیة وتشجیع المستثمرین المحلیین.لأستثمارات الإالمساعدة علي جذب ا -5
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 ثقة بین المستثمرین والسوق المالي.العمل علي بناء ال -6
توجیه المستثمر الي الاستثمارات الي تتلائم مع اهدافه وتطلعاته مع إسداء النصح والمشورة المبنیة  -7

 علي النهج العلمي.

 )2(رابعاً:دور الوساطة المالیة
 ستثمار وقرارات التمویل.الإالفصل مابین قرارات  •
دخار عبر عدة عوامل محفزة مثل مختلف الأصول(السندات)التي لإتعمل الوساطة المالیة علي تشجیع ا •

 تقترحها ،والعائد الذي تمنحه وكذلك السیولة التي تجعلها متاحة لأصحابها في اي وقت.

 .تسمح الوساطة بتوفیر الموارد التمویلیة بتكالیف(أسعار)مكیفة حسب أمال مختلف الأطراف •
 )1(ماليخامساً: الشروط الملائمة لتكوین السوق ال

 تستدعي عملیة تكوین أسواق المال توفر مجموعة من الشروط یمكن ایجازها كالاتي.
 زیادة عدد المؤسسات الموجودة في الدولة. -1

ستثمار،فالمؤسسات لإذلك وجود علاقة بین القطاع المالي وبین تنمیة المدخرات بقصد تشجیع عملیات ا
قتصادیة لإنتاجیة لدفع عملیة التنمیة اإیة تكوین مشروعات قفراد المستثمرین بلأالمالیة تقوم بأقراض ا

 ’سالیب فنیة متعددأولایمكن حدوث ذلك دون توفیر هیكل متكامل من البنوك والمؤسسات التي تستخدم 
 .ستثماراتإتحویل المدخرات الي  -2

 طرق منهاستثمارات عبر عدة إدخارات الي الإتعد أسواق المال من اهم أدوات یتم من خلالها تحویل 
 سهم،أو سنداتأجباریة من الموظفین مقابل منحهم إ(أ)استقطعات 

 عملها.ى جل التعرف علأخاصة للجمهور لزیارة البورصات من  أیام(ب) تخصیص 

 

 

 

 )هاني انو صالحة،شركات الوساطة المالیة واثرها على تنمیة سوق فلسطین للأوراق المالیة ،ماجستیر ،الجامعة الأسلامیة غزة.1(
 6م ص 2015-2014بسكرة –) الفریكي عیدة ، دور الوساطة المالیة في البنوك الإسلامیة ،ماجستیر الإقتصاد جامعة محمد خضر 2(
ن للعلوم زهراء تاج الدین عبدالقادر على،اثر التحلیل المالي للشركات في تفعیل أسواق الأوراق المالیة ،ماجستیر تكالیف الأداریة جامعة السودا)1(

 )(غیر منشورة2005كنلوجیاوالت
 
 
 



 

21 
 

 المبحث الثالث

 مفهوم  وأهمیةالإستثمار وأنواعه
 )1(أولأ: الأستثمار

یمكن النظر الي الأستثمار بأعتباره توجیه الموارد المتاحة من أجل تعظیم المنفعة الكامنة في هذه 
 والكمالیة للإنسان.الموارد،وذلك لأن الموارد المتاحة تشتمل على إشباع الحاجات الأساسیة 

 ثانیا: أهمیة الإستثمار
مساهمة الإستثمار في زیادة الدخل القومي وزیادة الثروة الوطنیة وذلك لأن الإستثمار یمثل  -

 نوعا من الأضافة إلي الموارد المتاحة
مساهمة الإستثمار في إحداث التطور التكنلوجي وذلك من خلال إدخال التكنلوجیا الحدیثة  -

 كیفها مع الظروف الموضوعیة للمجتمع.والمتطورة،وت
مساهمة الإستثمار في مكافحة البطالة من خلال إستخدام العدید من الأیدي العاملة ومن ثم  -

،محاربة الفقر والجهل وبعض أشكال التخلف،وذلك لأن للعمل إنعكاسات هامة علي حیاة 
 الأفراد ومستقبلهم.

جتمع لأن الإستثمار في مشروع ما قد یتطلب مساهمة الإستثمار في دعم البنیة التحتیة للم -
 بإقامة بناء,

مساهمة الإستثمار في توفیر القطع الأجنبي الذي سیتم إخراجه من البلاد فیما لم یتم إنتاج  -
 السلع والخدمات محلیاَ.

 مساهمة الإستثمار في الأمن الإقتصادي  للمجتمع. -
وذلك من خلال سداد ما یترتب على مساهمة الإستثمار في دعم الموارد المالیة  للدولة   -

 المشروع
 مساهمة الإستثمار في تنفیذ السیاسة الإقتصادیة للدولة من خلال توجیه الي إنشاء مشروعات. -
 مساهمة الإستثمار في توظیف أموال المدخرین. -

 
 
 
 12-10)مروان شموط  وكنجو عبود كنجو،أسس الإستثمار الطبعة الأولي ص1(
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 الإستثمارثانیًا: الهدف من 
 تقدیم خدمة معینة للجمهور.-
 تنمیة قطاع معین من القطاعات الإقتصادیة . -
 مكافحة الفقر. -
 محاربة الفقر ورفع مستوي المعیشة. -
 تحسین وضع میزان المدفوعات. -

 أنواع الإستثمار
 إن ثمة أنواعا كثیرة ومختلفة للإستثمار تختلف بأختلاف النظرة إلیها.

 مارات وفقاً لأجالهاتصنیف الإستث-1
 إستثمارات قصیرة الأجل-أ

 تكون مدة التوظیف في هذه النوع من الإستثمارات قصیرة لاتزید عن سنة
 إستثمارات متوسطة الأجل. -ب

تكون مدة التوظیف في هذه النوع من الإستثمارات أطول من النوع الثاني حیث تصل الي خمس  
 سنوات.

 الأجل ةإستثمارات طویل -ج
ز مدة التوظیف الأموال وفقا لهذا النوع من الإستثمارات خمس سنوات فقد تصل الي خمسة تتجاو 

 عشر عاما.
 تصنیف الإستثمارات وفقا للعائد-2

 إستثمارات ذات عائد ثابت كألسندات والأسهم-أ
إستثمارات ذات عائد متقلب كألأكتتاب في أسهم عادیة أوالمتاجرة ببعض السلع  -ب

 والخدمات.
 الإستثمارات وفقا لقطاعات الإقتصادیة تصنیف-3

 الأستثمار في قطاع الأعمال العام ویشمل قطاع الوسطاء المالیون كالبنوك وشركات التأمین.-أ
الأستثمارات في قطاع الأعمال المنظم ویشمل الشركات المساهمة والتوصیة سواء كانت تابعة  -ب

 للدولة أم القطاع الخاص.
 النشاط الإقتصادي للمستثمرین تصنیف الإستثمارات حسب-4
 إستثمارات المنشات التجاریة  التي تعتمد بالدرجة الأساسیة على المتاجر السلع والخدمات.-أ
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 المنشات الزراعیة  التي یعتمد نشاطها الأساسي على الزراعة بمختلف أنواعها. -ب
 ك.المنشأت الصناعیة  التي تقوم بتحویل المواد الخام الي سلع للأستهلا -ج
المنشأت الخدمیة  تعتمد علي تقدیم الخدمات المختلفة للجمهور مثل الماء والكهرباء  -د

 والأتصالات.
 )1(ثاثاً:الإستثمارات حسب الموقع الجغرافي

 الإستثمارات المحلیة أو الداخلیة-
 للبلد. هي تلك الإستثمارات التي تتكون داخل السوق المحلي في البلد المعني داخل الحدود الأقلیمیة

 الأستثمار الخارجي -
الإستثمار الخارجي هو أستخدام الأموال الفائضة في الأدوات الإستثماریة والفرص المتاحة في 

 الأسواق الأجنبیة،أي الأستثمار خارج الحدود الأقلیمیة.
 الإستثمارات المالیة-

المالي لأسهم هي مجموعة الإستثمارات في الأدوات المالیة المتاحة للأستثمار في السوق 
 والسندات)والأوراق المالیة الأخري بهدف إقتنائها لفترة معینة.

 أدوات الأستثمار
 الأوراق المالیة-

تعد الأوراق المالیة من أبرز أدوات الإستثمار المتاحة نظرا للمرونة التي تتمتع بها والمزایا التي 
 حقوق.تحملها،وهي عل عدة أنواع تختلف من حیث العائد والمخاطر وال

 الإستثمارات في العقارات-
هذا النوع من الأستثمارات یمكن مشاهدته عل حقیقته ویعد من الإستثمارات المربحة والمقبولة من 

 قبل مجموعة صغیرة من المستثمرین الخبراء في هذا المجال وتحتاج الي راس مال كبیر للأستثمار.
 الإستثمار في السلع-

الإستثمار المهمة نظرا لكونها تتمتع بمزایا إقتصادیة خاصة تجعل منها أداة تعد السلع إحدي أدوات 
إستثماریة جیدة، وخاصة مجموعة السلع التي تتعامل بها أسواق متخصصة ومعروفة تحدد أسعارها 

 وترتب أصنافها داخل هذه الأسواق.
 المشروعات الإقتصادیة -
 
 20-17السایق ص لمرجع مروان شموط  وكنجو عبود كنجو ) ا1(
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وهي أكثر أدوات الإستثمار أنتشارا وتتمثل في المشاریع الصناعیة أو التجاریة أو الزراعیة، وتتصف 
مثل هذه الإستثمارات بكونها إستثمارات في أصول حقیقیة كالمباني والألات والمعدات ومن میزاتها 

 أنها تساهم بإنتاج القیمة المضافة للأقتصاد القومي.
 )1(لعوامل المؤثرة على الإستثمارا رابعاً:

 سیاسيالأستقرار ال-1
یلعب الأستقرار السیاسي دورا كبیر ومؤثر على الإستثمارات المستثمرین داخل البلد المعني،ویعتمد الأستقرار 
السیاسي على درجة المخاطر السیاسیة التي تختلف من دولة الي أخري  ،ویمكن قیاس هذا المخاطر من 

 التغیرات السیاسیة في هذا البلد.خلال دراسة 
 الأستقرار الإقتصادي-2 

ویمكن دراسة الإستقرار الإقتصادي من خلال المؤشرات الإقتصادیة الكلیة المتحققة في الناتج الأجمالي 
والتوازن الداخلي و الخارجي أي السیاسات المالیة والنقدیة للدولة ومدي أعتماد سیاسات اقتصادیة 

 اد سیاسة الأ نفتاح الإقتصادي .تداخلیة أو أعتم
 معدل أسعار الفائدة-3

یؤثر معدل سعر الفائدة عل النشاط الإقتصادي بصورة عامة وعلى الأستثمار بصورة خاصة من 
 حیث كلفة الإستثمارات  وأن معدل الفائدة هو سعر رأس المال أو التمویل  وهو ثمن تاجیل

 الإستهلال . 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

المرجع السابق ص وكنجو عبود كنجو  مروان شموط) 1(  
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 الدخل القومي-4
یؤثر الدخل القومي ف بلد ما بدرجة كبیرة على الإستثمارات واهم العناصر المؤثرة هي حجم الدخل 

،حیث كلما المتاح،ومعدلات النمو في الدخل وتوزیع الدخل القومي وإنعكاس ذلك عل متوسط الدخل الفرد
الي أرتفاع المیل الحدي للأدخار ویؤدي ذلك الي خلق إستثمارات ذات طاقات إنتاجیة كبرحجم الدخل أدي 

واسعة وكلما زاد نمو الدخل القومي یعني إرتفاع حجم ومرونة الطلب الكلي للمجتمع إضافة الي زیادة 
 ل القومي.الأدخارات وهذا یشجع على قیام بتفیذ الإستثمارات مما یعكس علاقة طردیة بین الأستثمار والدخ

 معدلات التضخم-5

معدل التضخم یؤثر تأثیر سلبیا علي الإستثمار لانه یخلق حو من عدم الأستقرار في قطاع الأعمال ویؤدي 

الي عدم معرفة المستثمر الحالة التي یكون علیها الإقتصاد في المستقبل ،ویرفع درجة المخاطر لانه یؤدي 

القوة الشرائیة للنقود،ویؤثر على القیمة الحقیقیة لراس المال الي الارتفاع العام في الاسعار وأنخفاض 

المستثمر مما یؤدي الي انخفاض  الرغبة في الإستثمار في بلد یعاني من أرتفاع مستمر في معدلات 

 التضخم.

 توفر البني الارتكازیة والانفتاح الإقتصادي-6

الأنتاجیة  منها یعد من أهم العناصر المؤثرة  أن توفر البني التحتیة الضروریة للأنشطة الإستثماریة وخاصة

 على الإستثمار.

 خامساً: أنواع مخاطر الإستثمار
 تقسم مخاطر الإستثمار الي نوعین : مخاطر منتظمة ،ومخاطر غیر منتظمة

 المخاطر المنتظمة هي المخاطر التي الایمكن تجنبها بالتنوع.
 اما المخاطر غیر منتظمة
 في النشاط .فهي المخاطر المتأصلة 

 سادساً:مصادر مخاطر الإستثمار
 (أ)مخاطر معدلات الفائدة هي مخاطر الناتجة بسبب تغیر أسعار الفائدة.

 

 6-1ص 2009الأردن –)درید كامل ال شیب ،الأستثمار والتحلیل الإستثماري الطبعة العربیة عمان 1(
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المتوقعة ومعدلات العائد الفعلیة بسبب هي مخاطر الناتجة عن أحتمال حدوث أختلاف بین معدلات العائد 
 حدوث تغیر في معدلات الفائدة السوقیة  خلال المدة الإستثماریة.

 (ب)مخاطر القوة الشرائیة لوحدة النقد
هي المخاطر الناتجة عن أحتمال حدوث أنخفاض في القوة الشرائیة للمدخلات أو للمبلغ المستثمر نتیجة 

 وجود حالة تضخم في الإقتصاد.
 ج) العملات الأجنبیة(

 تحوز أسواق العملات الأجنبیة عل أهتمام قسم كبیر من المستثمرین في عصرنا الحاضر.
 تتأثر أسعارالعملات الأجنبیة بمجموعة من العوامل یمكن تصنیفها بشكل عام في مجموعتین هما:

 العوامل الإقتصادیة والسیاسیة-1
 الظروف الإقتصادیة للدولة.-2
 المدفوعات والموزانة العامة للدولةوضع میزان -3

 سوق الإستیراد والتصدیر.
 القروض الدولیة والمساعدات الخارجیة.-4
 السیاسات الضریبیة وأسعار الفائدة-5
 الدورات الإقتصادیةظروف التضخم والأنكماش الإقتصادي.-6

 عوامل فنیة.
 ظروف السوق النقدي وظروف المتعاملین فیه.-7
 الأجنبیة.العرض والطلب من -8
 التغیرات في أسواق المال وسوق النقد -9

 )2(التمویل
یعتبر التمویل النشاط الرئیسي الذي یرتكز علیه الإستثمار في الشركات والمؤسسات ویتمثل في كیفیة 

 الحصول على الموارد المالیة من مصادر داخلیة وخارجیة وتوزیعها على الإستخدامات المختلفة.
أهمیة التمویلالتمویل یعتبر مهم جدا في جمیع المؤسسات والمنشأت ویرجع ذلك الي الحاجة الإقتصادیة 

 للسلع والخدمات التي یحتاج الناس في حیاتهم الیومیة حیث یؤدي رأس المال في المجتمعات الحدیثة دورا 
 

 46ال شیب المرجع السابق ص درید كامل )1(

 الأردن 2016المغربي،التمویل والإستثمار في الإسلام الطبعة الأولي )محمد الفاتح محمود بشیر 2(
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 رئیسیا في أشباع الحاجات وتنوعها.
 ویتمثل التمویل في المهام الأتیة:

 تكییف الوسائل النقدیة المتاحة مع العملیات المادیة بأنواعها المختلفة الضروریة إجتماعیة.-
السریعة للمخصصات المالیة في عملیة تجدید الأنتاج تحقیق أعلي عائد ممكن من خلال الدورة  -

 الإجتماعي.
تحقیق مبدأ العقلانیة والتوفیر عند إنفاق هذه المخصصات في العملیات المادیة التي إنجازها على مستوي  -

 المؤسسات.
 الحصول على الأموال التي یتم بواسطتها تشغیل أعمال المنشأة وهي إستثمارات النقدیة.-
ل یقوم بتحدید نوعیة الأستمارة من بین عدة بدائل تتنافس مع بعضها مثل أقتراح زیادة مخزون التموی -

 بتفضیلة على بدائل أخري شراء  الالات الجدیدة.
تتمثل أهمیة التمویل في إعادة توزیع الدخل والأصول بین مصادر الأموال وتحدید أفضل طریقة للحصول  -

 تاحة.علي الأموال من تلك المصادرة الم
تأثر مصدر معین على تكلفة التمویل  من مصادر المختلفة والتغیرات المتوقعة في هذه التكالیف  -

 والعلاقات القائمة فیما بینها.
 أهداف ودوافع التمویل

أن الهدف الأساسي التي تهدف إلیه كل مؤسسة إقتصادیة هو تحقبق أكبر عائد یقوم بتغطیة 
 وتغطیة مستلزماتها والتزامتها.متطلبات الشركات والمؤسسات 

 هداف للتمویل تتمثل في الأتي:أهناك 
أستخدام الموارد التي تم الحصول علیها الأستخدام الأمثل بشكل یؤدي الي زیادة فعالیات عملیات -

 وإنجازات المؤسسة.
 تحقیق أقصي ثروة للمساهمین من خلال تحقیق المنفعة القصوي لهم والتي تقاس بقیمة أشعار -

 الشركة في الأسواق المالیة.
 تحقیق أقصي ربح مقابل تحقیق أقصي ثروة. -
 توسیع وتضخم الشركة وتحقیق القیمة القصوي للشركة من ناحیة إجمالیة. -

 أنواع التمویل
 أنواع التمویل هي المصادر التي یتم منها تمویل جمیع المشروعات على المستوي الخاص والعام.

 التمویل الذاتي-1
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 مل على مساهمة صاحب المشروع في التمویل .ویشت
 التمویل الخارجي-2

یتمثل في القروض وهي عبارة عن أتفاق بین المقرض والمقترض یتم بموجبه حصول المقترض 
 على مبلغ من المال یلتزم برده المقرض في موعد معین تحددها شروط الأتفاق.

 أهمیة التمویل
 المؤسسة أو خارجها.تحریك الأموال المجمدة سواء داخل -
 المساعدة علي أنجاز مشاریع معطلة وأخري جدیدة والتي بها یزید الدخل القومي. -
 
 یساهم في تحقیق أهداف المؤسسة من أجل إقتناء أو ستبدال المعدات. -
 یعتبر التمویل كوسیلة سریعة تستخدمها المؤسسة للخروج من حالة العجز المالي. -
 الهیئات والمؤسسات المالیة والتمویل الدولي. یساهم التمویل في ربط -
 المحافظة على سیولة المؤسسة وحمایتها من خطر الأفلاس والتصفیة. -

 طرق وأشكال التمویل
 النظر الي طرق وأشكال التمویل من حیث المدة الزمنیة.یمكن 

 .تمویل قصیر الأجل(أ)
 تمویل متوسط الأجل. (ب)
 جل.تمویل طویل الأ (ج)

 )1(التمویلتكلفة 
 وجهة النظر الإقتصادیة :فمن *

إستخدام الإقتصادیون تكلفة التمویل في نظریاتهم الإقتصادیة كعنصر مهم في تحدید الكثیر من المتغیرات 
 الإقتصادیة في شكل العائد على الأموال المستخدمة.

 *أما من وجهة النظر المحاسبیة:
للأموال الذي یحمل المنشأة تكلفة،ثم أتجهت نظرتهم إلي الإهتمام أن الأموال المقترضة فقط هي نوع الوحید 

 بتكلفة التمویل.

 
 21ص المرجع السابق   محمد الفاتح محمود بشیر المغربي )1(
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 *من وجهة النظر المالیة:
 تكلفة التمویل على أنها مجرد زاویة لأتخاذ القرارات الإستثماریة والتمویلیة.

 التمویل:العوامل المحددة لتكلفة 
 الظروف الإقتصادیة العامة.-
 الظروف التشغیلیة والمالیة. -
 كیةحجم الأموال المطلوبة للأستثمار:القروض،الأسهم الممتازة،حقوق المل -

 )2(أنواع الإحتیاجات التمویلیة
 إحتیاجات تتعلق بتمویل الأصول الثابتة.-1
 إحتیاجات تتعلق بتمویل رأس المال العامل.-2
 تتعلق بتمویل الأصول الثابتة: .أحتیاجات1

 وذلك بغرض إقتناء الأصول اللأزمة لمباشرة العملیات الأنتاجیة المختلفة مثال لذلك:
*التمویل الخاص بالأراضي والمباني والالات والمعدات تنشاء هذه الإحتیاجات التمویلیة اذا لم یكن رأس مال 

 المنشأة كافیا لشراء الأصول الإنتاجیة المطلوبة.
 *ویكون التمویل المصرفي هو الطریق لإشباع هذه الأحتیاجات.

 *ویمنح هذا التمویل بحسب طبیعة الأغراض التي تستخدم فیها لمدة طویلة نسبیا.
 *تقدمها عادة البنوك المتخصصة وبنوك الإستثمار.

 :.إحتیاجات تتعلق بتمویل رأس المال العامل2
 وذلك بغرض الأتي:

 المخزون السلعي. أ.مقابلة متطلبات تكوین
 ب.مقابلة الأئتمان الذي تمنحه لعملائها.

 ج.مقابلة إحتیاجاتها النقدیة للتشغیل.

 

 

 
 82-81) جامعة الأزهر القاهرة ص2)جمال محمد أحمد وإبراهیم السید،القروض المصرفیة والتمویل (1(

5القاهرة ص 2010الإسلامي ،المكتبةالعصریة –)محمد محمود المكاوي التمویل المصرفي التقلیدي 2(



 

 
 

 

 

 
 

 ثالثالفصل ال

 البیئة الاستثماریة ومؤسسات الوساطة المالیة
 المبحث الأول: مؤسسات الوساطة المالیة في السودان

 المبحث الثاني: مشاكل ومعوقات مؤسسات الوساطة المالیة
المبحث الثالث: البیئة الاستثماریةفي السودان
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 المبحث الأول
 (1)مؤسسات الوساطة المالیة في السودان

یقوم الجهاز المصرفي بتدبیر المصادر التمویلیة للإقتصاد القومي،وتوجیه هذه المصادر الي تحقیق أهداف 
 التنمیة الإقتصادیة.خطة 

ویقوم الجهاز المصرفي والسائط المالیة الأخري بصفة أساسیة بتجمیع المدخرات الأختیاریة للأفراد 
والمشروعات وتوجیهها لمقابلة الإحتیاجات التمویلیة للأنشطة الإقتصادیة المختلفة ،تعبا لتعلیمات الساسیة 

 النقدیة والأئتمانیة.
بنوك التجاریة تستحوذ على جزاء الأكبر من المدخرات الإختیاریة في شكل إیداعات وفي هذا المقام نجد أن ال

 تحت الطلب.
وهذا الأمر له إنعكاسات خطیرة على صعید التمویل حیث أن توافر الأموال المودعة تحت الطلب أو لأجل 

تستغرق وقتا طویلا في  قصیر وندرة الأموال المودعة لأجال متوسطة لایشجع تمویل الإستثمارات الثابتة التي
 .تییدها (مثل الصناعة وإستصلاح الأراضي)

 ماهیة البنوك التجاریة
 یعتبر البنك التجاري نوع من  أنواع المؤسسات المالیة التي یتركز نشاطها في قبول الودائع ومنح الأئتمان.

 (2)نشأة المصارف  في السودان
ذ القدم، لذا فقد تشكل إقتصاد السودان وإعتمد على الإقتصاد یعتبر السودان دولة تتمیز بالموارد الطبیعیة من

المعیشي كنمط لحیاة الناس وإرتباطهم بالطبیعة والتي تتمثل في وجود المرعي،والماء حول النیل،وفي الودیان 
 وعبر السهول الممتدة ،لذا كانت علاقة الإنسان بالأرض تمثل محورا هاما فى حیاته الإقتصادیة.

الدولة المستعمر في السودان بزراعة وإنتاج القطن وما رافق ذلك من مشاریع للطرق وبناء خزان  ولعل أهتمام
سنار،وهجرات جماعات مختلفة من مجئي الإستعمار لإنشاء المشاریع والدخول في التجارة مثل جماعات 

في السودان مثل شركة الشوام ، والأرمن ،الأغریق وغیرهم وما رافق ذلك مجئي العدید من الشركات الأجنبیة 
 جلاتلي هانكي،متشل كوتس.

أول فرع لمصرف أجنبي(فرع البنك  1903لقد أرتبط النظام المتبع في التمویل بالمنهج الأنجلیزي فأقیم في 
م في السودان وتبعه مجوعات من المصارف التي 1955-1898الأهلي المصري) أبان عهد الحكم الثنائي 

 من الجالیات التي دخلت السودان. كانت ترعي شؤون رجال لأعمال
 173م ص1999تاریخ النشر  1998السید عبدالمولي إقتصادیات النقود والبنوك دراسة خاصة  للنظام النقدي والمصرفي  1)(

حدیات ورؤي المستقبل)الصدیق طلحلة محمد رحمة، التمویل الإسلامي  في السودان الت2(
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فلقد كانت كل البنوك والشركات التأمین مملوكة للأجانب حتي نهایة الخمسینیات كان أكبرها بنك باركلیز 
 وهناك بنوك أخري فرنسیة،مصریة، إثوبیة وأردنیة.

 وخلال الحكم الثنائي إقیمت بعض الأفرع لبنوك أجنبي هي:
 بنك باركلیز دي سي أو صلة في أنجلترا

 البنك العثماني وأصله في أنجلتر
 البنك الكردي لیونیة من فرنسا .

 البنك الأهلي المصري.
 البنك العربي من الأردن.
 البنك الأثیوبي من إثیوبیا.

وعملت هذه البنوك الأجنبیة من خلال دعمها وتمویلها للشركات الأجنبیة في عهد الحكم الثنائي في السودان 
 ة الإقتصادیة.وأحتكرت العدید من الأنشط

فقد قامت هذه المصارف وفق المنهج الربوي الذي یعمل علي تركیز الثروة في أیدي قوي معینة وسعي في 
 محاربة الأنماط القدیمة من التمویل والتي تمثل محاولات متواضعة في تنظیم حیاة الناس الإقتصادیة.

 وقد ظل جمهور السودانیین یعزفون عن التمویل الربوي.
وهو البنك التجاري السوداني وتبعه البنك النیلین  1960ي أول بنك وطني بعد الأستقلال في عام ثم أنشئ

 برأس مال مشترك.
م لیشرف على الجهاز 1959وإبان الأستقلال ظهرت بعض المصارف السودانیة  وأنشئي بنك السودان في 

 المصرفي .
على تحقیق أهدافه المنصوص علیها في المادة م وعمل منذ ذلك التاریخ 1960لقد زاول بنك السودان  عام 

 م على أن یكون تنظیم إصدار أوراق النقد والنقود المعدنیة .1959الخامسة من قانون بنك السودان لسنة 
تطور العمل المصرفي في السودان بالرغم من إنحصاره في فئة قلیلة من  المتعاملین مع هذه  المصارف 

والبیوتات التجاریة المعروفة مثل أبو العلا ودائرة المهدي بالإضافة الي تمثلت في بعض من كبار التجار 
 الشركات الأجنبیة وغیرها.

كانت هذه المصارف تقوم على تمویل الربوي فشاعت ثقافة التسهیلات الأئتمانیة وثقافة أسعار الفائدة وحزق 
 من عمل بهذا المصارف هذه التعاملات ولم یجد فیها حرجا فتكالب التجار على هذه المصارف لأخذ هذه 
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المصرفیین فقد كانت هذه التعاملات التسهیلات وإبرام تعاملاتهم التجاریة المختلفة وفق إفادة بعض قدامي 
 تتركز في الإستیراد للعدید من السلع الهامة.

م ومن ثم تحولت كل المصارف الخاصة الي ملكیة 1970ثم جاءت إجراءات التأمیم والمصادرة بعد عام 
النظام الدولة وفق المنهج الأشتراكي الذي أنتهجته الدولة في تلك المرحلة ولكن  سرعان ما تغیرت توجهات 

بعد ذلك من أثر حركة الجماهیر السلمیة  وفشل الأطروحات الأشتراكیة في تقدیم نموزج مناسب خاصة بعد 
 إحجام المصارف الأجنبیة من دخول السوق المصرفیة السودانیة.

وبعد تعدل منهج الدولة نحو سیاسة الأنفتاح الإقتصادي والدعوة الي حذب الإستثمارات الأجنبیة،شهدت هذه 
الفترة السماح للمصارف الإسلامیة مثل بنك فیصل الإسلامي وغیره من المصارف الإسلامیة وزدادت عدد 

 المصارف القطاع الخاص وتعدیل قوانین الإستثمار لتستوعب المتغیرات المختلفة في تلك الفترة.
فیها حركة المد  ومن جانب أخر عملت الدولة عل إلغاء الفائدة في البنوك المتخصصة كخطوة أولي ساهمت
 الإسلامي الإقتصادي ومن جانب أخر أعتري التمویل بالفائدة في بعض البنوك المتخصصة.

بعد ذلك سارع النظام لتبني النهج الإسلامي وأصدار ما یغرف بقوانین سبتمبر التي كانت جانبا مهما في 
 الثمانینیات العدید من الإشاراتطریق التوجیه نحو الأسلمة الشاملة وحوت هذه القوانین والتي إصدرت في 

 .الهامة التي تعبر عن هویة وتوجه الأمة نحو الإسلام
 )1(بدایة المصارف الإسلامیة في السودان

بدأت بواكیر الأهتمام بموضوع الإقتصاد الإسلامي منذ منتصف الستینیات عندما أرادت الجامعة امدرمان 
أحمد عبدالعزیز النجار والدكتور/محمد عبداالله \الإسلامي بإشراف دالإسلامیة إقامة شعبة لتدریس الإقتصاد 

 العربي وتبع هذا المشروع مباشرة الدعوة لقیام مصرف إدخار وفق الموجهات الإسلامیة.
 ولقد أعلن عن قیامه السید/ رئیس الجمهوریة أنذاك الزعیم إسماعیل الأزهري.

 ل العمل المصرفي یمكن إیجازهام هذه الفترة شهدت تطورات في مجا1989من العام 
م.ولائحة الجزاءات المالیة والإداریة لتمكن بنك السودان من 1991إعلان قانون تنظیم العمل المصرفي -1

 ممارسة دوره الرقابي.
م لتعممیق الأسلمة وتفعیل صیغا التمویل 1992أنشاءالهیئة العلیا لرقابة الشرعیة في العام  -3

 الإسلامیة.
 م لتحریك الموارد وترشیدها.1992حریر الإقتصادي في العام إعلان سیاسة الت -4
 )2(.1994إنشاء سوق الخرطوم للأوراق المالیة في العام  -5

 
 79-78)الصدیق طلحه المرجع السابق ص2(
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 محفظة البنوك
وفي تطور لاحق تم أقتراح إنشاء محفظة للبنوك المتخصصة في تمویل المؤسسات الزراعیة الكبري،التي 

الماضي تتعامل بالقروض الربویة مما زاد مدیونیتها لدي بنك السودان ومع البدء في تطبیق  كانت في
المعملات الإسلامیة في الجهاز المصرفي بكامله تم أستحداث المحفظة هذه المحافظ لتتولي التمویل  

 المؤسسات الزرعیة الكبري وفق الصیغ الإسلامیة
 م1991-1990أهداف المحفظة لدي إنشلئها في العام 

 تحقیق الأنصباط المالي في المؤسسات الزراعیة وترشید الصرف.-
 تخفیف العبء على البنك المركزي وخفض الأستدانة من الجهاز المصرفي. -
 تمكین البنوك التجاریة من السقف المخصص لها والقیام بدورها في التنمیة المنشودة. -
 بنك المركزي في التمویل.تقلیل إعتماد وحدات القطاع العام  على ال -
 تقلیل إزالة عجز المؤسسات العامة التي تعتمد على بنك السودان. -
تمویل مشاریع القطاع العام على أسس تجاریة وإتاحة الفرصة لهذا القطاع لكي ینافس القطاع الخاص  -

 للحصول على تمویل.
 دها على بنك السودان.مقابلة إحتیاجات القطاع العام من موارد حقیقیة بدلا عن إعتما -
إتاحة الفرصة لتلك المشاریع للوصول تدریجیا لتمویل نفسها كهدف طویل الأجل وذلك من خلال خلق -

 مصادر جدیدة للتمویل.
وبعد النجاح الملحوظ لمحفظة التمویل الزراعي على المستوي المساحات المزروعة وعلى مستوي زیادة 

 ویلیة لإنشاء محافظ أخري تمثلت في الأتي:الإنتاج الزراعي تطورت السیاسات التم
 محفظة التمویل الزراعي.-
 محفظة التمویل الصناعي. -

 محفظة تمویل حكومات الولایات
 
 
 
 84-83)الصدیق طلحه المرجع السابق ص 1(

الثالث)بنك السودان المصرفي للتنمیة ) عثمان حمد محمد خیر وأخرون توثیق تجربة السودان في مجال المصارف والمؤسسات المالیة (الجزء 2(

 م محفظة المؤسسات المالیة .2006الزراعیة 
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 )1وظائف المصارف التجاریة(

هي تلك البنوك التي تقوم بصفة معتاة بقبول الودائع عند الطلب وتزوید عملیات التمویل الداخلي 

لداخل والمساهمة في إنشاء والخارجي ،كما تباشر عملیات التنمیة الإدخار والإستثمار المالي في ا

 المشروعات.

 وعلى ذلك یمكن أنجمل أهم الوظائف التي تؤدیها المصارف التجاریة بصفة عامة:

 .قبول الودائع التي قد یكون بعضها تحت الطلب وبعضها لأجل.1

 .خلق النقود والأئتمان.2

 .خلق  الأوراق التجاریة.3

 وسندات..إصدار الأوراق المالیة في شكل أسهم 4

 .بیع وشراء الأوراق المالیة لحسابها ولحساب عملائها.5

 .منح القروض للهیئات والمنشأت والأفراد.6

 .القیام بخدمات بالنیالبة عن العملاء.7

 .التامل بالبع والشراء في العملات الأجنبیة.8

 .تأجیر الخزائن الحدیدیة للعملاء9

 . القیام بوظیفة أمناء الإستثمار10

 
 

 216-215ص  2003)محمود یونس وعبدالمنعم مبارك ،النقود وأعمال البنوك  والأسواق المالیة  الدار الجامعیة القاهر 1(
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 )1(مصادر التمویل في البنوك وإستخداماتها
مصادر التمویل في الببنوك التجاریة هي التزامات على البنك واجبة  الدفع حالا أو بعد حین ،وتظهر في 

 من قائمة المركز المالي  للبنك.جانب الخصوم 

 الموارد الخصوم

 تنقسم الي موارد البنك إلي قسمین:

.موارد ذاتیة وتشمل رأس المال والإحتیاطیات التي تتمثل في المبلغ مجمعة على مر الزمن تم إستقطابها 1

 من الأرباح وأحتجازها لأغراض معینة تحت تصرف المسئولین في الببنك في أي وقت.

 غیر ذاتیة  وهي دیون مستحقة على زمة البنك وتتكون من: .موارد2

 . الودائع وهي تمثل الجزء الأكبر من خصوم البنك وتتكون من مبالغ التي یودعها العملاء في البنك.1

 .القروض هي المصدر الثالث لموارد وخصوم البنك.2

 1سیاسات بنك السودان المركزي لتقلیل المخاطر
 المركزي لتقلیل مخاطر التمویلإجراءات بنك السودان 

في إطار سعي بنكالسودان المركزي للحد من مخاطر التمویل المصرفي وخاطر التمویل وخاصة ولضمان 
سلامة الجهاز المصرفي من خلال تطبیق معاییر السلامة المصرفیة لذلك فقد تقرر تكوین وحدات بكل 

 المصارف على النحو التالي:
 -:لمصارف التجاریة ومن مهامهاأنشاءوحدة المعلومات با-1
جمع البیانات والمعلومات الخاصة بشریحة كبار العملاء وتوفرها لإدارات البنك المختلفة ،ویشمل ذلك -

 المعلومات المتعلقة بالأنشطة المختلفة(زراعیة وصناعیة وتجاریة).
 تحدید المخاطر التي تنشأ من التعامل مع هؤلاء العملا.-
 المخاطر بالمصارف السودانیةإنشاء إدارة -2

في إطار الجهود الرامیة لتطویر الجهاز المصرفي ومواجهة التغیرات الكبیرة في الصناعیة المصرفیة التي 
م) 1/2005تنتج عنها تزاید المخاطر المختلفة على أنشطة المصارف التجاریة بنك المركزي المنشور رقم(

المتخصصة بإنشأ إدارة منفصلة للمخاطر حیث حدد م إلي المصارف التجاریة و 22/2/2005بتاریخ 
 المنشور أهداف الإدارة في الأتي:

 التعرف على مصادر الخطر.-
 53-52)نوال حسین المرجع السابق ص1(
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 التعرف أحتمالیة وقوع الخطر.-
 تحدید مقدار التأثیر في الإیرادادات الدخل والأصول.-

 -كما تتخلص مهام الإدارة في الأتي:
 المخاطر.تحدید  -أ

 قیاس المخاطر. -ب
 متابعة المخاطر. -ت
 التحكم في حجم المخاطر. -ث

 )1(المساهمة الإقتصادیة والإجتماعیة
یحتل القطاع المصرفي مركزا حیویا في النظم الإقتصادیة والإجتماعیة والمالیة ،وله تأثیر إیجابي علي 

 المدخرات علي الإستثمارات المختلفة.التنمیة الإقتصادیة من خلال تعبئة المدخرات والتوزیع الكفء لهذه 
وتلعب المصارف  دورا كبیراَ في تطور وتقدم الدول إقتصادیا وإجتماعیا وسیاسیا حیث تقوم بتمویل التنمیة 
الإقتصادیة بتقدیم القروض والسلفیات والتسهیلات الأئتمانیة المختلفة معتمدة على مواردها الخارجیة من 

 اخلیة مثل رأسمالها وإحتیاطیاتها.الودائع وعلى مووارد أخري د
ویمكن القول أن الوظیفة الرئیسیة للمصارف التجاریة هي تجمیع الأموال من مصادر أدخارها المختلفة ثم 
توزیعها على المجالات الإقراض المختلفة،وذلك وفق أسس وقواعد وأصول معینة وذلك إعتبار أساسي هو 

 لدیها وإنما هي مؤتمنة على هذه الأموال.أن المصارف لاتمتلك الأموال المودعة 
 زادت أهمیة المصارف التجاریة لدفع خطط التنمیة في عدة محاور منها:

 دورها الفعال في الدول النامیة وقدرتها علي تمویل المشاریع الإقتصادیة -
 خروجها من النشاط القدیم وقیامها بمهام جدیدة. -
 ومراسلیها. دورها في التجارة الخارجیة عن طریق فروعها -

لا تقف البنوك في تمویل العملیات التجاریة وتقدیم رأس مال العامل،بل تذهب إلي أبعد من ذلك 
وتتوسع في تمویل التنموي لقطاعات الصناعة والزراعة والسیاحة والإسكان والمشاریع البلدیة 

 والتعاونیة،لتحقیق هذه الغایة تلجأ البنوك الي عدة وسائل منها:
 مباشرة إلي المشاریع الأنتاجیة.تقدیم قروض  -أ

 تقدیم التسهیلات الأئتمانیة إلي مؤسسات الإقراض المتخصصة. -ب

م) منشور، ماجستیر ،جامعة 2012-2000عبدالسمیع الطیب طیفور،تقلیل مخاطر التمویل في بعض المصارف الإسلامیة السودانیة() 1(

 135-132م) ص2013الخرطوم(
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 للمدخرین وتحلیلها.تقدیم المعلومات المالیة  -ت
 توفیر السیولة. -ث
 قیامها بدوربارز في الأسواق المالیة. -ج
 تقدم خدمات جدیدة للعملاء. -ح

وكذلك للمصارف التجاریة دور هام في إنشاء وتطویر الأسواق المالیة وذلك من خلال الخروج عن الدور 
 ة بإنشاء صنادیق إستثماریةالتمویلي القصیر الأجل إلي التمویل المتوسط الأجل وذلك من خلال المبادر 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 م(غیر منشورة)2004)محمد الفاتح عثمان صبیر ،صیغ التمویل المصرفي في الإسلامي والتقلیدي،ماجستیر الإقتصاد،جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا 1(
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 المحث الثاني
 مشاكل ومعوقات مؤسسات الوساطة المالیة

المصدر الرئیسي للأئتمان أو التمویل المصرفي  في كل بلد ویتولي البنك المركزي یمثل الجهاز المصرفي 
دورا هاما ورئیسیا في الأشراف والمتابعة من خلال الرقابة والأشراف على الجهاز المصرفي،والذي یتكون من 

 مجمل المصارف العاملة .
 جهاز المصرفي.في  السودان یتولي بنك السودان  عملیة الرقابة والأشراف على ال

 عناصر ضعف الجهاز المصرفي السوداني
صغرحجم المصارف مقارنة بالمصارف الخارجیة سواء كان ذلك بمقیاس رأس المال أو حجم الودائع (أ)

 أو حجم المحافظ التمویلیة.
ضعف كفاءة النظم المحاسبیة ونظم الرقابة المالیة والإداریة والرقابة الداخلیة لوحدات الجهاز (ب)

 مصرفي وعدم مواكبة تلك النظم للتطورات سواء كان ذلك في مجال الشفافیة أو معاییر المحاسبیة.ال
ضعف المراكز المالیة لوحدات الجهاز المصرفي السوداني وضعف قاعدة الموارد والمدخرات مع (ج)

 محدودیة قنوات جذب الموارد.
 تعاظم المدیونیات المتعثرة.(د)
 تواجه المصارف في ممارسة نشاطها التمویلي. المصاعب القانونیة التي(ه)
 قلة الخبرة المصرفیة والكادر البشري المؤهل.(و)

ضعف العائد على الودائع الإستثماریة والأسهم المستثمرة في البنوك مقارنة بفرص الإستثمار  )ز(
 الأخري.

 بطء عملیة التقنیة المصرفیة.(ح)
 یعمل فیها الجهاز المصرفي مثل : المصاعب الناتجة من البیئة الإقتصادیة التي(ط)

 وعدم إستقرار سعر الصرف أرتفاع معدلات التضخم 
 ضعف قدرة العملاء في إدارة الإستثمارات التي تمویلها المصارف. -أ

بعض العوامل المتعلقة بطبیعة القطاعات الإقتصادیة ذات الأولویة في التمویل مثل قطاع  -ب
 الزراعة ذي المخاطر العالیة.

 الناتجة عن العملیات.المخاطر  -
 
 159)الصدیق طلحة المرجع السابق ص1(
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 المخاطر الناتجة من السیاسات التي تحكم المصارف. -
المخاطر لعدم الألتزام سواء للسیاسات الصادرة من بنك السودان أو من غیره أو مایعرف  -

 بالتجاوزات.
 والفنیة للأجهزة المصرفیة. المخاطر الناتجة من ضعف الهیاكل الإداریة والتنظیمیة والمحاسبیة -
المخاطر الناتجة من هیاكل الملكیة وإستقلال النفوذ من بعض الجهات مثل الأدارة التنغیذیة  -

 وأعضاء مجلس الإدارات.

 )1(المخاطر التي تتصل بطبیعة العملیة الطلوبة تمویلها وطبیعة النشاط
 اولا: عملیات تمویل البضائع

 عدم أستقرار أسعار البیع.(أ)

 تعرض المنتج للتلف والهلاك.(ب)

 التقادم الفني یعني ظهور مستحدثات تكنلوجیة في السوق.(ج)

 المنافسة داخل السوق.(د)

 التقلبات التشریعیة،مثل التعدیلات في القوانیین.(ه)

 ثانیا: عملیات التمویل بضمان التنازلات
 عدم قدر العمیل على تنفیذ ألتزاماته.(أ)

على الوفاء ببرامج التنفیذ والتسلیم المتفق علیه مما یترتب علیه غرامات وفوائد تأخیر عدم قدرة العمیل (ب)
 تؤثر على إقتصادیات تنفیذ العملیة.

مصادرة خطابات ضمان الدفعة المقدمة وخطابات الضمان النهائیة التي یكون البنك قد أصدرها علي (ج)
 قوة عملیة التنازلات

 ره أثناء إستخدام التسهیلات،وظهور تهدیدات من جهات سیادیة.إرتباك المركز المالي وتدهو (د)

 ثالثا: عملیات التمویل بضمان الأوراق المالیة

 عدم أستقرار أسعار بیع الأوراق المالیة داخل البورصة.(أ)

 عدم إستقرار حجم التعامل.(ب)

 عدم إستقرار المركز المالي للشركة.(ج)

 وراق المالیة.منح تسهیلات الأئتمانیة بضمان الأ(د)

 
)أحمد غنیم ،صناعة قرارات الأئتمان والتمویل في إطار الإستراتجیة الشاملة للبنك،الطبعة الأولي 1(
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 )1(المخاطر التي تتعرض لها الجهاز المصرفي
 عوامل خاضعة للسیطرة مثل نوعیة القروض وضماناتها،السیطرة عل المصروفات،مزیج الأعمال.(أ)

(ب) عوامل غیر خاضعة للسیطرة مثل ،مستوي أسعار الفائدة،هوامش المرابحات والمشاركات،وبیئة 
 التنافسیة.

 (ج) مخاطر السیولة فهناك تعارض بین زیادة أو نقصان السیولة وبین الربحیة والأمان المصرفي.
خسائر القروض الإستثماریة (د) مخاطر الأئتمان وهي درجة التقلب في الأرباح ،والتي یمكن أن تحدث بسب 

 المتتالیة إلي أن تصل إلي مرحلة الدیون المعدومة.
(ه) مخاطر رأس المال وهي مقدار درجة الرفع المالي التي یستخدمها المصرف لتوظیف الأموال في 

 الأصول.
 (و) مخاطر التزویر والأختلاسات من داخل المصرف،والسطو والنهب من خارج المصرف.

 راق شبكات الحاسوب من الخارج.(ز) مخاطر أخت
 مشاكل نابعة من البیئة الخارجیة للمصارف

 نظرة الدولة لدور الجهاز المصرفي-1
كانت الدولة تنظر الي دور الجهاز المصرفي بأنها المحرك للنشاط الإقتصادي وقد تعاظمت هذه 

الخاص في النشاط النظرة خلال فترة التحریر الإقتصادي  ،مما أدي الي زیادة مساهمة القطاع 
الإقتصادي قد حتم على البنوك توفیر المزید من الموارد لمقابلة الطلب المتزاید على الإستثمار من 

 القطاع غیر الحكومي في ظل أستقطاب الموارد للجهاز المصرفي.
 الأداء الإقتصادي العام. -2
 سیاسة التضخم. -3
 ساسیة إحلال الوردات.-4
 سیاسة سعر الصرف.-5

 ف كفاءة الأنشطة الممولة.ضع -6
 أنتشار الأمیة المصرفیة. -7

 معوقات مرتبطة بالقطاع المصرفي:
 إعتماد المصارف التجاریة الي حد كبیر شیكة مراسلین تقیلدین برغم من أنضمام المصارف لشبكة (أ)

الأعمال ،جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا  )إبراهیم جبریل عبداالله كباشي ،أستراتجیة الدممج المصرفي في السودان ،ماجستیر إدارة1(
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 سویفت العالمیة فیما یخص بمنتجات القطاع الزراعي التي تتمثل في الصادرات.
أحد أهم المشاكل التي تواجه المصدرین تتمثل في حجم التمویل المصرفي المطلوب للصادر والذي  (ب)

 یتجاوز الموارد المتاحة للمصارف التجاریة.
أنخفاض حجم التمویل الموجه للقطاع الزراعي بعد أنتهاج الدولة سیاسات التحریر وإلغاء )ج(

 السقوف التي كانت محددة للقطاع الزراعي بواسطة البنك المركزي 
 )1(مخاطر التمویل المصرفي الإسلامي في السودان

التأكد كما هة معلوم فتمثل  المخاطر تنشأ من عدم التأكد من النتائج المتوقعة والإستثمار یقوم على عدم
المخاطر الغموض الذي یكتنف أي نشاط إستثماري أو تمویلي لذا ینبغي التحسب لأنواع المخاطر التي یمكن 

 تقدیرها والإفصاع عنها عند إنشاء أي مشروع إستثماري والمخاطر التي تحدث أثناء تنفیذ المشروع.
 وع التمویل ونوعه وأجله والبیئة المحیط به.وتتفاوت هذذه المخاطر من حیث حجم المشروع ،موض

وبالنظر لطبیعة التمویل المصرفي في السودان المبني على صیغ الإسلامیة تبرز أنواع شتي من المخاطر 
 التي تكتنف التمویل المصرفي .

 مخاطر ناتجة عن صیغ التمویل.1
لة في البیوع المختلفة (المرابحة ،السلم) تطبیق البنوك السودانیة  العدید من صیغ التمویل الإسلامیة  المتمث

إلي جانب عقود الإستثمار الأخري مثل (المشاركة،الأوراق المالیة ،المضاربات) وفي كل هذه الصیغ یكون 
 البنك عرضة للمخاطر،ففي حالة المرابحة  یشتري البنك السلع بناء على وعد من العمیل بشرائها منه مرابحة

راء السلعة  من البنك یصبح البنك عرضة لشراء السلع قد یرفض العملاء إستلامها والعدم إلزام العمیل بش 
 سواء كانت محلیا أو مستوردة.

 وفي حالة السلم الذي  تستخدمه البنوك السودانیة بتوسیع في التمویل الزراعي یشتري البنك سلعا یدفع ثمنها 
 دة،كما یصبح عرضة لتقلب الأسعار.مقدما فیكون عرضة لمخاطر عدم التسلیم في المواعید المحد

وقد عانت البنوك السودانیة كثیرا من جراء توظیف قدر كبیر من تمویلاتها في الزراعة بصیغة السلم في 
محصول الزرة الذي أنخفضت أسعاره بدرجة كبیرة مقارنة بسعر السلم مما شكل خسارة مباشر للبنوك الي 

یلیة.في حالتي المشتاركة  والمضاربة  حیث یساهم البنك بجزء من جانب تجمید جزء كبیرا من سقوفاتها التمو 
 رأس مال المشروع ویظل البنك إیضا عرضة لمخاطر إنخفاض العائد المتوقع.

 وهنلك أیضا المخاطر الناجمة عن الفهم الصحیح لصیغ التمویل الإسلامي من قبل العاملین بالمصارف.

المصرفیة ،ماجستیر الدراسات المصرفیة  )أم سلمة الحسن أحمد الأمین ،المخاطر1(
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 . مخاطر ناتجة عن حجم وتوقیت التمویل2
تنشأ المخاطر أحیانا من عدم إكمال تقدیم التمویل للمشروع بالحجم المطلوب وفي الوقت المطلوب وفق 

على ذلك أیضا تأخیر بدء عمل المشروع  في الوقت المناسب جدول التدفقات المقدمة مع الدراسة ویترتب 
خاصة في المشروعات الإنتاجیة والخدمیة ،كما یؤدي إلي الفشل التام للمشروع ففي السودان مثلا حیث تقدم 
البنوك التمویل للنشاط الزراعي فینبغي  بالضرورة انسیاب التمویل لمراحل الزراعة في فتراتها المختلفة من 

 إلي الحصاد.--للأرض،تحضیر 

 مخاطر ناتجة عن نوعیة العملاء.3
 هنلك عدد من العناصر  الرئیسیة المطلوبة لدراسة العمیل لتقلیل المخاطر هي:

 أ.دراسة الملاءة المالیة للعمیل.
 ب.دراسة الملاءة الإخلاقیة.

 ج.دراسة ملاءة الخبرة.
 بالإعتماد على أسس ومؤشرات التحلیل المالي.الملاءة المالیة تعتمد على المركز المالي للعمیل 

 أما الملاءة الأخلاقیة من خلال جمع المعلومات من مختلف المصادر المتعلقة منها بالماضي أو الحاضر.
 فهنالك بعض الإشكالاتتواجه البنوك السودانیة  في تقییم عملائها تتلخص في الأتي:

لاء حیث لا یحتفظ الكثیر منهم بحسابات نظامیة  إلي أ.عدم توفر المعلومات الكافیة عن غالبیة العم
 جانب عدم واقعیة المیزانیات المقدمة,

ب.عدم أرتباط العمیل بمصرف معین حیث یتنقل غالب العملاء بین المصارف المختلفة فیصعب 
 بذلك تقییم نشاطه وإمكاناته بوضوح.

 ملاء.ج.ضعف الإلمام بالصیغ الشرعیة ومتطلبات التمویل غالبیة الع

 .مخاطر ناشئة عن تسییل ضمانات التمویل4
صدر قانون بیع الأموال المرهونة للمصارف عام 



 

43 
 

بط الإجتماعیة في البیئة السودانیة  فإنه ینظر لشراء الأموال المرونه للمصارف  أنها مسألة غیر نسبة للروا
أنسانیة وهي معیبة لذا لا یتقدم أي مشتري لدخول مزاد بیع مال  المرهون خصوصا في الولایات السودان 

 الأخري وعلى الأخص بیع العقارات السكنیة.

 ماریة. مخاطر ناشئة عن البیئة الإستث6
حیث أن أغلبیة  التمویل مرتبط بالزراعة والمحاصیل الزرعیة وهي دائما عرضة لتذبذب الإنتاج وتذبذب 
الأسعار الداخلیة والخارجیة مما ینعكس سلبا في كثیر من الاحیان علي مردود المصارف من هذا النوع من 

 .التمویل الي جانب زیادة نسب التعثر والأنفلات

 )1(ومكوناتهامخاطر العامة 
وتشمل المخاطر المتعلقة بالظروف الإقتصادیة والسیاسیة والتي لها تأثیر على نظام السوق ككل ، فأي 

حالات الكساد أو إزدهار إقتصادي أو إضطرابات أو أزمات سیاسیة لابد وأن تؤثر في تذبذب أسعار أصول 

 المحفظة الإستثماریة.

 وأمكونات المخاطر العامة فتشمل مایلي:

اولاً مخاطر سوء الإدارة: إن لأخطاء الإدارة لها أثار سلبیة على نتائج أعمال المصارف وبالتالي على العائد 

على الإستثمار،فإتخاذ قرارات خاطئة نتیجة معلومات غیر مكتملة  قد یؤثر على  أرباح المصارف،ویجب أن 

 تسعي الإدارة دائما إلي تحقیق الفعالیة الإداریة.

المخاطر السیاسیة :أما هذا النوع من المخاطر فتندرج تحتها الحروب والنزعات الداخلیة والتأمیم ثانیا: 

والمصادرة والأبتزاز والتصفیة وغیرها من صور المخاطر التي ترتبط بالدول الأخذ في النمو ومن المخاطر 

ب ومن مفتشي التموین السیاسیة أیضا المضایقات المستمرة والمتلاحقة كالمضایقات من مصلحة الضرائ

والرخص والأسعار ومن رجال الأمن وهذه المضایقات تسبب الخوف وربما تحجم من الأعمال وتهرب 

 الأموال إلي الخارج، ضف إلي ذلك إرتفاع أسعار الضرائب.

نظام ثالثا: المخاطر القانونیة: ترتبط هذه المخاطر بعدم وضع العقود المالیة موضع التنفیذ أي أنها ترتبط بال

 الأساسي والتشریعات والأوامر الرقابیة التي تحكم الإلتزام بالعقود والصفقات وقد تنشأ بسبب عدم الإلتزام 

لرسالة السابقةأم سلمة الحسن أحمد الأمین 1(
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بالضوابط والقوانین،أوتكون بسبب التعدیلات المستمرة في القوانین التي تحكم المعاملات المنشأة مثل 

التعدیلات في قوانین الضرائب والرسوم وإجراءات الأشهار،وأسعار الخدمات وسیاسات التسعیر والتوزیع 

 وحریة البیع والتصدیر والحمایة.

رابعا:الأوضاع الإقتصادیة : في الحالات التي تضطلع فیها الحكومات بدور الضامن لقروض التمویل 

الأداء الإقتصادي الجید حیث تتوفر الإمكانیات الفنیة  المشروعات،لذلك لابد من الإطمئنان إلي مقومات

والتكنلوجیا والإنتاج الكبیر الذي یؤدي إلي الجودة وخفض التكلفة وهذا یتیح الوفاء بالإلتزامات تجاه المصارف 

 في حالة إذا ما تعثر المشروع وبالتالي مشكلة سداد التمویل.

 أنواع مخاطر الأعمال ومكوناته
 لقوة الشرائیةمخاطر إنخفاض ا

وهي تعني إحتمال تغیر العوائد المتوقعة نتیجة لأرتفاع معدلات التضخم فإن القوة الشرائیة للنقود التي تم 
شراء أستثمار بها الیوم تختلف عن القوة الشرائیة لنفس الكمیة من النقود بعد سنة ،كذلك القیمة الحقیقیة 

 .للعائد على الإستثمار  لعوائد الإستثمار تنخفض مما یؤدي إلي أنخفاض المعدل الحقیقي
 مخاطر السوق:

تبقي المخاطر المرتبطة بالسوق منصبة على المبیعات والتصدیر فالرغم من وجود أسواق  فإن الأسعار في 
 هذه الأسواق دائما في حالة صعود وهبوط.

 المخاطر الصناعیة:
هذه الصناعة،مثل عدم ویقصد بها تلك المخاطر التي تتعلق بصناعة معینة والناتجة عن ظروف خاصة ب

توفر الموارد الخام الذي یلزم توافرها بكمیات كافیة لضمان إستمرایة المنشأة ولصناعات معینة،یجب التأكد 
من أن المشروع المطروح للتمویل مؤهل للأستفادة المثلي من هذه المیزة النسبیة بوجود الإدارة أو الخبرة الفنیة 

عاقد مع جهة خارجیة  ذات مكانة عالیة في مجالات التدریب والتشغیل سواء داخل الشركة ،أو عن طریق الت
 ،كذلك تكلفة المشروع وهیكل التمویل مرتبطان الي حد كبیر،

 مخاطر السیولة:
تكون في عدم توفر السیولة في المصرف وعن وصعوبة الحصول على سیولة بتكلفة معقولة وهو ما یدعي 

 ربیحة.السیولة عادة من أن هنالك مفاضلة بین السیولة وال بمخاطر التمویل السیولة،وتنشأ مشكلة

ء) محمد على محمد إبراهیم ،المخاطر التي تواجه التمویل المصرفي الإسلامي وأثره في الأداء المالي للمصارف السودانیة ومشروعات العملا1(
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 مخاطر یتسبب فیها المصرف نفسه
 التركیز علي صیغة واحدة للتمویل. طرمخا-
 لایغلب على البنك جانب الربح على جانب المخاطر. -
 عدم التقدیر والتوثیق الصحیح للضمانات. -
 التمویل الكامل للمشروع العمیل في بعض الحالات التي لا تتطلب ذلك. -
 التمویل قبل أكمال المستندات.السماح للعمیل بإستغلال  -
السماح للعمیل بإستغلال التمویل دفعة واحدة للمشاریع التي تتطلب إستغلال التمویل في دفعات (التمویل  -

 الزراعي )على سبیل المثال.
 عدم تقدیم تمویل إضافي للعمیل عند الحاجة. -

 عدم مراجعة البنك دوریا لحركة حساب التمویل.
 لحجز على الودیعة بما یتناسب مع قدرة التسهیل الممنوح.عدم قیام البنك با

 عدم الإلتزام بالضوابط والأسس الخاصة بمنح التمویل المصرفي الصادر من بنك المركزي.-
 عدم القیام بالزیارات المیدانیة للوقوف على جدوي مشروع العمیل في الواقع العملي. -
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 المبحث الثالث
 )1(البیئة الإستثماریة في السودان

تسعى جمیع دول العام لجذب الاستثمار ، بهدق زیادة الدخل القومي، ورفع احتیاطي العملات  الأجنبیة 
 . ولتحقیق ذلك یتم تشجیع الإستثمار بمنحه مزایا إعفاءات جمة من خلال قوانیین الإستثمار المختلفة .

م وتوالت التشریعات في 1956السودان كغیره من دول العام صدر فیه أول قانون للاستثمار في العام 
 مجالات الإستثمار المختلفة سواء كانت زراعیة ، صناعیة أو خدمیة .

 إن الإستثمار یستهدف استغلال الموارد الطبیعیة بهدف تحقیق النمو الاقتصادي . 
ي السودان والوقوف على تطورها التاریخي ، في التشریعات الاستثماریة منذ لاستعراض قوانیین الإستثمار ف

 الاستقلال.
 أهتمت الدولة بالإستثمار والتنمیة بصدور العدید من القوانیین التي تشجع على الإستثمار. -
م ، كانت نظرة اقطاعیة أي 1979م وحتى 1956النظرة للإستثمار في الفترة مابعد الإستقلال في عام  -

 تمت بتنمیة قطاعات معینة كتشجیع الإستثمار في القطاع الصناعي والزراعي وقطاع الخدمات .أه
 وحتى الان . 1980تم توحید لقانون الإستثمار لیشمل كل القطاعات وذلك في الفترة من  -
 یمكن التعرف على هذه القانون المتعاقبة بتقسیم فترات صدورها إلى مرحلتین : -

 :ى الاستثمار القطاعيأولاً : المرحلة الاول
م وقد صدرت خلال هذه الفترة عدة قوانیین 1979م وحتى 1956تحددت هذه المرحلة بالفترة من  

 قطاعیة وهي :
 -م:1956قانون المیزات الممنوحة لسنة .1

وهو اول قانون صدر للإستثمار في السودان . وكانت سلطة تنفیذه من صلاحیات وزیر التجارة و  -
 و التعاون . الصناعة و التموین

شجع القانون  الإستثمار في القطاع الصناعي ، و ذلك في محاولة لتغییر تركیبة الإقتصاد القومي من  -
 إقتصاد زراعي رعوي تقلیدي الى إقتصاد صناعي حدیث.

 م الإستثمارات الأجنبیة خشیة من عودة الإستعمار للبلاد .1956لم یشجع قانون المیزات الممنوحة لسنة  -
 
 
 
قانون الميزات الممنوحة للمشروعات لسنة) 1(
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 -: م1967قانون تشجیع و تنظیم الإستثمار الصناعي لسنة .2

م حیث تم ولأول مرة 1964القانون یعتبر خطوة إلى الامام قامت بها الحكومة بعد ثورة اكتوبر هذا  -
تنفیذ القانون لوزیر  م . ولقد أوكلت مهمة1966بإنشاء وزارة متخصصة للصناعة و التعدین في العام 

 الصناعة والتعدین .
حاول القانون معالجة بعض السلبیات في قانون المیزات الممنوحة اهمها تشجیع القانون للإستثمارات  -

الأجنبیة ومنحها الضمانات الإمتیازات و التسهیلات التي تمنح للإستثمارات الوطنیة .كما أشتمل على 
 القروض ورؤوس الأموال الأجنبیة . نصوص تتیح  تحویل الأرباح و فوائد

وبالرغم من أنه قانون لتشجیع الإستثمار الصناعي إلا أنه ولعدم وجود قوانیین أخرى مفردة للأنشطة الأخرى 
فقد كان یتم بموجبه التصدبق لمشروعات زراعیة وخدمیة مثال ( كنانة ، فندق الهیلتون ومشاریع التخزین 

 المشاریع الزراعیة .المبرد ) بالإضافة الى عدد من 

 -م:1973قانون تنظیم و تشجیع الإستثمار في الخدمات لإقتصادیة لسنة .3
وتوسیعا لمظلة الإستثمارات صدر قانون تنظیم وتشجیع الإستثمار في الخدمات الإقتصادیة بهدف  -

تاج تشجیع الإستثمار بصفة خاصة في مجالات السیاحة , النقل , التخزین , الخدمات الزراعیة والإن
الزراعي . إضافة إلى المرافق الاقتصادیة الأخرى و قطاع النقل بصفة خاصة لمساهمته الكبیرة في 

 الناتج القومي . وقد اوكلت مهمة تنفیذه لوزیر المالیة.
یحمل نفس ملامح القوانین السابقة من حیث منح المیزات و التسهیلات  و الضمانات وقد خضع هذا  -

 م لیكون اكثر شمولا لمجالات الخدمات الإقتصادیة.1976القانون للتعدیل في عام 
 -:م1974قانون التنمیة و تشجیع الاستثمار الصناعي لسنة  .4

م صدر قانون التنمیة وتشجیع الإستثمار الصناعي والذي ألغى بموجبه قانون تنظیم 1974بحلول عام 
الهدف من صدوره اعادة الثقة لدى م .تحت أشراف وزیر الصناعة وكان  1967الإستثمار الصناعي للعام 

المستثمرین الوطنیین و الاجانب على حد سواء ، وذلك بعد قرارات التأمیم والمصادرة التي تمت حینذاك مما 
 أثر سلبا على جذب الأجانب الامر الذي دعا لتعدیل القانون لمنح ضمانات ضد التأمیم والمصادرة .

 ادرة للمشاریع الإستثماریة الا بأمر قضائي .یتمیز بالتأكید على عدم التأمیم و المص -
 
 م1967قانون تنظیم الإستثمار الصناعي لسنة ) 1(
 م1974قانون التنمیة وتشجیع الإستثمار الصناعي لسنة ) 2(
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 -:م1976قانون تنمیة الاستثمار الزراعي و تشجیعه لسنة  .5
الحیواني  و النباتي  وقد اوكلت مهمة  صدر هذا القانون بغرض تشجیع الاستثمار في القطاع الزراعي بشقیه

تنفیذه لوزیر الزراعة و المـوارد الطبیعیة و الثروة الحیوانیة .وتمنح الامتیازات و الضمانات للمستثمرین بعد 
 موافقة وزیر المالیة .

 -سلبیات القوانین الاستثماریة القطاعیة :

 ما سبب ضرراً بلیغا على المستثمر.صعوبة التنسیق بین الوزارات القائمة على أمر القطاعات م -
تمسك كل من الوزارات بصلاحیاتها القانونیة القطاعیة والمالیة خلق اكثر من نافذة للإستثمار مما أدى  -

 الى تعقید الاجراءات الإداریة .
تعدد الجهات التي یتعامل معها المستثمر و خاصة للمشروعات ذات الطبیعة المشتركة [صناعي ،  -

عي ، خدمي ] [ زراعي ، خدمي ] مما یضطر المستثمر للتعامل في مشروع واحد مع زراعي ] [صنا
 عدة قوانیین وجهات .

.صعوبة متابعة المشروعات ذات الطبیعة المشتركة وخاصة فیما یختص بالمیزات الممنوحة لذا صدر 4 -
هیلات و ضمانات قانون موحد لتشجیع الإستثمار في كافة المجالات كذلك شمل القانون المیزات و التس

 الكافیة لجذب اللمستثمرین.
لهحخب م ئك ب ئكقهئمي ب ئكتئمي ذحك ل  -: تئميئي: ئك

نتیجة لما برز من سلبیات خلال تجربة تطبیق القوانین القطاعیة المرحلة الاولى ، دعت الحاجة إلى توحید 
بتجارب الدول الرائدة في قوانین الإستثمار و توحید الجهة التي تشرف على الاستثمار في السودان إقتداء 

 مجال الإستثمار .
 -م :1980قانون تشجیع الإستثمار لسنة   

صدر قانون موحد للاستثمار و إنشأت بموجبه الأمانة العامة للإستثمار ، وتتبع لوزیر المالیة ، الذي فوض 
ووزیر الدولة للمالیة و صلاحیاته للإمناء العامیین للاستثمار و قد تناوب على رئاستها وكیل وزارة الاقتصاد 

 اخیراً الامناء العامیین للإمانة العامة للاستثمار .
 اهداف القانون

 تحقیق النظرة الشمولیة للإستثمار و التي كانت تفقدها القوانین القطاعیة . -
التزام الدول في كل البلاد بتطبیق نصوص واحكام التنافسیة الموحدة لاستثمار رؤوس الأموال العربیة  -

 م .1982 لعام
قانون تنمية الإستثماري الزراعي وتشجيعة لسنة  )1(
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    -:1980الملامح العامة و المیزات التي یمنحها قانون تشجیع  الإستثمار لسنة 
 وحدة الجهة التي یتعامل معها المستثمر . -
 تمیز بأنه قانون جوازي اعطى الحق لوزیر المالیة في منح الإمتیازات حسبما یراه . -
ضوابط فاعلة بالنسبة للمستثمرین الأجانب و ذلك بأنه لایتم الإقتراض من البنوك و المؤسسات وردت  -

 المالیة إلا بعد موافقة وزیر المالیة .
 یمنح القانون اعفاءات من ضریبیة أرباح الأعمال والصادر ورسوم الإنتاج واي رسوم محلیة . -
 ات المشروعات الاستثماریة یمنح القانون تخفیضاً او اعفاءاً جمركیاً على وارد -
 یمنح قطعة ارض استثماریة بالسعر التشجیعي .  -

 -م:1980سلبیات قانون 

كفل هذا القانون متابعة المشاریع الاستثماریة للوزارات المختصة ، و تشمل الزراعة  و الصناعة . وقد  -
الذي كان له الأثر  تقاعست تلك الوزارات عن اداء دورها في متابعة المشروعات الإستثماریة الأمر

 السلبي على تنفیذ المشاریع .
 ایلولة صلاحیة تنفیذ القانون لوزیر المالیة عمق النظرة الإیرادیة للإستثمار . -
 لم یركز القانون على منح میزات تفضیلیة للمناطق الاقل نمواً . -
 لم یشجع القانون الإستثمار في المجالات الخدمیة كالتعلیم و الثقافة . -
 سیاسات الإستثماریة.غیاب ال -
 التغییر المستمر في الجهاز التنفیذي وعدم الإهتمام بالكوادر والتدریب وبیئة العمل . -
عدم اشراك الجهات المرتبطة بتنفیذ قانون تشجیع الإستثمار مما افقد الجهاز القائم على امره الدور  -

 التنسیقي [ الجمارك ، بنك السودان ، الأراضي ، الضرائب].
 -:م1991و المعدل في  1990شجیع الاستثمار لسنة قانون ت

بقیام ثورة الإنقاذ الوطني و انعقاد المؤتمر الإقتصادي الاول و الذي تضمن في توصیاته ضرورة مراجعة 
قانون تشجیع الإستثمار في اطار برامج الانقاذ الثلاثي ، انعقد مؤتمر المستثمرین المحلیین في فبرایر 

م، وبعد تداول تقاریر اللجان المختصة بمراجعة 1990المستثمرین العالمي في مارس م تلاه مؤتمر 1990
م في 1990القانون و مناقشت مسوداته و اجراء التعدیلات اللأزمة تم اصدار قانون تشجیع الإستثمار 

 م .1990/مایو/24
قانون تشجيع الإستثمار لسنة  -1
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 -:م1990اهم سمات قانون تشجیع الإستثمار لسنة 
إنشاء جهاز له الاستقلالیة عن الوزارات ذات الصلة بتنفیذ قانون الإستثمار یرأسه مجلس وزاري تحت  -

 اشراف مجلس ادارة یرأسه وزیر مركزي هو رئیس الهیئة العامة للإستثمار .
الاستثمار في المناطق الاقل نمواً و التي تخدم اهداف  افرد القانون میزات اضافیة و تفضیلیة لتشجیع -

 القانون المتمثلة في الأمن الغذائي و تشجیع الصادر و تحقیق التنمیة المتوازنة .
 تضمن القانون تسهیلات و ضمانات كافیة لضمان تحویل الأرباح و رأس المال عند التصفیة . -
رخیص خلال مدة اقصاها الشهرین من تاریخ تسلیم نص القانون على ان یبت مجلس الإدارة في طلب الت -

الطلب مستوفیاً ، كما اعطى للمستثمر الحق في التظلم للمجلس الوزاري في حالة تأخیر البت في طلبه 
 و على المجلس الفصل في التظلم خلال شهر من تاریخه .

 م1990ماتم تنفیذه في اطار قانون تشجیع الاستثمار لسنة 

الجهة المختصة تسلیم الأرض المخصصة للمشروع في مدة اقصاها ثلاث أشهر من أوجب القانون على  -
 تاریخ الترخیص كما نص صراحة على أمكانیة التقسیط .

صدر قرار بتجمیع الرسوم الجمركیة و المتعلقة بالوارد في رسم واحد و بنسب معینة حسب القطاعات  -
 المختلفة .

الإستفادة من المیزات و التسهیلات الممنوحة للمشروع ثم فتح لضمان تسهیل إجراءات الترخیص و  -
مكاتب للتنسیق بین الهیئة العامة للإستثمار و الهیئات ذات الصلة     و تشمل الجمارك ، بنك السودان 

 ، المساحة و التخطیط العمراني لتسهیل الإجراءات المتعلقة بالمشروع بكل جهة .
ستثماریة الشاملة للبلاد بغرض تخطیط الإستثمار و ترشیده حسب بدأیة دراسة و اعداد الخریطة الا -

 الثروات الطبیعیة و الإمكانیات المتاحة لكل ولایة .
 وتمشیا مع فدرالیة الإستثمار تم فتح إدارات للاستثمار بكل الولایات .  -
اریة داخلیا إنشاء إدارة خاصة بتطویر وترویج الإستثمار تختص باعداد الدراسات للمشروعات الإستثم -

 وخارجیا وفتح قنوات مع اجهزة الإستثمار بالبلاد العربیة والأجنبیة .
قیام جهاز خاص بالمناطق الحرة لمزید من التسهیلات للمستثمرین وجذب رؤوس الإموال واستقطاب  -

 التقنیات الحدیثة المتمشیة مع امكانیات البلاد الفنیة والإداریة . 
 -م:1990ر للعام سلبیات قانون تشجیع الإستثما
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 تأثر القانون بسیاسات الدولة النقدیة  التي تمخض عنها عدم السماح بتجنیب الأموال  . -
بالرغم من أن القانون قد نص على أنه یسود على القوانیین الأخرى بالقدر الذي یزیل التعارض إلا ان  -

ث یتم نزع اراضي المشروعات هناك معوقات تتعلق ببعض القوانیین الاخرى ( كقانون الاراضي مثلا  حی
 الإستثماریة وفقا لقانون الأراضي ) .

كذلك لم یعط هذا القانون سلطة تخصیص وتسلیم الأرض لأجهزة الإستثمار ، الأمر الذي أدى لتأخیر  -
 تسلیم كثیر من المشاریع .

المنصوص  لم تنشأ بكل وزارة مختصة وحدة للإستثمار ، وبالتالي لم تمارس تلك الجهات أختصاصاتها -
 علیها في القانون .

 م1990وزارة التخطیط والإستثمار وقانون تشجیع الإستثمار لسنة 

م. تم 1994) الذي بموجبه تم حل الهیئة العامة للإستثمار في یونیو 344صدر قرار مجلس الوزراء رقم ( 
 –م 1994لال الفترة ضم الهیئة العامة للإستثمار لوكالة  التخطیط وسمیت وزارة التخطیط والإستثمار خ

م . وتم تفویض وزیر الدولة لوزارة التخطیط والإستثمار لیقوم بمهام رئیس الهیئة العامة للإستثمار و  1996
ظللت الولایات ممثلة في وزارات المالیة بالولایات تقوم بممارسة صلاحیات رئیس الهیئة العامة للإستثمار في 

 م .1990تنفیذ قانون تشجیع الإستثمار لسنة 
 م1996قانون تشجیع الإستثمار لسنة 

م    إنشاء إدارة عامة لترویج الإستثمار تتبع لوزارة المالیة . وقد 1996تم بموجب تشجیع الإستثمار لسنة 
صدر هذا القانون متضمنا نفس المزایا والتنسهیلات والضمانات التي وردت بالقانونین السابقین إلا انه ابتدع 

 للترخیص للمشروعات الإستثماریة والتعامل معها وأعطى كل منها سلطات .ثلاث مستویات 
 ( أ) الحكومات الولائیة .  
 ( ب) الوزارات الاتحادیة .  
 ( ج) وزارة المالیة والاقتصاد الوطني .  

 م  1996سلبیات قانون تشجیع الإستثمار لسنة 
 ) ولایة26و() وزارة اتحادیة 18تم توزیع صلاحیات منح التراخیص بین ( -
 لایوجد جسم مسئول یشرف على كل الجهات التى تتعامل في الإستثمار . -
اعطى صلاحیة منح المیزات للمشروعات الإتحادیة والعابرة للولایات والإستثمارالاجنبي المختلط للوزارات  -

 الإتحادیة .
 م1996قانون تشجیع الإستثمار لسنة ) 1(
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منح الامتیازات والتسهیلات للمشاریع الولائیة ولم یحدد الجهة التي سلب القانون صلاحیات الولایات في  -
 تمنح المیزات للمشروعات .

منح القانون إدارات الإستثمار بالولایات صلاحیة الترویج للإستثمار وحرمها من التعامل مع المستثمر  -
 الأجنبي .

 ات الإتحادیة .لم تصدر لوائح مفسرة للقانون للفصل بین صلاحیات الولایات  والوزار  -
 -م :2000م تعدیل لسنة 1999قانون تشجیع الإستثمار لسنة 

م وبموجبه تم ضم جهاز الإستثمار 2000م تم تعدیله في العام 1999قانون تشجیع الإستثمار لسنة صدر 
 لوزارة الصناعة والإستثمار . 

 -: م1999سمات قانون تشجیع الإستثمار لسنة 
 ت بین المشروعات الإستراتیجیة وغیر الإستراتیجیة .میز القانون في منح المتیازا -
یتم اعفاء كل المشروعات الاستراتیجیة وغیر الاستراتیجیة من الرسوم الجمركیة على التجهیزات  -

 الراسمالیة من معدات وآلیات وغیرها ومدخلات انتاج .
 السودان .إیلا معاملة خاصة للمشروعات التي تقوم وفق اتفاقیات خاصة مبرمة مع حكومة  -
 –رأس المال العیني  –الاجنبي  –تبني مفهوم واسع وعریض لرأس المال المستثمر لیشمل النقد المحلي  -

الحقوق العینیة مثل الرهونات وضمانات الدین والحصص والاسهم والسندات والحقوق المعنویة ،حقوق 
والارباح التي یحققها المشروع والتي  -الملكیة الفكریة والنشر والعلامات التجاریة وبراءات الاختراع ..الخ

 یعاد استثمارها في نفس المشروع او مشروع اخر .
التوسع في مفهوم مجالات الاستثمار لیشمل مجالات اخرى  إضافة للمجالات الاساسیة الموارد الطبیعیة  -

 والطاقة الجدیدة والمتجدة .
أو بسبب كونه قطاعا عاما أو قطاعا تعاونیا  عدم التمیز بین المال المستثمر بسبب كونه محلیا أو اجنبیا -

 أو مختلطا .
 عدم التمییز بین المشاریع المتماثلة عند منح المیزات أو الضمانات . -
توحید جهة اصدار الترخیص للمشروعات الاستثماریة الاتحادیة لدى وزارة الاستثمار، مع إعطاء الوزارات  -

 الاختصاصات التالیة :الاتحادیة المختصة وذات الصلة بالاستثمار 
 تحدید الأولویات ووضع السیاسات الاستثماریة لوزاراتهم . -
 إعداد الخرائط الاستثماریة القطاعیة . -
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الموافقة من حیث المبدأ على قیام المشروع بناءا على دراسة الجدوى الفنیة والاقتصادیة المحولة من وزارة  -
 الاستثمار .

 وزارة المختصة ورفع تقاریر دوریة حولها متابعة تنفیذ المشروعات الخاصة بال -
إعطاء الوزراء الولائین حق منح الاعفاءات من الضرائب والرسوم التي تفرض بقانون ولائي وتخصیص  -

 الارض اللازمة للمشروع والتوصیة لوزیر الاستثمار بشأن منح الإعفاءات الضریبیة والجمركیة .
 لقانون الاتحادي .النص على ان تصدر الولایات قانون على نسق ا -
 فصل القانون اجراءات الحصول على الترخیص لآي مشروع استثماري . -
 . تم تسهیل وتقصیر اجراءات تطبیق الامتیازات الجمركیة على واردات المشروعات الاستثماریة -

 م  1999سلبیات قانون تشجیع الإستثمار لسنة 
م إلا ان هنالك 1996قانون الإستثمار لسنة بالرغم من صدور القانون لمعالجة السلبیات التي صاحبت  -

 قصور في بعض بنوده مثل .
لم یمنح القانون الولایات صلاحیة منح المیزات للمشروعات الولائیة ، بل تتم فقط التوصیة للوزیر  -

 الاتحادي للموافقة على المیزات المطلوبة .
 م2002م تعدیل نوفمبر 1999قانون تشجیع الإستثمار لسنة 

وزارة الاستثمار وقد تم حل هیئة الإستثمار ولایة الخرطوم وتم دمجها مع جهاز الإستثمار ، وكانت  تم إنشاء
 بدأیة تطبیق نظام النافذة الموحدة في ظل وزارة منفصلة للإستثمار .

 -م :2003م تعدیل لسنة 1999قانون تشجیع لإستثمار لسنة 
أكثر مرونة وتبسیطا للاجراءات المعتمدة كما اعطى م لیصبح 2003جرت  مراجعة لقانون الإستثمار في عام 

 القانون افضلیات توجه الاستثمار للمناطق الاقل نموا وكذلك للمشروعات الاستراتیجیة .
 -م :2007م تعدیل لسنة 1999قانون تشجیع الإستثمار لسنة 

نون والمختصة بمنح الاعفاءات ) من القا10إجراء بعض التعدیلات بمواد القانون ومن ضمنها تم تعدیل المادة (تم 
 الضریبیة واستعاض عنها بنظام الفئة الموحدة  والتي تفسر بالاتي :

 من صافي الربح للمشاریع الصناعیة . %10تحصل  
 من صافي الربح للمشاریع الخدمیة . %15تحصل  
 یحصل صفر % من صافي الربح للمشاریع الزراعیة 

 
 
قانون تشجيع الإستثمار ) 1(
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 )1(المشاكل والعقبات التي تواجه الإستثمار في السودان
 :مشاكل الأراضي الإستثماریة والبنیات التحتیة/1

لعله من أبرز محفزات الإستثمار سهولة حصول المستثمر علي موقع إستثماري  مهیأ یتیح له تأسیس 
علیه كل الدول  التي أستطاعت إن تعظم من مشروعه  وفقا لخطته  الي أعدها  مسبقاً  وهذا ما درجت  

 تدفقات  الإستثمار فیها.
بالنظر نجد  أن هناك معضلات  حقیقیة  في هذا الجانب  أذ أن معظم الولایات لم تتمكن من تخصیص 
أراضي للأستثمار  وبالأخص في الأستثمار الزراعي  اذ أن معظم الأراضي تتم حیازتها  بوضع الید  

 التعامل فیها عن طریق تخصیص للمستثمرین. وبالتالي یصعب 
 /عدم تأهیل المناطق الصناعیة:2

صرف صحي  ومیاه  في المناطق –اتصالات -طرق معبدة–عدم توفر  البنیات الأساسیة من كهرباء 
والمدن الصناعیة  الجدیدة مما یضطر المستثمرین  للقیام  بمجهودات  وتحمل تكالیف  كبیرة  تستقطع  من 

 ل المشروع.راس ما
 /معوقات الإجراءات الإداریة:3

بالرغم من إهتمام الدولة  المتذاید بالأستثمار  وتحسین مناخه  إلا أن  هنالك عدة  معوقات  تواجه تحسین  
مناخ الإستثمار  في إطار  الإجراءات  الإداریة  علي المستوي الإتحادي  والولائي ویمكن إیجاز هذه 

 -المشاكل في الأتي:
 أ/تعدد الأجهزة والجهات التي یتعامل معها المستثمر:

إن سهولة إجراءات الحصول علي تراخیص الإستثمار تأخذ حیزاً كبیراً من التفكیر  المستثمرین  ،ویرون  أنها 
دافع مهم للأستثمار بالبلد المضیف ،وفي السودان نجد أن هنلك تعدد للأجهزة المسئولة عن الإستثمار من 

ارك والضرائب  والأراضي  والمسجل التجاري  وبنك السودان إضافة الي الوزارات الإتحادیة  ذات إدارة الجم
الصلة بالمشروع  المراد إقامته  وغیرها من الجهات، هذا یساهم  في تعقید  وتطویل الإجراءات  مما ینعكس 

 سلباً علي جزب المستثمرین  وبصفة خاصة الأجانب 
 مات الأستثماریة( عدم وجود خارطة أستثماریة قومیة)/نقص  المعلومات  عن مقو 4

تعد من أكبر المشاكل  التي یواجهها المستثمر  ضعف الترویج الداخلي والخارجي وغیاب المعلومات  عن 
 المشاریع الإستثماریة بصفة عامة.

 

تقریر غیر منشور مجلس الوزراء السوداني لسنة )1(
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 /تقلیدیة الأنظمة المصرفیة:5
تتمیز غالبیة  الدول النامیة  ومن بینها السودان بأنظمة مصرفیة تقلیدیة  غیر متقدمة  لا تستطیع  أن تلبي  
رغبات  المستثمرین  في التحویلات  السریعة  وتوفیر  التمویل  اللأزم  بالسرعة  المطلوبة  صعوبة  تحویل 

 نقد .أرباح المشروع الإستثماري  والقیود المفروضة  علي حركة ال
 / ضعف بعض الكودار  العاملة في الأجهزة المختصة بأمر الإستثمار:6

أجهزة وإدارات الإستثمار تتطلب عاملین بمواصفات ومؤهلات تمكنهم من التعامل  مع المستثمرین ،واغلب 
 الكوادر من صغار الموظفین من غیر المؤهلین.

 /المعوقات  القانونیة( التشریعیة):7
الإستثمار الإطار الذي  ینظم  العلاقة  بین جمیع أفراد العملیة الإستثماریة  بإعتباره  أحد أهم یعتبر قانون 

محددات مناخ الإستثمار الأ هنلك بعض  التعارض  بین التشریعات  الإستثماریة ،وبقیة  المنظومة  
 التشریعیة  للدولة  خاصة دفي  المسائل المتعلقة  بالجمارك والأراضي

 أمنیة: / معوقات8
تتمثل  في عدم قیام المشروعات الإستثماریة  في مناطق غیر الأمنة  والتي تتمتع بموارد طبعیة  أو أن 
تصبح بعض المناطق والتي فیها إستثمار عرضة للمخاطر كشأن الإستثمارات في مناطق  النیل الأزرق  

 وجنوب كردفان ووالولایات دارفور عموماً.
 نفذین لسیاسات الأستثمار:/معوقات تتعلق بسلوك الم9

نجد أن معظم المستثمرین الأجانب یأتون من بلدان تعتمد في إقتصادیاتها علي النهج الإقتصاد الحر وقد 
تعود هؤلاء علي ظروف غیر مقیدة وسهلة لذلك فأن تطویل الإجراءات والممارسات البیروقراطیة تمثل لهم 

 ة كبیرة من الوعي والفهم لمتطلبات لمثل هؤلاء المستثمرین .ضیقاً شدید ولذلك لابد من وجود كادر علي درج
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/صدر منذ العام 5



 

 
 

 

 

 

 
 

 رابعالفصل ال

 الدراسة التطبیقیة
 النموذجتوصیف وفحص وتقدیر المبحث الأول: 

مناقشة الفرضیاتالمبحث الثاني: 
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 )1جدول رقم (
 

 دفق التمویل المصرفي حسب القطاعات الإقتصادیة (زراعي ،صناعي وخدمي)ت

 العام  المجموع الكلي للتمویل بالالاف الجنیهات
792 2000 

111.3 2001 
160.0 2002 
79.5 2003 

5514.9 2004 
6954 2005 

10415.2 2006 
12582.6 2007 
14672.4 2008 

15.959.786 2009 
22.107.438 2010 
2.323.243 2011 
3.041.631 2012 
60.780.20 2013 
40.005.7 2014 
50.01906 2015 
64.197.5 2016 
99.588.9 2017 

 وإعداد الباحث المالیة والتخطیط الإقتصاديمصدر العرض الإقتصادي لوزراة 
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 )2جدول رقم (
 حجم الإستثمار الكلي بالجنیه السوداني

 العام القطاع الزراعي القطاع الصناعي القطاع الخدمي
1250502911 416557752 53623339 2000 

3448630216 1823285759 74782182 2001 

24695544528 1930800867 29079515 2002 

4730804949 3127034676 175760627 2003 

6317374554 4656162837 111099960 2004 

18100380708 8562292593 412478384 2005 

21194364513 9315639522 311542976 2006 

19354195410 4757885567 215242274 2007 

33668432472 16529705967 482562847 2008 

6766239014 11544703239 222695009 2009 

48211524780 26633860671 1164123366 2010 

33159000 14616000 1035000 2011 

6784000 60000 24000 2012 

51824000 9440000 564000 2013 

4120000 720000 185000 2014 

27101897932 712337733 231749312 2015 

1065879858 2016 

18607531293 1927097507 41675189231 2017 

 مصدر وزارة الإستثمار وإعداد الباحث
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 المبحث الأول
 توصیف النموذج

یختص هذا الفصل بالدراسة التطبیقیة واستخدام الأسالیب الإحصائیة لدراسة خصائص متغیرات 
 الاحصائیة والاقتصادیة والقیاسیة علیه.الدراسة، ومن ثم تقدیر النموذج القیاسي المقترح واجراء الفحوصات 

حیث تكون النموذج المقترح من تمویل الاستثمار كمتغیر تابع، ومؤسسات الوساطة المالیة كمتغیر 
مستقل. ویعرض البحث منهجیة الدراسة من حیث طریقة اختیار العینة وجمع البیانات ثم مناقشة الأسالیب 

ار فروض الدراسة وأخیراً یتم تحلیل نتائج الاختبارات الإحصائیة الإحصائیة المختلفة المستخدمة في اختب
 للوقوف على مدى صحة افتراضات الدراسة .

 فترة الدراسة 
إن اختیار حجم العینة یمثل عنصر اساسي في الوصول لنتائج موثوق فیها، حیث أن العینة الصغیرة  

ئصها الاقتصادیة الاحصائیة والقیاسیة. لكن لا تساعد في تقدیر المعلمات التي یمكن الاطمئنان إلى خصا
في كثیر من الاحیان تكون مشكلة عدم توفر البیانات مشكلة تواجه الباحثین. ركز البحث على أكبر قدر من 
البیانات واختبار البیانات حتى یتحقق تقدیر النموذج واستیفاء معاییر الإحصاء، وذلك لأن الدراسة تستخدم 

 أدوات الاحصاء الضروریة لعملیات الفحص.وغیرها من  t,fجداول 
). اعتمد البحث في جمع بیانات الدراسة على البیانات والإحصاءات م2017-2000تمثلت فترة البحث ( 

، والتي تمثل أحد الجهات الرسمیة المعنیة بإصدار التقاریر بنك السودان المركزيالمنشورة الصادرة من 
 السنویة والاحصاءات.

  Model specificationالنموذج:توصیف توصیف 
إستناداً إلى نماذج الدراسات السابقة والنظریة الاقتصادیة تم تصمیم النموذج التالي بحیث تضمن أهم 
المتغیرات التفسیریة التي یتوقع أن تؤثر في النموذج، والتي تدرس العلاقة بین المتغیر المستقل والمتغیر 

 التابع حسب عنوان الدراسة.
 مسمیات لمتغیرات الدراسة حیث یتم تقسیم الى مجموعات یمكن إجمالها فیما یلي: توجد عدة

 . حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة:1
 یتم دراسة حجم التمویل لقطاع الصناعة وعدد المنشآت خلال فترة الدراسة.    

 . حجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات:2 
 مات وعدد المنشآت خلال فترة الدراسة.یتم دراسة حجم التمویل لقطاع الخد   
 . حجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة:3
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 وصف وتحلیل البیانات 
 Eviewsتم استخدام  البرامج والحزم الإحصائیة الجاهزة متمثل في برنامج (

النماذج وهو من أكثر البرامج الإحصائیة شیوعاً واستخداماً في تحلیل بیانات السلاسل الزمنیة وتقدیر 
 القیاسیة، وجاء الوصف الاحصائي للمتغیرات وتحلیل البیانات على النحو التالي.

 أولاً : الإحصاء الوصفي لمتغیرات الدراسة:
 الاحصاء الوصفي لحجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة:. 1

ل لقطاع لدراسة الاحصاء الوصفي لحجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة من خلال دراسة حجم التموی
 الصناعة وعدد المنشآت خلال فترة الدراسة. والجدول التالي یوضح الوصف المتغیرات.

 ) الوصف الإحصائي لمتغیرات الدراسة حسب حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة4-1رقم  (جدول 
 تمویل قطاع الصناعة عدد المنشآت 

Mean 292 3.87 

Maximum 923 1.65 

Minimum 13 60000.00 

Std. Dev. 292.8894 4.68 

Observations 18 18 

 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 

یحتوي الجدول اعلاه على الخصائص الوصفیة للمتغیرات متمثلة في الوسط الحسابي، والوسیط والقیمة العلیا 
والدنیا لكل متغیر، وكذلك الانحراف المعیاري. یلاحظ أن أعلى قسمة وسط حسابي هو التمویل المخصص 

أة، ومن خلال البیانات منش 292متوسط عدد المنشآت یساوي  3.87 لقطاع الصناعة بوسط حسابي یساوي 
 .منشأة 923وأعلاها  13یلاحظ التفاوت الكبیر في عدد المنشآت حیث أن أدناها 

 . الاحصاء الوصفي لحجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات:2

لدراسة الاحصاء الوصفي لحجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات من خلال دراسة حجم التمویل لقطاع 
 خلال فترة الدراسة. والجدول التالي یوضح الوصف المتغیرات.الخدمات وعدد المنشآت 
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 ) الوصف الإحصائي لمتغیرات الدراسة حسب حجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات4-2جدول رقم  (
 

 تمویل قطاع الخدمات عدد المنشآت 
Mean 321 1.36 

Median 221 9.01 
Maximum 1247 4.82 
Minimum 37 4120000. 
Std. Dev. 312.0450 1.38 

Observations 18 18 
 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 

یحتوي الجدول اعلاه على الخصائص الوصفیة للمتغیرات متمثلة في الوسط الحسابي، والوسیط والقیمة العلیا 
والدنیا لكل متغیر، وكذلك الانحراف المعیاري. یلاحظ أن أعلى قسمة وسط حسابي هو التمویل المخصص 

منشأة، ومن خلال  321، وأن متوسط عدد المنشآت یساوي 1.36 لقطاع الخدمات بوسط حسابي یساوي 
 .منشأة 1247وأعلاها  37البیانات یلاحظ التفاوت الكبیر في عدد المنشآت حیث أن أدناها 

 . الاحصاء الوصفي لحجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة:3
لدراسة الاحصاء الوصفي لحجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة من خلال دراسة حجم التمویل لقطاع الزراعة 

 المنشآت خلال فترة الدراسة. والجدول التالي یوضح الوصف المتغیرات.وعدد 
 ) الوصف الإحصائي لمتغیرات الدراسة حسب حجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة4-2جدول رقم  (
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 تمویل قطاع الزراعة عدد المنشآت 

Mean 24 2.57 

Median 24 1.96 

Maximum 87 4.17 

Minimum 4 24000.00 

Std. Dev. 20.62139 9.77 

Observations 18 18 

 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 

یحتوي الجدول اعلاه على الخصائص الوصفیة للمتغیرات متمثلة في الوسط الحسابي، والوسیط والقیمة العلیا 
والدنیا لكل متغیر، وكذلك الانحراف المعیاري. یلاحظ أن أعلى قسمة وسط حسابي هو التمویل المخصص 

منشأة، ومن خلال  24، وأن متوسط عدد المنشآت یساوي 2.57 لقطاع الزراعة بوسط حسابي یساوي 
 منشأة. 87وأعلاها  4البیانات یلاحظ التفاوت الكبیر في عدد المنشآت حیث أن أدناها 

 ثانیاً: الرسم البیاني لمتغیرات النموذج:
فیما یلي یتم رسم متغیرات النموذج في البدء یتم رسم جمیع متغیرات النموذج، حیث یتم رسم كل متغیر على 

 وعدد المنشآت.حدا من حیث حجم التمویل 
 :لحجم التمویل الموجه لقطاع الصناعةالرسم البیاني  .أ

 ) یوضح الرسم البیاني لحجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة4-1الشكل رقم (
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 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 

الموجه لقطاع الصناعة یتصف بالتذبذب حیث وصل الى أعلى  من الرسم أعلاه یلاحظ أن حجم التمویل

 م ثم أخذ في الانخفاض.2008قیمة عام 

م شهد قطاع الصناعة حجم تمویل أعلي وذلك نسبة للأستقرار في 2006م وحتي 2000في الأعوام من 

 .أسعار سعر الصرف ومعدل تضخم لان سعر الصرف والتضخم یؤثران علي حجم التمویل لهذ القطاع

م بسبب 2016م وحتي 2012م شهد هذا القطاع أعلي حجم تمویل ثم تراجع في الأعوام 2008في العام 

 .%40عدم أستقرار سعر الصرف ومعدل التضخم حیث وصل معدل التضخم في هذه الفترة إلي 
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 أما عدد المصانع الني تم تمویلها فتظهر في الرسم التالي:
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 )Eviewsمن نتائج التحلیل ببرنامج : ( إعداد الباحث : المصدر 
من الرسم أعلاه یلاحظ أن عدد مشآت الصناعة التي تم تمویلها یتصف أیضا بالتذبذب حیث وصل الى 

 م ثم أخذ في الانخفاض.2004أعلى قیمة عام 
 ب. الرسم البیاني لحجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات

 ضح الرسم البیاني لحجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات) یو 4-1الشكل رقم (
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 )Eviewsنتائج التحلیل ببرنامج من : ( إعداد الباحث : المصدر 

من الرسم أعلاه یلاحظ أن حجم التمویل الموجه لقطاع الخدمات یتصف بالتذبذب حیث وصل الى أعلى 
 الانخفاض.م ثم أخذ في 2010قیمة عام 

 
 

 أما عدد المصانع الني تم تمویلها فتظهر في الرسم التالي:
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 )Eviewsمن نتائج التحلیل ببرنامج : ( إعداد الباحث : المصدر 

من الرسم أعلاه یلاحظ أن عدد المشآت الخدمیة التي تم تمویلها یتصفأیضا بالتذبذب حیث وصل الى أعلى 
 م ثم أخذ في الانخفاض.2005عام قیمة 
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 ج. الرسم البیاني لحجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة
 ) یوضح الرسم البیاني لحجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة4-1الشكل رقم (
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 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 
لاه یلاحظ أن حجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة ضعیف جدا خلال فترة الدراسة ولكنه شهد من الرسم أع

 م.2016زیادة كبیرة في عام 
خلال هذه الفترة  الحكومة لم تهتم بقطاعات الإقتصادیة الحقیقیة (الزراعة ،الصناعة والخدمات) إنما أهتمت 

أهملت قطاع الزراعة ،ولم تتجه حكومة الأنقاذ لقطاع بقطاع النفط منذ ظهور البترول في السودان لذلك 
 من الإیرادات البترولیة . %75الزراعة الإ بعد أنفصال جنوب السودان عندما فقد السودان أكثر من 
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 أما عدد المصانع الني تم تمویلها فتظهر في الرسم التالي:
 لقطاع الزراعة) یوضح الرسم البیاني لحجم التمویل الموجه 4-1الشكل رقم (

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

N3

 

 )Eviews: إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج المصدر 

م ثم 2014من الرسم أعلاه یلاحظ أن عدد المشآت الزراعیة التي تم تمویلها یتصف أیضا بالتذبذب الى عام 
 أخذ في الزیادة.
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 :ل لكل القطاعات یظهر من خلال الشكل التاليوبشكل عام وعند جمع حجم التموی
 ) یوضح الرسم البیاني حجم التمویل الموجه لجمیع القطاعات4-1الشكل رقم (
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 )Eviewsإعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج :  المصدر

للقطاعات الثلاثة یتصف بالتذبذب لكن یعتبر قطاع من الشكل أعلاه یلاحظ أن السمة العامة للتمویل الموجه 
الخدمات الأوفر حظاً في التمویل من القطاعات الأخرى، یلیه قطاع الصناعة بینما التمویل الموجه لمنشآت 

 الزراعة هو الأقل.
 أما من حیث عدد المنشآت المستفیدة من التمویل یظهر ذلك من خلال الشكل التالي:
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 ) یوضح الرسم البیاني لعدد المنشآت المستفیدة من التمویل4-1الشكل رقم (
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 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 

من الشكل أعلاه یلاحظ أن السمة العامة لعدد المنشآت المستفیدة من التمویل الموجه للقطاعات الثلاثة 
لكن یعتبر شركات قطاع الخدمات هي الأوفر حظاً في التمویل من القطاعات الأخرى، یتصف بالتذبذب 

 تلیها شركات قطاع الصناعة بینما التمویل الموجه لمنشآت الزراعة هو الأقل.
 :مقاییس الالتواء والتفرطح والتوزیع الطبیعي 4-4

یجاد درجة تشتت هذه المفردات حول من المقاییس التي یتم استخدامها هي مقاییس التشتت أو الاختلاف( لإ
التماثل أو الالتواء من جهة  تلك القیمة المتوسطة). كذلك توجد مقاییس أخرى تحدد شكل المنحني من حیث 

 تدبب القمة أو تفرطحها
هناك مقیاسان رئیسیان للالتواء, تبرز درجة تناظر التوزیع، وتبین إن كان ملتو إلى الیمین أو الیسار. 

 الأول هو قیمة الالتواء التي تعرف بالمعادلة التالیة :المقیاس 
) فأن قیمة الالتواء n,…….,x2,x1x) من المشاهدات ( (nإذا كان  لدینا لبیانات غیر مبوبة :  •

 ) : aویرمز لها بالرمز ( 
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a =  
 یمثل العزم الثالث حول الوسط.* حیث أن

  :ixتمثل قیم البیانات الأصلیة. 

 : الوسط الحسابي للبیانات. 

 n :تمثل حجم العینة ( العدد الكلي للبیانات) 

تمثل مراكز الفئات في جدول توزیع التكراري مع   k,…….,x2,x1(x (إذا كانت   لبیانات مبوبة : •
 )على التوالي فان قیمة الالتواء: f1)fkf,2……,تكراراتها

 
a = 

 
 حیث أن : 

 یمثل المجموع الكلي للتكرارات.   
 

) الذي یرمز له بالرمز Coefficient Of skewnessأما المقیاس الثاني فهو معامل الالتواء (  •
)Cs: یعرف بالمعادلة التالیة ( 

Cs =  
 حیث أن : 

 a :تمثل قیمة الالتواء. 
 s:تمثل الانحراف المعیاري. 
فیكون التوزیع متناظر . أما إذا كانت قیمته موجبه فان إذا كان معامل الالتواء یساوي صفر  •

التوزیع ملتوي إلى الیمین , في حین إذا كانت سالبة فان التوزیع ملتوي الى الیسار.كما في 
 الأشكال أدناه.

أما دراسة التوزیع الطبیعي لها أهمیة بالغة في الاحصاء الاستدلالي حیث أن الاختبارات الاحصائیة 
میة یعتمد على توزیع هذه البیانات، فاذا كان توزیعها طبیعیا فإنه یمكن اجراء اختبارات للبیانات الك

 معینة، أي أن تقییم الدراسات یعتمد اعتمادا كبیرا على نتیجة هذا الاختبار. 
 فیما سیتم تحلیل معامل الالتواء والتوزیع الطبیعي لبیانات البحث لكل مجموعة بیانات على حدا. 
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 حسب القطاعات:لالتواء والتوزیع الطبیعي لبیانات البحث . معامل ا1
الجدول التالي یوضح الاختبارات الاحصائیة الخاصة بتحلیل معامل الالتواء والتوزیع الطبیعي لبیانات 

 البحث حسب قطاعات الاقتصاد:
 نتائج تحلیل معامل الالتواء والتوزیع الطبیعي) 4-4جدول رقم(

 قطاع الزراعة الخدماتقطاع  قطاع الصناعة 
Mean 3.87 1.36 2.57 

Std. Dev. 4.68 1.38 9.77 
Skewness 1.420922 0.926030 3.872671 

Kurtosis 4.117999 3.182764 16.02010 
Jarque-Bera 6.994499 2.597647 172.1350 

Probability 0.030281 0.272853 0.000000 
 طبیعيغیر  طبیعي غیر طبیعي نوع التوزیع

Sum 6.97 2.45 4.62 
Sum Sq. Dev. 3.72 3.22 1.621 
Observations 18 18 18 

 )Eviewsإعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج المصدر : 
كان معامل الالتواء یساوي صفر فیكون التوزیع متناظر . أما إذا كانت تمت الاشارة فیما سبق الى أنه إذا 

قیمته موجبه فان التوزیع ملتوي إلى الیمین , في حین إذا كانت سالبة فان التوزیع ملتوي الى الیسار. ومن 
نحو موجبة مما یدل على أن البیانات غیر متناظرة، وأنها ملتویة   Kurtosisنتائج الجدول نجد أن قیمة  

 الیمین، هذه النتیجة تتماشى مع خصائص البیانات الاقتصادیة.
-Jarqueهو اختبار  Eviewsأما فیما یخص خاصیة التوزیع الطبیعي من الاختبارات المتاحة في برنامج 

Bera ویتم اتخاذ القرار بناءاً على القیمة الاحتمالیة لمستوى الدلالة الاحصائیة، فإذا كانت القیمة  ،
كان المتغیر یتبع التوزیع الطبیعي، وإذا كانت أقل من ذلك فیتم  %5الاحتمالیة أكبر من مستوى الدلالة مثلا 

رفض فرض العدم وقبول الفرض البدیل أي أن المتغیر لا یتبع التوزیع الطبیعي، من نتائج التحلیل نجد أن 
وقطاع الزراعة فإن بیانات التمویل  قطاع الصناعة تتبع التوزیع الطبیعي، بینما كل من قطاع الخدمات

 الخاصة بهم لا تتبع التوزیع الطبیعي.
 حسب عدد المنشآت المستفیدة من التمویل:. معامل الالتواء والتوزیع الطبیعي 2



 

72 
 

حسب عدد الجدول التالي یوضح الاختبارا الاحصائیة الخاصة بتحلیل معامل الالتواء والتوزیع الطبیعي 
 :التمویل المنشآت المستفیدة من

 :   حسب عدد المنشآت المستفیدة من التمویلنتائج تحلیل معامل الالتواء والتوزیع الطبیعي ) 4-5جدول رقم(

 

عدد منشآت 

 عدد منشآت الزراعة عدد منشآت الخدمات الصناعة

Mean 292 321 24 

Std. Dev. 292.8894 312.0450 20.62139 

Skewness 0.672885 1.698712 1.701528 

Kurtosis 2.113847 5.395464 6.018161 

Jarque-Bera 1.947274 12.96055 15.51757 

Probability 0.377707 0.001533 0.000427 

 غیر طبیعي غیر طبیعي طبیعي نوع التوزیع

Sum 5239.000 5777.000 428.0000

Sum Sq. Dev. 1458331. 1655325. 7229.111

Observations 18 18 18

 )Eviewsالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج

موجبة   Kurtosis . ومن نتائج الجدول والتي تفید أن قیمة  بناءاً على المعیار الذي تمت الاشارة فیما سبق
مما یدل على أن جمیع بیانات البحث الخاصة بصیغ التمویل غیر متناظرة، وأنها ملتویة نحو الیمین، هذه 

 النتیجة تتماشى مع خصائص البیانات الاقتصادیة التي تتزاید قیمتها مع الزمن.
-Jarqueھو اختبار  Eviewsأما فیما یخص خاصیة التوزیع الطبیعي من الاختبارات المتاحة في برنامج 

Bera ویتم اتخاذ القرار بناءاً على القیمة الاحتمالیة لمستوى الدلالة الاحصائیة، فإذا كانت القیمة  ،
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كان المتغیر یتبع التوزیع الطبیعي، وإذا كانت أقل من ذلك فیتم  %5الاحتمالیة أكبر من مستوى الدلالة مثلا 
لمتغیر لا یتبع التوزیع الطبیعي، من نتائج التحلیل نجد أن رفض فرض العدم وقبول الفرض البدیل أي أن ا

عدد منشآت قطاع الصناعة تتبع التوزیع الطبیعي، بینما نجد أن عدد المنشآت في كل من قطاع الخدمات 
 وقطاع الزراعة لا تتبع التوزیع الطبیعي.

ر متناظرة، وملتویة یستخلص مما سبق أن بیانات الاستثمار حسب القطاعات ووحسب عدد المنشآت  غی
نحو الیمین، هذه النتیجة تتماشى مع خصائص البیانات الاقتصادیة. ویلاحظ أیضا أنه عند تحلیل البیانات  
للقطاعات وجد أن بیانات الصناعة تتبع التوزیع الطبیعي، بینما كل من قطاع الخدمات وقطاع الزراعة فإن 

طبیعي.من كما أن عدد منشآت قطاع الصناعة تتبع التوزیع بیانات التمویل الخاصة بهم لا تتبع التوزیع ال
الطبیعي أیضا، بینما نجد أن عدد المنشآت في كل من قطاع الخدمات وقطاع الزراعة لا تتبع التوزیع 

دور مؤسسات الوساطة المالیة في تمویل الإستثمار في السودان یختلف الطبیعي.  وعلیه نخلص الى أن 
 بإختلاف
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 تحلیل االعلاقة بین بیانات البحث:

إن طبیعة متغیرات البحث لیست بینها علاقة انحدار أو سببیة أي لیس فیها متغیر تابع ومستقل ففي هذه 
 لمناقشة فرضیات البحث.  Correlationالحالة یمكن استخدام  معامل الارتباط 

العلاقة بین المتغیرین  أو اكثر، ویرمز له عادة ما یستخدم لمعرفة    Correlationحیث أن معامل الارتباط 

. ومن ثم یحدد معامل الارتباط ما اذا كانت العلاقة ایجابیة أوسلبیة، قویة أو ضعیفة.  تنحصر قیم  rبالرمز 

11معامل الارتباط بین  ، فكلما اقتربت قیمة معامل الارتباط من الواحد الصحیح دل ذلك على قوة  −≥≥

العلاقة، أما الاشارة فتدل على اتجاه العلاقة فقد تكون العلاقة طردیة (في نفس الاتجاه) أوعكسیة (في اتجاه 

. أما في حالة البیانات الوصفیةیستخدم  Spearman Correlation معاكس). من أنواع الارتباط سبیرمان

 یستخدم في حالة البیانات الكمیة.  Person Correlationاختبار بیرسون   

 ولایجاد معاملات الارتباط بین بیانات الدراسة سیتم من خلال الفقرات التالیة:

 حسب القطاعات:أولاً: معامل الارتباط لبیانات الدراسة 
معامل الارتباط لبیانات الدراسة حسب قطاعات الجدول التالي یوضح الاختبارات الاحصائیة الخاصة بتحلیل 

 المستهدفة بالتمویل:
 نتائج معامل الارتباط لبیانات الدراسة حسب قطاعات المستهدفة بالتمویل) 4-4جدول رقم(
Correlations

Pearson Correlation 1 .395 -.096

Pearson Correlation .395 1 .114

Pearson Correlation -.096 .114 1

 )SPSSالباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج المصدر : إعداد
 من الجدول أعلاه یلاحظ الآتي:
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والتمویل الموجه . أظهرت نتائج التحلیل وجود علاقة عكسیة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة، 1
، أي أن توجیه التمویل نحو قطاع الصناعة یؤثر سلباً على التمویل الموجه %9.6الزراعة، بنسبة لقطاع 

 .%9.6لقطاع الزراعة بنسبة 
والتمویل الموجه یة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة، طردأظهرت نتائج التحلیل وجود علاقة . أما 2

، أي أن توجیه التمویل نحو قطاع الصناعة یؤثر إیجاباً على التمویل %39.5الخدمات، بنسبة لقطاع 
یة بین حجم التمویل طردأظهرت نتائج التحلیل وجود علاقة أما  ،%39.5الموجه لقطاع الخدمات بنسبة 

، أي أن توجیه التمویل نحو قطاع %11.4الخدمات، بنسبة والتمویل الموجه لقطاع الموجه لقطاع الزراعة، 
 .%11.4الزراعة یؤثر إیجاباً على التمویل الموجه لقطاع الخدمات بنسبة 

 حسب عدد الشركات الممولة:ثانیاً: معامل الارتباط لبیانات الدراسة 

الجدول التالي یوضح الاختبارات الاحصائیة الخاصة بتحلیل معامل الارتباط لبیانات الدراسة حسب عدد 
 الشركات الممولة:

 نتائج معامل الارتباط لبیانات الدراسة حسب عدد الشركات الممولة) 4-4جدول رقم(

Correlations

Pearson Correlation 1 **.900 .107

Pearson Correlation **.900 1 .206

Pearson Correlation .107 .206 1

 )SPSSالمصدر : إعداد الباحث : ( من نتائج التحلیل ببرنامج 
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 تمناقشة الفرضیا المبحث الثاني:
 ؟تساهم مؤسسات الوساطة المالیة  في تمویل الإستثمار الصناعي :الفرضیة الأولي

والتمویل الموجه أظهرت نتائج التحلیل وجود علاقة عكسیة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة، 
أي أن توجیه التمویل نحو قطاع الصناعة یؤثر سلباً على التمویل الموجه  9.6الزراعة، بنسبة لقطاع %

 .%9.6لقطاع الزراعة بنسبة 
 یوجد ضعف في التمویل الموجه لقطاع الصناعي

 ؟تساهم مؤسسات الوساطة المالیة  في تمویل الإستثمارالزراعيالفرضیة الثانیة:
والتمویل الموجه یة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة، طردأظهرت نتائج التحلیل وجود علاقة 

أي أن توجیه التمویل نحو قطاع الزراعة یؤثر إیجاباً على التمویل الموجه  11.4الخدمات، بنسبة لقطاع %
 .لقطاع الخدمات بنسبة 

11.4%. 
 ؟المالیة  في تمویل الإستثمارالخدميتساهم مؤسسات الوساطة : الفرضیة الثالثة

والتمویل الموجه یة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة، طردأظهرت نتائج التحلیل وجود علاقة 
أي أن توجیه التمویل نحو قطاع الصناعة یؤثر إیجاباً على التمویل الموجه  39.5الخدمات، بنسبة لقطاع %

 .%39.5لقطاع الخدمات بنسبة 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

77 
 

 النتائج والتوصیات
 :نتائج خاصة

. علي المؤسسات التي تعمل في مجال تمویل القطاعات لابد من إعطاء الأولویة للمشروعات الحیویة التي 1
 تساهم في الإقتصاد بصورة سریعة وسلیمة.

 . ضرورة الأهتمام بالقطاع الصناعي 2
 والصناعي. ضرورة تشجیع الإستثمار في القطاع الزراعي 3

 :النتائج العامة
.  أن دور مؤسسات الوساطة المالیة في تمویل الإستثمار في السودان یختلف بإختلاف القطاع، حیث 1

 التمویل الموجه للقطاعات الثلاثة یتصف بالتذبذب.أن  تلاحظ 
زراعة هو ال ثقطاع الصناعة  یلیه. قطاع الخدمات هي الأوفر حظاً في التمویل من القطاعات الأخرى، 2

 الأقل .
 .. وجود علاقة عكسیة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة، والتمویل الموجه لقطاع الزراعة3
 .. وجود علاقة طردیة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الصناعة، والتمویل الموجه لقطاع الخدمات4
 .والتمویل الموجه لقطاع الخدمات. وجود علاقة طردیة بین حجم التمویل الموجه لقطاع الزراعة، 5

 :توصیات خاصة
 . توصي الدراسة بضرورة وضع أولویة في تمویل المشروعات الصناعیة التي تعتمد على مدخلات زراعیة.1
 الزراعیة.وضع أولویة تمویل المشروعات  یجب. 2
 .قطاعات الإنتاجلدعم . ضرورة وضع استراتیجیة 3

 توصیات عامة
 القطاع الصناعي والقطاع الزراعي والخدمي. مشجعة ومحفزة من البنك المركزي لتمویلإیجاد قوانین  1
 الأهتمام بعملیة التمویل للقطاعات الإستثمارات الحقیقیة مثل الزراعة والصناعة..2
 القطاع الزراعي المرتبط بالقطاع الصناعي. التمویل .وضع إستراتجیة لرفع ا3
 هتمام بالقطاع الصناعي ..وضع رؤیة إقتصادیة واضحة بالإ4
 .رفع الوعي الإستثماري في القطاع الزراعي وزیادة تمویله5
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 المراجع والمصادر
 اولاً: المراجع

-1997أحمد غنیم ،صناعة القرارات الأئتمان والتمویل في إطار الأستراتجیة الشاملة الطبعة الأولي .1

1998 . 

 في السودان التحدیات ورؤي المستقبل.الصدیق طلحة محمد رحمة، التمویل الإسلامي .2

تاریخ النشر  1998السید عبدالمولي إقتصادیات النقود والبنوك دراسة خاصة للنظام النقدي المصرفي .3

 م دار النهضة العربیة1999

. عثمان حمد محمد خیر وأخرون توثیق تجربة السودان في مجال المصارف والمؤسسات المالیة (الجزء 4

 م .2006سودان المصرفي للتنمیة الزراعیة الثالث)بنك ال

 ) جامعة الأزهر2جمال محمد أحمد وإبراهیم السید،القروض المصرفیة والتمویل (.5

جامعة -) دمنهور2016.حمدي عبدالرحمن عبدالقادر،الوساطة المالیة في المصارف الإسلامیة (6

 الأزهر،دار التعلیم الجامعي.

 م،عمان2009التحلیل الأستثماري ،الطبعة العربیة .درید كامل أل شیب ،الأستثمار و 7

) دار الجنان للنشر 2016.محمد الفاتح محمود المغربي،التمویل والإستثمار في الأسلام ،الطبعة الأولي (8

 والتوزیع المملكة الأردنیة الهاشمیة.

 م2016المكتبة المصریة -الإسلامي-.محمد محمود المكاوي، التمویل المصرفي التقلیدي9

 .2003.محمود یونس وعبدالمنعم مبارك،النقود وأعمال البنوك والأسواق المالیة ،دار الجامعة10

 . مروان شموط وكنجو عبود كنجو ،أسس الإستثمار الطبعة الأولي.11

 .نوال حسین عباس ،مؤسسات في الحاسبة والتمویل،جامعة الخرطوم.12
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 ثانیا: الرسائل الجامعیة 

) مجلة 2013وعزیز إسماعیل محمد ،تمویل الإستثمارات الإسلامیة وأهمیته الإقتصادیة (أحمد یس عبد .1

 كلیة بغداد للعلوم الإقتصادیة العدد الخاص بمؤتمر الكلیة منشورة.

) ماجستیر الإقتصاد جامعة 2013-2008.حلیمة عطیة، دور السوق المالیة في تمویل الإستثمارات(2
 ).2015بسكرة الجزائر (–محمد خضیرة 

.محمد علي محمد إبراهیم ،المخاطر التي تواجه التمویل المصرفي الإسلامي واثره الإداء المالي للمصارف 3
 )ماجستیر جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا. 2017السودانیة (

م .م علي كریم محمد كبه،أثر المصارف المتخصصة في تمویل الإستثمارات لتعزیز القدرة التنمویة في .4

 ) الإقتصاد جامعة المثني كلیة الإدارة والإقتصاد .2016العراق( 

)،ماجستیر جامعة محمد خضیر بسكرة 2015(الفریكي عیدة، دور الوساطة المالیة في البنوك الإسلامیة.5
 الجزائر

مصطفي محمد رمضان ابو هیدروس ،أثر الوساطة المالیة في فلسطین على الناتج المحلي الإجمالي 6

2015. 

 م2015-1990تسنیم عزالدین وداعة االله سعد محددات الإستثمار في السودان(.7
)ماجستیر إدارة  2012( بن عزوز عبدالرحمن،دور الوساطة المالیة في تنشیط أسواق الأوراق المالیة. 8

 مالیة،جامعة منتوري قستطینة الجزائر
 سوق فلسطین للأوراق المالیةهاني أنور صالحة، شركات الوساطة المالیة وأثرها علي التنمیة .9
 )ماجستیرالجامعة الأسلامیة2007(

.إدریس محمد عمر حاج الأمیر ،دور مؤسسات المالیة في تمویل المشروعات الصغیر في 10
 )دكتوراة جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا2009السودان(

)م 2005واق الأوراق المالیة (.زهراء تاج عبدالقادر علي ،أثر التحلیل المالي للشركات في تفعیل أس11
 ماجستیر جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا 

)ماجستیر جامعة السودان للعلوم 2005.مني عبداالله حسن بشیر عربي،كفاءة مصادر التمویل والإستثمار(12

 والتكنلوجیا.

)ماجستیر 2004(.بابكر الصدیق المأمون،إدارة وتمویل الإستثمارات في مؤسسات التأمین الإجتماعي 13
 جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا.
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 .سامیة عمر محمد شریف، دور المصارف الإسلامیة في التنمیة الإقتصادیة والإجتماعیة في ظل 14
 )ماجستیر،جامعة الخرطوم. 2004العولمة(

معة جا)ماجستیر  2004( التقلیدي–محمد الفاتح عثمان صبیر،صیغ التمویل المصرفي في الإسلام .15

 .السودان للعلوم

 )جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا.2004.ام سلمة الحسن أحمد الأمین،المخاطر المصرفیة(16

.بلة یونس زین العابدین عبدالرحیم ،تقیم دور البنك العقاري السوداني في تمویل الإسكانیة 17
 )ماجستیر جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا.2000الشعبیة(

.إبراهیم فضل المولي البشیر ،تجربة محفظة البنوك التجاریة السودانیة لتمویل المشروعات الزراعیة 18

 )دكتوراة جامعة السودان للعلوم والتكنلوجیا.2001(

م)ماجتسیرجامعة السودان 2001.إبراهیم جبریل عبداالله كباشي،إستراتجیة الدممج المصرفي في السودان(19
 للعلوم والتكنلوجیا.

 
 رابعاً: التقاریروالمنشورات 

-1956بیئة قوانین الإستثمار في السودان ،الإدارة العامة للبحوث والمعلومات وزارة الإستثمار القومي(.1
 م)1967-1974-1980-1990-1991-1996-1999-2002-2003-2007

 )2016تقریر حول مشاكل معوقات الإستثمار غیر منشورمجلس الوزراء السوداني(.2
تدفق التمویل المصرفي حسب القطاعات الإقتصادیة (زراعي العرض الأ قتصادي .3

 .وزارة المالیة والتخطیط الإقتصاديبنك السودان المركزي  )2017-2002(،صناعیوخدمي
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 قائمة الملاحق
 

 )1ملحق  رقم (

 
 الاحصاء الوصفي

 
 N1 X1 

 Mean  291.0556  3.87E+09 
 Median  108.5000  1.93E+09 

 Maximum  923.0000  1.65E+10 
 Minimum  13.00000  60000.00 
 Std. Dev.  292.8894  4.68E+09 

 Skewness  0.672885  1.420922 
 Kurtosis  2.113847  4.117999 

   
 Jarque-Bera  1.947274  6.994499 

 Probability  0.377707  0.030281 
   

 Sum  5239.000  6.97E+10 
 Sum Sq. Dev.  1458331.  3.72E+20 

   
 Observations  18  18 

 
 

 

 
 N2 X2 

 Mean  320.9444  1.36E+10 
 Median  220.5000  9.01E+09 

 Maximum  1247.000  4.82E+10 
 Minimum  37.00000  4120000. 
 Std. Dev.  312.0450  1.38E+10 

 Skewness  1.698712  0.926030 
 Kurtosis  5.395464  3.182764 

   
 Jarque-Bera  12.96055  2.597647 

 Probability  0.001533  0.272853 
   

 Sum  5777.000  2.45E+11 
 Sum Sq. Dev.  1655325.  3.22E+21 

   
 Observations  18  18 
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 N3 X3 

 Mean  23.77778  2.57E+09 
 Median  23.50000  1.96E+08 

 Maximum  87.00000  4.17E+10 
 Minimum  4.000000  24000.00 
 Std. Dev.  20.62139  9.77E+09 

 Skewness  1.701528  3.872671 
 Kurtosis  6.018161  16.02010 

   
 Jarque-Bera  15.51757  172.1350 

 Probability  0.000427  0.000000 
   

 Sum  428.0000  4.62E+10 
 Sum Sq. Dev.  7229.111  1.62E+21 

   
 Observations  18  18 
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 عدد المنشآت مجتمعة

 ملحق التوزیع الطبیعي والالتواء

 )2ملحق  رقم (

 

 
 X1 X2 X3 

 Mean  3.87E+09  1.36E+10  2.57E+09 
 Median  1.93E+09  9.01E+09  1.96E+08 

 Maximum  1.65E+10  4.82E+10  4.17E+10 
 Minimum  60000.00  4120000.  24000.00 
 Std. Dev.  4.68E+09  1.38E+10  9.77E+09 

 Skewness  1.420922  0.926030  3.872671 
 Kurtosis  4.117999  3.182764  16.02010 

    
 Jarque-Bera  6.994499  2.597647  172.1350 

 Probability  0.030281  0.272853  0.000000 
    

 Sum  6.97E+10  2.45E+11  4.62E+10 
 Sum Sq. Dev.  3.72E+20  3.22E+21  1.62E+21 

    
 Observations  18  18  18 

 
 

 

 
 N1 N2 N3 

 Mean  291.0556  320.9444  23.77778 
 Median  108.5000  220.5000  23.50000 

 Maximum  923.0000  1247.000  87.00000 
 Minimum  13.00000  37.00000  4.000000 
 Std. Dev.  292.8894  312.0450  20.62139 

 Skewness  0.672885  1.698712  1.701528 
 Kurtosis  2.113847  5.395464  6.018161 

    
 Jarque-Bera  1.947274  12.96055  15.51757 

 Probability  0.377707  0.001533  0.000427 
    

 Sum  5239.000  5777.000  428.0000 
 Sum Sq. Dev.  1458331.  1655325.  7229.111 

    
 Observations  18  18  18 
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 )3(ملحق رقم
التمویل  السنوات

 المصرفي
  INFATION exr ex im الاستثمار

2000 792  7.8 2.57    653.06 653.06 

2001 111.3  4.4 2.58    1558.05 1558.05 

2002   6.9 2.62    497.30- 497.30 

2003   6.2 2.57    339.70- 339.70 

2004   9.5 2.59   297.50- 297.50 

2005   8.6 2.43 1932.50- 1932.50 

2006   7.2 2.17 2416.90 2416.90 

2007   6.2 2.0107 1156.80 1156.80 

2008   14.3 2.0861 3441.10 3441.10 

2009   11.2 2.2804 270.90- 270.90 

2010   13.0 2.3170 2564.90 2564.90 

2011   18.1 2.6600 1470.90 1470.90 

2012   35.6 3.5637 4970.40- 4970.40 

2013   36.5 4.7422 1641.70- 1641.70 

2014   36.9 5.7115 4861.10- 4861.10 

2015   16.9 6.0107 6339.70- 6339.70 

2016   17.8 6.1815 5229.8- 5229.8 

2017   32.4 6.6751 5033.3- 5033.3 

 
 


