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 الله صلى الله عليو و سلم تسليماً كثيراً إلى سيدنا و حبيبنا رسول  

 نا بالمحبة و الحنانني غمر لواتو إلى أمياتنا ال

 و إلى أبائنا الذين لم يبخلوا علينا بشئ

 و الأمل و النشأة على شقف الإطلاع الحياة  نقول ليم : أنتم وىبتمونا

 و المعرفة

 و إلى كل من تفضل علينا بجزء من إىتمامو و لحظة من تفكيره

 .إليكم جميعاً نيدي ىذا الجيد  

 

  



 ج‌
 

 الشكر والتقدٌر .
رَبِّ أَوِزِعِنِي أَنِ أَشِكُرَ نِعِمَتَكَ الَتِي أَنِعَمِتَ عَمَيَّ وعَمَى والِدَيَّ وأَنِ أَعِمَنَ صَالِحاّ تَرِضَاهُ ))قال تعالى 8 

 (. 97سورة النمل الآية8) .((وأَدِخِمِنِي بِرَحِمَتِكَ فِي عِبَادِكَ الصَّالِحِيَن

، ونحمده  نعموالواىب عممو و  -تعالى سبحانو و -لله  بعد والشكر من قبل 
 ونشكره أن وفقنا إلى إتمام ىذه الدراسة .

والشكر إلى الذين تعجزُ الكممات  أن تعبِّر عن الشكر ، و الإمتنان إلييم برغم ما 
ديم أسمى معاني كممات الشكر تجيش بو نفوسنا من إعزازٍ ، و رغبة صادقة في تق

والتقدير عمى كل ما بذلوه لنا من حب ، وعطاءٍ ، ووفاء ؛ الذين ىم كانوا سبباً في 
 وصولنا إلى ىذه الدرجة ؛ أعز الناس في الأرض ) أمياتنا وأبائنا ( .

والشكر إلى كل من كانوا لنا قدوة أثناء رحمتنا في درب العمم والمعرفة  أساتذتنا الأجلاء 
 ي شتى المراحل ) الأساس ، الثانوي ، الجامعة ( .ف

الذي تفضل بالإشراف عمى ىذا  الأستاذ / عمر الطيب عمر محمدونخص بالشكر      
العمل المتواضع الذي بين أيديكم ، كما نشكر أساتذتنا في كمية الدراسات التجارية كافة 

 ، و أساتذة قسم الإقتصاد التطبيقي عمى وجو الخصوص .

 والشكر لكل من ساىم معنا في إخراج ىذه الدراسة بالصورة التي بين أيديكم .

 . و الحمد لله رب العالمين
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 مستخلص الدراسة

‌على‌قرارات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌فً‌السودان التضخمتتناول‌الدراسة‌أثر‌‌‌‌‌‌

‌ذلك‌‌؛ ‌و ‌ ‌لقطاع‌الصناعة ‌حالة ‌الربط‌بالجانب‌التطبٌقً‌من‌خلال‌دراسة مع

‌م(‌.9002ــ‌‌9009)خلال‌الفترة‌

‌‌‌‌‌:‌ ‌الدراسة ‌مشكلة ‌قرارات‌‌تتمثل ‌على ‌تؤثر ‌التضخم ‌ظاهرة ‌أن فً

‌المستثمرٌن‌ ‌إتجاهات ‌تغٌٌر ‌ٌنعكس‌على ‌الأمر ‌هذا ‌و ،‌ ‌المحلٌٌن المستثمرٌن

التضخم‌؛‌حٌث‌ٌلجأ‌المستثمر‌المحلً‌فً‌هذه‌‌المحلٌٌن‌فً‌ظل‌إرتفاع‌معدلات

‌،‌ ‌بالداخل ‌التضخمٌة ‌الضغوط ‌لإرتفاع ‌كنتٌجة ‌بالخارج ‌الإستثمار ‌نحو الحالة

‌ ‌أهم ‌فً‌ فروض‌الدراسةومن ‌عكسً ‌تغٌر ‌إلى ‌تؤدي ‌التضخم ‌معدلات ‌أن :

‌و‌أن‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌للإستثمار‌ قرارات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌،

تحلٌل‌أثر‌فً‌أهم‌أهداف‌الدراسة‌أثر‌بتقلب‌معدلات‌التضخم‌،‌وتتمثل‌بالداخل‌تت

‌معدلات‌ ‌أثر ‌وتوضٌح ‌المحلٌٌن ‌المستثمرٌن ‌قرارات ‌على ‌التضخم ظاهرة

‌التضخم‌ ‌بٌن ‌العلاقة ‌إتجاه ‌ومعرفة ،‌ ‌المحلً ‌الإستثمارات ‌حجم ‌على التضخم

‌الوصف ‌التحلٌلً ‌المنهج ‌إتباع ‌خلال ‌من ‌ذلك ‌و ،‌ ‌الإستثماري ‌و‌والقرار ،‌ ً

‌تساعد‌المستثمر‌فً‌معرفة‌؛‌(‌(‌SPSSالإحصابً تتمثل‌أهمٌة‌الدراسة‌فً‌أنها

‌تعرف‌الدارسٌن‌ ‌أنها ‌كما ‌على‌القرار‌الإستثماري‌، ‌أثر‌التضخم مدى‌و‌حجم

أهم‌نتابج‌و‌القرار‌الإستثماري‌،‌و‌من‌‌بأهمٌة‌تناول‌شكل‌العلاقة‌بٌن‌التضخم

‌‌الدراسة ‌إل: ‌ٌؤدي ‌التضخم ‌معدلات ‌تغٌر ‌قرارات‌أن ‌فً ‌عكسً ‌تغٌر ى

‌مطلقة ‌بصورة ‌لٌس ‌و ‌نسبً ‌بشكل ‌وذلك ‌المحلٌٌن ‌بعض‌‌؛‌المستثمرٌن لأن

بٌن‌التضخم‌و‌القرار‌الإستثماري‌،‌و‌الشواهد‌أظهرت‌عدم‌وجود‌علاقة‌عكسٌة‌

‌(‌ ‌الإقتصادي ‌للوضع ‌المستثمرٌن ‌بتوقعات ‌تتأثر ‌الإستثماري ‌القرار ‌عملٌة أن

‌ ‌أما ‌؛ )‌ ‌ركود ‌توصٌاإنتعاش‌، ‌‌:‌ت‌الدراسةأهم ‌إتخاذ‌أنه ‌النقدٌة على‌السلطة

كما‌ٌجب‌على‌الدولة‌دعم‌البحث‌‌؛‌التدابٌر‌اللازمة‌للحد‌من‌الضغوط‌التضخمٌة

‌العلمً‌فً‌مجال‌التدرٌب‌على‌صناعة‌إتخاذ‌القرار‌.

إن‌التوجه‌لإتباع‌سٌاسة‌إنكماشٌة‌،‌أمر‌مهم‌للغاٌة‌فً‌ظل‌التأثٌر‌العكسً‌،‌‌‌‌‌‌

‌الت ‌لمؤشر ‌تفادي‌الأثار‌والمباشر ‌مع‌ضرورة ‌على‌القرار‌الإستثماري‌، ضخم

‌الجانبٌة‌الناتجة‌عن‌إتباع‌سٌاسة‌إنكماشٌة‌.

‌‌‌‌
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Abstract 

      The study addresses the impact of inflation on the decisions of local 

investors in Sudan with connectivity through the applied side of the case to 

the industry study, and during the period (2009  ــ 2014). 

     The problem of the study: that inflation is a phenomenon affecting the 

decisions of local investors, and this is reflected on the changing trends of 

local investors in the face of rising inflation rates resort where the local 

investor in this case to invest abroad as a result of rising inflationary 

pressures at home. 

     Of the most important hypotheses: that inflation rates lead to adverse 

changes in local decisions of investors, and that the directions of local 

investors to invest at home affected by the volatility of inflation rates. 

    The most important objectives of the study: analyzing the impact of the 

phenomenon of inflation on the decisions of local investors and clarify the 

impact of inflation on the size of the domestic investments, knowing the 

direction of the relationship between inflation and the investment decision, 

and by following the analytical method descriptive, and statistical (SPSS). 

     The importance of the study is that it helps the investor to know the 

extent of the impact of inflation and the size of the investment decision, it 

also knows the importance of students taking the form of the relationship 

between inflation and investment decision. 

The most important findings of the study: 

     That inflation leads to a reverse change in the decisions of local investors 

has changed and it is relative, not an absolute, because some of the evidence 

showed there was an inverse relationship between inflation and investment 

decision. 

The most important recommendations of the study: 

     The monetary authority must take action to curb inflationary pressures, 

measures as the State must support scientific research in the field of training 

on decision-making industry. 
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 الدراسة خطة

 المقدمة :

‌الإقتصادي‌‌‌‌‌‌ ‌الوضع ‌فً ‌تؤثر ‌المتغٌرات‌التً ‌أحد ‌ٌعتبر ‌كمتغٌر التضخم

عموماً‌‌أي‌على‌كافة‌قطاعات‌الإقتصاد‌،‌وبالتالً‌فإن‌الإستثمار‌كقطاع‌من‌

قطاعات‌الإقتصاد‌ٌندرج‌ضمن‌قابمة‌المتغٌرات‌التً‌تتأثر‌بالتضخم‌،‌إلا‌أن‌

‌البلد ‌فً ‌التضخم ‌نوع ‌على ‌ٌتوقف ‌الأثر ‌هذا ‌وشكل ‌ونوع‌‌حجم المعٌن

‌الإستثمار‌الذي‌ٌؤثر‌على‌إتجاهات‌،‌و‌قرارات‌المستثمرٌن‌بشكل‌عام‌.

‌ظل‌‌‌‌‌‌ ‌فً ‌تتلاشى ‌بدأت ‌التً ‌الإستثمارات ‌من ‌لعدد ‌ ‌كثٌرة ‌شواهد توجد

‌التضخم ‌معدلات ‌علاق‌؛‌إرتفاع ‌وجود ‌على ‌ٌدل ‌الذي ‌التضخم‌الأمر ‌بٌن ة

‌وقرارات‌الإستثمار.‌

‌‌‌‌‌‌ ‌أحد ‌التضخم ‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌تعتبر‌مشكلة ‌المشاكل‌التً‌تواجه أهم

‌القرار‌الإستثماري‌فً‌ظل‌وجود‌ ‌تقٌٌم ‌ومن‌ثم ‌قرار‌الإستثمار‌، ‌إتخاذ عند

‌التضخم‌.

‌فً‌‌‌‌‌ ‌المستثمرٌن ‌قرارات ‌على ‌التضخم ‌تأثٌر ‌تتناول ‌سوف ‌الدراسة هذه

‌م(‌.‌9002ــ‌9009الفترة‌من‌)

‌(:The study problemرسة )امشكلة الد:  أولا 

‌قرارات‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌على ‌تؤثر ‌التضخم ‌ظاهرة ‌أن ‌فً ‌الدراسة ‌مشكلة تتمثل

‌ظل‌ ‌فً ‌الإستثمارٌة ‌البدابل ‌بٌن ‌بالمفاضلة ‌المتعلقة ‌المحلٌٌن المستثمرٌن

ظروف‌مختلفة‌،‌وهذا‌الأمر‌ٌنعكس‌على‌تغٌٌر‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌

فً‌هذه‌الحالة‌فً‌ظل‌إرتفاع‌معدلات‌التضخم‌،‌حٌث‌ٌلجأ‌المستثمر‌المحلً‌

‌نحو‌الإستثمار‌بالخارج‌نتٌجة‌لإرتفاع‌معدلات‌التضخم‌فً‌الداخل‌.

‌:‌أسئلة الدراسةثانٌاا : 

 كٌف‌ٌؤثر‌تغٌر‌معدلات‌التضخم‌على‌قرارات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌؟‌ .0

 ما‌هو‌أثر‌تقلب‌معدلات‌التضخم‌على‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌؟‌ .9

 إلى‌أي‌مدى‌ٌمكن‌أن‌ٌؤثرالتضخم‌على‌حجم‌الإستثمارات‌المحلٌة‌؟‌ .3

 ما‌شكل‌و‌إتجاه‌العلاقة‌بٌن‌التضخم‌والإستثمارات‌المحلٌة‌؟ .2

‌(‌:‌Hypothese studyفروض الدراسة ):  ثالثاا 
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تغٌر‌معدلات‌التضخم‌ٌؤدي‌إلى‌تغٌر‌عكسً‌فً‌قرارات‌المستثمرٌن‌‌ .0

 المحلٌٌن‌.

لداخل‌تتأثر‌بتقلب‌معدلات‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌للإستثمار‌با‌ .9

 .التضخم

 ٌتأثر‌حجم‌الإستثمار‌المحلً‌عكسٌاً‌عند‌تغٌر‌معدلات‌التضخم‌.‌ .3

‌توجد‌علاقة‌عكسٌة‌بٌن‌التضخم‌وحجم‌الإستثمار‌المحلً‌.‌ .2

‌(‌:Objectives of studyأهداف الدراسة )رابعاا :

 على‌قرارات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌.تحلٌل‌أثر‌ظاهرة‌التضخم‌ .0

 توضٌح‌أثر‌معدلات‌التضخم‌على‌حجم‌الإستثمارات‌المحلٌة‌. .9

 تشخٌص‌ظاهرة‌التضخم‌وفقاً‌لأسبابها‌من‌خلال‌المعطٌات‌الموجودة‌.‌ .3

 معرفة‌إتجاه‌العلاقة‌بٌن‌التضخم‌والإستثمار‌المحلً‌. .2

‌بمع .5 ‌بالداخل ‌للإستثمار ‌المستثمرٌن ‌إتجاهات ‌تأثر ‌مدى دلات‌معرفة

‌التضخم‌.

‌(‌:The importance of studyأهمٌة الدراسة )خامساا : 

 ـ الأهمٌة العملٌة :0

‌،‌تعرٌف‌ ‌الإستثماري ‌القرار ‌على ‌التضخم ‌أثر ‌وحجم ،‌ ‌بمدى المستثمر

‌مقارنة‌بحجم‌تأثٌر‌بقٌة‌المتغٌرات‌على‌القرار‌الإستثماري‌.

 ـ الأهمٌة العلمٌة :6

بقطاع‌الإستثمار‌بأهمٌة‌تناول‌شكل‌العلاقة‌تعرٌف‌الدارسٌن‌،‌والمهتمٌن‌

‌بٌن‌كل‌من‌التضخم‌،‌والقرار‌الإستثماري‌.

‌(‌:Study methodologyمنهجٌة الدراسة )سادساا : 

‌‌‌‌‌ ‌والإحصابً ،‌ ‌الوصفً ‌التحلٌلً ‌المنهج ‌الدراسة ،‌( spss)ستستخدم

‌لتناول‌إتجاه‌وشكل‌العلاقة‌بٌن‌التضخم‌،‌وقرارات‌الإستثمار‌.

‌

‌(‌:Study limitedحدود الدراسة )سابعاا : 

‌:‌جمهورٌة‌السودان‌.‌الحدود المكانٌة
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‌م(.9002ــ‌‌9009:‌)‌الحدود الزمانٌة

 : ((Study model ثامناا : نموذج الدراسة

‌أساسٌٌن‌‌‌    ‌متغٌرٌن ‌من ‌الدراسة ‌نموذج ‌وقرارات‌‌؛‌ٌتكون ‌التضخم هما
‌المستثمرٌن‌كما‌هو‌مبٌن‌فً‌الرسم‌الشبكً‌التالً‌:

 ( .0شكل رقم )                    

 ٌوضح  نموذج الدراسة .            )ــ(  

 )+( 

 )ــ( )+( )ــ( 

  )+( 

 )+( 

 ()+ )+( 

  

 

 

‌:‌وجود‌علاقة‌طردٌة‌بٌن‌المتغٌرٌن‌.‌)+(

‌:‌وجود‌علاقة‌عكسٌة‌بٌن‌المتغٌرٌن‌.‌)ـــ(

‌ ‌من‌و‌‌ضخم : المتغٌر المستقل )المؤثر(ٌمثل التحٌث ‌بمجموعة ‌ٌتأثر الذي
الإنتاج‌والإنتاجٌة‌،‌و‌ثل‌فً‌)قٌمة‌وحدة‌النقد‌المحلٌة‌المتغٌرات‌الجزبٌة‌التً‌تتم

ٌمثل القرار بٌنما‌المضاربات‌فً‌السوق‌السوداء(‌‌،‌و‌تضخم‌الإنفاق‌العسكري‌و
المتغٌرات‌ٌمثل‌،‌و‌الذي‌ٌتأثر‌كذلك‌بمجموعة‌من‌‌الإستثماري : المتغٌر التابع

‌ ،‌ ‌الإقتصادٌة ‌)البٌبة ‌مناخ‌الإستثمار ‌عناصر ‌أهم ‌ومجملها ‌التحتٌة البٌبة‌والبنٌة
‌الأمنٌة‌و‌السٌاسٌة(‌.

طاف‌إلى‌دراسة‌أثر‌التضخم‌على‌القرار‌الإستثماري‌‌مٌخلص‌النموذج‌فً‌نهاٌة‌ال
‌،‌و‌إتجاه‌العلاقة‌بٌن‌كلا‌المتغٌرٌن‌.‌وتحدٌد‌شكل

‌(:Study structuresهٌكل الدراسة ): تاسعاا 

‌تحتوي‌الدراسة‌على‌أربعة‌فصول‌مقسمة‌إلى‌مباحث‌:‌‌

‌ٌتناول‌الإطار‌العام‌)‌الخطة‌،‌الدراسات‌السابقة‌(.‌الفصل الأول :

الإنتاج 

 والإنتاجٌة

وحدة النقد قٌمة 

  المحلٌة

تضخم الإنفاق 

 العسكري

)المتغٌر 

 المستقل(

 التضخم

المضاربات فً 

 السوق السوداء

)المتغٌر 

 التابع(

قرارات 

 المستثمرٌن

 

البٌئة 

 الإقتصادٌة

 ٌة التحتٌةنالب

البٌئة السٌاسٌة 

 و الأمنٌة
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ٌحتوي‌على‌مبحثٌن‌،‌المبحث‌الأول‌:‌مفهوم‌التضخم‌)التعرٌف‌‌‌الفصل الثانً :
‌ٌدرس‌مفه ‌المبحث‌الثانً‌: ‌بٌنما ،‌ ‌الأنواع‌( ‌الإستثمار‌)التعرٌف‌‌الأسباب‌، وم

‌الأهداف‌(.‌الأنواع‌

ٌحتوي‌على‌ثلاثة‌مباحث‌،‌المبحث‌الأول:‌التضخم‌فً‌السودان‌‌الفصل الثالث :

(‌ ‌الفترة ‌‌9009خلال ‌أم9002ــ ،‌ ‌فً‌السودان‌م( ‌الإستثمار ‌المبحث‌الثانً‌: ا

م(‌،‌بٌنما‌ٌتناول‌المبحث‌الثالث‌:‌أثر‌التضخم‌على‌‌9002ــ‌9009)خلال‌الفترة‌

‌م‌(.9002ــ‌‌9009قرارات‌المستثمرٌن‌فً‌الفترة‌من‌)

ٌتناول‌الدراسة‌التطبٌقٌة‌‌،‌التً‌تتمثل‌فً‌:‌دراسة‌حالة‌)قطاع‌‌الفصل الرابع :
‌السودان ‌فً ‌،‌الصناعة ‌النتابج :‌ ‌على ‌تحتوي ‌التً ‌الخاتمة ‌ذلك ‌ٌلً ‌ثم ،‌ )

‌والتوصٌات.‌‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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 Previous Studiesالدراسات السابقة  

 : أول ا: رسائل الدكتوراة

(‌6103: الجٌلً ) دراسة ــ0
(1)
‌:‌

‌‌‌‌‌‌‌‌(‌ :‌ ‌بعنوان تقوٌم كفاءة أداء رأس المال وأثره فً القرارات الدراسة

‌(.‌والإستثمارٌة فً المصارف التجارٌةالتموٌلٌة   

‌بالنسبة‌‌‌‌‌‌‌ ‌الإستثمار ‌على ‌العابد ‌ضعف‌معدل ‌أن ‌فً ‌الدراسة ‌مشكلة تمثلت

‌للمصارف‌ٌعتبر‌مؤشراً‌‌على‌عدم‌إستغلال‌الموارد‌.

أما‌أهمٌة‌الدراسة‌تكمن‌فً‌تأكٌد‌أهمٌة‌المؤشرات‌المالٌة‌فً‌قٌاس‌كفاءة‌

‌ ‌مقدرة ‌وقٌاس ،‌ ‌العامل ‌المال ‌،‌رأس ‌الإستثمار ‌محفظة ‌تنوٌع ‌فً المصارف

‌وإختٌار‌مزٌج‌التموٌل‌المناسب‌لرأس‌المال‌العامل‌.

‌أهداف‌الدراسة‌:‌

‌الحجم‌ ‌وتحدٌد ،‌ ‌العامل ‌المال ‌رأس ‌فً ‌الإستثمار ‌كفاءة ‌مدى ‌على التعرف

‌المناسب‌الذي‌ٌؤدي‌إلى‌تحقٌق‌الهدف‌المنشود‌.

ٌة‌على‌كفاءة‌إدارة‌رأس‌التعرف‌على‌أثر‌المخاطر‌التموٌلٌة‌،‌والإستثمار

‌،‌ ‌الإستثمار ‌محفظة ‌تنوٌع ‌فً ‌المصارف ‌إدارة ‌مقدرة ‌وقٌاس ،‌ ‌العامل المال

‌وإختٌار‌مزٌج‌التموٌل‌المناسب‌لرأس‌المال‌العامل‌.

‌بٌنما‌تمثلت‌فرضٌات‌الدراسة‌فً‌الأتً‌:‌

‌رأس‌المال‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌كفاءة ‌على ‌تؤثر ‌والإستثمارٌة ،‌ ‌التموٌلٌة ‌المخاطر زٌادة

‌عامل‌.ال

‌رأس‌ ‌كفاءة ‌على ‌ٌؤثر ‌المخاطر ‌وزٌادة ‌الإستثمار، ‌على ضعف‌معدلات‌العابد

‌المال‌العامل‌.

لأغراض‌الدراسة‌إستخدم‌الدارس‌المنهج‌التارٌخً‌،‌والإستنباطً‌،‌والإستقرابً‌‌

‌والمنهج‌التحلٌلً‌،‌والوصفً‌.

                                                           
(1)
‌،‌تقوٌم كفاءة أداء رأس المال وأثره فً القرارات التموٌلٌة و الإستثمارٌة فً المصارف التجارٌةالجٌلً‌محمد‌الحسن‌:‌‌

ٌوسف‌صالح‌،‌‌،‌كلٌة‌الدراسات‌العلٌا‌،‌جامعة‌السودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا‌،‌المشرف‌:‌هلال‌)منشورة(‌رسالة‌دكتوراة

‌م‌.‌9002
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‌التموٌل‌ ‌زٌادة ‌فً ‌تمثلت ،‌ ‌النتابج ‌من ‌مجموعة ‌إلى ‌الدراسة توصلت

ارجً‌للمصارف‌التجارٌة‌أثر‌على‌كفاءة‌رأس‌المال‌العامل‌،‌وعدم‌تخطٌط‌الخ

الهٌكل‌المالً‌أدى‌إلى‌ضعف‌معدلات‌العابد‌وزٌادة‌المخاطر‌التموٌلٌة‌،‌وكذلك‌

عدم‌ملابمة‌التقنٌة‌المصرفٌة‌وإستخدامها‌بكفاءة‌عالٌة‌،‌والإستفادة‌منها‌فً‌إتخاذ‌

‌المال‌العامل‌.‌القرارات‌الإستثمارٌة‌أثر‌على‌كفاءة‌رأس

أما‌أهم‌التوصٌات‌ٌجب‌على‌البنك‌المركزي‌إصدار‌سٌاسات‌تموٌلٌة‌تشجع‌‌‌‌‌‌‌

‌وإلزام‌ ‌الصرف‌، ‌وسعر ،‌ ‌بتثبٌت‌معدلات‌التضخم المستثمرٌن‌على‌الإستثمار

‌المصارف‌بذلك‌.

‌منها‌‌‌‌‌‌‌ إتخاذ‌سٌاسات‌تموٌلٌة‌تؤدي‌إلى‌مزٌد‌من‌جذب‌الودابع‌،‌والإستفادة

‌موٌل‌للقطاعات‌ذات‌الأرباح‌العالٌة.فً‌توفٌر‌الت

‌‌
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(‌م6106دراسة : موسً )ــ 6
(1)
:-‌

‌‌‌‌‌‌‌(‌ :‌ ‌الدراسة ا فً إتخاذ قرارات أسالٌب تقوٌم الأسهم ودورهعنوان

 .(سوق الخرطوم للأوراق المالٌة الإستثمار فً 

‌الأسهم‌‌‌‌‌‌‌ ‌لتقوٌم ‌المستخدمة ‌المحاسبٌة ‌الأسالٌب ‌معرفة ‌إلى ‌الدراسة هدفت

‌فً‌إتخاذ‌قرارات‌الإستثمار‌بسوق‌الخرطوم‌للأوراق‌المالٌة‌،‌ومعرفة‌ ودورها

‌الأسالٌب‌الأكثر‌موضوعٌة‌فً‌تقوٌم‌الأسهم‌.

تكمن‌مشكلة‌الدراسة‌‌فً‌أن‌أسلوب‌تقوٌم‌الأسهم‌بسوق‌الخرطوم‌للأوراق‌‌‌‌‌‌

للسهم‌‌المالٌة‌ٌعتبر‌إسلوبا‌ً‌تقلٌدٌا‌ً،‌وغٌر‌موضوعً‌لتحدٌد‌سعر‌التبادل‌المناسب

.‌

‌-فرضٌات‌الدراسة‌تمثلت‌فً‌الأتً‌:‌

إستخدام‌الأسالٌب‌المحاسبٌة‌لتقوٌم‌الأسهم‌له‌دور‌ربٌسً‌فً‌إتخاذ‌قرارات‌‌‌‌‌‌

‌الإستثمار‌بسوق‌الخرطوم‌للأوراق‌المالٌة‌.

‌على‌‌‌‌‌‌ ‌ٌؤثر ‌المالٌة ‌للأوراق ‌الخرطوم ‌سوق ‌فً ‌المستثمرٌن ‌أهداف تباٌن

‌ند‌إتخاذ‌قرار‌الإستثمار‌.إستخدام‌المعلومات‌المحاسبٌة‌ع

‌الأسهم‌‌‌‌‌‌ ‌ ‌أسعار ‌على ‌أثر ‌له ‌المستقبلٌة ‌المحاسبٌة ‌المعلومات ‌عن الإفصاح

‌وإتخاذ‌قرار‌الإستثمار‌فً‌سوق‌الخرطوم‌للأوراق‌المالٌة‌.

‌‌‌‌‌‌ ‌من ‌كل ‌إستخدام ‌تم ‌الدراسة ‌والإستقرابًالأغراض ،‌ ‌الإستنباطً ‌‌لمنهج

‌والوصفً‌التحلٌلً‌.‌،والتارٌخً‌

‌-صلت‌الدراسة‌إلى‌عدة‌نتابج‌أهمها‌:تو

إستخدام‌الأسالٌب‌المحاسبٌة‌لتقوٌم‌الأسهم‌له‌دور‌ربٌسً‌فً‌إتخاذ‌قرارات‌‌‌‌‌‌

‌القٌمة‌ ‌القدٌمة ‌الأسالٌب ‌تلك ‌من ،‌ ‌المالٌة ‌للأوراق ‌الخرطوم ‌بسوق الإستثمار

‌الحالٌة‌للسهم‌.

‌أس ‌على ‌ٌؤثر ‌المستقبلٌة ‌المحاسبٌة ‌المعلومات ‌عن ‌الإفصاح ‌الأسهم‌كذلك عار

‌وإتخاذ‌قرارات‌الإستثمار‌فً‌سوق‌الخرطوم‌للأوراق‌المالٌة‌.‌

                                                           
(1)
،‌رسالة‌‌أسالٌب تقوٌم الأسهم و دورها فً إتخاذ قرارات الإستثمار فً سوق الخرطوم للأوراق المالٌةموسى‌محمدأحمد‌:‌‌

‌م‌.9009عة‌السودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا‌،‌المشرف‌:‌بابكر‌إبراهٌم‌الصدٌق‌،‌،‌كلٌة‌الدراسات‌العلٌا‌،‌جام‌)منشورة(دكتوراة‌
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‌عند‌ ‌للسهم ‌الحالٌة ‌القٌمة ‌أسالٌب ‌إستخدام ‌فً ‌الدراسة ‌توصٌات تمثلت

تقوٌم‌الأسهم‌لغرض‌إتخاذ‌قرار‌الإستثمار‌،‌وأن‌ٌتم‌تحري‌الدقة‌،‌والموضوعٌة‌

‌ٌة‌.‌فً‌تحدٌد‌المتغٌر‌التً‌على‌أساسها‌تحسب‌القٌمة‌الحال

‌التوزٌعات‌ ‌طبٌعة ‌ٌتوقف‌مع ‌الذي ‌الحالٌة ‌القٌمة ‌إسلوب ‌مراعاة ‌إلى بالإضافة

‌النقدٌة‌للشركة‌،‌وذلك‌حتى‌تكون‌عملٌة‌تقوٌم‌الأسهم‌أكثر‌عدالة.

‌‌
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‌م(6112دراسة : عادل )ــ 4
(1)
‌:‌

‌‌‌‌‌‌‌‌‌(‌ :‌ ‌بعنوان أسالٌب إتخاذ صناعة القرارات فً الإستثمار فً الدراسة

الأوراق المالٌة وأثرها على حجم التداول للأوراق المالٌة فً الفترة من 

(0333-6112 .) 

تمثلت‌أهمٌة‌الدراسة‌فً‌أن‌لأسواق‌المال‌أهمٌة‌فً‌تحقٌق‌تنمٌة‌إقتصادٌة‌

‌ال ‌إتخاذ ‌من ‌المستثمرٌن ‌تمكن ‌التً ‌الأسس ‌وجود ‌وعدم ،‌ ‌ قرار‌وإجتماعٌة

‌الإستثماري‌

وحجم‌المعلومات‌المتاحة‌لا‌ٌساعد‌على‌تكوٌن‌ذلك‌القرار‌،‌وكذلك‌تنبع‌أهمٌة‌‌

‌وكذلك‌دور‌ ،‌ ‌الفقري‌فً‌الإقتصاد ‌المال‌الذي‌ٌعتبر‌العمود ‌من‌أهمٌة الدراسة

‌الوساطة‌المالٌة‌بٌن‌المودعٌن‌،‌والمستثمرٌن‌.‌

لمالٌة‌الذي‌لا‌ٌضمن‌تتمثل‌مشكلة‌الدراسة‌‌فً‌قلة‌التداول‌فً‌الأوراق‌ا

‌إختٌار‌المستثمر‌العادي‌ ‌وصعوبة ،‌ ‌للقطاعات‌الإقتصادٌة ‌التموٌل‌اللازم توفٌر

للأوراق‌المالٌة‌كوسٌلة‌إستثمارٌة‌مما‌ٌقود‌إلى‌ضعف‌التداول‌فً‌الأوراق‌المالٌة‌

،‌وضعف‌الوعً‌العام‌،‌وثقافة‌أوراق‌المال‌لدى‌المدخر‌،‌والمستثمر‌العادي‌،‌

ٌة‌التً‌تقوم‌بإعدادها‌الشركات‌تتم‌بمعاٌٌر‌محاسبٌة‌مختلفة‌مما‌ٌقود‌والقوابم‌المال

‌البعض‌لإتخاذ‌ ‌بعضها ‌مع ‌ومقارنتها ،‌ ‌المستثمر ‌بواسطة ‌تحلٌلها ‌صعوبة إلى

‌القرار‌الإستثماري‌.

‌الإستثماري‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌القرار ‌بٌن ‌طردٌة ‌علاقة ‌وجود ‌هً ‌الدراسة ‌فرضٌات أهم

‌المالٌة‌فً‌السوق‌المالً‌.السلٌم‌وزٌادة‌حركة‌تداول‌الأوراق‌

عدم‌وجود‌معلومات‌كافٌة‌لإتخاذ‌قرار‌مالً‌بدرجة‌من‌التأكٌد‌إضافة‌إلى‌

‌شكل‌ ‌فً ‌للمستثمر ‌وتقدٌمها ،‌ ‌تحلٌلها ‌ٌتم ‌لا ‌المتوفرة ‌القلٌلة ‌البٌانات ‌كمٌة أن

‌معلومات‌كً‌ٌستفٌد‌منها‌فً‌إتخاذ‌قراره‌.

‌للأ ‌على‌سوق‌الخرطوم ‌إلى‌تسلٌط‌الضؤ ‌،‌تهدف‌الدراسة ‌المالٌة وراق

وما‌ٌعانٌه‌من‌إشكالات‌فً‌توصٌل‌المعلومات‌للمدخرٌن‌،‌والمستثمرٌن‌،‌وبٌان‌

‌نماذج‌للمعاٌٌر‌النمطٌة‌لألٌة‌إتخاذ‌القرار‌المالً‌للإستثمار‌فً‌الأوراق‌المالٌة‌.

إتبعت‌الدراسة‌المنهج‌الوصفً‌،‌والتحلٌلً‌،‌والإحصابً‌،‌والإستقرابً‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌ً‌.والمنهج‌التارٌخ

                                                           
(1)
: أسالٌب إتخاذ صناعة القرارات فً الإستثمار فً الأوراق المالٌة و أثرها على حجم التداول للأوراق عادل‌التجانً‌السوري‌‌

لسودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا‌،‌المشرف‌:‌أحمد‌على‌أحمد‌،‌،‌كلٌة‌الدراسات‌العلٌا‌،‌جامعة‌ا)منشورة( رسالة‌دكتوراة‌‌‌المالٌة

‌م‌.9006
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‌والمعلومات‌ ،‌ ‌البٌانات ‌إن ‌الدارس ‌إلٌها ‌توصل ‌التً ‌النتابج ‌أهم من

‌لا‌توفر‌البدابل‌ ‌ ‌للأوراق‌المالٌة ‌من‌سوق‌الخرطوم ‌والمتحصل‌علٌها المتوفرة

‌والإفصاح‌ ،‌ ‌الشفافٌة ‌درجة ‌وإن ،‌ ‌المالً ‌والمحلل ‌العادي‌، ‌للمستثمر المناسبة

مٌة‌فً‌عرض‌المعلومات‌فً‌القوابم‌العالً‌التً‌تتطلبها‌المعاٌٌر‌المحاسبٌة‌الإسلا

‌ٌمكن‌ ‌مما ‌البٌانات ‌تلك ‌بتحلٌل ‌ ‌القصوى ‌الإستفادة ‌من ‌تمكن ‌ ‌النهابٌة المالٌة

‌المدخر‌العادي‌من‌إتخاذ‌القرا‌ر‌السلٌم‌.

وبناءا‌ًعلى‌ذلك‌توصً‌الدراسة‌بتشجٌع‌الدراسات‌البحثٌة‌التً‌تشخص‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌الإستثماري‌.‌وتطور‌وتنمً‌الأسواق‌المالٌة‌،‌والقرار

ن‌المستثمر‌من‌إتخاذ‌القرار‌الإستثماري‌،‌وذلك‌عن‌طرٌق‌توضٌح‌ٌتمك‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌وسابل‌التحلٌل‌المتبعة‌للمستثمر‌العادي‌،‌وبٌان‌البدابل‌المتاحة‌.

وعرضها‌‌،‌أٌضا‌ً‌ضرورة‌إلزام‌شركات‌الوكالة‌بتحلٌل‌البٌانات‌المالٌة‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌ا‌طلب‌المستثمرون‌ذلك.بشكل‌ٌٌسر‌الإطلاع‌علٌها‌متى‌م

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

 : : رسائل الماجستٌر ثانٌاا 
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 م(6103محمد ) : دراسةــ 0
(1)

 : 

 

‌(‌أثر السٌاسات النقدٌة ، والمالٌة فً تشجٌع الإستثماربعنوان‌:)‌الدراسة‌

‌النقدٌة والمالٌة‌على‌تشجٌع‌‌،‌وهدفت‌الدراسة‌إلى‌التعرف‌على‌أثر‌السٌاسات‌

‌والمالٌة‌.‌،‌الإستثمار‌وعكس‌تجربة‌السودان‌فً‌وضع‌السٌاسات‌النقدٌة

‌النقدٌة ‌السٌاسات ‌أن ‌فً ‌الدراسة ‌مشكلة ‌أهم‌‌،‌تمثلت ‌تعتبر والمالٌة

‌الأدوات‌التً‌تشجع‌الإستثمار‌فً‌السودان‌.

‌السٌاسات‌النقدٌة ‌تنبع‌من‌الدور‌الذي‌تلعبه ‌الدراسة ‌أهمٌة مالٌة‌وال‌،‌أما

بإعتبارهما‌ذات‌تأثٌر‌مباشر‌على‌النظام‌المالً‌،‌ونجاح‌الإصلاح‌فً‌المؤسسات‌

‌والنقدٌة‌ٌعتبر‌تأثٌر‌على‌تشجٌع‌الإستثمار‌.‌،‌المالٌة

‌،‌ ‌السٌاسات‌النقدٌة ‌السودان‌فً‌وضع ‌أهداف‌الدراسة‌عكس‌تجربة أهم

،‌والمالٌة‌على‌والمالٌة‌خلال‌فترة‌الدراسة‌،‌والتعرف‌على‌أثر‌السٌاسات‌النقدٌة‌

‌تشجٌع‌الإستثمار.

‌فروض‌الدراسة‌نصت‌على‌وجود‌علاقة‌طردٌة‌بٌن‌السٌاسة‌النقدٌة‌ أما

‌وحجم‌الإستثمار‌فً‌السودان‌.‌والمالٌة

‌التغٌر ‌إل‌أن ‌ٌؤدي ‌الأجنبٌة ‌الإستثمارات ‌حجم ‌حجم‌فً ‌فً ‌التغٌر ى

‌لٌة.الإستثمارات‌المح

‌التارٌخً ‌المنهج ‌على ‌الدراسة ‌،‌والقٌاسً‌،‌قرابًوالإست‌،‌إعتمدت

‌والمعلومات‌.‌،‌والتحلٌلً‌فً‌جمع‌البٌانات

‌ ‌النتابج ‌فً‌تحسٌن‌تمثلت‌أهم ‌برنامج‌الإصلاح‌الإقتصادي‌ساهم فً‌أن

‌المناخ‌الإستثماري‌فً‌السودان‌.

مع‌‌تقلٌل‌العرض‌النقدي‌بما‌ٌنسجمأهم‌التوصٌات‌تمثلت‌فً‌العمل‌على‌

‌خم‌فً‌السودان.تقلٌل‌معدلات‌التضو‌،‌التوازن‌الإقتصادي

م( 6101دراسة : سمٌر )ــ 6
(1)

 : 

                                                           
(1)
،‌كلٌة‌الإقتصاد‌‌)غٌر منشورة(،‌رسالة‌ماجستٌر‌‌أثر السٌاسات النقدٌة و المالٌة لتشجٌع الإستثمارمحمد‌دفع‌الله‌الطرٌفً‌:‌‌

‌م‌.‌‌9002،‌جامعة‌أمدرمان‌الإسلامٌة‌،‌المشرف‌:‌حامد‌أدم‌محمد‌خٌر‌،‌
(1)
‌س‌ ‌ماجستٌر‌‌تحلٌل إتجاهات المستثمرٌن الأفراد فً سوق فلسطٌن للأوراق المالٌةمٌر‌عبدالدابم‌حسن‌الأوٌسً‌: ‌رسالة ،

‌م‌.9000كلٌة‌التجارة‌،‌قسم‌المحاسبة‌و‌التموٌل‌،‌الجامعة‌الإسلامٌة‌غزة‌،‌المشرف‌:‌خلٌل‌أحمد‌النمروطً‌،‌‌‌)منشورة(
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)تحلٌل إتجاهات المستثمرٌن فً سوق فلسطٌن للأوراق عنوان‌الدراسة‌:‌

‌.المالٌة  ) دراسة إستطلاعٌة على الأفراد المستثمرٌن فً قطاع غزة ( 

‌ا ‌أهداف‌الدراسة ‌المستثمرٌن‌فً‌سوق‌أهم لتعرف‌على‌إتجاهات‌الأفراد

المالٌة‌فً‌قطاع‌غزة‌،‌وذلك‌من‌خلال‌دراسة‌العوامل‌المؤثرة‌فلسطٌن‌للأوراق‌

مالٌة‌،‌فً‌سلوكٌات‌وتوجٌهات‌الأفراد‌المستثمرٌن‌فً‌سوق‌فلسطٌن‌للأوراق‌ال

،‌وإستقرار‌البٌبة‌‌ً‌تناولتها‌الدراسة‌التوعٌة‌الإستثمارٌةوكان‌من‌تلك‌العوامل‌الت

‌وراق‌المالٌة‌.وأداء‌الشركات‌المدرجة‌بسوق‌فلسطٌن‌للأ‌الإستثمارٌة

‌الدراسة ‌مشكلة ‌نحو‌‌فً‌تتمثل ‌المستثمرٌن ‌إتجاهات‌الأفراد ‌تحلٌل كٌفٌة

‌الإستثمار‌فً‌سوق‌فلسطٌن‌للأوراق‌المالٌة‌.‌

‌جمع‌ ‌على ‌ٌعتمد ‌الذي ،‌ ‌التحلٌلً ‌الوصفً ‌المنهج ‌على ‌الباحث إعتمد

‌،‌وتم‌إستخدام‌الإستبانة‌كأداة‌لإستطلاع‌عٌنة‌‌،‌البٌانات‌عن‌الظاهرة وتفسٌرها

‌،‌حٌث‌تم‌ ‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌فً‌قطاع‌غزة ‌على‌الأفراد الدراسة‌المختصرة

‌إستثناء‌فبات‌المستثمرٌن‌الأجانب‌نظرا‌ً‌لصعوبة‌الوصول‌إلٌهم‌.‌

‌ ‌بتوزٌع ‌الباحث ‌الردود‌‌إستبانة‌412قام ‌بلغت ،‌ ‌الدراسة ‌عٌنة على

%‌وإستخدام‌الباحث‌31من‌إجمالً‌الإستبانات‌الموزعة‌أي‌بنسبة‌‌613 ولةالمقب

 .sspsالإحصابً‌بغرض‌تحلٌل‌النتابج‌التحلٌل‌‌برنامج

‌متابعة‌ ‌فً ‌المستثمرٌن ‌قبل ‌من ‌إهتمام ‌هنالك ‌أن ‌إلى ‌الدراسة خلصت

والأعمال‌عبر‌الوسابل‌المختلفة‌،‌كما‌أن‌كوادر‌شركات‌‌،‌مستمرة‌لأخبار‌المال

‌العاملة‌فً‌سوق‌فلس ‌الوساطة ‌بالقدر‌المطلوب‌طٌن‌للأوراق‌المالٌة‌، غٌر‌مؤهلة

إلى‌إعتبار‌الإشاعات‌لمساعدة‌المستثمرٌن‌على‌إتخاذ‌قراراتهم‌الإستثمارٌة‌،‌إضافة‌

‌الدرا ‌وبٌنت ،‌ ‌الإستثمار ‌قرارات ‌على ‌المؤثرة ‌العوامل ‌إمكانٌة‌من ‌أن سة

الإستثمار‌بالأسواق‌المالٌة‌الخارجٌة‌،‌تؤثر‌سلبا‌ً‌على‌القرارات‌الإستثمارٌة‌فً‌

‌سوق‌فلسطٌن‌للأوراق‌المالٌة‌.

‌

‌

‌

‌

‌



22 
 

‌تمثلت‌أهم‌توصٌات‌الدراسة‌فً‌الأتً‌:

‌على‌ ‌لتدرٌب‌العاملٌن‌فً‌شركات‌الوساطة ‌مناسبة توفٌر‌برامج‌تدرٌبٌة

التً‌ٌحتاجها‌المستثمر‌،‌وأٌضا‌ً‌على‌شركات‌‌وإٌصال‌المعلومات‌،‌كٌفٌة‌توفٌر

‌فً‌باقً‌المحافظات ‌فتح‌فروع‌لها ‌عدد‌‌،‌الوساطة ‌فً‌زٌادة لأن‌ذلك‌سٌساهم

‌المستثمرٌن‌فً‌سوق‌فلسطٌن‌للأوراق‌المالٌة‌.‌

‌  
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 م(6112: إٌناس ) دراسةــ 4
(1)

 : 

معدلت أثر شهادات المشاركة الحكومٌة )شهامة( على )الدراسة‌بعنوان‌:‌‌‌‌‌‌

‌م(.6112-0333التضخم وحجم الإستثمارات فً السودان فً الفترة )

‌شهادات‌‌‌‌‌‌‌ ‌أثر ‌وتحلٌل ‌دراسة ‌إلى ‌الدراسة ‌التضخم‌هدفت ‌على ‌،‌شهامة

توجٌه‌حركة‌هذا‌‌ومعرفة‌إلى‌أي‌مدى‌ساهمت‌شهادات‌شهامة‌فً‌والإستثمار‌

‌وإٌجابا‌ً.المؤشر‌سلبا‌ً‌

‌أن‌‌‌‌‌‌‌ ‌فً ‌الدراسة ‌مشكلة ‌بعض‌‌تكمن ‌على ‌أثار ‌أحدثت ‌قد شهادات‌شهامة

‌خاصة‌التضخم‌،‌والإستثمار‌.؛‌مؤشرات‌الأداء‌الإقتصادي‌

أما‌فرضٌات‌الدراسة‌نصت‌على‌وجود‌علاقة‌عكسٌة‌بٌن‌شهادات‌شهامة‌‌‌‌‌‌‌‌‌

،‌كذلك‌وجود‌علاقة‌‌ومعدلات‌التضخم‌،‌وحجم‌الكتلة‌النقدٌة‌خلال‌فترة‌الدراسة

‌الإستثمار‌فً‌السودان.طردٌة‌بٌن‌شهامة‌،‌وزٌادة‌

‌الوصفً‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌المنهج ‌على ‌الدراسة ‌،‌،و‌والتحلٌلً‌،‌إعتمدت الإحصابً

‌البٌانات‌ ‌لجمع ‌الأولٌة ‌والمصادر ،‌ ‌الثانوٌة ‌المصادر ‌وإستخدمت ‌ والإستقرابً

‌ذات‌العلاقة‌.

‌توصلت‌الدراسة‌إلى‌عدة‌نتابج‌أهمها:ـ

‌تس‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌أن ‌إستطاعت ‌الحكومٌة ‌المشاركة ‌معدلات‌شهادات ‌خفض ‌فً هم

التضخم‌من‌خلال‌التحكم‌فً‌الكتلة‌النقدٌة‌،‌والسٌولة‌،‌كذلك‌إستطاعت‌شهادات‌

‌لهذه‌ ‌العالٌة ‌والأرباح ،‌ ‌عالٌة ‌أرباح ‌هوامش ‌تحقق ‌أن ‌الحكومٌة المشاركة

‌ ‌هً ‌والتً‌إالشهادات ،‌ ‌لشهامة ‌المكونة ‌الشركات ‌تحققها ‌التً ‌للأرباح نعكاس

‌تسهم‌فٌها‌الدولة.

أهم‌التوصٌات‌تمثلت‌فً‌تحجٌم‌دور‌البنوك‌،‌والمؤسسات‌الحكومٌة‌من‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌إستثمارات‌ ‌لاتؤثر ‌حتى ،‌ ‌الأفراد ‌إستثمارات ‌لتتوسع ،‌ ‌شهامة ‌فً الإستثمار

البنوك‌فً‌شهامة‌على‌مساهمتها‌فً‌دعم‌تموٌل‌القطاعات‌المنتجة‌خاصة‌قطاع‌

‌والصناعة.‌‌الزراعة

‌

‌ 

                                                           
(1)
،‌‌شهادات المشاركة الحكومٌة شهامة على معدلت التضخم و حجم الإستثمارات فً السودانأثر إٌناس‌إبراهٌم‌محمدأحمد‌:‌‌

‌م‌.9006،‌معهد‌التخطٌط‌و‌العلوم‌الإنمابٌة‌،‌جامعة‌الخرطوم‌،‌المشرف‌:‌محمد‌هاشم‌عوض‌،‌‌)منشورة(رسالة‌ماجستٌر‌
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‌:‌ثالثا ا: مشارٌع التخرج

 عداد الطلابدراسة : إــ 0
(1)

 : 

 ــ درٌج عثمان إبراهٌم أرباب . 0

 ــ عزٌزة أحمد إسماعٌل أدم . 6

 ــ مجدي أحمد أدم محمد . 4

‌.‌ــ علاءالدٌن عوض الله أحمد 3

‌وهدفت‌إلى‌‌(مشكلة معوقات الإستثمار فً السودان)‌بعنوان‌:‌الدراسة‌‌‌‌‌‌ ،

‌،‌وأثر‌الإعفاءات‌الجمرك ٌة‌فً‌جذب‌التعرف‌على‌معوقات‌الإستثمار‌المباشرة

‌.‌الإستثمارات‌الأجنبٌة

تكمن‌أهمٌة‌الدراسة‌فً‌معرفة‌أثر‌الإعفاءات‌الضرٌبٌة‌خاصة‌الجمركٌة‌،‌‌‌‌‌‌‌

‌فهً‌أول‌بوابة‌ٌعبرها‌المستثمر‌المحلً‌،‌والأجنبً‌للقٌام‌بتنفٌذ‌مشروعه‌.

ر‌قادرة‌ما‌فروض‌الدراسة‌تمثلت‌فً‌أن‌المؤسسات‌الصناعٌة‌الوطنٌة‌غٌأ‌‌‌‌‌‌

‌جراءات‌تحمٌها‌من‌المنافسة‌الأجنبٌة‌.على‌المنافسة‌لعدم‌وجود‌إ

‌والتحلٌلً‌.‌،‌تبعت‌الدراسة‌المنهج‌الوصفًإ

‌توصلت‌الدراسة‌إلى‌النتابج‌الأتٌة‌:

‌كذلك‌العمل‌‌جراءات‌الحصول‌على‌الموافقاتإن‌تبسٌط‌إ‌‌‌‌‌‌ ‌والتراخٌص‌، ،

‌أ ‌الإستثمارات‌فً‌% 11 تمركزدي‌إلى‌على‌تحسٌن‌مناخ‌الإستثمار من‌جملة

‌ولاٌة‌الخرطوم‌.

‌طرٌق‌أ‌‌‌‌‌‌ ‌عن ‌السودان ‌ولاٌات ‌ربط ‌على ‌العمل ‌فً ‌تمثلت ‌التوصٌات ما

‌وتأهٌل‌ ،‌ ‌والموانا ‌والمواصلات‌، ‌الطرق‌، ‌وإنشاء ،‌ خطوط‌السكك‌الحدٌدٌة

‌ٌة‌المنبثقة‌من‌النتابج‌التً‌تم‌التوصل‌إلٌها‌.البنٌات‌الأساس

‌

‌

إعداد الطلاب  دراسة :ــ 6
(1)

 : 

                                                           
(1)
‌أد‌ ‌مجدي‌أحمد ،‌ ‌إسماعٌل‌أدم ‌أحمد ‌عزٌزة ‌أرباب‌، ‌درٌج‌عثمان‌إبراهٌم ،‌ ‌علاءالدٌن‌عوض‌الله‌أحمد ،‌ ‌محمد معوقات م

،‌كلٌة‌الدراسات‌التجارٌة‌،‌جامعة‌السودان‌للعلوم‌‌)غٌر منشورة(،‌بحث‌تكمٌلً‌لنٌل‌درجة‌البكلارٌوس‌الإستثمار فً السودان 
 ،‌المشرف‌والتكنولوجٌا

‌م‌.9002عبدالباقً‌عٌسى‌محمدأحمد‌،‌
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 عمر عبدالرازق بابكرــ  0

 السٌدة ٌوسف عبدالباقً زٌن العابدٌن .ــ  6

 إبراهٌم . وسام نبٌل مصطفىــ  4

‌.‌هرالطاهر إسماعٌل الطاــ  3

(‌ :‌ ‌الدراسة الإستثمارٌة فً التضخم وأثره على الودائع عنوان

‌وتحدٌد‌‌البنوك السودانٌة( ،‌ ‌بالتضخم ‌الإهتمام ‌إلى ‌الدراسة ‌هدفت ،

‌الأدوات‌والسٌاسات‌التً‌تعالج‌إرتفاع‌الأسعار‌.

‌الودابع‌ ‌على ‌التضخم ‌آثار ‌على ‌التعرف ‌ ‌الدراسة ‌أهداف أهم

‌إلى‌تحدٌد‌ ‌أٌضا‌ً ‌هدفت‌الدراسة ‌كما ،‌ ‌فً‌البنوك‌السودانٌة الإستثمارٌة

‌،‌وتطبٌق‌سٌاسات‌الإصلاح‌الإقتصادي.‌الرأسمالٌة

تكمن‌أهمٌة‌الدراسة‌فً‌أهمٌة‌الإستقرار‌فً‌المستوي‌العام‌للودابع‌

‌.‌من‌التضخم

أهم‌فرضٌات‌الدراسة‌‌نصت‌على‌أن‌التضخم‌ٌعمل‌على‌تخفٌض‌‌

‌النقود ‌أصحاب‌‌قٌمة ‌أما ،‌ ‌الثابتة ‌الدخول ‌بأصحاب ‌الضرر ‌وٌلحق ،

‌هذا ‌من ‌ٌستفٌدون ‌المتغٌرة ‌السنوٌة‌‌الدخول ‌التقلبات ‌كذلك ،‌ التضخم

‌،‌ ‌النشاطات‌الإقتصادٌة ‌بعٌد ‌تعٌق‌إلى‌حدٍ ‌من‌معدلات‌التضخم الشدٌدة

‌مٌزان‌ ‌فً ‌خلل ‌إحداث ‌فً ‌ٌساهم ‌أٌضا‌ً ‌والتضخم ،‌ ‌بالدولة والساسٌة

‌المدفوعات‌.

‌للإحصابٌات‌ ‌والتحلٌلً ،‌ ‌الوصفً ‌المنهج ‌الدراسة إتبعت

من‌خلال‌فترة‌الدراسة‌،‌والمنهج‌والمعلومات‌التً‌ٌمكن‌الحصول‌علٌها‌

‌التارٌخً‌.

توصلت‌نتابج‌الدراسة‌إلى‌أن‌التضخم‌ٌتسبب‌فً‌حدوث‌عجز‌فً‌

‌الو ‌فتدفع ،‌ ‌المدفوعات ‌وتنخفض‌امٌزان ،‌ ‌أسعارها ‌لإنخفاض ردات

‌ٌؤدي‌إلى‌إرتفاع‌ ‌التضخم ‌وإرتفاع‌معدل ،‌ الصادرات‌لإرتفاع‌أسعارها

قلل‌من‌إقبال‌المستثمرٌن‌،‌ورجال‌أسعار‌الفابدة‌‌وإرتفاع‌أسعار‌الفابدة‌ٌ

الأعمال‌على‌الإقتراض‌،‌فً‌حٌن‌إنخفاضها‌ٌقلل‌‌من‌إقبال‌المستثمرٌن‌،‌

‌على‌ ‌ٌشجع ‌إنخفاضها ‌حٌن ‌فً ،‌ ‌الإقتراض ‌علً ‌الأعمال ورجال

‌ومتابعة‌ ،‌ ‌ٌنعكس‌على‌مضاعف‌الإستثمار ‌والإستثمار‌مما الإقتراض‌،

‌الوط ‌العملة ‌قٌمة ‌وتحسٌن ،‌ ‌الوطنً ‌التضخم‌الإقتصاد ‌ٌعمل ‌كذلك ،‌ نٌة

‌على‌تقلٌل‌الإنتاج‌،‌والإنتاجٌة‌.

                                                                                                                                                                  
(1)
‌ٌوسف‌عبدا‌ ‌السٌدة ‌الطاهر‌إسماعٌل‌الطاهر‌،‌عمر‌عبدالرازق‌بابكر‌، ،‌ ‌نبٌل‌مصطفى‌إبراهٌم لباقً‌زٌن‌العابدٌن‌،‌وسام

،‌كلٌة‌‌)غٌر منشورة(،‌بحث‌تكمٌلً‌لنٌل‌درجة‌البكلارٌوس‌‌التضخم  وأثره على الودائع الإستثمارٌة فً البنوك الإستثمارٌة

‌م‌.9002مد‌عمر‌أحمد‌،‌الدراسات‌التجارٌة‌جامعة‌السودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا‌،‌المشرف‌:‌أمنة‌أح
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‌التضخم‌‌ ‌لتجنب ‌الواردات ‌إحلال ‌فً ‌تمثلت ‌التوصٌات أهم

‌وزٌادة‌ ،‌ ‌الضرابب ‌معدلات ‌تخفٌض ‌الحكومة ‌على ‌وٌجب المستورد

‌على‌ ‌كبٌرة ‌بصورة ‌ٌؤثر ‌الضرابب ‌معدلات ‌رفع ‌لأن ‌الحكومً الإنفاق

‌ا ‌ٌجب‌على ‌وكذلك ‌ ‌السودانً ‌هوامش‌الأرباح‌المواطن ‌تزٌد ‌أن لبنوك

حتى‌ٌقبل‌المستثمرون‌،‌ورجال‌الأعمال‌على‌الإقتراض‌وبزٌادتها‌تشجع‌

‌.على‌الإقتراض‌،‌والإستثمار

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

 الخلاصة
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‌ ‌التجانً‌السوري‌: ‌عادل ‌تناولت‌دراسة أسالٌب إتحاذ صناعة القرار ــ

على حجم التداول للأوراق المالٌة الإستثمارٌة فً الأوراق المالٌة وأثرها 

‌إلى‌م(6112ــ  0333الفترة من ) فً ‌الدراسة ‌إتجهت ‌وقد تشجٌع‌‌،

‌،‌ ‌المالٌة ‌الأسواق ‌وتنمً ‌وتطور، ،‌ ‌تشخص ‌التً ‌البحثٌة الدراسات

‌والقرار‌الإستثماري.

‌‌دراسة‌موسى‌محمد‌أحمد  سالٌب تقوٌم الأسهم ودورها فً إتخاذأ :‌ــ

،‌وركزت‌الدراسة‌قرارات الإستثمار فً سوق الخرطوم للأوراق المالٌة 

الأسهم‌وأثرها‌على‌سالٌب‌القٌمة‌الحالٌة‌للسهم‌عند‌تقوٌم‌على‌‌إستخدام‌أ

‌.إتخاذ‌القرار‌فً‌سوق‌الخرطوم‌للأوراق‌المالٌة‌

: تقوٌم كفاءة إجراءات رأس المال ــ‌‌تناولت‌دراسة‌الجٌلً‌محمد‌الحسن‌

‌ره فً القرارات التموٌلٌة الإستثمارٌة فً المصارف التجارٌة .العامل وأث

‌ال ‌أثر ‌بتحلٌل ‌الدراسة ‌إهتمت ‌المركزي‌‌تموٌلٌةالسٌاسات ‌السودان لبنك

‌وسعر‌‌التً ،‌ ‌التضخم ‌معدل ‌بتثبٌت ‌الإستثمار ‌على ‌المستثمرٌن تشجع

‌وإلزام‌المصارف‌بذلك‌.‌رف‌الص

‌تناولت ‌ ‌:‌ــ ‌أحمد ‌محمد ‌إبراهٌم ‌إٌناس أثر شهادات المشاركة  دراسة

الحكومٌة شهامة على معدلت التضخم وحجم الإستثمار فً السودان فً 

م(‌،‌ركزت‌الدراسة‌على‌‌تناول‌أثر‌إستخدام‌6112 -0333الفترة من )

‌حجم ‌على ‌شهامة ‌لشهادات ‌ ‌الحكومٌة ‌والمؤسسات ‌‌البنوك ،‌الإستثمار

‌.‌‌ومعدلات‌التضخم‌

‌ :‌ ‌حسن ‌عبدالدابم ‌سمٌر ‌دراسة ‌ تحلٌل إتجاهات المستثمرٌن  تناولتــ

‌بتحلٌل‌‌سوق فلسطٌن للأوراق المالٌة الأفراد فً ‌الدراسة ‌إهتمت ،

‌على‌ ‌المؤثرة ‌العوامل ‌دراسة ‌خلال ‌من ‌الأفراد ‌المسثمرٌن إتجاهات

‌.سلوكٌات‌الأفراد‌المستثمرٌن‌فً‌سوق‌فلسطٌن‌للأوراق‌المالٌة‌

السٌاسات النقدٌة والمالٌة  أثرــ‌‌تناولت‌دراسة‌محمد‌دفع‌الله‌الطرٌفً‌:‌

،‌وقد‌إتجهت‌الدراسة‌إلى‌عكس‌تجربة‌السودان‌فً‌‌فً تشجٌع الإستثمار

‌.وضع‌السٌاسات‌النقدٌة‌،‌والمالٌة‌خلال‌فترة‌الدراسة‌

ــ‌‌دراسة‌كل‌من‌درٌج‌عثمان‌،‌عزٌزة‌أحمد‌،‌مجدي‌أحمد‌،‌علاءالدٌن‌

ركزت‌الدراسة‌،‌معوقات الإستثمار فً السودان عوض‌:‌تناولت‌مشكلة‌

على‌تناول‌أثر‌الإعفاءات‌الضرٌبٌة‌،‌و‌الجمركٌة‌فً‌جذب‌الإستثمارات‌

‌.المحلٌة‌‌والأجنبٌة‌

،‌وسام‌نبٌل‌،‌الطاهر‌ــ‌‌دراسة‌كل‌من‌عمر‌عبدالرازق‌،‌السٌدة‌ٌوسف‌

‌‌التضخم وأثره على الودائع الإستثمارٌة فً البنوك السودانٌةإسماعٌل‌:‌
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‌أثر ‌بتحلٌل ‌البنوك‌‌إهتمت‌الدراسة ‌فً ‌الإستثمارٌة ‌على‌الودابع التضخم

‌.‌السودانٌة‌،‌و‌تطبٌق‌سٌاسات‌الإصلاح‌الإقتصادي

‌

 الإضافة التً ستقدمها الدراسة :

‌إتخاذ‌‌نجد‌‌‌‌‌‌‌ ‌أسالٌب ‌أثر ‌تناول ‌إلى ‌إتجهت ‌قد ‌السابقة ‌الدراسات أن

‌0999القرار‌الإستثماري‌على‌حجم‌التداول‌للأوراق‌المالٌة‌خلال‌الفترة‌)

م(‌‌و‌أسالٌب‌تقوٌم‌الأسهم‌ودورها‌فً‌إتخاذ‌القرار‌الإستثماري‌9006ــ‌

،‌وقد‌ركزت‌بعض‌الدراسات‌على‌تحلٌل‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌،‌وتحلٌل‌

‌أثر‌التضخم‌على‌الودابع‌الإستثمارٌة‌.‌

‌‌أما‌الإضافة‌التً‌ ‌الدراسة‌الحالٌةستقدمــ ‌‌تتمثل‌فً‌ها أثر‌‌ستتناولأنها

‌ ‌قرارات ‌على ‌التضخم ‌المحلٌٌن ‌من‌المستثمرٌن ‌الفترة ‌فً ‌السودان فً

م(‌وذلك‌من‌خلال‌إستعراض‌أسباب‌التضخم‌فً‌السودان‌9002ـ‌9009)

،‌وإنعكاساتها‌على‌قرارات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌،‌إعتمادا‌ًعلى‌فرضٌات‌

‌ت تغٌٌر‌عكسً‌فً‌قرارات‌ؤدي‌إلى‌تتمثل‌فً‌أن‌تغٌر‌معدلات‌التضخم

،‌وأن‌‌المنهج‌التحلٌلً‌الوصفً‌،‌والإحصابً‌متبعة‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن

‌با ‌للإستثمار ‌المحلٌٌن ‌المستثمرٌن ‌معدلات‌إتجاهات ‌بتقلب ‌تتأثر لداخل

‌ ‌بٌن‌‌،التضخم ‌عكسٌة ‌علاقة ‌وجود ‌النتابج ‌تعكس ‌أن ‌الدراسة وتتوقع

‌التضخم‌،‌وحجم‌الإستثمار‌المحلً‌.‌

‌  
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 . الإطار النظري للدراسة

 مبحثٌن  :ٌحتوي على 

 .م ) التعرٌف ، الأنواع ، الأسباب ( خ: مفهوم التض المبحث الأول

 . : مفهوم الإستثمار )التعرٌف ، الأنواع ، الأهداف( المبحث الثانً
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 كؿالمبحث الأ 

 Concept of inflation : مفيكـ التضخـ

  المقدمة : 

بتوسددع  وقددد طبددط مصددطمخ التضددخم، لايوجددد تعريددف واحددد لمتضددخم 
االنقدود التدي  فدي بعد الحرب العالمية الثانية لمدلالة عمى الزيادة غيدر العاديدة

 روسديا و ، لنمسداو ا ، لمانيدافدي أ وربدا خصوصداً وشدرط أ ، حدثت في وسط
السدددمع ، والخددددمات ممايترتدددب فدددي  ة مماثمدددةاد، دون أن  يصددداحب ذلددد  زيددد

فدددي القدددوة أي إنحفددداض  ؛ فدددي المسدددتوى العدددام ل سدددعار رتفددداع  حدددادٍ عميدددو إ
 نقددد ، وقددد إسددتمر ىددذا المفيددوم تحددت تددلثير النظريددة الكميددةلوحدددة ال الشددرائية

دأ تدددددريجياً يفقددددد أىميتددددو بظيددددور الأفكددددار الكنزيددددة ، ثددددم بدددد ، نيدددداتيفددددي الثلاث
 .(1)في التحميل الكينزي والإتجاىات المعاصرة

ضددخم مددن وجيددة نظددر أصددحاب نظريددة كميددة النقددود ىددو ) زيددادة فالت
 .(سرع من معدل نمو الناتج الحقيقيأ النقود بمعدلٍ  كمية

فائض الطمب  نو )النظرية الكينزية فيعرف التضخم بلما من جية أ
مستمد عن تحقيط العمالة الكاممة ( ، ومعظم نظريات تعريف التضخم ال

وأكثرىا شيوعاً قد بنيت عمى أساس النظرية الكمية لمنقود وىي النظرية 
في المجال النقدي ، حيث كانت  كلاسي قتصاديين الالمعتمدة من قبل الإ

ونظراً لأنيا  ، تتصدى لتفسير العوامل المحددة لممستوي العام ل سعار

                                                           
 .72، ص  0993، دراسة تطبيقية عمى الاقتصاد ، القاىرة ، أغسطس  التضخـ في الاقتصاديات المختمفةنبيل الروبي ،  (0)
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ريف التي كانت تعتمد عمييا ن التعافإ أبسط النظريات لتفسير التضخم
 .كثر رواجاً كانت أ

)  وأنو ، ( ع قميمةتطارد سم نقود كثيرة ) نوكذل  يعرف التضخم بل     
نبع عن الزيادة في عرض نو يوأ، (  الزيادة المحسوسة في كمية النقود

النقود والإئتمان وأنو ) الزيادة في كمية النقودالتي تؤدي إلي إرتفاع 
 .(1)الأسعار( 

التضخم تركز عمى إرتفاع مستوى  في تعريف حديثةتجاىات اللكن الإ     
خم ىو ذل  الإرتفاع  في ويركز بعض الكتاب عمى أن التض ، الأسعار

ترة من الوقت ، ويركز البعض الآخر لف المستمر سعارالمستوى العام ل 
نيا تضخم ، وىذا يدل عمى ة الإرتفاع العام ل سعار توصف بلعمى أن حال

عرض الفعال لمنقود يتزايد بسرعة أكبر من سرعة عرض السمع ن الأ
ترتفع  أن التضخم ىو حالةب رأي آخر إلى النقود  كما يذىبيذه  المشتراة
 النقود ، ولمدة وافرة وبسرعة كبيرة ونتيجة لذل  تنخفض قيمة سعارفييا الأ

. 

 

 

 

 

 
                                                           

، ص م 0995،  دار عزة لمنشر والتوزيع ، الطبعة الأولى،  كالتطبيؽ قتصاد الكمي بيف النظريةالإ فيصل الصديط محمد ،(‌‌‌ (1
60.‌
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 : Types of inflation نكاع التضخـ ثانيان : أ

 : Demand pull inflation تضخـ سحب الطمبأ / 

ينشددل ىدددذا الندددوع مددن التضدددخم نتيجدددة لزيددادة حجدددم النقدددود لدددى الأفدددراد مدددع   
ويقددال ىنددا ) أن نقددوداً  ، والخدددمات المتاحددة فددي المجتمددع  ، ثبددات حجددم السددمع

 كثيرة تطارد سمعة قميمة (.
مدا يسدمى بعجدز الموازندة العامدة سباب المؤدية إلى مثل ىدذا الندوع أىم الأ  

لمدولددة )أي عندددما يفددوط الإنفدداط الحكددومي الإيددرادات الحكوميددة( ينشددل العجددز 
الدولددة بتيطيددة ىددذا العجددز عددن طريددط إصدددار أو طبددع المددالي وعددادة مدداتقوم 

وسدع النقود فإن ذل  سيؤدي إلى حقن الإقتصاد بكميات من النقود لايقابميدا ت
مما يخمط أحجاماً نقدية كبيرة مع ثبدات الإنتداج ؛ د في القاعدة الإنتاجية لمبلا

 ، وىذا بدوره سينعكس في شكل زيادة أسعار وحدوث تضخم.
يم البنددو  التجاريددة مددن خددلال القددروض فددي زيددادة كمددا يمكددن أن تسدد 

 عرض النقود في الإقتصاد.
نتقال منحنى خم سحب الطمب ينتج في الأساس عن إوبشكل عام فإن تض 

ستمرار مع ثبات منحنى العرض الكمى ( إلى اليمين بإADالطمب الكمي )
(AS8كما ىو موضخ بالشكل الأتي ) (0)                                               

              

 
 . (6شكؿ رقـ )         

 .يكضح الشكؿ تضخـ سحب الطمب            
 

 
 
 

 

 

                                                           
،‌كلٌة‌التجارة‌،‌جامعة‌الإسكندرٌة‌،‌‌دار‌وابل‌،‌الطبعة‌الأولى‌،‌‌أسس الإقتصاد الكلًنعمة‌الله‌نجٌب‌إبراهٌم‌،‌ (0)

‌م‌9000

‌.‌928ــ‌‌‌926ص‌

P 

Q 
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وذلد  عنددما يزيدد الطمدب الكمدي بسدرعة أكبدر مدن العدرض الكمدي ، فدإذا كددان 
AD   والعدددرض الكمدددي ىدددوAS  فسدددعر التدددوازن يكدددون  P فدددإذا زاد  AD  إلدددى

AD1  وزاد ,AS  إلىAS1 0فإن  المستوى العام ل سعار يزيد ال p وبالمثدل
فددإن المسددتوى العددام ل سددعار  AS9إلددى   ASوتزايددد  AD9إلددى  ADإذا تزايددد 
 . 9Pيزيد إلى 

وبمدددا أن ىدددذا الندددوع مدددن التضدددخم يندددتج عدددن زيدددادة الطمدددب الكمدددي بمعددددل    
أسددرع مددن العددرض الكمددي ، فلابددد مددن إتبدداع سياسددات تعمددل عمددى تخفدديض 

 معدل الزيادة في الطمب الكمي أو رفع معدل الزيادة في العرض الكمي .

 : cost push inflation / تضخـ دفع التكمفةب

ضدم لمتصدرفات الإحتكاريدة لدبعض الجماعدات يعدزى ىدذا الندوع مدن التخ     
 والمنشآت القائمة في المجتمع . ، مثل إتحادات العمال

زيادة الأجور النقدية بسدرعة أكبدر فقد تؤدي ضيوط نقابات العمال إلى      
مددددن الزيددددادة التددددي تحدددددث فددددي الاحددددوال العاديددددة ، كمددددا ينشددددل التضددددخم عددددن 

يرفعدون الأسدعار حتدى فدي غيداب  الممارسات الإحتماليدة لممدديرين مدن الدذين
 الزيادة في الطمب أو إرتفاع النفقات.

أيضاً قد ترتفع أسعار بعض المواد الأولية بشكل مفاجئ ، مثممدا حددث      
م عندددددما واجيددددت دول أوربددددا إرتفدددداع أسددددعار الوقددددود بنحددددو أربعددددة 0973فدددي 

م ،  مما أدخميدا فدي دوامدة تضدخم دفدع 0973أضعاف نتيجة لحرب أكتوبر 
التكمفدو فزيددادة أسدعار الطاقددة إنعكددس عمدى كافددة المنتجددات ممدا رفددع أسددعارىا 

 8 (1)بشكل كبير ومستمر والشكل التالي يوضخ تضخم دفع التكمفة 

 

 . (3شكل رقم )                                  

                                                           
(0)

‌.‌928-926،‌مرجع‌سابق‌،‌ص‌‌أسس الإقتصاد الكلً كلٌة التجارةنعمة‌الله‌نجٌب‌ابراهٌم‌،‌‌
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 . يوضخ تضخم دفع التكمفة      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

،  ADيوضددددخ ىددددذا الشددددكل ثبددددات منحنددددى الطمددددب الكمددددى عنددددد              
زيددادة المسددتوى العددام مؤديدداً إلددى  AS- AS2بينمددا ينتقددل منحنددى العددرض مددن 

ويؤدى ذلد  إلدى إنخفداض مسدتوى الددخل مدن   3P -  2P  -   1Pمن  ل سعار
Y3      Y2      Y1. 

فدددي تضدددخم دفدددع التكددداليف خصوصددداً إذا كدددان يصدددعب الدددتحكم              
مددن النددوع الددذي ينشددل مددن عناصددر الإنتدداج المسددتوردة ، أمددا تضددخم التكدداليف 

عدن زيدادة الأجدور محميداً فديمكن معالجتدو عدن طريدط ربدط الأجدر   (0)النداتج 
الأسدعار ، بحيدث لا ترتفددع الأجدور الإ بقددر الزيددادة  زيددادة بالإنتاجيدة ومدن ثدم

                                                           
،‌كلٌة‌التجارة‌،‌جامعة‌الإسكندرٌة‌،‌‌دار‌وابل‌،‌الطبعة‌الأولى‌،‌‌الكلًأسس الإقتصاد نعمة‌الله‌نجٌب‌إبراهٌم‌،‌ (0)

‌م‌9000

‌.‌928ــ‌‌‌926ص‌

 

Q 

P 
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سددددعار آخددددذين فددددي الإعتبددددار أن تزيددددد الأجددددور وفقدددداً لزيددددادة المتوقعددددة فددددي الأ
 . إنتاجية عنصر العمل وكفاءتو

 : Creeping inflation/ التضخـ الزاحؼ ج

ويتزايد ببطء  ، تضخم بمعدل بسيطنو اليتميز ىذا النوع من التضخم بل    
وىو في العادة لايصل إلى حاجز المنزلتين العشريتين أي لايصل نسبة 

(00)% . 

 : Hyper inflation د/ التضخـ الجامح

حيددث تتزايددد الأسددعار النقديددة بمعدددلات مرتفعددة خددلال فتددرة زمنيددة قصدديرة     
 % سنوياً .30-%90من 

 : Structural inflation/ التضخـ الييكمى و

كنتيجدة  ؛ ىذا النوع من التضدخم يحددث فدي الددول الناميدة بشدكلٍ خداص    
لعدددم قدددرة الجيدداز الإنتدداجي عمددى الإسددتجابة لمتييددرات فددي ىيكددل الإقتصدداد 
القدددومي فتتخصدددص الددددول الناميدددة فدددي إنتددداج المدددواد الأوليدددة ، ممدددا يجعميدددا 

فإذا تيير الطمدب عمدى  ؛ تعتمد عمى الدول المتقدمة لتصريف ىذه المنتجات
فدإن ذلد   ؛ لأسدبابالمواد الأولية من جانب الدول المتقدمدة لأي سدبب مدن ا

 ، سددددوف يددددؤدي إلددددى نقددددص حصدددديمة الدددددول الناميددددة مددددن العمددددلات الأجنبيددددة
ت وآلا ، تحتاجددو مددن معدددات وبالتددالي عدددم قدددرتيا عمددى الحصددول عمددى مددا

 ونقددص فددي عددرض السددمع والخدددمات ، ممددا يددؤدي إلددى وجددود طاقددة عاطمددة
(1) . 

 : Mixed inflationق/ التضخـ المشترؾ 

                                                           
‌‌نعمة‌الله‌نجٌب‌ابراهٌم‌،‌أسس الإقتصاد الكلً كلٌة التجارة‌،‌مرجع‌سابق‌،‌ص‌928‌-926.

(1)
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ودفدع النفقدة سدوياً بمعندى أندو  ، ضخم نتيجة سحب الطمدبقد ينشلىذا الت    
، وأن  ينشل بسبب زيادة حجم النقود المتداولدة بددون التييدر فدي حجدم الإنتداج

 يتوافط ذل  مع زيادة تكاليف عناصر الإنتاج من أجور وخلافو .

 Imported inflation  : ف/ التضخـ المستكرد

 ، تصدداديات الصدددييرة المفتوحدددةيصدديب ىدددذا النددوع مدددن التضدددخم  الإق       
ويعددرف ىددذا النددوع عمددى أنددو الزيددادة المتسددارعة فددي أسددعار الخدددمات النيائيددة 

 .(1)المستوردة من الخارج 

 :  causes of inflationأسباب التضخـ  : ثالثان 

والعددرض الكمددي  ، أولًا 8 يركددز الإقتصدداديون عمددى الددربط بددين الطمددب الكمددي
سدددعار فدددإن الأ ؛ فدددإذا إرتفدددع الطمدددب الكمدددي بسدددرعة أكبدددر مدددن العدددرض الكمدددي

 .سوف تتزايد

ثانيددا8ً يعتقددد معظددم الإقتصدداديين أن التوسددع السددريع فددي عددرض النقددود بسددب 
وىنددا  إعتقدداد يشددير إلددى أن الأسددعار ترتفددع بسددبب وجددود) كميددة  ، التضددخم

 لسمع( .كبيرة من النقود تطارد كمية قميمة من ا

ثالثدددددددددا8ً التضدددددددددخم العائدددددددددد لحجدددددددددم الطمدددددددددب أو مدددددددددايعرف بتضدددددددددخم سدددددددددحب 
ىدو تضدخم ينشدل عدن التزايدد فدي حجدم  Demand pull inflationالطمدب8

، أوبعبدددارةٍ أخدددرى  الطمدددب النقددددي مقابدددل عدددرض ثابدددت مدددن السدددمع والخددددمات
 ، والمؤسسدات مدع ثبدات حجدم السدمع، نتيجة لزيادة حجم النقدود لددى الأفدراد 

                                                           
‌خالد‌واصف‌الوزنً‌،‌الإقتصاد الكلً بٌن النظرٌة والتطبٌق‌،‌الجامعة‌الهاشمٌة‌الاردنٌة‌،‌دار‌وابل‌للنشر‌،‌9006م‌،‌ص‌

959‌‌.
(0)

 



37 
 

والخددددمات المتاحدددة فدددي المجتمدددع أي أن ىنالددد    ) نقدددود كثيدددرة تقابميدددا سدددمع 
 مما يؤدي إلي إرتفاع الأسعار بشكل مستمر . ؛ قميمة( في الأسواط

فدددإن زيدددادة الطمدددب  ؛ فبعددد أن يصدددل الإقتصددداد إلددى حالدددة الإسدددتخدام الكامددل
ادة الإنفداط ، فدإذا إرتفدع الطمدب الكمدي لزيد الكمي لن تقابميدا زيدادة فدي الإنتداج

، فإن ذلد  سدينعكس فدي إرتفداع الأسدعار نظدراً  الإستثماري الإستيلاكي مثلاً 
( لمواجيدة الزيدادة فدي  بسدبب الإسدتخدام الكامدل ) لعدم إمكانية زيادة الإنتاج

 الطمب الكمي.

لأنددو فددي  ؛ المشدكمة ىنددا أن الإرتفدداع فدي الأسددعار لددن يتوقدف عنددد حددد معدين
الفئدددات مددددن إرتفددداع الأسددددعار إلا أن غيددددرىم  الوقدددت الددددذي تنتفدددع فيددددو بعددددض

ممدا يجعميدم يحداولون الحفداظ  ؛ كالعمال ذوي الدخول المحدودة سيتضدررون
أو زيددددددادة إنفدددددداقيم  ، يقمددددددل إدخددددددارىم أو ، عمددددددى مسددددددتوى معيشددددددتيم السددددددابط
كتنازاتيم الإستيلاكي من دخوليم الجارية ، ونظدراً  السابقة أو بالإقتراض ، وا 

وأىددم  ، فددإن ىددذا سدديؤدي إلددي إرتفدداع جديددد فددي الأسددعار لثبددات حجددم الإنتدداج
مددن ذلدد  أن العمددال سدديحاولون رفددع أجددورىم لمواجيددة الإرتفدداع فددي تكدداليف 

وبالتددددالي تعدددداود  ، ممددددا سدددديؤدي بدددددوره إلددددي زيددددادة الطمددددب الكمددددي ؛ المعيشددددة
 .(1) الأسعار إرتفاعيا

 

  Inflation in Sudan: التضخن في السودان

 the causes of inflation in Sudan : السكدافسباب التضخـ في أ

                                                           
‌. 960، ص ، مرجع سابط  الإقتصاد الكمي بيف النظرية كالتطبيؽخالد واصف الوزني،  (1)
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فتصدداد حيددث شدديد الإ ؛ ت الددبلاد مرحمددة حرجددةدخمدد فددي الأونددة الأخيددرة     
خدددتلال الكبيدددر فدددي ومسدددتمر حيدددث كدددان ذلددد  الإ، ىوراً ممحدددوظ السدددوداني تدددد

 ، الموازندددة العامدددة ومدددن العجدددز الدددذي شددديدتو ، التدددوزان الدددداخمي والخدددارجي
وكددددذل  المديونيددددة  ، ةالخارجيدددد وشددددخ المددددوارد الأجنبيددددة تفدددداقم أمددددر المديونيددددة

نخفددددداض معددددددلات الإنتاجيدددددة ، الداخميددددة ر بتنفيدددددذ سدددددتثما، والإ والددددددخول ، وا 
لندددازحين مضدددافًا إلدددى ذلددد  وا، عدددداد اللاجئدددين وتزايدددد أ، والبدددرامج  الخطدددط ،

سددباب عوامددل مددن أر الملائمددة كانددت تمدد  الغيدد والعمميددة ، البيئددة الإقتصددادية
فدي السدودان إلدى سدباب التضدخم وترجع أ  لتدىور الذي يعاني منو السودانا

 تي8الأ

 : budget deficiency: عجز الميزانية  كلان أ

تمدددد وتع ، جمدددالييدددة يمثدددل نسدددبة مقددددرة مدددن النددداتج الإالميزان ن عجدددزإ     
وبعدد تقمدص  ، وخدارجي يمصددرين داخمد الدول فدي تمويدل ىدذه الفجدوة عمدى

المشددددداريع  عددددددد زاد ؛ وكثدددددرة الددددددول عمدددددى المدددددوارد الدائندددددة الددددددعم الخدددددارجي
بن  السودان حتى وصدمت كانت تسحب من  التي الكبرى الزراعية الحكومية

 البند  المركدزي لددى الحكومدة ممدا زاد اسدتحقاط ةمبدال  ضدخم مديونيتيا إلى
ايددددد مماثددددل فددددي د التزايددددد فددددي عددددرض النقددددود لايددددؤدي إلددددى تز مجددددر  لكددددن إن ؛

نمدددا الدددذي ييدددذي التضدددخم ىدددو الكيفيدددة التدددي يدددتم بيدددا  معددددلات التضدددخم ، وا 
 .(1) تمويل عجز الموازنة

 

 
                                                           

 (1) الفاضل حسين حسن ، مجمة المصرفي ، بن  السودان ، العدد 05 ، 0997 ، ص 07.
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 :  Rising costsإرتفاع التكاليؼ : ثانيان 

 ، إرتفدددددداع تكمفددددددة إسددددددتيراد مسددددددتمزمات الإنتدددددداج مددددددن السددددددمع الوسدددددديطة     
والوقددود وقطددع الييددار بددنفس تحقيددط نسددبة الجنيددو  ، والرأسددمالية كددالمواد الخددام

 ؛ السددوداني أدى إلددى إرتفدداع تكدداليف الإنتدداج المحميددة لكثيددر مددن الصددناعات
ويرتفدع متوسدط تكمفدة  ، كما أن وجود الطاقات العاطمة يرفدع تكداليف الإنتداج

وبالتددالي السددعر النيددائي لمسددمع يكددون  ، رأس المددال الثدداني لكددل وحدددة منتجددة
 مرتفع .

 : الإختلاؿ الكاضح في نمك القطاعات المنتجة : ان ثالث

للإرتبدداط الوثيددط  يرجددع ومعدددلات النمددو ، إن تذبددذب معدددلات الإنتاجيددة    
تتمثددل ىددذه العوامددل  ؛ والعوامددل الطبيعيددة المددؤثرة عميددو ، بددين إنتدداج القطدداع

 في الأتي8د

رتفاع تكاليف قطع الييار.  -0  مشاكل مدخلات الإنتاج وا 

 التشييل وعدم توفر رأس المال والإسبيرات.مشاكل   -9
 إرتفاع نفقات الحكومة بسبب الحروب.  -3
                     وىروب الكثيرين من دافعي الضرائب  ، قمة الإيرادات العامة لمحكومة  -2

 بالإضافة إلى توقف القروض والمنخ من الخارج.
وتكاليف  ، الإستيراد أدى إلى إرتفاع الواردات من السمع اليذائية  -5

أعمى عد إعطاء الحرية لتحري  الأسعار إلى خصوصاً ب      الإنتاج 
تتلائم مع الإرتفاع الحادث في التكاليف بعد تطبيط سياسات  لكي

 . (1)التحرير الإقتصادي 
 إرتفاع وتسارع معدلات الإنفاط الحكومي )الطمب الكمي عمي السمع   -6

ثيراً مباشراً عمى مكونات حيث أثرت مستويات الإنفاط تل ؛والخدمات( 

                                                           

 (1)  بدر عبدالرحيم ، مجمة المصرفي ، العدد 9 ، 0996م ، ص 96 .
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مكونات الإنفاط  وذل  ناتج من أن جزءاً كبيراً من ، السيولة المحمية
والخدمية مما  ، والمشتريات  السمعية والمرتبات ، تذىب إلى الأجور

رتفاع دخول الأفراد دون أن يقابميا القدر  ، السيولة يولد مزيداً من وا 
زيادة الطمب الكمي عمى  يؤدي إلى؛  والخدمات المناسب من السمع

 . (1)وبالتالي إرتفاع الأسعار  ، العرض الكمي

                                                           

 (1)  بدر عبدالرحيم ، مجمة المصرفي ، مرجع سابط ، ص 96 . 
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 Factors affecting inflation in :ؿ المؤثرة عمى التضخـ في السكدافالعكام

sudan 
 العكامؿ الداخمية كتنقسـ إلى: : كلان أ

 تزايد العجز في المكازنة العامة : -0

يقصد بالعجز في الموازندة العامدة زيدادة النفقدات العامدة عمدى الإيدرادات      
ن أىددم  ، بالقدددرالعامددة  والكميددة التددي تقترضدديا الحكومددة مددن البندد  المركددزي ، وا 

 ، مصددادر التمويددل فددي السددودان ىددي الضددرائب بشددقييا المباشددر ، وغيددر المباشددر
ذي يدددؤدي إلدددى ؛ السدددبب الددد ومتحصدددلات أخدددرى وىدددذه لاتقضدددي نفقدددات الحكومدددة

 عجز في الموازنة العامة حيث يؤثر الإنفاط الحكدومي فدي كدلٍ مدن الطمدب الكمدي
 دمة في تمويل العجز.كما أثر التضخم في الطريقة المستخ، والتضخم 

 تركيبة الأسكاؽ بشكؿ غير مناسب: -6
فددي الواقددع أن البددائعين مسددتعدون لإسددتيلال أي فرصددة يمكددن إغتناميددا      

نخفددداض الأسدددعار لزيدددادة الأسدددعار أي تركيبدددة  الأسدددوط ، ونلاحدددظ أن إرتفددداع وا 
شددكل ذلدد  خطددورة عمددى كمددا  ؛ تددتحكم فيددو إدارة خددارج نطدداط الإدارة الحكوميددة

 . إرتفاع الأسعار
 : الخارجية : العكامؿ ثانيان 

، ويتدلثر بدبعض العوامدل التدي  اد السدودان بإقتصداد الددوليرتبط إقتصد      
،  فينالدد  إرتبدداط وثيددط ببدداقي العددالم فددي تجددارة السددمع ؛ تددؤدي إلددى التضددخم

بمعندى أن  ؛ الأسدعار الداخميدةوالخدمات وتؤثر العوامل الخارجيدة فدي مسدتوى 
والتددي  تنافسدديةالدددول الناميددة تتددلثر بددالتييرات فددي أسددعار السددمع المسددتوردة الييددر 

، والصددددناعية والتددددي ىددددي  يمكددددن إنتاجيددددا محميدددداً مثددددل8 المدددددخلات الزراعيددددة
 الأخرى تتلثر بالمتييرات في أسعار السمع المسدتوردة مدن الددول الناميدة مثدل

 .  (1)، والمعادن والنفط الخام عمى وجو الخصوص  المنتجات الزراعية 8
                                                           

 العالم عبداليني ، الأرقاـ القياسية  لأسعار المستيمؾ ، الجياز المركزي للإحصاء الخرطوم ، الطبعة الأولى ، 9009م ، ص 
03. (1) 
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 The effects of inflation in sudan 8 ثار التضخـ في السكدافآ

 The impact of inflation on : حػلاؿ الػكاردات: أثػر التضػخـ عمػى إ كلان أ

import substitution 

 ، كنت تستورده مدن قبدل ما ن تتيخ محمياً تعني سياسة إحلال الواردات أ    
،  لدددولم يدددتم ىدددذا الانتددداج ن أن تقدددوم بإسدددتيرادهمدددا كدددان يمكددد ن تتددديخ محميددداً وأ

ن وذلد  نتيجدة تييدر الأسدعار بدي ، دة الدوارداتزيدا والتضخم أثره واضخ عمدى
 . جنبيةالمنتجات المحمية والمنتجات الأ

منظمة التجارة العربيدة الحدرة لإنضمام السودان إلى  ىتماماً أولت الدولة إ    
،  ى الدددول العربيددةلددلمددا ليددا مددن تددلثير عمددى زيددادة حجددم صددادرات السددودان إ

ر ىيكمددة الددواردت لصددالخ السددمع فددي تيييدد وتتمثددل سياسددة الددواردات السددودانية
نخفددداض حصددديمة الصدددادرات فدددي السدددودان لمعدددالم الرأسدددمالية وذلددد  نسدددبة لإ

وقدددد نشدددل ىدددذا الوضدددع   ، السدددودانداخدددل  ، وتزايدددد الدددواردات إلدددى الخدددارجي
داريددة ، ات ماليددةجددراءنتيجددة لمتيييددر التددام فددي الإسددتيراد عبددر إ ت فددي تمثمدد وا 

رد من النقد الأجنبدي مدع لشخ الموا جنبي نتيجةً الأالتخفيض المتاح من النقد 
 (1). ستيرادعدم وضع أولويات الإ

 The impact of inflation on :ثػر التضػخـ عمػى الميػزاف التجػارمأ ثانيػان :

the trade balance  

يؤثر التضخم سمباً عمى إحتياطي الدول من العملات الأجنبية من     
خلال أثره السمبي عمى الصادرات ، والواردات ففي أوقات التضخم تصبخ 
الأسعار المحمية أعمى نسبياً من الأسعار في الدول الأخرى ، ويترتب عمى 

                                                           
 .330ص ،  م9008 ، لمنشر والتوزيع، دار نمرة الخرطوم  ، العكلمة كالإقتصاد في السكداف،  مران عباس يوسفع (0)
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د الإستيراالتضخم إختلال في الميزان التجاري ، وذل  لزيادة الطمب عمى 
 إذ أن ؛ ويؤثر التضخم عمى الميزان التجاري نخفاض حجم الصادرات وا  

 معتحدد بالأسعار التي تتم بيا مبادلة السمجموع الصادرات والواردات معاً ي
ويظير  ، وسعر الصرف بين العملات لدى الدول المعنية ، والخدمات ،

ي أدت إلى تأثر التضخم عمى الميزان التجاري في ظاىرة الأزمة المالية ال
والأرز نتيجة لتلثير   ، والزيوت النباتية والعدس  ، إرتفاع أسعار الحبوب

عوامل التطورات الإقتصادية الخارجية ممثمة في إرتفاع أسعار السمع 
 (1).  ةستوردمال
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ستيداؼ التضخـ بالإشارة إلى تجربة السكداف،  براىيم حاج صديطسيد أحمد إ(1)   ، الخرطوم ، دار عزة لمنشر  منيجية قياس كا 
 . 90م ، ص 9007والتوزيع 
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 المبحث الثاني

  concept of investment: مفيكـ الاستثمار

 8  المقدمة

، وذل   المفاىيم المتعمقة بالإستثمارسيتناول ىذا المبحث أىم 
بيرض تعريف الإستثمار من منظور عدد من وجيات النظر ، كما يحتوي 
المبحث عمى أنواع الإستثمار ) حسب المدة ، حسب الموقع الجيرافي ، 

دوات الإستثمار ، الإستثمارات ( بالإضافة إلى أىم أوحسب طبيعة 
ية الإستثمارية ، وفي ذات السياط والمحددات والعوامل المؤثرة عمى العمم

 يورد المبحث أىم التفاصيل المتعمقة بلنواع المخاطر الإستثمارية .                   

 Definition of investment ستثمارالإ أكلان : تعريؼ

يعتبر الإستثمار ذو أىمية نسبية في النشاط الإقتصادي إذ يلتي بعد      
الأىمية ، ويعتبر الإستثمار ىو الطريقة الوحيدة الإستيلا  من حيث درجة 

 . لممجتمع التي بموجبيا ترتفع الطاقات الإنتاجية

أو تكوين  ، نو توظيف الأموال المتاحة في إقتناء8 ) بل كما يمكن تعريفو
 (1)( . غراض المستثمرا لتحقيط ألاليأصول بيرض إستي

ن الإستثمارات أو خرات في تكويستخدام المد8 ) إ نوويمكن تعريفو بل
،  والخدمات ، الطاقات الإنتاجية الجديدة اللازمة لعمميات إنتاج السمع

 (2)(.  وتجديدىا ، نتاجية القائمةوالمحافظة عمى الطاقات الإ

                                                           
(0)

‌. 75م ،  ص 9000، الطبعة الأولى ،  دار عزة لمنشر،  الكجيز في الاقتصاد الجزئي كالكميادم ميدي محمد ، أ‌
 .                                                                                                      37 ص ، م9000ى ، ول، دار الكتاب الحديث ،  الطبعة الأ الإستثمار كالعكلمةحسين عمر ،  (9)
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نو 8 )الإضافة إلى رأس المال خلال عممية إنتاج بل يضاً كذل  يعرف أ
 (.والمعداتلات الية أو الإستثمارية مثل شراء الآالسمع الرأسم

من التعريف السابط يلاحظ أن الإستثمار كمتيير إقتصادي كمي       
، أو  المشروعات الجديدة لايقتصر عمى تكوين طاقات إنتاجية لإقامة

 بل ، فقط يادة طاقتيا الإنتاجيةبيرض ز  التوسع في المشروعات القائمة
ات يتعدى ذل   إلى تكوين الإستثمارات بيرض المحافظة عمى الطاق

 و تجديد ىذه الطاقات.أ ، الإنتاجية في المشروعات القائمة

الإستثمار ىو توظيف الأموال المتاحة في أصول متنوعة لمحصول        
ىذه التدفقات عبارة عن تعويضات و  ، في المستقبل عمى تدفقات مالية

 موال من قبل المستثمرينمن إستخدام ىذه الأ يحصل عمييا المستثمر بدلاً 
آخذين في الإعتبار  ؛ رة التي يتخمي فييا المستثمر عن رأسمالوالفت نظير

المخاطر الناجمة  وعلاوة ، تحقيط عوائد تيطي قيمة التعويضات المطموبة
في المستقبل وتتجاوز  من عدم التلكد في الحصول عمى التدفقات المتوقعة

 (1). معدلات التضخم

 

 

 

 

 

                                                           
 .                                               05 ص م ،9000الطبعة الأولى ، ، وائل لمنشر والتوزيع ، دار  الاستثمارم ار كالتحميؿالاستثم،   شبيبل آدريد كامل  (0)
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 : Types of investmentالإستثمارات  نكاعثانيان : أ

يمكن تصنيف الإستثمارات إلى أنواع متعددة حسب موقعيا الجيرافي       
 دوات وطبيعتيا.أوحسب نوع الأ

 According to geographicalحسب المكقع الجغرافي : أكلان 

location  :  

 : local investments or internalالإستثمارات المحمية أك الداخمية  -أ

البمد  تتكون داخل السوط المحمي في الإستثمارات التيىي تم       
ميما كانت طبيعة  المعني أي داخل الحدود الإقميمية لمبمد محل الدراسة

 . دوات المختارةىذه الإستثمارات والأ

 : Foreign investmentsالإستثمارات الخارجية  -ب 

والفرص  ، ىو إستخدام الأموال الفائضة في الأدوات الإستثمارية       
المتاحة في الأسواط الأجنبية إلى الإستثمار خارج الحدود الإقميمية لدولة 

 ، أم جماعية ، المستثمر المعين ميما كانت طبيعة ىذه الإستثمارات فردية
 .  (0) و غير مباشرةأ ، أو بصورة مباشرة

 

 

 

 

                                                           
 .‌‌28،‌صمرجع‌سابق‌،‌‌الإستثمار والتحلٌل الستثماريدرٌد‌كامل‌آل‌شبٌب‌،‌( 0)
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 Investments according to their الإستثمارات حسب طبيعتيا: : ثانيان 

nature 

 : Real investmentالإستثمارات الحقيقية أك الإنتاجية  -أ

الأصول الإنتاجية  نشاءىي مجموع الإستثمارات التي تتمثل في إ       
الإستثمار ك ؛ أوتمم  الأصول الرأسمالية ، أو شراء ، بيدف تحقيط الربخ

 التحتية البنى ومشاريع والشركات الإنتاجية، في الأراضي والمصانع 
 المستشفيات(. ، الطرط)

 Financial investment 8 الإستثمارات المالية -ب 

دوات المالية المتاحة للإستثمار في ستثمارات في الأىي مجموع الإ     
والسندات( ، والأوراط المالية الأخرى بيدف  ، السوط المالي )الأسيم
المالي ثم بيعيا عندما يرتفع سعرىا في السوط  إقتناءىا لفترة معينة

 (0). والحصول عمى أرباح إضافية

  Investment according to periodof time حسب مدة الإستثمار: : ثالثان 

 : Short run investmentsالإستثمارات قصيرة الأجؿ  -أ

من الودائع  تشمل الإستثمارات قصيرة الأجل محمية أو خارجية كلاً       
والتسييلات الإئتمانية  ، والسندات ، الأسيم 8 الزمنية والأوراط المالية مثل
 ، وتمويل التجارة الداخمية ، ل العاملس الماقصيرة الأجل تمويل رأ

 .(ت والورداتالصادرا) والخارجية

 : long run investmentsالإستثمارات طكيمة الأجؿ  -ب

                                                           
.50،‌ص‌مصدر‌سابق‌،‌‌الستثماريالإستثمار والتحلٌل درٌد‌كامل‌آل‌شبٌب‌،‌  (0)
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الأجل8 ) الأصول ، والمشروعات  تشمل الإستثمارات طويمة     
 الإستثمارية

‌.الإحتفاظ بيا وتشييميا لمدة طويمة(بقصد  تؤسس ، أو تقتنىالتي 

 Tools of investment :  أدكات الإستثمار : ثالثان 

تم  المجالات  نذكرت أ ؛ خلال عرض الدراسة لمجالات الإستثمار     
 حقيقياً )قد يكون  ؛ صلاً تتيخ لممستثمر أن يمتم  مقابل المبم  المستثمر أ

أدوات الإستثمار فمن  ، مصطمخ أداة الإستتثمار ( ويطمط عميوومالياً أ
 8ما يمي  ستثماريةالمتاحة لممستثمر في المجالات الإ

 : Financial securities الأكراؽ المالية  -0
 ، العصر الحاضرستثمار في وات الإدالأوراط المالية من أبرز أتعتبر      

 . وذل  لما توفره من مزايا لممستثمر لاتتوفر في أدوات الإستثمار الأخرى

 : Real estate العقار  -6
بالعقارات المركز الثاني بعد الأوراط المالية في عالم  تحتل المتاجرة      

عندما يقوم  دددددددد مباشر ما بشكلٍ الإستثمار ويتم الإستثمار فييا بشكمين إ
غير مباشر عندما يقوم  ما بشكلٍ وا   دددددد مر بشراء عقار حقيقي )مباني(المستث

 . بشراء سند عقاري

 

 

 

 : Commodities السمع  -4
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السمع بمزايا إقتصادية خاصة تجعميا أداة صالحة تتمتع بعض      
قد تكونت لمبعض منيا  ؛ )بورصات( للإستثمار لدرجة أن أسواقاً متخصصة

 .(1) عمى غرار بورصات الأوراط المالية

 : Economic projectsالمشركعات الإقتصادية   -3
 نتشاراً تعتبر المشروعات الإقتصادية من أكثر أدوات الإستثمار إ      

والزراعي كما أن منيا  ، تجاريوال ، صناعيال النشاط نشتطيا مابينوتتنوع أ
ومنيا مايختص بصناعة وتجارة  ، ما يختص بتجارة أو صناعة السمع

لأنو  ؛ الحقيقية ستثمارالخدمات ويعتبر المشروع الإقتصادي من أدوات الإ
،  النقل، ووسائل  ، والمعدات لاتول ثابتة كالمباني والآيقوم عمى أص

يؤدي إلى إنتاج قيمة  صول معاً والأفراد العاممين كما أن تشييل ىذه الأ
وتنعكس في شكل زيادة عمى الناتج القومي  ، ة المال تزيد من ثرو  مضافة

 . جماليالإ

 : Foreign currency العملات الأجنبية  -2
ىتمام قسم كبير من أسواط العملات الأجنبية عمى إتحوز        

نحاء العصر الحاضر حيث تنتشر ىذه الأسواط في شتى أالمستثمرين في 
ويتميز سوط العملات عن غيره من الأسواط  ، لندن وباريس العالم مثل 8

 8 بعنصرين المالية

والسياسية  ، 8 حساسيتو المفرطة تجاه الظروف الإقتصادية العنصر الأكؿ
ة نواع المخاطر ولعل من أىم أ ، فيوستثمار درجة مخاطرة الإ يد منمما يز 

 ، سعار الفائدةالتي يتعرض ليا سوط العملات الأجنبية ىي مخاطر أ
 . ئتمانومخاطر الإ ومخاطر السيولة

                                                           
، ردن ، عمان ، الأط لمنشر والتوزيع االور  ،  مؤسسة إدارة الإستثمارات الإطار النظرم كالتطبيقات العممية،  محمد محمد مطر (0)

 . 78 -65م  ص9000
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الذي يتوفر  طارالماديالعملات يفتقر للإ سوط 8 ىو أن العنصر الثاني
 . الحديثةصال تلسوط الاوراط المالية يتم التعامل فيو بواسطة وسائل الإ

Preciousminerals : المعادف النفيسة  -2
 (1)  

 يعتبر الإستثمار في المعادن النفيسة مثل الذىب ، والفضة ،      
للإستثمارات الحقيقية ، وقد شيدت أسعار  المعادن تقمبات  والبلاتين مجالاً 

حادة في الأونة الأخيرة ففي حين وصل سعر الذىب ذروتو في بداية 
نخ الثمانينات ، عند تصاعد دور الدولار  فض بحدة خصوصاً ثم عاد وا 

 ن كان الذىب يقوم بيذا الدور.كملاذ أمن لممستثمرين  بعد أ

 ىميا 8وتوجد لممعادن النفيسة كما ل وراط المالية أسواط منظمة لعل أ    
 . ثم سوط ىون  كون  ، سوط زيورخ سوط لندن

 :  Investment fundsصناديؽ الإستثمار  -1
وعاء مالي ذو عمر محدد تكونو مؤسسة مالية شبو مايكون بىو أ       

وخبرة في مجال إدارة الإستثمارات )  بن  أوشركة  ، متخصصة وذات دراية
ومن ثم توجيييا  ، وذل  بقصد تجميع مدخرات الأفراد ، (ستثمار مثلاً إ

 عائداً و المشاركين فييا أ ، للإستثمار في مجالات مختمفة تحقط لممساىمين
ستفادة من مزايا تويات معقولة من المخاطرة عن طريط الإوضمن مس مجزياً 

دارة موجودات وذل  في إ ، رف بقاعدة الرجل الحريصالتنويع ومراعاة مايع
 .(2)الصندوط

  

                                                           
 .                                                        79ددد  78 ،  مرجع سابط ،  ص إدارة الإستثمارات الإطار النظرم كالتطبيقات العممية،  محمد محمد مطر (0)

 .                                                       79دددد  78،  مرجع سابط ،  ص إدارة الإستثمارات الإطار النظرم كالتطبيقات العممية،  محمد محمد مطر (0)
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 Determinants of investments : محددات الإستثماررابعان : 

 8 المقدمة 

يمثل الإستثمار الركيزة الأساسية لتحقيط التراكم الرأسمالي الذي   
مما زاد من الإىتمام الكبير  ؛ يعتبر الأساس لأي تقدم إقتصادي

بالإستثمار لأنو يمعب دوراً كبيراً في التنمية الإقتصادية ، إلا أن ىنال  
 وفيما يمي إستعراض لأىم ، مجموعة عوامل تؤثر عمى فعالية الإستثمار

 عوامل ومحددات الإستثمار  8

 Interest rate : سعر الفائدة   -0
ىذا في النظام  ؛ يقرر سعر الفائدة من قبل السمطات النقدية في الدولة     

أما في النظام الرأسمالي فيحدد كل بن  سعر فائدة يتلائم مع  ، الإشتراكي
عادة الإ مع تحديد سقف لمفائدة يحدد من  ، ئتمانطبيعة حجم الإئتمان وا 

 س المال.في نظرية رأ ميماً  ومعدل الفائدة يمعب دوراً  ، قبل البن  المركزي

 Expected income 8الدخؿ المتكقع  -9
لقد أكد كينز بلن رب العمل يجري إنفاقو الإستثماري عمى أساس       

توقف وتعتمد قيمة سمع رأس المال في نظر رب العمل عمى ، توقع الربخ 
ولا  ، معو أثناء حياتيا الإقتصاديةن تعطيو ىذه السالدخل الذي يتوقع أ

يزيد  رب العمل دخلاً  الإ إذا درت عمى ؛ تكون العممية الإستثمارية مربحة
 . (0) الحصول عمييا عن تكمفة

 

 

 

                                                           
م  9006 ، الطبعة الأولى ، وائل لمنشردار الأ , ردنعمان ، الأ  ، (التحميؿ الكمي)مبادئ الإقتصاد الكمي  ،حربي محمد موسى  (0)

 . 09ص
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 Marginal efficiency of capital 8الكفاءة الحدية لرأس الماؿ   -3
ال تعبر عن معدل الفائدة المتوقعة عمى س الملرأإن الكفاية الحدية        

ية المتوقعة ل صل الربح أخرى و بعبارةٍ أ ، تكمفة الأصل الرأسمالي
 ستثماري .الإ

 Investment maltiplier :مضاعؼ الإستثمار   -2
والتييرات  ، يعرف بلنو العلاقة بين التييرات التي تطرأ عمى الإستثمار     

 .التي تحصل عمى الدخل

 :  Acceleratedدالة الإستثمار نظرية المعجؿ  -5
تعتبر نظرية المعجل ىي الرد الطبيعي عمى نظرية الكفاءة الحدية        

ت في مستوي وليس بالتييرا ، التي تعتبر أن الإستثمار يحدد بسعر الفائدة
فإن  ، سعر الفائدة لايؤثر عمى مستويات الإستثمارالدخل وعمى إعتبار أن 

فعند مستويات الدخل  ؛ ومستويات الدخلستثمار قة بين الإالعلاقة وثي
المرتفعة تزداد الإستثمارات بسبب الزيادة في الطمب عمى السمع 

 . (0) والعكس عند مستويات الدخل المنخفضة ، الإستيلاكية

 Technical knowledge 8 المعرفة الفنية كالتكنكلكجية -6

وبالتالي  ، رستثماتقمل من تكاليف الإإن المعرفة الفنية التكنولوجية        
 ، والتحديث ، فالدول الأولى تتسابط عمى التطوير ؛ تحفيز الإستثمارات

ستخدام وسائل تكنولوجية متطورة لفنون الإنتاج  ومعروف أن إرتفاع ، وا 
وزيادة الإستثمار في أي  ، المستوى التكنولوجي يؤدي إلى زيادة الإستثمار

 . الكمي الطمب نشاط يتوقف عمى

 Investors expectations 8 الثقة  كتكقعات المستثمريف -1

                                                           
 . 90مرجع سابط ، ص   ، (التحميؿ الكمي)مبادئ الإقتصاد الكمي  ،حربي محمد موسى  (0)
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يقصد ىنا ثقة رجال الأعمال بالوضع الإقتصادي المستقبمي فعند           
والعكس  ، توقع إنتعاش إقتصادي تزيد الإستثمارات من قبل رجال الأعمال

إستثماراتيم عمى  ستثمارات خوفاً في حالة الركود الإقتصادي يقل حجم الإ
ايد في ظل مب الكمي يتناقص في ظل الركود الإقتصادي ويتز ن الطلأ
 (0).قتصاديلإنتعاش الإا

                                                           
 .  90مرجع سابط ، ص   ، (التحميؿ الكمي)مبادئ الإقتصاد الكمي  ،حربي محمد موسى  (0)



54 
 

 : Types of investment risk أنكاع المخاطر في الإستثمار : خامسان 

، ومن ثم التدفقات النقدية الناجمة عنيا  تتصف قرارات الإستثمار      
العوامل الإقتصادية ، والمؤسسية ، والسياسية ، بالحساسية تجاه العديد من 

تقدير التدفقات النقدية عند  ؤ في الأحداث المستقبميةالتنب لأنو يعتمد عمى
من العوامل التي بالعديد  الداخمة. وعميو سوف تتلثر ىذه التدفقات المتوقعة

 نوعين من المخاطر ىما8 يمكن تصنيفيا إلى

 Systematic risks  8نتظمةأكلان : المخاطر الخارجية أكالم
 ىي تم  المخاطر التي تتلثر بيا التدفقات النقدية ل دوات الإستثمارية     
وترتبط ىذه المظاىر بالظروف  ، الايمكن تجنبي سم بمظاىر عامةوتت

، والمؤسسية للإقتصاد ككل أي أنيا  والإجتماعية ، والسياسية ، الإقتصادية
والأدوات المتداولة  ، وتشمل جميع الإستثمارات ، مموكتؤثر عمى السوط بل

فيو دون إستثناء أي قطاع أوصناعة ، فعند إنتقال الإقتصاد إلى مرحمة 
الرواج ستتعرض جميع الإستثمارات في كل القطاعات  والكساد ، أ

كذل  التييير في معدلات التضخم ، و ، و الرواج الإقتصادية لدورة الكساد أ
رتفاع معدلات الفا  ،ئدة ، أو الحروب ، والتيييرات السياسية وا 

وتنعكس ىذه المخاطر عمى جميع الأدوات  ،رابات العامة ضطوالإ
وتختمف درجة تلثر ىذه ،  ر عامةفي السوط بصو  الإستثمارية المتداولة

الأدوات بالمخاطر بنسب ودرجات مختمفة حسب طبيعة الصناعة أو 
شروع ، ودرجة حساسية ليو المذي ينتمي إو القطاع الالخدمة ، أ

أن  فمثلاً  ؛ ورة التي تظير بصورة تقمبات سعريةستثمارات لمتييرات المذكالإ
يع الصناعية التي المشار  عمى كثر تاثيراً درجة المخاطر المنتظمة تكون أ

، وأن الشركات التي تتلثر بالمخاطر  المطاط 8 تنتج السمع الصناعية مثل
أو أرباحيا وبالتالي  ، أو تتزايد مبيعاتيا ، المنتظمة ىي تم  التي تتناقص

 ادي العامقتصسب مستويات التييير في النشاط الإسيميا حتتيير أسعار أ
 تداول ىذه الأسيم في الأسواط المالية والتي تنعكس بدورىا عمى مستوى ،
 . (0) التخمص منيا وأىم خصائص ىذه المخاطر صعوبة ،
 

                                                           
(0)

 . 08ص ،‌مرجع‌سابق‌،‌‌الإستثمار والتحلٌل الإستثماريدرٌد‌كامل‌آل‌شبٌب‌،‌ 
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 Non systematic risks  8ير منظمةثانيان : المخاطر الداخمية أك الغ

فردة تتعمط بإستثمار ي المخاطر التي تكون مصادرىا خاصة منى    
سباب أو قطاع محدد ، وتحدث في أوقات غير منتظمة لأ مشروع معين 

وفي حالة  ، ولايتلثر بيا السوط بشكل عام ، ارجة عن ظروف السوطخ
حدوثيا فإن أثارىا تكون جسيمة وتكون درجة المخاطر عادة مستقمة عن 

وىذه المخاطر يمكن تجنبيا ، فظيور  ، عام بشكلٍ  الظواىر الإقتصادية
إختراعات جديدة في صناعة معينة يعد مخاطر عمى تم  الصناعة ، وعدم 

ولاتؤثر عمى ، شركة ما تؤثر عمى الشركة المذكورة فقط دارة في كفاءة الإ
التي تتعرض  غيرىا من الشركات ، وىذا معناه أن المخاطر غير المنتظمة

الشركات التي تنتج سمع استيلاكية أوغير معمرة قد تلتي من عنصر ليا 
 . (0)مثل ىذه الصناعات عمى الذي يؤثر كثيراً  المنافسة

‌  

                                                           
(0)

 .‌‌99،‌ص‌‌،‌مرجع‌سابق‌الإستثمار والتحلٌل الإستثماريدرٌد‌كامل‌آل‌شبٌب‌،‌ 
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 . التضخم و الإستثمار فً السودان

 ثلاث مباحث :ٌحتوي على 

 م( .6103ـ  6113: التضخم فً السودان فً الفترة )المبحث الأول 

ـ  6113: الإستثمار فً السودان فً الفترة ) المبحث الثانً

  . م(6103

 : أثر التضخم على قرارات المستثمرٌن فً السودان . المبحث الثالث  
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 المبحث الأكؿ 
 Inflation In Sudanالتضخـ في السكداف 

 ة  :المقدم
ولفترات ،  ظل السودان كييره من الدول النامية يعاني من التضخم     
ن إختمفت حدتو من فترة إلى أخرى ، وقد لعبت السياسات  طويمة وا 

 الإقتصادية غير الملائمة  دوراً رئيسياً في حدوثو .
يعزى إرتفاع معدل التضخم في السودان لمشاكل ىيكمية ظمت تلازم        

إلى  ، نتيجة لعدم وجود التخطيط السميم ، الإقتصاد السوداني لفترة طويمة
س العممية الإقتصادية برمتيا ، وقد لعب الإنفاط الحكومي يجانب تسي

ذا الإنفاط لا المتعاظم دوراً كبيراً في إرتفاع حدة التضخم ، لا  سيما أن ى
% من 53يقابمو إنتاج حقيقي مثل الصرف عمى الأمن والدفاع الذي بم  

بالإضافة لمصرف عمى مستحقات إتفاقيات السلام الموقعة  ؛ ميزانية الدولة
الناتجة عن  ةوالأطراف الأخرى علاوة عمى زيادة حجم السيول بين الحكومة

 ز الميزانية .إستدانة الحكومة من الجياز المصرفي لمواجية عج
والثروة  تكمن مشكمة إرتفاع معدلات التضخم في توزيع الدخول ،      

بو عند فئة معينة بينما يزداد الفقراء فقراً ، وبالرغم من أن بسالتي تتركز ب
ضرورية  بعض الإقتصاديين يرون أن المعدلات المنخفضة من التضخم

لمتضخم يمكن إعتبارىا  الإ أن النسب المرتفعة ؛لتحقيط النمو الإقتصادي 
 بمثابة أزمة إقتصادية ينبيي وضع الحمول الناجعة ليا .

يشك  بعض الإقتصاديين في مصداقية الأرقام التي يصدرىا        
الجياز المركزي للإحصاء فيما يتعمط بالمؤشرات الإقتصادية بصورة عامة  

 ؛ قديمةي حسابيا عمى بيانات ، ومعدل التضخم بصفة خاصة لإعتماده ف
قائمين أنو من الطبيعي أن  ؛ السمع في إرتفاع مستمر أسعار وأن خاصة

ويقول البعض إن سمة السمع المعيشية تحتاج لإعادة م ترتفع نسبة التضخ
لمسمة ، ووضع الأوزان ليا  النظر ، ووضع السمع  والخدمات المكونة

أن أنماط الإستيلا  إختمفت حالياً عن نمط الإستيلا  في الفترة  ينمبين
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أىمية إدخال  ركزين عمىم ؛ فييا وضع السمع  والأوزانالماضية التي تم 
وذل  لأنيا أصبحت  ، سمة الإستيلا  في قطاع الخدمات الإتصالات في

 .  عمى منصرفات الأسر ، وتعتبرىا أساسية في سمة  الإستيلا  تؤثر
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 History of inflation in sudan  :(1)أكلان : تاريخ التضخـ في السكداف 
ظاىرة معقدة ، ناتجة من تداخل وتفاعل عدة  ن التضخم في السودانإ    

مسببات سواء من ناحية الطمب الكمي ، أو مستوى تكمفة الإنتاج ، أو 
العوامل الييكمية ، و في ىذا المنحى قد أشارت دراسات صندوط النقد 
الدولي ، وبن  السودان المركزي إلى أن أىم التطورات المولدة لمضيوط 

رتفاع الصرف ، ونمو عرض ا التضخمية ترتبط بلداء سعر لنقود ، وا 
حيث يرى صندوط النقد الدولي أن أثر سعر الصرف  تكاليف الإنتاج ؛

 بر ، وأىم من المتييرات النقدية ؛عمى معدلات التضخم في السودان أك
الأمر الذي يخالف ما ىو معروف عن مسببات التضخم في الأدبيات 

ات النقدية و التوسع النقدي ىو الإقتصادية ، والتي تشير إلى أن المتيير 
السبب الرئيسي لمتضخم ، ويعزي خبراء الإقتصاد إرتفاع معدلات التضخم 

اد السوداني في بالبلاد لمصدمات الخارجية التي تعرض ليا الإقتص
م ، خاصة الصدمة 5099وحتى عام  5003منذ العام  السنوات الأخيرة

للإنفصال ىو التضخم إذ الناتجة عن إنفصال الجنوب ، فالأثر البعيد 
مما أدى إلى إختلالات أساسية في جسم  ، فقدت البلاد موارد البترول
% من موارد النقد الأجنبي مما أحدث ىزة 50الإقتصاد السوداني بفقدان 

عنيفة في سوط النقد الأجنبي ، و سعر الصرف ، بجانب إنخفاض إيرادات 
ضخمة في موازنة الدولة  % ، وحدوث فجوة30الموازنة العامة بما يقارب 

، و إرتفاع كبير في عجز الموازنة ، إضافة إلى أن فقدان موارد البترول 
والمالي  ، وضعف القطاع المصرفي ، أدى إلى زيادة الضيوط التضخمية

نخفاض معدلات النمو بشكل كبير ، فكل ىذه  وتباطؤ النشاط الإقتصادي وا 
في ميزان المدفوعات بكل الإختلالات أنتجت تصاعد الفجوة الخارجية 

مدلولاتيا عمى إستقرار سعر الصرف  وتعاظم عجز الموازنة ، و الضيوط 
 ، الناتجة عنيا من زيادة لمتمويل بالعجز مع أثارىما عمى عرض النقود

                                                           
(1)
 ‌,www.sudaress.com:‌)مقال(‌،‌سودارس‌،‌‌روشتة إقتصادٌة عن التضخممصدر‌إلكترونً‌:‌صابر‌محمد‌الحسن‌،‌‌

‌.‌,  pm 2:00م‌‌2014/‌‌‌‌‌ 6/3

http://www.sudaress.com/
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وتفاعل ىذه التطورات قد ولد ضيوطاً تضخمية ىائمة دفعت بالمستوى 
عت معدلات التضخم من العام ل سعار إلى ما يسود اليوم ، لذل  إرتف

% خلال الفترة من 15% ، و أخيراً إلى 13% ثم إلى 96% إلى 91
م عمى التوالي ، و قد أكد خبراء الإقتصاد أن أىم 5091م إلى 5090

وتعاظم الضيوط التضخمية تشمل تحركات ، أسباب التضخم في السودان 
و إرتفاع إضافة إلى التوسع النقدي ،  ؛سعر الصرف ، والتضخم المستورد 

صافي الأصول المحمية ، بجانب إستمرار زيادة الإنفاط العام ، و إرتفاع 
رتفاع تكاليف الإنتاج  فضلًا عن التوقعات التضخمية   .     (1)عجز الموازنة وا 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

                                                           
(1)
‌:‌)مقال(‌،‌سودارس‌،‌المصدر‌السابق‌.‌روشتة إقتصادٌة عن التضخممصدر‌إلكترونً‌:‌‌صابر‌محمد‌الحسن‌،‌‌
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 Measures of infiation In Sudan:طرؽ قياس التضخـ في السكداف :  ثانيان 
 القياسية لأسعار المستيم  والجممة .الأرقام د  9      

 الأرقام القياسية الضمنية لمناتج المحمي الإجمالي . د 5     

 وىنا  عدة مؤشرات تظير تطور ظاىرة التضخم ومعدلاتيا مثل 8

 Inflationery pressure rate  8 ػ معدؿ الضغط التضخمي 1

الإجمالي بالأسعار يتم فيو مقارنة معدل التيير النسبي لمناتج المحمي     
الجارية بمعدل التيير النسبي لمكتمة النقدية ، وتؤدي إلى معرفة ما إذا كان 

 الإقتصاد يعاني من تضخم أو إنكماش نقدي .

 : Standerd monetary excessiveػ معيار الإفراط النقدم 2

 يستند ىذا المعيار إلى  التييير في نصيب الوحدة المنتجة من النقود .

 Inflationatryئض المعركض النقدم )الفجكة التضخمية (فاد  3
Gap))Excess money supply 8 

 . (1)يستخدم كمقياس لمفجوة التضخمية ولمضيوط التضخمية 
 

  

                                                           
(1)
‌.‌99م‌،‌ص‌0997م‌،‌،‌الطبعة‌الثانٌة‌،‌الخرطو‌الإقتصاد السودانًعثمان‌إبراهٌم‌السٌد‌،‌‌
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 ـ(2014 ػػػ 2009سياسات البنؾ المركزم تجاه التضخـ خلاؿ الفترة ) :لثان ثا
(1) : 

تحقيط سياسة نقدية م إلى 5007ىدفت سياسة البن  المركزي عام     
مرنة تحقط الأىداف الإقتصادية الكمية عمى رأسيا المحافظة عمى معدل 

عن طريط إستيداف معدل نمو  ؛ % في المتوسط6التضخم في حدود 
ف وسيط مع المحافظة عمى % كيد59إسمي في عرض النقود قدره 

 ومرونة سعر الصرف . رإستقرا

م لتحقيط 5099 ددددددد 5090 جاءت سياسة البن  المركزي لمعام       
الإستقرار في المستوى العام ل سعار عن طريط الحفاظ عمى معدلات 

% في المتوسط ، وعن طريط إنتياج سياسة 50.7التضخم في حدود 
نقدية ترشيدية لمحد من السيولة الفائضة في الإقتصاد ، و إستيداف معدل 

 % .94.4نمو إسمي في عرض النقود في حدود 

لتحقيط الأىداف الكمية المشار إلييا تيدف السياسة النقدية إلى إدارة       
السيولة في الإقتصاد بطريقة متوازنة تمبي إحتياجات النشاط الإقتصادي 

 بإستخدام أدوات السياسة النقدية غير المباشرة .

م إلى السعي نحو تحقيط الإستقرار 5095تيدف سياسة البن  لمعام       
دي المستدام عن طريط تطبيط سياسات نقدية ، ومالية ترشيدية الإقتصا

% عن طريط إستيداف معدل 95لموصول إلى معدل تضخم في حدود 
% عمى أن تتم إدارة السيولة في 93نمو إسمي في عرض النقود قدره 

 الإقتصاد بطريقة متوازنة لتمبي إحتياجات النشاط الإقتصادي .

                                                           
(1)
‌.03م‌،‌ص‌9002ـــ‌9009،‌‌السٌاسات النقدٌةبنك‌السودان‌المركزي‌،‌‌
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م عزمت عمى تمويل إحتياجات  5091ام سياسة البن  المركزي لع      
حتواء  الضيوط  الإقتصاد بما يتناسب مع الإستقرار الإقتصادي ، وا 
التضخمية بما يساىم في تحقيط معدل النمو الإقتصادي المستيدف ، وذل  

 بالتنسيط مع وزارة المالية  والإقتصاد الوطني .

حول تحقيط   م 5092تتمحور أىداف سياسة البن  المركزي لعام       
طريط النزول بمعدلات التضخم إلى  إستقرار المستوى العام ل سعار عن

% في المتوسط ، بإنتياج سياسة نقدية ترشيدية لمحد من 53.7حدود 
مي في عرض وبإستيداف معدل نمو إس ، السيولة الفائضة في الإقتصاد

 .(1)%93.1النقود في حدود

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

(1)
‌.05،‌ص‌‌،‌المصدر‌السابقالسٌاسات النقدٌةبنك‌السودان‌المركزي‌،‌‌
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 The volume of inflation in Sudan :اف : حجـ التضخـ في السكد رابعان 

يعتبر التضخم في السودان ظاىرة مركبة ، ومعقدة ناتجة عن تفاعل 
وتداخل عدة مسببات سواء كان ذل  من ناحية الطمب الكمي ، أو مستوى 

فيما تشير الدراسات التي تمت من قبل  ؛ تكمفة الإنتاج أو العوامل الييكمية
  السودان المركزي لظاىرة التضخم في السودان وبن ، صندوط النقد الدولي

إلى أن أىم التطورات المولدة لمضيوط التضخمية ترتبط بلداء سعر 
رتفاع تكاليف الإنتاج كما إن أىم العوامل  الصرف ، ونمو عرض النقود وا 

والضيط  ، تلثيراً عمى التضخم ىو سعر الصرف ، وتعاظم عجز الموازنة
 ؛ مويل بالعجز مع أثارىما عمى عرض النقودالناجم عنيا من زيادة لمت

ليؤدي تفاعل ىذه التطورات إلى توالد ضيوط تضخمية دفعت بالمستوى 
 (1)وتيرة معدلات التضخم  العام ل سعار إلى الإرتفاع الأمر الذي أثر عمى

8 

 . (1جدكؿ رقـ )

 . (2014 ػػػ 2009معدلات التضخـ في السكداف خلاؿ الفترة )

 السنة التغير%معدؿ  %التضخـ
11.2% -21.68 2009 

13% 16.07 2010 

18.1% 39.23 2011 

35.1% 93.92 2012 

37.1% 5.70 2013 

25.7% 2.98 2014 

 . ـ(2014ػ  2009) المصدر : تقارير بنؾ السكداف المركزم    

                                                           
(1)
‌م‌.9002ــ‌‌9009،‌‌:  بنك السودان المركزيتقارٌر‌‌
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 ( .4شكؿ رقـ )
 ـ( .2014ػػػ  2009يكضح معدلات التضخـ في السكداف في الفترة )

 
 المصدر : )إعداد الدارسكف( .    

أن معدلات التضخم في السودان قد  السابطيلاحظ من الجدول       
م ، ويرجع 5091إلى 5007خلال الفترة من ية تييرت بوتيرة تصاعد

السبب في ذل  إلى التطورات التي شيدىا السودان عمى الصعيد 
الإقتصادية الإقتصادي في ظل وجود إختلالات ىيكمية في المؤشرات 

عمى رأسيا إختلال ميزان المدفوعات الذي تلثر بالعجز في صافي  ؛ الكمية
في  ؛ الذي كان نتاجاً لإنخفاض حجم الصادرات النفطية ؛ الميزان التجاري

% من جممة 30أعقاب الإنفصال بعد أن كان السودان يعتمد عمى 
الأمر الذي صادراتو عمى النفط ، وذل  في ظل الإىمال لبقية القطاعات 

أدى لإصابة الإقتصاد السوداني بمعضمة المرض اليولندي )الإعتماد عمى 
 .(1)مورد واحد ( 

إرتفاع معدلات التضخم  إلى كذل  من أىم الأسباب التي أدت       
خلال الفترة المعنية الضيوط التضخمية المتمثمة في تحركات سعر الصرف 

                                                           
(1)
‌الدراسون .: إعداد المصدر‌‌
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رتفاع صافي الأصول المحمية ،  ، والتضخم المستورد ، والتوسع النقدي ، وا 
رتفاع عجز الموازنة بجانب تكاليف الإنتاج  ستمرار زيادة الإنفاط العام ، وا  وا 
المرتفعة ، وتعتبر ىذه العوامل من أىم المحددات المؤثرة عمى ديناميكية 

ن معدلات فينا  علاقة طردية بي ؛ إرتفاع الأسعار المحمية في السودان
 ومعدلات إرتفاع الأسعار العالمية لمسمع المستوردة اً التضخم السائدة محمي

كما أن إرتفاع معدلات نمو عرض النقود يعتبر من أىم مصادر إرتفاع  ؛
إلى الأسعار المحمية ، ويوضخ الجدول السابط إنخفاض معدل التضخم 

 أن شيد إرتفاعم بعد 5092في عام  25.7
الإنخفاض إلى إستفادة متواصل خلال الأعوام السابقة ، ويعزى سبب 
 % عمى إعتبار أن30السودان من ىبوط أسعار الخام من البترول بنسبة 

 . (1)ط السودان بمد مستورد لمنف
سبي لمعدل التضخم خلال الفترة يبين الإستقرار الن( 1رقم )الشكل       
ن إنخفض بعض الشئ عام 5090 5007 إلا أنو عاود  ؛ م5007م ، وا 

م حيث إرتفعت 5099وبشكل ممحوظ خلال عام  الإرتفاع مرة أخرى
م 5099الأسعار بشكل كبير في السودان بعد إنفصال الجنوب في 

% من إنتاج السودان من النفط وىو المصدر الرئيسي 53مستحوذاً عمى 
اردات وتمويل و  ، لمنقد الأجنبي الذي يستخدم في دعم الجنيو السوداني

 عام خفض دعم الوقود في أدىكما  ى ،والواردات الأخر  ، الأغذية
 .  التضخمإرتفاع م إلى 5091

 
 
 

                                                           
(1)

‌الدراسون .: إعداد المصدر‌



67 
 

 (5شكؿ رقـ )
 معدؿ نمك عرض النقكد ك التضخـ في السكداف

 
 . المصدر : بنؾ السكداف المركزم         

يوضخ الشكل أعلاه حركة الصعود ، واليبوط في عرض النقود      
مستمراً في م تزايداً 9775إلى  9760والتضخم حيث تظير الفترة من 

معدل نمو عرض النقود ، ومعدلات التضخم ، ويرجع السبب في ذل  إلى 
الوضع الذي كان يعيشو السودان من تطورات عمى الصعيد السياسي 
وتعاقب عدد من أنظمة الحكم عمى إختلاف سياساتيا خلال ىذه الفترة 

إىدار الموارد البشرية إلى  أضف إلى ذل  حرب الجنوب التي أدت
وصحية كمفت الدولة لمجابيتيا  ،يعية ونجم عن ذل  أثار بيئية لطبوا

الأمر الذي إنعكس عمى مستوى  ؛ م9762الكثير وعمى رأسيا مجاعة 
 (1)م يظير 9773إلى  9775الإنتاج بالسودان ، وبالنظر لمفترة من 

                                                           
(1)
،‌تارٌخ‌‌www. Skynews Arabic.com،‌نشرة‌إقتصادٌة‌،‌سكاي‌نٌوز‌،‌‌الجهاز المركزي للإحصاءمصدر‌إلكترونً‌:‌‌

‌.‌9333pmم‌،‌الساعة‌5/00/9002الدخول‌

‌
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أخرى  ةمؤشر التضخم إنحراف مفاجئ بمعدلات متناقصة ، ثم عاد مر 
 م  5009تناقص بشكل واضخ حتى عام ثم بدأ يم  9776للإرتفاع في 

وذل  نسبة إلى تدفط النفط الذي أدى إلى زيادة الصادرات ، وزيادة 
الإحتياطي من النقد الأجنبي الأمر الذي إنعكس إيجاباً عمى إستقرار سعر 

 .(1) م5090معاالجنيو السوداني حتى 
 

 
 
 

‌  

                                                           
(1)
‌،‌نشرة‌إقتصادٌة‌،‌سكاي‌نٌوز‌،‌المصدر‌السابق‌.‌الجهاز المركزي للإحصاءمصدر‌إلكترونً‌:‌‌
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 المبحث الثاني

  Investment in sudan الإستثمار في السكداف  

 المقدمة :

الإستثمار ىو القوة الدافعة لمنشاط الإقتصادي في الدولة ، لذل  
وجية إلييا من المصادر تعمل كل الدول عمى تعظيم الموارد المالية الم

والخارجية ولما كانت مجموعة الدول النامية بصورة عامة  ،الداخمية 
رتفاع  فاتورة  تعاني من إتساع فجوة الإدخار نتيجة لمعجز الداخمي ، وا 

يتسبب في زيادة نمو العجز الخارجي  ؛ مماالواردات من جية أخرى 
كان لابد من المجوء إلى مصادر إضافية لتوفير الموارد التي تعمل عمى 

، ومن ثم تخفيف حدة الضيوط الناتجة من ىذه تعظيم الدخل 
 الإختلالات.

إلى ىزة إقتصادية كبيرة نتيجة  ـ2011تعرض السودان في العام       
وفقدان عائدات النفط التي كان الإعتماد عمييا كبيراً  ،إنفصال الجنوب 

وبالتالي إختل التوازن  والخارجي ، في الحد من العجز الداخمي
رتف   ةوتدىورت قيمة العممة الوطني ،عت معدلات التضخم الإقتصادي وا 

 والخارجية في الإتساع. ، وبدأت الفجوات الداخمية
إزاء ىذه الحالة أصبخ لا بد من الإعتماد عمى الإستثمار في 

طلاط توفير الموارد اللازمة لإعادة الاقتصاد نحو التوازن ، ومن ثم الإن
ولة في سبيل ذل  العديد من إتخذت الد ؛نحو آفاط التنمية المنشودة 

تمثمت  اتي لجذب الإستثماراتوءالتدابير التي قصد منيا توفير المناخ الم
 وسن قانون جديد لتشجيع الإستثمار في قيام المجمس الأعمى للإستثمار

والإستثمار تحت مظمة  ، وتوحيد إدارة المناطط الحرة ،م 5091لمعام 
 الجياز القومي للإستثمار وغيرىا.
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في أولوياتو ليذه المرحمة أن يقف  القومي للإستثمار الجياز وضع
عمى الوضع الراىن للإستثمار في السودان ، ولذل  إنتظم في سمسمة من 
الزيارات الميدانية لمولايات للإطلاع عمى موقف الولايات من  حيث 

والوقوف عمى  ، والفني للإستثمار ،التنظيم القانوني ،  والإداري 
وتحديد الفرص الإستثمارية  ، لإستثمارية المصدقة ، والمنفذةالمشروعات ا

والمشاكل التي تعترض سير العممية  ، والولايات ، المتاحة بالمركز
 .بو الإستثمارية
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 Investment structure in sudan أكلا ن : بنية الإستثمار في السكداف :

الأساسية حتوى عمى التعريف بمقومات الإستثمار ، والمعمومات ت
عن السودان ، والأجيزة المنظمة لو ، والقوانيين ، والتشريعات والسياسات 
بمستويات الحكم المختمفة ، وأىمية الإستثمار كنشاط إقتصادي لو كبير 
الأثر في صياغة العلاقات الإقتصادية بين الدول ، وأثره في تحقيط النمو 

 الإقتصادي وربط ذل  بالسودان وموقعو وموارده.
لما كان مناخ الإستثمار ىو العامل المحوري في جذب و 

تناول ىذا الإطار مناخ الإستثمار في السودان إستناداً عمى  ؛ الإستثمارات
، ومؤشر سيولة أداء الأعمال  تقرير المؤسسة العربية لضمان الإستثمار

الذي يصدر من البن  الدولي ، والمذين أظيرا تدىوراً في مفردات البيئة 
 .  مارية في السودانالإستث
طرط ىذا الجانب كذل  لكل عوامل المناخ متناولًا ليا بالتفصيل كما يت    

تطرط لوضع الإستثمار في الولايات ، وأوضخ كل الجيود التي بذلت في ي
وأوجو القصور التي تحتاج إلى المزيد من  ،الإرتقاء بعوامل المناخ سبيل 

 الإصلاح والترقية.

 Importance investment (1) : الإستثمارأىمية أكلان : 

وبروز النظام الرأسمالي م 9779عقب إنييار الإتحاد السوفيتي في عام
كقوة إقتصادية ضاربة إستطاعت أن تصمد أمام كل الأزمات التي 

وما واكب ذل  من تقدم مذىل في  ،إجتاحت العالم في مختمف الحقب 
وما  لسياسات الإنفتاح الإقتصاديوتبني الدول )  العولم(مجال المعمومات 

تمى ذل  من تراجع كبير في تدفقات العون الخارجى ، برز الإستثمار 
 كلحد القوى المحركة لمعلاقات الإقتصادية بين دول العالم.

إكتسب الإستثمار تم  الأىمية ليس من منظوره كقوة محركة      
نما من الفوائد والمكاسب ا ؛ للإقتصاد القومي فحسب لكبيرة التي يوفرىا وا 

                                                           
(0)

 .‌3م‌،‌ص9002،‌‌‌جهاز القومً للإستثمارالتقرٌر‌:‌‌
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ميسرة تسيم في  وتوفير مصادر تمويل ،لمدولة كنقل وتوطين التقنية 
ىذا فضلًا  ؛ تحقيط برامج التنمية دون المجوء لمقروض وتكاليفيا الباىظة

عن تسييل عممية إندماج إقتصاد الدولة المضيفة في الإقتصاد العالمي 
دارية ، والتسويقية والآثار والإستفادة من معارف ، وخبرات المستثمرين الإ

 . التي تترتب عمييا من تطوير لقطاعات الأعمال في الدول المضيفة
دفعت ىذه العوامل مجتمعة كل الدول عمى حد سواء لمتنافس عمى      

الأمر الذي أدى إلى التوافط حول مجموعة من الأطر  ؛ جذب الإستثمارات
المتطمبات التي يجب  العامة التي شكمت في مجمميا الحد الأدنى من

 ليقوم المستثمرون بإعتبار تم  الدولة فى خياراتيم الإستثمارية ؛ توفرىا
، كما قامت بعض المؤسسات  ستثماربيئة الإ تحددطر ىي التي وىذه الأ
والإقميمية بإعتماد مجموعة من المؤشرات لتصنيف الدول من  ،الدولية 

 .  المؤشرات حيث جاذبية بيئتيا الإستثمارية وفقاً لتم 
في طميعة ىذه المؤشرات مؤشر أداء الأعمال الذي يصدره البن   يلتي     
ومؤشر ضمان لجاذبية الإستثمار الذي تصدره المؤسسة العربية  ، الدولي

 . ستثمارلضمان الإ
 Investment environment in:بيئة الإستثمار في السكداف ثانيان : 
sudan 

 والإقتصادية  ، عمى الأوضاع السياسية والأمنية تشتمل بيئة الإستثمار     
والبنيات التحتية ، والخدمات الإقتصادية  ، والبنية المؤسسية ،والقانونية 

المساعدة عمى تحري  الموارد ، وحشدىا في دولاب النشاط الإقتصادي 
 .  (9) لمدولة

 الراىف: يأ ػ الكضع السياسى كالأمن

مع  9767ظل السودان يتمتع بقدر كبير من الإستقرار منذ العام     
ظيور بعض التفمتات الأمنية في القميل من أجزائو ، وبذلت الدولة جيوداً 

                                                           
(0)

‌.‌2م‌،‌ص‌9002،‌المصدر‌السابق‌،‌‌الجهاز القومً للإستثمارتقرٌر:‌‌
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نعكست في إتفاقية نيفاشا لمسلام الشامل  ،مقدرة  تفاقية الدوحة  5003وا  وا 
البلاد  بيلتجن ؛ وىنال  العديد من المساعي المبذولة للإتفاط مع الفرقاء

 وتعميم السلام عمى كل أنحاء القطر.، والإقتتال  ، ويلات الحرب
 8ب ػ الكضع الإقتصادم الراىف

بدأ الإقتصاد السوداني يسترد عافيتو بعد الصدمة التي تعرض      
، ويبدو ذل  واضحاً  5099إليياعقب إنفصال جنوب السودان في العام 

حيث إرتفع معدل نمو ؛  الكميالذي طرأ عمى مؤشرات الأداء  في التحسن
 5091% في العام 1.4إلى  5095% في العام 9.2الناتج القومي من 

مميون دولار  95.7كما إنخفض العجز في ميزان المدفوعات من مبم  
مميون دولار  5.3إلى مبم    م5091سبتمبر( لعام  –خلال الفترة )يناير 
عزى ذل  لإنخفاض ، ويم 5092سبتمبر( لعام  –خلال الفترة )يناير 

 .(9) %51.2العجز في الحساب الجاري بمعدل 
 :(2)كالمكائح المنظمة للإستثمار يفالقكان ج ػ

تسعى جميع دول العالم لجذب الإستثمار الاجنبي ، بيدط زيادة الدخل 
ذل  يتم تشجيع  ورفع إحتياطي العملات  الأجنبية ، ولتحقيط القومي

  .جمة من خلال قوانين الإستثمار المختمفةالإستثمار بمنحو مزايا إعفاءات 

 ـ:1991ك المعدؿ في  1990قانكف تشجيع الإستثمار لسنة 

نعقاد المؤتمر الإقتصادي الأول ، والذي             بقيام ثورة الإنقاذ الوطني ، وا 
في إطار  تضمن في توصياتو ضرورة مراجعة قانون تشجيع الإستثمار

إنعقد مؤتمر المستثمرين المحميين في فبراير   ؛ برامج الإنقاذ الثلاثي
م ، وبعد تداول 9770ي في مارس م تلاه مؤتمر المستثمرين العالم9770

جراء  ، ارير المجان المختصة بمراجعة القانون ، ومناقشة مسوداتوتق وا 
 52م في 9770التعديلات اللازمة تم إصدار قانون تشجيع الإستثمار 

 . م9770مايو 
                                                           

(0)
 .‌5م‌،‌ص‌9002،‌المصدر‌السابق‌،‌‌الجهاز القومً للإستثمارتقرٌر‌:‌‌

(9)
‌.‌9م‌،‌ص0990،‌‌قوانٌن تشجبع الإستثمار فً السودان 



74 
 

 : (1)ـ1990ه في إطار قانكف تشجيع الإستثمار لسنة ماتـ تنفيذ 

أوجب القانون عمى الجية المختصة تسميم الأرض المخصصة لممشروع  -
كما نص صراحة عمى  ؛ في مدة أقصاىا ثلاث أشير من تاريخ الترخيص

 إمكانية التقسيط .
صدر قرار بتجميع الرسوم الجمركية ، و المتعمقة بالوارد في رسم واحد  -

 معينة حسب القطاعات المختمفة .وبنسب 
لضمان تسييل إجراءات الترخيص ، والإستفادة من الميزات ، و التسييلات  -

الممنوحة لممشروع تم فتخ مكاتب لمتنسيط بين الييئة العامة للإستثمار 
بن  السودان ، المساحة  و  ، والييئات ذات الصمة ، و تشمل الجمار 

 ات المتعمقة بالمشروع بكل جية .والتخطيط العمراني لتسييل الإجراء
عداد الخريطة الإستثمارية الشا - ممة لمبلاد بيرض تخطيط بداية دراسة وا 

الإمكانيات المتاحة لكل و  ، ترشيده حسب الثروات الطبيعيةو  الإستثمار
 . ولاية

 وتماشياً مع فدرالية الإستثمار تم فتخ إدارات للإستثمار بكل الولايات .  -
بتطوير ، وترويج الإستثمار تختص بإعداد الدراسات إنشاء إدارة خاصة  -

وفتخ قنوات مع أجيزة الإستثمار  ، وخارجياً  لممشروعات الإستثمارية داخمياً 
 والأجنبية . ،بالبلاد العربية 

وجذب  ة لمزيد من التسييلات لممستثمرينقيام جياز خاص بالمناطط الحر  -
ستقطاب التقنيات الحديثة الم ، رؤوس الاموال شية مع إمكانيات البلاد امتوا 

 والإدارية .  ،الفنية 
 ـ:1990قانكف تشجيع الإستثمار لسنة  العامة سماتال

إنشاء جياز لو الإستقلالية عن الوزارات ذات الصمة بتنفيذ قانون الإستثمار  -
يرأسو مجمس وزاري تحت إشراف مجمس إدارة يرأسو وزير مركزي ىو رئيس 

 الييئة العامة الإستثمار .

                                                           
(0)

‌.‌00-9م‌،‌ص0990،‌‌السودانقونٌن تشجٌع الإستثمار فً  



75 
 

أفرد القانون ميزات إضافية ، و تفضيمية لتشجيع الإستثمار في المناطط  -
الأقل نمواً ، و التي تخدم أىداف القانون المتمثمة في الأمن اليذائي  

 وتشجيع الصادر ، و تحقيط التنمية المتوازنة .
تضمن القانون تسييلات ، و ضمانات كافية لضمان تحويل الأرباح  ورأس   -

 فيةالمال عند التص
نص القانون عمى أن يبت مجمس الإدارة في طمب الترخيص خلال مدة   -

أقصاىا الشيرين من تاريخ تسميم الطمب مستوفياً ، كما أعطى لممستثمر 
الحط في التظمم لممجمس الوزاري في حالة تلخير البت في طمبو  وعمى 

 المجمس الفصل في التظمم خلال شير من تاريخو.
 :(1) ـ1990الإستثمار لمعاـ سمبيات قانكف تشجيع 

تلثر القانون بسياسات الدولة النقدية  التي تمخض عنيا عدم السماح  -
 .بتجنيب الأموال  

بالرغم من أن القانون قد نص عمى أنو يسود عمى القوانيين الأخرى بالقدر  -
 :الذي يزيل التعارض إلا أن ىنا  معوقات تتعمط ببعض القوانيين الأخرى 

  ) كقدددانون الأراضدددي مدددثلًا8 حيدددث يدددتم ندددزع أراضدددي المشدددروعات الإسدددتثمارية 
 . وفقاً لقانون الأراضي(

كذل  لم يعط ىذا القانون سمطة تخصيص ، وتسميم الأرض لأجيزة  -
 الإستثمار الأمر الذي أدى لتلخير تسميم كثير من المشاريع .

تمارس تم   لم تنشل بكل وزارة مختصة وحدة للإستثمار ، وبالتالي لم -
 الجيات اختصاصاتيا المنصوص عمييا في القانون .

 : ـ1990كزارة التخطيط كالإستثمار كقانكف تشجيع الإستثمار لسنة 

( الذي بموجبو تم حل الييئة 122صدر قرار مجمس الوزراء رقم )       
م. تم ضم الييئة العامة للإستثمار 9772العامة للإستثمار في يونيو 

م 9772التخطيط وسميت وزارة التخطيط والإستثمار خلال الفترة لوكالة  

                                                           
(0)

 .00م‌،‌ص0990،‌المصدر‌السابق‌،‌‌تشجٌع الإستثمار فً السودان قانون 
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م  ، وتم تفويض وزير الدولة لوزارة التخطيط والإستثمار ليقوم بميام 9774
وظمت الولايات ممثمة في وزارات المالية  ، رئيس الييئة العامة للإستثمار

ي تنفيذ بالولايات تقوم بممارسة صلاحيات رئيس الييئة العامة للإستثمار ف
 .م9770قانون تشجيع الإستثمار لسنة 

 ـ :1996قانكف تشجيع الإستثمار لسنة 

م  إنشاء إدارة عامة لترويج 9774تم بموجب تشجيع الإستثمار لسنة      
وقد صدر ىذا القانون متضمناً نفس المزايا  الإستثمار تتبع لوزارة المالية  

إلا أنو إبتدع ثلاث  ؛ السابقينين والتسييلات ، والضمانات التي وردت بالقانون
مستويات لترخيص المشروعات الإستثمارية ، والتعامل معيا ، وأعطى كل 

 منيا سمطات وىي 8
 الحكومات الولائية .)أ( 

 .تحادية الوزارات الإ)ب( 
 . (9)وزارة المالية والإقتصاد الوطني)ج( 

 :ـ1996سمبيات قانكف تشجيع الإستثمار لسنة 
 .( ولاية54( وزارة إتحادية و)96صلاحيات منخ التراخيص بين )تم توزيع  -
 لايوجد جسم مسئول يشرف عمى كل الجيات التي تتعامل في الإستثمار . -
 ت الإتحادية ، والعابرة لمولاياتأعطى صلاحية منخ الميزات لممشروعا -

 والإستثمار الأجنبي المختمط لموزارات الإتحادية .
الولايات في منخ الإمتيازات ، والتسييلات سمب القانون صلاحيات   -

 لممشاريع الولائية ولم يحدد الجية التي تمنخ الميزات لممشروعات .
منخ القانون إدارات الإستثمار بالولايات صلاحية الترويج للإستثمار    -

 وحرميا من التعامل مع المستثمر الأجنبي .
والوزارات   ،الولايات لم تصدر لوائخ مفسرة لمقانون لمفصل بين صلاحيات   -

 الاتحادية .

                                                           
(0)

 .‌‌00ـ‌‌00م‌،‌ص0996ـ‌0990،‌‌قوانٌن تشجٌع الإستثمار فً السودان 
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 ـ :2000ـ تعديؿ لسنة 1999قانكف تشجيع الإستثمار لسنة 

م 5000م تم تعديمو في العام 9777صدر قانون تشجيع الإستثمار لسنة  
 .ستثمار وبموجبو تم ضم جياز الإستثمار لوزارة الصناعة ، والإ

 : ـ1999سمات قانكف تشجيع الإستثمار لسنة 

متيازات بين المشروعات الإستراتيجية ، وغير الإميز القانون في منخ  -
 الإستراتيجية .

يتم إعفاء كل المشروعات الإستراتيجية ، وغير الإستراتيجية من الرسوم  -
الجمركية عمى التجييزات الرأسمالية من معدات ، وآليات وغيرىا ومدخلات 

 .إنتاج
وفط إتفاقيات خاصة مبرمة  معاممة خاصة لممشروعات التي تقوم ءإيلا -

 . (9)مع حكومة السودان
تبني مفيوم واسع وعريض لرأس المال المستثمر ليشمل النقد المحمي  -

والحقوط العينية مثل الرىونات ، وضمانات  العيني ،ورأس المال  ، الأجنبي
حقوط الممكية و  ، ويةات والحقوط المعنالدين والحصص والأسيم ، والسند

وبراعات الإختراع  ، والأرباح التى  ، والعلامات التجارية ، الفكرية والنشر
يحققيا المشروع ، والتي يعاد إستثمارىا في نفس المشروع ، أو مشروع 

 .خرأ
إضافة  ؛التوسع في مفيوم مجالات الإستثمار ليشمل مجالات أخرى  -

 ة .دلممجالات الأساسية الموارد الطبيعية ، والطاقة الجديدة ، والمتجد
يز بين المال المستثمر بسبب كونو محمياً ، أو أجنبياً ، أو يالتم عدم -

 بسبب كونو قطاعاً عاما أو قطاعاً تعاونياً ، أو مختمطاً .
 عدم التمييز بين المشاريع المتماثمة عند منخ الميزات ، أو الضمانات . -

                                                           
(0)

 .09ــ‌‌00م‌،‌ص9000م‌،‌المعدل‌لعام‌0999،‌‌تشجٌع الإستثمار فً السودان قانون 
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توحيد جية إصدار الترخيص لممشروعات الإستثمارية الإتحادية لدى وزارة  -
تثمار، مع إعطاء الوزارات الإتحادية المختصة ، وذات الصمة الإس

 بالإستثمار الإختصاصات التالية 8
 . تحديد الأولويات ووضع السياسات الإستثمارية لوزاراتيم 
 . إعداد الخرائط الإستثمارية القطاعية 
  الموافقة من حيث المبدأ عمى قيام المشروع بناءاً عمى دراسة

 والإقتصادية المحولة من وزارة الإستثمار .الجدوى الفنية  
 وزارة المختصة ورفع متابعة تنفيذ المشروعات الخاصة بال

 حوليا . تقارير دورية
  إعطاء الوزراء الولائين حط منخ الإعفاءات من الضرائب

والرسوم التي تفرض بقانون ولائي وتخصيص الأرض 
منخ  اللازمة لممشروع ، والتوصية لوزير الإستثمار بشلن

 الإعفاءات الضريبية والجمركية .
 الولايات قانون عمى نسط  النص عمى أن تصدر

 الإتحادي .القانون
  عمى الترخيص لأي مشروع فصل القانون إجراءات الحصول

 .إستثماري 
  تم تسييل وتقصير إجراءات تطبيط الإمتيازات الجمركية

 .(9)عمى واردات المشروعات الإستثمارية 
 : ـ1999تشجيع الإستثمار لسنة سمبيات قانكف 

بالرغم من صدور القانون لمعالجة السمبيات التي صاحبت قانون الإستثمار  -
 م إلا أن ىنال  قصور في بعض بنوده مثل 97748لسنة 

لم يمنخ القانون الولايات صلاحية منخ الميزات لممشروعات الولائية ، بل تتم  -
 .  الميزات المطموبة فقط التوصية لموزير الإتحادي لمموافقة عمى

 ـ :2002ـ تعديؿ نكفمبر 1999قانكف تشجيع الإستثمار لسنة . 9

                                                           
(0)

 .02ــ‌‌03م‌،‌ص9000،‌المعدل‌لعام‌‌م0333ستثمار فً السودان ، قانون تشجٌع الإ 
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بولاية الخرطوم وتم  تم إنشاء وزارة الإستثمار وقد تم حل ىيئة الإستثمار
دمجيا مع جياز الإستثمار ، وكانت بدأية تطبيط نظام النافذة الموحدة في 

 . ظل وزارة منفصمة للإستثمار
 ـ :2003ـ تعديؿ لسنة 1999تشجيع الإستثمار لسنة قانكف ػ  2

م ليصبخ أكثر مرونة 5001مراجعة لقانون الإستثمار في عام  جرت    
كما أعطى القانون أفضميات توجو  ، وتبسيطاً للإجراءات المعتمدة

 الإستثمار لممناطط الأقل نمواً وكذل  لممشروعات الإستراتيجية .
 ـ :2007ـ تعديؿ لسنة 1999لسنة قانكف تشجيع الإستثمار ػ  3

تم إجراء بعض التعديلات بمواد القانون ، ومن ضمنيا تم تعديل المادة     
ستعاض عنيا 90) ( من القانون  والمختصة بمنخ الإعفاءات الضريبية ، وا 

 بنظام الفئة الموحدة  والتي تفسر بالأتي 8

  من صافي الربخ لممشاريع الصناعية .90تحصل % 
  من صافي الربخ لممشاريع الخدمية . %93تحصل 
 يحصل صفر % من صافي الربخ لممشاريع الزراعية . 

إن اليدف من صدور قوانيين متعاقبة للإستثمار ىو معالجة القصور ومنخ        
ستثمار في والتسييلات لجذب المستثمرين للإ ، أكبر قدر من الإمتيازات

 .(9)ن السودا

 

 

 

 

                                                           
(0)

 .‌6ــ‌‌9م‌،‌ص‌9009‌‌،9003‌‌،9007،‌المعدل‌لأعوام‌‌،‌‌م0333قانون تشجٌع الإستثمار ،  
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 . (2)جدكؿ رقـ 

 . التشريعات الإستثمارية منذ الإستقلاؿيكضح 

سنة  إسـ القانكف الرقـ
 ملامح عامة الإصدار

 1956 . الميزات الممنكحة قانكف 9

ػ عني بو القطاع الصناعي لتحكيؿ الإقتصاد 1
القكمي مف إقتصاد زراعي رعكم إلى إقتصاد 

 صناعي حديث .
منح حكافز مالية كالإعفاءات كالتسييلات  ػ2

 كجكد  إعفاء ضريبي.فضلان عف 

قانكف تنظيـ كتشجيع  5
 1966 . الصناعي الإستثمار

 الكافدة الضمانات اللازمة الإستثمارات منح ػ1
الأرباح  ػ إشتمؿ عمى نصكص تتيح تحكيؿ2

 كفكائد القركض كرؤكس الأمكاؿ الأجنبية.

قانكف التنمية كتشجيع  1
كالمصادرة لممشاريع التأكيد عمى عدـ التأميـ  1972 الإستثمار الصناعي

 الإستثمارية إلا بأمر قضائي .

2 
قانكف تنظيـ كتشجيع 
الإستثمار في الخدمات 

 .الإقتصادية
1973 

خاصة في بيدؼ تشجيع الإستثمار بصفة  ػ 1
الخدمات  التخزيف  مجالات السياحة ، النقؿ 

الزراعية كالإنتاج الزراعي إضافة إلى المرافؽ 
 الإقتصادية الأخرل.

3 
قانكف التنمية كتشجيع 

 . ستثمار الصناعيالإ
 

1974 

تشجيع الإستثمار في المنشآت التي ليا  ػ1
أىمية إستراتيجية كتكفر فرص العمؿ 

 لمسكدانييف .
 15لفترة تمتد الى منح إعفاءات ضريبية  ػ2

 عاما .

4 
 

كتشجيع قانكف التنمية 
 1976 . الإستثمار الزراعي

تشجيع الإستثمار في القطاع الزراعي  ػ1
 بشقيو الحيكاني ، كالنباتي .

إعفاءات ضريبية لمدة خمس سنكات تبدأ  ػ2
 مف تاريخ بدء الإنتاج .

إعفاءات كمية أك جزئية مف الرسكـ  ػ3
 الجمركية.

تمنح الإمتيازات كالضمانات بعد مكافقة  ػ4
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 . المصدر : الجياز القكمي للإستثمار  

 كزير المالية .

قانكف تشجيع الإستثمار  5
 1980 . ـ1980لسنة 

إلي تحقيؽ النظرة الشمكلية  ييدؼ ػ1
للإستثمار كالتي كانت تفقدىا القكانييف 

 القطاعية .
 ،بارح الأعماؿ أ إلى منح إعفاءات ضريبية ػ2

 .كرسكـ الإنتاج كأم رسكـ محمية ، كالصادر

6 
قانكف تشجيع الإستثمار 

 . ـ1990لسنة 
 

1990 

لا يجكز التمييز بيف المشاريع المماثمة  ػ1
فيما يتعمؽ بمنح الميزات أك التسييلات أك 

 الضمانات .
كبمكجب ىذا القانكف تـ إنشاء جياز  ػ2

مستقؿ عف الكزارات ذات الصمة بشئكف 
الإستثمار يرأس ىذا الجياز كزير متفرغ كلو 
مجمس إدارة برئاسة رئيس مجمس الكزراء 

كتييئة المناخ المناسب ييتـ بكضع السياسات 
 للإستثمار.

منح ميزات تفضيمية لممشاريع التي تيدؼ  ػ 3
 . لمتنمية الريفية المتكاممة

قانكف تشجيع الإستثمار  7
 1996 . ـ1996لسنة 

إبتدع ثلاثة مستكيات لمترخيص لممشركعات 
الإستثمارية كالتعامؿ معيا كأعطى كؿ منيا 

 سمطات.

قانكف تشجيع الإستثمار  90
 1999 . ـ1999لسنة 

تشجيع الإستثمار في عدة مجالات مف  ػ 1
كالطاقة الجديدة  ضمنيا تنمية المكارد الطبيعية

 . كالمتجدة
تقسيـ المشركعات إلى استراتيجية كغير  ػ 2

 إستراتيجية .
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التشريع في وضخ مستويات ي م5003دستور السودان الإنتقالي لعام       
حالة التداخل بينيما أييما  ويحكم في ، والولائي ، مستويي الحكم القومي

أكثر إستحقاقية بالتعاطي مع الحالة ، تر  الدستور الإستثمار في حدود 
والمتبقية وواقع الحال يشير إلى أن القوانين الإتحادية  السمطات المشتركة

بينما تمنخ القوانين  ؛ عطياتعبارة عن أطر عامة توفر الحد الأدنى من الم
 . (9)الولائية إستحقاقات أكبر لمحالة قيد النظر

الإستثمار عمى  م5091ينظم قانون تشجيع الإستثمار القومى لمعام       
والولائي  وعرف المشروع القومي ، والأجنبي ، والوطني ، المستوى القومى

والولائي كما حدد المشروع  ،لتحديد نطاط صلاحيات المستويين القومي 
 .ي الإستراتيج

إتسم القانون بصورة عامة بقدر كبير من التحرر من حيث فتخ الباب      
أمام القطاعات في المجالات المختمفة لممستثمرين ، وبعدم التمييز بين 

، ىذا بالإضافة إلى عدم إلزام المستثمر بالايفاء بنسبة محددة  المستثمرين
و المنتجات التي يقدميا ، أو ينتجيا في التعاقد مع السوط من الخدمات ، أ

كما أجاز القانون منخ ميزات تفضيمية تراعي طبيعة المشروعات   ؛ المحمي
وتركيا لموائخ  ،، إلا أنو لم يحددىا  وموقعيا لتوجيو الإستثمارات

 . والسياسات بالتنسيط مع الجيات المختصة
مار مستمدة من سمطات الوزارات أن سمطات قانون الإستثيلاحظ      

إذ أن طبيعة الجياز تنسيقية ، ولذل  ىنال  تقاطعات  ؛ والأجيزة الإتحادية
 ، الضرائب بين القانون  وبين القوانين ذات الصمة مثل قوانين الجمار 

والبيئة ، وتمقي تم   ، وقانون المنافسة ،، قانون العمل  الأراضي
نسياب إدارة العممية الإستثمارية من حيث التقاطعات بظلاليا عمى سلاسة إ

ولموقوف عمى تم  ،  مما يؤثر سمباً عمى أداء الأعمالالشد ، والجذب 
التقاطعات تم عقد ممتقى تعزيز البنية القانونية للإستثمار في أغسطس من 

 . م 5092ىذا العام 
                                                           

(0)
 .‌5م‌،‌ص‌9003،‌‌قانون تشجٌع الإستثمار فً السودان 
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 (1)د ػ البنيات التحتية كالخدمات الاقتصادية:
والخدمات الاقتصادية من العوامل الأساسية لترقية بيئة البنى التحتية      

ية إذ أنيا تساعد عمى تسييل قيام المشروعات الإستثمار  ؛ الإستثمار
إىتمت الدولة بتشييد البنى التحتية ؛ بالأخص في قطر شاسع كالسودان 

 8 وأنشلت العديد منيا في مختمف المجالات كما يمي ، بصورة عامة
 : Infrastructure حتية: البنى الت أكلان 

 : مجاؿ الكيرباء .أ 
بميت السعة التصميمية لمتوليد الكيربائي المائي و الحراري حتى نياية     
 ميقاواط ، منيا 8 5,552.2م نحو 5091العام 

 9,361.2 .ميقاواط من التوليد المائي 
 493 .ميقاواط من التوليد البخاري 
 25 .ميقاواط من توليد الديزل 
 50  من التوليد اليازي أحادي الدورة.ميقاواط 
 230 .ميقاواط من التوليد اليازي المزدوج الدورة 

بالإضافة إلى محطات حرارية خارج الشبكة القومية في كثير من مدن 
ميقاواط ، وقد أكممت الوزارة خطتيا طويمة المدى  37السودان بسعة قدرىا 

إضافة إلى  ؛ والتوزيع الكيربائي ، والنقل ، لمتوسعات في شبكات التوليد
والمتجددة  ؛ إكتمال الخطة طويمة المدى لمتوليد الكيربائي بالطاقات الجديدة

 م.5019الشمس( حتى العام  - )الرياح
 :الطرؽب ػ        

تم تشييد العديد من الطرط التي تربط بين أجزاء القطر وأخرى قارية      
8 طريط شريان  وأىم الطرط ىيتربط السودان ببعض دول الجوار ، 

ذ مروي وطريط الإنقا -الشمال الرابط بين أمدرمان ودنقلا وطريط الدامر 
 عطبرة –ودارفور وطريط التحدي الخرطوم  اليربى الرابط بين الخرطوم

مدني  -الخرطوم و  الدمازين -مدني سنار -ط الخرطوم بورتسودان وطري

                                                           
(0)

 .03م‌،‌ص‌9005مارس‌،‌‌99،‌العدد‌‌مجلة سد مروي تقرٌر‌:‌
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ال  طرط قارية تربط بين وىن ، كسلا وطريط الخرطوم كوستي الأبيض
، السودان وأثيوبيا ومازال ىنال  العديد  إريتريا السودان ومصر، السودان و
 . من الدراسات لمطرط المقترحة

 : (1) المطاراتج. 
وتيسير نقل  ، يعتبر النقل الجوي عاملًا جوىرياً في تطوير السياحة      

، وكذل  ربط السودان بالعالم  وربط المناطط الداخمية ببعضيا ، الصادرات
مطارات  5ويمتم  السودان عدد من المطارات بالولايات منيا  ،الخارجي 

وجاري العمل في مطار الخرطوم  ، مطار الخرطوم الدوليأبرزىا  ؛ دولية
 .  الدولي الجديد

 : السكة حديد‌. د
 32وعدد  ، قاطرة سفرية 910تمتم  ىيئة سك  حديد السودان حالياً      

خزان نقل  790،  عربة نقل لمبضائع 2965وحوالي  ، قاطرة مناورة
 ثاً وصل قطار لنقل الركاب من الخرطوموحدي ، عربة ركاب 945زيوت
وتتمتع ىيئة سك  حديد السودان بعضوية  ،والخرطوم بورتسودان  ، عطبرة

كما أنيا من الأعضاء  ؛ (UICالإتحاد العالمي لمسك  الحديدية )
وليا علاقات جيدة مع  ، (UARالمؤسسين لإتحاد سك  حديد أفريقيا )

وتربطيا بروتوكولات تعاون  ، مؤسسات السك  الحديدية العالمية كثير من
أعدت الييئة الدراسات المطموبة لإعادة تلىيل السكة  ؛ مع الكثير منيا

ستبدال النظام القديم بنظام ا  و  ، وتمديدىا لتصل إلى مناطط الإنتاج ،حديد 
 . جديد يمكن القطارات الحديثة من إكتساب السرعة المطموبة

 :  ئالمكان‌. ه
 -موانئ بحرية في السودان8 5ىنا      

     والمولاس ويختص بمناولة البضائع العامة ، والزيوت بورتسودانميناء  .9
والأسمنت  ، 8 المحاصيل والسمع المصبوبة مثل ، وصادرات المواشي

 . والسماد، والقمخ 
                                                           

(0)
‌.02ـ‌‌03م‌ص9005مارس‌،‌المصدرالسابق‌،‌‌99،‌العدد‌‌مجلة سد مرويتقرٌر‌:‌‌
‌
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 الميناء الجنوبي ويختص بمناولة الحاويات واليلال. .5
 ضائع الصب الجاف والبضائع العامة.الميناء الأخضر لب .1
 ميناء بشائر الخير وىو خاص بمناولة المشتقات البترولية. .2
مخصص لحركة بواخر الركاب والأمتعة  عثمان دقنةميناء الأمير  .3

 الشخصية. 
 والبضائع العامة. ، ميناء العربات وبواخر المواشي .4
 .(1)والمعادن ، ميناء أوسيف لتصدير خام الحديد .5

 : Economic services (2) : الخدمات الاقتصادية ثانيان 
 : ػ شركات الإتصالات 9

شركات كبيرة  2وىنال   ، تيطي خدمات الإتصال معظم أجزاء البلاد
8 شركة كنار للإتصالات )إستثمار  تعمل في مجال الإتصالات ىي

)إستثمار سوداني  MTNوشركة  ، وشركة زين )إستثمار كويتى( ، إماراتى(
 وشركة سوداني )رأس مال عربي سوداني(. ، جنوب إفريقي(

 8 المناطؽ الصناعية كالمناطؽ الحرة ػ 5
تاحة الفرص  ، المزيد من التسييلات الإستثماريةتسعى الدولة لتقديم     وا 

فقد بدأت في الترتيب لمدخول  ؛ لجعل السودان مركزاً لمتصدير لدول الجوار
 4وىنال  الأن  ؛ المناطط الحرة )الزراعة ، الصناعة ، الخدمات( في

مناطط حرة ىي )البحر الأحمر ، الحدود مع إثيوبيا ، الحدود مع إرتريا 
الحدود مع تشاد ، الحدود مع مصر( بيدف  ، نوب السودانالحدود مع ج

والخروج من القوانين المقيدة للإستفادة من  ، وزراعية ، توفير بنية صناعية
 العملات الصعبة .توفر  و ، إدخال التكنولوجيا

 
 : المصارؼ كمؤسسات الكساطة الماليةػ  1

إلى أن عدد البنو   م5091( لمعام 99يشير تقرير بن  السودان )    
والسودانية  ، بن  أجنبي ومشتر  95منيا  15العاممة في السودان قد بم  

                                                           
(0)

 .02م‌،‌ص‌9005مارس‌،‌المصدرالسابق‌،‌‌99،‌العدد‌‌مجلة سد مرويتقرٌر‌:‌‌
(9)

 .58م‌،‌ص‌9003،‌‌بنك السودان المركزيتقرٌر‌:‌‌

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D8%AB%D9%85%D8%A7%D9%86_%D8%AF%D9%82%D9%86%D8%A9
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 م5091بم  حجم التمويل الممنوح لمختمف القطاعات فى العام  ؛ 53منيا 
 م5095مقارنة ىذه المعمومات مع العام  ؛ جنيو سودانى 15419.6

وحجم التمويل الممنوح حيث إرتفع  ، توضخ أن ىنال  نمو في عدد البنو 
ونما حجم التمويل من  ،  15إلى  م5095في العام  13عدد البنو  من 

إلا أنو رغم ىذا  ؛ 15419.6إلى  م5095مميون جنيو في العام  52693
كما  ؛ وطويل الأجل ، التطور مازالت البلاد مفتقرة إلى التمويل متوسط

يات مدراء أفرع البنو  بيا كثرت شكوى الولايات من محدودية صلاح
 . وضعف السقوفات التمويمية المسموح بيا ليم

وتوفير  ، مجمل القول أن ىنال  جيود مبذولة لتلسيس البنيات التحتية    
إلا أن الحاجة ماسة لممزيد من الإستثمارات فى تم  القطاعات  ؛ الخدمات

 . (9) وتبنى السياسات الداعمة لقطاع الإنتاج
 : Volume of investment in sudan (2) الإستثمارات الكطنية في السكداف حجـ

يمثل القطاع الزراعي ، و الصناعي ، و الخدمي كافة أشكال وصور       
في اليالب تتبايين أحجام السائدة في أي إقتصاد كان ، و  الإستثمار
وضع وعدد الإستثمارات بين ىذه القطاعات تبعاً لطبيعة ال ، التدفقات

و خلال فترة زمنية معينة ، وفيما يمي  ، الإقتصادي السائد في بمد معين
 5000ي كل قطاع خلال الفترة )وتدفقاتيا ف ، إستعراض لعدد الإستثمارات

 8 م(5093
 

 
 
 
 
 

                                                           
(0)

‌.58م‌،‌ص‌9003،المصدر‌السابق‌،‌‌بنك السودان المركزيتقرٌر‌:‌‌
(9)

 .‌6م‌،‌ص‌9002،‌‌وزارة الإستثمار الإتحادٌةتقرٌر‌:‌‌
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 . (3جدكؿ رقـ )
عدد كحجـ المشركعات الإستثمارية الكطنية المصدقة بالسكداف خلاؿ الفترة مف 

 . (بالجنيو القيمة) : (ـ2015 – 2000)

 البياف
 القطاع الزراعي القطاع الخدمي القطاع الصناعي

 التدفقات حجـ عدد التدفقات حجـ عدد التدفقات حجـ عدد
2000 905 916635362 74 264355026 7 50643994 
2001 905 336959247 55 994197707 5 52755172 
2002 57 512922626 923 6519626954 2 99034627 
2003 175 901602915 240 9697320311 12 45400530 
2004 452 9327161514 522 5542405754 54 21045099 
2005 751 5694109655 9525 4011240514 52 947522505 
2006 457 1903591952 529 5042566959 12 921346505 
2007 374 2534266075 145 4239176250 51 905459917 
2008 259 6542631011 154 99595979549 56 529569254 
2009 251 1626512291 535 5729621940 92 13759636 
2010 391 6655731335 151 94249251531 54 215476435 
2011 71 4872000000 37 11053000000 7 345000000 
2012 13 15000000 51 1696000000 4 6000000 
2013 27 236000000 111 129566000000 6 141000000 
2014 50 9305000 52 15714000 10 13907000 
2015 55 57926415 555 1099159775 54 53527751 
 1,851,206,032 272 208,453,256,635 5199 39,957,056,507 5097 الإجمالي

 . الإستثمار الإتحادية المصدر : كزارة
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 8يمكن توضيخ ذل  من خلال الشكل التالي 

 . (6شكؿ رقـ  )

 . ـ(2014ػػػ  2009يكضح التدفقات الإستثمارية لمقطاعات الثلاثة في الفترة )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . (الدارسكف إعداد) :المصدر 

قطاع الخدمي عمى القطاع يشير الجدول و الشكل السابقين إلى تفوط ال      
أقل تلثراً  الصناعي ، و تعميل ذل  يرجع إلى أن الأنشطة الخدميةالزراعي و 

 زراعي بالظروف الإقتصادية المتمثمة في الضيوط التضخمية ، مقارنة بالقطاع ال
والصناعي حيث يتلثر كلا القطاعين بالتضخم الذي يؤثر عمى تكاليف الإنتاج 

 .(9) )مدخلات إنتاج(

السودان  في الإستثمارات الوطنية حجمأعلاه إلى أن  والشكل يشير الجدول
بالعودة إلى ، و  م 2014د 2009الفترة من  تحسن خلال يطرأ عميو أيلم 

التوصيات التى صدرت في مؤتمر أداء الأعمال نجد أنو لم يتم تنفيذ أي توصية 
                                                           

(0)
‌.‌7م‌،‌ص9002،‌المصدر‌السابق‌،‌‌وزارة الإستثمارالإتحادٌةتقرٌر‌:‌ 
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خطاب قد صدر من السيد وزير الإستثمار يناشد فيو مجموعة البن   إلا أن ىنال 
أداء الدولي بمساعدة المجمس الأعمى للإستثمار عمى تلسيس وحدة لتسييل 

 . الأعمال بالمجمس

والزراعية مؤىل ليكون سمة غذاء  ، القول أن السودان بموارده الطبيعيةمجمل      
العالم العربي إذا ما تم تكممة بناء البنى التحتية ، والمؤسسية ، والمعموماتية وبناء 

بيئة إستثمارية سميمة  إعداد القدرات البشرية التي تسعى الدولة لإعدادىا في سبيل
إلا أن ىنال  العديد من التحديات  ؛ ومعافاة لتحقيط الفوائد المرجوة من الإستثمار

 8 التي تواجو الجيود المبذولة لترقية البيئة الإستثمارية وتتمخص في الآتي
تشويو صورة السودان في أذىان المستثمرين من جراء التضخيم الاعلامى  -1

 من وسائل الاعلام اليربية وغيرىا.الذى تتعرض لو البلاد 
 عدم الإستقرار الإقتصادي ، والتراجع المستمر في مؤشرات الأداء الكمي . -2
ىشاشة الوضع الدستوري للإستثمار، وتضارب القوانين ، والسياسات  -3

 المنظمة لو مما ينتج عنو ضعف في التنسيط بين المركز، والولايات .
ر، وصعوبة توحيد البرامج التدريبية تباين اليياكل التنظيمية للإستثما -4

 . الموجية
لمموارد  تحرير ضعف البنيات التحتية ، والخدمات مما يحد من القدرة عمى -5

 وتحجيم المقدرة عمى الإستثمار.
والتي  ضعف فعالية الوسائل المستخدمة في إصلاح بيئة الإستثمار ، -6

لتنافسية تحول دون مواكبة جيود الدول الرصيفة ، ويحد من القدرات ا
 . (9) لمبلاد

 

 

 Investment opportunities (1) : : الفرص الإستثمارية المتاحة انيان ث

                                                           
(0)

‌.8م‌،‌ص‌9002،‌المصدر‌السابق‌،‌‌وزارة الإستثمارالإتحادٌةتقرٌر‌:‌ 
‌



90 
 

تم ترتيب الفرص وفقاً لأولويات البرنامج الإقتصادى الخماسي لمدولة 
 كمحاولة لمتوفيط بين المشروعات المعدة لمترويج ، والبرنامج الإقتصادى

ىذه المشروعات مشروعات حقيقية  تمت مراعاة كل الجوانب التي تجعل من
والحد الأدنى من البنى التحتية  ، قابمة لمتنفيذ من حيث توفر الأراضي

 . وغيرىا كما تمت مراعاة الميز النسبية لمولايات
يمي ذل  أولويات الولايات الإستثمارية في المشروعات وفط الحاجة 

الخدمات الماسة في القطاعات التي من شلنيا أن تعمل عمى توفير 
 .  الأساسية التي يحتاج إلييا المستثمرون

بعض الولايات لخدمات الفنادط ، والتعميم ، والخدمات  الملاحظ إفتقار     
وىى خدمات ضرورية لابد من توفرىا كحد  ؛ والمطاعم الحديثة ، الصحية

 . أدنى ليتم توجيو المستثمرين إلييا
 ف :المتاحة للإستثمار في السكدا الإمكانات ػ

ف القطاعات عمى واقع الإستثمارات التى أنشئت حتى الأن في مختم     
والولائي لاتتماشى مع الامكانات الاستثمارية الكبيرة  ، المستويين القومي

تصادي التى تذخر بيا البلاد في مختمف القطاعات ، كما أن الأداء الإق
ي البرنامج الخماسي ىذا الواقع دفع الدولة لتبن ؛مايزال في بدايات التعافي 

والذي ىدفت فيو إلى تحقيط   (م5097 – 5093للإصلاح الإقتصادي )
% في العام الأول 4.4معدل نمو في الناتج الإجمالي المحمي بنسبة 

% وذل  بزيادة 5.9( إلى 5097( ليصل في نياية البرنامج العام )5093)
% ورفع 4.6قدره  قيمة الإنتاج الزراعي ) النباتي والحيوانى( بمتوسط سنوي

الإنتاجية في قطاع الصناعات التحويمية ، والإستخراجية بمعدل سنوي يقدر 
لسمع التي وتصدير ا ، وتصنيع ، % مع التركيز عمى إنتاج995بحوالي 

 .  وزيادة الصادرات ، تستيدف إحلال الواردات
 قطاع الإستثمار بلن حدد متوسط الخماسي إستيدف البرنامج     

والأجنبي( طيمة فترة البرنامج في حدود  إستثمارات القطاع الخاص )الوطني
                                                                                                                                                                  

(0)
 .‌90م‌،‌ص‌9002،‌وزارة‌الإستثمار‌الإتحادٌة‌،‌‌الفرص الإستثمارٌةتقرٌر‌:‌‌
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لية لتصبخ سوقاً مميار دولار سنوياً ، ودعم سوط الخرطوم ل سواط الما 50
إستقطاب المدخرات ، والإستثمارات ، ورؤوس الأموال  رئيسيا تعمل عمى

 . الخاصة
 : القطاع الزراعي -أ 

ت المتاحة في القطاع الزراعي ، تمثل الزراعة إذا وقفنا عمى الإمكانا      
العمود الفقري في حياة معظم سكان السودان ، ويتضخ ذل  من البيانات 
الواردة من الولايات التي تشير إلى أن نسب النشاط الإقتصادي بالولايات 

 %(70 –% 53يتركز في الزراعة ، وتتراوح نسبة المشتيمين بيا ما بين )
ذل  نجد أن الإحصاءات التي توصمنا إلييا توضخ أن  من بالرغم

عية الإستثمار الزراعي دون المنشود حيث أن عدد المشروعات الزرا
( مشروع أي بنسبة 657والمنفذ منيا ) ،( مشروعاً 5923المصدقة بم  )

%( من 95%( من جممة الإستثمارات الزراعية المصدقة ، وبنسبة )17)
ويعزي ذل  لمشاكل المتعمقة بممكية الأرض  ، جممة الإستثمارات المنفذة

 والحيازات وغيرىا.

تشير التقارير الواردة من مختمف المنظمات المختصة في الزراعة كالفاو  
أن ما تمثمو النسبة المستيمة من الأراضي الزراعية حتى الآن لم تتجاوز 

الأراضي المتاحة للإستثمار الزراعي ، كما أن ن م% 50أكثر من 
مة الثروة الحيوانية في الإقتصاد ضئيمة جداً بالمقارنة مع الإمكانات مساى

أمر بال  الأىمية ىو عدم مواكبة النشاط ؛ وىنا   المتاحة في القطاع
الإنتاجي لمتقنيات الحديثة المستخدمة في الدول المتقدمة مما ينتج عنو 

رتفاع تكمفة الإنتاج التي تؤدى بدورىا إ ، ضعف في الإنتاجية لى ضعف وا 
 (1)المقدرة التنافسية لممنتجات السودانية ، وحتى يضطمع القطاع الزراعي

بدوره وفط الأىداف التي حددىا البرنامج الخماسي قد تمت صياغة الفرص 
 8 الإستثمارية المتاحة عمى النحو التالي

                                                           
(0)
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 :(1)الفرص الإستثمارية في القطاع الزراعي -1
 القطاع إنتاج المحاصيل التالية8تشمل الفرص الإستثمارية المتاحة في   

 . السكر 
 . القمخ 
 .الأرز 
 . الذرة والدخن 
 . الحبوب الزيتية 
 . البقوليات والتوابل 
   الإنتاج الحيوانى بتسمين الضان ، والعجول بيرض الصادر والإستيلا

 المحمي.
 .إنتاج الألبان ومشتقاتيا ، والإستثمار في مجال الدواجن 
  ، والمجففة ، والمممحة.إنتاج الأسما  الطازجة 
 . الإستزراع السمكي 
 . الإنتاج البستاني 

 : (2)القطاع الصناعي -ب 
 الصناعات التحكيمية: .1

جاء القطاع الصناعي في المرتبة الثانية بعد القطاع الخدمي من حيث 
 4653والمنفذة بم  عدد المشروعات المصدقة  ، المشروعات المصدقة

%( من المشروعات 12مشروعا بنسبة تنفيذ قدرىا) 5204مشروعاً والمنفذة 
%( من جممة المشروعات الإستثمارية 15، ونسبة ) المصدقة بالقطاع

المنفذة في كل القطاعات ، تظير ىذه النسب أن الإقبال عمى الإستثمار 
فى القطاع الزراعى  الإقبال عمى الإستثمار في القطاع الصناعي أكبر من

إذ أن عدد  ؛ عدم الترابط بين القطاعين ذات الوقت تظير يوف
مشروعاً بينما عدد  657الاستثمارات المنفذة في القطاع الزراعي بم  عدد 
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ل أن مشروعاً ، والملم 5204 الصناعي ىوالمشروعات المنفذة في القطاع 
ماً لتطور القطاع الزراعي عن طريط الربط يصبخ الإستثمار الصناعي داع

 .  والعربي ، بينيما ليسيما في تحقيط الأمن اليذائي الوطني
لولايات أن معظم الإستثمارات المرتبطة با تقارير الإستثمارأظيرت       

بة من حيث الإنتاج لا تعمل بالصورة المطمو  بالتصنيع الزراعي متوقفة و
والمواصفات التي ترفع من القدرة التنافسية خاصة في مجال  ،والإنتاجية 

والمعوقات التي تعترض الصادر مما يتطمب الوقوف عمى المشاكل ، 
 سوف يتم إستعراضيا لاحقاً(.نموىا )و 

ىنال  حركة دؤوبة عمى الصعيد القومي  ممثمة في وزارة الصناعة      
ي تحقيط لينطمط ف ، توتيدف إلى تنمية وتطوير القطاع ومعالجة إشكالا

توازييا كذل  حركة  ؛ ورفع الطاقات الإنتاجية ،أىداف البرنامج الخماسي 
مماثمة في الولايات خاصة في ولايات شريط إنتاج الحبوب الزيتية كالنيل 

توجد فرص  ؛ حيث وسنار ، وجنوب دارفور ، وشمال كردفان ،الأبيض 
بينو وبين القطاع  يترابط قو ي القطاع تمكن من إحداث إستثمارية واعدة ف

كما أن ىنال  فرص داعمة  ؛، وتسيم في تحقيط الأمن اليذائي  الزراعي
 وتطوير البلاد تتمثل ىذه الفرص في8 ، لتنمية

 :في قطاع الصناعة  الفرص الإستثمارية المتاحة
 الصناعات التحكيمية كالأدكية ، كصناعة الحديد ، كمكاد الطلاء: .1

  ومعامل التكرير الحديثة .معاصر الزيوت 
  الصناعات اليذائية كمركزات العصائر ، والتعميب ، ومعالجة

 الخضروالفاكية لمتصدير .
 (1) صناعة الألبان ومشتقاتيا . 
 وصناعة المحوم . المسالخ الحديثة لمصادر ، 
 . المطاحن الحديثة 
 .صناعة النشا ، والجمكوز 
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  ، والمنتجات اليابيةالصناعات اليابية كتصنيع الصم  العربي . 
 . صناعة الأدوية 
 .  تصنيع وتعميب الأسما 
 . المداب  والمنتجات الجمدية 
 . الأعلاف ومركزاتيا 
 . صناعة الورط ، والكرتون ، ومواد التعبئة 
 . صناعة البوىيات ، ومواد الطلاء 
 .الصناعات اليندسية والمعدنية 

 : (1) قطاع التعديف كالصناعات الإستخراجية .2
أصبخ التعدين عن الذىب من الأنشطة النامية التي أخذت موقعيا في    

 5091و 5095تشير تقارير بن  السودان لعام و  ،دعم الإقتصاد القومي 
% ونسبة 0.4إلى أن نسبة مساىمة القطاع في الناتج القومي بميت 

% 39،  5091و  5095مساىمة الذىب في الصادرات في العامين 
 % عمى التوالي.92.6و

ىنال  العديد من الأنشطة التعدينية الأخرى التي قامت في البلاد      
والنحاس وغيرىا من المواد الأخرى  ، والحديد ، مستيدفةً معادن الكروم

ومواد البناء إلى جانب  ،والسيميكا  ،والجبص ،  والتم   ،جير وال ،كالرخام 
ي تتمتع بيا البلاد الكبيرة الترغم الإمكانات  ؛ التنقيب الأىمي عن الذىب

مايزال التعدين بإستثناء الذىب ضعيف الإسيام في  المجال ىذا يف
 .  الإقتصاد القومي

شيدت الآونة الأخيرة إىتماماً متعاظماً بقطاع التعدين ، ونشطت وزارة 
، كما حددت بالتنسيط  والترويج عمى مستوى القطر ،المعادن في التثقيف 
 تمف المعادن وفقلً لوجودىا الإقتصادىمربعات لمخ مع الولايات فرز

وشاركت الولايات في فعالية إدارة النشاط التعديني بإفراد مربعات خاصة 
 .  ليا
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 أوردت الولايات الفرص المتاحة لدييا في ىذا القطاع وىي كالتالي8
I.  الصناعات التعدينة كالإستخراجية: 

 . الذىب 
 . النحاس 
 . الكروم 
 .  التم 
 . المنجنيز 
 . السيميكا ومستخرجاتيا 
 . الرخام والجرافيت 

 : (1)القطاع الخدمي -ج 
يلتي القطاع الخدمي في المرتبة الأولي من حيث المشروعات      

( مشروعاً 5403والمنفذة حيث بم  عدد المشروعات المصدقة ) ، المصدقة
%( من 22) ( مشروعاً أي بنسبة تنفيذ قدرىا1150والمنفذ منيا )
عمى الرغم من نسبة التنفيذ التي تعتبر  ، المصدقة بالقطاعالمشروعات 
إلا أن الإستثمار في القطاع  ؛ياً بالمقارنة مع بقية القطاعات عالية نسب

إذ يعمل القطاع عمى تلسيس البيئة الجاذبة  ؛ الخدمي لايمبي الطموح
والتعميمية  ،خاصة في الولايات بتوفير الخدمات الصحية  ؛ للإستثمار

وجذب الإستثمارات  ، مات الأخري التي تساعد عمي الإستقراروالخد
 . ونقل المدن إلي الريف )اليجرة العكسية( ، و الأجنبية ، الوطنية
أوضحت الزيارات الميدانية لمولايات ، والتقارير الواردة منيا توفر      

وبلسعار تشجيعية وفي بعضيا مجاناً  ، مساحات خالية من الموانع
كما أن ىنال   ؛الخدمية التي تعمل في مجال الصحة والتعميم لممشروعات 

العديد من الخدمات الضرورية  الداعمة للإنتاج كالتخزين بلنواعو وخدمات 
تطوير الموارد البشرية وىي من الخدمات الممحة التي تعمل عمي رفع 

ودعمت  ، والإنتاجية في الولايات إذا تكاممت كل ىذه الخدمات ، الإنتاج
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بالبنيات الأساسية ستجعل من الولايات وجية للإستثمارات الأجنبية قبل 
 .  الوطنية

ىنال  بعض الولايات قد أعدت قائمة من المشروعات الخدمية كفرص 
إستثمارية لدعم جيودىا في تييئة بيئة الإستثمار بيا ومن أىم تم  

 الفرص8. 

 . الخدمات الزراعية 
 مية .الخدمات الصحية و التعمي 
 . الخدمات البيطرية الثابت و المتحركة 
 . مراكز المعمومات و التدريب في تقانة المعمومات 
 .مشروعات الطاقة البديمة 
  السياحة وتشمل الفنادط المنتجعات القري السياحية استيلال النيل   

 . سياحياً وحدائط الحيوان
  الموانئ البرية و النيرية و البحرية . 
 (1) صحاح البيئةإ العامة و مشروعات النظافة. 
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 :(2014ية المصدقة كالمنفذة حتي العاـ )ر : المشركعات الإستثما لثان ثا
Investment projects ratified and implemented (1) 

بم  عدد المشروعات الإستثمارية القومية المصدقة في كل القطاعات       
 952مشروعاً برأسمال قدره  92052 ، 5091ماعدا قطاع النفط حتى 

مشروعاً بإجمالي  9611وبم  عدد المشروعات المنفذة منيا  مميار دولار
 .  %91نسبة تنفيذ قدرىا 

( أدناه يوضخ عدد المشروعات القومية المصدقة والمنفذة في 2الجدول رقم )
 مختمف القطاعات.

 . (4) جدكؿ رقـ

 . (2013ػػػػ  2000المصدقة كالمنفذة )المشركعات الإستثمارية القكمية 

 القطاع
المشركعات 
 المصدقة

 نسبة التنفيذ % المنفذةالمشركعات 

 %99 555 4203 الصناعي

 % 91 675 4410 الخدمي

 % 52  969 516 الزراعي

 % 7 51 539 التعدين

 % 13 1823 14024 الإجمالي
 .المصدر:  الجياز القكمي للإستثمار      
من الجدول السابط يظير جمياً أن القطاع الخدمي قد نال النصيب              

و سبب ذل  ىو أن  ، الأكبر في عدد المشروعات المنفذة  والمصدقة معاً 
القطاع الخدمي يستحوذ عمى عدد كبير من المشروعات ، بينما إحتل القطاع 

ثم يلتي % ، 54حيث نسبة التنفيذ والتي بميت  رتبة الأولى منمال الزراعي
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 ىاالقطاع الصناعي ، و التعدين في ظل إزدىار صناعة التعدين بعد ظيور 
)الولاية الشمالية ، نير النيل ، جنوب  في كثير من مناطط السودان

 .  (1)كردفان(
 . (7شكؿ رقـ )
 . ـ(2013ػػػ  2000في الفترة ) عدد المشركعات المصدقة ك المنفذة

 

 
 .  (إعداد الدارسكفالمصدر :)      

الشكل أعلاه أن القطاع الخدمي قد حظي بالنصيب الأكبر  يلاحظ من    
و ذل  من واقع إحتلال و المنفذة معاً  ، في عدد المشروعات المصدقة

القطاع الخدمي لمرقعة الأوسع في الإقتصاد السوداني ، و يلتي القطاع 
الصناعي ثانياً من حيث المشروعات المصدقة ، و المنفذة ، و يرجع 
السبب في ذل  لمطفرة الصناعية التي شيدىا السودان إبان العقد الأول من 

ذي كان لو الأثر الطميعي في ال ؛الألفية الثانية التي شيدت ظيور النفط 
إزدىار الصناعة في السودان ، و أخيراً يلتي القطاع الزراعي الذي شيد 
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تدىوراً ممحوظاً بعد الإىمال الذي عاناه القطاع في ظل الإعتماد عمى 
المنفذة بالنسبة لممشروعات و  ع جديد ىو قطاع الصادرات النفطية ،قطا

بن  السودان لممشروعات الأجنبية وتسجيل  ، وتقارير الوزارات المختصة
% 91بميت نسبة التنفيذ العامة لممشروعات القومية المصدقة  ؛ المنفذة

أظير القطاع الزراعي أعمى ؛ حيث  يينما أختمفت نسبة التنفيذ القطاعب
% أما 7% وبميت أدنى نسبة تنفيذ في قطاع التعدين 54 نسبة تنفيذ قدرىا

% وبميت نسبة التنفيذ في 91تنفيذ فيو قطاع الخدمات فقد بميت نسبة ال
 %.99القطاع الصناعي 

توضخ ىذه النسب أن ىنال  ضعف في نسبة تنفيذ المشروعات       
الإستثمارية مما يعني أن ىنال  أسباب تؤدي إلى ىذا الواقع منيا عمى 
سبيل المثال ضعف البنيات التحتية في مواقع المشروعات الإستثمارية 

أىمية الإستثمارات  وعدم تفيم الأىالي  ، منيا والصناعيةخاصة الزراعية 
والإعتراض عمى إقامتيا  بمناطقيم بحجة الحيازات ، وطمب التعويضات 

ة التحتي ىوالعمل عمي تشييد البن ، يتطمب تكثيف توعية المواطنيين مما
 .(1) اقامتيا  اللازمة التي تحفز جذب الاستثمارات و 
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 :(1) ةثالتي تركزت فييا المشركعات الإستثمارية القكمية في القطاعات الثلا أىـ الأنشطة ػ 
 : القطاع الزراعي -1

 حيث الجدول أدناه يوضخ الأنشطة الإستثمارية القومية في القطاع الزراعي
% من جممة 70والإنتاج المختمط نسبة  ، إحتل نشاطا الإنتاج الزراعي
 الأنشطة في القطاع الزراعي .

 . (5)جدكؿ رقـ 
 . الأنشطة الإستثمارية القكمية في القطاع الزراعي

‌

 

 

 . المصدر : الجياز المركزم للإحصاء                           

عدد المشروعات المنفذة في القطاع الزراعي ، ويظير  يوضخ الجدول أعلاه
بين الأنشطة الزراعية ، حيث نال الإنتاج المشروعات جمياً التباين في عدد 

ويرجع ، % 27الزراعي الحظ الأوفر من بين الأنشطة الأخرى بنسبة بميت 
فيالب  ؛ السودانإلى توفر مقومات النشاط الزراعي في السبب في ذل  إلى 

و الميارات تتركز في النشاط  ، يمارسون الزراعة التقميدية  فالخبرات سكانو
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 منفذ النشاط

 70 إنتاج زراعي

 51 زراعي وحيواني

 90 سما أصيد 

 9 مناحل عسل

 9 سما أإستزراع 

 4 خدمات زراعية

 181 الإجمالي
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ىذا يفسر تدني عدد ، و صورة أكبر مقارنة ببقية الأنشطة الزراعي ب
 خاصة مجال صيد أسما  الذي بميت ؛ الإستثمارات في الأنشطة الأخرى

ستزراع  امييمشروعات منفذة ، ثم ت90مشروعاتو  مشاريع مناحل العسل ، وا 
 الأسما  بواقع مشروع لكلا النشاطين .

 . (8شكؿ رقـ )

 . القكمية في القطاع الزراعي الإستثمارية الأنشطة

 
 . المصدر : الجياز المركزم للإحصاء

يتضخ من الشكل أعلاه الفارط الواضخ بين عدد الإستثمارات في   
لمختمط وبين بقية الأنشطة ، و يمكن تفسير النشاط الزراعي التقميدي ، وا

لن النشاط الزراعي يمتم  مقومات النجاح من توفر ل راضي الشاسعة بذل  
وتوفر الخبرات من الأيدي العاممة في مجال الزراعة ، حيث يعمل معظم 

 .  (9) %70سكان السودان في الحقل الزراعي التقميدي بنسبة تفوط 

 :زت فييا المشركعات الإستثمارية القكمية في القطاع الصناعيػ أىـ الأنشطة التي ترك 2
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يمتم  السودان قاعدة صناعية عريضة خاصة في مجال الصناعات             
كتشاف النفط ، وفيما إثم تمييا الصناعة الإستخرجية في أعقاب  التحويمية

 ( 8  4يمي إستعراض لأىم الأنشطة الصناعية من خلال الجدول رقم )

 . (6جدكؿ رقـ )
 . القكمية في القطاع الصناعي ستثماريةنشطة الإالأ 

 المصدر : الجياز المركزم للإحصاء .
% من الأنشطة الإستثمارية 25شكمت الصناعات الحديدية واليندسية نسبة 

وىذه النسبة تواكب الطفرة التنموية التي  ، القومية في القطاع الصناعي
وتجميع العربات والآليات  ، و التشييد، شيدىا السودان في مجال البناء 

% 12نسبة  توالدباغة حيث إحتم، الثقيمة أيضاً تطورت صناعة الأدوية 
ن كنشاط كبير في كما برز التعدي ؛ من جممة الأنشطة الصناعية القومية

 .(9) %91ستخراجية بنسبة قطاع الصناعة الإ
 

الشكل التالي يوضخ الفوارط بين الأنشطة الصناعية المختمفة ، و أسباب 
 التباين في عدد المشروعات بين ىذه الأنشطة 8
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 العمالة بالجنيو ماؿحجـ رأس ال العدد النشاط
 13484 464366413 4 السكر

 2963 102633213 51 الأدوية

 5059 1688102987 6 الأسمنت

 4131 81,096,017 19 الصناعات الحديدية

 91247 339,666 50 التعدين

 7964 162474000 10 الصناعات اليندسية

 2585 267168767 54 دباغة الجمود

 50877 3210625285 144  الإجمالي 
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 .( 9شكؿ رقـ )

 .الأنشطة الإستثمارية القكمية في القطاع الصناعي 

 
 .المصدر : الجياز المركزم للإحصاء 

( يظير جمياً تفوط الصناعات الحديدية عمى 7بالنظر لمشكل رقم )      
و الطفرة  التي شيدىا السودان في مجال  ، ويرجع ذل  لمتطور ،نظيراتيا 

العمران ، و كذل  الصناعات اليندسية  التي تلتي في المرتبة الثانية والسبب 
الإنتاج ، و قطع الييار في  ةفي تطور الصناعات اليندسية توفر مدخلات

لنفطية ، و قد إحتمت دباغة الجمود المرتبة الثالثة عمى الرغم من ظل الثورة ا
و تعتبر سياسات وزارة الصناعة  ،دم الأنشطة الصناعية في السودان أنيا أق

التي لم تولي صناعة الجمود أحد أىم الأسباب وراء تراجع تم  الصناعة كما 
سياسة يظير الشكل التطور الممحوظ في مجال صناعة الدواء في أعقاب 

كما يبرز الشكل دخول الصناعة التعدينية  لدولة الرامية إلى توفير الدواء ؛ا
بنسبة مقدرة ، و ذل  في أعقاب إكتشاف الذىب في كثير من مناطط 
السودان ، و تحتل صناعة السكر المركز الأخير في مجال الصناعات 

 (9)في السكر الإنتاجية لمصانع الطاقة ويرجع السبب في ذل  إلى إنخفاض
نتيجة لعدم توفر قطع الييار التي إستعصى توفيرىا ظل توقف بعض منيا 

 في ظل الحصار الإقتصادي المفروض عمى السودان.

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
. 
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يعتبر القطاع الخدمي أحد أىم القطاعات في السودان حيث يحتل       
الأمر الذي يعكس  ؛ وحجم التدفقات ، المرتبة الأولى في عدد المشروعات

صحة التحميل القائل أن الإقتصاد السوداني إقتصاد خدمي ، ويمكن توضيخ 
 8  (5خلال الجدول رقم ) ذل  من

 . (7جدكؿ رقـ )
 . الأنشطة الإستثمارية القكمية في القطاع الخدمي

 حجـ رأس الماؿ العدد النشاط
 جنيوبال

 6035343950 444 النقل
 345751225 900 الميموزين
 55555795 13 السياحة
 9915566763 10 الفنادط

 553527509 921 الإنشاءات والمقاولات
 505264710 19 المستشفيات

 25,719,498 20 الري والحفريات
 1,145,546,920 3 الإتصالات
 1,359,532,186 95 البنو 

 15,749,000 35 الطرط والجسور
 4,110,258,390 1114 الإجمالي

 .الجياز القكمي للإستثمار8 المصدر
% من جممة الأنشطة 47شكمت أنشطة النقل ، والميموزين نسبة       

والمقاولات   ، الإستثمارية القومية في القطاع الخدمي يميو نشاط الإنشاءات
% من جممة 3والجسور بنسبة  ، % والطرط94والحفريات بنسبة  ، والرى

 .(5) الأنشطة في القطاع
إستعراض لحجم المشاريع الإستثمارية في مختمف الأنشطة فيما يمي 

الخدمية ، وتحميل التفاوت بين تم  الأنشطة عمى حسب القراءة التي يبينيا 
 الشكل التالي 8

                                                           
(9)

 .‌00م‌،‌ص‌9002،‌‌الجهاز القومً للإستثمارتقرٌر‌:‌‌
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 . (10شكؿ رقـ )
 . القكمية في القطاع الخدمي الإستثمارية الأنشطة

 

 
 .الجياز القكمي للإستثمار  المصدر : 

يظير الشكل أعلاه أن النقل قد إحتل المرتبة الأولى في حجم      
ذل  نتاج طبيعي ؛ لأن النقل ىو المحر  لمعممية الإنتاجية و الإستثمارات  

من خلال ربطو لمناطط الإنتاج بمناطط الإستيلا  ، وكذل  ربط مناطط 
والملاحظ أن نشاط  ، الإنتاج بالمناطط التي توفر مدخلات الإنتاج

ت يحتل الترتيب الأخير ، وذل  نتاج لضعف البنية التحتية الإتصالا
 .   (9)للإتصالات في السودان

 Investment obstacles(1)رابعان : تحديات كمعكقات الإستثمار في السكداف 
ووضع السياسات  ، دأبت الحكومات المتعاقبة عمى سن القوانين      

وتحقيط التنمية المستدامة بكفاءةٍ  ، بيرض الإستيلال الأمثل لتم  الموارد
لذا كان لابد من طرط  ؛ إلا أن كل تم  الجيود كانت دون الطموح ؛ وفعالية

                                                           
(0)

إعداد الدارسون: المصدر‌
.
. 

(0)‌
 .‌90ـ‌‌90م‌،‌‌ص‌9003،‌‌مناخ الإستثمار فً الدول العربٌةتقرٌر‌:‌
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عادة تبويب ىذه التحديات ، ىذا الباب والدخول في تفصيلاتو والمعوقات  ، وا 
ورد في مختمف التقارير  ما نوغيرىا م والولائي ، عمي المستوي القومي

شتممت عمى وجيات نظر تحتم وضعيا في إية التي والإقميم ، المحمية
 الإعتبار . 

 :الاراضي الإستثمارية .9
جاء وضع الأراضى في الدستور الحالي كمورد قومي وتر  حط ‌. أ

الإستخدام والاستفادة منو لمولاية التي تقع فييا الأرض ، الأمر الذي 
أعطى الولايات سمطات التصرف في الأراضي وبذل  جعمت بعض 

من الأرض مورد مالي تقوم الولاية بتحديد رسم الإنتفاع من  الولايات
 .الارض بالنسبة للاراضى

 مشكمة وضع اليد من الأىالي . ‌. ب
صعوبة التدخل من قبل المركز لإيجاد الحمول المناسبة بإعتبارىا سمطة  ج.

 ولائية.
 :تعدد كتضارب القكانيف .5

والمحمية بسن ، والولائية  ، كثيراً ما يحدث أن تقوم الجيات المركزية
 والسياسات بمعزل عن الإستثمار ، ووضع الموائخ ، والقوانين ، التشريعات

 . والسمطات بين أجيزة  الدولة المختمفة ، مما يؤدى إلى تداخل الصلاحيات
 :إرتفاع رسكـ الخدمات .1

راً ما تفرض عمى المشروعات الإستثمارية رسوم عالية من قبل المركز يكث
دون مراعاة لطبيعة  ؛ والمياه والمحروقات ، إرتفاع أسعار الكيرباءمثل 

 ومواقعيا وما توفره من خدمات تجنب الدولة الإنفاط عمييا. ، المشروعات
 : (1) عدـ تكفر مراكزالبحكث كالإستشارات الحككمية .2

والإنتاجية  ، تعمل مراكز البحوث والإستشارات عمي زيادة مستويات الإنتاج
ن إستمرارية المنتج أو اضمو  ، والقدرة عمى المنافسة ، يات الجودةورفع مستو 

ن كانت في شكل شراكات  ؛ وجود مراكز إستشارية متخصصةو  ، الخدمة وا 
                                                           

(0)
 .‌99،‌المصدر‌السابق‌،‌ص‌‌مناخ الإستثمار فً الدول العربٌةتقرٌر‌:‌‌
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ساعد عمى تقميل الصرف عمى البحث يوالخاص  ، بين القطاع العام
نتيجة لذل  نجد  ؛ والتطوير خاصة فيما يختص بالمشروعات الزراعية

يتجنب ذل  بماحكاة المشروعات الموجودة والقائمة ، أو لجوء المستثمر 
وي والإستفادة منيا بعض بيوت الخبرة الإستشارية لنسخ دراسات جد

والظروف  ، والمساحة ، لتقميل التكمفة دون مراعاة لمموقع ىلمشروعات أخر 
وزيادة نسبة المشروعات  ، الإقتصادية وغيرىا مما يؤدي إلى فشل المشروع

 طمة .المتع
 الإدارة الأسرية لممشركعات: .3

وعدم إستيعاب الكوادر  ، عتماد المستثمريين الوطنيين عمي العمالة الأسريةإ
الإدارة الرشيدة التى تقوم  ضعفمما يؤدي إلي  ؛ المؤىمة في المشروعات

أوالإعتماد عمى  ، عمى أسس عممية فمعظم المصانع تدار من قبل أصحابيا
يؤثر في الفاعمية وكفاءة  لقرابات والمعارف( الأمرالعلاقات الإنسانية )ا

 . نتاجالإ
 

 8شح العمالة الماىرة ك المدربة .4
والميني أدي إلى عدم وجود عمالة ماىرة    ، ضعف الإىتمام بالتعميم الفني

وعدم المقدرة عمى التعامل مع التكنولوجيا الحديثة  ، ومدربة في سوط العمل
خاصة بعد الإنفتاح عمى السياسات الإقتصادية  ؛ ومواكبة السوط العالمية

 العالمية التي أدت إلى إحتدام المنافسة . 
 :عدـ إستقرار الكضع الإقتصادم .5

، وتذبذب  تذبذب المؤشرات الإقتصادية الكمية )سعر الصرف ، أسعار السمع
أداء الصادرات ( أدى إلى عدم إستقرار السياسات المالية ، والنقدية وبالتالي 

عدم توفر النقد الأجنبي لمقابمة تحويلات المستثمريين ، وتوقف العديد  إلى
 وتردد الراغبين في الإستثمار. ، من المشروعات

 :(1)مشاكؿ التمكيؿ كقمة المدخرات  .6

                                                           
(0)

 .93،‌المصدر‌السابق‌‌ص‌‌مناخ الإستثمار فً الدول العربٌةتقرٌر‌:‌‌
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رتفاع  تكاليف خدماتو ، ىذا بجانب قمة الوعي الإستيلاكي  ضعف التمويل وا 
 . والإستثماري لدى المواطنين ،والإدخاري 

 :التنسيؽ كالمتابعةضعؼ  .7
وضعف  ، والولايات والجيات ذات الصمة ، غياب التنسيط بين المركز

غفال أمر الإستثمار ،إنسياب المعمومات  خاصة عند وضع الخطط  ؛ وا 
نتيجة لإنعدام الثقافة  ؛والولائي  ،القومي  والبرامج الكمية عمى المستوى

الإيجابية عن الإستثمار عمى كافة المستويات التنفيذية بالدولة من ناحية  
أدى إلى ضعف إدارة العممية الإستثمارية وخمط  ىأخر  والأىالي من ناحية

حيث أن بعض أجيزة الدولة تنظر إلى الإستثمار كفاقد  ؛ الواقع الراىن
ىذا  ستيناء عنياعمييا الإ آنية يعز إيرادي تطمخ بذل  إلى تحقيط مكاسب

ستيلاليا وفي بعض الأىالي لممستثمر كينيمة تسعى لإ إلى جانب نظرة
 .  الأحيان إبتزازىا عن طريط إدعاء ممكية الأرض

 
 

 خارطة إستثمارية : .90
عدم وجود خارطة إستثمارية عممية توضخ الفرص ، والمجالات المتاحة 

الإستثماري السميم، وتدعم الجيود والفجوات وتمكن من إتخاذ القرار 
ضعف آليات الترويج بلشكالو  الترويجية بمعمومات حقيقية وواقعية أدي إلى

 المختمفة .
 8صعكبة الاجراءات اليجرية .11

عدم الإستفادة من وسائل التقنية الحديثة في الإجراءات اليجرية والإقامات 
 . لتسييل دخول المستثمريين و إستجلاب العمالة الأجنبية

 
 الخاتمة :
الإقتصاد السوداني إقتصاد خدمي ، و ذل  من واقع إستحواذ يعتبر      

القطاع الخدمي عمى الجزء الأكبر من إجمالي الإستثمارات  ، إذا ما قورن 
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ببقية القطاعات ) الزراعي ، الصناعي ( ، و في ذل  إشارة إلى أن 
ليست ذات  أنيا أخر الإقتصاد السوداني  يعتمد عمى أنشطة وىمية ، بمعنى

الإنتاجية الحقيقية ىي تم  الأنشطة التي  فالأنشطة؛  قيمة إنتاجية حقيقية
تساىم في المحافظة عمى مستوى التوازن الإقتصادي السائد في بمد معين 

يظير بوضوح في القطاع الزراعي  عموماً النشاط الإنتاجي الحقيقي
الموارد بصورة مباشرة ، و في ذل  والصناعي لأن كلا القطاعين يتعامل مع 

والإستيلال الأمثل  ، تحقيط لمقيمة الإقتصادية الحقيقية المتمثمة في التوجيو
 .  (9) لمموارد

‌‌

‌

‌

‌

 ‌

‌  

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
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 ثالث المبحث ال

 : ثر التضخم على قرارات المستثمرٌنأ

The impact of inflation on investors decision 

 المقدمة :

تحلٌل‌أثر‌التضخم‌على‌قرارات‌المستثمرٌن‌الحدود‌الموضوعٌة‌ٌمثل‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

للدراسة‌‌أي‌أن‌هذا‌المبحث‌ٌمثل‌اللبنة‌الأساسٌة‌التً‌ترتكز‌علٌها‌الدراسة‌

‌الإستثماري ‌القرار ‌مفهوم ‌تناول ‌خلال ‌من ‌ذلك ‌القرار‌‌و ‌وخصابص ،

‌إضافة‌إلى‌مبادئ‌إتخاذ‌القرار‌الإستثماري‌،‌و‌من‌ثم‌العوامل‌الإستثماري

رٌة‌،‌و‌معاٌٌر‌وأنواع‌القرارات‌الإستثما‌المؤثرة‌على‌القرارات‌الإستثمارٌة

‌ ‌المشروعات ‌فً‌‌؛تقٌٌم ‌المستثمرٌن ‌قرارات ‌على ‌التضخم ‌أثر ‌تحلٌل ثم

‌)السودان‌خلا ‌و‌9002ــ‌9009ل‌الفترة ،‌ )‌ ‌ذلك‌قٌاس‌مدى‌تأثٌر‌‌م بعد

تحدٌد‌إتجاه‌وعلى‌هذا‌الأساس‌سٌتم‌التضخم‌على‌حجم‌الإستثمارات‌المحلٌة‌

‌العلاقة‌بٌن‌التضخم‌و‌القرار‌الإستثماري‌.

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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  : The concept of investment decisionأولا : مفهوم القرار الإستثماري

نفٌذ‌مة‌التً‌تصدر‌‌بغرض‌تمهٌعد‌القرار‌الإستثماري‌من‌القرارات‌ال‌‌‌‌‌

الأجل‌‌القصٌر‌،‌والمدى‌الطوٌل‌الأجل‌إستراتٌجٌة‌المؤسسات‌على‌المدى

‌وتجدٌدها‌،‌أوتطوٌر‌طاقات‌حالٌة‌،‌نتاجٌة‌جدٌدةوٌهدف‌إلى‌تولٌد‌طاقات‌إ

و‌مشروعات‌جدٌدة‌،‌وٌتخذ‌ذلك‌القرار‌بعد‌و‌التوسع‌فً‌خطوط‌‌إنتاج‌،‌أأ

وطرق‌‌،‌دراسة‌‌الجدوي‌الإقتصادٌة‌للنشاط‌بعد‌تقدٌر‌التكلفة‌الإستثمارٌة

ٌاس‌معدلات‌العابد‌المتوقعة‌منه‌ومعرفة‌مخاطره‌ومنافسٌه‌،‌وق‌،‌التموٌل

‌.‌وهامش‌الأمان‌والربحٌة‌من‌الإستثمار

 The characteristics andخصائص وسمات القرار الإستثماريثانٌاا : 
features of investment decision  : 

 خصائص ترتبط بالبعد الزمنً : أــ

‌لوجود‌‌‌‌‌‌ وتنفٌذ‌‌،فارق‌زمنً‌بٌن‌تارٌخ‌إتخاذ‌القرار‌الإستثماري‌‌نظراً
،‌وذلك‌لأن‌طبٌعة‌‌والحصول‌على‌عوابد‌من‌ذلك‌الإستثمار‌،‌ذلك‌القرار

لذلك‌ٌجب‌الأخذ‌فً‌الإعتبار‌‌،‌قرارات‌الإستثمار‌تكون‌طوٌلة‌الأجل‌غلبأ
التنفٌذ‌وقوتها‌الشرابٌة‌عند‌‌،‌عند‌إتخاذ‌قرار‌الإستثمار‌القٌمة‌الحقٌقة‌للنقود

‌الإستثمار ‌فً‌الإعتبار‌التطور‌‌؛‌والحصول‌على‌عوابد كذلك‌ٌجب‌الأخذ
‌وأ‌التكنولوجً ‌المختلفة، ‌التسوٌق ‌ذلك‌،‌لٌات ‌المشروع‌‌وأثر على

‌الإنتاج‌.‌الإستثماري‌حتى‌ٌبدأ

 خصائص ترتبط بحالت المخاطرة وعدم التأكد ب ــ
(0)

 :‌

‌الإ‌‌‌‌‌‌‌ ‌قرارات ‌عادة ‌تتضمن ‌حٌث ‌المخاطرةستثمار وعدم‌‌،‌عنصري
وبالتالً‌فإن‌العابد‌المتوقع‌‌ٌكون‌‌،‌التأكد‌لإرتباط‌تلك‌القرارت‌بالمستقبل

‌غٌر‌مؤكد‌الحدوث.

‌الإستثمار ‌القرار ‌مخاطر ‌تحقٌق‌تكمن ‌دون ‌فٌه ‌الرجوع ‌صعوبة ‌فً ي
‌كبٌرة ‌‌؛‌خسابر ‌أن ‌ٌجب ‌إٌلذا ‌من‌خضع ‌لمزٌد ‌الإستثماري ‌القرار تخاذ

‌والتً‌تكفل‌نجاحه‌.‌؛صصة‌الدراسات‌العلمٌة‌المتخ

 خصائص ترتبط بالهٌكل التموٌلً : ج ــ

مما‌قد‌ٌؤثر‌على‌‌،‌معظم‌قرارات‌الإستثمار‌تحتاج‌إلى‌‌تموٌل‌كبٌر‌‌‌‌‌‌‌‌

فالعابد‌المتوقع‌منه‌عادة‌ٌمتد‌لفترات‌زمنٌة‌طوٌلة‌ٌتطلب‌‌،‌شروع‌حٌاة‌الم

 والتكالٌف‌المتوقعة‌لفترة‌طوٌلة‌.‌،‌الإٌراداتشأن‌بالتوقع‌هذا‌

                                                           
(0)

‌.‌‌60م‌،‌ص‌0998،‌الأردن‌،‌دار‌وابل‌،‌‌الإستثمار المالً الحقٌقًزٌاد‌رمضان‌،‌‌
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كبٌر‌من‌أموال‌الشركة‌‌الإستثماري‌إلى‌تخصٌص‌جزءالقرار‌ٌؤدي‌إتخاذ‌

‌طوٌلة ‌زمنٌة ‌لفترة ‌متخصصة ‌ثابتة ‌أصول ‌شراء ‌هذا‌‌،‌فً ‌ٌتطلب وقد

أو‌طرح‌أسهم‌‌،‌أو‌إصدار‌سندات‌،‌البحث‌عن‌مصادر‌للتموٌل‌كالإقتراض

‌رأس‌المال ‌لزٌادة ‌المتعارف‌‌،‌للإكتتاب‌العام ‌التموٌل ‌طرق ‌من وغٌرها

و‌،‌أ‌فالقرارات‌الإستثمارٌة‌تؤدي‌إلى‌تحمل‌الشركة‌فً‌حالة‌التوسع‌علٌها

من‌‌علٌها‌رفع‌حجم‌التعادل‌إلى‌مستوى‌أعلى‌بتكالٌف‌ثابتة‌ٌترتب‌الإحلال

 . المستوى‌المعتاد‌لفترة‌زمنٌة‌طوٌلة

واله‌فً‌بدابل‌مٌعوق‌إستثمار‌أإن‌إتخاذ‌قرار‌إستثماري‌فً‌مشروع‌معٌن‌

‌أخرى ‌مجالات‌أخ‌؛‌إستثمارٌة ‌فً ‌إستثمارها ‌الممكن ‌من ‌متاحة‌كان رى

 .(0)‌لتخصٌصها‌تلك‌الأموال‌وفق‌قرارها‌الإستثماري

Types of investment decisions(6): أنواع القرارات الإستثمارٌةثالثاا 
: 

 ـ قرارات الإستثمار قصٌرة الأجل : 0

‌وٌمكن‌تقسٌمها‌إلى‌قسمٌن‌:‌

،‌وذلك‌حتى‌تتمكن‌المنشأة‌من‌الإختٌار‌الأمثل‌‌الإختٌار بٌن البدائل قرارت . أ

وقبل‌إتخاذ‌القرار‌لا‌بد‌من‌أن‌تجري‌الإدارة‌‌من‌بٌن‌البدابل‌المتاحة‌،

‌طرٌق‌ ‌عن ‌أو ‌التعادل ‌نقطة ‌طرٌق ‌كانت‌عن ‌سواء تحلٌلات‌مختلفة

 وذلك‌للوصول‌للقرار‌السلٌم‌.‌،‌تحلٌل‌التكلفة

‌قرارات‌‌الخاصةقرارات الحالت  . ب ‌ ‌مثل‌قرارات‌قبول‌الأوامر‌الخاصة :

‌ ،‌ ‌الصنع ‌أو ‌الأصول ‌الإستمراروشراء ‌عن‌‌؛‌قرارات ‌التوقف أو

‌الإنتاج‌‌قرارات‌التسعٌر‌.

‌:‌ـ قرارات الإستثمار طوٌلة الأجل 6

‌القرارت‌‌‌‌‌ ‌أهم ‌من ‌الأجل ‌طوٌلة ‌الإستثمار ‌قرارات وذلك‌‌،‌تعتبر

‌بمبالغ‌كبٌرة‌نسبٌاً‌ ‌فً‌‌لإرتباطها ،‌فالقرارات‌طوٌلة‌الأجل‌عادة‌تكون‌إما

‌التأكد ‌عدم ‌أو ‌المخاطرة ‌‌ظل ‌الإستثمارٌة‌، ‌القرارات ‌من ‌نوعٌن وٌوجد

‌طوٌلة‌الأجل‌هما‌:

                                                           
(0)

‌.‌69ـ‌‌60،‌المصدر‌السابق‌،‌ص‌‌الإستثمار المالً الحقٌقًزٌاد‌رمضان‌،‌‌
(9)

‌.‌50م‌،‌ص‌9000،‌الأردن‌،‌الأكادٌمٌة‌للنشر‌،‌‌البعد المحاسبً لجدوى المشروعات الإستثمارٌةحكمة‌الراوي‌،‌‌
‌
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‌المستقبل‌‌أــ قرارات محتملة  ‌عن ‌تعبر ‌كافٌة ‌معلومات ‌إلى ‌تستند :‌‌

‌للحالات‌ ‌التارٌخٌة ‌البٌانات ‌منواقع ‌مستقاة ‌موضوعٌة بإحتمالات

‌.المماثلة‌

‌معلومات‌‌:‌ب ــ قرارات تعبر عن مستقبل مجهول         ‌أي ‌عنها ‌تتوفر لا

‌موضوعٌة‌أو‌متكاملة
(0)

‌.‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

                                                           
(0)

‌.‌50،‌المصدر‌السابق‌،‌ص‌‌البعد المحاسبً لجدوى المشروعات الإستثمارٌةحكمة‌الراوي‌،‌ 
‌
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‌

 :Principles investment decisionمبادئ إتخاذ القرار الإستثماريرابعاا : 

Principle of choice (0)ــ مبدأ الإختٌار :0
 

الرشٌد‌ٌبحث‌دابماً‌عن‌فرص‌إستثمارٌة‌متعددة‌لما‌حٌث‌أن‌‌المستثمر‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌أول‌ ‌فً ‌توظٌفها ‌من ‌بدلاً ‌منها ‌المناسب ‌بإختٌار ‌لٌقوم ‌مدخرات ‌من لدٌه

‌على‌المستثمر‌الذي‌لٌس‌‌،‌فرصة‌إستثمارٌة‌متاحة‌له ‌المبدأ وٌفرض‌هذا

‌لدٌه‌خبرة‌فً‌الإستثمار‌أن‌ٌستعٌن‌بالوسطاء‌المالٌٌن‌ذوي‌الخبرة‌.

  The principle of comparativeالمقارنة :ــ مبدأ 6

‌الإستثمار‌‌‌‌‌‌ ‌البدابل ‌بٌن ‌المفاضلة ‌المبدأ ‌هذا ‌لإختٌار‌ٌعنً ‌المتاحة ٌة

‌.المناسب‌منها

  Appropriate principle ــ مبدأ الملائمة :4

‌مجالات‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌بٌن ‌من ‌ٌختار ‌عندما ‌علمٌاً ‌المبدأ ‌هذا ‌المستثمر ٌطبق

ومٌوله‌وٌقوم‌هذا‌المبدأ‌على‌أساس‌أن‌‌،‌ٌلابم‌رغباته‌الإستثمار‌وأدواته‌ما

‌لقرار‌ ‌الأساسٌة ‌بالعناصر ‌إهتمامه ‌درجة ‌ٌحدد ‌تفضٌل ‌نمط ‌مستثمر لكل

‌الإستثمار‌والتً‌ٌكتشفها‌التحلٌل‌الجوهري‌أو‌الأساسً‌وهً‌:

‌ــ‌معدل‌العابد‌على‌الإستثمار‌.

‌بها‌ذلك‌الإستثمار‌.‌درجة‌المخاطرة‌التً‌ٌتصف‌‌ــ

‌وأداة‌الإستثمار‌.‌،توى‌السٌولة‌التً‌ٌتمتع‌بها‌كل‌من‌المستثمرــ‌مس

 The principle of diversification:‌ــ مبدأ التنوٌع3

اراتهم‌للحد‌من‌مخاطر‌الإستثمار‌ٌلجأ‌المستثمرون‌إلى‌تنوٌع‌إستثم‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌ثبات‌معدل‌وأ ‌عدم ‌ومخاطر ،‌ ‌السوق ‌مخاطر ‌و ،‌ ‌التضخم ‌مخاطر همها

‌م‌التأكد‌.‌العابد‌أو‌عد

 

 

                                                           
(0)

‌.‌‌98م‌،‌ص‌0987،‌القاهرة‌،‌دار‌الفكر‌العربً‌،‌‌الجدوى الإقتصادٌة للمشروعات الإستثمارٌةمحمد‌شوقً‌بشاري‌،‌‌
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 ffecting AFactors: العوامل المؤثرة على القرارات الإستثمارٌة خامساا 

investment decisions(0)
 : 

كثٌرة‌‌دارة‌الإستراتٌجٌة‌التً‌تختارها‌،تعنً‌فلسفة‌الإــ فلسفة الإدارة : 0

‌التً‌تعمل‌فٌها‌ ‌غٌر‌متناسقة‌مع‌ظروف‌الصناعة ‌الإدارة ‌كانت‌فلسفة إذا
‌المنشأة‌.

‌التنبؤ‌ــ تحلٌل السوق وتنبؤات المبٌعات : 6 ‌الإدارة ‌على ‌ٌجب حٌث

‌بإمكانٌات‌السوق‌ ‌الأجل‌،‌والمبٌعات‌طوٌلة، وكذلك‌ٌجب‌أن‌‌،‌وقصٌرة
‌تتضمن‌الخطط‌طوٌلة‌الأجل‌القرارات‌الحرجة‌عن‌الإنفاق‌الإستثماري‌.

ن‌ٌجب‌أن‌تحدد‌المنشأة‌المنافسٌن‌الربٌسٌٌن‌لها‌لأ‌:ــ سلوك المنافسٌن 4

‌للمنشأت‌ ‌ٌشكلون‌تهدٌداً المنافسون‌الذٌن‌ٌستثمرون‌فً‌أصول‌أكثر‌كفاءة
‌الأخرى‌التً‌تعمل‌فً‌نفس‌مجال‌الصناعة‌.

‌الإستخدام‌ــ الفرص البدٌلة : 3 ‌نحو ‌الإستثمارٌة ‌الإدارة ‌توجه ‌أن ٌجب

‌الأمثل‌الذي‌ٌعظم‌الأرباح‌فً‌الأجل‌الطوٌل‌.

‌التً‌ٌؤدي‌ــ الضرائب والإستهلاك : 2 الإستثمار‌خاصة‌ذو‌القٌمة‌الكبٌرة

وٌتأثر‌‌،‌تحمل‌نفقات‌إستهلاك‌كبٌرة‌تطرح‌من‌الأرباح‌الخاضعة‌للضرٌبة
وكلما‌كانت‌الضرٌبة‌مرتفعة‌قل‌التدفق‌،‌الإستثمار‌عادة‌بمعدلات‌الضرٌبة‌

‌النقدي‌من‌الإستثمار‌والعكس‌صحٌح‌.

‌تتخذ‌الإــ مصادر الأموال ــ هٌكل التموٌل : 2 ‌إستثمارٌاً‌عندما دارة‌قراراً

تموٌل‌طوٌل‌،‌خاصة‌إذا‌كان‌ال‌فٌجب‌علٌها‌إختٌار‌هٌكل‌التموٌل‌المناسب
‌الأجل‌‌وتوجد‌عدة‌‌طرق‌لإختٌار‌هٌكل‌التموٌل‌هً‌:

 ،وهذا‌ٌزٌد‌حقوق‌ملاك‌المنشأة.‌‌الحصول‌على‌أموال‌من‌الأرباح‌‌

 .الحصول‌على‌أموال‌عن‌طرٌق‌الإقتراض‌من‌الغٌر‌‌

 :‌ ‌المال ‌المتداولة‌‌رأس ‌الأصول ‌زٌادة ‌العامل ‌المال ‌رأس ‌‌‌‌ٌعنً
‌القروض‌طوٌلة‌ ‌إلى ‌عادة ‌المنشأت ‌وتلجأ ‌المتداولة ‌الخصوم عن

‌الأجل‌أو‌زٌادة‌رأس‌المال‌للمحافظة‌على‌السٌولة‌.

 التغٌرات‌فً‌مستوى‌الأسعار‌:‌ٌؤثر‌التضخم‌على‌القٌمة‌الحقٌقٌة‌
الإستثمارٌة‌،‌وذلك‌لوحدة‌النقد‌ومن‌ثم‌ٌؤثر‌على‌إتخاذ‌القرارات‌

 لتأثٌره‌على‌معدل‌الخصم‌والتدفقات‌النقدٌة‌الداخلة‌إلى‌المنشأة‌.
 :‌ ‌التأكد ‌وعدم ‌ظروف‌‌المخاطرة ‌ ‌الإستثمارٌة ‌القرارات تلازم

‌تكون‌ ‌وبذلك ،‌ ‌بالمستقبل ‌المرتبطة ‌التأكد ‌وعدم المخاطرة
المشروعات‌الإستثمارٌة‌عرضة‌لتغٌٌر‌تكالٌف‌التشغٌل‌والإٌرادات‌

‌..ة‌رأس‌المالوتكلف
                                                           

(0)
 .‌90،‌المرجع‌السابق‌،‌ص‌ةالجدوى الإقتصادٌة للمشروعات الإستثمارٌمحمد‌شوقً‌بشاري‌،‌‌
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)0(
 سادساا : معاٌٌر تقٌم المشروعات الإستثمارٌة   :

 :Payback period( فترة الإسترداد)المعٌار الزمنً  ـ0  

‌الزمنٌة‌اللازمة‌لتساوي‌التدفق‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌الإسترداد‌إلى‌طول‌المدة تشٌر‌فترة

تدفق‌النقدي‌الخارج‌النقدي‌الصافً‌الداخل‌من‌إنفاق‌رأسمالً‌معٌن‌مع‌ال

‌.للمقترح‌الإستثماري‌

تحسب‌فترة‌الإسترداد‌بقسمة‌الإستثمار‌المبدبً‌على‌صافً‌التدفق‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌السنوي‌وذلك‌فً‌حالة‌تساوي‌صافً‌التدفقات‌النقدٌة‌السنوٌة‌،‌أما‌فً‌حالة

‌الذي‌‌عدم ‌إلى‌المجموع ‌حتى‌تتوصل ‌سنة ‌بعد ‌سنة ‌تجمٌعها ‌فٌتم تساوٌها

‌‌:ستثمار‌المبدبً‌،‌فٌما‌ٌلً‌كٌفٌة‌حساب‌طرٌقة‌فترة‌الإستردادٌتعادل‌مع‌الإ

‌الإستثمار‌المبدبً‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌
‌فترة‌الإسترداد‌‌‌=‌‌‌‌‌‌‌ــــــــــــــــــــــــــــــــــ

‌التدفقات‌النقدٌة‌السنوٌة‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

 Average rate ofالمحاسبً ( ـ المعدل المتوسط للعائد )معدل العائد6

return: 

‌المب‌‌‌‌‌‌‌ ‌النسبة ‌إٌجاد ‌على ‌المعٌار ‌هذا ‌الربح‌ٌقوم ‌صافً ‌لمتوسط وٌة

‌قٌمة‌‌المحاسبً ‌متوسط ‌إلى ‌والضرابب ،‌ ‌الإستهلاك ‌خصم ‌بعد السنوي

‌المعٌار‌لا‌ٌقوم‌على‌التدفقات‌ الإستثمار‌للإقتراح‌وٌتضح‌من‌ذلك‌أن‌هذا

‌الخار ‌أو ،‌ ‌الداخلة ‌و‌خاصة‌النقدٌة ‌على‌الأساس‌المحاسبً‌، ‌بل‌ٌقوم جة

‌فٌما‌ٌتعلق‌بتحدٌد‌الأرباح‌المتوقعة‌من‌الإنفاق‌الرأسمالً‌المقترح‌.

‌كٌفٌة‌حساب‌المعدل‌المتوسط‌:‌‌

‌.‌‌متوسط‌صافً‌الربح‌المحاسبً‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌
‌ــــــــــــــــــــــــالمعدل‌المتوسط‌للعابد‌=‌‌‌‌‌‌‌‌ــــــــــــــــــــــــ

 .‌متوسط‌قٌمة‌الإستثمار‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌
 
 
 
 
 
‌

                                                           
(0)

،‌مؤسسة‌شباب‌الجامعة‌للنشر‌و‌التوزٌع‌‌‌دراسة الجدوى الإقتصادٌة وتقٌٌم المشروعاتسمٌر‌محمد‌عبدالعزٌز‌،‌‌

 .‌909م‌‌،‌ص‌0987الإسكندرٌة‌‌،‌‌
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 : Economic critrieالمعاٌٌر الإقتصادٌة ـ 4

‌:Standard net present value أـ معٌار صافً القٌمة الحالٌة

إلى‌الفرق‌بٌن‌القٌمة‌ٌشٌر‌صافً‌القٌمة‌الحالٌة‌للإقتراح‌الإستثماري‌‌‌‌‌‌‌‌‌
الحالٌة‌للتدفقات‌النقدٌة‌الداخلة‌للإقتراح‌،‌والقٌمة‌الحالٌة‌للتدفقات‌الخارجة‌‌
فإذا‌كان‌صافً‌القٌمة‌الحالٌة‌موجب‌)أي‌تزٌد‌القٌمة‌الحالٌة‌للتدفقات‌النقدٌة‌

)‌ ‌الخارجة ‌النقدٌة ‌للتدفقات ‌الحالٌة ‌القٌمة ‌عن ‌الإقتراح‌‌؛‌الداخلة كان
الإستثماري‌غٌر‌‌حاً‌‌وعلى‌العكس‌من‌ذلك‌ٌعتبر‌الإقتراحالإستثماري‌مرب

‌للتفقات‌ ‌الحالٌة ‌)أي‌تقل‌القٌمة ،‌ ‌الحالٌة‌سالباً ‌كان‌صافً‌القٌمة مربح‌إذا
‌وجود‌ ‌فً‌حالة ‌و ،‌ )‌ ‌الخارجة ‌للتدفقات‌النقدٌة ‌الحالٌة ‌عن‌القٌمة الداخلة
‌قٌ ‌أكبر‌صافً ‌الذي‌ٌعطً ‌الإقتراح ‌إستثماري‌ٌفضل ‌إقتراح ‌من مة‌أكثر

‌حالٌة‌.

 :Internal rate of returnب ـ معدل العائد الداخلً 

‌فً‌المفاضلة‌‌‌‌‌‌‌ ‌المعاٌٌر‌المستخدمة ‌الداخلً‌من‌أهم ٌعتبر‌معدل‌العابد

بٌن‌الإقتراحات‌الإستثمارٌة‌المختلفة‌وٌستخدمه‌البنك‌الدولً‌حالٌاً‌فً‌كل‌

‌تستخد ‌وكذلك ،‌ ‌للمشروعات ‌والإقتصادي ‌المالً ‌التحلٌل ‌معظم‌أنواع مه

‌إلٌها‌ ‌للمشروعات‌المقدمة ‌أو‌رفضها ‌قبولها مؤسسات‌التموٌل‌الدولٌة‌عند

‌.‌بغرض‌التموٌل

‌فً‌ال‌‌ ‌المعٌار ‌للتدفقات‌مٌتمثل‌هذا ‌الحالٌة ‌القٌمة ‌الذي‌تتساوى‌عنده عدل

‌للإقتراح‌ ‌الخارجة ‌النقدٌة ‌للتدفقات ‌الحالٌة ‌القٌمة ‌مع ‌الداخلة النقدٌة

‌الذي‌تكون‌عنده‌صافً‌القٌمة‌وبمعنى‌أخر‌هو‌مع‌الإستثماري دل‌الخصم

الحالٌة‌للإقتراح‌الإستثماري‌مساوٌة‌للصفر‌
(0)

.‌

:  Profitability guideج ـ دلٌل الربحٌة 
(9)

 

تعتبر‌طرٌقة‌دلٌل‌الربحٌة‌إحدى‌الطرق‌التً‌ٌمكن‌للمستثمر‌الخاص‌‌‌‌‌‌‌‌‌

أن‌ٌستند‌إلٌها‌فً‌تقٌٌم‌وترتٌب‌نتابج‌الفرص‌الإستثمارٌة‌المتاحة‌،‌و‌تعتمد‌

،‌والمعلومات‌التً‌تعتمد‌علٌها‌هذه‌الطرٌقة‌فً‌حساباتها‌على‌نفس‌البٌانات‌

‌ال ‌حتى‌ٌمكن‌حساب‌دلٌل ‌و ،‌ ‌الحالٌة ‌للفرص‌طرٌقة‌صافً‌القٌمة ربحٌة

‌الصافٌة‌ ‌للعوابد ‌الحالٌة ‌القٌمة ‌حساب ‌الأمر ‌بادئ ‌ٌتعٌن ‌فإنه الإستثمارٌة

‌المتوقعة‌،‌و‌بعد‌ذلك‌ٌتم‌حساب‌دلٌل‌الربحٌة‌من‌خلال‌المعادلة‌التالٌة‌:

‌.‌القٌمة‌الحالٌة‌للعوابد‌الصافٌة‌المتوقعة‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ‌دلٌل‌الربحٌة‌‌=

‌.‌القٌمة‌الحالٌة‌للمبلغ‌المنفق‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

                                                           
(0)

 .903،‌المرجع‌السابق‌،‌ص‌‌دراسة الجدوى الإقتصادٌة وتقٌٌم المشروعاتسمٌر‌محمد‌عبدالعزٌز‌،‌‌
(9)

م‌9003،‌الدار‌الجامعٌة‌،‌كلٌة‌التجارة‌،‌جامعة‌الإسكندرٌة‌،‌‌دراسات جدوى المشروعاتسعٌد‌عبد‌العزٌز‌عتمان‌،‌‌

 .‌953ص
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  (م6103ــ  6113سابعاا :  أثر التضخم على قرارات المستثمرٌن فً السودان فى الفترة )

لتً‌تتأثر‌عملٌة‌إتخاذ‌القرار‌الإستثماري‌بالمؤشرات‌الإقتصادٌة‌الكلٌة‌ا‌‌‌‌‌

‌ٌمثل‌ ‌الذي ‌التضخم ‌رأسها ‌على ‌و ،‌ ‌الراهن ‌الإقتصادي ‌الوضع تعكس

‌أثر‌ ‌تحلٌل ‌الضروري ‌من ‌كان ‌لذلك ،‌ ‌الدراسة ‌هذه ‌فً ‌المؤثر المتغٌر

‌المشارٌع‌ ‌عدد ‌مقارنة ‌خلال ‌من ‌المحلً ‌الإستثمار ‌حجم ‌على التضخم

‌مبٌن‌ ‌هو ‌كما ‌لذات‌الفترة ‌بمعدلات‌التضخم ‌المعنٌة ‌فً‌الفترة الإستثمارٌة

‌لجدول‌التالً‌:با

 . (2جدول رقم )

 . م(6103ــ  6113المشروعات الإستثمارٌة ومعدلت التضخم خلال الفترة ) عدد

 . المصدر : الجهاز المركزي للإحصاء      

 

 

 

 
 السنة
 

 
 عدد المشارٌع

 

 
 معدل التضخم %

 
 

6113 

 

223 

 

0016% 

 

 
6101 

 

306 

 

03%‌

 
6100 
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0880%‌

 
6106 

 

68‌

 

3580%‌

‌

 
6104 

 

022‌

 

3780%‌

 
6103 

 

72‌

 

9587%‌
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‌ٌمكن‌توضٌح‌ذلك‌من‌خلال‌الأشكال‌التالٌة‌:‌

 . (00شكل رقم )

م(6103ــ  6113) فً الفترة عدد المشارٌع الإستثمارٌةٌوضح 
(9)

 . 

 

 المصدر : )إعداد الدارسون( . 

 ( .06شكل رقم )

 م( .6103ــ  6113ٌوضح معدلت التضخم فً الفترة )

 

 المصدر : )إعداد الدارسون( . 

أعلاه‌عدد‌الإستثمارات‌فيً‌كيل‌عيام‌خيلال‌‌ةل‌البٌانٌاشكوالأ‌ٌوضح‌الجدول

حٌث‌ٌظهير‌فيً‌‌؛‌م(‌فً‌مقابل‌معدلات‌التضخم‌9002ــ‌‌9009الفترة‌من‌)

                                                           
(0)‌
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كافية‌القطاعيات‌قيد‌م‌ف9009‌ًالجدول‌أن‌عدد‌الإستثمارات‌الداخلة‌فً‌عام‌

%‌والملاحيظ‌0089خم‌حٌنهيا‌ماٌعيادل‌وكيان‌معيدل‌التضي‌مشروع‌‌689بلغ‌

م‌أن‌معييدلات‌التضييخم‌قييد‌إرتفعييت‌ميين‌9000ي‌ٌلٌييه‌أي‌عييام‌‌ذفييً‌العييام‌اليي

غييم‌الزٌييادة‌فييً‌،‌إلا‌أنييه‌ور‌06807وبمعييدل‌تغٌيير‌بلييغ‌%‌03%‌إلييى‌0089

ا‌العيام‌قيد‌شيهدت‌زٌيادة‌عين‌إلا‌أن‌أعيداد‌الإسيتثمارات‌لهيذمعدلات‌التضخم‌

مشيروع‌أي‌بزٌيادة‌‌909الإسيتثمارات‌‌حٌيث‌بلغيت‌أعيداد‌؛‌العيام‌السيابق‌ليه

وكما‌هو‌معلوم‌أن‌زٌادة‌معدلات‌،‌‌مشروع‌عن‌العام‌السابق‌له‌993قدرها‌

ا‌العييام‌إلا‌أن‌إحصييابٌة‌هييذ؛‌‌التضييخم‌تييؤدي‌إلييى‌الحييد‌ميين‌حجييم‌الإسييتثمار

و‌ٌرجييع‌‌جيياءت‌مخالفيية‌لإتجيياه‌العلاقيية‌بييٌن‌متغٌييري‌التضييخم‌والإسييتثمار‌،

للوضيع‌‌ٌنالعملٌية‌الإسيتثمارٌة‌بتوقعيات‌المسيتثمرإليى‌تيأثر‌‌ذليك‌فيً‌السبب

م‌اليدي‌شيهد‌زٌيادة‌في9000‌ًثيم‌جياء‌عيام‌؛‌الإقتصادي‌)ركيود‌أو‌إنتعياش(‌

ليييك‌إنخفييياض‌عيييدد‌%‌وكيييان‌نتييياج‌ذ0880%‌إليييى‌03معيييدل‌التضيييخم‌مييين‌

‌005م‌إليييى‌9000مشيييروع‌فيييً‌عيييام‌‌909المشيييروعات‌الإسيييتثمارٌة‌مييين‌

مشييروعاً‌فييً‌كافيية‌‌797غ‌م‌أي‌بمعييدل‌نقصييان‌ٌبليي9000مشييروع‌فييً‌عييام‌

وهييو‌النتييياج‌الطبٌعييً‌لإتجييياه‌‌خييدمً‌(‌‌،)‌زراعييً‌،‌صيييناعً‌‌القطاعييات

ن‌البيدٌهً‌فعند‌إرتفاع‌معدلات‌التضخم‌فمي‌العلاقة‌بٌن‌التضخم‌والإستثمار‌،

حجيم‌الإسيتثمار‌بقيدر‌حجيم‌الإرتفياع‌‌أن‌تكون‌المحصلة‌هيً‌الإنخفياض‌فيً

م‌فقيد‌واصيل‌مؤشير‌9009فً‌مسيتوى‌الضيغوط‌التضيخمٌة‌،‌أميا‌فيً‌العيام‌

وبمعيدل‌تغٌير‌،‌%‌3580حٌث‌بلغ‌معيدل‌التضيخم‌‌،‌التضخم‌حركة‌الصعود

لييييك‌إنخفيييض‌عييييدد‌المشييييروعات‌الإسييييتثمارٌة‌ذو‌فيييً‌مقابييييل‌،‌93899‌%

ا‌العيام‌شروع‌،‌أي‌قل‌عدد‌المشروعات‌فً‌هيذم‌68إلى‌‌005المصدقة‌من‌

الً‌عيدد‌%‌مين‌إجمي20مشيروعاً‌،‌وبنسيبة‌تعيدل‌‌27عن‌العام‌السابق‌ليه‌بيـ

ي‌ٌعكيس‌الأثير‌العكسيً‌الأمير‌اليذ‌؛‌م(9000ً‌العام‌السابق‌)الإستثمارات‌ف

للتضخم‌على‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌فً‌ظل‌عملٌة‌التنافس‌التً‌تسيود‌السيوق‌

ي‌ٌتسم‌بحساسٌة‌عالٌية‌تجياه‌أي‌تغٌيرات‌‌تطيرأ‌عليى‌المؤشيرات‌الذالعالمً‌

ورة‌مباشيرة‌عليى‌ي‌ٌيؤثر‌بصية‌الكلٌية‌‌وعليى‌رأسيها‌التضيخم‌اليذالإقتصادٌ

م‌إرتفييع‌معييدل‌9003وبحلييول‌العييام‌‌،والطلييب‌(‌‌،‌ألٌيية‌السييوق‌)‌العييرض

%‌،‌ورغييم‌إرتفيياع‌587%‌‌وبمعييدل‌تغٌيير‌3780%‌إلييى‌3580التضييخم‌ميين‌

‌022إليى‌‌68معدل‌التضخم‌إلا‌أن‌عدد‌المشروعات‌الإستثمارٌة‌قد‌زاد‌من‌

لييى‌مييل‌أخييرى‌غٌيير‌التضييخم‌تييؤثر‌عي‌ٌعنييً‌وجييود‌عواالأميير‌الييذمشييروع‌

‌)إصيييلاح‌القيييوانٌن‌والتشيييرٌعات‌ٌن‌التضيييخم‌والإسيييتثمارج‌العلاقييية‌بييينميييوذ
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‌‌)قييييوانٌن‌الإسييييتثمار‌الضييييرابب‌،‌قييييانون‌العمييييل(،‌والإسييييتقرار‌السٌاسييييً

لييك‌أن‌عملٌيية‌إتخيياد‌القييرار‌فييً‌كثٌيير‌ميين‌الأحٌييانأضييف‌إلييى‌ذوالأمنييً(‌
(9)

‌

م‌إنخفيييض‌حجيييم‌9002وفييً‌العيييام‌‌وتوقعيييات‌المسيييتثمرٌن‌،‌تتييأثر‌بأمزجييية

التضييخم‌،‌و‌فييً‌ذلييك‌‌ المشيروعات‌الإسييتثمارٌة‌بييالرغم‌ميين‌إنخفيياض‌معييدل

(‌أٌيياForcasting‌ًإشيارة‌واضييحة‌إلييى‌تييأثر‌القيرار‌الإسييتثماري‌بالتوقعييات‌)

‌أو‌تفاؤلٌة‌كانت‌تشاؤمٌة‌
(9)

.‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
                                                           

(0)
: إعداد الدارسونالمصدر‌

.
.‌

(0)
: إعداد الدارسونالمصدر‌

.
.‌
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 م(6103ــ 6113ة )أثر التضخم على تدفقات الإستثمار خلال الفترثامناا : 

ٌعتبر‌حجم‌التدفقات‌الإستثمارٌة‌أفضل‌مؤشر‌لتحدٌد‌إتجاه‌و‌شكل‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌هذه‌ ‌تأثٌر ‌مدى ‌معرفة ‌ثم ‌من ‌و ،‌ ‌الإستثمار ‌و ،‌ ‌التضخم ‌بٌن العلاقة

‌حجم‌ ‌بٌن ‌الربط ‌خلال ‌من ‌ذلك ‌و ،‌ ‌المستثمرٌن ‌قرارات ‌على العلاقة

‌(‌:9رقم‌)التدفقات‌ومعدلات‌التضخم‌كما‌هو‌موضح‌فً‌الجدول‌

 . (3جدول رقم )

 . م(6103ــ  6113تدفقات المشروعات القومٌة و معدلت التضخم خلال الفترة )

 . (بالجنٌه التدفقات)  

 
 

 السنة

 
 

 التدفقات

 
 

 % التضخممعدلت 

 
6113 

‌
689599230‌

‌

‌
0089%‌

‌

 
6101 

‌
00957075967‌

‌
03%‌

 
6100 

‌
06970000000‌

‌
0880%‌

 

6106 

‌

0707000000‌

‌

3580%‌

 

6104 

‌

099923000000‌

‌

3780%‌

 
6103 

‌
72559000‌

‌
9587%‌

 المصدر : الجهاز المركزي للإحصاء  
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 . (04شكل رقم )

م(6103ــ  6113فً الفترة ) إجمالً التدفقات السنوٌة للإستثمارات القومٌةٌوضح 
(9)

‌.‌

‌

 . (الدارسونإعداد )المصدر : 

 ( .03رقم ) شكل

 م( .6103ــ  6113الفترة )ٌوضح معدلت التضخم فً 

 

 المصدر : )إعداد الدارسون( .

‌للإستثمار‌الوطنً‌اشكاول‌الجدول‌والأتن‌‌‌‌‌‌ ل‌السابقٌن‌التدفقات‌السنوٌة

(‌ ‌العام ‌من ‌9009إبتداءاً ‌تظهر‌حركة‌9002ــ ‌منه ‌وفً‌الشق‌الأخر ،‌ م(
                                                           

(0)
: إعداد الدارسونالمصدر‌

.
.‌
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‌معدل‌ ‌فإن ،‌ ‌أعلاه ‌للبٌانات ‌وبالنظر ‌ذاتها ‌الفترة ‌خلال ‌التضخم مؤشر

‌ال ‌فً‌عام ‌9009تضخم ‌بلغ ‌قد ‌حجم‌0089م ‌كان ‌بٌنما ،‌ ‌المتوسط %‌فً

ملٌون‌دولار‌فً‌نفس‌العام‌و‌إذا‌تمت‌مقارنة‌‌689التدفقات‌ما‌ٌربو‌على‌

سٌظهر‌وبوضوح‌التناقض‌والمفارقة‌،‌فبدلاً‌‌،‌م9009م‌بالعام‌9000عام‌

‌ ‌لعام ‌التدفقات ‌حجم ‌ٌنخفض ‌أن ‌معدلات‌9000من ‌زٌادة ‌إلى ‌كنسبة م

،‌و‌إنخفاض‌القدرة‌الشرابٌة‌لوحدة‌النقد‌المحلٌة‌،‌فقد‌إرتفع‌حجم‌التضخم‌

وٌرجع‌السبب‌فً‌ذلك‌إلى‌زٌادة‌ملٌار‌دولار‌؛‌‌00إلى‌ماٌزٌد‌عن‌‌التدفق

‌ ‌فً‌عام ‌المشروعات‌المصدقة ‌‌،‌م9000عدد ‌ٌأتً‌عام ‌حٌث‌9000ثم م

%‌،‌وعلى‌النقٌض‌0880واصل‌مؤشر‌التضخم‌إرتفاعه‌إلى‌أن‌وصل‌إلى‌

‌التدفق‌‌تماما‌ً ‌زاد‌حجم ‌التدفق‌الإستثماري‌، ‌من‌أن‌ٌنخفض‌حجم ‌فبدلاً ،

ملٌار‌دولار‌،‌وهذا‌إن‌دل‌فإنما‌ٌدل‌على‌وجود‌‌06الذي‌بلغ‌ما‌ٌزٌد‌عن‌

‌،‌محددات ‌زٌادة ‌فً ‌الأكبر ‌الأثر ‌لها ‌التدفقات‌‌أخرى ‌حجم وخفض

‌المعنٌة‌ الإستثمارٌة‌مثل‌:‌)‌زٌادة‌عدد‌المشروعات‌المصدقة‌خلال‌الفترة

والجمركٌة‌الإمتٌازات‌‌،‌والإمتٌازات‌الضرٌبٌة‌،وقوانٌن‌تشجٌع‌الإستثمار‌

‌المشروعات‌،‌إضافة‌إلى‌طبٌعة‌ ‌و‌التموٌلٌة‌المقدمة‌إلى‌هذه المصرفٌة‌،

‌ ‌هذه ‌تمارسها ‌التً ‌الأنشطة ‌بمؤشر‌ونوعٌة ‌تأثرها ‌ومدى ،‌ المشروعات

)‌ ‌‌التضخم ‌فً‌العام ‌أما ،9009‌ ‌م ‌؛ ‌إرتفع ‌كبٌر‌فقد ‌بشكل ‌التضخم معدل

‌ ‌إنخفاض‌واضح‌3580حٌث‌بلغ ‌تدفقات‌الإستثمار ‌لتشهد ‌المتوسط %‌فً

فً‌ذات‌العام‌‌وٌرجع‌السبب‌فً‌ذلك‌جنٌه‌حٌث‌إنخفضت‌إلى‌الواحد‌ملٌار‌

‌إلى ‌أضف ،‌ ‌التضخمٌة ‌الضغوط ‌إرتفاع ‌عدد‌‌إلى ‌إنخفاض ‌أن ذلك

المشروعات‌الإستثمارٌة‌ٌمثل‌أحد‌أهم‌الأسباب‌التً‌أدت‌إلى‌إنخفاض‌حجم‌

‌ ‌لعام ‌الإستثمارٌة ‌معدل‌9009التدفقات ‌أن ‌أعلاه ‌البٌانات ‌وٌظهرمن ،‌ م

‌ ‌عام ‌فً ‌إرتفع ‌قد ‌9003التضخم ‌إلى ‌قد‌3780م ،‌ ‌ذلك ‌ورغم ‌أنه %‌إلا

‌حٌث‌ ،‌ ‌ملحوظة ‌زٌادة ‌التدفق‌ماٌزٌد‌شهدت‌التدفقات‌لذات‌العام بلغ‌حجم

،‌وهذا‌ٌؤكد‌أن‌التضخم‌لٌس‌هو‌المتغٌر‌الوحٌد‌الذي‌جنٌه‌ملٌار‌‌099عن‌

ٌؤثر‌على‌حجم‌التدفقات‌،‌بقدر‌ما‌هنالك‌مجموعة‌من‌المتغٌرات‌التً‌لها‌

،‌وٌظهر‌ذلك‌جلٌاً‌فً‌حجم‌التدفقات‌للعام‌‌الأثر‌الأكبر‌على‌قطاع‌الإستثمار

‌حٌث‌إنخفضت‌التدفقات‌ف9002ً ‌كما‌‌م ،‌ ظل‌إنخفاض‌معدلات‌التضخم

‌المركزي‌فً‌عكس‌ ‌بٌانات‌الجهاز ‌دقة ‌السبب‌فً‌ذلك‌لعدم ‌ٌرجع ‌قد أنه

واقع‌التضخم‌السابد‌فً‌الفترة‌المعنٌة‌
(9)

‌.‌

                                                           
(0)

الدارسون: إعداد المصدر‌
.
.‌
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‌

 كٌفٌة إدارة القرار الإستثماري : تاسعاا :

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌عملٌة ‌تختلف‌تقوم ‌معاٌٌر ‌و ‌أسس‌، ‌على ‌الإستثماري ‌القرار إتخاذ

‌أهدافها‌بإختلا ‌و ،‌ ‌سٌاساتها ‌و ،‌ ‌المنشأة ‌تمارسه ‌الذي ‌النشاط ‌نوعٌة ف

‌)قسم‌ ‌تسمى ‌المنشأة ‌داخل ‌مختصة ‌جهة ‌بتنفٌذه ‌تقوم ‌الإستثماري فالقرار

التخطٌط‌والمشروعات(‌وهذا‌القسم‌ٌعمل‌فٌه‌مختصون‌فً‌مجال‌المبٌعات‌

‌ ‌ومالٌٌن ،‌ ‌إقتصادٌٌن ‌ب‌،ومستشارٌن ،‌ ‌فنٌٌن ‌أنشطتهم‌موخبراء ختلف

ون‌وفق‌طرق‌علمٌة‌،‌و‌إستراتٌجٌة‌معٌنة‌تبنً‌علٌها‌المؤسسة‌أهدافها‌ٌعمل

فعملٌة‌إدارة‌‌‌؛‌وتمكنها‌من‌قراءة‌ما‌سٌبول‌إلٌه‌واقع‌المنشأة‌فً‌المستقبل

القرار‌الإستثماري‌لا‌تؤخذ‌بالأمزجة‌،‌و‌الأهواء‌،‌أو‌مٌول‌المستثمر‌‌بقدر‌

‌ت ‌ممرحلة ‌دراسات ‌إلى ‌القرار ‌صناعة ‌عملٌة ‌تحتاج ‌الدراسة‌ما ‌من بدأ

المبدبٌة‌‌التً‌من‌خلالها‌ٌتم‌تحدٌد‌إذا‌ما‌كانت‌هنالك‌إمكانٌة‌إقامة‌إستثمار‌

أم‌لا‌،‌فإذا‌كانت‌إجابة‌الدراسة‌لا‌؛‌ففً‌هذه‌الحالة‌تتوقف‌الدراسة‌المنوط‌

بها‌تقٌٌم‌القرار‌الإستثماري‌،‌أما‌إذا‌كانت‌قراءة‌الدراسة‌المبدبٌة‌تشٌر‌إلى‌

مار‌ففً‌هذه‌الحالة‌ستتواصل‌دراسة‌عملٌة‌التقٌٌم‌للقرار‌إمكانٌة‌إقامة‌إستث

‌القرار‌ ‌من ‌المنشود ‌الهدف ‌إلى ‌المنشأة ‌تصل ‌أن ‌إلى الإستثماري

‌‌.الإستثماري

‌كالتشرٌعات‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ،‌ ‌العوامل ‌من ‌بعدد ‌الإستثماري ‌القرار ‌إتجاه ٌتأثر

‌ ‌المتغٌر‌‌،واللوابح ‌أن ‌إلا ‌؛ ‌الإقتصادٌة ‌و ،‌ ‌والأمنٌة والظروف‌السٌاسٌة

‌عملٌة‌‌ ‌على ‌الأكبر ‌المؤثر ‌ٌبقى ‌الإقتصادٌة ‌الظروف ‌فً ‌المتمثل الأخٌر

القرار‌الإستثماري‌،‌لأن‌الظروف‌الإقتصادٌة‌،‌وعلى‌رأسها‌التضخم‌تؤثر‌

على‌كافة‌محددات‌القرار‌الإستثماري‌
(0)

‌‌‌‌‌‌‌‌‌.‌

‌القرار‌تعتبر‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌إتخاذ ‌الصعوبة‌‌عملٌة ‌فً ‌غاٌة ‌مسألة الإستثماري

‌)خبراء‌ ‌بالبٌوتات‌الإستشارٌة ‌الإستعانة ‌مع ‌دراٌة ‌و ،‌ ‌خبرة ‌إلى وتحتاج

‌ٌتطلب‌إتخاذ‌ ‌و ،‌ ‌الإستثماري ‌القرار ‌لتقٌٌم ‌الإقتصادٌة( دراسات‌الجدوى

ه‌القرار‌الإستثماري‌توفر‌معلومات‌مهولة‌عن‌واقع‌النشاط‌الذي‌ٌجري‌فٌ

تقٌٌم‌تجربة‌الإستثمار‌،‌إضافة‌إلى‌ذلك‌ٌجب‌الإستفادة‌من‌تجارب‌الأخرٌن‌

                                                           
(0)

 .‌pm 1 : 20م‌،‌7‌‌/9‌‌/9006،‌مدٌر‌الشركة‌،‌‌Nile paints شركة النٌل للبوهٌاتمقابلة‌:‌جمال‌ولٌم‌حنا‌،‌‌
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لة‌والتعرف‌على‌أسباب‌نجاحهم‌أو‌فشلهم‌وإتخاذهم‌كقاعدة‌،‌أو‌نمط‌،‌أو‌دا

‌الإستثماريٌمكن‌على‌أساسها‌تقٌٌم‌القرار
(9)

‌‌‌.‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌ت‌‌‌‌‌ ‌القرار ‌تقٌٌم ‌عملٌة ‌وفتم ‌بدراسات‌الإستثماري ‌العلمٌة ‌للطرق قاً

أو‌إقتصادي‌أو‌على‌إختلاف‌طرقها‌؛‌سواء‌كان‌معٌار‌محاسبً‌،‌‌الجدوى

المعٌار‌الزمنً‌‌
(0)

.‌

‌مقارنة‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌أسهل ‌الخدمً ‌القطاع ‌فً ‌الإستثماري ‌القرار ‌صناعة تعتبر

‌ ‌القطاع ‌نشاط ‌لأن ،‌ ‌الأخرى ‌بالقطاعات ‌الخٌارات ‌متعدد ‌لا‌الخدمً ‌و ،

‌ ‌تكالٌف ‌علٌه ‌الإستثماري‌‌؛ٌترتب ‌القرار ‌ٌؤدي ‌ما ‌قل ‌أنه ‌أخر بمعنى

الغالب‌لا‌تترتب‌‌الخاطا‌إلى‌خسارة‌فعلٌة‌فً‌النشاط‌الخدمً‌؛‌لأنه‌و‌فً

،‌ ‌تكالٌف‌ملموسة ‌الخدمً‌‌علٌه ‌القطاع ‌أنشطة ‌غالب ‌أن ‌ذلك أضف‌إلى

كما‌‌لسوقً‌العالمً‌؛ً‌تتأثر‌بوضع‌اتتحكم‌فٌها‌منظمات‌عالمٌة‌،‌و‌بالتال

فً‌قطاع‌السٌاحة‌
(9)

‌.‌

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
(9)

‌.‌pm 1 : 56م‌،‌7‌‌/9‌‌/9006،المدٌر‌المالً‌،‌‌‌Ayoub paints وهٌاتشركة أٌوب للبمقابلة‌:‌مجدي‌فٌكتور‌،‌‌
(0)

‌.‌pm 2 : 30م‌‌،‌7‌‌/9‌‌/9006،‌مدٌر‌الشركة‌،‌‌رؤى المتحدة شركةمقابلة‌:‌مصعب‌محمد‌عوض‌،‌  
(9)

م‌8‌‌/9‌‌/9006،‌مدٌر‌العلاقات‌العامة‌،‌‌SNAS وكالة سناس للسفر والسٌاحةمقابلة‌:‌محمد‌رضا‌خضر‌وداعة‌الله‌،‌  

pm1:30 .‌
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 . الدراسة التطبٌقٌة 

 حتوي على  : ت

 دراسة حالة ) قطاع الصناعة فً السودان ( .  

‌
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  Industry sector in sudanقطاع الصناعة فً السودان

 : المقدمة

السودان‌من‌الصناعات‌الدولٌة‌المحدودة‌؛‌إذ‌تعتمد‌تعد‌الصناعة‌فً‌‌‌‌‌‌‌

‌القلٌل‌ ‌الجهد ‌ذات ‌الصناعات ‌و ،‌ ‌الزراعٌة ‌الآلات ‌على ‌الأولى بالدرجة

وخلال‌الأعوام‌السابقة‌تم‌إفتتاح‌مشروع‌صناعً‌فً‌ولاٌة‌الجزٌرة‌تحت‌

‌السٌارات‌ ‌تجمٌع ‌على ‌ٌعتمد ‌الذي )‌ ‌الصناعً ‌جٌاد (‌ ‌مجمع مسمى

الآلات‌العسكرٌة‌التً‌تتمٌز‌بوزنها‌الكبٌر‌كناقلات‌والشاحنات‌المعطلة‌،‌و

الجنود‌،‌ودبابات‌القتال‌؛‌كما‌أن‌السودان‌ٌعتمد‌على‌الصناعات‌التحوٌلٌة‌

‌مثل‌ ‌والزٌوت ،‌ ‌والسكر ‌النسٌج ‌بصناعة ‌البلاد ‌تزدهر ‌حٌث ‌كبٌر بشكل

(‌إذ‌)زٌوت‌بذر‌الكتان‌والقطن‌،‌وزهرة‌الشمس‌والفول‌السودانً‌والسمسم

‌.‌إنتاج‌البلاد‌من‌الزٌوت‌حوالً‌ثلاثة‌ملاٌٌن‌طن‌تبلغ‌كمٌة

كذلك‌ٌشتهر‌السودان‌بصناعة‌الإٌثانول‌،‌وإكتسب‌السودان‌هذه‌الشهرة‌‌‌‌‌

‌أ ‌القارة‌بإعتباره ‌فً ‌منتج ‌أكبر ‌ثانً ‌وكونه ،‌ ‌بذلك ‌تقوم ‌عربٌة ‌دولة ول

‌حوالً‌ ‌الإنتاج‌السنوي‌منه ‌وتبلغ‌قٌمة ،‌ ‌دولة‌جنوب‌أفرٌقٌا ‌بعد الأفرٌقٌة

‌دول‌ثلا ‌من ‌كبٌر ‌عدد ‌إلى ‌الإٌثانول ‌السودان ‌وٌصدر ،‌ ‌لتر ‌ملٌون ثٌن

‌النهوض‌ ‌السودان ‌وٌحاول ،‌ ‌العربٌة ‌الدول ‌من ‌وعدد ،‌ ‌الروبً الإتحاد

‌بالعدٌد‌من‌أقسام‌الصناعات‌كصناعة‌الطابرات‌،‌والحدٌد‌الصلب‌.

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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 6113)الفترة  طاع الصناعة فًأولا : تحلٌل أثر التضخم على قرارت المستثمرٌن فً ق

  : م(6103

‌الدراس‌‌‌‌‌ ‌ٌمثل ‌الجانب ‌أثر‌‌ةهذا ‌تحلٌل ‌خلالها ‌من ‌ٌتم ‌التً التطبٌقٌة

‌ ‌على ‌التضخم ‌عددقرارات ‌بٌن ‌الربط ‌خلال ‌من ‌ذلك ‌و ،‌ ‌الإستثمار

‌ ‌الإستثمارٌة ‌المشروعات ‌الت، ‌)ومعدلات ‌الفترة ‌خلال ‌9009ضخم

‌:م(9002

 . (01جدول رقم )

 . م(6103ــ  6113المشروعات فً قطاع الصناعة ومعدلت التضخم فً الفترة )ٌوضح عدد 

 
 السنة

 
 عدد المشروعات

 
معدلت 
 التضخم%

 

6113 

‌

959‌

‌

0089%‌

 

6101 

‌

373‌

‌

03%‌

 

6100 

‌

37‌

‌

0880%‌

‌

 

6106 

‌

50‌

‌

3580%‌

 

6104 

‌

000‌

‌

3780%‌

 

6103 

‌

92‌

‌

9587%‌

‌‌للإحصاء .المصدر : الجهاز المركزي            

‌ٌمكن‌توضٌح‌ذلك‌من‌خلال‌الأشكال‌التالٌة‌:‌‌‌‌‌‌
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 . (02شكل رقم )

م(6103ــ  6113عدد المشروعات فً قطاع الصناعة فً الفترة )ٌوضح 
(9)

. 

 

 المصدر : )إعداد الدارسون( .       

 ( .02شكل رقم )

 م( .6103ــ  6113ٌوضح معدلت التضخم فً الفترة )

 

 )إعداد الدارسون( . المصدر :       

 

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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‌الجدول ‌الأ‌،‌ٌشٌر ‌شكو ‌السابقةالبٌانٌال ‌المشارٌع‌‌ة ‌عدد إلى

‌الفترة‌‌فً‌الإستثمارٌة ‌خلال ‌التضخم ‌معدلات ‌و ،‌ ‌الصناعة قطاع

‌تزاٌد‌‌،‌م‌9002ــ‌9009 ‌فً ‌بدأت ‌التضخم ‌معدلات ‌أن والملاحظ

‌ ‌العام ‌منذ ‌9000مستمر ‌م ،‌ ‌العام ‌ٌنقص‌مرة‌9003وحتى ‌بدأ ‌ثم ‌ م

‌أخرى‌ ‌فً‌‌؛‌م9002فً‌عام ‌المشروعات‌الإستثمارٌة ‌عدد ‌زاد بٌنما

‌ ‌من‌9000العام ‌للإنخفاض‌‌373مشروع‌إلى‌959م ‌عاد ‌ثم مشروع‌

‌ ‌عام ‌فً ‌أخرى ‌أخرى‌‌9000مرة ‌مرة ‌المشروعات ‌عدد ‌زاد ‌ثم ،‌ م

‌ ‌عام ‌الإستثمارات‌فً ‌عدد ‌فً ‌عام‌9009وتوالت‌الزٌادة ‌شهد ‌و ،‌ م

‌المشروع9003 ‌عدد ‌فً ‌ملحوظة ‌زٌادة ‌م ‌عام ‌فً ‌و ،‌ م‌9002ات

‌.‌(9) إنخفض‌عدد‌الإستثمارات‌الوطنٌة

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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 نموذج الدراسة : 

 صٌاغة‌النموذج‌الأتً‌:سٌتم‌(‌00من‌خلال‌الجدول‌رقم‌)         

Iv = B0-Binf 

Iv  .)عدد المشروعات )قرارات المستثمرٌن : 

inf . معدلت التضخم : 

B0 . الثابت : 

B : . معامل الإنحدار 

 Coefficients(a) 
 

Model  

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 329.376 125.585  2.623 .059 

Inf -8.047 4.932 -.632 -1.632 .178 

a  Dependent Variable: Iv 

 

،‌و‌بما‌أن‌إشارة‌معامل‌‌8.047 -بلغت‌قٌمة‌معامل‌الإنحدار‌البسٌط‌

‌فذلك‌دلالة‌على‌وجود ‌بٌن‌معدلات‌التضخم‌‌الإنحدار‌سالبة ‌علاقة‌عكسٌة

‌والقرار‌الإستثماري‌.

‌ ‌الإرتباط ‌قٌمة ‌بلغت ‌‌،‌%63.3 -و ‌سالبة‌وبما ‌الإرتباط ‌قٌمة أن

وذلك‌عند‌مستوى‌دلالة‌لك‌دلالة‌على‌و‌جود‌علاقة‌عكسٌة‌،‌فذ‌الإشارة‌

فذلك‌دلٌل‌؛‌%‌5وبما‌أن‌مستوى‌الأخطاء‌المعٌارٌة‌ٌفوق‌‌،‌%07معنوٌة‌

(‌،‌وبالتالً‌لا‌ٌمكن‌للبٌانات‌على‌عدم‌دقة‌البٌانات‌)ضعف‌القدرة‌المعنوٌة

إعتماد‌النموذج‌إحصابٌاً‌
(9)

.‌

نحدارغٌر‌معنوٌة‌،‌فإنه‌ٌتم‌‌قبول‌فرض‌العدم‌‌بما‌أن‌قٌمة‌معامل‌الإ

ل‌أن‌التغٌر‌فً‌معدلات‌التضخم‌لا‌ٌؤدي‌إلى‌تغٌر‌عكسً‌فً‌قرارت‌القاب

سة‌التً‌تزعم‌عكس‌االمستثمرٌن‌المحلٌٌن‌؛‌فً‌إشارة‌إلى‌نفً‌فرضٌة‌الدر

‌ ‌أن ‌إلى ‌ذلك ‌ٌشٌر ‌كما ،‌ ‌المستثمرٌنذلك للإستثمار‌‌المحلٌٌن‌إتجاهات

                                                           
(0)

الدارسون: إعداد المصدر‌
.
.‌
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‌ ‌؛ في و يلتي ذل  خلافاً لما جاء بالداخل‌لا‌تتأثر‌بتقلب‌معدلات‌التضخم
‌سٌاق‌فرضٌة‌الدراسة.

 Model Summary 
 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

1 .632(a) .400 .250 122.294 

a  Predictors: (Constant), inf 
 

%‌،‌الأمر‌الذي‌ٌعنً‌أن‌التضخم‌ٌؤثر‌40بلغت‌قٌمة‌معامل‌التحدٌد‌

‌ ‌بنسبة ‌الإستثماري ‌القرار ‌40 %   على ‌الباقً ‌بقٌة‌60و ‌أثر ‌هو %

‌المتغٌرات‌غٌر‌المضمنة‌فً‌النموذج
(9)

.‌

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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ثانٌاا : أثر التضخم على تدفقات الإستثمار فً قطاع الصناعة فً الفترة 

 )6113ـ 6103م(

‌ٌمثل‌هذا‌الجانب‌الشق‌الثانً‌من‌الدراسة‌التطبٌقٌة‌التً‌ستجري‌‌‌‌‌‌‌‌

‌خلاله ‌م‌امن ‌بٌن ‌الربط ‌تعملٌة ‌وغٌري ‌التضخم التدفق‌الدراسة

‌)وذلك‌خلال‌‌،‌الإستثماري ‌‌9009الفترة ‌معرفة‌9002ــ ‌ومن‌ثم ،‌ م(

المتغٌرٌن‌من‌خلال‌القراءات‌الإحصابٌة‌التً‌‌بٌن‌و‌شكل‌العلاقة‌،‌إتجاه

‌ٌوردها‌برنامج‌التحلٌل‌الإحصابً‌:‌‌‌‌‌‌س

. (00جدول رقم )  

 م(6103 6113الصناعة فً الفترة )ٌوضح معدلت التضخم و تدفقات الإستثمار فً قطاع 

. 

 )التدفقات بالجنٌه( .

 
 معدلت التضخم %

 
  التدفقات الإستثمارٌة

 

 
 السنة

 
%11.2 

 
3848234413 

  
2009 

 

 
%13 

 
8877953557 

 
2010 

 
%18.1 

 
4872000000 

 
2011 

 
%35.1 

 
15000000 

 
2012 

 
%37.1 

 
236000000 

 
2013 

 
%25.7 

 
1507000 

 
2014 

. جهاز المركزي للإحصاءالمصدر : ال  
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. (01شكل رقم )  

م(6103ــ  6113تدفقات قطاع الصناعة فً الفترة ) 
(9)

.  

 

المصدر : )إعداد الدارسون( .         

( .02شكل رقم )  

م( .6103ــ  6113ٌوضح معدلت التضخم فً الفترة )  

 

المصدر : )إعداد الدارسون( .         

‌الجدول‌ ‌من ‌الأ‌،‌ٌلاحظ ‌البٌانٌاشكو ‌فً‌‌ةل ‌الإستثمار ‌تدفقات ‌أن أعلاه

م‌،‌و‌ذلك‌فً‌ظل‌إرتفاع‌9000قد‌شهدت‌إرتفاع‌فً‌عام‌‌؛‌قطاع‌الصناعة

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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%‌،‌الأمر‌الذي‌ٌعكس‌وجود‌علاقة‌03%‌إلى‌0089معدلات‌التضخم‌من‌

ا‌ٌعنً‌طردٌة‌بٌن‌المتغٌرٌن‌،‌و‌ذلك‌ٌأتً‌خلافاً‌لفرضٌات‌الدراسة‌،‌و‌هذ

‌فً‌‌متغٌرات‌أخرىأن‌هنالك‌ تؤثر‌على‌التدفق‌الإستثماري‌غٌر‌مضمنة

‌مثل‌)الدخل‌المتوقع‌،‌الكفاءة‌الحدٌة‌لرأس‌المال‌(النموذج‌
(9)

.‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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: نموذج الدراسة  

(‌سٌتم‌صٌاغة‌النموذج‌الأتً‌:00من‌خلال‌الجدول‌رقم‌)‌‌  

I = B0-Binf 

I‌‌:.تدفقات الإستثمار 

 

Coefficients(a) 
 

Model  

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 90962634
97.186 

24143925
99.702 

 3.768 .020 

Inf -
26196067

0.564 

94810215.
430 

-.810 -2.763 .051 

a  Dependent Variable: I 

 

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌أعلاه ‌الجدول ‌قراءات ‌بٌن‌تشٌر ‌عكسٌة ‌علاقة ‌وجود إلى
والتدفقات‌الإستثمارٌة‌نسبة‌إلى‌وجود‌إشارة‌السالب‌فً‌معامل‌‌التضخم

‌-‌80،‌و‌بلغت‌قٌمة‌معامل‌الإرتباط‌ــ0856الذي‌بلغت‌قٌمته‌‌الإنحدار

‌و‌ ‌فذلك‌دلالة‌على‌%‌، ‌؛ ‌أن‌قٌمة‌معامل‌الإرتباط‌سالبة‌الإشارة بما
وذلك‌ٌأتً‌مطابقاً‌لما‌جاء‌‌،‌عكسً‌بٌن‌متغٌرات‌النموذجوجود‌إرتباط‌

%‌،‌وبما‌5وذلك‌عند‌مستوى‌دلالة‌معنوٌة‌فً‌سٌاق‌فرضٌات‌الدراسة‌

‌ ‌ٌساوي ‌المعٌارٌة ‌الأخطاء ‌حجم ‌معنوٌة‌‌،‌%5أن ‌على ‌دلالة فذلك

‌مكن‌إعتماد‌النموذج‌إحصابٌاً‌.المتغٌرات‌،‌وبالتالً‌ٌ
 
 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

1 
.810(a) .656 .570 

2351127673.
818 

a  Predictors: (Constant), inf 
 

%‌،‌و‌فً‌ذلك‌6586ٌوضح‌الجدول‌أعلاه‌أن‌قٌمة‌معامل‌التحدٌد‌تساوي‌‌‌‌‌‌‌‌

دلالة‌على‌قوة‌تأثٌر‌التضخم‌على‌التدفق‌الإستثماري‌لطالما‌فاقت‌درجة‌

‌%60التأثٌر‌
(9)

‌.‌

 

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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 مناقشـــة الفروض 

‌بعد‌التحلٌل‌الوافً‌للدراسة‌؛‌‌أفضت‌النتابج‌إلى‌الأتً‌:

 الفرضٌة الأولى :

عدم‌معنوٌة‌الفرضٌة‌التً‌تزعم‌أن‌التغٌر‌فً‌معدلات‌التضخم‌ٌؤدي‌‌‌‌‌‌‌‌

قرارات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌،‌وٌعود‌السبب‌فً‌ذلك‌لى‌تغٌر‌عكسً‌فً‌إ

‌عملٌة‌القرار‌الإستثماري‌.أخرى‌تؤثر‌على‌إلى‌وجود‌متغٌرات‌

 الفرضٌة الثانٌة :

‌إتجاهات‌‌‌‌‌‌‌ ‌أن ‌القابلة ‌الفرضٌة ‌معنوٌة ‌عدم ‌الدراسة ‌تحلٌل أظهر

المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌لللإستثمار‌بالداخل‌تتأثر‌بتقلب‌معدلات‌التضخم‌وهذا‌

وجود‌متغٌرات‌أخرى‌تؤثر‌على‌بٌبة‌الإستثمار‌التً‌إن‌دل‌فإنما‌ٌدل‌على‌

‌على‌الإتجاه‌الإستثماري‌.‌بدورها‌تنعكس

 الفرضٌة الثالثة :

‌الإستثمار‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌حجم ‌أن ‌ترى ‌التً ‌الفرضٌة ‌صحة ‌التحلٌل ‌نتابج أثبتت

،‌وذلك‌المحلً‌)تدفقات‌الإستثمار(‌تتأثر‌عكسٌاً‌عند‌تغٌر‌معدلات‌التضخم‌

‌الأساس‌النظري‌الإقتصادي‌.‌مع‌هو‌النتاج‌الطبٌعً‌الذي‌ٌتفق

 الفرضٌة الرابعة :

‌التضخم‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ ‌بٌن ‌عكسٌة ‌علاقة ‌هنالك ‌أن ‌النتابج وحجم‌‌،‌وضحت

؛‌كما‌‌وذلك‌ٌتفق‌مع‌سٌاق‌الفرضٌة‌؛‌)تدفقات‌الإستثمار(‌الإستثمار‌المحلً

‌ٌتفق‌مع‌النظرٌة‌الإقتصادٌة‌.

 : (9) الخاتمة

‌النت‌‌‌‌‌‌‌ ‌التحلٌلبعد ‌إتضح‌ابج‌التً‌أظهرها ‌لٌست‌هً‌‌؛ أن‌معدلات‌التضخم

‌بٌن‌ ‌عكسٌة ‌أن‌هنالك‌علاقة ‌و ‌على‌قرارات‌المستثمرٌن‌، المؤثر‌الوحٌد

‌ ‌و ‌لالتضخم ‌وفقاً ‌الإستثمارٌة ‌التدفقات ‌التحلٌلحجم ‌نتابج ‌فً ‌جاء   ما
( وبالتالي فإن الإتجاه نحو إتباع سياسة إنكماشية ؛ أمر SPSSالإحصائي )

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
.‌
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ثار الجانبية لمسياسة الإنكماشية ، وذل  الأميم لمياية ، مع ضرورة تفادي 
(9)من خلال إتباع أدوات حل جزئية 

‌.‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

                                                           
(0)

: إعداد الدارسونالمصدر‌
.
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‌

 تحتوي على :

 النتــائـــــــــــــــــــــج .

 ـــات .ــــــــٌــوصــالت                            
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 نتائج الدراسة

 :ة‌توصلت‌الدراسة‌الى‌النتابج‌التالٌبعد‌الدراسة‌والتحلٌل‌

 :النتائج الخاصة :  ولا أ

0. ‌ ‌التضخم ‌معدلات ‌تغٌر ‌أن ‌قرارات‌لا ‌فً ‌عكسً ‌تغٌر ‌إلى ٌؤدي

 و‌ذلك‌بشكل‌نسبً‌.‌‌،‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن

بتقلب‌معدلات‌‌لم‌تتأثر‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌للإستثمار‌بالداخل .9

‌متغ ‌وجود ‌على ‌دلالة ‌وذلك ،‌ ‌الأكبر‌التضخم ‌التأثٌر ‌لها ٌرات‌أخرى

 على‌إتجاهات‌المستثمرٌن‌.

ٌتأثر‌عكسٌاً‌عند‌تغٌر‌معدلات‌التضخم‌،‌فكلما‌‌حجم‌تدفقات‌الإستثمار .3

 تفع‌معدل‌التضخم‌؛‌كلما‌إنخفضت‌تدفقات‌الإستثمار‌المحلً‌.إر

ٌعتبر‌الدخل‌المتوقع‌،‌وكفاءة‌رأس‌المال‌أحد‌أهم‌المتغٌرات‌التً‌تؤثر‌ .2

 المستثمرٌن‌المحلٌٌن‌.على‌إتجاهات‌

‌النتائج العامة :   : ثانٌاا 

‌ع .0 ‌بتتأثر ‌الإستثماري ‌القرار ‌إدارة ‌ملٌة ‌للوضع‌توقعات المستثمرٌن

 .‌الإقتصادي‌)إنتعاش‌،‌ركود(

أن‌القطاع‌الخدمً‌هو‌القطاع‌الذي‌ٌسٌطر‌على‌الجزء‌الأكبر‌من‌حجم‌ .9

‌ ‌تأثراً ‌الأقل ‌لأنه ‌؛ ‌السودان ‌فً ‌الإستثمارٌة بالضغوط‌المشروعات

 التضخمٌة‌.

‌الصناعة .3 ‌قطاع ‌فً ‌الإستثمار ‌عقبت‌إنخفاض‌تدفقات ‌التً ‌الفترة ‌‌فً

 إنفصال‌الجنوب‌.

‌ضعف‌دور‌الجهاز‌المصرفً‌فً‌تموٌل‌المشروعات‌الإستثمارٌة‌. .2
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 توصٌات الدراسة

 التوصٌات الخاصة : أولا :

‌لعوامل‌ .0 ‌الإٌجابً ‌الأثر ‌ٌطغى ‌بحٌث ‌؛ ‌للإستثمار ‌جاذب ‌مناخ ‌توفٌر

 المناخ‌الإستثماري‌على‌الأثر‌السلبً‌للضغوط‌التضخمٌة‌.

‌تساعد‌ .9 ‌لأنها )‌ ‌الزراعة ،‌ ‌الصناعة ‌)قطاع ‌الحقٌقً ‌الإستثمار تشجٌع

‌على‌تحقٌق‌التوازن‌الإقتصادي‌،‌و‌تقلٌل‌الفجوة‌التضخمٌة‌.

)قوانٌن‌الإستثمار‌،‌قانون‌العمل‌،‌السٌاسات‌‌إصلاح‌المناخ‌التشرٌعً .3

‌إمتٌازات‌أفضل‌للمستثمر‌المحلً‌.الضرٌبٌة(‌‌و‌تقدٌم‌

ن‌إتخاذ‌التدابٌر‌،‌و‌الإجراءات‌اللازمة‌للحد‌مبالسلطة‌النقدٌة‌أن‌تقوم‌ .2

‌‌الضغوط‌التضخمٌة‌.

 التوصٌات العامة : ثانٌاا :

‌القرار .0 ‌إتخاذ ‌كٌفٌة ‌على ‌الأهلً ‌المجتمع ‌قٌادات ‌ذلك‌‌،‌تدرٌب و

‌تطوٌر‌ ‌ ‌بناء ‌على ‌القدرة ‌تنمٌة ‌و ،‌ ‌مجتمعاتهم ‌فً‌تطوٌر للمساهمة

 المشارٌع‌التً‌تخدم‌المجتمع‌.

‌الأصغر(‌ .9 ‌التموٌل ‌)مشارٌع ‌الصغٌرة ‌الإنتاجٌة ‌المشروعات تشجٌع

‌تخفٌف‌وطأة‌ ‌بالتالً ‌و ،‌ ‌الإنتاجٌة ‌و ‌الإنتاج ‌زٌادة ‌فً ‌تساهم لأنها

‌التضخم‌النقدي‌.

العلمً‌فً‌مجال‌الدراسات‌الإقتصادٌة‌عموماً‌‌الدولة‌البحث‌أن‌تدعم‌ .3

 وفً‌مجال‌التدرٌب‌على‌صناعة‌إتخاذ‌القرار‌على‌وجه‌الخصوص‌.

2. ،‌ ‌المصرفً ‌الجهاز ‌المشروعات‌ل‌إصلاح ‌تموٌل ‌فً ‌دوره زٌادة

 الإستثمارٌة‌.‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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 توصٌات بدراسات مستقبلٌة :

‌ف .0 ‌الأجنبً ‌الإستثمار ‌قرارات ‌على ‌التضخم ‌أثر ‌تتناول ً‌دراسة

 م(‌.9002ــ‌‌9009السودان‌فً‌الفترة‌)

فً‌جنوب‌السودان‌فً‌دراسة‌أثر‌التضخم‌على‌قرارت‌الإستثمار‌ .9

 م(‌.9002ــ‌‌9009الفترة‌)

 الصعوبات التً واجهت الدارسٌن : 

‌المؤسسات .0 ‌بعض ‌تجاوب ‌الدارسٌن‌عدم ‌ومنح‌مع ‌توفٌر ‌فً

 المعلومات‌ذات‌الصلة‌بالدراسة‌.البٌانات‌و

‌.‌‌)الرقمٌة(‌بٌن‌المؤسسات‌ذات‌الصلة‌بالموضوعتضارب‌البٌانات‌ .9

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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 . قائمة المراجع

 أولا : القرآن الكرٌم :

 ( .46سورة البقرة الآٌة : ) .0

 ( .03سورة النمل الآٌة : ) .6

 : الكتب:ثانٌاا 

دراسة‌تطبٌقٌة‌على‌،‌‌التضخم فً الإقتصادٌات المختلفة،‌نبٌل‌الروبً‌ .0

 م.0993الإقتصاد‌‌القاهرة‌،‌أغسطس‌

،‌دار‌عزة‌للنشر‌‌الإقتصاد الكلً بٌن النظرٌة و التطبٌقفٌصل‌محمد‌،‌ .9

 م.0995الطبعة‌الأولى‌،‌‌،‌والتوزٌع‌

‌،‌‌الله‌نعمة .3 ‌،‌جامعة‌أسس الإقتصاد الكلً نجٌب‌إبراهٌم ،‌كلٌة‌التجارة

 .‌م‌9000،‌دار‌وابل‌للنشر‌،‌الطبعة‌الأولى‌،‌‌الإسكندرٌة

خالد‌واصف‌الوزنً‌،‌الإقتصاد‌الكلً‌بٌن‌النظرٌة‌و‌التطبٌق‌،‌الجامعة‌ .2

 .م‌9006،‌الطبعة‌الأولى‌،‌‌الهاشمٌة‌الأردنٌة‌،‌دار‌وابل‌للنشر‌

5. ‌ ،‌ ‌ٌوسف ‌عباس ‌نمرة‌‌،‌العولمة الإقتصادٌة فً السودانعمران دار

 م‌.9008و‌التوزٌع‌،‌‌للنشر

6. ‌ ،‌ ‌صدٌق ‌حاج ‌إبراهٌم                                         تهداف التضخم منهجٌة قٌاس و إسسٌدأحمد

 م‌.‌9007دار‌عزة‌للنشر‌و‌التوزٌع‌،‌،بالإشارة إلى تجربة السودان 

‌‌‌،‌دار‌عزة‌للنشر‌الوجٌز فً الإقتصاد الجزئً و الكلًأدم‌مهدي‌محمد‌،‌ .7

 .‌م9000الطبعة‌الأولى‌،‌

الحدٌث‌،‌الطبعة‌الأولى‌‌،‌دار‌الكتاب‌الإستثمار والعولمة حسٌن‌عمر‌،‌ .8

 م‌.9000

،‌دار‌عزة‌للنشر‌‌الإستثمار و التحلٌل الإستثماريدرٌد‌كامل‌آل‌شبٌب‌،‌ .9

 م‌.9000الطبعة‌الأولى‌،‌

00. ‌ ،‌ ‌الحضٌري ‌العربً ‌للنشر‌‌تقٌٌم الإستثماراتحامد ‌الكتب ‌دار ،

 .‌م‌‌9000والتوزٌع

00. ‌ ،‌ ‌مطر ‌محمد  إدارة الإسثمارات الإطار النظري و التطبٌقات محمد

 .م‌9000،‌مؤسسة‌الوراق‌للنشر‌و‌التوزٌع‌،‌عمان‌،‌الأردن‌،‌‌العلمٌة

دار‌‌،‌الإقتصاد الكلً )التحلٌل الإقتصادي(حربً‌محمد‌موسى‌،‌مبادئ‌ .09

 م‌.‌9006،‌وابل‌للنشر‌،‌عمان‌،‌الأردن‌،‌الطبعة‌الأولى
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‌الخرطوم‌‌،‌لطبعة‌الثانٌة،‌ا‌السودانً الإقتصادعثمان‌إبراهٌم‌السٌد‌،‌ .03

 .م‌0997

  .م(6104ــ  0322قوانٌن تشجٌع الإستثمار فً السودان فً الفترة ) .02

05. ‌ ،‌ ‌رمضان ‌وابل‌الإستثمار المالً الحقٌقًزٌاد ‌دار ،‌ ‌الأردن ،‌‌

0998. 

06. ‌ ،‌ ‌الراوي ‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌البعد المحاسبً لجدوى المشروعات الإستثمارٌةحكمة

 ‌‌‌م‌.9000الأكادٌمٌة‌للنشر‌،‌‌‌الأردن

07. ‌ ،‌ ‌بشاري ‌شوقً الجدوى الإقتصادٌة للمشروعات محمد

 م‌.0987،‌دار‌الفكر‌العربً‌،‌الإستثمارٌةالقاهرة 

08. ‌ ،‌ ‌عبدالعزٌز ‌محمد دراسة الجدوي الإقتصادٌة و تقٌٌم سمٌر

‌الإسكندرٌة‌‌المشروعات ،‌ ‌التوزٌع ‌و ‌للنشر ‌الجامعة ‌شباب مؤسسة

 م‌.0987

09. ‌ ،‌ ‌عثمان ‌عبدالعزٌز ‌محمد ‌الدار‌‌دراسة جدوى المشروعاتسعٌد ،

 م‌.9003الجامعٌة‌كلٌة‌التجارة‌،‌جامعة‌الإسكندرٌة‌،‌

 ثالثاا : المجلات :

0. ‌ ،‌ ‌حسن ‌حسٌن ‌‌مجلة المصرفًالفاضل ‌العدد ،‌ ‌السودان ‌بنك ،05‌

 م‌.0997

 م‌.9‌‌،0996،‌العدد‌‌مجلة المصرفًبدر‌عبدالرحٌم‌،‌ .9

 ت السابقة :الدراسا: رابعاا 

 الدكتوراة : ـ رسائل أ

كفاءة أداء رأس المال فً القرارات دراسة‌الجٌلً‌محمد‌الحسن‌:‌تقوٌم‌ .0

‌،‌التموٌلٌة و الإستثمارٌة ‌العلٌا، ‌الدرسات ‌للعلوم‌كلٌة ‌السودان جامعة

 م‌.9002والتكنولوجٌا‌،‌

9. ‌ :‌ ‌محمدأحمد ‌موسى ا فً إتخاذ أسالٌب تقوٌم الأسهم و دورهدراسة

كلٌة‌الدرسات‌‌،للأوراق المالٌة سواق الخرطوم قرارات الإستثمار فً 

 م‌.9009جامعة‌السودان‌للعلوم‌والتكنولوجٌا‌،‌،‌العلٌا

3. ‌ :‌ ‌السوري ‌التجانً ‌عادل أسالٌب إتخاذ صناعة القرارات فً دراسة

‌الإستثمار فً الأوراق المالٌة و أثرها على حجم التداول للأوراق المالٌة

 م‌.9006جامعة‌السودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا‌،‌‌لٌة‌الدرسات‌العلٌاك
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 ـ رسائل الماجستٌر : ب

أثر السٌاسات النقدٌة و المالٌة لتشجٌع دراسة‌محمد‌دفع‌الله‌الطرٌفً‌:‌ .0

 م‌.‌9002جامعة‌أمدرمان‌الإسلامٌة‌،‌‌كلٌة‌الإقتصاد‌،‌،‌الإستثمار

9. ‌ :‌ ‌الأوٌسً ‌حسن ‌عبدالدابم ‌سمٌر تحلٌل إتجاهات المستثمرٌن دراسة

‌،‌،‌الأفراد فً سوق فلسطٌن للأوراق المالٌة ‌التجارة الجامعة‌‌كلٌة

 م‌.9000الإسلامٌة‌غزة‌‌

3. ‌ ‌دراسة :‌ ‌محمدأحمد ‌إبراهٌم أثر شهادات المشاركة الحكومٌة إٌناس

،‌معهد‌‌شهامة على معدلت التضخم و حجم الإستثمارات فً السودان

 م‌.‌9006جامعة‌الخرطوم‌،‌،‌التخطٌط‌والعلوم‌الإنمابٌة

 مشارٌع التخرج : ج ـ

دراسة‌درٌج‌عثمان‌إبراهٌم‌أرباب‌،‌عزٌزة‌أحمد‌إسماعٌل‌أدم‌،‌مجدي‌ .0

‌ :‌ ‌أحمد ‌عوض‌الله ‌علاءالدٌن ‌محمد ‌أدم معوقات الإستثمار فً أحمد

‌جامعة‌السودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا،‌‌كلٌة‌الدراسات‌التجارٌة‌،‌السودان

 م‌.9002

9. ‌ ‌العابدٌن‌دراسة ‌زٌن ‌ٌوسف‌عبدالباقً ‌السٌدة ،‌ ‌بابكر ‌عبدالرازق عمر

التضخم و أثره وسام‌نبٌل‌مصطفى‌إبراهٌم‌،‌الطاهر‌إسماعٌل‌الطاهر‌:‌

‌الدراسات‌‌على الودائع الإستثمارٌة فً البنوك الإستثمارٌة ‌كلٌة ،

‌م‌.9002التجارٌة‌‌جامعة‌السودان‌للعلوم‌و‌التكنولوجٌا‌،‌

‌ :: التقارٌر خامساا 

 .م( 6103ــ  6113بنك السودان المركزي )تقارٌر‌:‌ .0

 .‌م6103الجهاز القومً للإستثمار عام تقرٌر‌:‌ .9

 .‌م6112، مارس  66مجلة سد مروي ، العدد تقرٌر‌:‌ .3

 .‌م6103الفرص الإستثمارٌة ، وزارة الإستثمار الإتحادٌة تقرٌر‌:‌ .2

 .‌م(6103ــ  0321الجهاز المركزي للإحصاء ) تقارٌر‌: .5

 .‌م6104مناخ الإستثمار فً الدول العربٌة عام تقرٌر‌:‌ .6

،‌الجهاز‌‌الأرقام القٌاسٌة لأسعار المستهلكالعالم‌عبد‌الغنً‌،‌تقرٌر‌:‌ .7

 م‌.9009المركزي‌للإحصاء‌الخرطوم‌،‌الطبعة‌الأولى‌،‌
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 : المقابلات :سادساا 

/‌‌Nile paints‌‌،7‌‌/9شركة النٌل للبوهٌات:‌جمال‌ولٌم‌حنا‌،‌‌مقابلة .0
 م‌.9006

/‌‌Ayoub paints‌،‌7شركة أٌوب للبوهٌات :‌مجدي‌فٌكتور‌،‌‌مقابلة .9
 م‌.9‌‌/9006

م‌7‌‌/9‌‌/9006،‌‌شركة رؤى المتحدة:‌مصعب‌محمد‌عوض‌،‌‌مقابلة .3

. 
وكالة سناس للسفر والسٌاحة محمد‌رضا‌خضر‌وداعة‌الله‌،‌‌:‌مقابلة .2

SNAS‌‌،8‌‌/9‌‌/9006.م‌ 
‌

 الإلكترونٌة :: المواقع اا سابع

،‌سوادرس‌‌(‌مقال)مصدر‌إلكترونً‌:‌روشتة‌إقتصادٌة‌عن‌التضخم‌:‌ .0

www.sudaress.com  ، 6/ 3 /2014  ، م. pm 2 : 00 

 www.skynewsمصدر‌إلكترونً‌:‌نشرة‌إقتصادٌة‌،‌سكاي‌نٌوز‌، .6

Arabic.com ،5  /11   /2014 ، مpm 2 : 33 . 
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 إستثمارٌة محلٌة : أولا : نماذج لأعمال

 : )قطاع صناعً( شركة النٌل للبوهٌات .0

‌‌‌‌‌‌‌ ‌فً‌عام‌0967تأسست‌عام ‌و ‌النٌل‌للأعمال‌، ‌تحت‌مسمى‌شركة م

0970‌ ‌و ‌للبوهٌات‌، ‌النٌل ‌شركة ‌إلى ‌مسماها ‌تحول ‌وكٌل‌م كانت‌حٌنها

 لإحدى‌المجموعات‌العالمٌة‌)إكسو‌موبل(‌المعروفة‌حالٌاً‌بإسم‌سادولٌن‌.

بدأت‌شركة‌النٌل‌نشاطها‌فً‌أمدرمان‌برأس‌مال‌سودانً‌فً‌المنطقة‌‌‌‌‌‌

‌ـ‌ ‌الصناعٌة ‌المنطقة ‌ـ ‌الخرطوم ‌إلى ‌ذلك ‌بعد ‌تحولت‌من ‌ثم ،‌ الصناعٌة

النٌل‌جمٌع‌أنواع‌الطلاءات‌‌شارع‌الغابة‌و‌هو‌موقعها‌الحالً‌؛‌تنتج‌شركة

‌اللماع‌،‌ ‌العوازل‌، ‌بوهٌات‌الأخشاب‌، ‌السٌارات‌، ‌الدٌكورٌة‌، ‌ )الزٌتٌة

الغراء(‌؛‌و‌قد‌بدأ‌مصنع‌النٌل‌للبوهٌات‌نشاطه‌بأربع‌خطوط‌إنتاج‌بطاقة‌

‌طن‌فً‌السنة‌.00000إنتاجٌة‌قدرها‌

 شركة أٌوب للبوهٌات )قطاع صناعً( : .6

‌ل‌‌‌‌ ‌أٌوب ‌شركة ‌مصنع ‌أنشا ‌العام ‌فً ‌بطاقة‌0998لبوهٌات ‌بدأ ‌و ،‌ م

إنتاجٌة‌قدرها‌عشرة‌آلاف‌طن‌فً‌السنة‌،‌و‌هو‌أحد‌روافد‌مجموعة‌أٌوب‌

‌التً‌تشمل‌:‌و‌‌‌الصناعٌة

 .الأسعد‌للحدٌد‌ 

 .كابلات‌الشرق‌ 

 .ألومٌتالٌك‌ 

 .مٌتال‌للمواسٌر‌الحدٌدٌة‌و‌الزنك‌ 

 .إدوارد‌لتشكٌل‌المعادن‌ 

 .الصناعات‌الكهربابٌة‌ 

 الرمال‌للنقل‌.عروس‌ 
 شركة رؤى المتحدة )قطاع صناعً( : .4

    ‌ ‌؛‌حٌث‌تأسست‌فً‌عام ‌النشأة ‌تعمل‌فً‌مجال‌9003شركة‌حدٌثة ‌؛ م

صناعة‌المكٌفات‌و‌المبردات‌التً‌أشتهرت‌بمسمى‌مكٌفات‌نسمة‌،‌و‌ٌدعى‌

‌.‌(OK)المصنع‌الذي‌ٌتبع‌للشركة‌مصنع‌

 وكالة سناس للسفر و السٌاحة )قطاع خدمً( : .3

     ‌ ‌أن‌9005أنشبت‌فً‌العام ‌بعد ‌تعمل‌فً‌مجال‌السفر‌و‌السٌاحة‌، ،‌ م

لتً‌تنظم‌قوانٌن‌وكالات‌حصلت‌على‌توكٌل‌من‌منظمة‌الطٌران‌العالمٌة‌ا

من‌شركات‌الطٌران‌على‌رأسها‌طٌران‌‌وتتعامل‌الوكالة‌مع‌كثٌر‌الطٌران‌‌

‌)أبوظبً(‌الإماراتً‌،‌و‌شركة‌الطٌران‌القطرٌة‌.‌الإتحاد

‌
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‌: القانون السائد فً تشجٌع الإستثمار فً السودان ثانٌاا :

‌‌‌‌‌‌‌‌
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 م(:3610ــ  6106ثالثاا : ترتٌب السودان فً تقرٌر أداء الأعمال فً الفترة )

‌‌

 عدد الدكؿ ترتيب السكداف السنة

2012 921 963 

2013 921 963 

2014 940 967 

 م .6103،  6104،  6106تقرٌر : أداء الأعمال لأعوام 

يلاحظ من الجدول أعلاه أن بيئة الأعمال في السودان لم يطرأ عمييا أي        
م ، وكانت ىنال  توصيات قد 5092،  5091،  5095تحسن خلال أعوام 

و بالعودة إلى ذل  نجد أنو لم صدرت من البن  الدولي في مؤتمر أداء الأعمال ، 
ار يناشد ستثمل  خطاب قد صدر من  وزير الإإلا أن ىنا ؛ توصية يتم تنفيذ أي

ر عمى تلسيس وحدة ستثماللإ بمساعدة المجمس الأعمى فيو مجموعة البن  الدولي
‌.‌عمال بالمجمسلتسييل أداء الأ
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 رٌر الإستثمار بالولٌات : تقا رابعاا :

صدار القانكف كاليياكؿ التنظيمية كالنافذة الكاحدة ستثمارمف إنشاء المجالس العميا للإمكقؼ الكلايات   كا 

 الكلاية النمرة
المجمس 
الأعمى 

 ستثمارللإ

الييكؿ 
 يالتنظيم

النافذة 
 الكاحدة

الجاىزية 
لمربط 
 الشبكي

إصدار 
قانكف 

 ستثمارللإ

 √ الخرطوم 9
مفوضية 
 مستقمة

 5090يوجد  جاىزة منفذة

 √ الجزيرة 5
إدارة عامة 
 تتبع لممالية

 جازةتحت الإ جاىزة منفذة

النيل  1
 الأبيض

√ 
مفوضية 
 تتبع لممالية

 5005يوجد  جاىزة منفذة

 √ سنار 2
إدارة عامة 
 جازةتحت الإ جاىزة لاتوجد تتبع لممالية

3 
النيل 

 زرطالأ
√ 

مفوضية 
 مستقمة

 يوجد جاىزة منفذة

 √ القضارف 4
مفوضية 

 لمماليةتتبع 
منفذة 
 يوجد جاىزة جزئياً 

 √ كسلا 5
وزارة 
 مستقمة

منفذة 
 جزئياً 

 غير جاىزة
يوجد قانون 

5099 

6 
البحر 
 الاحمر

√ 
ىيئة تتبع 
 لممالية

 يوجد جاىزة منفذة

 √ الشمالية 7
وزارة 
 مستقمة

 يوجد جاىزة منفذة
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 √ نير النيل 90
دائرة 
 مستقمة

 يوجد جاىزة منفذة

99 
شمال 
 كردفان

√ 
مفوضية 
 يوجد جاىزة منفذة مستقمة

95 
جنوب 
 كردفان

√ 
إدارة تابعة 

 لممالية
 يوجد جاىزة غير توجد لا

91 
غرب 
 كردفان

√ 
إدارة تابعة 

 لممالية
 جاىزة غير توجد لا

لا يوجد 
 نقانو 

92 
غرب 
 دارفور

√ 

إدارة عامة 
تابعة 
 لممالية

 جاىزة توجد لا
لا يوجد 

 نقانو 

93 
جنوب 
 دارفور

√ 

مفوضية 
تابعة 
 لممالية

 يوجد جاىزة منفذة

 √ شرط دارفور 94

مفوضية 
تابعة 
 لممالية

لا يوجد  غير جاىزة توجد لا
 نقانو 

95 
وسط 
 دارفور

√ 
مفوضية 
 مستقمة

 غير جاىزة توجد لا
لا يوجد 

 نقانو 

96 
شمال 
 دارفور

√ 
إدارة عامة 
 تتبع لممالية

منفذة 
 جزئياً 

 غير جاىزة
لا يوجد 

 نقانو 
 الولٌات.المصدر : تقارٌر الإستثمار الصادرة من 

 


