
الستتهلل�
قال� الله تعالى:

َكمَا ( ّل كَم ِإ َيقُونمُوننَ كَم َل كَم َبا  كَم ُلوننَ كَمالرّ ُك ْأ َي ِذينَ كَم ّل  كَما
َطا نُ كَممِنَ كَمالمَسّ ْي ُطهُ كَمالشّ ّب َتخَ َي ِذي  كَم ّل  كَمَيقُونمُ كَما

َأحَلّ َو َبا  كَم ْثلُ كَمالرّ ُع كَممِ ْي َب ّنمَا  كَمال ِإ ُلونا كَم َقا  ُهمْ كَم ّن َأ ِب ِلكَ كَم  كَمَذ
َظةٌ ْونعِ ُه كَممَ َء َفمَن كَمجَا  َبا  كَم َوحَرّمَ كَمالرّ َع كَم ْي َب ّلهُ كَمال  كَمال
َلى  ِإ ُه كَم َأمْرُ َو َلفَ كَم َلهُ كَممَا  كَمسَ َف َهى  كَم َت َفا ن ِه كَم ّب  كَممّن كَمرّ
ُهمْ ِر كَم ّنا  َأصْحَا بُ كَمال ِئكَ كَم َل ْو ُأ َف َد كَم َعا  َومَنْ كَم ِه كَم ّل  كَمال

ُدونَ ِل َها  كَمخَا  .)ِفي
)275سونرة كَمالبقرة، كَمالية(

ًبا ( ّي َط ّلهُ كَمحَلَلً كَم ُكمُ كَمال َق ُلونا كَممِمّا  كَمرَزَ ُك  كَمَف
ُدونَ ُب ْع َت ُه كَم ّيا  ِإ ُتمْ كَم ْن ُك ِإنْ كَم ِه كَم ّل ْعمَةَ كَمال ِن ُكرُوا كَم .)َواشْ

)114سونرة كَمالنحل، كَمالية(
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إهداء  ل ا

الى       "           طريقا له الله سهل علما فيه يلتمس طريقا سلك من وسلم عليه الله صلى الله رسول  قال

. شريف"   حديث الجنة

         : وإلى         قدميها تحت الجنة الله جعل التي العزيزة والدتي إلى الجهد هذا ثمرة اهدي ان  يسرني

أخوتي                وإلى اللحد، الى المهد من العلم أطلب بأن علمني الذي فضل عجبنا علي العزيز  والدي

الكرام.

جوا                   لي توفر ان أجل من الكثير وقتها من بذلت التي محمد أم زوجتي الى الجهد هذا أهدى  كما

. والكتابة   للإطلع مناسبا

قرية                  في أهلى الى الجهد هذا أهدى كما ، منار وإبنتي ومصعب ومهند ومعتز محمد أبنائي  إلى

. المصرفية          البركة بمجموعة الزملء الخوة وإلى كردفان بشمال وسودري تنه
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الشكر والتقدير

آله             وعلى محمد ونبينا سيدنا المرسلين خاتم على والسلم والصلة العالمين رب  الحمدلله

.         . وتوفيقه  وهدايته نعمه على وتعالى سبحانه لله والشكر أجمعين وصحبه

بجامعة              العليا الدراسات كلية الى العرفان وصادق الشكر بجزيل اتقدم ان طيبة سانحة  أجدها

كل             لي ووفرت البرنامج بهذا لللتحاق الفرصة لي أتاحت التي والتكنولوجيا للعلوم  السودان

فرصة              لي اتاحت التي مكتبتها والى التجارية الدراسات لكلية بالشكر اتوجه كما والمساندة،  الدعم

الطلع. 

هذه               على بالإشراف تفضل الذي محمد احمد علي احمد الدكتور لأستاذي الجزيل بالشكر اتقدم  كما

. اللصيقة      ومتابعته الشديدة عنايته وأولني الرسالة

بجامعة              العليا الدراسات ومكتبة السلمية درمان ام جامعة ومكتبة النيلين جامعة مكتبة الى  الشكر

بمدي              تكرمت التي المؤسسات جميع الى ايضا بالشكر اتقدم ان طيبة فرصة وأجدها  الخرطوم،

     : ومديرها       المالية للخدمات السودان شركة منها وأخص الدراسة لهذه اللزمة والبيانات  بالمعلومات

            . المالية،  للأوراق الخرطوم سوق المالية، وزارة المركزي، السودان بنك الفكي، الطيب أزهري أ  العام

بيت             جلوبل شركة الرواد، شركة الخرطوم، لبنك التابعة سنابل شركة المالي، الستثمار  بنك

بالمعلومات  –          بتزويدي تفضلت التي الأخرى العمال منظمات وكافة السودان، المالي  الستثمار

. الدراسة   لهذه اللزمة

 / عدنان            الستاذ سعادة التنفيذي رئيسها قيادة تحت المصرفية البركة لمجموعة بالشكر اتقدم  و

 . ورعايتها             عنايتها على العربية المصارف اتحاد رئيس منصب ايضا يتولى الذي يوسف احمد
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الجداول  قائمة
 رقم

الجدو

ل

الصفالموضوع
حة

عام         5أكثر 3/1/1 من الأول الربع في للصكوك اصدارا 90م2009دول
عام      10أكبر 3/1/2 في الصكوك من 91م2010اصدارات
عام            5أكبر 3/1/3 من الثاني الربع في العالم في الصكوك من خاصة 92م2011إصدارات
عام           3/1/4 من الثاني الربع في العالم في الصكوك اصدارات 93م 2011أكبر
4/3/1   "   " مشاركة   شهادات من والصناديق والشركات المصارف العمال منظمات  حصة

   " عام " بنهاية شهامة م2005الحكومة

138

4/3/2 " شهامة       " الحكومة مشاركة شهادات من العمال منظمات حصة

عام   م2006بنهاية

138

4/3/3  " " عام        بنهاية شهامة الحكومة مشاركة شهادات من العمال منظمات  حصة

م2007

139

4/3/4  " " عام        بنهاية شهامة الحكومة مشاركة شهادات من العمال منظمات  حصة

م2008

139

4/3/5  " " عام        بنهاية شهامة الحكومة مشاركة شهادات من العمال منظمات  حصة

م2009

140

4/3/6  " " عام        بنهاية شهامة الحكومة مشاركة شهادات من العمال منظمات  حصة

م2010

140

4/3/7  " شهامة       " الحكومة مشاركة شهادات من العمال منظمات حصة

م2010 – 2005للفترة 

141

4/3/8   " عام     " خلل شهامة الحكومية المشاركة شهادات على 142م2005العائد
4/3/9   " عام     " خلل شهامة الحكومية المشاركة شهادات على 143م2006العائد

4/3/10   " عام     " خلل شهامة الحكومية المشاركة شهادات على 2007143العائد
4/3/11   " عام     " خلل شهامة الحكومية المشاركة شهادات على 2008144العائد
4/3/12   " عام     " خلل شهامة الحكومية المشاركة شهادات على 2009144العائد
4/3/13   " عام     " خلل شهامة الحكومية المشاركة شهادات على 2010145العائد
4/3/14  " للفترة      " شهامة الحكومية المشاركة شهادات على العائد 145م2010 – 2005متوسط
4/3/15   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية م 2004الحكومية

151

4/3/16   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية 2005الحكومية

152
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4/3/17   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية م 2006الحكومية

153

4/3/18   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية 2007الحكومية

153

4/3/19   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية 2008الحكومية

154

4/3/20   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية 2009الحكومية

154

4/3/21   (   ) الستثمار    شهادات من والصناديق والشركات البنوك العمال منظمات  حصة

عام    بنهاية 2010الحكومية

155

للفترة       4/3/22 صرح شهادات من العمال منظمات 155م2010م – 2004حصة
4/3/23   ( عام     ( خلل صرح الحكومية الستثمار شهادات على 2005156العائد
4/3/24   ( عام     ( خلل صرح الحكومية الستثمار شهادات على 2006157العائد
4/3/25   ( عام     ( خلل صرح الحكومية الستثمار شهادات على 2007158العائد
4/3/26   ( عام     ( خلل صرح الحكومية الستثمار شهادات على 2008158العائد
4/3/27   ( عام     ( خلل صرح الحكومية الستثمار شهادات على 2009154العائد
4/3/28   ( عام     ( خلل صرح الحكومية الستثمار شهادات على 2010159العائد
للفترة      4/3/29 صرح شهادات على العائد 2009159-2005متوسط
للفترة      4/3/30 الحكومية الستثمار صكوك موارد 160م2009-2003توزيع
للتفرة      4/3/31 قطاعيا الحكومية الستثمار صكوك 161م2009م – 2003توزيع
4/3/32  ( ) عام         خلل شامة الخرطوم مصفاة اجارة شهادات في العمال منظمات  حصة

م2010

166

الأول        5/1/1 الستثماري الوطن مجموعة صندوق في الستثمار من 178العائد
المالي         5/1/2 الستثمار بنك قبل من تصفيتها تمت التي الستثمار 179صناديق
المالي      5/1/3 الستثمار بنك في العاملة الستثمارية 181الصناديق
الرواد      5/1/4 شركة صناديق من والعائد الستثمارات 183حجم
الستثماري        5/1/5 الخرطوم بنك اجارة صندوق في للمساهمة السنوي 185العائد
الستثماري     5/1/6 الفرات صندوق من العائد 186حجم
الخرطوم        5/1/7 بنك صناديق صكوك من والعائد والستخدامات الستثمار 187حجم

حتى     5/1/8 الستثمارية جلوبل صناديق 189م30/10/2011سلسلة
الدراسة     6/1/1 أداة محكمي وعناوين بأسماء 200قائمة
الدراسة  6/1/2 عينة 202توزيع
العلمي        6/1/3 المؤهل متغير وفق الدراسة عينة لأفراد التكراري 202التوزيع
هي       "     6/2/1 ما الصكوك حملة من بصفتك العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك       على خللها من تعرفت التي الوسيلة

204
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6/2/2    " الصكوك        بشراء قمت اين من العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

" لديك  التي

205

6/2/3    " قمت        التي الصكوك هي ما العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

بشرائها"

206

بالصكوك       "   6/2/4 وإلمامك معرفتك عدم العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

" علها         تقبل ل يجعلك العمال منظمات عن تصدر التي

207

6/2/5    " منظمات        قيام على توافق هل العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

والمؤسسات        للجمهور تطرحها بها خاصة صكوك بإصدار العمال

208

6/2/6    ) قيام        على الموافقة حالة في العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

تصدرها           التي الصكوك شراء على توافق هل الصكوك بإصدار العمال  منظمات

( العمال  منظمات

209

الضمانات       "     6/2/7 توفير بأن توافق هل العبارة حول العينة أفراد لراء التكراري  التوزيع

" العمال           منظمات قبل من الصكوك اصدار في مهما عامل يعتبر للمستثمرين

210

قد       "    6/2/8 التي للصكوك الضمانات توفير العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

العمال           منظمات صكوك شراء على تقبل يجعلك العمال منظمات عن تصدر

211

6/2/9   " للصكوك        الضمانات توفير عدم العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

 . الصكوك           تلك شرائك على سلبا يؤثر العمال منظمات من تصدر التي

212

الضمانات       "     6/2/10 انواع هي ما رأيكم في العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" العمال          منظمات صكوك لشراء لكم بالنسبة مقنعة انها ترون التي

213

6/2/11    " المتحقق        العائد بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" لك       بالنسبة مرضي عائد الحكومية الصكوك من

214

6/2/12   " شهامة        لشهادات المرتفع العائد العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" فيها      لستثماركم الرئيسي السبب هو وصرح

215

6/2/13    " شراء        تفضلون بأنكم توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

صكوك           صدور حالة في العمال منظمات صكوك شراء على وصرح  شهامة

وصرح         شهامة صكوك في المرتفع العائد بسبب العمال منظمات

216

وراء       "     6/2/14 السباب احد بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

من            العائد منافسة على قدرتها عدم هو صكوك العمال منظمات اصدار  عدم

وصرح  شهامة

217

الصكوك       "    6/2/15 قانون على اطلعت هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

.1995لعام 

218
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6/2/16    " مارايك        بنعم الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لعام     الصكوك قانون م"1995فى

219

6/2/17   " قانون        فى الموجودة الشروط العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لعام   "1995الصكوك العمال         منظمات قبل من خاصة صكوك اصدار تشجع

220

لعام       "   6/2/18 الصكوك قانون العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  فى 1995التوزيع

باصدار           لها مصرح جهات أنها على صراحة العمال لمنظمات ذكره  عدم

" طرحها           حالة فى العمال منظمات صكوك شراء عن تحجم يجعلك الصكوك

221

6/2/19( بالصكوك   (     والمام معرفة لكم هل للعبارة التكرارى 222التوزيع
6/2/20    " ماهى        بنعم الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك       على خللها من تعرفتم التى الوسيلة

223

شراء       "     6/2/21 فى الستثمار لكم سبق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

الصكوك"

224

6/2/22    " ماهى        بنعم الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" فيها    استثمرتم التى الصكوك

225

6/2/23    " اصدار        بكيفية معرفة لكم هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" العمال     منظمات قبل من الصكوك

226

صكوك       "     6/2/24 أصدرتم أن لكم سبق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" منشاتكم   عمليات لتمويل

227

6/2/25     " لم        فلماذا بل الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" اللحظة       هذه حتى صكوك باصدار منشأتكم تقم

228

6/2/26    " الوعى        توفر بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" قبلها           من صكوك اصدار فى يساهم العمال منظمات تصدرها التى بالصكوك

229

ومعرفة       "     6/2/27 المام عدم بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" للصكوك         اصدارها دون حال التمويل فى وأهميتها بالصكوك منشأتكم

230

يعتبر       "     6/2/28 الضمان توفر بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك    لشراء للمستثمرين مهما

231

6/2/29    " توفر        عدم بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" قبلها           من صكوك اصدار دون يحول العمال منظمات قبل من الضمانات

232

تؤهلكم       "    6/2/30 ضمانات لديكم توجد هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك  لصدار

233

6/2/31    " استخدام        عدم بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري 234 التوزيع
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" للتمويل         مهما مصدرا عليكم أضاع قد منشأتكم فى الصكوك
6/2/32   " التى        الضمانات أنواع ماهى العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك      لصدار لديكم متوفرة أنها ترون

235

6/2/33    " المرتفع         العائد بأن توافق هل ة العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" العمال           منظمات قبل من صكوك اصدار دون يحول وصرح شهامة لشهادات

236

6/2/34    " منشأتكم        تقوم بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" وصرح      شهامة صكوك تنافس صكوك باصدار

237

تستطيع       "    6/2/35 منشأتكم بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

) وصرح           شهامة تمنحة الذى العائد من أعلى الصكوك لحملة عائد %)25-16منح

238

قانون       "     6/2/36 على اطلعتم قد كنتم اذا العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لعام   بالشروط         1995الصكوك يتعلق فيما مرضى الصكوك قانون بأن توافق  هل

" العمال   بمنظمات الخاصة

240

6/2/37    " الصكوك        قانون بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

وصكوك           1995لعام  المضاربة صكوك تصدر أن لها يجوز التى للجهات تحديده  فى

" الخاصة      العمال منظمات يتضمن لم الستثمار

241

فى       "     6/2/38 الواردة الشروط بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لعام    الصكوك "1995قانون العمال        منظمات قبل من الصكوك لصدار مقيدة

242

هل       "    6/2/39 بالصكوك معرفتكم خلل من العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

منظمات           عن تصدر قد التي بالصكوك وعي المستثمرين لدى بأن  توافق

العمال"

243

6/2/40     " لدى        الوعي توفر ان ترى هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

اجل          من العمال لمنظمات مهم العمال منظمات صكوك باصدار  المستثمرين

." صكوك  اصدارها

243

بصكوك       "    6/2/41 الفراد لدى الوعي توفر العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" شرائها      على يقبلون يجعلهم العمال منظمات

244

بالصكوك       "    6/2/42 الفراد لدى الوعي توفر العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك           اصدار في ايجابا يساهم العمال منظمات عن تصدر قد التي

244

المستثمرين       "    6/2/43 لدى الوعي توفر عدم العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

اصدار          في سلبا يساهم العمال منظمات عن تصدر الخاصةالتي  بالصكوك

245
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الصكوك"
منظمات       "    6/2/44 قبل من الصكوك اصدار العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" مهماا      امرا يعتبر السودان في العمال

246

العمال       "    6/2/45 منظمات بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" خاصة      صكوك لإصدار مؤهلة السودان في

246

6/2/46    " منظمات        قيام على توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" بها     خاصة صكوك بإصدار العمال

247

6/2/47   " لدى        بالصكوك الوعي توفر العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" قبلها       من الصكوك لصدار ضروري العمال منظمات

247

6/2/48   " منظمات        لدى الوعي توفر العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" قبلها        من صكوك اصدار في يساهم بالصكوك العمال

248

6/2/49   " منظمات        وإدراك وعي عدم العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

اصدارها            قلة الى أدت التي السباب ضمن يعتبر بالصكوك السودان في  العمال

" بها   خاصة صكوك

248

يعتبر       "   6/2/50 للمستثمرين الضمانات توفر العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

." العمال         منظمات قبل من الصكوك اصدار في مهما عامل

249

6/2/51    " الضمانات        توفر بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" الصكوك       اصدار في تشجعها ثقة المنشأة يمنح

250

6/2/52   " لدى        الضمانات توفر عدم العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" صكوك           اصدارها عدم وراء السباب أحد يعتبر السودان في العمال منظمات

250

الضمانات       "     6/2/53 أنواع هي ما رأيكم في العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" العمال       منظمات قبل من الصكوك لإصدار الضرورية

251

او       "    6/2/54 شهامة لشهادات المرتفع العائد العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" عليها        العملء اقبال وراء الساسي السبب هو صرح

252

وراء       "     6/2/55 السباب أحد بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

العائد            منافسة على قدرتها عدم في يتمثل صكوكا العمال منظمات اصدار  عدم

" وصرح   شهامة من

252

العمال       "    6/2/56 منظمات بان توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

اصدارها             حالة في صرح او شهامة يتجاوز الصكوك على عائد منح تستطيع  ل

" بها   خاصة صكوكا

253
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العمال       "    6/2/57 منظمات اصدار حالة في العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

شهامة           يفضلون المستثمرين فإن وصرح شهامة من العائد عائدها يساوي  صكوكا

وصرح"

253

شهامة        "   6/2/58 لشهادات المتدني الخطر العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

" عليها         يقبلون المستثمرين تجعل التي السباب ضمن يعتبر وصرح

254

قانون       "     6/2/59 على اطلعتم قد كنتم اذا العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لعام   بالشروط         1995الصكوك يتعلق فيما مرضي الصكوك قانون بأن توافق هل  م

." العمال   بمنظمات الخاصة

255

6/2/60    " الصكوك        قانون بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

يستوعب           1995لعام  لم الصكوك تصدر أن لها يجوز التي للجهات تحديده  في

" الصكوك     لصدار الخاصة العمال منظمات

255

عام       "    6/2/61 صدر الذي الصكوك قانون العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لإصدار          1995 العمال منظمات تشجيع اجل من التعديلت بعض الى يحتاج  م

" بها   خاصة صكوك

256

6/2/62   " الفقرة        ان رغم العبارة حول العينة افراد لراء التكراري قانون  6/2التوزيع  من

لعام   هل        1995الصكوك صكوك، بإصدار العامة المساهمة لشركات سمحت  قد

في             القانون هذا من كاف بشكل تستفد لم العامة المساهمة شركات بأن  توافق

" الصكوك  اصدار

256

صراحة       "     6/2/63 النص عدم أن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء التكراري  التوزيع

لعام     الصكوك قانون اصدار       1995في على سلبا يؤثر العمال منظمات  على

" السودان       في العمال منظمات قبل من الصكوك

257

الولى        6/2/64 الفرضية عبارات على الدراسة عينة افراد لجابات 259الوسيط
الولى        6/2/65 الفرضية لجابات الفروق لدللة كاى مربع اختبار 260نتائج
الثانية        6/2/66 الفرضية عبارات على الدراسة عينة افراد لجابات 262الوسيط
الثانية        6/2/67 الفرضية لجابات الفروق لدللة كاى مربع اختبار 263نتائج
الثالثة        6/2/68 الفرضية عبارات على الدراسة عينة افراد لجابات 264الوسيط
الثالثة        6/2/69 الفرضية لجابات الفروق لدللة كاى مربع اختبار 265نتائج
الرابعة        6/2/70 الفرضية عبارات على الدراسة عينة افراد لجابات 267الوسيط
الخامسة        6/2/72 الفرضية عبارات على الدراسة عينة افراد لجابات 268الوسيط
الخامسة        6/2/73 الفرضية لجابات الفروق لدللة كاى مربع اختبار 269نتائج
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الشكال  قائمة
 رقم

الشكل

الشكل   رقمعنوان

الصفح

ة
المضاربة  2/3/1 صكوك 62هيكل
الجارة  2/3/2 صكوك 67هيكل
المشاركة  2/3/3 صكوك 68هيكل
بالستثمار   2/3/4 الوكالة صكوك 69هيكل
الستصناع  2/3/5 صكوك 70هيكل
السلم  2/3/6 صكوك 72هيكل
المرابحة  2/3/7 صكوك 74هيكل
عام     3/1/1 في الماليزية الصكوك 96م2004سوق
عام      3/1/2 الماليزية الصكوك سوق في 97م2006التحول
الماليزية         3/1/3 التجربة الجل بالثمن البيع من الناشئة السلمية الدين 98صكوك
الجل       3/1/4 بالثمن البيع من الناشئة الدين سندات 99معاملة

ماليزيا      3/1/5 في الممارسة المرابحة صكوك هياكل 100أحد
3/1/6      : ماليزيا  في الستثمار شهادات مع المرابحة المرابحة 101صكوك
عام       3/1/7 للطاقة براي محطة استصناع صكوك 102م2001هيكل
ماليزيا       3/1/8 في المتوسط الجل ذات الستصناع سندات 103هيكل
ماليزيا    3/1/9 في الجارة صكوك 105هيكل

الماليزية   3/1/10 السيادية الصكوك 106هيكل
ماليزيا    3/1/11 في المضاربة صكوك 107هيكل
ماليزيا     3/1/12 في المشاركة لصكوك اساسي 109هيكل
المركزي       3/1/13 البحرين مصرف قبل من المصدرة السلم 119صكوك
للفترة       4/3/1 شهامة شهادات من العمال منظمات 142م2010 – 2005حصة
الحكومية   4/3/2 الستثمار شهادات 150هيكل

للفترة       4/3/3 صرح شهادة في العمال منظمات 2010156 - 2004مساهمة
المركزي    4/3/4 البنك اجارة صكوك 163هيكل
العلمي         6/1/1 المؤهل متغير وفق الدراسة عينة أفراد لراء البياني 203الشكل
ما        "    6/2/1 الصكوك حملة من بصفتك العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" الصكوك        على خللها من تعرفت التي الوسيلة هي

204

الصكوك        "    6/2/2 بشراء قمت اين من العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" لديك  التي

205

قمت           6/2/3 التي الصكوك هي ما العبارة حول العينة افراد لراء البياني 206 الشكل
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بشرائها
بالصكوك       "   6/2/4 وإلمامك معرفتك عدم العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" عليها         تقبل ل يجعلك العمال منظمات عن تصدر التي

207

منظمات       "    6/2/5 قيام على توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" والمؤسسات        للجمهور تطرحها بها خاصة صكوك بإصدار العمال

208

6/2/6    ) قيام        على الموافقة حالة في العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

التي          الصكوك شراء على توافق هل الصكوك بإصدار العمال  منظمات

( العمال   منظمات تصدرها

209

الضمانات       "     6/2/7 توفير بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" العمال           منظمات قبل من الصكوك اصدار في مهما عامل يعتبر للمستثمرين

210

التي       "   6/2/8 للصكوك الضمانات توفير العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

منظمات           صكوك شراء على تقبل يجعلك العمال منظمات عن تصدر  قد

العمال

211

للصكوك       "   6/2/9 الضمانات توفير عدم العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

 . الصكوك           تلك شرائك على سلبا يؤثر العمال منظمات من تصدر التي

212

6/2/10    " انواع        هي ما رأيكم في العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

منظمات          صكوك لشراء لكم بالنسبة مقنعة انها ترون التي  الضمانات

العمال"

213

المتحقق       "    6/2/11 العائد بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" لك       بالنسبة مرضي عائد الحكومية الصكوك من

214

شهامة       "   6/2/12 لشهادات المرتفع العائد العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

فيها      لستثماركم الرئيسي السبب هو وصرح

215

شراء       "    6/2/13 تفضلون بأنكم توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

صكوك           صدور حالة في العمال منظمات صكوك شراء على وصرح  شهامة

وصرح         شهامة صكوك في المرتفع العائد بسبب العمال منظمات

216

6/2/14    " السباب        احد بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

منافسة           على قدرتها عدم هو صكوك العمال منظمات اصدار ضآلة  وراء

وصرح    شهامة من العائد

217

6/2/15   " قانون        على اطلعت هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

لعام   .1995الصكوك

218

مارايك           6/2/16 بنعم الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء البياني 219 الشكل
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لعام     الصكوك قانون م1995فى
6/2/17   ) قانون        فى الموجودة الشروط العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

لعام   )1995الصكوك العمال         منظمات قبل من خاصة صكوك اصدار تشجع

220

6/2/18    " لعام       الصكوك قانون العبارة حول العينة افراد لراء البياني  فى 1995الشكل

باصدار           لها مصرح جهات أنها على صراحة العمال لمنظمات ذكره  عدم

" طرحها           حالة فى العمال منظمات صكوك شراء عن تحجم يجعلك الصكوك

221

6/2/19( بالصكوك       (     والمام معرفة لكم هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني 222 الشكل
ماهى           6/2/20 بنعم الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

الصكوك       على خللها من تعرفتم التى الوسيلة

223

شراء            6/2/21 فى الستثمار لكم سبق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

الصكوك

224

ماهى           6/2/22 بنعم الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

فيها    استثمرتم التى الصكوك

225

اصدار           6/2/23 بكيفية معرفة لكم هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

العمال     منظمات قبل من الصكوك

226

صكوك            6/2/24 أصدرتم أن لكم سبق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

منشاتكم   عمليات لتمويل

222

لم       "     6/2/25 فلماذا بل الجابة كانت اذا العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل

" اللحظة       هذه حتى صكوك باصدار منشأتكم تقم

227
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الضمان       "     6/2/28 توفر بأن توافق هل العبارة حول العينة افراد لراء البياني الشكل

" الصكوك     لشراء للمستثمرين مهما يعتبر
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" للتمويل         مهما مصدرا عليكم أضاع قد منشأتكم فى الصكوك
6/2/32   " التى        الضمانات أنواع ماهى العبارة حول العينة افراد لراء البياني  الشكل
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الملحق  قائمة
 رقم

لملحق ا

الملحق  الصفحة عنوان رقم

الصكوك   / 1 حملة للمستثمرين الموجه 296الستبيان
العمال   2 لمنظمات الموجه 299الستبيان
الصكوك      3 صناعة في الخبراء لبعض موجه 303استبيان
على        4 أجابوا الذين الصكوك صناعة في الخبراء بأسماء  قائمة

الستبيان

307

مستخلص البحث

يتنا ول كَمهذا كَمالبحث كَممحددات كَمإصدار كَمصكونك كَمالستثما ر كَمالسلمية كَممن كَمقبل كَممنظما ت كَم
العما ل كَمفي كَمالسوندان. كَمفرغم كَمالفونائد كَمالجمة كَملصدار كَمالصكونك كَممن كَمقبل كَممنظما ت كَم
العما ل كَملتمونيل كَمأنشطتها  كَموتونفير كَمقنونات كَماستثما رية كَمللراغبين كَمفي كَمالستثما ر كَموللسونق كَم
الما لية كَموالقتصا د كَمالونطني كَمككل، كَمورغم كَمان كَم كَماصدار كَمالصكونك كَممن كَمقبل كَممنظما ت كَم
العما ل كَمفي كَمالسوندان كَمقد كَمثبت كَمجدواها ، كَمإل كَمان كَمالوناقع كَميشير كَمالى  كَمان كَمأربع كَممنظما ت كَم
اعما ل كَمفقط كَمقا مت كَمبإصدار كَمصكونك كَمفي كَمالسوندان، كَممما  كَميشير كَمالى  كَموجوند كَمعونامل كَمقد كَم
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أثرت كَمفي كَماصدار كَمهذه كَمالصكونك. كَموتكمن كَممشكلة كَمالبحث كَمفي كَمأنه كَمرغم كَمجدوى كَموفا ئدة كَم
الصكونك كَملطراف كَمالعملية كَمالستثما رية كَمالمختلفة كَمال كَمان كَمالقليل كَممن كَممنظما ت كَمالعما ل كَم
تصدر كَمصكونكا  كَمللستفا دة كَممنها  كَمفي كَمتمونيل كَمأعما لها . كَموبا لتا لي كَمتتلخص كَمالمشكلة كَمفي كَم
السؤال كَمالتي:

لما ذا كَملم كَمتستفد كَممنظما ت كَمالعما ل كَمبشكل كَمكا ف كَممن كَمهذا كَمالمصدر كَمالتمونيلي كَمالذي  كَم
يفيدها  كَمكثيرا كَمكما  كَميفيد كَممعها  كَمالمستثمرين كَمفي كَمهذه كَمالصكونك كَموبا لتا لي كَمتعم كَمالفا ئدة كَمعلى  كَم
القتصا د كَمككل؟

ما هي كَمأهم كَمالمحددات كَموالمعونقا ت كَمالتي كَمتحونل كَمدون كَمالتونسع كَمفي كَمهذه كَمالداة كَمالتمونيلية كَم
والستثما رية كَمالمهمة كَم؟

 كَم كَمأن كَمضآلة كَماصدار كَمصكونك كَمتمونيل كَمخا صة كَمفممي كَمالسمموندان كَميحممرم كَممنظممما ت كَمالعممما ل كَممممن
 كَممونرد كَممهم كَممن كَممونارد كَمالتمونيل كَمكا ن كَميمكممن كَمالسممتفا دة كَممنممه كَملفا ئممدة كَمهممذه كَمالمنظممما ت كَمو

القتصا د كَمالقونمي.
 كَملقد كَمهدف كَمالبحث كَمالى : كَمالتعرف كَمعلممى  كَممممدى كَمحا جممة كَممنظممما ت كَمالعممما ل كَمفممي كَمالسمموندان
 كَمللتونسع كَمفي كَمصنا عة كَمالصكونك، كَمدراسة كَمالمحددات كَموالعونامل كَمالتي كَمأثرت كَمفي كَمالتونسع كَمفي
 كَمهذا كَمالمنتج كَمالمهم كَممن كَمقبل كَممنظما ت كَمالعما ل، كَمدراسة كَمتجا رب كَمبعض كَمالدول كَمالتي كَمنجحت

في كَمصنا عة كَمالصكونك.
 كَمعلى  كَمضونء كَمالبيا نا ت كَمالتي كَمتم كَمجمعها  كَممن كَممنظممما ت كَمالعممما ل كَمالمصممدرة كَمللصممكونك كَمومممن
 كَمالستبيا ن كَمالمونجه كَمللعملء كَمحملة كَمالصكونك كَمولمنظممما ت كَمالعممما ل كَموالممى  كَمالخممبراء كَمالممذين
 كَمعملونا كَمفي كَمصنا عة كَمالصكونك كَمالحكونمية كَموالخا صة، كَموبنا ء كَمعلى  كَمتحليل كَمالبيا نا ت، كَمتم كَماختبمما ر

فرضيا ت كَمالدراسة، كَموتم كَمالتونصل كَمالى  كَمأهم كَمالنتا ئج كَمالتا لية:
 كَمان كَمعدم كَمتونفر كَمالونعي كَملدي  كَمالمستثمرين كَمومنظممما ت كَمالعممما ل كَمبا لصممكونك كَمكمصممدرأول:

 كَممهم كَمللستثما ر كَموالتمونيممل كَميممؤثر كَمسمملبا  كَمفممي كَمتمونيممل كَممنظممما ت كَمالعممما ل كَمبوناسممطة كَمهممذه
الصكونك، كَمكما  كَميؤثر كَمسلبا  كَمعلى  كَمالمستثمرين كَمبفقدانهم كَمللعونائد كَمالمحتملة.

 كَمغا لبية كَمالمستثمرين كَموغا لبية كَممنظما ت كَمالعما ل كَملم كَميطلعونا كَمعلى  كَمقمما نونن كَمالصممكونكثانيا:
م كَموهون كَمقا نونن كَميفيد كَمويحفظ كَمحقونق كَمالطرفين.1995لعا م كَم
 كَمإن كَمتونفير كَمالضما نا ت كَملهذه كَمالصكونك كَممممن كَمقبممل كَممنظمما ت كَمالعمما ل كَمالمصممدرة كَملهما ثالثا:

يعتبر كَمأحد كَمالعونامل كَمالتي كَمتؤثر كَمفي كَماصدار كَمالصكونك.
 كَم كَميعتبر كَمالعا ئد كَمالمرتفع كَملشها دات كَمشها مة كَموصرح كَم(وهممي كَمصممكونك كَمحكونميممة) كَمعما ملرابعا:

 كَممؤثرا كَمفي كَماصدار كَمصكونك كَممنظممما ت كَمالعممما ل كَمالممتي كَمتعطممي كَمعا ئممدا كَماقممل كَممممن كَمالصممكونك
الحكونمية كَمودرجة كَمالمخا طرة كَمعليها  كَمأعلى  كَممن كَممخا طر كَمالصكونك كَمالحكونمية. كَم

 كَمان كَمشركا ت كَمالمسا همة كَمالعا مة كَملم كَمتستفد كَمبشكل كَمكمما ف كَممممن كَمقمما نونن كَمالصممكونكخامسا:
م كَمفي كَماصدار كَمالصكونك كَموالذي  كَميعتبر كَممصدرا كَممهما  كَمللتمونيل. كَم1995لعا م كَم

بنا ء كَمعلى  كَمتلك كَمالنتا ئج كَمتم كَمالتونصل كَملتونصيا ت كَمعدة كَممن كَمأهمها : كَم
 كَمأول: كَمتونعية كَمالمستثمرين كَمالفممراد كَمبمزايمما  كَمالسممتثما ر كَمفممي كَمالصممكونك كَمخا صممة كَمصممكونك
 كَممنظما ت كَمالعما ل كَمكأداة كَماسممتثما رية كَمذات كَمعا ئممد كَممجممزي  كَمحممتى  كَميتسممنى  كَملهممم كَمالقبمما ل
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 كَمعليها  كَمالى  كَمجا نب كَمتونعية كَممنظما ت كَمالعما ل كَممن كَماجل كَمان كَمتصدر كَمصكونك كَمخا صة كَمبا عتبا ر
أنها  كَمتمثل كَممصدرا كَمتمونيليا  كَممهما .

 كَمم كَمحممتى 1995ثا نيا : كَمتونعية كَمالمستثمرين كَمومنظما ت كَمالعما ل كَمبقا نونن كَمالصكونك كَملعمما م كَم
يتمكن كَمالطرفا ن كَممن كَمالستفا دة كَممنه كَموبا لتا لي كَماستقا دة كَمالقتصا د كَمالقونمي.

 كَمثا لثا : كَمتونفير كَمالضما نا ت كَماللزمممة كَمللمسممتثمرين كَموالممتي كَمتجعلهممم كَميقبلممونن كَمعلممى  كَمشممراء
الصكونك.

 كَم كَموالعمممل كَمعلممى  كَمتعممديله كَمليسممتونعب1995رابعمما : كَممراجعممة كَمقمما نونن كَمالصممكونك كَملعمما م كَم
التطونرات كَمالحديثة كَمالتي كَمتفيد كَمالطراف كَمالمشتركة كَمفي كَمالصكونك كَموالقتصا د كَمالقونمي.
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Abstract

This research studies the determinants of Islamic Investment Sukuk issued by business 

Organizations in Sudan. Despite the ample benefits of Sukuk to business organizations 

which  include  provision  of  finance,  provision  of  investment  channels  to  investors, 

benefits  to  securities  markets,  and the  national  economy,  and though the  issuance of 

corporate Sukuk proved feasible, only four business organizations have issued Sukuk in 

Sudan. This indicates that there are some determinants or factors which influenced the 

issuance of Sukuk. 

The  research  problem  lies  in  the  scarcity  of  the  issuance  of  Sukuk  by  business 

organizations  in  Sudan  to  finance  their  activities.  Thus  the  research  problem  is 

summarized by the following questions:

- Why business organizations did not benefit fully of this financing source which 

should have benefited them and benefits investors as well, which in turn benefits 

the national economy?

- What are the most important determinants or obstacles which obstruct the issuance 

and expansion in this very important investment and financing tool?

The low issuance of corporate financing Sukuk deprives business organizations of an 

important financing source which could be used for the benefit of these organizations, as 

well as the national economy. 

The research objectives include: The need to expand in issuance of Sukuk by business 

organizations,  study  the  determinants  and  factors  which  influenced  the  issuance  of 

corporate  Sukuk,  study  the  experience  of  countries  which  succeeded  in  issuance  of 

Sukuk.

 On  the  light  of  data  collected  from  business  organizations  and  investors  through 

questionnaire directed to customers / investors and business organizations, and experts in 

the field of corporate and sovereign Sukuk, and after the analysis and test of hypothesis 

made the following most important results are revealed:
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First: The lack of potential investors and business organizations’ awareness of corporate 

Sukuk as an important source of investment & funding affects the funding of business 

organizations through Sukuk, and costs investors negatively by losing potential returns.

Second: Most of investors and business organizations concerned with Sukuk were not 

aware of 1995 Sukuk law which benefits and protects the rights of both parties.

Third: The guarantee of such Sukuk by the business organizations is considered a factor 

that influences issuance of Sukuk.

Fourthly: The high rates of return of Shihama and government investment certificates 

(Sarh), is an important reason why investors are unwilling to invest in corporate Sukuk 

that yield lower returns and represent high risks than sovereign Sukuk. 

Fifthly:  The joint  stock companies have not made full  benefit  of 1995 Sukuk law in 

issuing Sukuk. 

Consequently, the following recommendations are reached:

First:  The research recommends keeping individual investors aware of the merits  and 

advantages of Corporate Sukuk as an efficient profitable investment tool,  and further 

recommends that business organizations be kept aware of corporate Sukuk to be able to 

issue  private  Sukuk,  considering  that  Sukuk  benefits  productive  sectors  as  well  as 

national economy.

Secondly: The research recommends keeping investors and business organizations aware 

of  1995  Sukuk  law for  the  benefits  of  both  parties  and  in  turn  benefit  the  national 

economy.

Thirdly: The research recommends providing necessary guarantees for Sukuk to attract 

investors’ investment in Sukuk.

Fourthly: The research recommends the revision of 1995 Sukuk law and make the due 

changes to keep up with new developments that benefit  both Sukuk and the national 

economy.
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