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 بسم الله الرحمن الرحيم 

  )2010 سبتمبر( لبنك السودان المركزي النشرة الدورية
Central Bank of Sudan    

Public Information Note (September 2010) 

ساس شـهري عـن أداء الإقتـصاد الـسودا�ي وتنفيـذ الـسياسة النقديـة                توفير معلومات دقيقة وموثقة علي أ     نشرة ب تهتم ال "
والمصرفية وسياسات سعر الصرف ، وهى تعكس �شاط لجنة السياسات فى البنك المركزى وتهدف الى تمليـك الـرأى         

ة لـضمان الاسـتقرار     لتـدابير والاجـراءات المطبق ـ    لـة وا  اثالعام معلومات عامة عن مسار الاقتصاد والفـرص والتحـديات الم          
  " المالى والنقدى وتحقيق الاهداف التنموية فى السودان

 :الاقتصاد العالمي وشركاء التجارة الخارجية للسودان  -1

صـدرت مـؤخراً    التـى   الاقتصاد العالمى بشكل افضل مما كان متوقعاً  حسب تقارير صـندوق النقـد الـدولى                 تحسن اداء   
كــان متباطئــاً فــى كــثير مــن  قــد ، حيــث ا�ــتعش  النــشاط بــسرعة متفاوتــة  فتعــافى مــن الازمــة الماليــة العالميــة  حــول ال

% 4.25ويتوقع ان يرتفع النـاتج العـالمى بمقـدار          . الاقتصادات المتقدمة وقوياً فى معظم  الاقتصادات الصاعدة والنامية          
وكـان الـدعم  الـذى وفرتـه      . 2009فـى عـام   % 5  بمعـدل ، عقـب ا�كماشـه  2011 -2010تقريباً خـلال الاعـوام     

لدفعة المبدئية لمسيرة  التعافى، وهناك اهتمام متزايد بتنسيق السياسات على           السياسات  عنصراً اساسياً فى اعطاء ا      
 حجم وتوفيرالسياسة النقدية  مستوى قمة العشرين والتجمعات الاقتصادية الاقليمية المختلفة والتى ركزت على تسهيل           

 دفعـة تنـشيطية كـبيرة فـى مواجهـة            الـسياسة الماليـة فـى معظـم الـدول          كـذلك قـدمت   . ستثنائى من الـسيولة الداعمـة       ا
  . تحديات تمويل ودعم النمو والتنمية

 اوربــا مــن افــضل   نمــو اقتــصادى ت الولايــات المتحــدةحققــتبــاين الاداء الاقتــصادى فــى  الاقتــصادات المتقدمــة حيــث 
، لقيـادة فـى مـسيرة التعـافى    الاقتصادات الصاعدة والنامية تاخذ بلدان اسيا الـصاعدة زمـام ا       وعلى مستوى   . واليابان  

 ازت ـوالتـى تج  بلـدان افريقيـا   فـى الناميـة الاخـرى   والـدول    امريكـا اللاتينيـة    كما حقق النمو قـوة متزايـدة فـى اقتـصادات         
  . بقوة اكبرمن المتوقع ان تتعافى من اثارها والعالمية المالية الازمة 
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، حيـث يتعـرض النمـو فـى البلـدان الاخـرى       قـة  قويـة  ويرجح ان تظل فى الطليعـة �فـس الاقتـصادات التـى بـدات  با�طلا      
تميل الاحتمالات ارتفاع الدين    حيث  ،  لمعوقات فرضتها  الاضرار الدائمة التى لحقت بميزا�ياتها العمومية فى القطاع المالى           

، ولذلك لابد من وضع اسـتراتيجيات محـددة فـى الـدول الناميـة               لى حد سواء   والنامية ع  العام فى الاقتصادات المتقدمة   
وارد خـصوصاً   رض التعـافى الهـش لـصدمات جديـدة           ولذلك تعتبر امكا�ية تع ـ    لمجابهة ارتفاع الدين العام فى الاقتصاد،       

 وظهـور   اء مـن اوربـا      فـى الولايـات المتحـدة واجـز         متعـددة مخاطر العقارية لايزال مصدراً لمخـاطر       مع ا�كشاف البنوك لل   
   .بعض الاصول السامة فى بيا�ات شبكة المراسلين الدوليين 

شديد  ت ـ بـدأ و امراً صعباً فى معظم اقتـصاديات العـالم بـالرغم مـن حزمـة الخطـط التحفيزيـة،                    التمويلمازال الحصول على    
بينما بدأ   ،  مان توشك على الا�تهاء   ر فى الاقتصادات المتقدمة مما يشير الى ان ازمة الائت         معايير الاقراض المصرفى ينحس   

 ومع ذلك لاتـزال الاوضـاع الماليـة اكثـر           ،من الاقتصادات الصاعدة والنامية   نمو الائتمان يعود الى سرعته السابقة فى كثير         
فقـد اسـتقرت الاوضـاع فـى اسـواق      وهنـاك تحـسن فـى اداء البورصـات العالميـة            .  مما كا�ت عليه قبل الازمة       صعوبة

    . وتشير معظم المؤشرات الى استقرار �سبى فى أداء اسواق المال سهم الشركاتسندات واال
وتـشمل  الى كـثير مـن الاقتـصادات الـصاعدة،       التدفقات المالية  عبر الحدود من الاقتـصادات المتقدمـة            هناك ارتفاع فى    

 ، وعـودة  الاقبـال   ئـد الكـبيرة   عا الاتاهم القوى المحركة لهذه التدفقات سرعة النمو فى الاقتصادات الـصاعدة ، وفروق ـ          
وجـاء ا�تعـاش التـدفقات العـابرة للحـدود مـصحوباً بـبعض الـتغيرات فـى اسـعار الـصرف الفعليـة                        .على تحمل المخـاطر     

. ى الاقتـصادات المتقدمـة والـصاعدة    حيث انخفض سعر الدولار الامريكى وارتفعت بعض العملات المعومة الاخرى ف ـ  
، حيث لم تلتزم الصين بخطـة رفـع سـعر اليـوان بعـد ان أثـر سـلباً                    تبدأ الدول الكبرى قد     الا ان بوادر حرب عملات بين     

على تنافسية صادراتها وقلل مـن قـدرتها فـى بنـاء احتياطيـات النقـد الاجنبـى، ممـا اضـطر الولايـات المتحـدة الى رفـع                             
  . مثيل الضغوط على الصين فى محاولة لتحجيم العجز التجارى الذى تضخم بشكل لم يسبق له 

ى المتزايـد لكـل مـن    تشير المؤشرات الى ان �سب الفقر فى العالم قد تراجعت ولكن بشكل بطئ  بفـضل النمـو الاقتـصاد      
 بالمئــة مــن دخلــها القــومى الاجمــالى علــى      0.7ان الــدول الغنيــة  لم تلتــزم با�فــاق �ــسبة      ويلاحــظ . الهنــد والــصين  

  . لية العالمية ية  بسبب تداعيات الازمة الماالمساعدات التنمو
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وخاصة محصول  فى الدول النامية    تباع سياسات تشجعية وتحفيزية فى مجال الزراعة        اثبتت بوادر ازمة الغذاء ضرورة ا     
اجـراءات محـددة لتقليـل تكلفـة الاسـتيراد عـن طريـق              اتخاذ  القمح والذرة والارز ، عليه لابد من تشجع الا�تاج المحلى  و           

ى فــى تــوفير المــوارد اللازمــة وبنــاء المخــزون الاســتراتيجى لمجابهــة مخــاطر تذبــذبات   تــسهيل اليــات ســوق النقــد الاجنب ــ
 تتجه الدولة ايـضاً لتنميـة طاقتـها    انولذلك لابد . من �احية اخرىالاسعار من �احية ولتحسين الحياة المعيشية للمواطن    

صادية الزراعيــة  التكنولوجيــة والاقتــالا�تاجيــة الزراعيــة ولزيــادة صــادراتها الزراعيــة بالاســتفادة مــن احــدث الاســاليب 
 الى الزراعة التجاريـة، وفـى هـذا الاطـار يـدرس البنـك المركـزى خطـط وتـدابير محـددة لتـوفير التمويـل                          العصرية والتحول 

ايـضاً لابـد مـن الاهتمـام بالقطاعـات الاقتـصادية الاخـرى وعلـى وجـه                  .للقطاع الزراعى وتـشجيع الـصادرات الزراعيـة         
مويل للطاقات المتجددة للتوسع فى ا�تاج الطاقـة الشمـسية لتزويـد الـصناعة والزراعـة والـسكن، ايـضاً                الخصوص توفير الت  

يمكن لابد من الاهتمام بتعدين الذهب وفتح المجال واسعاً لتصديره فى اطار اعادة تدوير عائدات النقد الاجنبى لتمويل                  
  . ل جديدة ويساعد فى استدامة النمو والتنمية الاقتصاديةالمشاريع فى القطاعات الا�تاجية المختلفة مما يخلق فرص عم

، فهنـاك   علـى الاقتـصاد الـسودا�ى       الصرف العالميـة والتغـييرات فـى معـدلات التـضخم           من حيث ا�عكاس اوضاع اسعار    
، الامـارات العربيـة   م2010 سـبتمبر فـى شـهر        شركاء التجارة الخارجية للـسودان     عظملمتزايد فى الضغوط التضخمية     

الـسعودية   %)3.5 (،الـصين  %)1.8 (منطقـة اليـورو   ،)15.5(الهنـد ،  %)0.9-(اليابـان   ،  %)2.5(كوريا  ،  %)1.3(
الجنيه السودا�ى ومعدلات التضخم    ر الصرف    سع  هذه التذبذبات على   ، ويتوقع ان تنعكس   %)13.3 (مصر ،%)5.5(

ياسة النقدية لتحجـيم التـضخم وتحقيـق اسـتقرار          الداخلية فى البلاد، مما يتطلب تضافر الجهود بين السياسة المالية والس          
  . سعر الصرف

  : المؤشرات الاقتصادية الكلية في الاقتصاد السودا�ي أداء-2
  : التضخم  2-1

 لــشهر %9.2 ومـن ثـم تراجـع مـرة اخـرى ليـسجل       % 10.3الى اغــسطس  التـضخم الكلـى  فـى شـهر      معـدل  انخفـض 
اســعار الحبــوب الغذائيــة �ــسبة لظهــور الا�تــاج المبكــر فــى بعــض  ويعــزى هــذا الانخفــاض الى انخفــاض  ،م2010ســبتمبر

 .الولايــات ، وكــذلك انخفــاض اســعار بعــض ســلع البقوليــات والخــضر ، وانخفــاض اســعار الــسكر لقــرب موســم الا�تــاج 
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 مـن خـلال رفـع الاحتيـاطى النقـدى القـا�و�ى وسـحب ودائـع البنـك            ا�كماشـية  �قديـة سياسـة     ا�تـهاج    ويمكن القـول بـان    
لـسيطرة علـى معـدلات التـضخم      ا بشكل مقدر فى امتـصاص فـائض الـسيولة و          ساهمطرف البنوك التجارية قد     كزى  المر

   . وتحقيق الاستقرار الاقتصادى 
  

  م 2010  سبتمبر-التضخم من ابريل)1(شكل رقم ال

  
  : عرض النقود 2-2

بمعـدل  بنهايـة اغـسطس    مليـون جنيـه     32760 مليون جنيه مقار�ة  بــ       33263سبتمبر الى    عرض النقود بنهاية     ارتفع
 ) م2010بنهاية ديـسمبر   (%28.1 عرض النقـودل  سميالانمو المعدل النسبة المستهدفه في   وتبلغ  % 17.4نمو تراكمي   

ــدف وســيط  ــف  و كه ــن الموق ــادة ع ــة اغــسطس بزي ــسبة  بنهاي ــف  %.1.8 بن ــسبة لموق ــود كاصــول او   وبالن  عــرض النق
 5931- مـن )NFA ( صافى الاصـول الاجنبيـة  انخفاضعلى القاعدة النقدية الى     تشير العوامل المؤثرة     ،استخدامات

عـن  % 1.2بنـسبة   )NDA(، وزيـادة صـافى الاصـول المحليـة          %1.6بمعدل    لشهر سبتمبر  مليون جنيه    6026-الى  
. )net claims on government(صـافى المطلوبـات علـى الحكومـة       بسبب ارتفـاع  موقف شهر اغسطس

  .م 2010 فى سبتمبر 2.23الى فى اغسطس  2.29  من  (multiplier) ف النقدىالمضاع وانخفاض 
  م 2010 سبتمبر– العوامل المؤثرة فى عرض النقود يناير )2 ( رقمشكلال



 6

  
  م 2010 سبتمبر– مكو�ات عرض النقود يناير )3(رقم شكل ال

  
  م 2010 سبتمبر– عرض النقود يناير  العوامل المؤثرة على)1(جدول 

 NFA NDA revaluation 
monetary 

base 
money in 

circulation 
bank 

reserves 
multiplier 

money 
supply 

cumulative 
growth 

January  -5172 10065 7744 12636 8251 3886 2.21 27934  1.5  
February -5577 11017  8493 13789 8832  4620 2.05 28314 3.9 

March 5563- 10740 8366 13543 8010  5127  2.22 30132 6.4 

April -4982 10643 8368 14028 8309 5264 2.22 31099 9.8 

May -5327 10758 8451 13881 8116 5252 2.23 31030 9.6 

June -5877 11615 9000 14738 7945 5941 2.13 31356 10.7 

July  -5817 11632  8937 14707 8043 6182 2.23 32727 14.9 

August  -5931 11365 8860 14294  8074 5485 2.29 32742 15.6 

*September  -6026  11965 8978 14917  8276 5823 2.23 33255 17.4 

 بيا�ات تقديرية*
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  : سعر الصرف وسوق النقد الاجنبي 2-3
 مـــناً طفيفـــاً  ارتفاعـــ ســـعر صـــرف الـــدولار مقابـــل الجنيـــه الـــسودا�ي لـــدي بنـــك الـــسودان المركـــزي متوســـط  ارتفـــع

ــدولار في  ســجل ، فيمــا   م2010 ســبتمبر  في  للــدولار2.367  الي أغــسطس في جنيــه للــدولار 2.366  ســعر ال
  شــهر في جنيــه 3.05ســعر صــرف اليــورو مقابــل الجنيــه الــسودا�ي  مــن   متوســط ارتفــعو ، 2.87 الــسوق المــوازي 

 فـى تحديـد سـعر الـصرف ،          المـستخدمة ة التـى    ، ويتسق ذلـك مـع المرو�ـة النـسبي         سبتمبر شهر   في 3,09 أغسطس الى 
وشملت عمليات التدخل فى سوق النقد الاجنبى �شاط كبيراً فى هذا الشهر وهناك خطـة موضـوعة للمحافظـة علـى                     

عـن طريـق عمليـات الـسوق     )  sterilization(استقرار سعر الصرف تهتم بـادارة الاحتياطيـات وعمليـات التعقـيم     
 ولـذلك يمكـن القـول با�ـه يمكـن الحـد مـن               ، المالية والبنك المركـزى     وزارة ولة بالتنسيق بين  المفتوحة واجراءات ضبط السي   

 ،بالتنـسيق مـع الجهـات الاخـرى وتوجيـه المـوارد للاولويـات              )تجـارة العملـة   (عمليات المضاربة فـى سـوق النقـد الاجنبـى           
جنبــى ان المــضاربة تمثــل مــصدر وتغطيــة مــدفوعات النقــد الاجنبــى الفعليــة، حيــث اثبتــت تجربــة حــصر بيــع النقــد الا 

اساسى لرفع سعر العملة الاجنبية، ولذلك هناك حزمة تـدابير مـن شـأنها ان تـساعد فـى تـوفير النقـد الاجنبـى لكافـة                           
  .  عمليات الاستيراد والمدفوعات الاخرى غير المنظورة وكذلك تساعد فى تحجيم المضاربة 

تعــديلات فــى   المركــزي الــسودان بنــك جــرىبعمليــات النقــد الاجــنبي أالمتعلقــة وفي إطــار المراجعــة المــستمرة للــضوابط 
ــضوابط والاجــراءات   ــة بالنقــد الأجــنبي  ال سمــح للمــصارف بفــتح  حيــث ، )مقــيمينلل رةالحــ(  في مجــال الحــسابات الجاري
 تدفقات  لديهمفتح الحسابات الجارية الحرة للأفراد الذين       سمح ب  ، كما    بتحويلات من الخارج فقط    الحسابات الجارية الحرة  

الـذين يتقاضـون مرتبـاتهم      ( لتغذيـة حـساباتهم مـثلاً     ) بعد إبراز المستندات المؤيدة لـذلك       ( �قدية مستمرة بالنقد الأجنبي     
يسمح للعاملين بالدولة بفتح حـسابات ادخـار أو اسـتثمار           ،و  ) بالعملة الأجنبية أو الذين لديهم تحويلات منتظمة وراتبة         

يكـون الحـد الأد�ـى لفـتح      و.ولا يشترط أن يتم فتح الحسابات بتحويل مـن الخـارج   )  شيكات دون منحهم دفاتر( فقط  
أو ما يعادلها من عملة الدولار الأمريكي ، الريال الـسعودي ،             )فقط خمسة ألف يورو     (  يورو   5000الحساب الجاري   

 لتوسـيع قاعـدة ودائـع البنـوك واجـراءات      وهناك تشجيع لدعم تحـويلات المغتربـين  .الدرهم الإماراتي ، الجنيه الإسترليني     
اخرى لتسهيل صادر الذهب والصادرات الاخرى مما يساعد فـى دعـم مـوارد النقـد الاجنبـى بـالبلاد، ويـدرس البنـك                        

  .   المركزى حالياً حزمة من الاجراءات التى تساعد فى تشجيع وترقية الصادرات غير البترولية 
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 للمصارف باستخدام كل طرق الدفع لتنفيذ عمليات الاستيراد للسلع          سمح فقد   ،فى مجال استخدام الحسابات وتغذيتها    
القمح ، الأدوية ، الأجهزة والمعدات الطبية ، مـدخلات الإ�تـاج الزراعـي والـصناعي ، الآلات                  ( الأساسية ذات الأولوية    

يتم استيرادها عـن طريـق خطابـات    أما بالنسبة للسلع الأخرى ف. والاستيراد لأغراض الاستثمار  ) والمعدات الرأسمالية   
 Cash Against Document(والــدفع ضــد المــستندات  ) Sight/Lcs(الاعتمــادات المــستندية إطــلاع 

 كمـا حظـر علـى المقـيمين         ،إصـدار خطابـات الـضمان بالنقـد الأجـنبي للمقـيمين لـصالح مـستفيدين بالـداخل                 حظر  تم  و،)
تـسوية   أن تـتم    و  على حفظ المـوارد لاسـتخدامها داخـل البلـد،           حرصاً شركات وافراد القيام باى استثمارات خارجية     

  .كافة المعاملات الداخلية بالعملة المحلية  
   : التمويل المصرفي وتطور الجهاز المصرفي 4 -2

ــام     ــة للع ــسياسة التمويلي ــات ال ــاً لموجه ــل       2010وفق ــة لتموي ــوك  التجاري ــه  البن ــزي بتوجي ــسودان المرك ــك ال ، اســتمر بن
ــصرافات      القطاعــات ا ــة المــصرفية للتأكــد التــام مــن التــزام البنــوك وال لا�تاجيــة ، وتبــذل جهــود مكثفــة للاشــراف والرقاب

 والتاكد من توفير التمويل للقطاعات الا�تاجية ، ومـن المتعـارف عليـه              ،بتوجيهات البنك المركزى لتحقيق الاستقرار المالى     
الى هنـاك دائمـاً توفيـق بـين هـدف تحقيـق الاسـتقرار المـالى                 هناك مخاطر تمويل تتنـوع حـسب النـشاط الاقتـصادى، وبالت ـ           

دارة مخـاطر   اوهدف تشجيع التمويل المصرفى لدفع الا�تاج ، ولذلك وضعت الضوابط اللازمة لضمان استرداد التمويـل و               
  .    الائتمان للتأكد من ضمان حقوق المودعين كاحد اهم اهداف البنك المركزى 

زيـادة  ولجميـع  القطاعـات الا�تاجيـة ،          الارتفاع النسبى للتمويـل  المـصرفى         حظ استمرار   يلا )2(رقم   الجدول   من خلال 
التجـارة     تمويـل سـجل حيث  ، 2010  اغسطسخلال شهرتدفق التمويل  لكل القطاعات  بالعملتين المحلية والاجنبية         

ــة  ــواردات المحلي ــسبة تغــير بلغــت  أوال ــى � ــى% 13.0و  %15.0 عل ــوالى عل ــم   ، الت  ـــ القطــث ــصناعى بـ % 10.5 اع ال
، % 8 المــشاركة، % 12 خـرى أ، % 66مـن حيـث الـصيغ بلغـت �ـسبة مـساهمة المرابحـة        و.%   10.8 ــ ــوالزراعـى ب 

لمــصرفي بالعملــه المحليــة  لــشهر     مــن اجمــالي تــدفق التمويــل ا   %1الاجــارة  ،%3الــسلم ، % 4 المــضاربة، % 5 المقاولــة
جارة المنتهية بالتمليك فى التمويل طويـل الامـد وهنـاك صـيغ ومـشتقات       م ويشجع البنك المركزى صيغ الا     2010سبتمبر

  .   الدراسة من شأنها ان تشجع التمويل وتقلل مخاطر الائتمان مرحلةمالية فى 
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  :  2010 شهر أغسطس –رصيد التمويل المصرفي حسب القطاعات )2(  رقم دولالج  
                     مليون جنيه                                                                           

  %النسبة   المجموع  اجنبي  محلي  القطاع
  10.8  2241.1  23.7  2217.4  الزراعة
  10.5  2164.1  641.3  1522.9  الصناعة
  2.2  454.3  65.4  388.9  الصادر

  5.0  1037.4  33.9  1003.5  النقل والتخزين
  15.0  3096.5  309.8  2786.7  التجارة المحلية

  13.0  2690.9  1378.7  1312.2  الوارد
  43.4  8976.6  1193.8  7782.7  اخري
  100.0  20661.0  3646.7  17014.3  المجموع

   قسم البنوك والمؤسسات المالية– بنك السودان المركزي: المصدر
توزيع التمويل المصرفى اغسطس 2010م

الزراعة  
11%

الصناعة
10%

الصادر 
2%

النقل والتخزين
5%

التجارة المحلية
15%

الوارد 
13%

اخري 
44%

الزراعة   الصناعة الصادر  النقل والتخزين التجارة المحلية الوارد    اخري 
  :حركة التجارة الخارجية وميزان المدفوعات:   موقف القطاع الخارجى2-5

 التـى   سياسات  الم، �تيجة لاستمرار تبنى     2010 فى الربع الثالث لعام      للبلادسن فى موقف التجارة الخارجية       تح هناك
ع الصادرات غير البترولية ، بالاضافة الى تنظيم  عمليات تنقيب الـذهب لكـى يـساهم  بنـسبة اكـبر فـى حـصيلة              شجت
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لحوم السودا�ية خـلال موسـم الهـدى ، كمـا يتوقـع ان تكثـف                ومن المتوقع ارتفاع الطلب على ال     الصادرات غير التقليدية ،   
   .الدولة جهودها للتوسع فى صادر الايثا�ول والذهب 

  م 2010 اغسطس 31الصادرات غير البترولية للفترة اول يناير حتى  ) أ ()3(الجدول رقم
  المبالغ بملايين الدولارات 

2009  2010  
  القيمة  القيمة  السلعة
  26.4  3.4  اللحوم

  91.6  83.3  الحيوا�يات الحية
  106.8  106.1  سمسم

  50.8  42.9  الصمغ العربى
  8.8  16  سكر
  18.8  12  الجلود
  29.9  15.7  قطن
  720  87.7  ذهب
  69.4  124  اخرى

  1053  367.3  الاجمالى
 المصدر الادارة العامة للجمارك         

    م2010 اغسطس 31ول يناير حتى  للفترة اتفاصيل الواردات) ب ()3(الجدول رقم  

  المبالغ بملايين الدولارات   

 المصنوعات النقل الغذاء  
الآلات 
 والمعدات

 اجمالي االواردات اخري

 1614.59 359.67 384.22 298.96 184 387.74  الواردات

 100.00 22.28 23.80 18.52 11.40 24.01  %�سبة المساهمة 
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لغـذاء فـى بلـد يمكـن ان يكـون سـلة غـذاء العـالم، ولـذلك لابـد مـن تنـسيق                    فى ا % 24يلاحظ تركيز الاستيراد بنسبة      
الجهود لاحلال الواردات الزراعية والصناعية عبر استراتيجية تعتمد على الا�تاج مـن اجـل التـصدير ولـن يتـاتى ذلـك الا                      

، ولـذلك لابـد مـن تـضافر الجهـود            مـن وفـورات القيمـة المـضافة        بقيام قاعدة التـصنيع وتطـوير البنيـات التحتيـة للاسـتفادة           
وتنسيق السياسات فى القطاع الاقتصادى بشكل متكامل من اجل النـهوض بالزراعـة والـصناعة والاسـتفادة مـن فـرص                     
ازمة الغذاء العالمى وتوسيع التصدير الى اسواق دول الجوار التى بدات تستقبل الصادرات الـسواد�ية فـى اتجـاه التكامـل                     

ع حركـة  يشجوت ـكذلك المساعدة فى توطيـد الـروابط الاقتـصادية بـين الـسودان والـدول الـصاعدة                ،الاقتصادى الاقليمى 
   . التجارة والاستثمار 

  :  الذهب
 ، حيـث سـجل      اغسطسرتفاعاً طفيفيا مقار�ة بشهر     إ  2010  سبتمبر خلال شهر  الذهب السودا�ية    عار أس شهدت

 وهنـاك أدلـة     ، دولار فـى المتوسـط لـشهر  اغـسطس             39.9  دولار مقار�ـة بـــ ــ     40.4   حـوالي  24سعر الجـرام عيـار      
ــات    مؤكــدة  ــذهب فــى ولاي ــشمالية، كردفــان والنيــل الازرق   ،والقــضارف ،نهــر النيــل  بوجــود كميــات كــبيرة مــن ال وال

لاجمــالى وتقويــة تــستدعى تــدخل الدولــة لتنظــيم عمليــات التنقيــب العــشوائى للاســتفادة منــها فــى دعــم النــاتج القــومى ا 
 مليـون دولار فـى الفـترة    720تم تـسجيل  (الوطنى، من المتوقع ان يفوق صادر الذهب هذا العام مليـار دولار    الاقتصاد  

   ) . 1 اغسطس31من اول يناير حتى 
  : عمليات السوق المفتوحة وسوق الاوراق المالية  2-6

  9179.98لى  مليـون جنيـه لـشهر  اغـسطس ا    8795.63 مـن     شـهادات شـهامة    الحجم الكلي لإصدارات     ارتفع  
 المؤسـسات والـصناديق بنـسبة    و قطـاع  ،% 0.43  التجاريـة  قطـاع البنـوك   بلغت �سبة الاجا�ـب في    ف ،   2010سبتمبر
ويـتراوح  متوسـط  العائدالـسنوى  علـى الـشهادات المـشاركة            ،%0.56، كما بلغت النسبة الكليـة للاجا�ـب         % 0.13

 وهـذا يــدلل علـى ان شـهامة اصـبحت اهــم     %.14.5،  %16الحكوميـة فـى الـسوق الثـا�وى  لعــدة اصـدارات مـابين       
   .مصادر تمويل المواز�ة العامة للدولة واحد اهم مواعين الادخار 

                                                 

  )  أ) (3(الجدول رقما�ظر 1
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إذ بلــغ  الحجــم الكلــي لاصــدارات شــهادات صــرح  شــهادات صــرح مقار�ــة بــالموقف الــسابق ،علــى  أي تغــيير لم يطــرأ 
ــه في 2154.40 ــون جنيـ ــيتمبر 30 مليـ ــســـجلت و، 2010سـ ــاع �ـــسبة الاجا�ـ   والـــصناديق  المؤســـساتب في قطـ

 وبلـغ إجمـالي حركـة    .%12.31فـى سـوق الاوراق الماليـة      لاجا�ـب   ا  لاسـتثمارات  نسبة الكليـة  اللغت  كما ب %. 7.24
حيـــث بلـــغ عـــددها   مليـــون جنيـــه11.75 ســـبتمبر20لثـــا�وي بالنـــسبة لـــشهادات صـــرح  في  التـــداول في الـــسوق ا

   %.16ي  وبلغ متوسط العائد السنوشهاده ،) 117497(
�قطـة  ) 0.21(�قطـة بفـارق     ) 2365.50(الى  ) 2365.29(مرتفعاً مـن    لأوراق المالية    سوق الخرطوم ل   مؤشراغلق  

البنـوك ، الاتـصالات والوسـائط ، الخـدمات الماليـة ،             : تم التداول هذا الشهر فـى قطاعـات         عن الشهر الماضى ، حيث      
التـامين ،  الـصناعى ، الاخـرى ، التجـارى         :  سـجلت قطاعـات      فيمـا سـتثمارية والـشهادات الاسـتثمارية ،      الصناديق الا 

تداول لشهر اغسطس فقد ارتفعت جميع المؤشرات ، اذ بلغ          المقار�ة بمؤشرات   .والزراعى غياباً عن تداول هذا الشهر       
 ، بلـغ عـدد      م2010 لـشهر سـبتمبر      جنيـه   )209526674.94(الى  ) 153753979.61( حجم التداول من    
الى ) 746403( صــــــكاً ،وعــــــدد الاســــــهم المتداولــــــة مــــــن  ) 589811(الى ) 551330(الــــــصكوك مــــــن 

  . عقداً ) 715(الى ) 677(عدد العقود المنفذة من وسهماً ، )4681507(
  -:1/10/2009 اصدار 43منحني العائد علي شهادات شهامة  )3(شكل رقم 

  
  إدارة التمويل - بنك السودان المركزى :المصدر  

ثم %  1.9. اقل من القيمة العادلة ب% 2 قدره بمعدل عائد للقيمة السوقية 43  الإصدارةشهادةبدات 
علي من القيمة العادلة ، وفي شهر يو�يو بلغ عائد الشهادة أ عائد لتحقق ومارسارتفعت تدريجيا في يناير وفبراير
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 العائد تلاحظ هبوطو ،منذ يو�يو وحتي الان.بالسعر العادل% 10.3بسعر السوق و% 10.4فى المتوسط 
% 0.6ـــــ اغسطس انخفاض العائد علي الشهادة  عن يوليو بشهرشهد. بسعر السوق عنه بالسعر العادل 

 ويعزي ذلك الي انخفاض التوزيعات الحقيقية علي ،%4وبانحراف كبير عن العائد المتوقع للشهادة بلغ اكثر من 
 وكا�ت الاصدارة أقل تذبذباً  .2010في توزيعات اغسطس % 13شهادات شهامة والتي انخفضت الي 

   .2.8غ الانحراف المعياري لسعر السوق مقار�ة مع الإصدارات الأخري  حيث بل

  - :1/1/2010 اصدار 44منحني العائد علي شهادات شهامة )4(شكل رقم        

  
  إدارة التمويل - بنك السودان المركزى :المصدر  

، % 3.2 بلغ  44 الاصدارة عائد بالسعر العادل في بداية تداول بين العائد بسعر السوق وال يلاحظ ان الفرق 
، ويمكن تفسير ذلك باوضاع السيولة لدى حملة  وقلة المعروضطلب عليهاحيث عكست هذه الزيادة قوة ال

ت اسعار السوق تقارب سعر الشهادة منذ شهر مارس وحتي يو�يو بدأ.  هادات من شركات وافراد وبنوكالش
بلغ حوالي ها  اقل من السعر العادل بمتوسط سطس عكست اسعار السوق تراجعا  مما جعلفي اغ. العادل 

 اشهر مما يجعل العائد 4وتبقي لتاريخ تصفيتها % 8.39حيث كان العائد بسعر السوق في اغسطس % 2.3
بينما العائد المتوقع علي حسب �شرة ، % 13.5المتوقع للشهادة  علي حسب توقعات السوق في حدود 

 مقار�ة اقل تذبذباً كا�ت و ،%13.15  حوالي 44 للاصدارةبلغ متوسط العائد المتوقع %.16لاصدار ا
   .1.3 غ الانحراف المعياري لسعر السوق   حيث بل43بالاصدارة 
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  :1/4/2010 اصدار 45منحني العائد علي شهادات شهامة )5(شكل رقم    

 
  لإدارة التموي - بنك السودان المركزى :المصدر  

فى يو�يو بسعر السوق وهو عائد اعلى من السعر العادل بحوالى % 5.5 بعائد قدره 45 الإصدارة دات ب
 اغسطس  زيادة طفيفة  شهرشهدبينما % 4.2، ومن ثم انخفض العائد بسعر السوق  فى يوليو الى % 1.5

 الوحيدة التي الإصدارة وتعتبر %  1.6 الا ا�ه مازال اد�ى من القيمة العادلة بحوالى ،%6للعائد بسعر السوق الي 
 الاخري  والتي شهد العائد عليها لإصدارات مقار�ة با شهد العائد عليها زيادة ظاهرة عن الشهر السابق

  وبلغ الانحراف المعياري11.0  حوالي 45 للإصدارةبلغ متوسط العائد المتوقع .استقرارا للثلاث شهور السابقة
هامة المطروحة حالياً  شإصدارات هى اقل تذبذباً فى العائد من بين جميع 45 الاصدارة وهذا يعنى ان  0.9

يعتبر شهر سبتمبر هو الشهر الاول من عمر الشهادة من حيث التداول في السوق الثا�وي  حيث  فى السوق، و
       %.    1.1العادلة   وهى تزيد عن القيمة% 4.6بدات هذه الشهادة بعائد قدرة 

  :1/7/2010 اصدار 46منحني العائد علي شهادات شهامة ) 6(شكل رقم   
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  إدارة التمويل - بنك السودان المركزى :المصدر  

  : منحني العائد على صكوك الإستثمار الحكومية) 7(شكل رقم 

  
  إدارة التمويل - بنك السودان المركزى :المصدر

لاحظ ان تداول هذه الصكوك في  وي، عائد صكوك الاستثمار وفق �شرات الاصدار)7(رقميوضح الشكل 
 توزع عائداتها بصورة ربع سنوية و�صف وطبيعة هذه الاصدارات متد�ى والعائد ثابتالسوق الثا�وي 

ولذلك لابد من تشجيع �شاط صرح فى عمليات السوق الثا�وية لتصبح احد اهم المواعين الادخارية .سنوية
   . وتضمن استمراريتهاباجراءات 

  2010 ني العائد المتوقع علي الودائع الاستثمارية للعاممنح)  8(شكل رقم 

  
  إدارة التمويل - بنك السودان المركزى :المصدر  
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الارباح تقديرات لوذلك وفق % 9.1 حوالى 2010متوسط العائد للودائع الاستثمارية في نهاية العام يتوقع ان يبلغ 
   . ى الاقتصاد، وهى تمثل احد اهم مصادر التمويل فالمصارفالمحققة فى 

  -:منحني العائد المرجح الكلي على شهادات شهامة و صرح وودائع البنوك) 9(شكل رقم       

 
  إدارة التمويل - بنك السودان المركزى :المصدر    

  %12.7م 2010من المتوقع ان يبلغ العائد الكلى المرجح لكل الاوعية الاستثمارية  بنهاية العام و

  ):7(ية الادخارية المكو�ة للمنحني بالشكل رقم جدول يوضح اوزان الاوع

)بملايين الجنيهات(القيمة  الوزن النسبي  اسم الوعـــــاء الادخاري 
45%   الودائع الاستثمارية بالبنوك 8,581.6
44%  )شهامة( شهادات المشاركة الحكومية 8,280.12  
11%  )صـــرح(شهادات الاستثمار الحكومية 2,116.7  
   الاجمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالي 18,978.42

  والله الموفق ،،
  إدارة البحوث والتنمية -                        بنك السودان المركزى
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