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 بسم الله الرحمن الرحيم 

دا�ي وتنفيـذ السياسـة النقديـة    سـاس شـهري عـن أداء الإقتصـاد السـو     تـوفير معلومـات دقيقـة وموثقـة علـي أ     تهتم النشـرة ب "
تعكس �شاط لجنة السياسـات فـى البنـك المركـزى وتهـدف الى تمليـك الـرأى العـام         لمصرفية وسياسات سعر الصرف ، ووا

ة لضـمان الاسـتقرار المـالى    لـة والتـدابير والاجـراءات المطبق ـ   اثمعلومات عامـة عـن مسـار الاقتصـاد والفـرص والتحـديات الم      
  " ف التنموية فى السودانوالنقدى وتحقيق الاهدا

  
 :الاقتصاد العالمي وشرآاء التجارة الخارجية للسودان  -1

 
% 3م واستقرت التوقعات حول معدلات نمو لا تتجـاوز  2011المراقبين  من سرعة تعافى الاقتصاد الامريكى خلال العام  قلل بعض
لايـزال تحقيـق   م،و2015قبـل العـام   % 5لى مسـتويات  ، فيما تشير التحليلات الى صعوبة تخفـيض معـدلات البطالـة ا   % 9.5وبطالة 

وهـذا يمثـل    ،تقدمـة بـوتيرة أبطـأ مـن سـائر بلـدان العـالم       لمحيـث تنمـو البلـدان ا    ،غـير مؤكـد  النقدى عالميـاً  الاستقرار المالي و
، حيـث ظهـرت الضـغوط    دول منطقـة اليـورو والـدول الامريكيـة علـى حـد سـواء       سياسـات  للتحديات التي تواجه  دراًمص
هبط الدولار إلى أد�ـى مسـتوياته منـذ شـهرين وسـط تنـامي الثقـة بشـأن النمـو          واق التمويل في منطقة اليورو، ددا في أسومج

العائد بـين العملـة    اتفروق ارتفعتو. تفاع إلى رقم قياسي جديدالاقتصادي العالمي وعلى خلفية سماح الصين لعملتها بالار
وتزايد التكهنـات بارتفـاع أسـعار الفائـدة في     العالمى  لتفاؤل بشأن النمو الاقتصادي كية والعملات الرئيسية مع  تنامي ايالأمر

مسـارا موازيـا    الإسـترليني واتخـذ الجنيـه   ،  أوروبا والمملكة المتحدة، الأمر الذي أدى إلى تعرّض الدولار لمزيد مـن الضـغوط  
بـأن يضـطر بنـك إنجلـترا      توقعاتط التضخمية إلى لمسار اليورو مستفيدا من ارتفاع معدلات العائد حيث أدّى تزايد الضغو

  . إلى رفع أسعار الفائدة في وقت أقرب مما كان متوقعاً
  

دولار  وهى المرة الاولى منذ الازمة الماليـة العالميـة ،    100سعر البرميل  حاجز ال  ىارتفعت اسعار البترول عالمياً وتخط
ن  �تيجة لارتفاع عائدات الصادرات البترولية ، وتشـير التقـديرات ايضـاً    ويتوقع ان يتحسن اداء الميزان التجارى فى السودا

ويتوقـع ان ترتفـع عائـدات الـذهب فـى       ،م2010مليار دولار بنهاية العام والتى وصلت الى حوالى  الى نمو عائدات الذهب
بالرغم من عدم وضـوح  و .رجيةامارات الخيع التعدين التقليدى وجذب الاستثالاعوام القادمة �تيجة للجهود المبذولة لتشج
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هناك �سبة مقدرة ستعود للشمال بسبب امكا�ية استفادة السودان ، الا ان الرؤية حول قسمة عائدات النفط بعد الا�فصال
الجنوبى من البنيـة التحتيـة لصـناعة الـنفط بالشـمال مـن �احيـة وترحيـل و�قـل الـبترول عـبر الا�ابيـب وتكريـره فـى المصـافى                

  .مما يجعل التنسيق فى ا�تاج وتصدير البترول  ضرورة حتمية لكلا الطرفين  من �احية اخرى، يناءوتصديره عبر الم
  

مما لاشك فيه ان التبادل التجارى يؤدى الى زيادة الا�تاج والاستهلاك بين الدول مما يسهم فى رفع مسـتويات الرفاهيـة   
الحصـص  (اء قيـود الجمـارك والقيـود الكميـة الاخـرى      نـى ا�تف ـ التجارة الحـرة بـين بلـدين فهـذا يع     للسكان، واذا قامت

يمكن ان يسهم فى رفع القـدرات الا�تاجيـة    ،، وبالتالى فان تسهيل التجارة المعتمدة على الميزات النسبية) والكوتات
ومن �احية اخرى فى حالة السماح بحريـة حركـة    ،وتحسين العائد على المنتجين من �احية ،بفتح الاسواق الخارجية

لع باعتبار التجارة بين الشمال والجنوب ضمن تجارة الحـدود حتـى فـى ظـل اصـدار عملـة الجنـوب، فهـذا يعنـى          الس
عدم حوجة الاقتصاد فى السودان الجنوبى الى عملات حرة لاستيراد العديـد مـن السـلع الاساسـية كالـذرة والقمـح       

ستثمار فـى جنـوب السـودان وامكا�يـة المسـاهمة      والا والمواد البترولية وفى المقابل يستفيد الشمال من فرص التجارة
الا�ـدماج والتكامـل    ة علـى الطـرفين ويسـهم فـى ايجـاد     فى ا�شـاء المشـروعات الزراعيـة والصـناعية ممـا يعـود بالفائـد       

ولـذلك تعتمـد التوقعـات    . الا�تـاج وتحسـين المعيشـة     زيـادة الاقتصادى والذى بدوره يسهم فـى خلـق فـرص العمـل و    
لتجـارة والاسـتثمار بـين    لمشـتركة بـين الطـرفين فـى فهـم ضـرورات التكامـل الاقتصـادى واهميـة ا         على نجـاح اللجـان ا  

  . الطرفين لضمان المصلحة المشتركة 
  

وذلـك لمـا    ،فى مجال ا�تاج وتصدير النفطوالاوربية مع ا�فتاح البلاد اقتصادياً يتوقع ان تسهم الاستثمارات الامريكية 
والتـى تحتـاج الى تقا�ـة متطـورة لا      ،البحـر الاحمـر   عـن الـنفط فـى    القدرة على التنقيب تتميز به التقنية الامريكية من

وبالتالى فتح المجال واسعاً للتجـارة والاسـتثمار مـع الـدول الاسـيوية والاوربيـة       . عدد قليل من الدول  لدىتتوفر الا 
وممــا لاشــك فيــه ان . لمباشــر  ايضــاً لفــتح الاســواق الخارجيــة للمنتجــات الوطنيــة وجــذب الاســتثمار الاجنبــى ا و

الاقتصاد يمر بمرحلة تحتـاج الى تضـافر الجهـود الدبلوماسـية مـن اجـل وضـع الترتيبـات اللازمـة لجـذب الاسـتثمارات            
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الاجنبية وخلق علاقـات حسـن جـوار مـع الدولـة فـى الوليـدة فـى السـودان الجنـوبى والبحـث عـن فـرص اسـتغلال               
  . الموارد البشرية والمادية

  
م، الامارات العربية 2010 ديسمبريد فى الضغوط التضخمية لمعظم شركاء التجارة الخارجية للسودان  فى شهر هناك تزا

الســعودية  %) 4.6(الصــين،  %) 2.5(منطقــة اليــورو   ،)8.2(،  الهنــد %)0.1(، اليابــان  %)4.1(، كوريــا %)1.94(
 عـدلات التضـخم   ف الجنيه السودا�ى ومصرن تنعكس هذه التذبذبات على سعر ويتوقع ا %)10.2( مصرو   ،%)5.3(

وتحقيـق اسـتقرار سـعر    زمـة لاحتوائـه   لارد ووضـع الترتيبـات ال  ولـذلك لابـد مـن التحسـب الى التضـخم المسـتو       .فى الـبلاد 
لان تحقيق الاستقرار الاقتصادى فـى ظـل التحـولات التـى تمـر بهـا الـبلاد         حلة الحالية اهم اهداف المر من  وهى .الصرف

الثقة فـى الاقتصـاد ويـؤدى الى مزيـد مـن تـدفقات الاسـتثمار الاجنبـى والتوسـع فـى الا�تـاج والتصـدير ورفـع               يمكن ان يقوى
  . معدلات النمو الاقتصادى فى المدى البعيد 

  
  :المؤشرات الاقتصادية الكلية في الاقتصاد السوداني أداء -2
  :التضخم   2-1

م الى 2010ديســمبر   فــى شــهر% 15.4 مــن ) headline inflation( معــدل  التضــخم الكلــى  فــعارتيلاحــظ ا
% 13الى % 9.9مـن    (core inflation)بينما ارتفع معدل التضخم الاساسـى   ، م2011يناير شهرفى %  16.7

ويرجع ذلك الى انخفاض سعر صرف الجنيـه  % 12الى % 9.1من  )imported inflation(التضخم المستورد  و، 
ومـع زوال التوقعـات السـالبة يتوقـع ان تـنخفض الاسـعار       .  تى تزامنت مع فترة الاسـتفتاء  السودا�ى بسبب عدم اليقينية ال

بنهاية العام ، وهـذا يعنـى   % 80الى  الاول  فى الشهر% 20بعد مدى زمنى محدد حسب فترات الابطاء والتى تتدرج من 
  .  ر الصرفضرورة ا�تهاج سياسة �قدية ا�كماشية لتخفيض التضخم والمحافظة على استقرار سع
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  م 2011م الى يناير 2010معدلات التضخم فى السودان يناير ) 1(الشكل رقم 

  
ت قياسـية ، عليـه   م الى مسـتويا 2011م وبدايـة العـام   2010اعلاه يلاحظ ارتفاع معـدلات التضـخم بنهايـة العـام     ) 1(من الجدول 

النحو من شأ�ه ان يعرض الاستقرار الاقتصادى الى خطر داهم فارتفاع معدلات التضخم بهذا طر التضخم ، امخمن لابد من التنبيه 
يستوجب توجيه الدولة لكافة الجهود لاحتواء التضخم، فمن المتعارف عليه ان معدلات التضخم عندما تترتفع بشكل متتالى يصـبح  

. د فـى مرحلـة التضـخم الركـودى    فعاليـة السياسـة النقديـة والماليـة عنـد دخـول الاقتصـا        عوبة بمكان تقليلها مستقبلاً لضعفمن الص
هناك موجة تضخم دولى تضرب اقتصاديات العالم كاحد اهم �تائج الازمة المالية وازمـة الغـذاء وارتفـاع اسـعار الطاقـة وهـذا       حالياً 

فظـة علـى اسـتقرار سـعر الصـرف، ولـذلك       اسـقة مـن اجـل كـبح جمـاح التضـخم والمح      يحتم التفكير مبكراً فـى حزمـة سياسـات متنا   
البنك المركزى ادواته المتعارف عليها من اجل تقييد النمو النقدى من �احية وتحييد الاثار التضـخمية للتمويـل بـالعجز عـن      يستهدف

  . طريق الاستدا�ة من الجهاز المصرفى عن طريق عمليات السوق المفتوحة و�شاط التدخل فى سوق النقد الاجنبى 
وهـى مـن     م 2011فـى ينـاير   % 16 سـجل معـدل التضـخم الشـهرى     وما زالت الضغوط التضخمية لم تبرح مكانها فقد

المعدلات العالية التى سجلت فى تسعينات القرن الماضى ، فخلال العشر سنوات الماضية تمت السـيطرة علـى التضـخم ،    
اسـة  شـهراً ، فـان السي   13الى  10وبما ان هناك مدى زمنى لتـاثير التغيرفـى عـرض النقـود علـى التضـخم يـتراوح بـين الى        

م وهـى  2011الانمكاشية النقدية التى ا�تهجها البنك المركزى اعتباراً من يوليو الماضى ستظهر اثارها فى منتصـف العـام   
�ا اثـر تغـييرات سـعر الصـرف علـى معـدلات التضـخم هـذا يعنـى اسـتمرار           ذ�فس فترة ا�فصال الجنوب السودا�ى، واذا اخ ـ

ية ا�كماشية لتخفـيض معـدلات التضـخم، كـذلك لابـد مـن اعـاده هيكلـة         الضغوط التضخمية وبالتالى لابد من سياسة �قد
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الاستقرار الاقتصادى وتخفيـف اعبـاء المعيشـة علـى المـواطنين      متطلبات المواز�ة العامة واستدامة عجز المواز�ة فى حدود 
لتضـخم، اذ لابـد   الا ان سياسات جا�ب الطلب وحدها ليست كافية لتحجـيم ا . بتقليل التضخم وتوفير السلع الضرورية 
وتشجيع الا�تاج المحلى عبر بر�امج متكامل لاحداث طفرة فـى   ،)الزراعة والصناعة(من توجيه التمويل للقطاعات الا�تاجية 

وازالـة القيـود والرسـوم     ،ويتطلب ذلـك تهيئـة البيئـة الا�تاجيـة    . لاسواق الخارجية التصدير لالا�تاج لتغذية الاسواق المحلية و
ل جهود وزارات القطـاع الاقتصـادى للاسـتفادة مـن وفـورات الا�تـاج الكـبير فـى المشـاريع الحيويـة  والبنيـات            المختلفة وتكام

  .التحتية 
  :1عرض النقود  2-2

بمعـدل    ، م 2011 ينـاير فـى  مليون جنيه  36009.3 الى م 2010  ديسمبرفى مليون جنيه  35536 من عرض النقود ارتفع
لنفس الفترة بحوالي  2011وهذا المعدل فاق المعدل المستهدف للسياسة النقدية للعام  %1.7  بلغ 2010من ديسمبر  نمو تراكمي

1.1%.   
   .م2011 يناير -2010يناير  القاعدة النقدية العوامل المؤثرة على) 2(الشكل رقم 

  
  
  
  
  

                                                 
  بيانات تقديرية 1
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  م2011 يناير –2010عرض النقود يناير ) 3(الشكل رقم 

  
  

  م 2011الى يناير 2010لعرض النقود من يناير  معدل النمو التراكمى) 4(الشكل 

  
  :سعر الصرف وسوق النقد الاجنبي 3- 2
 ديسـمبر في جنيـه   2.4824 مـن   سعر صرف الدولار مقابل الجنيه السودا�ي لدي بنـك السـودان المركـزي   متوسط  رتفعا

 السـودا�ي  مـن   سـعر صـرف اليـورو مقابـل الجنيـه     متوسـط   كما ارتفـع   ،2011يناير  فى جنيه 2.5004الى   م2010
  .م  2011يناير فى جنيه  3.3415الى  2010  ديسمبرشهر  فيجنيه  3.2809
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شهدت الفترة الماضية ارتفاع الضغوط على سعر الصرف فـى ظـل عـدم اليقينيـة وتـداعيات فـترة الاسـتفتاء، وبـالرغم مـن          
م 2010فى العام % 5.2يق معدل تحسن اداء اساسيات الاقتصاد الكلى والتى تمثلت فى تحسن النمو الاقتصادى وتحق

وارتفــاع حصــيلة الصــادرات البتروليــة وغــير البتروليــة وبالتــالى انخفــاض عجــز الحســاب الجــارى وميــزان المــدفوعات الا ان  
عوامل غير اقتصـادية ادت الى ارتفـاع سـعر الصـرف وتوسـع الفـرق بـين السـعر الرسمـى والسـعر المـوازى، حاليـاً انخفضـت              

ف �سبياً �تيجة للاجراءات التى اتخـذها البنـك المركـزى لامتصـاص السـيولة وتنظـيم سـوق النقـد         الضغوط على سعر الصر
  . الاجنبى

بنـك السـودان المركـزي عـدة      اصـدر  تعلقـة بعمليـات النقـد الاجـنبي،    وفي اطار المراجعة المسـتمرة للضـوابط والاجـراءات الم   
وادت  وضـوابط وزارة التجـارة الخارجيـة،    لـوزراء المـوقر  لقـرارات مجلـس ا  بعـض السـلع وفقـاً    منـع اسـتيراد    منـها منشورات 

ــزان            ــى موقــف مي ــل الضــغوط عل ــى وتقلي ــد الاجنب ــى النق اجــراءات حظــر اســتيراد بعــض الســلع الى ترشــيد الطلــب عل
   .المدفوعات

وسيواصل البنك المركزي سياساته التي تهدف الي الاستقرار النقدي والمالي ، وتنظيم سوق النقـد الاحـنبي بغـرض    
إستقرار سعر الصرف ، حيث ادت الضـوابط الـتي اتخـذتها الحكومـة مثـل منـع اسـتيراد السـلع الكماليـة عـبر زيـادة            

  . الرسوم عليها الي تقليل الطلب علي العملات الاجنبية 
وحــدد بيـع حصـيلة الصــادر للبنـوك او تغطيــة    منشــوراً بخصـوص اسـتخدام حصــائل الصـادر    ايضـاً اصـدر البنــك المركـزى    

، وبالتـالى تم توجيــه مــوارد النقــد الاجنبــى لمقابلـة الاحتياجيــات الفعليــة مباشــرة وتــتم   المنفــذة لصــاحب الحصــيلة  اسـتيراد 
  . مراقبة حسابات الصادر للتاكد التام من عدم استخدامها فى المضاربة 

وتحريـك عمليـات    بالاضافة الى ذلك فقد حظر البنك المركزى تصدير بعض السلع عن طريق البيع تحت التصريف لتنشـيط 
ومع تطبيق �ظام الحافز ارتفعت موارد البنوك التجارية والصرافات بشكل  متضاعف، وهذا يؤكد نجاح سياسـة   الصادر ،

    .النقد الاجنبى لجذب الموارد الى الجهاز المصرفى 
ت الصـادر مجـزى   ويلاحظ ارتفاع حصيلة الصادر �سبياً بعد تطبيـق �ظـام حـافز الصـادر حيـث اصـبح العائـد مـن عمليـا          

بشكل كبير للعديد من سلع الصادر ويتوقع ان يسهم ذلك فـى تحسـين اداء القطـاع الخـارجى ويـؤدى الى مزيـد مـن تـدفقات         
  . النقد الاجنبى الى البلاد وتشجيع الا�تاج المحلى ودفع قاعدة الا�تاج الحقيقى فى الزراعة والصناعة وتوفير فرص العمل 
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شة على المواطنين فقد استمر البنك المركزى فى تـوفير النقـد الاجنبـى لاسـتيراد السـلع      من اجل تخفيف اعباء المعي
الضرورية بسـعر الصـرف الرسمـى ، وهنـاك تسـهيلات مصـرفية واجـراءات وضـوابط تسـاعد فـى سـرعة ا�سـياب             

  . السلع الضروية 
ار سعر الصرف فى ظل التعـويم  ينتهج البنك المركزى بر�امج التدخل فى سوق النقد الاجنبى للمحافظة على استقر

عـرض النقـد الاجنبـى ، حيـث يسـتمر       زيـادة المدار ، ويتوقع ان يؤدى ا�فراج الاسواق بعد نهاية فترة الاسـتفتاء الى  
البنك المركزى فى بر�امج ضخ النقد الاجنبى وفى ظل اجراءات ترشيد الطلب الاجنبى مـن المؤكـد سـيتم تحقيـق     

  . هدف استقرار سعر الصرف 
   :التمويل المصرفي داءأ 4 -2 
،   2010 �ـوفمبر   خـلال شـهر  تدفق التمويل  لكـل القطاعـات  بـالعملتين المحليـة والاجنبيـة       )1(رقم الجدول من يلاحظ  

 الاســتيراد%    12.3الزراعــي القطــاع  ثــم  ،% 14.4 بلغــت علــى اعلــى �ســبةالتجــارة المحليــة   تمويــل ســجلحيــث  
  . %9.6 القطاع الصناعى، ، % 12.1

 المقاولـة ، % 7.8 المشـاركة ، % 35.9 الاخـرى  والصـيغ ،% 48.1المرابحـة   التمويـل بصـيغة  من حيث الصـيغ بلغـت �سـبة    
لمصــرفي بالعملـــه المحليــة لشـــهر   مــن اجمـــالي تــدفق التمويـــل ا   %0.1الاجـــارة ، %0.3الســلم  ، % 3.1المضــاربة  ، % 4.7

  .صيغة المرابحة بدلاً عن الاومويل الاسلامية الاخرى فى تطبيق صيغ الت تركيزلابد من الم ، عليه 2010ديسمبر
يعتبر التمويل الاصغر ركيزة اساسية لتوظيف شريحة واسعة من المنـتجين وفقـاً لاسـتراتيجية الدولـة لمكافحـة الفقـر وتـوفير        

تمويـل ذو البعـد   فرص العمل ، ولذلك يهدف البنك المركزى الى تشـجيع وتحفيـز البنـوك لتقـديم التمويـل الاصـغر والصـغير وال       
  .  الاجتماعى امعا�اً فى تحريك قوى المجتمع الا�تاجية وتحسين مستويات المعيشة للفئات المستهدفة 

أدت جهود البنك المركزى لاعادة الرقابة على المصارف وتشديد التفتيش الى تقليل التعثر المصرفى ، وهناك بـرامج محـددة   
ساهمت فى تحقيق السلامة الماليـة للجهـاز المصـرفى ،     ترازية وغير الاحترازيةللاشراف المصرفى تقوم على الاساليب الاح

ولذلك يمكن القول بان الجهاز المصرفى يتميز باستقرار مالى مشـهود بـالرغم مـن تـداعيات الازمـة الماليـة العالميـة ، حيـث لم         
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تناسـب السـيولة والربحيـة والقـدرة علـى      تبرز حالة افلاس لاى مصرف سودا�ى ويفيـد التحليـل المـالى لـلاداء المصـرفى الى      
  .الوفاء وفقاً لمتطلبات الاستقرار المالى وهناك بر�امج محدد لرفع كفاية راس المال فى المصارف السودا�ية 

 
  : * 2010 نوفمبر شهر –رصيد التمويل المصرفي حسب القطاعات )1(الجدول رقم   

  بملايين الجنيهات
  محلى اجنبى اجمالى %

12.3 2,585.2 23.0 2,562.3  الزراعة

9.6 2,014.9 528.4 1,486.5  الصناعة

2.4 509.1 66.9 442.1  الصادر

4.8 998.6 40.7 957.9  النقل والتخزين

14.4 3.019.2 238.4 2,780.8  التجارة المحلية

12.1 2.529.9 1.350.9 1,179.1   الاستيراد
44.3 9,282.0 1.304.9 7,977.2  اخرى

100 20,939.0 3,553.2 17,385.8  اجمالى

 بيا�ات تقديريه*بنك السودان المركزي : المصدر

  م2010 �وفمبرتوزيع التمويل المصرفى حتى ) 6(الشكل رقم 

  
 بيا�ات تقديريه*
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 :حرآة التجارة الخارجية موقف القطاع الخارجى و 4- 2

ة والمصـنوعات والالات ومعـدات النقـل ، ولـذلك     بتحليل اداء القطاع الخارجى يلاحظ ارتفاع الاسـتيراد مـن السـلع الغذائي ـ   
لابد من استراتيجية واضـحة لاحـلال الـواردات، فغالبيـة السـلع المسـتوردة يمكـن ا�تاجهـا محليـاً بـل يتميـز السـودان بميـزات              
 مطلقـة فــى الا�تـاج الزراعــى وبالتـالى يمكــن ترقيـة الصــادرات جنبـاً الى جنــب مـع احــلال الـواردات فــى اطـار اســتراتيجية        
التصنيع من اجل التصدير، ومن اجل ضمان نجاح تكامل التصنيع مع �شوء وتطور الاسواق والمناطق الحرة لابد من اختيار 
قطاعات محددة وسلع بعينها تتميـز بـروابط اماميـة وخلفيـة قويـة تسـاعد فـى زيـادة الطلـب علـى مـدخلات الا�تـاج وتـوفر              

ية اختيار حلقة الا�تاج الاساسية فى توفير الاكتفاء الذاتى فـى ظـل   وتكمن اهم. الاحتياجات للطلب المحلى بشكل كافى 
  . ملامح ازمة الغذاء العالمية الماثلة ، فمن لايملك قوته لا يملك قراره 

يهتم البنك المركزى بتشجيع الصـادرات غـير البتروليـة وهنـاك حـوافز محـددة للبنـوك التجاريـة التـى تسـاعد فـى تمويـل ا�تـاج              
ات التقليدية فى هذه المرحلة الهامة والتى تتطلب تضافر كـل الجهـود مـن وزارات القطـاع الاقتصـادى لرفـع       وتصدير الصادر

  .مستويات الا�تاج المحلى وفتح الاسواق الخارجية لمنتجاتنا الوطنية وبالتالى خلق فرص العمل ومحاربة البطالة 
الـف برميـل يوميـاً مـع      �175تـاج شمـال السـودان حـوالى     هناك جهود مكثفة لتطوير بترول شمال السودان ويتوقـع ان يصـل ا  

م ، واذا اخذ�ا فى الاعتبار الجهود التى تبـذلها  2012الف برميل فى نهاية العام  195م ويصل الى 2012حلول العام 
ر بليـون دولا  2.4طن من الذهب تقدر بحوالى  74وزارة المعادن لتشجيع تعدين الذهب والتى تشير الى امكا�ية تصدير 

فالنتيجة المؤكدة هى ان السودان الشمالى بامكا�ه تعويض البترول الذى يتحول الى الجنوب تدريجياً مما يحسـن موقـف ميـزان    
تعتبر ترقية الصادرات غير البترولية احد اهم ملامح المرحلة القادمة . المدفوعات ويؤدى الى استقرار سعر الصرف تباعاً 

م وتفيـد  2010خـلال العـام   % 30لية ،فقد ارتفعت الصادرات غير البترولية بمعـدل  فى رسم السياسات الاقتصادية الك
  . التقارير الواردة بنجاح الموسم الزراعى الحالى وهناك توقعات بارتفاع حصيلة الصادارت الزراعية 

سـواء فـى   ومما لاشك فيه ان ارتفاع اسعار البترولية سيحسن من شروط التجارة فـى شمـال وجنـوب السـودان علـى حـد       
المدى القصير ، وهذا يعنى رفع قدرة البلاد على الاستيراد وتوفير الاحتياجات الاساسية ، بالرغم مـن فقـدان ثلـث ا�تـاج     
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البترول بعد الا�فصال الى ان ارتفاع اسعار البترول سيعمل علـى تعـويض حصـيلة الصـادرات، وفـى المـدى البعيـد لابـد مـن          
  . مضاعفة ا�تاج البترول 

  م 2010 خلال العام الصادرات غير البترولية ) 7(م الشكل رق

  
 

  المبالغ بملايين الدولارات م 2 2010للفترة حتى نهاية �وفمبر   الصادرات غير البترولية)أ( )3(الجدول رقم
61.02% ذهبال  1028   

0.59%   كروم  9.9
0.52%  سكر 8.7

0.04%  الخضروات 0.7
12.05%   سمسم  203

4.26%   صمغ  71.8

2.80%   قطن  47.1
10.53%  الحيوا�ات الحية  177.4

1.88%  لحوم 31.7

1.70%   الجلود  28.67
0.74%   كركدى  12.4
1.26%  الفواكه 21.19

2.63% 44.24  أخرى

100.00%  جملة الصادرات غير البترولية 1684.8

                                                 
مليار دولار  بنهاية ديسمبر  1.5الصادرات يمكن ان تتخطى م ، الا ان جملة 2010البيا�ات المتوفرة تغطى الفترة حتى �وفمبر  2

   .مليار دولار وكذلك يتوقع ارتفاع حصيلة الصادارت التقليدية الاخرى الى م ، يتوقع ان تصل عائدات الذهب 2010
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  المبالغ بملايين الدولارات   2010 نوفمبرى من ينايرحتللفترة  تفاصيل الواردات) ب) (3(الجدول رقم
 اجمالي االواردات اخري الآلات والمعدات المصنوعات النقل الغذاء  الواردات

 10531.65 2132.15 2458.23 2101.40 1244.20 2595.67  القيمة

 100.00 20.25 23.34 19.95 11.81 24.65  %�سبة المساهمة 

  م 2010م الى �وفمبر 2010يناير  الواردات خلال الفترة )8(شكل رقم 

  
  : الذهب  

م ، 2011يناير شهر دولار للجرام الواحد خلال  40يلاحظ استقرار اسعار الذهب السودا�ية خلال الشهر الحالي إذ بلغ 
العجـز  ان يسهم الـذهب فـى تغطيـة     يمكن والافراد شركاتالواذا استمر التنقيب في معدن الذهب بصورة منظمة بواسطة 

  .القطاع الخارجيفي 
  : عمليات السوق المفتوحة وسوق الاوراق المالية  2-6

ينشط البنك المركزى حالياً فـى عمليـات السـوق المفتوحـة، ويتوقـع ان تشـهد الفـترة القادمـة �شـاطاً مكثفـاً للسـوق الثا�ويـة             
البنـك المركـزي للـتحكم في عـرض     تمثل عمليـات السـوق المفتوحـة احـدي الادوات الـتي يتخـذها        .للاوراق المالية المختلفة 

  .النقود 
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شـهادة   2857357 بيـع فقـد تم  ) شـامة (العمل في الاصدارة الاولي من شهادة إجارة أصول مصفاة الخرطوم للبترول يجرى
شهادة  425770شهادة في الفترة الماضية  أي بزيادة  2431587مقار�ة بعدد  مليون جنيه142868بمبلغ حتي الان 

  .مليون جنيه  21289السابقة بقيمة  عن مبيعات الفترة
وذلــك ) 13(فقــد تغــير الموقــف متــأثراً بتصــفية الاصــدار  صــرح  ،أمــا بالنســبة لشــهادة لشــهادات شــهامةالموقــف ير تغ يــلم

  .شهاب فلم يتغير الموقف فيهما باي حركةشهادة ، أما   107756وهو ما يعادل  10.78بنقصان  مبلغ 
 2007عـن الفـترة الماضـية بزيـادة      شـهادة   93189شـهادة   مقابـل     95196الثـا�وي   وبلغ إجمالي التـداول في السـوق  

إسـتثمارات المؤسسـات والصـناديق والبنـوك      ظلـت  شهادة شـهامة  أمـا شـهادات  صـرح فـلا يوجـد تـداول خـلال الفـترة،          
ــة كمــا هــي   همات اجمــالي مســا و،% 1.2نــوك ، والب%7،والمؤسســات والصــناديق %4، وتبلــغ مســاهمات الافــراد  التجاري
  %.12.3الاجا�ب في صرح 

إنخفـض الي   1/1/2010مـن واقـع السـوق لمعظـم شـهادات شـهامة فإصـدار         ملحـوظ في العائـد السـنوي    نخفـاض هناك ا
ـــ % 11.08 ــة %  8.21إنخفــض الي  1/4/2010للفــترة الماضــية بينمــا إصــدار  % 11.43مقار�ــة بـــ %  8.81مقار�

للفـترة الماضـية أمـا بالنسـبة لأصـدار      % 9.14مقار�ـة بـــ   % 5.76فـإنخفض الي   1/7/2010للفترة الماضية أما إصدار 
أما متوسط العائد السنوي مـن واقـع السـوق    . للفترة الماضية % 11.23مقار�ة بـــ % 4.08إنخفض الي  1/10/2010

  %.16حدود ، اما متوسط العائد السنوي للصكوك في % 4.8لشهادات شهادات شامة عند إدراجها بلغ 
�قطـة عـن   ) 0.37(بفـارق   �قطـة ) 2,367.55(إلي ) 2,367.92(أغلق مؤشـر الخرطـوم هـذا الشـهر منخفضـا ً مـن       

التجـاري الاتصـالات والوسـائط ، الأخـرى،      ,البنـوك : هـذا الشـهر في قطاعـات   فـى  تم التـداول  حيث .مؤشر الشهر الماضي
 ,الزراعـي ، التـامين   ,الصـناعي : اتقطاع ـ تفيمـا سـجل  . الخدمات المالية، الصناديق الاستثمارية والشهادات الاستثمارية

ويتوقـع ان ينشـط السـوق فـى المرحلـة القادمـة بعـد ا�تفـاء اثـر عـدم اليقينيـة فـى الاسـواق               .غيابا ً عـن تـداول هـذا الشـهر    
  . بسبب مرحلة الاستفتاء حول مصير الجنوب 

                    ، عـدد الأسـهم المتداولـه مـن     جنيـه ) 200,922,284.80( إلي) 228,071,807,13(حجم التداول من انخفض 
عقدا بينما ارتفعت ) 664(إلي ) 859(سهما و عدد العقود المنفذة من )  1,726,749 (إلي  )29,477,255( 

  . صكا)  1,525,800(إلي ) 684,143(عدد الصكوك من 
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) 3(البنـك السـودا�ي الفر�سـي في    :  مشـهوداً  لشـهر اسـتقرار   شهدت حركة أسـعار الأسـهم في قطـاع البنـوك خـلال هـذا ا      
جنيـه وبنـك المـال عنـد     ) 0.80(ومصـرف المـزارع التجـاري عنـد      جنيـه ) 3.48(جنيه و بنـك فيصـل الاسـلامي عنـد     

جنيـه بينمـا ارتفـع سـعر     ) 0.19(الي  ) 0.20(و انخفض سعر سهم البنك الإسـلامي السـودا�ي مـن    ،جنيه ) 12.40(
استقرسـعر سـهم الشـركة السـودا�ية للمنـاطق      : في القطاع التجـاري ، جنيه ) 1.59(الي ) 1.51(ضامن من سهم بنك الت

هذا الشهر انخفـض   :في قطاع الإتصالات و الوسائط ،  جنيه) 10(جنيه  وشركة عفراء عند ) 9(والاسواق الحرة عند  
جنيه  واسـتقر سـعر سـهم السـينما السـودا�ية      ) 2.12(إلى ) 2.34(سعر سهم مجموعة سوداتل للإتصالات المحدوده من 

جنيـه وشـركة الا�شـاءات الحديثـة     ) 0.12(في قطاع الاخري استقر سعر كل من المهاجر العالمية عند  ,جنيه) 20(عند 
) 10.50(إنخفضت  اسعار كل مـن صـندوق الاعمـار العقـاري مـن      : في قطاع الصناديق الاستثمارية، جنيه) 10(عند 
 ,جنيـه  ) 100.95(الي ) 102.75(صكوك الاسـتثمار الحكوميـة السادسـة مـن      ، انخفض سعر جنيه) 10.20(الي 

) 10.25(صندوق المستثمر الثا�ي مـن   ,جنيه ) 101(الي ) 101.50(صكوك الاستثمار الحكومية الرابعة عشر من 
مــا ارتفــع ســعر  جنيــه  بين) 100.65(الي )106(جنيــه و صــكوك الاســتثمار الحكوميــة الخامسةعشــر  ) 10.06(الي 

جنيه و صـكوك صـندوق اجـارة بنـك الخرطـوم الاسـتثماري مـن        ) 10.10(الي ) 10.06(الصندوق الشامل الثا�ي من 
جنيه بينمـا اسـتقرت اسـعار كـل مـن  صـكوك صـندوق الاسـتثمار في الاوراق الماليـة الثـا�ي           ) 10.80( الي ) 10.60(

في قطـاع  .جنيـه  ) 10(صـندوق الـرواد الاول عنـد    ) 10.10(جنيـه  صـندوق جلوبـل الامـان عنـد      ) 10.25(عند  
اصـداره بينمـا اسـتقر سـعر      12اصـدارات  وانخفضـت اسـعار     9ارتفعـت  أسـعار   : الشهادات الإستثماريه هذا الشـهر 

  .اصدارة تم التداول فيها 22اصدارة واحدة من اصل 
 )31/1/2011(منحنيات العائد على شهادات شهامة و صرح وودائع البنوك 

  - : 1/1/2010اصدار  44منحني العائد علي شهادات شهامة   )9(رقم شكل 



16 
 

   

عـن الشـهر السـابق ولكـن سـجل الفـرق عـن العائـد بالسـعر          % 2بارتفـاع  % 10.5بلغ العائد بسعر السوق لشهر ديسـمبر حـوالي        
العـام في العائـد بسـعر السـوق      فاضويعزي ذلك الي اقتراب تاريخ استحقاق الشهادة مصحوبا بظاهرة الانخ% .5العادل �سبة بلغت 

  .ي تشهده معظم الاصدارات في هذه الفترةوالذ
اغلـق عليـه   % 12يعتبر شهر يناير هو الشهر الاخير للشهادة للتداول في السوق الثا�وي حيث بلغ العائد بسعر السوق للشهادة حـوالي  

  %. �14سبة توزيع الارباح علي الشهادة حوالي التداول في السوق الثا�وية لهذه الشهادة مع توقعات بان تصل متوسط 
  :1/4/2010اصدار  45منحني العائد علي شهادات شهامة  )10(شكل رقم        

  

  .عن العائد بالسعر العادل% 5عن �وفمبر وبنقصان باكثر من % 1بزيادة % 6.1بنهاية ديسمبر بلغ العائد بسعر السوق         
لشهر يناير كماهو الحال في ديسمبر  عاكسا حالة الركـود الـذي يشـهده    % 6عر السوق مستقرا عند حافظت الشهادة علي العائد بس

%  7وازداد الفـرق بـين �سـبة العائـد بالقيمـة السـوقية والعادلـة ليصـل لصـالح الاخـيرة  ليبلـغ ال           . سوق الاوراق المالية في الفـترة الحاليـة  
  .ر بها اداء السوق في هذه الفترة متاثرا بعدة عواملويعتبر هذا مؤشر علي الحالة غير الجيدة التي يم

  :1/7/2010اصدار  46منحني العائد علي شهادات شهامة  )11(شكل رقم   
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عـن  % 3بنقصـان بـاكثر مـن    %  4.2حيـث بلـغ العائـد    % 2شهد شهر ديسمبر ارتفاع في العائد بسعر السوق عن �وفمبر بحـوالي       
لشـهر ديسـمبر متـاثرا بالانخفـاض العـام      % 4.2بـدلا عـن   % 2.8العائد علي الشـهادة خـلال ينـاير الي    انخفض  .العائد بالسعر العادل

باقفال شهر يناير  وصل الفرق بين �سبة العائد بسعر السـوق والقيمـة   يلاحظ الذي يشهده السوق في الفترة الحالية لكل الاصدارات و
  .عروض من الشهادات مقابلا بضعف كبير في قوة الطلب مما يدلل ذلك علي ازدياد الم% 5العادلة  الي اكثر من 

  1/10/2010اصدار  47منحني العائد علي شهادات شهامة ) 12(شكل 

  
  

% 1بانخفـاض  % 2.5يعتبر شهر ديسمبر هو الشهر الاول لادراج الشهادة في السوق الثا�وي حيث بلغ العائـد بسـعر السـوق حـوالي       
ادراج هذه الشهادة في وقـت مبكـر عقـب الاكتتـاب  وكـذلك تزامنـت مـع الاكتتـاب في شـهادات          عن العائد بالسعر العادل حيث تم 

  .شامة مما ادي الي انخفاض الطلب عليها
عن ديسـمبر  متـاثرا بالانخفـاض العـام الـذي تشـهده اسـعار        % 1.5بنهاية يناير  بانخفاض بلغ % 1استقر العائد علي الشهادة عند ال

  .وتعتبر الشهادة هي الاحدث عمرا بين بقية الشهادات% 3.7بين �سبة العائد العادلة والسوقية ال وارتفع الفرق . الشهادات 
  :منحني العائد على صكوك الإستثمار الحكومية/  2  

 2010للعام) صرح(متوسط العائد علي صكوك الاستثمار الحكومية) 13(شكل رقم 
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   . ا قائمة علي صيغة الاجارةسنويا ويعتبر ثابت لانه% 16العائد علي الصكوك هو 

            - :2010منحني العائد المتوقع علي الودائع الاستثمارية بالبنوك للعام 

  2010منحني العائد المتوقع علي الودائع الاستثمارية للعام ) 14(شكل رقم  

  
.                      وفق تقديرات المصارف   وذلك% 9.1في حدود  2010متوسط العائد المتوقع للودائع الاستثمارية في نهاية العام 

  - :منحني العائد المرجح الكلي على شهادات شهامة و صرح وودائع البنوك)15(شكل رقم 
               

 
  . % 12.7 حوالى  م2010ع ان يبلغ العائد الكلى المرجح لكل الاوعية الاستثمارية  بنهاية العام من المتوق

  

  
  والله الموفق ،،

  إدارة البحوث والتنمية -بنك السودان المركزى                        

  


