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  مُلخص •
 للاقتصـــاد هاجســـاالموازنـــة فـــى الســـودان الـــذى يعتبـــر  عجـــزيهـــدف البحـــث الـــى دراســـة 

 بشـــكل تبحـــث يجعلهـــا االعامـــة موازنتـــه فـــي عجـــز مـــنالســـودان  تعانيـــه مـــا إن، الســـوداني
بـدلا  أدواتهـا فـي وتنـوع التمويليـة احتياجاتهـا خلالها من تغطي جديدة مصادر عن متواصل

 الصــكوك نجـد الأخيـرة السـنوات فـي بـرزت التـي الأدوات ومـنمـن أدوات التمويـل التقليديـة، 
 العامــة الموازنــة عجــز فيهــا بمــا المجــالات شــتى مويــلت فــي تســتخدم باتــت حيــث الإســلامية

للسودان، وتهدف هذه الدراسة الى إبراز دور الصكوك الاسلامية فى تمويل هذا العجـز فـى 
  .  موازنة السودان

  أدوات التمويل التقليدية –الصكوك الاسلامية –الموازنة السودانيةعجز -:الكلمات المفتاحية
• Abstract 

This study is entitled the problem in Sudan's budget deficit factors 
considered an obsession of the Sudanese economy Public budget 
deficit causes sudan to constantly look for new resources to cover 
their funding needs and diversity its mechanisms instead of the 
traditional financing instruments. Among the funding resources that 
have emerged in recent years, we find the Islamic Sukuk, which 
represent the Islamicfinancing instruments, Islamic Sukuk become 
used to finance various areas includingsudan budgetdeficit. 

Key words: Sudan budget deficit- Islamic sukuk- traditional 
financing instruments 
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  مقدمة •
البحـث عـن طـرق لتمويـل هـذا محـاولات و  -ضية عجز الموازنـة العامـة للدولـةتعتبر ق

من أبرز المجالات التي تلتقي فيها اليـات السياسـات الماليـة بالسياسـات النقديـة  -العجز
الموازنـة العامـة للدولـة مـن اليـه عمـل السياسات ينعكس علـى للدولة، كما أن مردود تلك 

النـاتج المحلـي الإجمـالي وتـأثير  منسـباً الـىمكانية تحقيق معـدلات محـددة للعجـز إحيث 
إن عجـــز الموازنـــة العامـــة وتمويـــل هـــذا العجـــز .ذلـــك علـــى النموالاقتصـــادي بشـــكل عـــام 

حـدى الاخـتلالات التـي تعـانى اى بلـد وإ  اتيعتبر من أهم المشكلات التي تواجه اقتصاد
منهـــا اقتصـــادات الـــدول الناميـــة بوجـــه عـــام وســـوف تفيـــد تلـــك الدراســـة فـــي تحليـــل عجـــز 
الموازنـــة فـــى دولـــة الســـودان حيـــث يعتبـــر أحـــد أهـــم مظـــاهر الاخـــتلال التـــي يعـــانى منهـــا 
الاقتصاد السوداني، لذلك فإن تحديد الأسـباب والمصـادر للعجـز لفتـرات مزمنـة اسـتمرت 

ويلة لـه أهميـة فـي عـلاج الاخـتلال فـي هيكـل الاقتصـاد السـوداني كمـا ان زيـادة لعقود ط
الدور الذى تقوم بة الدولة في السودان فى العملية الاقتصادية والتنمويـة ادى الـى توسـع 
الـــدور الـــذي تقـــوم بـــه الموازنـــة العامـــة ايضـــا وذلـــك لمحاولـــة تحقيـــق اهـــداف الدولـــة فـــى 

العجــــز اه اتجــــ اســــتتبعةلــــى تزيــــد الانفــــاق العــــام إ ىدأ مختلــــف المجــــالات، الامــــر الــــذى
الادوات التقليديــــة  التزايــــد الامــــر الــــذى ظهــــر معــــة قصــــورالمــــوازنى فــــى الســــودان الــــى 

فــى تمويــل هــذا العجـــز ) الاذون والســندات(بواســطة البنــك المركــزى الســودانى المصــدرة 
وزيـادة النمـو ومن اتجهـت السـودان الـى إصـدار الصـكوك الإسـلامية لتمويـل هـذا العجـز 

  .الاقتصادي

  :أهمية الدراسة
وبـات ذو النوع الهيكلى عجز الموازنة فى تزايد الالسودان بوجه خاص من  عانتلقد 

التراجـع الكبيـر والتزايـد لحجـم حالـة خاصة في ظل  للدولةيهدد الاستقرار المالي والنقدي 
عـام للاسعاربشـكل والمسـتوى ال معدلات التضـخم وزادتمن النظام المصرفي  اتالاستدان

،  تلك السنة التي سبقت إصدار الصكوك ذات الصـبغة الإسـلامية 1996في عام  كبير
تستوفى صكوكاً إسلاميه  التي قامت باصدارالعالم  من أوائل الدول فيوتعتبر السودان 

كأحد أدوات السياسة النقدية لإدارة السيولة داخـل  التى تستخدملكافة المتطلبات الشرعية 
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عمليــات الع المصــرفي بصــفة خاصــة والاقتصــاد الــوطني بصــفة عامــة مــن خــلال القطــا
الســــوق المفتــــوح، وكــــذلك اســــتخدامها كــــأداة بواســــطة وزارة الماليــــة والاقتصــــاد الخاصــــة ب

الــــوطني للاســــتفادة مــــن مــــوارد نقديــــة حقيقيــــة موجــــودة أصــــلا داخــــل الــــدورة الاقتصــــادية 
  .وبالتالي لا يكون لها آثار تضخمية تذكر

  الية الدراسةإشك
وتتمثــل الاشــكالية البحثيــة لهــذه الدراســة فــى الوقــوف علــى التحــديات والعقبــات التــى 
واجهتهــا الســودان بســبب الزيــادة فــى عجــز الموازنــة العامــة وكيفيــة ايجــاد ادوات تمويليــة 

 – فـى السـودان المحوريـة الاقتصـادية المشـكلات أهـم من واحدةلهذا العجز الذى اصبح 
النمــو الاقتصــادى بشــكل خــاص الاقتصــاد  وقويــة علــى آثــار مباشــرةز مــن لمــا لهــذا العجــ

 ارتفـاع مـن وما صـاحبه التزايد إلى العجزذلك  اتجاه بعد سيما عامة،لا بصفةالسودانى 
، ولقـــد كـــان اســـتخدام الوســـائل التقليديـــة مـــن للســـودان الـــداخلي العـــام الـــدين فـــي مســـتمر

لتمويـــل الســـودان التـــي تلجـــأ إليهـــا قليديـــة التإصـــدار أذون وســـندات الخزانـــة أحـــد الحلـــول 
سـلبية ، ولكن مع زيـادة الاعتمـاد علـى تلـك السياسـة ظهـرت لهـا آثـار موازنتهاالعجز في 

غير مرغوب فيهـا، ممـا يلفـت الانتبـاه إلـى ضـرورة دراسـة مـدى فاعليـة هـذه السياسـة فـي 
قــل تكلفــة تمويــل العجــز مــن ناحيــة والبحــث عــن مصــادر أخــرى للتمويــل أكثــر فاعليــة وأ

ـــــى ان ـــــة الإســـــلامية واســـــتراتيجياتها  الامـــــر الـــــذى ادى ال تظهـــــر فكـــــرة المنتجـــــات المالي
وجودها كنظام مالي  لتثبيتحثيثة  بخطىوتطويرها، فالصناعة المالية الإسلامية تسعى 

بما فيه من جوانب سلبية أدت إلى أزمات  او مكمل للنظام التقليدىبديل ك -واقتصادي 
ومـــن أهـــم المنتجـــات . لمحـــاولات المســـتمرة لإنعاشـــه والإبقـــاء عليـــهماليـــة عاصـــفة رغـــم ا

الماليـــة التـــي ظهـــرت علـــى الســـاحة هىالصـــكوك الإســـلامية ودورهـــا فـــي التنميـــة وتمويـــل 
  .العجز في الموازنة العامة للدولة 

  :هدف الدراسة
يهــدف هــذا البحــث الــى الوقــوف علــى الاســباب الرئيســية لتنــامى عجــز الموازنــة فــى 

تمويــل هــذا العجــز كــاداة بديلــة لوســائل التمويــل ودور الصــكوك الإســلامية فــي الســودان 
  التقليدية 

  تساؤلات الدراسة
  :ويسعى هذا البحث للاجابة على التساؤلات التالية 
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 التي أدت إلى تنامي عجز الموازنة العامة في السودان ؟ الاسبابما هي  .1

 ؟وازنة للسودان هل استطاعت الصكوك الاسلامية تغطية العجز فى الم .2

 عجــز تغطيــة فــيالاحســن  الخيــار لتكــون الكافيــة القــدرة الإســلامية للصــكوك هــل .3
  ؟العامة الموازنة

  فروض الدراسة
هنــــاك تزايــــد مضــــطرد لعجــــز الموازنــــة العامــــة فــــى الســــودان خاصــــة مــــع انفصــــال  •

 .  2011الجنوب فى 

ى وعجـــز هنـــاك علاقـــة عكســـية ذات دلالـــة احصـــائية بـــين النـــاتج المحلـــى الاجمـــال •
 الموازنة 

 تمويل عجز الموازنة العامةتساهم بفاعلية وايجابية في ان الصكوك الاسلامية  •

  منهج الدراسة
 الإســـلامية الصـــكوك وصـــف أجـــل مـــن الوصـــفيويعتمـــد هـــذا البحـــث علـــى المـــنهج  

 العجــز أســباب مــن كــل تحليــل أجــل مــنوايضــا المــنهج التحليلــي  الموازنــة عجــز واظهــار
  .العامة الموازنة عجز تغطية في ميةالإسلا الصكوك دورو 

  خطة الدراسة 
  : وسوف يتم عرض البحث من خلال المحاور الرئيسية التالية

  مقدمة -
دور الصـــكوك الإســـلامية كأليـــة لتمويـــل العجـــز فـــى الموازنـــة الدراســـات التـــى تناولتـــ: أولاً 

  أهمية الصكوك الإسلامية فى تمويل مشاريع البنية التحتيةو  العامة
  تعريف عجز الموازنة العامة: اً ثاني
  الأساليب التقليدية في تمويل عجز الموازنة العامة: ثالثاً 
  1998تحليل أداء الموازنة العامة فى السودان منذ سنة  :رابعاً 

  .نشأة الصكوك الاسلامية في السودان: خامساً 
لموازنــة مســاهمة الصــكوك المحليــة الســودانية فــي النــاتج المحلــى وتمويــل عجــز ا: سادســاً 

  العامة
  مساهمة الصكوك المحلية السودانية في تمويل عجز الموازنة العامة :سابعاً 
  خاتمة وتوصيات: ثامناً 



 عمرو محمد المتولي. أ

    269 

	�)�2(������د����–)�)�)�)�45((((��������� م�2023

التعرف على دور الصكوك الإسلامية كألية لتمويل العجز الدراسات التى تناولت : أولاً 
  .حتيةأهمية الصكوك الإسلامية فى تمويل مشاريع البنية التو  فى الموازنة العامة

والتـى هـدفت إلـى  )2012(سـت البنـات عبـد الجبـار ومن بـين هـذه الدراسـات دراسـة 
ــــــة إلا أن  ــــــة العامــــــة للدول ــــــة فــــــى إدارة الموازن ــــــى دور الإصــــــدارات الحكومي التعــــــرف عل
الإصـدارات الحكوميــة أدت إلــى تخفــيض الاســتدانة مــن الجهــاز المصــرفي وبالتــالي الحــد 

الاقتصــاد القــومي كمــا أن الإصــدارات الحكوميــة قــد مــن الآثــار الســلبية للاســتدانة علــى 
ســــاعدت فــــى تنشــــيط ســــوق الخرطــــوم لــــلأوراق الماليــــة ، حيــــث زادت إصــــدارات الســــوق 

  .   الأولية وارتفع حجم التداول في السوق الثانوية 

الدراسة إلى أن هذه الإصدارات الحكوميـة تتماشـى مـع أحكـام الشـريعة  تلك توصلتو 
 يـــــة وأن لهــــا تــــأثير مباشــــر علـــــى أداءة مــــن أدوات السياســــة النقدالإســــلامية وأداة فاعلــــ

 في موارد حقيقية بدلاً من اللجوءالموازنة العامة للدولة حيث عملت على تمويل الموازنة 
 علـى تحويـل المـدخرات المجمـدة نسـبة، كما سـاعدت إلى الاستدانة من النظام المصرفي

شـيط سـوق الخرطـوم لـلأوراق اعدت فـي تن، كما سئدها المناسبة ووضوح التعامل بهالعوا
  1.المالية

إلــــى التعــــرف علــــى دور الصــــكوك  )2017(ديــــاب خالــــد وآخــــرون وســــعت دراســــة 
الإســلامية كأليــة لتمويــل العجــز فــى الموازنــة العامــة بدولــة الجزائــر مــع دراســة لكــل مــن 

مي فــى حـالتي ماليزيــا والســودان وتبـين مــن النتــائج أهميــة وفاعليـة أدوات التمويــل الإســلا
تمويــل عجــز الموازنــة العامــة للدولــة وذلــك بواســطة الصــكوك الإســلامية وكيــف اســتفادت 
الجزائر فى تطبيقاتها من تجربتى السـودان وماليزيـا أوضـحت الدراسـة أهـم العراقيـل التـى 

  2.تواجه الجزائر فى تفعيل هذه الصكوك وإقتراح الحلول اللازمة لإنجاحها

                                                           

دور الإصدارات الحكومية في إدارة الموازنـة العامـة للدولـة : ت البنات السر عبد الجبار بعنـوانس - 1
-2005)الاســـتثمار الحكوميـــة شـــهامة وصـــكوك(تقيـــيم تجربـــة شـــهادات المشـــاركة الحكوميـــة 

والتكنولوجيــا الدراســات  الســودان، جامعــة الســودان العلــوم(غيــر منشــورة  ماجســتير ، رســالةم2012
 ) 2014التجارية، 

، دراسـة حالـة لـدولتى ماليزيـا  الصكوك الإسلامية كآلية لتمويل عجز الموازنة العامـةدياب خالد،  - 2
زائــر ، كليــة العلــوم الاقتصــادية والتجاريــة علــوم الج(رســالة ماجســتير )  2017-2000(والســودان 

 .الملخص)  2017التسيير ، جامعة الشهيد حمة لخضر بالوادى ، 
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والتـى هـدفت إلـى  )2008(فتح الرحمن محمد صـالح  ومن بين هذه الدراسات دراسة
التعـــرف علـــى دور الصـــكوك الإســـلامية فـــى كيفيـــة تعبئـــة المـــوارد اللازمـــة وذلـــك لتمويـــل 
المشـــروعات التنمويـــة وقـــد أفـــادت نتـــائج الدراســـة بـــأن تنـــوع وتعـــدد هياكـــل إصـــدار تلـــك 

اة الفكـــر الصـــكوك مـــن شـــأنه أن يـــوفر حلـــولا متنوعـــة للحكومـــات وللشـــركات وعـــدم مجـــار 
الاقتصــادى الغربــى فــى ممارســات التوريــق بأســلمته ، وإنمــا ابتــداع أدوات ماليــة إســلامية 

والاســتمرار فــى نشــر . جديــدة نابعــة مــن الإرث والواقــع الإســلامي فــى مجــال المعــاملات
ثقافـــة الصـــكوك الإســـلامية فـــى أوســـاط مجتمعـــات الأعمـــال بوصـــفها أدوات تقـــدم حلـــولا 

  1" د وتوظيف المواردمبتكرة لهم فى مجال حش

إلـى بيـان أهميـة الصـكوك ) 2016(حسـين عثمـانى، خولـه مناصـريه وسعت دراسة 
الإســـلامية فـــى تمويـــل مشـــاريع البنيـــة التحتيـــة مـــع الإشـــارة  ايضـــا إلـــى بعـــض التجـــارب 
العربية والعالمية المختـارة ،وقـد توصـلت تلـك الدراسـة إلـى أن الصـكوك الإسـلامية تتمتـع 

يـــادة بـــرامج تمويـــل البنيـــة التحتيـــة بكفـــاءة عاليـــة ، وبتكلفـــة منخفضـــة ، ببـــرامج تؤهلهـــا لق
وبآجــال مختلفــة ، كمــا أن الاعتمــاد علــى الصــكوك كأســلوب تمــويلى للبنيــة التحتيــة مــن 
شــأنه أن يعــالج أوجــه القصــور فــى التمــويلات الحكوميــة ، ويــدعم التنميــة الاقتصــادية ، 

لامية وتـوفير البيئـة القانونيـة والتنظيميـة ومنه تتطلب الضرورة نشر ثقافـة الصـكوك الإسـ
  2التى يمكن أن تزدهر دراسة فيها هذه المنتجات

التعـرف Elsaid  Breka & Sanaa  Morbety (2017)   وحاولـت دراسـة
على دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية الاقتصادية باعتباره أداة التمويل وتعبئة 

دلا من التمويل التقليدي والذي يعتمد علـى الربـا حيـث تـم الموارد المالية بطريقة شرعية ب
التســـليط الضـــوء علـــى تجربـــة الســـودان وذلـــك باســـتعراض أهـــم الصـــكوك التـــي أصـــدرتها 

  . حكومة السودان
                                                           

ورقـة فتح الرحمن على محمد صالح ، دور الصكوك الإسلامية فى تمويل المشروعات التنموية ،  - 3
 .2، ص)،  2008بيروت ، الجمهورية اللبنانية، ، ( عمل مقدمة لمنتدى الصيرفة الإسلامية 

–حسين عثمانى ، خولة مناصرية ، أهمية الصكوك الإسـلامية فـى تمويـل مشـاريع البنيـة التحتيـة  - 4
) 3(، ع ) 13(، مـج المجلـة الأردنيـة فـى الدراسـات الإسـلامية ، -تجارب عربية وعالمية مختـارة

 .، الملخص)ة ال البيت عمادة البحث العلمى الاردن ، جامع( ،  2017
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واستخلصــت الدراســة أن الصــكوك ســاهمت فــي تغطيــة العديــد مــن احتياجــات المــوارد 
سـتخدمت فـي تمويـل مشـاريع البنيـة المالية فى دولـة السـودان مـن عجـز الموازنـة، وأنهـا ا

الدراســات ، ويتضـح ممــا سـبق ان تلــك 1التحتيـة وتنشــيط  سـوق الخرطــوم لـلأوراق الماليــة
ـــل المنتجـــات الخاصـــة بالتمويـــل الإســـلامي وكـــذلك تطرقـــت الـــى ســـبل  هـــدفت إلـــى تحلي

التعــرف علــى دور الصــكوك الإســلامية كأليــة لتمويــل العجــز فــى الموازنــة وكــذا  تطويرهــا
  .أهمية الصكوك الإسلامية فى تمويل مشاريع البنية التحتيةمع بيان  ةالعام

  تعريف عجز الموازنة العامة: ثانياً 

  :ظر إلى تعريف العجز من منظورين يمكن الن

هــو زيــادة النفقــات عــن الإيــرادات بشــرط تتضــمينالموازنة  :المنظــور المــالي والمحاســبي
  .بجميع النفقات والإيرادات للدولة 

حيـــث يحمـــل عجـــز الموازنـــة العامـــة بجملـــة الآثـــار : الاقتصـــادي والاجتمـــاعي المنظـــور
الســلبية المترتبــة عــن السياســة الماليــة المنتهجــة، والمــنهج المتبــع فــى اليــة إعــداد الموازنــة 
وتنفيــذها ، هــذا عنــدما تكــون النتــائج المحققــة مــن تنفيــذ الموازنــة نتــائج ســلبية أكثــر منهــا 

ي النشــاط الاســتثماري والتنميــة بســبب فــرض ضــرائب عاليــة التراجــع فــايجابيــة ، ويحــدث 
  .2تثقل كاهل المستثمرين وتقضى على حوافز الإنتاج التنموية والاستثمار

                                                           

1- Sudan Experience As A Model,Milev Journal Of Researches and 
Studies,(Algeria:Milla University, vol.3, num.1, pages 183-197), atticle 
https:www_asip cerist.dz( -Khoutem , Daoud Ben Jedida " Islamic 
banks-Sukuk markets relationships and economic development : The 
case of the Tunisian post-revolution economy " Journal of Islamic 
accounting and business BingleyEmerald ISSN –ZDB-ID 2256789-
Vol.5.2014 –p47-60 

قيــاس وتحليــل الاثــار الماليــة للخصخصــة علــى الموازنــه العامــة للدولــة فــى ايمــن طــه حمــد النيــل ،  -2
 150-149م ، ص 2011عزة للنشر والتوزيع ،  ، الخرطوم السودان ، دار السودان
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  ةالأساليب التقليدية في تمويل عجز الموازنة العام:ثالثاً 

  :الاقتراض الخارجي-1

البنــوك  الدوليــة، والمؤسســات الهيئــات كــل مــن حيــث تقــوم الحكومــات بــالاقتراض مــن
التجاريــة الأجنبية،وكــذلك مــن الــدول الأخــرى، أوعــن طريــق قيــام الدولــة بإصــدار ســندات 

تمويــل لمسـاهمة فـى حـدوداً لاسـتخدام هــذه المصـادر ل ه يوجـدلغيـر المقيمـين بهـا ، إلا أنــ
العجـــز المـــوازنى، نظـــراً لان هـــذه المصـــادر لهـــا عواقـــب ســـلبية علـــى الاقتصـــاد القـــومي 

الـدول الناميـة  التـى تجعـلمـن اهـم العوامـل بشكل ميسـر الإقراض شروط  للدول، وتعتبر
لهـذا الأسـلوب لتمويـل عجـز الموازنـة العامـة، ونجـد انـة فـى كثيـر مـن الاحيـان فـي تلتجأ 

الدول النامية يكون الاقتراض فى شكل منح خارجية ، وكلما زاد حجم هذا العنصر كلما 
ن اســتمرار العجــز فــي الموازنــة أو زادت قــدرة الحكومــات علــى الاقتــراض دون الخــوف مــ

  1.تفاقمه

 :الاقتراض من الهيئات و المؤسسات الدولية -أ 

مثـل الكبرى المؤسسـات الدوليـة بعـض من ابرز الامثلة لـذلك اقتـراض الـدول الناميـة مـن  
  .صندوق النقد الدولي والبنك الدولي والبنك الدولى للانشاء والتعمير

  :ة الأجنبيةالاقتراض من البنوك التجاري -ب

تقــوم بعــض الــدول الناميــة بتمويــل عجــز الموازنــة العامــة مــن الاقتــراض مــن البنــوك    
التجارية الأجنبية، لكن يُعاب على هذا النوع انه يحمل شروط تجارية بحتة بما في ذلـك 
الارتفــاع الكبيـــر لاســـعار الفائـــدة ، أو فتـــرات ســماحها القصـــيرة ، أو مـــدة القـــرض شـــديدة 

ا لا يتناســـب مـــع كونهـــا قروضـــاً إنمائيـــة لا تـــؤتي ثمارهـــا إلا فـــي المـــدى القصـــر وهـــو مـــ
  2 .الطويل

                                                           

إدارة الشـــئون الماليـــة، ، واشـــنطن ، ( ، للتصـــحيح المـــالى إرشـــاديةمبـــادئ صـــندوق النقـــد الـــدولى،  -1
   .12-11ص -ص)  1995 سنة 49سلسلة كتيبات رقم  

  .14 ، صنفس المرجع السابق مباشرة صندوق النقد الدولى،  -2
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  :الاقتراض من الدول الأخرى -ج 
تلجأ بعض الـدول التـي تعـانى مـن عجـز فـي الموازنـة العامـة الـى الاقتـراض مـن بعـض  

الأخــرى ، كمــا تقــوم العديــد مــن الــدول الــى اللجــوء الــى الــدول الصــديقة للمســاعدة  الــدول
  . ن طريق المنح والمعوناتع

وبشكل عـام فـأن كـل تلـك الاسـاليب والطـرق  تـؤدى فـى النهايـة الـى تفـاقم مشـكلة 
ــدين العــام الخــارجي وبصــفة خاصــة تزايــد الفائــدة مــن الاقتــراض وعــبء خدمــة الــدين  ال

ومـــن المعـــروف أن معظـــم الـــدول الناميـــة قـــد  الخـــارجى بشـــكل ســـنوي علـــى نحـــو متزايـــد،
الافــراط فــي الاقتــراض الخــارجى، الامــر  الكبيــرة وهــى مشــكلةال وقعــت فــي الماضــى فــى

الذى أدى إلى تراجع ملاءتها المالية أو الجدارة السيادية للدولة، وقد أدى هـذا بـدوره إلـى 
الحد من قدرة هذه الدول في استخدام هذا المصدر للتمويـل فـي الوقـت الـراهن، وإذا كـان 

يــل عجــز الموازنــة فســيكون بســعر فائــدة مرتفــع متاحــاً لهــا أن تســتخدم هــذا المصــدر لتمو 
كما أن من أبرز عيوب تمويـل عجـز الموازنـة العامـة للدولـة مـن خـلال الاقتـراض جداً ، 

الخارجي أنه في حالة حدوث انخفاض في قيمـة عملـة الدولـة المقترضـة يـؤدى ذلـك إلـى 
ى حـدوث تفـاقم تزايد أصل الدين وأعباء خدمته مقوما بعملتهـا وهـو الأمـر الـذي يـؤدى إلـ

  .في الدين العام الخارجي وبالتالي توقف الدولة عن السداد

  :لاقتراض الداخليا -2
  :التمويل عن طريق الاقتراض من البنوك المختلفة في الجهاز المصرفي الوطني -أ 

تقوم فيـه الحكومـات المختلفـة بـالاقتراض مـن البنـوك بالجهـاز المصـرفي الـوطني، ولا 
، إلا أن الاقتـراض مـن 1مركزي لتمويل العجز في الموازنة العامة للدولةتلجأ إلى البنك ال

البنــوك قــد لا يــؤدى بشــكل تلقــائى إلــى خلــق قاعــدة نقديــة، وإذا قــام البنــك المركــزي  تلــك
بتلبيــة الطلــب الإضــافي علــى الائتمــان مــن البنــوك وذلــك مــن خــلال إمــداد تلــك البنــوك 

بنوك من اجل تمويل عجـز الموازنـة فـي هـذه باحتياطات إضافية فيعتبر الاقتراض من ال

                                                           

، رسالة دكتوراه ،  سياسة احداث العجز في الموازنة العامة للدولة وجدان مهدي احمد عبدالقادر ، -1
  40، ص)  2009،  جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا الخرطوم ، (
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ثــــار الاقتــــراض مــــن البنــــك المركــــزي ، ولكــــن إذا لــــم تتــــوفر القــــدرة للبنــــك آالحالــــة بــــنفس 
المركــزي علــى تلبيــة هــذه الاحتياجــات مــن الائتمــان، فــإن  فــى هــذه الحالــة تكــون البنــوك 

ئتمـان مـن مضطرة إلى خفض الائتمان المقدم للقطاع الخاص، لمواجهة الطلب علـى الا
شــىء مــا يســمى  بظــاهرة نجانــب الحكومــة، لســد عجــز الموازنــة العامــة للدولــة وهــو مــا ي

المزاحمة على الائتمان من جانب الحكومة للقطـاع الخـاص ويـؤدى فـى هـذه الحالـة إلـى 
وهنــا يجــب التنويــه إلــى أنــه فــي حــالات . ارتفــاع أســعار الفائــدة علــى القــروض المصــرفية

قــد لا تصــبغ الصــفة النقديــة علــى الاقتــراض مــن " الائتمانيــةبالســقوف " وجــود مــا يســمى
البنوك لسد عجز الموازنة العامة، لكـن هـذا الاقتـراض قـد يسـتوعب الائتمـان الـذي يمكـن 

  1.إتاحته للقطاع الخاص

  :التمويل عن طريق الاقتراض من القطاع غير المصرفي المحلى -ب 

أو أذون  ات ديــن عــام داخلــيوتقــوم الحكومــة مــن خــلال هــذا الأســلوب بإصــدار ســند
، ويكـون هنـاك سـماح بـالاقتراض مـن القطـاع غيـر المصـرفي لهـذه الحكومـة عامـة خزانة

بـــأن يســـتقر لـــديها العجـــز دون زيـــادة فـــي القاعـــدة النقديـــة أو الاحتياطـــات الدوليـــة علـــى 
 الاثـــار التضـــخميةالمـــدى القصـــير، ولـــذلك فيعتبـــر هـــذا الاســـلوب وســـيلة فعالـــة لتجنـــب 

ـــى  جوانبـــةالخارجيـــة، ولكـــن مـــن الملاحـــظ أن هـــذا الاقتـــراض يحتـــوى فـــى  والأزمـــات عل
 2: مخاطر خاصة إذا تم الإفراط فئ استخدامه، ومن أهم هذه المخاطر ما يلى 

حــدوث يعمــل علــى تأجيــل بــالرغم مــن أن تمويــل العجــز بســندات الــدين المحلــى قــد  •
قـد يـؤدى إلـى الزيـادة قد يخلـق مشـكلة و التضخم نوعا ما فى الاجل القصير، الا انة 

القيـام فى معدل تضخم بطريقة اكبر فـى المسـتقبل، خاصـة إذا لـم تسـتطيع الحكومـة 
 الحدود الآمنة  معدلات السيطرة على الدين الحكومي وجعله فىب

                                                           

1- William R Barnes & Christopher w .Hoene, “ Fiscal futures: Toward a 
system of public finance for the  21st century” Government finance 
Review, Chicago : Jun 2001 . vol.17. iss.3,p21-25.  

هرة ،  الــــدار الجامعيــــة، عــــام القــــا" (  مبــــادئ الماليــــة القــــروض العامــــة" حامـــد عبــــد المجيــــد دراز  -2
  .70ص ) 2000
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ـــى  • أن الاقتـــراض مـــن القطـــاع العـــام بطريقـــة مباشـــرة عـــن طريـــق الحكومـــة يـــؤدى إل
تـــؤدى لرفـــع كبيـــرة مـــن الضـــغوط  كميـــةالخـــاص الامـــر الـــذى يضـــع للقطـــاع مزاحمـــة 

أسعار الفائدة المحلية، ولا تقتصر تلك العواقب فقط على ارتفاع أسعار الفائـدة ، بـل 
ان الامــر يمتــد للإضــرار بعمليــة النمــو بشــكل عــام ، ويــؤدى الــى زيــادة تكلفــة خدمــة 

يـد وتسـتمر دائـرة التزا وبالتالي زيـادة العجـز المـالي فـي المسـتقبل الدين في المستقبل،
 .المتوالى

أن خدمــة الــديون تظــل فــى عمليــة التزايــد حتــى تصــل إلــى أقصــى حــد ممكــن، ممــا  •
الدين العـام، وفـى الـدول التـي تعـانى مـن استيعاب يجعل هناك استحالة فى استمرار 

ارتفــاع معــدل التضــخم تتضــاءل قيمــة الســندات الحكوميــة بمعــدلات ســريعة، ويكــون 
كومــات قــد تقــوم بإجبــار البنــوك أو الجمهــور الطلــب علــى هــذه الســندات محــدوداً والح

بصـــورة مباشـــرة أو غيـــر مباشـــرة للقيـــام بشـــراء هـــذه الســـندات، وهـــى عمليـــة يمكـــن أن 
 .تلحق أكبر الضرر بمصداقية الحكومة بمرور الوقت

  :الاقتراض من المؤسسات الحكومية أوهيئات القطاع العام ذات الفائض -ج 
اض مــــن المؤسســـات الحكوميــــة أو هيئــــات الاقتر يقـــوم العديــــد مـــن دول العــــالم بـــ

 اديقالقطــاع العــام ذات الفــائض ، وعلــى الأخــص صــندوق التــأمين الحكــومي وصــن
المعاشات، ولم تكن هذه العمليات تتم طواعية واختياراً من جانب هذه الهيئـات فهـي 

أو تنفيـذاً للأوامـر  التـى تـنص علـى ذلـكتستثمر في سـندات حكوميـة تنفيـذاً لقوانينهـا 
ادرة إليهــا مــن الــوزراء المختصــين ، وكــان الاقتــراض يــتم بســعر فائــدة يقــل كثيــراً الصــ

عن سعر الفائدة السائد على العمليات المماثلة في السوق النقدية والمالية والواقع أن 
هـــذه الطريقـــة فـــي التمويـــل لهـــا عـــدة عيـــوب يعتبـــر مـــن اهـــم تلـــك العيـــوب ان تكلفـــة 

ســعار الفائــدة تتحــدد بقــرارات إداريــة عاديــة الاقتــراض تكــون غيــر حقيقيــة حيــث أن أ
 1.ولكنها لا تمثل التكلفة الاقتصادية الحقيقية

                                                           

: المؤتمر الدولي حول،  زواق الحواس، كفاءة الصكوك الاسلامية في تمويل عجز الدوازنة العامة -1
  9ص ، )2014الجزائر، جامعة الدسيلة، (، بيقات الابتكار والذندسة الداليةمنتجات وتط
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  ):الإصدار النقدي(التمويل التضخمي  -د 
يقوم هذا الأسلوب من التمويل على أساس إسباغ الصفة النقدية علـى عجـز الموازنـة 

اقتــراض الحكومــة مــن العامــة للدولــة، أو تحويــل العجــز إلــى نقــد، وفــى هــذا الحالــة يكــون 
البنك المركزي معادلاً لخلق قاعدة نقدية، ولـذلك فـإن خلـق النقـود بمعـدل يتجـاوز الطلـب 
عنــد مســتوى الســعر الســائد، يــؤدى إلــى خلــق أرصــدة نقديــة بطريقــة كبيــرة ، الامــر الــذى 
يؤدى الـى رفـع المسـتوى الكلـى للأسـعار، وتفيـد التجـارب الدوليـة خاصـة فـي الـدول التـي 

رحلــة تحــول اقتصــادي أن نســبة كبيــرة مــن حــالات عجــز الموازنــة العامــة للدولــة تمــر بم
عندما تتحول إلى نقود تصبح المصدر الرئيسي للتضخم وهنا تثـار مجموعـة مـن النقـاط 

  :1الهامة أهمها 
إن ضريبة التضـخم التـي يتحملهـا الأفـراد أعلـى بكثيـر مـن الضـريبة التـي تحصـلها  •

ـــ ـــة الت ي يتحملهـــا الأفـــراد بســـبب سياســـة الحكومـــة فـــي ســـد الحكومـــة، أي أن التكلف
العجز اعتماداً على طبـع النقـود هـي تكلفـة أعلـى بكثيـر مـن المـوارد الحقيقيـة التـي 

 .تخصصها الحكومة، ولذلك فإن ضريبة التضخم تكون متدنية الكفاءة

إن انخفاض قيمة النقـود الحقيقيـة بسـبب ارتفـاع معـدل التضـخم يعنـى انكماشـاً فـى  •
ريبة التضخم، وهذا يعنى أنه لكي تحصل الحكومة على نفـس العائـد مـن وعاء ض

 .ضريبة التضخم يجب عليها أن تطبق معدل ضريبة أكثر ارتفاعاً 

إن انخفاض الطلب على الأرصـدة النقديـة الحقيقيـة سـيكون أكثـر احتمـالاً فـي ظـل  •
عـدل معـدل التضـخم، حيـث إن الجمهـور يتكيـف مـع هـذا الارتفـاع فـى مفـى تزايد ال

 .التضخم بأساليب مختلفة مثل استبدال العملة المحلية بالعملات الأجنبية

  :لتمويل من خلال تراكم المتأخراتا -هـ 
إذا كانت الحسابات المالية تقوم على أساس الاستحقاق، فإن هناك شكلاً من أشـكال 

 الاســلوب الــذى يســتند علــىتمويــل عجــز الموازنــة يمكــن للحكومــات أن تســتخدمه، وهــو 

                                                           

2-Philip Caginess, Studies in quantity Theory of Mone, The Monetary 

Dynamics of hyperinflation, (In Melton Friedman , University of Chicago 
press Studies in quantity Theory of Money, 1998 . 
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المـــدفوعات المتـــأخرة، ففـــي كثيـــر مـــن الـــدول التـــى أخـــذت ببـــرامج للإصـــلاح الاقتصـــادي 
الحكومات متأخرات هائلة، وقد أدى ذلك إلى حالـة مـن العجـز النقـدي تلك تراكمت على 

أقــل حــدة مــن حــالات العجــز التــى تقــاس علــى أســاس الاســتحقاق، والملاحــظ أنــه عنــدما 
 1.بح عجـــز الاســـتحقاق أقـــل مـــن العجـــز النقـــديتقـــوم الحكومـــة بســـداد هـــذه المتأخراتيصـــ

والمؤكــد أن تمويـــل عجـــز الموازنـــة مـــن خـــلال تـــراكم المتـــأخرات يمثـــل شـــكلاً مـــن أشـــكال 
التمويل القهـري أو الإجبـاري لعجـز الموازنـة العامـة للدولـة، ومـن المفضـل أن يـتم تجنـب 

 2.اللجوء إليه لأنه يؤثر على مصداقية الحكومة

  :طيات بالنقد الأجنبيمن الاحتيا السحب  -و
مـن  بعض الناتجة عن بعض الازمات قد تضطرو  فى بعض الظروف الغير طبيعية

الـــدول إلـــى تمويـــل عجـــز الموازنـــة العامـــة للدولـــة مـــن خـــلال الســـحب مـــن الاحتياطيـــات 
بالنقــد الأجنبــي، ولكــن مــن أهــم عيــوب هــذا الأســلوب أنــه قــد يــؤدى إلــى هــروب الخاصــة 

ض ســعر الصــرف، ممــا يرفــع مــن معــدلات التضــخم،وهذا رؤوس الأمــوال فــي ظــل انخفــا
  2. الأسلوب في تمويل العجز يؤدى أيضا إلى رفع مبدئي في سعر الصرف

  1998تحليل أداء الموازنة العامة فى السودان منذ سنة  :رابعاً 
تتمثل جملة الإيـرادات العامـة فـى الإيـرادات التـى يـتم تحصـيلها  على جانب الايرادات -أ

التشــغيل وأداء النشــاط المباشــر وغيــر المباشــر ، وتشــمل أساســاً الإيــرادات مــن عمليــات 
الضــريبية بأنواعهــا المختلفــة مــن ضــرائب علــى الــدخول والضــريبة علــى القيمــة المضــافة 
والضــرائب الجمركيــة، كمـــا تشــتمل الإيـــرادات العامــة علـــى المــنح المحصـــلة مــن الـــداخل 

مثلة أساساً في الفوائض والأربـاح المحققـة ، والخارج، وكذلك على الإيرادات الأخرى المت
  . 3فضلاً عن إيرادات الخدمات الحكومية بصفة عامة

                                                           

، 40، المجلـد مجلـة البحـوث التجاريـةراشد ، تصـميم بـرامج الاسـتقرار والتصـحيح الاقتصـادى،  منير1
  8، ص)ابو ظبى صندوق النقد العربى، معهد السياسات الاقتصادية( 1998، أكتوبر  2العدد 

  82، ص المرجع السابق مباشرةمنير راشد، 2

الخرطوم ، مطابع لائحة الاجراءات المالية والمحاسبية ، ،مالية والاقتصاد الوطنى السودانىوزارة ال -3
  11ص ، )2011، ن للعملة المحدودةالسودا
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تطور الإيرادات العامة ومعدل نموها ونسبة تلك الايرادات )  1( ويوضح الجدول رقم 
  )2019ـ  1998(من الناتج المحلى الاجمالىخلال الفترة 

  السنة
الإيرادات بالمليون 

  جنيه سوداني

  %بة نمو الإيراداتنس
 الناتج المحلى الاجمالى

الايرادات كنسبة من 
  %الناتج المحلى

  7.3  21935,91  ـ  1592  1998

1999  2052  28.9 27058,81  7.6  

2000  3340  62.8 
33770,7  9.9  

2001  3652  9.3 40658,5  8.9  

2002  4722  29.3 47756,0  9.9  

2003  7036  49.0 55733,7  12.6  

2004  10239  45.5 68721,4  14.9  

2005  12184  19.0 85707,1  14.2  

2006  15075  23.7 99086,7  15.2  

2007  18462  22.5 
90339,0  20.4  

2008  24708  33.8 
120734,0  20.5  

2009  20045  -18.9 135659,0  14.7  

2010  20737  3.5 
162203,9  12.8  

011  22766  9.8 
186689,0  12.2  

2012  22168  -2.6 243412,8  9.1  

2013  34311  54.8 
294630,2  11.6  

2014  51215  49.3 
471295,0  10.9  

2015  54499  6.4 
582937,0  9.3  

2016  57864  6.2 
667568,0  8.7  

2017  77054  33.2 
773467,0  10.0  

2018  124946  62.2 
1228976,3  10.2  

2019  162730  30.2 
1950330.2  8.3  

بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من الباحث من إعداد : المصدر
  وتم حساب النسب بواسطة الباحث 2020حتى  1998
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يتضــح مــن الجــدول الســابق الارتفــاع المســتمر ومعــدل النمــو الايجــابي فــي الفتــرة مــن 
تــــة ، وكــــذا معــــدل نمــــو فــــي الإيــــرادات العامــــة ولكــــن بنســــب متفاو  2008حتــــى  1998

الإيـــرادات كنســـبة مـــن النـــاتج المحلـــى الاجمـــالى ايجابيـــا ومتزايـــدا فـــي ذات الفتـــرة وبلغـــت 
 49بنسبة نمو تقدر بنحو  2003اعلي نسبة في نمو الايرادات من سنه الى اخرى سنة 

،ويرجـع السـبب 2008، كما بلغت اعلى نسبة للايرادات من الناتج المحلـى فـى عـام % 
ى نمو الايرادات فى تلك الفترة وزيادة نسبتها من الناتج المحلى الاجمـالى الـى الرئيسى ف

تطبيق عدد من الاصلاحات فى الضرائب وكذا اصلاحات هيكلية وماليـة اخـرى وكـذلك 
دخول البترول السودانى والضريبه على القيمة المضـافة كـأهم مـوردين للايـرادات ، ومـن 

، %   18.9-بنســبة بلغــت  2009يــرادات ســنه ناحيــة اخــرى انخفضــمعدل النمــو فــى الإ
نتيجـــة الأزمـــة الماليـــة العالميـــة ، %  14.7وكـــذا كنســـبة مـــن النـــاتج المحلـــى الاجمـــالى  

انفصـــال جنـــوب الســـودان وفقـــدان الســـودان إلـــى جـــزء مـــن إيـــراد الـــنفط  الـــذى ذهـــب الـــى 
ية على جنوب السودان حيث اثر الفشل فى الاتفاق مع دولة جنوب السودان بصورة سلب

المبدئيـة فقـد بـدات  2020الايرادات العامة ، وجدير بالذكر انه وفقا لارقـام ختـامى سـنة 
ـــاع مـــرة اخـــرى حتـــى بلغـــت فـــي  ـــرادات فـــى الارتف نســـبة الارتفـــاع  2020نســـبة نمـــو الاي

ـــادة الـــى الاســـتمرار فـــى تنظـــيم حمـــلات مكافحـــة % 62.6 ـــك الزي وترجـــع اهـــم اســـباب تل
ذا توسـيع مظلـة الضـرائب والتوسـع فـى اسـتخدام مشـروع التهرب الضريبى الجمركى،  وك

  . 1التحصيل الالكترونى

  تطور الإنفاق العام -ب
تعتبـــر النفقـــات العامـــة إحـــدى أدوات السياســـات الماليـــة التـــى يـــتم تنفيـــذها مـــن خـــلال 
الموازنة العامة للدولة لتحقيق الأهداف الاقتصـادية والاجتماعيـة وكـذا الاسـتثمارية والتـى 

يها المجتمع ككل خلال فترة زمنية محـددة، فهـي تمثـل دوراً هامـاً فـى تخصـيص يهدف إل
الموارد الاقتصـادية بـين القطاعـات المختلفـة كمـا تـؤثر علـى الأسـعار والـدخل والتوظيـف 
والواردات وتدفق رؤوس الأموال قصيرة الأجل وطويلـة الأجـل داخليـاً وخارجيـاً بالإضـافة 

يع الدخل القومي ويعتبر تحديد اسقف للإنفاق العـام مـن إلى تأثيرها  بشكل كبيرعلى توز 
الاتجاهات التى يجب أن تتبناها الدولة للحد من تنامى هـذا الإنفـاق ومـن أهـم الأسـاليب 
الممكنـــة لـــذلك هـــى ربـــط الإنفـــاق العـــام للجهـــات المختلفـــة للدولـــة بأهـــداف كميـــة وعينيـــة 

  . مطلوب تحقيقها 
                                                           

  . 51، ص مرجع سبق ذكرةوزارة المالية والاقتصاد الوطنى السودانى ،  -1
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نفاق العـام وكـذا كنسـبة مـن النـاتج المحلـى ويوضح الجدول التالى تطور تطور الإ 
  .20191حتى  1998الاجمالى في الفترة من 

  )  2( جدول رقم 
  )2019ـ  1998(خلال الفترة  المحلى الاجمالى تطور الإنفاق العام ونسبتها من الناتج

الإنفاق العام   السنة
  بالمليون جنيه

نسبة نمو 
  الإنفاق العام

نفاق كنسبة من الا   الناتج المحلى الاجمالى
 %7.9  21935.91  ـ  1730  1998  الناتج المحلى

1999  2270  31.2% 27058.81  8.4% 
2000  3125  37.7% 33770,7  9.3% 
2001  3428  9.7% 40658,5  8.4% 
2002  3770  10.0% 47756,0  7.9% 
2003  5663  50.2% 55733,7  10.2% 
2004  7936  40.1% 68721,4  11.5% 
2005  10435  31.5% 85707,1  12.2% 

2006  14713  41.0% 99086,7  14.8% 

2007  17403  18.3% 90339,0  19.3% 

2008  25985  49.3% 120734,0  21.5% 

2009  24941  -4.0% 135659,0  18.4% 

2010  28324  13.6% 162203,9  17.5% 

2011  32193  13.7% 186689,0  17.2% 

2012  29821  -7.4% 243412,8  12.3% 

2013  40768  36.7% 294630,2  13.8% 

2014  55632  36.5% 471295,0  11.8% 

2015  61476  10.5% 582937,0  10.5% 

2016  68989  12.2% 667568,0  10.3% 

2017  91368  32.4% 773467,0  11.8% 

2018  162792  78.2% 1228976,3  13.2% 
2019  220758  35.6%  1950330.2  11.3%  
 1998خلال الفترة من بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي الباحث من إعداد ا: المصدر

  وتم حساب النسب بواسطة الباحث 2019حتى 
                                                           

الخرطـــوم ، لائحـــة الاجـــراءات الماليـــة والمحاســـبية ،وزارة الماليـــة والاقتصـــاد الـــوطنى الســـودانى ،  -1
  13ص ، )2011سودان للعملة المحدودة ، مطابع ال
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يتضــح مــن الجــدول الســابق التزايــد فــى نمــو الإنفــاق مــن ســنة إلــى أخــرى خــلال فتــرة 
فــى ســنة %  49.3نفــاق نحــو الدراســة بمعــدلات تزايــد مختلفــة وبلــغ اعلــى معــدل نمــو للا

، وكذا تزايدت نسـبة الانفـاق العـام مـن النـاتج المحلـى فـى تلـك السـنة لتصـل الـى  2008
تتــاثرت فــى ذلــك بالازمــة الماليــة العالميــة ، ثــم %   21.9اعلــى نســبة لهــا وقــدرت بنحــو 

وعاود فـى الارتفـاع حتـى %  7.4 –بمعدل  2012انخفض معدل نمو النفقات فى سنة 
وعاودت نسبه الزيادة فى الانفاق الى الانخفاض فـى عـام  2018سنة %  78.2اصبح 
حتـى  2020،  ووصلت الزيادة الى اعلى معدل لهـا فـى عـام % 35.6لتصبح   2019

 1998، ومن ناحية اخرى فقد بلغت نسبة الانفاق العام فـي عـام %   107.4اصبحت 
عبــر الســنوات حتــى وصــلت مــن النــاتج المحلــى الاجمــالى وتزايــدت النســبة % 7.9نحــو 
 13.8كنتيجة للازمـة الماليـة العالميـة وانخفضـت لتصـل الـى  2008عام %  21.5إلى 
كنتيجــة لانتهــاج الحكومــة سياســة تخفــيض  2019فــى عــام % 11.3،  2018عــام % 

النفقات العامة، ويرجع اهم اسباب التذبذب فى النفقات من عام لاخر لخضوع الاقتصاد 
1 -:التغيرات الايجابية منها والسلبية كما يلى  السودانى للعديد من

  

الاجــراءات المســتمرة  والحثيثــة فــى مجــال ترشــيد النفقــات ومحاولــة كــبح جمــاح تزايــد  •
  تلك النفقات 

تنفيـــذ حزمـــة الاصـــلاح الاقتصـــادى بمـــا فيهـــا اعـــادة هيكلـــة الـــدعم ورفـــع الـــدعم عـــن  •
  . المحروقات

وتقسيم السودان الى شـمال وجنـوب  2011الاستفتاء الذى اقيم فى التاسع من يناير  •
 .مما ادى الى اثار اقتصادية سلبية وزيادة فى الانفاق العام 

ـــاع النفقـــات العامـــة فـــى عـــام  • ـــا 2020ويرجـــع ارتف دة تعويضـــات العـــاملين بنســـبة لزي
دعــم الحكومــة للقطــاع (وكــذا زيــادة المنــافع الاجتماعيــة  2019عــن عــام % 155.4

بنسـبة ) لداحل والخارج ودعم الحوادث واصـابات الاطفـالالاسرى المباشر والعلاج با
  . 2019عن عام %  166.7

                                                           

الخرطــوم ،  ( ،  العــرض الاقتصــادى ســنوات مختلفــةوزارة الماليــة والاقتصــاد الــوطنى الســودانى، ،  -1
  144، ص )مطابع السودان للعملة المحدودة  ، سنوات عديدة 
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  تطور عجز الموازنة العامة في السودان-ج
تضـمنت بـرامج الإصـلاح الإقتصــادى المختلفـة والتـى تبنتهـا دولــة السـودان عـدداً مــن 

ة ويتطلـب المستهدفات المالية والنقدية يتم تحديدها لاسـتمرار تصـحيح الإخـتلالات الماليـ
ز الكلــى بالموازنــة العامــة خفــض العجــ مة الماليــة والإســتقرار الإقتصــادىتحقيــق الإســتدا

   .للدولة
تطــور العجــز الكلــى للموازنــة العامــة للدولــة ونســبته مــن )  3( ويوضــح الجــدول رقــم 

  2019حتى  1998الناتج المحلى الاجمالى فى الفترة من 

    ) 3( جدول رقم 
  وازنة العامة للدولة ونسبته من الناتج المحلى الاجمالىتطور العجز الكلى للم

  2019حتى  1998فى الفترة من 
  )القيمة مليون جنيه (   

فائض الموازنة  -عجز  السنة
  العامة

عجز الموازنة   الناتج المحلى الاجمالى
كنسبة من الناتج  1998  -138.0 21935.91  -0.6 

1999  -218.0 27058.81  -0.8 

2000  -182.0 33770,7  0.5 

2001  -250.0 40658,5  0.6 

2002  -456.0 47756,0  2.0 

2003  -326.0 55733,7  2.5 

2004  -799.0 68721,4  3.4 

2005  -1663.0 85707,1  2.0 

2006  -3178 99086,7  -3.2 

2007  -2509 90339,0  -2.8 

2008  -1277 120734,0  -1.1 

2009  -4896 135659,0  -3.6 

2010  -7587 162203,9  -4.7 

2011  -9427  186689,0  -5.0 

2012  -7653 243412,8  -3.1 

2013  -6457 294630,2  -2.2 
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فائض الموازنة  -عجز  السنة
  العامة

عجز الموازنة   الناتج المحلى الاجمالى
كنسبة من الناتج  2014  -4417 471295,0  -0.9 

2015  -6977 582937,0  -1.2 

2016  -11125 667568,0  -1.7 

2017  -14314 773467,0  -1.9 

2018  -37846  1228976,3  -3.1 

2019  -63836  1950330.2  -3.3  
 1998من إعداد االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من : المصدر
  وتم حساب النسب بواسطة الباحث 2019حتى  

 1999، 1998ويتضــح مــن الجــدول الســابق وجــود عجــز للموازنــة العامــة فــي ســنتي 
وذلك نتيجة لزيادة الانفاق   مليون جنيه سوداني على التوالي 218مليون ، 138بمقدار 

مليــون جنيــه نتيجــة  182.0الــى  2000مــن جانــب الحكومــة ، ثــم انخفــض العجــز فــى 
لاحتسـاب البتــرول مــن ضــمن الايــرادات الموازنيــة  بعـد ان كــان ضــمنى وبدايــة مــن ســنة 

ارتفع عجز الموازنة العامة فى السودان بمعدلات كبيرة حتى وصل  2020حتى  2001
 2017عــن الســنة الســابقة %  164ون جنيــه بمعــدل نمــو وصــل إلــى مليــ 37846إلــى 

مليون جنيه ثم انخفضـت نسـبة الزيـادة فـى العجـز  14314والتي وصل العجز فيها إلى 
المبدئية  2020، وجدير بالذكر انه وفقا لنتائج ختامى عام 2019فى %  68.7لتصبح 

 .2020ى ف%  220لتصل لنحو  2020فقد زادت نسبة نمو العجز فى عام 

ومــــن بــــين الأســــباب التــــي أدت إلــــى  التنــــامى فــــى عجــــز الموازنــــة العامــــة للســــودان 
  1:الأسباب التالية 

تلـك  يعود ذلك إلى انخفاض الإيرادات البترولية وذلك نتيجة للانخفاض الكبير في •
 .العالمية للبترول الفترة للاسعار 

 .انخفاض الإنتاج الخام مزيج النيل ونصيب الحكومة منه  •

                                                           

ن للعملـة الخرطوم، مطابع السـودا(م ،2019العرض الاقتصادى وزارة المالية والاقتصاد الوطنى ،  -1
  .105ص )  2020المحدودة ، 
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 .عجز تجارة الموارد البترولية بشكل عام  •

حيــث أدى إلــى فقــدان جــزء كبيــر مــن إيــراد  2009انفصــال جنــوب الســودان ســنة  •
الــنفط الــذي ذهــب إلــى جنــوب الســودان فقــد أثرعــدم الوصــول لاتفــاق حــول القضــايا 

 .العالقة مع دولة جنوب السودان سلبياً على الإيرادات العامة 

المــوارد نســبة لظــروف السياســة غيــر المواتيــة ممــا الضــغوط التضــخمية وانخفــاض  •
 .أثر سلبياً على الأداء المالي  الكلى للموازنة 

 . 2014انخفاض مساهمة البترول في الإيرادات بالموازنة العامة للدولة لسنة  •

 . 2020إلى  2014الانخفاض الكبير في أسعار النفط بداية من سنة  •

ـــى يتضـــح مـــن الجـــدول الســـاومـــن ناحيـــة اخـــرى  بق ايضـــا العلاقـــة بـــين النـــاتج المحل
الاجمـالى وعجـز الموازنـة حيـث أن النـاتج المحلــى الاجمـالى بالأسـعار الجاريـة فـي تزايــد 
مســتمر حيــث الزيــادة فــي الفتــرة الأولــى تعتبــر شــبه ثابتــة ويتزايــد ذلــك المعــدل فــي نهايــة 

جمـالي وعجـز ، وتلاحـظ أن العلاقـة بـين النـاتج المحلـى الإ2020إلـى  2013الفترة مـن 
الموازنــة العامــة علاقــة عكســية معنويــة فكلمــا زاد النــاتج المحلــى الإجمــالى يــنقص نســبة 

مــن النــاتج المحلـــى %  3.1عجــز الموازنــة مــن النـــاتج حتــى وصــلت نســبة العجـــز الــى 
ويرجـع اهـم اسـباب الزيـادة  2020فى عام %  5،  2019فى عام %  3.3الاجمالى ، 

أن العجــــز فــــى 1%.107.4المصـــروفات الجاريــــة بنســـبة  فـــى الســــنة الاخيـــرة الــــى زيــــادة
الســودان يتســم بوجــود اخــتلال هيكلــى فــى الموازنــة العامــة للدولــة لاســتمرار هــذا العجــز 

 خلــل بــه ذاتــه الموازنــة هيكــل أن لفتــرات طويلــة مــع تفــاوت حدوثــه مــن وقــت لآخــر يثبــت
  .جانب النفقات أوالإيرادات في كان سواء وذلك كبير،

  أة الصكوك الاسلامية في السوداننش:  اً خامس
  بدايات الصكوك الاسلامية فى السودان -أ

السـبعينيات  اواخـر ظل النظام المصرفي السوداني يعمل بالنظام التقليدي القديم حتى
، بحيث أصبح النظام مزدوجاً مع وجود بعض البنوك على النظام الإسلامي حيث قامت
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بعـض حـدثت ، وفى أوائل التسعينيات عادى ذات نظام تقليدىمصارف إسلامية وأخرى 
ن تلـك التعـديلات التعديلات الهامة على تركيبة الاقتصاد السوداني بشـكل عـام مـن ضـم

اذون الســـندات و  اصـــدار(إلغـــاء العمـــل باســـتخدام نـــوع مـــن انـــواع التمويـــل التقليـــدى وهـــو 
الأول مــن ، وفــى النصــف عــارض مــع أحكــام الشــريعة الإســلاميةكونهــا تت) العــام الخزانــة

عقــد التســعينيات شــهد الاقتصــاد الســوداني تراجعــا حــادا فــي حجــم الاســتدانة مــن الجهــاز 
، الأمـر الـذي 19961فـي عـام %  133، وقـد بلغـت معـدلات التضـخم حـوالي المصرفي

تـــأتى الـــى انـــه لابـــد مـــن ضـــرورة التفكيـــر فـــي آليـــات جديـــدة لتمويـــل العجـــز فـــى الموازنـــة 
خدام الأمثـــل لكـــل المـــوارد الكليـــة للـــبلاد مـــن خـــلال الاســـتوتحقيـــق الاهـــداف والسياســـات 

ـــــى اعتبارهـــــا الجانـــــب الشـــــرعي المتاحـــــة ـــــة تأخـــــذ ف ـــــة حكومي ـــــى إصـــــدار أوراق مالي ، وال
، وقـــد واجـــه النظـــام طبيقهـــا علـــى مســـتوى الاقتصـــاد الكلـــىللمعـــاملات الماليـــة ويســـهل ت

إدارتــه نظــرا لعــدم تحــديات بالغــة الصــعوبة فــي العديــد مــن الفــى دولــة الســودان  المصـرفي
توافر الخبرات العملية التى يمكن الاعتماد عليها في تطبيـق تلـك التجربـة الإسـلامية فـي 
القطاع المالي والمصرفي، الامر الذى كان لابد معه البحث عن حلول اخرى والاجتهـاد 
 فـــي إيجـــاد الصـــيغة التمويليـــة الإســـلامية المناســـبة لإدارة الســـيولة النقديـــة والتمويليـــة فـــي
الاقتصـــــاد وكـــــذلك لتمويـــــل عجـــــز الموازنـــــة العامـــــة والمســـــاعدة علـــــى النهـــــوض والنمـــــو 

  .الاقتصادى الجيد

هذا ويعمل القطاع المصرفي حالياً بأكمله وفقاً للنظام الإسلامي بما في ذلك البنك   
المركزي، وبذلك يكون النظام المصرفي السوداني هو النظام الرائد والاول في تطبيق مـا 

لمه النظــــام المصــــرفي فــــي الــــوطن العربــــي والــــدول الإســــلامية وفــــى مجــــال يســــمى بأســــ
وبمــا أن بنــك ،  1998.2الصــكوك  الســيادية الإســلامية والتــي بــدأت  تقريبــا منــذ عــام  

                                                           

الموازنــة للدولــة الســودان تقيــيم دور الصــكوك الإســلامية فــي معالجــة عجــز "، ســندس حميــد موســى -1
ـــة للبنـــات للعلـــوم الانســـانيةمجلـــة كليـــة ، "نموذجـــا  2017، الســـنة الحاديـــة عشـــرة 21:، العـــددالتربي

  .946ص  ،)كلية الادارة والاقتصاد ،الكوفة(
، 2013لعــــام  للخدماتالمالية السودانكـــة لشر لتقريرالسنويا، شـــركة الســــودان للخـــدمات الماليــــة -2

  .11-10ص)  2013، ، مطبعة السودان للعملة المحدودةالخرطوم(
 http://www.shahama-sd.com/ar/reports-studie 



   1998تمويله منذ ودور الصكوك الإسلامية في  عجز الموازنة العامة في السودان طورت

  
286 �
  ������א���א����א���

السودان المركزي ووزارة المالية والاقتصاد السوداني لا يجوز لهما التعامل بالمتـاجرة فـي 
شــــركة الســــودان كيــــان هــــو شــــر فقــــد تـــم أنشــــاء الأوراق الماليـــة مــــع الجمهــــور بشــــكل مبا

للخــدمات الماليــة لتقــوم بهــذا الــدور بعــد أن تنازلــت كــل مــن وزارة الماليــة وبنــك الســودان 
المركـــزي مـــن أصـــولها فـــي البنـــوك المملوكـــة لهمـــا كليـــا أو جزئيـــا لصـــالح تلـــك الشـــركة ، 

لـــوزارة %  1لبنـــك الســـودان المركـــزى وبنســـبة %  99وأصـــبحت الشـــركة مملوكـــة بنســـبة 
المالية، وأصبحت تلك الشركة هي المخول لها القيام بـدورها فـي صـناعة الأوراق الماليـة 
المتعلقـــــة بإصـــــدار وإدارة الصـــــكوك الحكوميـــــة والســـــندات والمســـــاهمة فـــــي المشـــــروعات 
التنمويــة والاقتصــادية والاجتماعيــة للدولــة والمســاعدة فــى إدارة الســيولة بشــكل عــام علــى 

ويــل العجــز فــى الموازنــة العامــة حيــث قامــت الشــركة منــذ إنشـــائها المســتوى القــومي وتم
  1-:وحتى الآن في إصدار العديد من الأوراق المالية والصكوك وذلك كما يلي 

بـــالإدارة والتصـــرف الادارى  التـــى تتعلـــقالقيـــام بكافـــة الاعمـــال والخـــدمات الماليـــة  •
ن المركـــزي المتكامـــل ، فـــي الأنصـــبة والحصـــص المملوكـــة لكـــل مـــن بنـــك الســـودا

ووزارة المالية والاقتصاد الـوطني بـالبنوك السـودانية أو اى هيئـات أو مؤسسـات أو 
شــــركات ، وذلــــك عــــن طريــــق إصــــدار شــــهادات تســــمى شــــهادات مشــــاركة البنــــك 
المركـــــزي ذات القيمـــــة المتســـــاوية والقابلـــــة للتـــــداول ، بعـــــد تحويـــــل كـــــل الأنصـــــبة 

ة الماليــة والاقتصــاد الــوطني والحصــص التــي يمتلكهــا كــل مــن بنــك الســودان ووزار 
 . بجداول مفصلة لشركة الخدمات المالية 

قبــول وإقــرار حجــم وقيمـــة انصــبة كــل مــن بنـــك الســودان ووزارة الماليــة والاقتصـــاد  •
 .الوطني بالبنوك السودانية 

والتـــى القيـــام بعمليـــة تنظـــيم الســـيولة العامـــة  علـــىمســـاعدة بنـــك الســـودان المركـــزي  •
 .السياسة النقدية العامة تحقيق أهداف تهدف الى 

اتفاقيـــات أو ترتيبـــات مـــع بنـــك الســـودان الـــوطنى أو اى هيئـــة أو  أىالـــدخول فـــي  •
 .مؤسسة أو شركة أو اى شخص بغرض تحقيق اهداف الشركة 

                                                           

ــــة شــــركة الســــود -1 -http://www.shahama،10ص، مرجــــع ســــابق مباشــــرة ،ان للخــــدمات المالي
sd.com/ar/reports-studie  
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 .إنشاء وإدارة صناديق متخصصة في القيام بالخدمات المالية  •

ار والمخـاطر التأمين في اى شركة تـامين علـى ممتلكـات الشـركة ضـد  كـل الأضـر  •
 .التى من الممكن ان تحدث وتؤثر على الاخلال بسير العمل 

أداء اى عمــل أو أعمــال أخــرى تراهــا ضــرورية ولازمــة وملائمــة او مــن شــأنها ان  •
 تمكنها من تحقيق أغراضها أو اى جزء منها ، 

  أنواع الصكوك الإسلامية السودانية المصدرة  أهم -ب
  :)شمم ( مصدرة شهادات مشاركة البنك المركزي ال -1

هـــى عبـــارة عـــن صـــكوك تمثـــل أنصـــبة و ) شـــمم ( شـــهادات مشـــاركة البنـــك المركـــزي 
محـــددة فـــي صـــندوق خـــاص يحتـــوى علـــى الأصـــول المملوكـــة للبنـــك المركـــزي الســـودانى 
ووزارة الماليــة فــي القطــاع المصــرفي، وهــى بــذلك نــوع مــن انــواع التوريــق للاصــول وتــم 

  1-م 1998إستصدار تلك الشهادات في يونيو 
  )2004-1998(حصيلة شهادات شمم خلال الفترة )  4( ويوضح الجدول رقم 

  )  4( الجدول رقم 
  ) 2004-1998(خلال الفترة  حصيلة شهادات شمم

  %  بالمليون جنيه الرصيد  السنة

  ـ  4923  1998

1999  5186  5.3  

2000  16713  222.3  

2001  37646  125.2  

2002  83575  122.1  

2003  20794   )74.9 (  

2004  40465  94.6  

  16م ص  2004، التقرير السنوى لبنك السودان  19م ص  2003التقرير السنوي لبنك  السودان: المصدر 

                                                           

ورقـة عمــل " ادارة مخـاطر الصـكوك الإســلامية بالإشـارة الـى الحالـة السـودانية " فـتح الـرحمن صـالح  1
  )2012السودان ، ( ، لخرطوم للمنتجات المالية الإسلامية مقدمة الى ملتقى ا
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الســيولة وتمـت تصــفية تلــك لعمليــة لإدارة فـى اوتسـتخدم هــذه الشـهادة بالدرجــة الأولــى 
الســيولة بســبب انخفــاض فعاليــة تلــك الشــهادات فــي إدارة  2004الشــهادات فــى نــوفمبر 

بالإضـــافة الـــى انخفـــاض قيمـــة المكـــون لهـــذه الشـــهادات بعـــد خصخصـــة جـــزء مـــن بنـــوك 
القطــاع العــام  كمــا يوضــح الجــدول الســابق حيــث ســجلت حصــيلتها انخفاضــا كبيــرا فــي 

  %.   74.9-بنسبة 2003سنه  

 )شهامة ( شهادات المشاركة الحكومية  -2

وك قائمـــة علـــى أصـــول أيضـــا صـــك) شـــهامة ( تعتبـــر شـــهادات المشـــاركة الحكوميـــة 
حقيقيـــة يـــتم إصـــدارها مقابـــل حقـــوق ماليـــة للدولـــة فـــي عـــدد مـــن المؤسســـات الرابحـــة وتـــم 

من وراء والرئيسى  م على الرغم من الهدف الاساسى 1999إصدارها في مايو من سنة 
إصــدار شـــهامة كـــان هـــو تــوفير آليـــات للبنـــك المركـــزي تعينــه فـــي إدارة الســـيولة إلا أنهـــا 

رة وجيــزة وســيلة فعالــة لتمويــل الموازنــة العامــة وتســتطيع الحكومــة مــن أصــبحت خــلال فتــ
خلالهــا الحصــول علــى مــوارد  انتاجيــة واســتثمارية حقيقيــة لتغطيــة عجــز الموازنــة العامــة 
بــدلا مــن اللجــوء إلــى الاســتدانة مــن القطــاع المصــرفي ، وتحمــل شــهادات شــهامة قيمــة 

حتــوى علــى أصــول الحكومــة فــي اســمية ثابتــة ذات أنصــبة محــددة فــى صــندوق خــاص ي
  .عدد من المؤسسات الرابحة

  2020حتى  1999تطور حجم شهادات شهامة خلال الفترة من ) 5(ويوضح جدول رقم 
  %نسبة التغير فى القيمة   المبلغ بالمليون جنيه  عدد الشهادات  السنة
 ـ  14.7  29450  1999

2000  153530  76.8  421.3  
 

2001  875830  437.9  470.5 

2002  1288040  644.0  47.1 

2003  2262270  1131.1  75.6  

2004  3362197  1681.1  48.6 

2005  5575274  2787.6  65.8 

2006  7288217  3644.1  30.7 

2007  8446201  4223.1  15.9 



 عمرو محمد المتولي. أ

    289 

	�)�2(������د����–)�)�)�)�45((((��������� م�2023

2008  11022653  5511.3  30.5 

2009  14763179  7381.6  33.9 

2010  18904539  9452.3  28.1 

2011  22279547  11139.8  17.9  

2012  25972660  12986.3  16.6 

2013  28268735  14134.4  8.8 

2014  31645804  15822.9  11.9 

2015  36892037  18446.0  16.6 

2016  41219161  20609.6  11.7 

2017  47662866  23831.4  15.6 

2018  53684603  26842.3  12.6  

2019  61684542  30842.3  14.9  

2020 69566067 34783.0 12.8 

 1998من إعداد االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من : المصدر
  وتم حساب النسب بواسطة الباحث2020حتى 

من خلال الجدول السابق يتضح أن شهادة شهامة قد نمـت بشـكل كبيـر وملحـوظ إذا 
 2000مليون جنيه لعام  76.8إلى  1999مليون في عام  14.7قفزت تلك الشهادة من 

، كمــا أن اســتخدام تلــك الشــهادات فــي الفتــرة مــن % 422.5محققــا نســبة زيــادة مقــدارها 
إلــى % 467قــد ســاعد البنــك المركــزي فــي تخفــيض معــدل التضــخم مــن  1999-2009

خلال تلـك الفتـرة ، واسـتمر اسـتخدام تلـك الشـهادات للسـنوات اللاحقـة ونمـت بشـكل % 8
،  2019مليـــار جنيـــه فـــى عـــام  30.8،  2018جنيـــه فـــي عـــام  مليـــار 26.8كبيـــر إلـــى 

، كمـــا يتضـــح مـــن الجـــدول الســـابق أيضـــا أن شـــهادات  2020مليـــار جنيـــه عـــام  34.8
شـــهامة نجحـــت كآليـــات غيـــر مباشـــرة للسياســـة النقديـــة وإدارة الســـيولة وأنهـــا تـــوفر للبنـــك 

ن خـــلال عمليـــات المركـــزي بـــديلا معقـــولا للســـندات القائمـــة علـــى ســـعر الفائـــدة للتـــدخل مـــ
  :ويوضح الجدول التالى الفروق بين شهادتى شمم وشهامةالسوق المفتوحة، 
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  يوضح مقارنة بين شهادتي شمم وشهامة)  6( جدول رقم 

  شهامة  شمم  البيان

  توفير التمويل للحكومة  التحكم في السيولة عند المصارف   الغرض او الهدف

  الجمهور عموما بما فيه المصارف   ة الكبرىالمصارف والمؤسسات المالي  السوق المستهدف

أسهم الحكومة في بعض المؤسسات المالية   أسهم الحكومات وبنك السودان في مختلف المصارف    التكوين
ليس لها اجل محدد بما يمكن من تداولها في الأسواق   الأجل  الناجحة

  الثانوية
لها اجل محدد مما يسهل من عملية تمويل 

ليس هناك التزام  من بنك السودان بإعادة   بنك السودان مستعد لشرائها عند الطلب في اى وقت  درجة السيولة  الحكومة حتى لفترات قصيرة
 ها  تم إعداد هذا الجدول بواسطة الباحث بعد الاستعانة  بالمراجع السابق الإشارة الي  الشراء عند الطلب 

  )صرح ( صكوك الاستثمار الحكومي  -3

يـتم إصـدارها علــى شـكل صـيغة المضــاربة وهـى عبــارة عـن صـكوك ماليــة تقـوم علــى 
مبدأ الشريعة الإسلامية تصـدرها وزارة الماليـة والاقتصـاد الـوطني السـودانى وتـتم إداراتهـا 

إيرادات هذه  وتسويقها في السوق الأول عبر شركة السودان للخدمات المالية ، وتستخدم
الصـــكوك فـــي تمويـــل مشـــروعات البنيـــة التحتيـــة وقطاعـــات الصـــحة والتعلـــيم والميـــاه فـــي 
ولايــات الســودان المختلفــة ، وفــى نفــس الوقــت إمكانيــة اســتخدام تلــك الشــهادات مــن قبــل 
البنــك المركــزي لإدارة السياســة النقديــة  فــى البلــد ، كمــا أنهــا تســتخدم فــى تمويــل عجــز 

وقـا لصـياغة المضـاربة الإسـلامية  2003، وقد تـم اسـتحداثها عـام مـايو الموازنة العامة 
  1.من قبل وزارة المالية

  تطور حجم صـكوك الاسـتثمار الحكوميـة صـرح خـلال الفتـرة ) 7(ويوضح جدول رقم 
  .2020بداية العمل بتلك الصكوك وحتى  2004من 

                                                           

دور الصـكوك الإسـلامية فـي تمويـل التنميـة الاقتصـادية والاجتماعيـة فـي أزهري الطيـب الفلكـي،  -1
، )2010-1998( المحدودة للفترة مـن  دراسة حالة شركة السودان للخدمات المالية( السودان 

  .13ص) م  2012ة السودان للعلوم والتكنولوجيا، جامع: الخرطوم ( رسالة دكتوراه ، 
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  حجم صكوك الاستثمار الحكومية صرح  ) 7( جدول رقم 
  .2020بداية العمل بتلك الصكوك وحتى  2004ة من خلال الفتر 

  نسبة التغير فى القيمة  المبلغ بالمليون جنيه  عدد الشهادات  السنة
  ـ  128  1280000  2004
2005  5660000  566  342.2% 
2006  12990816  1299.1  129.5% 
2007  17050795  1705.1  31.3% 
2008  18725819  1872.6  9.8% 
2009  20223815  2022.4  8.0% 
2010  18264917  1826.5  -9.7% 
2011  19442477  1944.2  6.4% 
2012  14761555  1476.2  -24.1% 
2013  8413256  841.3  -43.0% 
2014  8279799  828  -1.6% 
2015  9042101  904.2  9.2% 

2016  8291901  829.2  -8.3% 

2017  8195403  819.5  -1.2% 

2018  10524097      1052.4  28.4% 

2019  10524097      1052.4  28.4% 

2020  14244515  1424.2  35.3%  
حتى  2004من إعداد االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من : مصدر
  وتم حساب النسب بواسطة الباحث  2020

 ويتضح أن صكوك الاستثمار صرح قد سجلت رقما كبيرا في بداية إصـدارها بارتفـاع
كبيـرا  فـي وهذا يؤكد زيادة الإقبال على التعامل بها وان سجلت تراجعـا %  342.2قدره 

على التوالي لكن بـدا هـذا التراجـع يقـل إلـى أن %  43.0، %24.1إلى  2013، 2012
%  9.2جل نمـوا يقـدر بنحـو وارتفـع الإقبـال ليسـ 2014فـي عـام % 1.6وصل فـي عـام 

، % 8.3-ليقـدر نموهـا بنحـو  2017،2016فـي ، ولكـن تراجعـت مـرة أخـرى 2015في 
فـــــــــى عـــــــــامى %  28.4إلا أن معـــــــــدل نمـــــــــو ارتفـــــــــع مـــــــــرة أخـــــــــرى ليســـــــــجل %  1.2-

نتيجـــة ارتفـــاع عـــدد الشـــهادات المباعـــة للشـــركات  2020 عـــام%  2019،2018،35.3
  1.والصناديق

                                                           

، 2013لعـــام  المالية للخدمات لسودانا لشـــركة لتقريرالسنويا، شـــركة الســـودان للخـــدمات الماليـــة -1
  . 22-18ص) 2013، ، مطبعة السودان للعملة المحدودةالخرطوم(

 http://www.shahama-sd.com/ar/reports-studie 
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  )شهاب ( شهادة إجارة البنك المركزي 

 2005على عقد الإجارة في عام  تم إصدارها) شهاب ( شهادة إجارة البنك المركزي 
كأداة مـن أدوات إدارة السـيولة وتـوفير فـرص " شمم " م بدلا من شهادات البنك المركزي 

الهـــــدف مـــــن هـــــذه الصـــــكوك  ويعتبـــــراســـــتثمارية تحقـــــق ربـــــح لحملـــــة هـــــذه الصـــــكوك  
تحقيقــالتمكين للبنــك المركــزي فــى إدارة الســيولة  وتــوفير العديــد مــن الفــرص الاســتثمارية 

تحقـــق ربحـــاً لحملـــة هـــذه الصـــكوك ويتحقـــق ذلـــك بتصـــكيك أصـــول البنـــك المركـــزي  التـــى
 1.وعرضها للمستثمرين

  ) شاشة ( شهادات إجارة أصول الشركة السودانية لتوزيع الكهرباء 

تجميــع المــوارد مــن المسـتثمرين عــن طريــق عقــد القيـام ببغــرض  ذلــك الصــندوق أنشـى
ل الشــــركة الســــودانية لتوزيــــع الكهربــــاء المضــــاربة المقيــــدة لتوظيفهــــا لشــــراء بعــــض أصــــو 

وتأجيرها لوزارة المالية والاقتصاد إجارة تشـغيلية لتحقيـق عوائـد مجزيـة للمسـتثمرين فيـه ، 
شــهر تبــدأ عنــد اكتمــال واقعــة بيــع اصــول الشــركة الســودانية  48ويبلــغ عمــر الصــندوق 

ليبـدأ  2012لتوزيع الكهرباء محـل إجـارة الصـندوق ، تمـت إجـارة الصـندوق فـي ديسـمبر 
م، ويهدف الـى اصـدار صـكوك بغـرض تـوفير فـرص اسـتثمارية  2013الاكتتاب بحلول 

تحقــق عائــدا لحملــة هــذه الصــكوك بتصــكيك اصــول الشــركة الســودانية لتوزيــع الكهربــاء 
وعرضها على المستثمرين وتوفير موارد مناسبة للدولة بجانب تطوير صناعة الصناديق 

  2.الاستثمارية 

  

  

  

                                                           

  .11، ص  همرجع سبق ذكر  الفلكي، الطيب زهريأ -1

  .14ص  ،بقاسالمرجع ال الفلكي، الطيب زهريأ2
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  )2020- 2013( تطور مبيعات شهادات شاشة خلال الفترة  )8(جدول رقم 

  القيمة بالمليون جنيه  السنة 
2013  2242  

2014  2242  

2015  2242.6  

2016  2242.6  

2017  2242.6  

2018  2242.6  

2019  2242.6  

2020  2242.6  

 2013لال الفتــرة مــن مــن إعــداد االباحــث بالاعتمــاد علــى التقــارير الســنوية لبنــك الســودان المركــزي خــ: المصــدر
   2020حتى  

  -) :شامة ( شهادة إجارة أصول مصفاة الخرطوم للبترول  -1

عبارة عـن شـهادات اسـتثمارية وهى " شهادات إجارة أصول مصفاة الخرطوم للبترول 
متوســطة الاجــل بغــرض حشــد المــوارد مــن المســتثمرين عــن طريــق عقــد الوكالــة الشــرعية 

جيرهـــا لـــوزارة الماليـــة إجـــارة تشـــغيلية لتحقيـــق عوائـــد لتوظيفهـــا لشـــراء اصـــول المصـــفاة وتأ
مليــون جنيـــه  1422باجمــالى مبيعـــات  2010وبــدات فـــى ســنه  مجزيــة للمســتثمرين فيـــه

   2020حتى  2011مليون جنيه بداية من  1892وحققت عائد  

  )نور( شهادات إجارة أصول الشركة السودانية لنقل الكهرباء 

،  2014، وانتهــى العمــل بهــا فــي عــام  2012عــام بــدا العمــل فــي شــهادات نــور فــي    
 758برأسـمال قـدره ) ثـلاث سـنوات ( وهى عبارة عن صندوق استثماري متوسـط الأجـل 

دولار امريكى للشـهادة الواحـدة ، وعائـد  100مليون دولار امريكى ، وبقيمة اسميه قدرها 
عادلهـا ، وكـان ، تدفع كل ستة أشهر بـنفس العملـة أو مـا ي%  7سنوي متوقع في حدود 

  1.الهدف من إصدارها هو توفير موارد مناسبة للدولة، وتم تصفيتها تدريجيا
                                                           

  .16ص  ه،مرجع سبق ذكر  الفلكي، الطيب زهريا -1
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  تطور مبيعات شهادات النور)  10( جدول رقم 
  2014- 2012خلال الفترة  

  القيمة بالمليون جنيه  العدد  السنة 
2012  7580000  7580  
2013  4769500  4770  
2014  7580000  7580  

االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من من إعداد : المصدر
  2014حتى  2012

مســـاهمة الصـــكوك المحليـــة الســـودانية فـــي النـــاتج المحلـــى وتمويـــل عجـــز  -اً سادســـ
  الموازنة العامة

إن نمــو العجــز فــى الموازنــة العامــة بدولــة الســودان يمثــل إحــدى مظــاهر الاخــتلالات 
ى الاقتصــــاد الســــودانى ، إذ يتضــــح مــــن البيانــــات الســــابق عرضــــها التزايــــد الأساســــية فــــ

المستمر وبصورة مطردة خلال فترة الدراسـة بالإضـافة إلـى حـدوث العديـد مـن المتغيـرات 
على الصعيد المحلى والدولي منها الأزمات المالية العالمية وما نجم عن تلك المتغيـرات 

، ومـن ثـم فـإن السـودان لـم تكـن بعيـده عـن تلـك من آثـار سـلبية علـى الاقتصـاد العـالمي 
الأحداث وبالتالي كان لها تأثيراتهـا السـلبية أو الايجابيـة علـى اقتصـادها وبصـفة خاصـة 
فــي تطبيــق سياســاتها النقديــة والماليــة للتغلــب علــى عجــز الموازنــة العامــة ، وكــذا حــدوث 

ى جـزء كبيـر مـن إيـراد الانفصال مع جنوب السودان وما استتبعته من فقـدان السـودان إلـ
الــنفط  الــذى ذهــب الــى جنــوب الســودان حيــث اثــر الفشــل فــى الاتفــاق مــع دولــة جنــوب 
السـودان بصـورة ســلبية علـى الايــرادات العامـة ومــن ثـم علــى الزيـادة فــى العجـز المــوازنى 
الامــر الــذى وجــب معــه التفكيــر مــن منظــور اخــر لتمويــل هــذا العجــز عــن طريــق ادوات 

الصكوك،ولقد ساهمت الصكوك الإسـلامية فـي تمويـل جـزء مـن عجـز  مالية حقيقية مثل
الموازنـــــة العامـــــة باســـــتخدام شـــــهادات المشـــــاركة الحكوميـــــة وكـــــذلك صـــــكوك الاســـــتثمار 

1الحكومية ، حيث أن لها دوراً في زيادة الناتج المحلى الاجمالى،
  

                                                           

مجلــة المعيــار ، لعامــةا حكــيم براضــية، دور الصــكوك الإســلامية فــي إدارة الســيولة وتمويــل الموازنــة1
  279، ص) جامعة تسمسيلتالجزائر ، ( ،   2016،  10، العدد  جديدال
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مقارنـه  اجمالى الشهادات المصدرة بكافة انواعهـا وقيمتهـا)  11( يوضح جدول رقم و 
  بالناتج المحلى الاجمالى

  ) 11( جدول رقم 
  اجمالى الشهادات المصدرة بكافة انواعها وقيمتها مقارنه بالناتج المحلى الاجمالى

  السنة
  اجمالى الشهادات

  المباعة 
  اجمالى القيمة 

  )مليون جنيه ( 
  الناتج المحلى الاجمالى 

  بالمليون جنيه
%  

1999  29450  14.7  27058.81  0.05 

2000  153530  76.8  33770,7  0.23 

2001  875830  437.9  40658,5  1.10 

2002  1288040  644.0  47756,0  1.30 

2003  2262270  1131.1  55733,7  2.02 

2004  4643197  1809.1  68721,4  2.63 

2005  11235274  3353.6  85707,1  3.91 

2006  20279073  4943.2  99086,7  4.99 

2007  25496996  5928.3  90339,0  6.56 

2008  29748473  7383.9  120734,0  6.11 

2009  34986994  9403.8  135659,0  6.93 

2010  40013801  12701.0  162203,9  7.83 

2011  45693281  15163.2  186689,0  8.12 

2012  52243185  24079.2  243412,8  9.89 

2013  49778791  17126.3  294630,2  5.81 

2014  55774862  28364.9  471295,0  6.02 

2015  54203397  23484.8  582937,0  4.03 

2016  57780321  25573.4  667568,0  3.83 

2017  64127528  28785.5  773467,0  3.72 

2018  74022884  33722,6  1228976,3  2.73 

2019  80477898  36029.2  1950330.2  1.85  

2020  92079841  40341.9  3974714.5  1.02  

د االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من من إعدا: المصدر
  2019حتى  1999
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مـــن خــــلال الجــــدول الســــابق يتضــــح العلاقــــة بــــين حجــــم إصــــدار شــــهادات الصــــكوك 
الحكوميــة الســودانية مقارنــة بالنــاتج المحلــى الاجمــالى حيــث يتضــح مــن الجــدول ارتفــاع 

عــــام %  0.05لنــــاتج ســــنة تلــــو الأخــــرى بــــدأت بنســــبة نســــبة حجــــم الإصــــدار مقارنــــة با
واستمرت في التزايـد بعلاقـة طرديـة بـين حجـم الإصـدار وزيـادة فـي النـاتج المحلـى 1999

ـــذي يعكـــس اهتمـــام الســـودان  2012ســـنة % 10.0حتـــى وصـــلت إلـــى حـــوالي  الأمـــر ال
لإصدار باستغلال مواردها الداخلية بإصدار الصكوك المحلية ، وبالرغم من تزايد حجم ا

لتلك الصكوك وتزايد حجـم النـاتج فـى تلـك المـدة إلا إن نسـبة حجـم إصـدار تلـك الشـهادة 
من الناتج % 1.02إلى نحو  2020إلى الناتج المحلى انخفضت حتى وصلت في سنة 

المحلى وذلك لزيادة نسبة نمو الناتج المحلى الاجمـالى فـى السـنوات الاخيـرة عـن الزيـادة 
  .فى اصدارتلك الشهادات

ـــى الاجمـــالى فـــي الســـودان بالصـــكوك الإســـلامية  -أ ـــاتج المحل ـــة الن شـــهادات (علاق
  )المشاركة الحكومية شهامة

%  0.05نسبة حجم الإصـدار مقارنـة بالنـاتج سـنة تلـو الأخـرى بـدأت بنسـبة  ارتفعت
واســتمرت فــي التزايــد بعلاقــة طرديــة بــين حجــم الإصــدار وزيــادة فــي النــاتج  1999عــام 

الأمــر الــذي يعكـس اهتمــام الســودان  2011سـنة % 6إلــى حــوالي  المحلـى حتــى وصـلت
، وبــالرغم مــن تزايــد ) شــهامة ( باســتغلال مواردهــا الداخليــة بإصــدار الصــكوك المحليــة 

وتزايـد حجـم النـاتج فـى  2019حتى  2012حجم الإصدار لتلك الصكوك في بداية عام 
ج المحلــى انخفضــت حتــى تلــك المــدة إلا إن نســبة حجــم إصــدار تلــك الشــهادة إلــى النــات

، 2019عام %  1.58من الناتج المحلى ، %  2.18إلى نحو  2018وصلت في سنة 
وذلـــك لزيـــادة نســـبة نمـــو النـــاتج المحلـــى الاجمـــالى فـــى الســـنوات  2020عـــام %  0.87

  .) 12( رقم ، كما هو موضح بجدول  الاخيرة عن الزيادة فى اصدار شهادة شهامة
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  ) 12( جدول رقم 
 حجم شهادات المشاركة  السنة

) شهامة ( الحكومية 
  الناتج المحلى الاجمالى 

  بالمليون جنيه
%  

1999  14.7  27058.81  0.05 

2000  76.8  33770,7  0.23 

2001  437.9  40658,5  1.08 

2002  644.0  47756,0  1.35 

2003  1131.1  55733,7  2.03 

2004  1681.1  68721,4  2.45 

2005  2787.6  85707,1  3.25 

2006  3644.1  99086,7  3.68 

2007  4223.1  90339,0  4.67 

2008  5511.3  120734,0  4.56 

2009  7381.6  135659,0  5.44 

2010  9452.3  162203,9  5.83 

2011  11139.8  186689,0  5.97 

2012  12986.3  243412,8  5.34 

2013  14134.4  294630,2  4.80 

2014  15822.9  471295,0  3.36 

2015  18446.0  582937,0  3.16 

2016  20609.6  667568,0  3.09 

2017  23831.4  773467,0  3.08 

2018  26842.3  1228976,3  2.18 

2019  30842.3  1950330.2  1.58  
2020  34783.0 3974714.5  0.87  

من إعداد االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من : المصدر
  وتم حساب النسب بواسطة الباحث 2020حتى  1999

  )صرح ( علاقة الناتج المحلى الاجمالى في السودان بالصكوك الإسلامية : ب 
مقارنـة النـاتج ) صـرح ( العلاقـة بـين حجـم إصـدار شـهادات ) 13( يبرز جدول رقم     

بلغــت أعلــى  2007المحلــى الاجمــالى فــي الســودان حيــث يتضــح مــن الجــدول أن ســنة 
بـدأت  2008ومـن سـنة %  1.89ر من الناتج المحلى الاجمالى بنحو نسبة حجم إصدا

النســـبة فـــي التراجـــع وكلمــــا زاد نـــاتج المحلـــى الاجمـــالى انخفضــــت نســـبة حجـــم إصــــدار 
%  0.04، %  0.05الــى نحــو  2019الشـهادة إلــى ذلــك النـاتج حتــى وصــلت فـي ســنة 

  .  2020عام 
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  )  13( رقم جدول 
في السودان مقارنة الناتج المحلى ) صرح  (العلاقة بين حجم إصدار شهادات 

  ) 2020- 2004 (خلال الفترة الاجمالى الفترة 

  السنة
حجم شهادات المشاركة 

  بالمليون )صرح(الحكومية 
  الناتج المحلى الاجمالى 

  بالمليون جنيه
%  

2004  128  68721,4  0.19 

2005  566  85707,1  0.66 

2006  1299.1  99086,7  1.31 

2007  1705.1  90339,0  1.89 

2008  1872.6  120734,0  1.55 

2009  2022.4  135659,0  1.49 

2010  1826.5  162203,9  1.13 

2011  1944.2  186689,0  1.04 

2012  1476.2  243412,8  0.61 

2013  841.3  294630,2  0.29 

2014  828  471295,0  0.18 

2015  904.2  582937,0  0.16 

2016  829.2  667568,0  0.12 

2017  819.5  773467,0  0.11 

2018  1052.4  1228976,3  0.09 

2019  1052.4  1950330.2  0.05 

2020  1424.2  3974714.5  0.04  

من إعداد االباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي خلال الفترة من : المصدر
  وتم حساب النسب بواسطة الباحث 2020حتى  2004

  الصكوك المحلية السودانية في تمويل عجز الموازنة العامة مساهمة :  بعاً سا
تقوم السودان كغيرها من الدول بمحاولة تغطية العجز فى موازنتها العامة مـن خـلال 
إتباعها الأساليب التقليدية وكذا الحديثة، كما أنها تغطي عجزها بالتمويل الخارجي وكـذا 

ر إتباعا مـن الحكومـة السـودانية متبعـة فيـه المحلي، كما أن هذا الأخير يعد الملجأ الأكث
الصـــكوك الإســـلامية كإحـــدى آليـــات تمويـــل العجـــز بـــديلاً لأدوات الـــدين العـــام  التقليديـــة 



 عمرو محمد المتولي. أ

    299 

	�)�2(������د����–)�)�)�)�45((((��������� م�2023

وتستفيد منها الحكومات لتوفير مـا تحتاجـه مـن مـوارد بغـرض تمويـل العجـز فـي ، حيـث 
) 14(ول رقم يتميز كل نوع من الصكوك بالاستجابة للاحتياجات المختلفة ويوضح الجد

  .مساهمة الصكوك المحلية السودانية في تمويل عجز الموازنة العامة 

  السنة
عجز 
  الموازنة
  الكلى

صافى 
التمويل 
  الخارجى

صافى التمويل 
  المحلى

  مشاركة الصكوك فى تمويل العجز

باقى ادوات 
  الدين

صكوك المشاركة 
الحكومية 

  )شهامة(

صكوك 
  الاستثمار 

  )صرح(

صكوك 
  تنميةال

1998  138 34  104  0  0 0 104 

1999  218 105  113  15  0 0 98 

2000  182 116  66  10  0 0 56 

2001  250 54  196  28  0 0 98 

2002  456 83  373  81  0 0 292 

2003  326 224  102  51  0 0 51 

2004  800 500  300  58  0 0 242 

2005  1663 481  1182  792  0 0 390 

2006  3178 967  2211  856  0 0 1355 

2007  2509 1732  777  580  0 0 197 

2008  1278 811  467  300  167 0 0 

2009  4896 611  3985  749  95 1721 1420 

2010  7586 707  8293  2020  1662 0 4610 

2011  9427 35  2080  1688  522 0 -129 

2012  7563 268  5385  1886  501 0 2998 

2013  6457 1073  5383  739  496 0 4149 

2014  4417 756  3669  1612  173 0 1884 

2015  6976 )405(  7382  2611  )50.3( 0 4821 

2016  11125 1141  10094  2109  )206( 0 8191 

2017  14314 )385(  15450  3276  )36( 0 12337 

2018  37846  3518  34394  3011  206 0 31177 

2019  63836  1746  45761  3100  1577  0 41084  
  2020:1998بالاعتماد على التقارير السنوية لبنك السودان المركزي لسنوات من إعداد الباحث 
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  ) 15( جدول رقم 
  في تمويل عجز الموازنة العامة بالسوداننسب مساهمة الصكوك الإسلامية الحكومية 

  السنة

مساهمة نسبة 
صافى التمويل 

  الخارجى
)%(  

نسبة مساهمة 
صافى التمويل 

  المحلى
) ( %  

  ك فى تمويل العجزمشاركة الصكو 

اجمالى مساهمة 
الصكوك فى 
  تمويل العجز 

( % )  

نسبة مساهمة 
صكوك 

المشاركة 
 الحكومية 

  )%() شهامة(

نسبة مساهمة 
صكوك 

  الاستثمار 
  ) صرح ( 

( % )  

نسبة 
مساهمة 
صكوك 
  التنمية
( % )  

1998  24.6  75.4   0 0  

1999  48.2  51.8  6.9  0 0 6.9 

2000  63.7  36.3  5.5  0 0 5.5 

2001  21.6  78.4  11.2  0 0 11.2 

2002  18.2  81.8  17.8  0 0 17.8 

2003  68.7  31.3  15.6  0 0 15.6 

2004  62.5  37.5  7.25  0 0 7.25 

2005  38.9  71.1  47.6  0 0 47.6 

2006  20.4  69.6  26.9  0 0 26.9 

2007  69.0  31.0  23.1  0 0 23.1 

2008  63.5  36.5  23.4  13.1 0 36.5 

2009  0.1  99.9  18.1  2.1 43.4 63.61 

2010  -9.3  109.3  26.6  21.9 0 48.52 

2011  0.6  96.5  47.8  14.7 0 62.5 

2012  3.5  83  24.6  6.5 0 61.1 

2013  -17  83  11.0  8.0 0 19.0 

2014  -6  106  36.0  4.0 0 40.0 

2015  10  92  37.4  0.7 0 38.1 

2016  -3  108  19.0  2.0 0 21.0 

2017  3.8  91.4  230  -1.0 0 22.0 

2018  9.2  90.8  8.0  0.5 0 8.5 

2019  2.7  71.7  4.9  2.5  0 7.4  
  26.9  اجمالى مساهمة الصكوك فى تمويل العجز 71.6 21.1 

  تم حساب النسب بواسطة الباحث من الجدول السابق مباشرة
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مـــن خـــلال الجـــدولين الســـابقين يتضـــح أن العجـــز الكلـــي فـــي تزايـــد مســـتمر مـــن ســـنة 
خـــرى ، كمـــا أن ذاك العجـــز قـــد تـــم تمويلـــه خـــلال الســـنوات محـــل الدارســـة مـــن خـــلال لا

مصـــادر داخليــــة أي تمويــــل محلــــي وأخــــرى خارجيـــة أي مصــــادر تمويــــل خــــارجي، كمــــا 
يلاحـــظ أن أداء التمويـــل المحلـــي فـــي تزايـــد كبيـــر حيـــث أن حكومـــة الســـودان تلجـــأ إلـــى 

سودان الصكوك الإسـلامية كآليـة التمويل الداخلي بدل الخارجي وقد استحدثت حكومة ال
  .لتغطية وتمويل العجز محليا 

 2009أن أكبــر نســبة لمســاهمة الصــكوك  كانــت )  15( ويتضــح مــن الجــدول رقــم 
تتضمن نسبة مساهمة صكوك التنميـة  البالغـة % (  63.6حيث بلغت تلك النسبة نحو 

انــب صــكوك كمــا ان اكبــر نســبة تغطيــة لتمويــل عجــز الموازنــة مــن ج% )  43.4نحــو 
لصـــكوك شـــهامة،  26.6% ( %48.5بنســـبة  2010شـــهامة وصـــرح فقـــط كانـــت ســـنه 

علــى التــوالى مــن تغطيــة عجــز الموازنــة ، كمــا ان ) لصــكوك الاســتثمار صــرح%  21.9
متوســط نســبة تمويــل عجــز الموازنــة العامــة مــن جانــب صــكوك صــرح وشــهامة فــى فتــرة 

  % .  26.9الدراسة بلغت نحو 

" شـهامة"تخدم عجز الموازنة العامة بصفة كبيرة هـي صـكوك حيث أن الصكوك التي
كـــان الهـــدف مـــن " شـــهامة"، حيـــث أن شـــهادات المشـــاركة الحكوميـــة "صـــرح"  وصـــكوك

إصدارها هـو تـوفير آليـات للبنـك المركـزي تسـاعدة علـى إدارة السـيولة، إلا أنهـا أصـبحت 
، ومـن خلالهـا تسـتطيع خلال فترة وجيـزة وسـيلة فعالـة لتمويـل العجـز فـى الموازنـة العامـة

الحكومة الحصول على جملـة مـن المـوارد الحقيقيـة مـن الجمهـور لتغطيـة عجـز الموازنـة 
العامة بدلا من الاستدانة مـن القطـاع المصـرفي، وقـد مـرت هـذه الشـهادات بتطـور كبيـر 

  .خلال الفترة محل الدارسة 

فقـــــا فيـــــتم إصـــــدارها و " صـــــرح"أمـــــا فـــــي مـــــا يخـــــص صـــــكوك الاســـــتثمار الحكوميـــــة  
للمضاربة، وتستخدم ايـرادات هـذه الصـكوك فـي تمويـل مشـاريع البنـى التحتيـة وقطاعـات 
الصــحة والتعلــيم والميــاه، كمــا أنهــا تهــدف إلــى توظيــف المــدخرات فــي التمويــل الحكــومي 
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لمقابلــة الصــرف علــى المشــاريع التنمويــة ومشــاريع البنيــة التحتيــة دون تلافــي  دورهــا فــي 
  1.امة للسودانتغطية عجز الموازنة الع

كمـــا انـــه يتضـــح ان الصـــكوك الســـودانية ســـاهمت فـــي تثبيـــت دعـــائم وتطـــوير ســـوق 
الخرطـــوم لـــلأوارق الماليـــة، والـــذي انعكـــس  بالإيجـــاب علـــى الاقتصـــاد الســـوداني وحجـــم 

فيــه، كمــا ان تلــك الشــهادات تعطــي أربــاح شــبه ثابتــة  تــداول البنــوك والمؤسســات الماليــة 
لــــى التخطــــيط للأربــــاح فــــي المســــتقبل،  كــــذلك ســــاهمت لفتــــارت معينــــة وهــــذا يســــاعد ع

الصكوك في الرفع من مستوى التمويل المقـدم مـن البنـوك وحجـم تـداول هـذه الأخيـرة فـي 
  .سوق الخرطوم للأوارق المالية

  :نتائج الدراسة •

  :من الدراسة السابقة أمكن التوصل الى النتائج التالية 

شـــكلات التـــى يعـــانى منهـــا الاقتصـــاد إن عجـــز الموازنـــة العامـــة يمثـــل احـــد اهـــم الم •
السودانى حيث يعتمد فىتغطية هـذا العجـز علـى الاسـتدانة ، وحيـث أن اغلـب الـدول 
الناميــة تلجــأ إلــى الأســـاليب التقليديــة التضــخمية فــى تغطيـــة العجــز فــى موازناتهـــا ، 
وســواء التمويــل كــان محليــا او خارجيــا فــأن لكــل أســلوب مــن هــذه الاســاليب لــة مــن 

فعلـــى ســـبيل المثـــال فـــأن الإفـــراط فـــى اصـــدار النقـــود يـــرتبط بنـــوع " لســـلبية ، الاثـــار ا
معــين مــن الاخــتلال والمتمثــل فــى التضــخم، كمــا أن الإفــراط فــى الاقتــراض لســد هــذا 
العجــــز مــــن الخـــــارج يــــرتبط بتفــــاقم مشـــــكلة الــــدين الخــــارجي، كمـــــا أن الإفــــراط فـــــى 

ة الخطورة أيضا، وهو ارتفاع الاقتراض المحلى التقليدى يرتبط باختلال آخر في غاي
أسعار الفائدة ، وما له من تداعيات على الاسـتثمار، وتفـاقم فـى حجـم الـدين وخدمـة 
هـــذا الـــدين، وهـــذه العلاقـــة بـــين أســـاليب التمويـــل المختلفـــة،والاختلالات الاقتصـــادية 

 ، والجـدير" المترتبة عليها تكـون أكثـر تعقيـداً أو تشـابكاً مـن ذلـك فـى الواقـع العملـي 
بالــذكر انــه بعــد المعانــاة التــى واجهتهــا الســودان فــى لجوئهــا الــى الاســاليب التقليديــة 
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التى تنتهجها لتمويل عجزها الموازنى وتضاعف هذا العجز وتحولة من عجز دورى 
الــى عجــز هيكلــى ،  فكــان لابــد لهــا مــن ايجــاد أســاليب أخــرى لتمويــل العجــز وزيــادة 

ب  أكثــر فاعليـة فــي تغطيــة العجــز النــاتج عــن ايراداتهـا بشــرط ان تكــون تلــك الاســالي
القصــور الــذى تواجهــه هــذه الــدول ، ومــن ثــم فقــد قامــت هــذه الــدول بــاللجوء الــى إلــى 

 .البدائل الشرعية والمالية الإسلامية للخروج من هذا المازق

هناك تزايد مضطرد لعجز الموازنة العامة فى السـودان خاصـة مـع انفصـال الجنـوب  •
 لك لفقدان جزء كبير من النفط بعد انفصال الجنوب ويرجع ذ 2011فى 

إن تفاقم العجز في الموازنة العامة فى السودان فى فترة الدراسة يرجع إلـى الاخـتلال  •
الهيكلي في اقتصـادها، وعـدم قـدرة مواردهـا علـى تغطيـة اسـتخداماتها بصـفة مسـتمرة 

 . وبذلك فأن مشكلة العجز مشكلة هيكلية

النــاتج المحلــى الاجمــالى وعجــز الموازنــة فــاذا زاد النــاتج  هنــاك علاقــة عكســية بــين •
 .انخفض عجز الموازنة

تعتبـــر دولـــة الســـودان مـــن الـــدول الرائـــدة فـــى اســـتخدام الصـــكوك الاســـلامية كبـــديل  •
ــــة  للوســــائل التقليديــــة حيــــث أن  تفكيــــر المســــئولين عــــن الماليــــة والاقتصــــاد فــــى دول

اة لتمويــل العجــز المــوازنى لهــا جــاء الســودان باســتخاد اليــة الصــكوك الاســلامية كــأد
نتيجــة اعتبــارات هامــة اهمهــا قــدرة وكفــاءة الصــكوك ان تصــبح  البــديل الأمثــل عــن 
الاساليب التمويلية التقليدية كما انها موارد ناتجة عـن عمليـات انتاجيـة واسـتثمارية ، 

امـة وقد اعتمدت السودان على الصكوك المالية الإسلامية لتغطية عجز الموازنـة الع
لديها وقد لاقت تلك الفكرة نجاحا ملحوظـا فـى دولـة السـودان حيـث باتـت قـادرة علـى 
تقليـــل الفجـــوة التمويليـــة حتـــى حـــدثت المشــــاكل الكبيـــرة التـــى عـــانى منهـــا الاقتصــــاد 
السودانى جراء انفصال جنوب السودان عن دولـة السـودان ومـا اسـتتبعة مـن مشـاكل 

الإســـلامية  باتـــت مـــن الأدوات التمويليـــة اقتصـــادية كبيـــرة ، ومـــن ثـــم فـــأن الصـــكوك 
الهامــة والتــي تــؤدي إلــى التنويــع فــي مصــادر المــوارد  الماليــة و قــدرتها علــى تــوفير 
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الســـيولة اللازمـــة لتغطيـــة احتياجـــات الحكومـــة كبـــديل علـــى أدوات الـــدين العـــام العـــام 
 .التقليدية مثل الاذون والسندات 

هناك زيادة فى النمو لاصـدارات شـهادات  من خلال تحليلنا لفترة الدراسة  يتضح ان �
شهامة  وصرح بشـكل كبيـر منـذ بدايـة اصـدارهما، واسـتمرت هـذه الزيـادة وهـذا النمـو 
لكن بنسب اقل مما كانت علية الا ان هذا النمو تراجع في الاعوام  الاخيرة من فترة 

 . الدراسة 

ية اتضــح ان مــن خــلال دراســتنا الــى تجربــة الســودان فــي اصــدار الصــكوك الاســلام �
تلـك الصـكوك تلعــب دورا هامـا فـى تغطيــة جـزء مــن العجـز فـي الموازنــة ، حيـث بلــغ 
متوســط مســاهمة الصــكوك الاســلامية فــى تمويــل عجــز الموازنــة فــى الفتــرة مــن ســنة 

 % . 26.9نحو  2020حتى  1998

شــــهامة ، ( مـــن خـــلال الدراســــة اتضـــح أن الصـــكوك الإســــلامية بأنواعهـــا المختلفـــة  �
قـادرة لتصـبح  البـديل المناسـب لادوات التمويـل ) ها من بقية الصـكوك صرح ، وغير 

التقليدية  التضخمية ولديها القدرة ان تلعب دورا هاما لفى تمويل العجز فـي الموازنـة 
العامــة للدولــة، ويمكــن ايضــا للــدول الاســتفادة القصــوى مــن الصــكوك الإســلامية فــي 

تى تتطلب تمويلا كبيرا وتمثـل عبئـا علـى تمويل مشاريعها كمشاريع البنىة التحتية وال
 .الخزانة العامة

  التوصيات  •

بعد أن تم عرض المحاور الرئيسية للدراسة وتم البحث فى دور الصكوك الإسلامية 
كأداة لتمويل عجز الموازنة العامة في السودان ، توجد بعض التوصيات التيُ يمكن من 

  :السودان يُمكن تناولها كما يليخلالها تحسين الادوات التمويلية البديلة فى 

ضرورة قيام حكومة السودان  بالسعى نحو زيادة الناتج المحلى الاجمالى وذلك عـن  .1
 طريق زيادة كفاءة عناصر الانتاج واستغلال كافة الموارد الطبيعية بالسودان 
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ضــــرورة ســــعى حكومــــة الســــودان الــــى زيــــادة اصــــدارات الصــــكوك الاســــلامية كبــــديل  .2
ليـــة التضـــخمية وتوجيـــة تلـــك الصـــكوك فـــى مختلـــف قطاعـــات الدولـــة لـــلادوات التموي

  .وذلك لامكانية الاستفادة من المدخرات بدلا من تركها مجمدة بدون توظيف 

 ــنم ةميلاــسلإا وككــصلا  باهميـة السـودان دولـة فـى المـواطنين وعى دةايز نملابد  .3
زاتها ودورها الكبير مميو  ةميلاسلإا ةيالملا داةلأا هذهب  ةـيفيرعت  ـدواتن تنظيم للاـخ

  .فى تمويل عجز الموازنة العامة وفى المساهمة فى تمويل البنية التحتية

لابـد مـن العمــل بكثاقـة علـى تطــوير الاليـات الخاصـة  بإصــدار الصـكوك الإســلامية  .4
فى السودان لجذب دخول مستثمرين جدد لسوق الصكوك سـواء محليـين او خـارجين 

ــــة التــــ ى تضــــرب العــــالم وظهــــور الامــــراض والاوبئــــة وبخاصــــة بعــــد الازمــــات المالي
 .وانتشارها فى كل دول العالم وزيادة عجز الموازنة العامة بشكل كبير فى السودان 

الســـــعي ليـــــتم وضـــــع تصـــــنيف للصـــــكوك الحكوميـــــة الســـــودانية مـــــن قبـــــل مؤسســـــات  .5
التصنيف الدولية المنوط بها عمل ذلك والمعترف بها وذات الصبغة الدولية ، حيـث 

التصـــنيفات تعـــد مرجعـــا هامـــا جـــدا لنظـــرة المســـتثمرين فـــى تلـــك الإصـــدارات ان تلـــك 
 .السيادية

ان الدول النامية ودول العالم الثالث عانت معاناة كبيرة مع برامج التصحيح الهيكلى  .6
التـــــى تفرضـــــها المنظمـــــات الدوليـــــة وبخاصـــــة صـــــندوق النقـــــد الـــــدولى فـــــى اصـــــلاح 

لخارجية  لتلك الدول النامية، وفى نفـس اقتصادات تلك الدول وإعادة جدولة الديون ا
الوقت ابدت تلك الدول تخوفـا مـن تطبيـق واسـتخدام الصـكوك الاسـلامية، لـذلك لابـد 
مــن تلــك الــدول القيــام باســتبدال الأدوات التقليديــة بــالأدوات الإســلامية والحكــم عليهــا 

 .من خلال النتائج
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