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 دور إدارة الصناديق الاستثمارية في جذب المدخرات

 (السودان –الخرطوم  –دراسة تطبيقية عمي بنك الاستثمار المالي )
 
 . النيمينجامعة   -  دارةقسم الا -حنفي محمد نور تبيدي محمدد.     

.جامعة نجران  -كمية المجتمع -يةقسم العموم الإدار  – ناندي أبو العلاء عبده دسوقي .د         
:المستخمص  

ىدؼ ىذا البحث إلى التعرؼ عمي دور إدارة الصناديق الاستثمارية في جذب المدخرات الوطنية والأجنبية، وتمثمت مشكمة 
البحث في التساؤؿ الرئيسي: ما ىو دور إدارة الصناديق الاستثمارية في جذب المدخرات وتحقيق عائد مجزي لممستثمريف؟ قاـ 

الفرضيتيف: الإدارة المثمي لصناديق الاستثمار تؤدي إلى تحقيق عائد استثماري مجزي ،الإدارة المثمي ىذا البحث باختبار 
استخدـ في ىذا البحث المنيج الوصفي، توصل البحث لمعديد  لصناديق الاستثمار تؤدي إلى جذب اكبر عدد مف المدخريف.

ي أف التخطيط الجيد لصناديق الاستثمار يؤدي إلى عائد % مف المبحوثيف يوافقوف عم96.67مف النتائج أىميا: أف نسبة 
مجزي. وتبيف أف الصناديق الاستثمارية تواجو تذبذب في مستوي أرباحيا نتيجة لتذبذب أسعار الصرؼ والتضخـ، واف بعض 

سة مكونات المشروعات الاستثمارية تقاـ بدوف دراسة جدوى حقيقية. توصمت الدراسة لعدد مف التوصيات أىميا: ضرورة درا
الصناديق الاستثمارية والتنويع في مكونات الصناديق، والقياـ بدراسات الجدوى الحقيقة وأتباع الرشد في إدارة الصناديق 

 الاستثمارية.
 : إدارة ، الصناديق الاستثمارية ، جذب المدخرات . الكممات المفتاحية

 

Abstract: 

The aim of this research is to identify the role of the management of investment funds to attract 

foreign and national savings, and the study problem is 5What is the role of the management of 

investment funds to attract savings and optimizing the return for investors? The research in 

these test hypotheses 5 Optimal management of investment funds that will lead to a rewarding 

return on investment .Optimal management of investment funds lead to attract the largest 

number of savers .The study followed the analytical descriptive approach. The research found 

many of the most important results 5The percentage of 91.67% of the respondents agrees that 

good planning for investment funds lead to rewarding return. It turns out that mutual funds face 

a fluctuation in the level of profits as a result of the fluctuation of exchange rates and inflation, 

and that some investment projects held without proper feasibility study .The most of important 

recommendations 5The need to study the components of investment funds and diversification of 

the components of the funds, and do feasibility studies, the truth and follow the majority in the 

management of investment funds .  

 key words : Management , Investment funds ,   Attract savings. 
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 مقدمة: 
والخارج وتمثل مصدرا لتوريق الأصوؿ ية الميمة لتجميع الأمواؿ مف الداخل الادخار ىي أحد الأوعية الاستثمارية الصناديق 

فرصة  ب)الأسيـ( أو العينية )العقارات( أو القطاعات الإنتاجية والحكومية الأخرى . حيث تمثل الصناديق  ماليةالرأس
 ، كما أنيا تمثل معبرا سيلبا يف ليس لدييـ مقدرات مالية كبيرةبرة وأولئؾ الذخمناسبة لممستثمريف الذيف تنقصيـ ال استثمارية

، بما صصوف في مجالات الاستثمار المالي، وتدار ىذه الصناديق بواسطة خبراء متخمتعامل مع بورصة الأوراؽ الماليةل
 يضمف تحقيق أىداؼ الصندوؽ وغالباا ما تتولى البنوؾ إدارة تمؾ الصناديق . 

 الاستثمارة التي سيتـ الماليودراسة كافة أنواع الأوراؽ  الاقتصاديةبدراسة الأوضاع المحمية و الاستثمارية تقوـ إدارة الصناديق 
العاـ لمجميور  الاكتتابلمصندوؽ ومف ثـ  تقوـ بتقديـ نشرات إصدار الصندوؽ لتطرح في الاستثمارية فييا وفقا لمسياسة 

ية لمصؾ وعمر المستثمر، وفي ىذه النشرة معمومات متكاممة عف الصندوؽ، وشكمو القانوني واليدؼ منو القيمة الاسم
، كما يوجد أميف  الاستثمار، وكيفية الإفصاح عف المعمومات ، وأتعاب مدير ماليةالصندوؽ وطريقة توزيع الأرباح الرأس

 مستقل لكل صندوؽ.
التي تضعيا الجية المصدرة لمصندوؽ الاستثمارية بالرغـ مف أف عممية إدارة الصناديق تختمف مف مدير لآخر وفقا لمسياسة 

ومخاطر تقمبات الأسعار والسوؽ بوجو عاـ الاستثمارية إدارة الصندوؽ يجب أف تتفق بضرورة التحفع تجاه المخاطر  إلا أف
 وذلؾ لمحصوؿ عمى دخل منتظـ خلبؿ عمر الصندوؽ. 

 مشكمة البحث :
 ىذه عمل بيئة تواجو والمتغيرات التي لمتطورات نتيجة المختمفة الإدارية المؤسسات والأجيزة تواجو التي التحديات تتعاظـ

كفاءة   بيف المواءمة تحقيق سبيل في الادارة عاتق عمى أكبر المسئولية فأصبحت ،والتي تتصف بالتغير المتسارع  المؤسسات
يمكف صياغة مشكمة البحث في  وفعالية الادارة وجذب واستثمار ىذه المدخرات وحسف استغلبليا لكسب رضاء وثقة المستثمر؛

ما دور إدارة الصناديق الاستثمارية في جذب المدخرات الوطنية والأجنبية؟ وتفرع مف ىذا التساؤؿ عدة أسئمة  التساؤؿ التالي:
 وىي عمى النحو التالي : 

 مدي تتبع إدارة الصناديق الاستثمارية أساليب ذات كفاءة إدارية لإدارة الصناديق الاستثمارية؟ . أيالي  .6

 مارية في جذب المدخرات الوطنية والأجنبية ؟ما مدي قدرة ادارة الصناديق الاستث .2

مدي تحقق إدارة الصناديق الاستثمارية رغبات المودعيف بتحقيق العائد المجزي الذي يتناسب مع زيادة المدخرات  أيالي  .3
 وجذبيا؟ 

 فروض البحث :  
 تيف:التالي فالفرضيتي اختبارقاـ ىذا البحث ب

 مجزي . استثماري تحقيق عائد  الاستثمارية والإدارة المثمى لصناديق توجد علبقة ذات دلالة إحصائية بيف  .6

 جذب أكبر عدد مف المدخريف . الاستثمارية والإدارة المثمى لصناديق توجد علبقة ذات دلالة إحصائية بيف  .2
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 أىداف البحث :  
 : لبحث إلى تحقيق الأىداؼ التالية ىدؼ ىذا ا

 في جذب المدخرات الوطنية والأجنبية . مارية الاستثالتعرؼ عمى دور إدارة الصناديق  -6

 .  الوطنية والأجنبية ودورىا في جذب المدخرات الاستثمارتحميل نظاـ إدارة صناديق  -2

 .  الوطنية والأجنبية جذب المدخراتو  الاستثمارلإدارة صناديق  فعاؿوضع نظاـ  -3

 تقديـ بعض المقترحات والتوصيات التي تساىـ في رفع كفاءة إدارة الصناديق وجذب المدخرات الوطنية والأجنبية.  -4

 أىمية البحث :  
 مف عدة نواحي: تنبع أىمية البحث
 : الأىمية العممية

أىمية موضوع الدراسة وذلؾ لما يوفره مف بيانات ومعمومات عف إدارة الصناديق الاستثمارية وما تطمع بو مف مياـ وتقدمو مف 
مساىمة أكاديمية  ةخدمات للبفراد والمؤسسات والدولة  تساىـ في تطور الاستثمار ودعـ الاقتصاد ، كذلؾ قد تعد ىذه الدراس

 العربية والسودانية .واثراء المكتبة  فتفيد الباحثي
 :الأىمية التطبيقية

تقدـ ىذه الدراسة مساىمة لمممارسيف مف المدراء والادارييف ومتخذي القرار فيما يتعمق بادارة الصناديق الاستثمارية ودورىا في 
قتصاد القومي جذب المدخرات وتحقيق عائد مجزي لممستثمريف، كذلؾ أىمية الاستثمار لما يقدمو مف فوائد وعوائد تدعـ الا

الاستثمارية  وتساىـ في تحقيق الرفاىية الاجتماعية لمجميور المستثمر وكذلؾ مف خلبؿ المساىمة الاجتماعية لتمؾ الصناديق
في دعـ ورعاية مشروعات تخدـ المجتمع .بالإضافة إلي انو يساعد عمى تقديـ بعض المعمومات لمباحثيف ومتخذي القرار في 

 ة والعامة. البنوؾ والشركات الخاص
 منيجية البحث :  

 أستخدـ في ىذا البحث المنيج الوصفي التحميمي .
 :مصادر بيانات  ومعمومات البحث

 أعتمد في ىذا البحث  نوعيف مف البيانات :  

 البيانات الأولية: أستخدـ فييا أداة الاستبانة والمقابمة .  .6
 ر، المطبوعات الأخرى ذات الصمة بموضوع الدراسة .البيانات الثانوية: تمثمت في الكتب، الدوريات، التقاري .2

 حدود البحث :  
 السوداف. -الخرطوـ– اليالم الاستثمار.الحدود المكانية : بنؾ 6
 ـ6063 – 6002.الحدود الزمانية : 6

 ة . اليوسوؽ الخرطوـ للؤوراؽ الم اليالم الاستثمار.الحدود البشرية : العامميف ببنؾ 6
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 الدراسات السابقة:
عمى أنو البنؾ الأوؿ في السوداف والذي تخصص كميا في التعامل  اليالم الاستثمارتناولت بنؾ  دراسة (ـ6006أجرى صديق)

تاحة فرصة الية والشركات العامة والخاصة مف خلبؿ الأوراؽ الماليمع الجميور والمؤسسات والم لممستثمريف  استثماريةة ، وا 
. تمثمت مشكمة البحث في التساؤلات الاقتصاديلمختمف أنواع النشاط  الاستثمارأفرادا أو ىيئات عف طريق إنشاء صناديق 

ة لتنشيط التعامل مع ىذه السوؽ ؟ وىل اليكتجربة أدخمت سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ المالاستثمارية ة: ىل الصناديق اليالت
العديد مف النتائج أىميا أف  إلىقطاع؟ أتبعت الدراسة المنيج الوصفي. وتوصمت الدراسة استطاعت أف تستقطب مدخرات ال

مف حيث توزيعات   الاستثمارلا تتضح جميا في المساىمة في حجـ رأس الماؿ  السوقي وصناديق  الاستثمارصناديق 
. وتوصمت الدراسة توجيييا نحو الاستثمارلممدخرات و  استقطابياة، جذبت عدد كبير مف الأفراد مما يدؿ عمى اليالأرباح الع

. تكثيف عمميات الترويج لجذب مدخرات البورصة لإدارة صناديق الاستثمارلمعديد مف التوصيات: ضرورة استخداـ مؤشرات 
ة الماليفي تنشيط الأسواؽ  المالي الاستثمارتتعمق بمعرفة دور بنؾ ( 6002)عثمافدراسة أجراىا  وفى القطاع الخاص أكثر.

ة . تكمف مشكمة الدراسة في الماليسوؽ الخرطوـ للؤوراؽ  إلى المالي الاستثمارالأولية والثانوية ومعرفة أثر دخوؿ بنؾ 
في ىذا البحث المنيج  استخدـة أـ لا؟  وقد الماليبدوره في تنشيط الأسواؽ  المالي الاستثمار: ىل قاـ بنؾ التاليالتساؤؿ 

في سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ  المالي الاستثمارعدة نتائج : الدور الإيجابي الذي يمعبو بنؾ  إلىالوصفي . توصمت الدراسة 
ة  في رفع قيمة وحجـ التداوؿ في السوؽ ،وصت  الدراسة بالعديد مف التوصيات أىميا: زيادة عدد الصناديق المالي

وجميور المستثمريف وأف تكوف  المالي ستثمارالاالتي يصدرىا البنؾ وأف تكوف رؤوس أمواليا مشاركة بيف بنؾ الاستثمارية 
موضوع  (6001لي )ادرس شمة مف خلبؿ زيادة الصناديق . الماليأرباحيا دوارة .ضرورة زيادة نشاط سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ 

ليوأدواتو و  المالي الاستثمار  إلىقتصاد القومي وأىميتو للب المالي الاستثمارة والنقدية ومزايا وعيوب المالية تداولو في الأسواؽ ا 
ات والحكـ عمى أدائيا و موضوع الاستثمار تقييـ نتائج ىذه  المالية وطرؽ تجنبيا وأساليببالأوراؽ  الاستثمارجانب مخاطر 

بالسوداف في ىذا  المالي الاستثمارمركزة عمى تجربة بنؾ  الماليات الاستثمار باعتبارىا أبرز مجالات الاستثمارية الصناديق 
ف الصناديق التي تـ إلى العديد مف النتائج أىميا : أدـ في ىذه الدراسة  المنيج الوصفي.توصمت الدراسة  المجاؿ. أستخ

حققت معدؿ عائد حقيقي يفوؽ معدؿ التضخـ كما أنيا كانت ذات أداء جيد كما لاحع  المالي الاستثمارتصنيفيا بواسطة بنؾ 
 مثل صناديق الاتصالات مقارنة بالصناديق الأخرى . الباحث ميوؿ المستثمريف نحو الصناديق الأكثر أمنا 

وتطبيق مبدأ الشفافية عمى أداء الصناديق الاستثمارية عدة توصيات أىميا : ضرورة تعميـ فكرة الصناديق  إلىتوصل الدراسة 
العممية والمتعارؼ عمييا ة ليتسنى لممستثمريف دراستيا وتقييـ أدائيا بشكل أفضل . ضرورة استخداـ النماذج الماليبنشر قوائميا 

يف واستقطاب المزيد مف اليونشر نتائج ىذا التقييـ لزيادة ثقة المستثمريف الح الماليفي تقييـ أداء الصناديق والسوؽ 
 الجديد عمى السوؽ السوداني. الاستثمارالمستثمريف نحو ىذا النوع مف 

 : الدراسات السابقة ة واليالفرق بين الدراسة الح
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وجذب المدخرات الوطنية والأجنبية. بينما اتفقت ىذه الاستثمارية ب الإدارية في إدارة الصناديق اليالدراسة قدرة الأستناولت 
مف خلبؿ التقارير الاستثمارية الدراسة مع الدراسات السابقة في المنيجية وما يتعمق بضرورة كفاءة استخداـ موارد الصناديق 

 . المالي الاستثمارالسنوية لبنؾ 

 أدبيات الدراسة 
 الإدارة: مفيوم  

فريدريؾ تايمور( الإدارة عمي أنيا "المعرفة الدقيقة لما تريد مف الرجاؿ أف يفعموه ، ثـ التأكد مف أنيـ يؤدونو بأفضل  )عرؼ 
ريف . وىذا التعف إنجاز الأعماؿ مف خلبؿ الآخريف"( الإدارة عمي أنيا "فيقة" ، كما عرفت )ميري باركر فولتوأرخص طر 

تحقيق أىداؼ منظماتيـ عف طريق عمل الترتيبات اللبزمة للآخريف لأداء  إلىيركز الانتباه عمي حقيقة أف المديريف يسعوف 
 . (6006) المقمي ، يـ وليس عف طريق إنجاز ىذه المياـ بأنفسيـإليالمياـ الموكمة 

، وتنسيق الجيود الإنسانية directionوجيو وت leadershipعف النشاط الخاص بالقيادة  ةعبار  كما عرفت أيضا بأنيا
coordinating  وتنظيـorganizing  ومراقبةcontrolling  العمميات الخاصة بالعناصر الرئيسية في المشروع مف أفراد

 (. 6066لمعمل وأمواؿ وأسواؽ و ذلؾ لتحقيق أىداؼ المشروع المحددة )إسماعيل،ومواد وآلات  ومعدات وعدد وطرؽ 
الإدارة بأنيا عمـ وفف توظيف موارد بشرية ومالية ومادية ومعموماتية وفنية لبموغ ىدؼ محدد أو أىداؼ محددة، في بيئة تعرؼ 

 (6061.)حنفي ، ديناميكية، خلبؿ فترة محددة
عاـ الذي التي تحدد الاتجاه ال والخطط ـ الاستراتيجياتيالأىداؼ وتصم اف تقوـ وضع وصياغة الإدارةبناء عمي ما تقدـ فعمي 

 وظائف المنظمة. والعامميف  نحو تحقيق يقود تحركات وقرارات المديريف

 :مفيوم الاستثمار
يقصد بالاستثمار التخمي عف أمواؿ يمتمكيا الفرد في لحظة زمنية معينة ولفترة مف الزمف بقصد الحصوؿ عمى تدفقات مالية 

  Investmentالاستثمار  إلىيمكف النظر (. كما 6444،مستقبمية تعوض عف القيمة الحالية للؤمواؿ المستثمرة )مطر
يعرؼ الاستثمار  كما (.6000) شموط وكنجو،ىذه الموارد فيتوجيو الموارد المتاحة مف اجل تعظيـ المنفعة الكامنة  باعتباره

( والطمب عمى Disposal Income،أو أنو الفرؽ بيف الدخل المتاح)أو القابل لمتصرؼ  الإنتاجعمى انو الطمب عمى أمواؿ 
 .( 6004)معروؼ، أمواؿ الاستيلبؾ.

 : الاستثماريةالصناديق 
متخصصة في مجاؿ  ماليةذو عمر محدد تكونو مؤسسة  استثماري عمى أنو وعاء  fund الاستثماريمكف تعريف صندوؽ 

في مجالات  ستثماروجيييا للبمثلبا( وذلؾ بقصد تجميع مدخرات الأفراد ومف ثـ ت استثمار) بنؾ أو شركة الاستثمارإدارة 
مختمفة تحقق لممساىميف والمشاركيف فييا عائد مجزيا وضمف مستويات معقولة مف المخاطرة عف طريقة الاستفادة مف مزايا 

عف حقيقة كوف  mutualوذلؾ في إدارة موجودات الصندوؽ يعتبر تسمية الصندوؽ بأنو مشترؾ  diversificationالتنويع 
) خطاب  مالكي الحصص فيو يشتركوف جميعا كل بحسب حصتو في ممكية الصندوؽ وفيما يتحقق مف أرباح أو خسائر

،6002 ). 



 

11 

 

 :1858ISSN-7321ردمد: جامعة النيمين –دورية عممية محكمة نصف سنوية تصدر عن كمية التجارة  :1858ISSN-7321ردمد: جامعة النيمين –دورية عممية محكمة نصف سنوية تصدر عن كمية التجارة 

 : الاستثماريةإدارة الصناديق  
ب يتـ تدريبيـ جيدا عبر مؤسسات التدري المالي الاستثماربواسطة خبراء متخصصيف في مجاؿ الاستثمارية تدار الصناديق 

 بما يضمف تحقيق أىداؼ الصندوؽ . 
 : (6002) محمود ، عممية مكمفة تتطمب توافر إمكانيات إدارية مميزة تتطمع بمياـ عديدة أىميا الاستثمارإف إدارة صناديق 

 . الاستثماريةفييا وفقاا لمسياسة  الاستثمارة المتاحة بالسوؽ وتحديد نوع الأوراؽ التي سيتـ المالي/ دراسة الأوراؽ 6
المحمي لمتحسب لأي تغييرات قد تؤثر  الاقتصادالدولية وانعكاسيا عمى  الاقتصادية/ دراسة الأوضاع المحمية والأوضاع 6

 عمى مكونات الصندوؽ. 
. واتخاذ القرار لموقع التنافسي لصندوؽ الاستثمارب التسويق الملبئمة بعد مسح دراسة نوعية العملبء ودراسة االي/ وضع أس6

 الاستثمارالبيع أو لا لممؤسسات الكبرى لضماف نجاح الصندوؽ في البداية ثـ طرح الوثائق للؤفراد أـ طرح وثائق ىل سيتـ 
 مف البداية لجميور العملبء مف الأفراد وىذا القرار يتوقف عمى دراسة السوؽ . 

صكوكا مقابل أمواؿ المستثمريف ويجوز تداوؿ ىذه الصكوؾ في سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ  الاستثماري / تصدر إدارة الصندوؽ 6
العاـ وتتضمف ىذه النشرة معمومات  الاكتتابة شراء وبيعاا .تقوـ الإدارة عند إصدار الصندوؽ بتقديـ نشرة لتطرح في المالي

فيو وأسـ مدير الصندوؽ وفترة سرياف  الاستثماروح متكاممة واليدؼ منو والقيمة الاسمية لمصؾ والحد الأدنى والأعمى المسم
وكيف الإفصاح عف  ماليةوعمر الصندوؽ كما تتضمف النشرة طريقة توزيع الأرباح وأسموب معاممة الأرباح الرأس الاكتتاب

 . الاستثمارالمعمومات وأتعاب مدير 
 مة لممارسة نشاطو. / تقوـ إدارة الصندوؽ بحفع حسابات مستغمة ومسؾ دفاتره والسجلبت اللبز 2

التي تضعيا الجية المصدرة الاستثمارية آخر وفقا لمسياسة  إلىبالرغـ مف أف عممية إدارة الصناديق تختمف مف مدير 
مخاطر تقمبات الأسعار والسوؽ الاستثمارية لمصندوؽ إلا أف إدارة الصندوؽ يجب أف تتفق بضرورة التحفع تجاه المخاطر 

 ى دخل منتظـ خلبؿ عمر الصندوؽ . بوجو عاـ وذلؾ لمحصوؿ عم
تعرؼ بأنيا السوؽ الذي تتعامل في الاستثمار المالي المتعمق بالأوراؽ المالية )الأسيـ والسندات( سواء ة: الماليسوق الأوراق 

 ـ(.6006) الأسرج، ذلؾ عند إصدارىا لأوؿ مرة أو عند تداوليا بعد
ىو حصة في رأس ماؿ شركة مساىمة عامة وامتلبكو يعني المساىمة بجزء مف رأس ماليا ويعطي لمالكو شيادة  السيم:

كتيب توضيحي عف سوؽ )تثبت حصتو في ىذه الممكية وعدد الأسيـ التي يمتمكيا ويسمى مالؾ السيـ بالمساىـ المستثمر. 
 (.3تعامل بيا مف خلبؿ السوؽ،سوؽ الخرطوـ الأوراؽ المالية ، ص الأوراؽ المالية ، كيفية الاستثمار للؤوراؽ المالية ، وال

ة طبقا للؤسعار التي يتـ الاتفاؽ عمييا والتي الماليىو المكاف الذي يمتقي فيو البائع والمشتري لبيع وشراء الأوراؽ السوق:  
وينقسـ  سعرىا وكمما زاد العرض قل السعر، كمما أرتفع ماليةتحدد بناء عمى العرض والطمب ، فكمما زاد الطمب عمى ورقة 

 (.6002) شوقي، ةالماليسوؽ الأوراؽ 
 (.6066)خربوش واخروف، ىي الأسواؽ التي تطرح فييا الأوراؽ المالية لأوؿ مرةالسوق الأولية:

 : ىو السوؽ الذي يتـ فيو إعادة بيع الأوراؽ المالية التي سبق إصدارىا .ثانويةالسوق ال
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 (6002) سميماف ، 
إنفاؽ آجل عمى أف  إلىبمعناه الخاص ينصب عمى الدخوؿ النقدية ، ويعنى تأجيل الإنفاؽ العاجل  الادخار: مفيوم الادخار

تتولى إدارة واستخداـ ىذه المدخرات أو اقتطاع جزء مف الدخل بقية  ماليةمؤسسة  إلىفترة التأجيل  فييؤخذ الماؿ طريقة 
 (.6002) الحولي،استخدامو وقت الحاجة 

 الدراسة الميدانية
 :المالي الاستثماربنك 
ـ وقد أدرجت أسيمو في 6443ـ ومارس نشاطو في يوليو 6442شركة مساىمة عامة.تأسس في أكتوبر  المالي الاستثماربنؾ 

ـ وىو البنؾ الأوؿ في السوداف المتخصص في التعامل مع الجميور 6444ة في فبراير الماليسوؽ الخرطوـ للؤوراؽ 
ة بما في ذلؾ إصدارات رؤوس الأمواؿ وصكوؾ التمويل.وكذلؾ يعمل البنؾ عمى المالية الأسواؽ آليمؤسسات مف خلبؿ وال

 ات لممستثمريف.الاستثمار و  الماليلدى المواطنيف وتقديـ النصح  الاستثماري ي الادخار نشر الوعي 
 أىداف البنك:

بيع وشراء الأسيـ والترويج لمختمف الأوراؽ المالية، إتاحة فرص تنشيط العمل في سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ المالية عف طريق 
نشاء صناديق الاستثمار لمختمف أنواع النشاط  استثمارية جديدة لممستثمريف أفرادا ومؤسسات عف طريق تكويف المحافع وا 

لمساعدة في ترويج أو الاقتصادي، زيادة الموارد المالية لشركات المساىمة العامة والخاصة ومؤسسات الدولة عف طريق ا
تغطية إصدارات رؤؤس الأمواؿ أو صكوؾ وشيادات التمويل مختمفة الآجاؿ،  نشر الوعي والثقافة المالية بمختمف الطرؽ 
وتشجيع الادخار والاستثمار بيف المواطنيف والبيوت المالية، التعاوف مع جيات الاختصاص في تحسيف مناخ الاستثمار 

 .ؿ الوطنية والأجنبيةوتشجيع تدفق رؤوس الأموا

 أنشطة البنك:
تعددة الآجاؿ والعمل عمى شراء وبيع الأوراؽ ممتنوعة المجالات و الاستثمار توظيف الأمواؿ وذلؾ مف خلبؿ إدارة صناديق 

 ة لصالح العملبء.المالي
الدولة وتحويميا لشركات عادة ىيكمة مؤسسات إستخصاص حيث يمارس البنؾ ىذا لنشاط بالييكمة والا خدمات إعادةتقديـ  

، تقديـ الخدمات المصرفية والتمويمية المميزة لمؤسسات الدولة.)بنؾ الاستثمار فمساىمة عامة واستقطاب شركاء استراتيجيي
 (2005المالي،

   المالي الاستثمارب الإدارية المتبعة في بنك اليالأس
 : التخطيط لمصندوق: يتم ذلك من خلال المراحل الآتية

 ة الأولى : الإجراءات الأولية : المرحم
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أو مف الخارج . يتـ دراسة الفكرة مف حيث التطبيق وطبيعتيا الاستثمارية تبدأ كفكرة أما مف جانب العامميف في إدارة الصناديق 
جدوؿ مشروع، وفييا يتـ  إلىات في الصندوؽ مع إدارة التسويق والأعماؿ لموصوؿ الاستثمار والعائد والمخاطر المرتبطة ب

 تحديد الآتي: 
 اليدؼ مف الصندوؽ .  .6

 مجالات عمل الصندوؽ .  .2

 عمر الصندوؽ .  .3

 تحديد القيمة الاسمية لمصؾ .  .4

 تحديد الجيات الإشرافية وتتمثل في مدير الصندوؽ، ىيئة الرقابة الشرعية وأميف الصندوؽ.  .5

 إجازة لمصندوق : المرحمة الثانية
ىيئة الرقابة الشرعية لإبداء الرأي  إلىيتـ فييا إعداد نشرة الإصدار وعرضيا عمى الإدارة العميا لمبنؾ  ثـ بعد ذلؾ ترفع نسخة 

نسخ( لمجنة العميا لمصكوؾ لإبداء رأييا ، 60يا حسب موجياتيا  ثـ القياـ برفع عشرة نسخ )إليتشير  إلىالفقيي وتعديل البنود 
ة لمتأكد مف أنيا متوافقة مع النموذج المعتمد. وبعد إجراء التعديلبت الماليسوؽ الخرطوـ للؤوراؽ  ويتـ أيضا عرضيا عمى

 العاـ .  للبكتتابيا يتـ طباعة النشرة بصورتيا النيائية توطئة لمطرح إليوالملبحظات التي تـ الإشارة 
 وذلؾ مف خلبؿ الآتي:   Implementation المرحمة الثالثة: التنفيذ

  ترويج لمصندوق:ال-أ
بمخاطبة إدارة التسويق والتي بدورىا تعد خطة تسويقية للئعلبف عف الصندوؽ عبر وسائل الاستثمارية قوـ إدارة الصناديق ت 

الإعلبـ المختمفة المقروءة ، المسموعة ، المرئية ، أو بالإيصاؿ المباشر بالجية المراد إشراكيا في الصندوؽ عبر تقديـ )دعوة 
 اكتتاب( . 

 : الاكتتاب-ب
 ة: التاليـ بقيمة أسمية. ويتـ مف خلبؿ الخطوات ىو شراء قيمة الصؾ أو السي الاكتتاب

، ويتـ ذلؾ في أياـ العمل وىي كل أياـ الأسبوع ) استمارة الطمب المعدة لذلؾ الغرضوفق  الاكتتاب/ يمكف التقدـ بطمبات 6
 ماعدا الجمعة والعطلبت الرسمية ( وذلؾ مف الساعة التاسعة صباحا حتى الساعة الثانية بعد الظير . 

في الصندوؽ بعد تقديميا ودفع ما يقابميا مف مساىمات نقدية غير قابمة للئلغاء إلا بموافقة  الاكتتابصبح طمبات / ت6
الرسمية عمى أف يتـ ذلؾ بتقديـ طمب خطي مف قبل "المستثمر" أما في حالات  الاكتتاب"المدير" الخطية وذلؾ خلبؿ فترة 

 تحتاج إذنا رسميا مف قبل المستثمر .  الزيادة عف رأس الماؿ الاسمي لمصندوؽ فيي لا

وسعر الوحدة المدفوع ،  الصكوؾ المشتراها بالمبمغ المستثمر في الصندوؽ ويبيف أيضا عدد الي/ يتمقي المستثمر إيصالا م6
يف بل المدير بحد أقصى شير شيادة الرسمية لممكية الصكوؾ مف قويعتبر ىذا الإيصاؿ إثباتا لممكية الصكوؾ لحيف إصدار ال

 .  الاكتتابمف تاريخ قفل 
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 : ي لمصندوق التنظيمالييكل 
 : يتكوف الييكل التنظيمي لمصندوؽ مف المستويات الآتية : الييكل التنظيمي لمصندوق -أ

ويقوـ بإدارة الصندوؽ في سبيل الاستثمارية إدارة الصناديق  مدير الصندوؽ في ىذه الحالة مدير: يمثل مدير الصندوق / 6
( موظف بإدارة الصناديق 6تحقيق أقصى استفادة مف أمواؿ المشاركيف بوحدات الصندوؽ ، ويتبع لو أيضا رئيس قسـ وعدد)

 . الاستثمارية

و بأمانة ورعاية مصالح إلىمحاسب ومراجع مف خارج البنؾ يقوـ أميف الصندوؽ بالمياـ الموكمة  أمين الصندوق:/ 6
لمصندوؽ  الماليستثمريف وحق الإطلبع عمى جميع الوثائق الصادرة عف المدير ، وأيضاا إطلبع المستثمريف عمى الموقف الم
و حوؿ شؤوف الصندوؽ المختمفة ، كما أف عميو القياـ إليعمى الشكاوى التي تقدـ الرد  إلىبالإضافة  –بحسب رغبتيـ  –

تدقيق الحسابات لمتأكد مف سلبمتيا ومطابقتيا لممعايير الصادرة مف ىيئة المحاسبة ة لمصندوؽ و الماليبأعماؿ المراجعة لمقوائـ 
ة والإسلبمية ، واعتماد توزيعات الأرباح وتصفية الصندوؽ بحسب المواعيد المقررة في نشرة الماليوالمراجعة لممؤسسات 

 الإصدار. 

، وتقوـ عمى إبداء الرأي الفقيي بالنسبة  المالي الاستثمارؾ تتبع ىيئة الرقابة الشرعية لبن ىيئة الرقابة الشرعية لمبنك:/ 6
 لمصندوؽ مف خلبؿ نشرة الإصدار وعمل التعديلبت اللبزمة وفق أحكاـ الشريعة الإسلبمية ، ثـ تعمل عمى إجازتيا. 

مزـ بيا ألا أف يرى ىي المجنة التي تعمل مستشارا لمدير الصندوؽ . عمى الرغـ مف أف القانوف لا ي / المجنة الاستشارية:2
%( فأكثر مف 60مف المساىميف الذيف يمتمكوف )الاستثمارية . تتكوف المجنة الصناديق الاستثماريةتكوينيا في إطار صناعة 

 رأس ماؿ الصندوؽ. 

  :موارد الصندوق  -ب
متداولة في سوؽ الخرطوـ  مالية: ويشمل ذلؾ الأسيـ أو الصكوؾ أو أي أوراؽ ةالماليفي الأوراق  الاستثمارعوائد / 6

ة بعد دراستيا واختيار أفضميا لتحقيق عوائد مجزية لصالح المستثمريف في المالية ، ويتـ اختيار ىذه الأوراؽ الماليللؤوراؽ 
 الصندوؽ والمساعدة في إدارة سيولتو.

. وتخضع أعمى مف سعر الشراء مكوناتو بسعر: وىذه العوائد تتحقق في حالة تصفية الصندوؽ وبيع ماليةالعوائد الرأس/ 6
ة الماليات بالأوراؽ الاستثمار اتو المعمنة في نشرة الإصدارة ) استثمار ات الصندوؽ لممخاطر المعتادة المرتبطة بمجالات استثمار 

 أدنى مستوى.  إلى( ويتبع المدير حزمة مف الضوابط لتقميل ىذه المخاطر 
 : في الصندوق  التوجيووظيفة  
 : الاستثماريةإدارة الصناديق  الاتصاؿ داخل -6

الموظف المسئوؿ سواء كاف عممية بيع أو التخمص مف جزء الأسيـ أو أي مف  إلىيصدر التوجيو مف مدير الصندوؽ 
ة الموجودة في الصندوؽ واستبداليا بأخرى ذات عائد جاذب ويحقق الربحية المناسبة والمتوقعة حسب الخطة الماليالأوراؽ 

لمصندوؽ متى ما كاف ذلؾ متوافقا لمصالح المساىميف ، الاستثمارية مدير الصندوؽ تغيير نسب السياسة الموضوعة، ويحق ل
 إف وجدت. الاستثمارية وذلؾ بعد الرجوع للئدارة العميا لمبنؾ و المجنة 
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  stake holders :الاتصاؿ مع المساىميف -6
يوجد سجل بأسماء المساىميف وعناوينيـ لإبلبغيـ عف مواعيد تسميـ الأرباح أو أي معمومات أخرى. كما يمكف الإعلبف عبر 

 وسائل الإعلبف المختمفة المقروءة ، المسموعة والمرئية . 
 : في الصندوق  الرقابةوظيفة 

  :الإشراؼ عمى الصندوؽ 
ة( وأصبحت تمؾ الجية تقوـ بيذه الميمة تغيير المالي)بسوؽ الخرطوـ للؤوراؽ دائرة سجل الشركات  مسئولة عنياىذه العممية 

 . صة بالنسبة لمصناديق الاستثماريةة خاالماليومية التي تتـ في سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ اليالسجلبت وفقا لإجراءات التداوؿ 
حدى الصناديق الأخرى إذا كاف ىناؾ عرض أو تتابع الوكالة حركة التداوؿ بالتنسيق مع مدير الصندوؽ فيدخل أما مشتريا لأ

 . ر مدير الصندوؽ )صانع سوؽ(بيع ويعتب
 . رنة توزيع الأرباح وذلؾ بحصر عدد، واستخراج شيكات الأرباحأيضا يتـ ضبط السجلبت عند مقا

 ، المقروءة والمرئية . وسائل الإعلبـ المختمفة المسموعةأخيرا يتـ الإعلبف عف توزيع الأرباح عبر 
 : قياس الأداء -ب

يتـ قياس أداء الصندوؽ بتحديد معدؿ النمو في قيمة الوحدة أو الصؾ ،ويمكف أف يتـ ذلؾ سنويا عند قفل التداوؿ توطئة 
 ة رقابية لتصحيح الانحرافات إف وجدت ، وعف طريق متوسطات الأسعار السائدة في السوؽ . آليبتوزيع الأرباح وأما شيريا ك

 ت: تصحيح الانحرافا -ج
 ( في مكونات الصندوؽ . diversificationالتنويع ) الاستثمارية إلىتسعى إدارة الصناديق 

مختمفة المخاطر والعائد لتا بد مف دراسة المتغيرات التي تحصل لأي  ماليةأف مكونات الصندوؽ تحتوي عمى أوراؽ  إلىنسبة 
 مكوف واتخاذ القرارات الرشيدة بشأنو ويتـ ذلؾ عبر الآتي:

 أما التقميل مف المكوف .  -6

 البحث عف بدائل .  -2

 أو التخمص منو نيائيا بالبيع .  -3

 بصورة سميمة .  للمدرب الذي يمكف أف يقرأ المستقبكفاءة الكادر الإداري ا إلىويرجع ذلؾ كمو 
 مقارنة النتائج المختمفة مع المخطط :  -د

 نت موافقة لمتوقعات أـ لا ؟ يتـ قياس المخرجات ومقارنتيا مع المخطط لمعرفة ما إذا كا
فإذا كانت ردة الفعل إيجابية فقد صدقت التوقعات ، بمعنى أف ردة فعل إما إيجابية أو سمبية  التغذية المرتدة : ىي عبارة عف

 مارالاستثة التي تـ فييا الماليىنالؾ زيادة في حجـ الأرباح . أما إذا كانت ردة الفعل سمبية ، يجب دراسة مكونات الأوراؽ 
  (6060)القراي ، النتائج السمبية . إلىنقطة الضعف التي أدت  إلىفييا وتحميل المشكمة تحميلب دقيقا لموصوؿ 

 : من خلال موارد الصناديقالاستثمارية قياس كفاءة إدارة الصناديق 
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خلبؿ عمر الصندوؽ وقائمة  عمى تحميل نسب الأرباح الموزعةالاستثمارية يتـ التركيز في جانب قياس كفاءة إدارة الصناديق 
 والتي بلب شؾ ترى أنيا تمثل عاملب ىاما في جذب المدخرات .  المالي الاستثمارالتغيرات السنوية التي يصدرىا بنؾ 

، ومنيا العامل ـ وتمت تصفيتو6006المصدرة بواسطة البنؾ  منيا الذي بدلا في العاـ الاستثمارية ولكثرة تنوع عدد الصناديق 
 ـ.6003العاـ  فيـ وتمت تصفيتو 6002تـ اختيار صندوؽ سوداتل الذي بدا في العاـ 

 
 أسيم سوداتل الثاني ) الدولاري( صندوق 

الثاني مف سمسمة  المعمومات الأساسية لمصندوؽ: صندوؽ أسيـ سوداتل الدولاري الثاني ىو الإصدار الدولاري  . أ
الصناديق التي تستثمر في أسيـ الشركة السودانية للبتصالات) سوداتل(، ىذا الصندوؽ مبنى عمى صيغة المضاربة 
الشرعية المقيدة بالاستثمار في أسيـ الشركة السودانية للبتصالات )سوداتل( المدرجة في سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ 

ويسعى الصندوؽ لتحقيق  ويتـ تجميع موارده المالية عف طريق الاكتتاب العاـ. للؤوراؽ المالية، يالمالية وسوؽ أبوظب
 الأىداؼ التالية:

 لحممة الصكوؾ. الاستثمارتحقيق أقصى عائد ممكف مف   -6

 ة.الماليتحريؾ وتنشيط سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ  -2

 ىذا الصندوؽ. فيداف حقيقية لمدولة وذلؾ بشراء أسيـ سوداتل الممموكة لحكومة السو  ماليةتوفير موارد   -3

 جيد لممستثمريف والأفراد والشركات داخل وخارج السوداف.   استثماري  ءتوفير وعا -4

 :حجم الصندوق وعمره-ب
)فقط عشروف مميوف دولار أمريكي  20سماؿ وقدره ياية مغمقو برأنىو صندوؽ ذو  صندوؽ أسيـ سوداتل الدولاري الثاني

عشرة دولار أمريكي، وتمت  مريكي(دولار أ 60ف صؾ )قيمة الصؾ الواحد مميو  2 إلىمميوف دولار أمريكي( مقسمة 
 ـ.2008العاـ  تصفيتو في

 تركيبة المساىمين  -ج
 مساىـ 466عدد المساىميف

 عتباريةا جية  26
 (2005)بنؾ الاستثمار المالي،مغتربيف.  مف   اأغمبيـ كانو مع العمـ أف   -مساىـ 440

 في الصندوق  الأرباحنسب توزيع يوضح   (1)جدول 
 نسب التوزيع     التوزيع        العاـ          

 %26       التوزيع الأوؿ   ـ2005      
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 %65       يالتوزيع الثان   ـ2006      

 %62       التوزيع الثالث   ـ2007      

 3ص . الاستثمارية ببنك الاستثمار المالياديق الثاني،إدارة الصنلصندوق سوداتل الدولاري  ةيالمصدر:التقارير السنو                 

ـ بنسبة 6001%، التوزيع الثاني للؤرباح لمعاـ 61ـ بنسبة 6002يلبحع مف الجدوؿ أعلبه إف التوزيع الأوؿ للؤرباح لمعاـ 
الثالث للؤرباح لمعاـ  والتوزيع .%66خفاض في مستوى الربحية بنسبة نلبحع أف ىنالؾ اي ـ6002% مقارنة مع العاـ 62

 %.62نخفاض في مستوى الربحية بنسبة اـ، نلبحع أف ىنالؾ 6001% مقارنة بالعاـ 66ـ بنسبة مئوية بمغت 6002
 

 الدولاري الثاني لم لصندوق سودات2007م _ 2005( يوضح قائمة التغيرات المالية للأعوام من 2جدول )

م2002العام  البيان م2002العام   م2002العام    التحميل 

2005 
/2006  

2005/  
2007   

الاستثمار في 
 بداية الصندوق 

000, 000 ,000,5 000,050,5 ,05000, 50 6%  6%  

عدد الوحدات في 
ق بداية الصندو  

20000000 ,00002 ,  2  ,00002 ,  2  6%  6%  

في  تقيمة الوحدا
 بداية الصندوق 

%5 صفر% 25 20500 20500  

ػ       30400.000 ذمم دائنة ػ         (600)%  (600)%  

رصيد الحساب 
 الجاري 

(300820680)  (890606)  (65036) ػ      ػ       

الاستثمار في 
 نياية الفترة

 (505500760863)  (4056807860542)  4802460773043 (60)%  (99)%  
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  الاستثمار الماليالمصدر: التقارير السنوية لبنك        
ـ وحسب البيانات 6002  -ـ 6002ف السنوات ومقارنة بي الدولاري  ل( لصندوؽ سودا ت6يلبحع مف تحميل الجدوؿ )

ـ 6002 -6001ـ كسنة أساس لمتحميل مقارنة مع السنوات 6002وضع سنة وتـ   المالي الاستثمارمف بنؾ  عميياالمتحصل 
 عدد الوحدات في % فقط ،6ـ زاد بنسبة 6002 - 6001في بداية الفترة  الاستثمارنجد أف  لمعرفة اتجاه التطور لمعممية

لـ و  ةبداية الصندوؽ لجميع الأعواـ ثابت مة الوحدات في% ، قي6مئوية بمغت  ـ زاد بنسبة6002 -6001بداية الفترة مف 
لعاـ % ، وا60بنسبة  6001العاـ  فيات الاستثمار %  وانخفضت 600انخفض دعـ الدائنيف بنسبة  أي تغيير.يحدث ليا 

 في % ، والقيمة الدفترية لموحدات6ـ بنسبة 6002 العاـ نياية زادت عدد الوحدات في .%44ـ بنسبة مئوية بمغت 6002
 6001% وانخفضت القيمة السوقية لموحدات في العاـ 6بنسبة  تـ زاد6002العاـ في  % و 60بنسبة  تزاد ـ6001العاـ 
 % .600بنسبة  6002العاـ في  % و66بنسبة 

 مجتمع الدراسة: 
بسوؽ الخرطوـ للؤوراؽ  يتكوف مجتمع الدراسة مف العامميف في إدارة الصناديق الاستثمارية ببنؾ الاستثمار المالي والعامميف

المالية عمى اختلبؼ درجاتيـ الوظيفية ومستوياتيـ الأكاديمية وخبراتيـ . ونسبة لقمة العينة في ىذا المجتمع وتواجدىـ في 
شخص. تـ توزيع الاستبياف  62مكاف واحد وقمة عددىـ فقد تـ أتباع أسموب الحصر الشامل لجميع أفراد العينة والبالغ عددىـ 

%.تـ استخداـ  برنامج التحميل 42استمارة جاىزة لمتحميل بنسبة استجابة بمغت  61ع مجتمع الدراسة وتـ استرداد عمى جمي
 . لتحميل البيانات واختبار الفروض Statistical Package For Social Science (SSPSالإحصائي )

 الفروض: اختبارعرض وتحميل البيانات و 
 : وىي عمي النحو التالي سيتـ اختبار الفرضيات لأسئمة الاستبانة والتحميل الإحصائيبناء عمي أدبيات الدراسة 

 توجد علبقة ذات دلالة إحصائية بيف الإدارة المثمى لصناديق الاستثمارية و تحقيق عائد استثماري مجزي . :الفرضية الأولى
 فيما يمي تحميل الجداوؿ التي تبيف اختبار الفرضية الأولي :

عائد أفضل إلىيؤدي  الاستثمارالتخطيط الجيد لصناديق ( إجابات المبحوثين عمي العبارة: 3ول)جد       
 الاستثمارالتخطيط الجيد لصناديق 

 يؤدي لعائد أفضل 
 العينة

 مشاىدة ال 
 التكرار

 المتوقع  
 الفرؽ بيف التكرار 

 د والمتوقع ىالمشا

عدد الوحدات في 
 نياية الفترة

200000000 20020000 20020000 6%  6%  

القيمة الدفترية 
 لموحدات

20500 20262 23088 60%  6%  

القيمة السوقية 
 لموحدات

20580 20300 26060 (66)%  (600)%  
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 62.0 4.0 66 أوافق بشدة 
 0.0 4.0 4 أوافق 
 - 2.0 4.0 6 محايد

 - 3.0 4.0 6 لا أوافق 
 0 0 0 لا أوافق بشدة 

Total 61   
                                       م .2008المصدر: إعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية ،    

يؤدي لعائد أفضل ؟  الاستثمارىل توافق أف التخطيط الجيد لصناديق  التاليلمسؤاؿ  نتائج مربع كاي( 3) يوضح الجدوؿ
وبنسبة مئوية  6%( ، المحايدوف 62.0بنسبة  مئوية ) 4%( الموافقوف 11.12وبنسبة مئوية ) 66وكاف الموافقوف بشدة 

%( . مستوى الدلالة المعنوية 0%( وغياب غير الموافقوف بشدة )6.32وبنسبة مئوية ) 6%( ، غير الموافقوف 2.21)
 توزيع التكراري معنوي . . أي أف ال 0.02>0.000
يق الموافقوف بشدة وذلؾ دلالة عمى أف التخطيط الجيد لصناد إلىنتيجة التوزيع التكراري نلبحع أنيا تميل  إلىبالرجوع 

أنو كمما وضعت خطة محكمة قبل بدء الصندوؽ كمما حقق الصندوؽ أىدافو التي مف  أي ،الاستثمار يؤدي إلى عائد أفضل
 . مجزي لممستثمر ضمنيا تحقيق عائد

كاي مربع  اختبار (4) جدول  
 الاستثمارالتخطيط الجيد لصناديق   كايمربع  اختبار

 عائد أفضل  إلىيؤدي  
 62.221  كايمربع 

 6 درجة الحرية 
 0.000 مستوى الدلالة 

                   م .2008المصدر: إعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،
( إجابات المبحوثين عمي العبارة:5جدول )  

مناسب استثماري يحقق عائد  الاستثماري الصندوق    
يحقق عائد  الاستثماري الصندوؽ 
 مناسب استثماري 

 العينة
 مشاىدة ال 

 التكرار
 المتوقع  

 الفرؽ بيف التكرار 
 د والمتوقع ىالمشا

 6.1 2.6 60 أوافق بشدة 
 66.1 2.6 60 أوافق 
 - 6.6 2.6 2 محايد
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 - 1.6 2.6 6 لا أوافق 
 - 1.6 2.6 6 لا أوافق بشدة 

Total 61   
                                      م .2008المصدر: إعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية ، 

؟ وكاف استثماري مناسبالاستثماري يحقق عائد الصندوؽ أف  ىل توافق  التاليلمسؤاؿ  كاينتائج مربع  (2)يوضح الجدوؿ 
%( 66.26وبنسبة مئوية ) 2المحايدوف و %( 26.2بنسبة  مئوية ) 60ف %( الموافقو 62.6وبنسبة مئوية ) 60الموافقوف بشدة 

مستوى الدلالة المعنوية و  ،%( 6.2بنسبة ) 6%( و غير الموافقوف بشدة 6.2وبنسبة مئوية ) 6غير الموافقوف و 
 . أي أف التوزيع التكراري معنوي .  0.02>0.000

 استثماري يحقق عائد  الاستثماري الصندوؽ  عمي اف الموافقوف  يلبحع أنيا تميل إلىنتيجة التوزيع التكراري  بالرجوع إلى
 .  اتالاستثمار جذب  إلىمناسب ويؤدي 

كايمربع  اختبار( 6)جدول   
 رالاستثماالتخطيط الجيد لصناديق   كايمربع  اختبار

 أفضل  استثماري  عائد يؤدي إلى 
 66.661  كايمربع 

 6 درجة الحرية 
 0.000 مستوى الدلالة 

 م .2008المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،                        
إجابات المبحوثين عمي العبارة: (7جدول)  

يفضل من أي عائد آخر الاستثماري العائد من الصندوق    
يفضل  الاستثماري العائد مف الصندوؽ 

 مف أي عائد آخر 

 العينة
 مشاىدة ال 

 التكرار
 المتوقع  

 الفرؽ بيف التكرار 
 د والمتوقع المشاى

 - 6.6 2.6 6 أوافق بشدة 
 6.1 2.6 66 أوافق 
 6.1 2.6 66 محايد

 6.1 2.6 60 لا أوافق 
 - 1.6 2.6 6 لا أوافق بشدة 

Total 62   
 م .2008المصدر: أعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،             

؟ يفضل من أي عائد آخر الاستثماري ىل توافق ان العائد من الصندوق  التاليلمسؤاؿ  نتائج مربع كاي (7)يوضح الجدوؿ 
وبنسبة مئوية  66المحايدوف و %( 66.66بنسبة  مئوية ) 66%( الموافقوف 3.66وبنسبة مئوية ) 6وكاف الموافقوف بشدة 
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%( . مستوى الدلالة المعنوية 6.2بنسبة ) 6غير الموافقوف بشدة %( و 62.6وبنسبة مئوية ) 60افقوف %( ، غير المو 64.26)
الموافقوف عمى أف  إلىلبحع أنيا تميل ينتيجة التوزيع التكراري  وبالرجوع إلى . أي أف التوزيع التكراري معنوي 0.02>0.003
مثل الاستثمارية المزايا التي تتمتع بيا الصناديق إلى وذلؾ يعزي أي عائد آخر  يفضل مف الاستثماري مف الصندوؽ العائد 
 بيع الصكوؾ بكل سيولة ويسر. أي – الصؾ بقيمة مناسبة وسيولة عممية التخارج مف الصندوؽ  شراء سيولة

كايمربع  اختبار(8) جدول  
 يفضل مف أي عائد آخر الاستثماري العائد مف الصندوؽ   كايمربع  اختبار
 66.121  كايمربع 

 6 درجة الحرية 
 0.003 مستوى الدلالة 

 . م2008المصدر: أعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،                    
( إجابات المبحوثين عمي العبارة:9جدول)  

المجزي تحقق العائد الاستثمارية الإدارة الكفؤة لإدارة الصناديق   
الإدارة الكفؤة لإدارة الصناديق 

 تحقق العائد المجزي الاستثمارية 
 العينة

 مشاىدة ال 
 التكرار

 المتوقع  
 الفرؽ بيف التكرار 

 د والمتوقع ىالمشا
 6.3 4.6 66 أوافق بشدة 

 4.3 4.6 64 أوافق 
  - 2.6 4.6 6 محايد

  - 3.6 4.6 6 لا أوافق بشدة 
Total 

 

 

62 
  

 م .2008المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،                
تحقق العائد الاستثمارية أن الإدارة الكفؤة لإدارة الصناديق  ىل توافق التالي:لمسؤاؿ  كاينتائج مربع  (9)يوضح الجدوؿ 

وبنسبة  6محايدوف ، ال%(26.62مئوية )بنسبة   64افقوف %( المو 62.66وبنسبة مئوية ) 66وكاف الموافقوف بشدة  المجزي؟
توى الدلالة . مس%(0وغياب غير الموافقوف  بنسبة )%( 6.2وبنسبة مئوية ) 6وغير الموافقوف بشدة %( 60.36مئوية )
الموافقوف  إلىنتيجة التوزيع التكراري نلبحع أنيا تميل  إلى. بالرجوع معنوي  . أي أف التوزيع التكراري 0.02>0.000المعنوية 

 إلىتحقق العائد المجزي وتطبيقيا لموظائف الإدارية بصورة سميمة يؤدي الاستثمارية الإدارة الكفؤة لإدارة الصناديق  أف مىع
 تحقيق العائد المجزي.

( اختبار مربع كاي00جدول )  
 الإدارة الكفؤة لإدارة الصناديق الاستثمارية تحقق العائد المجزي  اختبار مربع كاي 

 66.662 مربع كاي 
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 6 درجة الحرية 
 0.000 مستوى الدلالة 

 م .2008التطبيقية، المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة                  
توجد علبقة ذات دلالة إحصائية بيف الإدارة المثمى لصناديق الاستثمارية وجذب أكبر عدد مف  الفرضية الثانية:

 المدخريف .
 تبيف اختبار الفرضية الثانية :فيما يمي تحميل الجداوؿ التي 

لمييكل التنظيمي دور إيجابي في جذب المدخرات( إجابات المبحوثين عمي العبارة: 00جدول )  
لمييكل التنظيمي دور إيجابي في جذب 

 المدخرات 
 العينة

 مشاىدةال
 التكرار
 المتوقع

 الفرؽ بيف التكرار
 د والمتوقعىالمشا

 - 6.2 66.2 2 أوافق بشدة 
 60.6 66.2 66 أوافق 
 - 2.2 66.2 1 محايد

 0 0 0 لا أوافق 
 0 0 0 لا أوافق بشدة 

Total 62   
 م .2008المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،        

و  ىل توافق أن لمييكل التنظيمي دور إيجابي في جذب المدخرات؟مربع كاي لمسؤاؿ التالي: نتائج  (00)يوضح الجدوؿ 
وبنسبة مئوية  1المحايدوف و  %(16.31بنسبة  مئوية ) 66%( الموافقوف 60.00وبنسبة مئوية ) 2الموافقوف بشدة 

. أي أف 0.02>0.006%( . مستوى الدلالة المعنوية 0غياب غير الموافقوف  وغير الموافقوف بشدة  بنسبة )و  %( 62.66)
الموافقوف عمى أف  لمييكل التنظيمي دور  إلىيع التكراري نلبحع أنيا تميل نتيجة التوز  إلى. بالرجوع التوزيع التكراري معنوي 

 تحقيق العائد المجزي .  إلىوتطبيقيا لموظائف الإدارية بصورة سميمة يؤدي  ي في جذب المدخراتإيجاب
كايمربع  ( اختبار02جدول )  

 لمييكل التنظيمي دور إيجابي في جذب المدخرات  كايمربع  اختبار
 66.226  ايكمربع 

 6 درجة الحرية 
 0.006 مستوى الدلالة 

 م .2008المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،                  
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إجابات المبحوثين عمي العبارة: (03جدول )  

لمصناديق يجذب أكبر عدد من المدخرين الاستثمارالعائد في    
لمصناديق يجذب أكبر  الاستثمارالعائد في 

 عدد مف المدخريف
 العينة

 مشاىدةال
 التكرار
 المتوقع

 الفرؽ بيف التكرار
 د والمتوقعىالمشا

 - 6.6 4.6 3 أوافق بشدة
 66.3 4.6 66 أوافق
 - 6.6 4.6 2 محايد

 - 2.6 4.6 6 لا أوافق
 0 0 0 لا أوافق بشدة

Total 62   
 م .2008الدراسة التطبيقية، المصدر: اعداد الباحثين، من         

ناديق يجذب أكبر عدد من لمص الاستثمارالعائد في  أنىل توافق  التاليلمسؤاؿ  كاينتائج مربع  (03)يوضح الجدوؿ 
وبنسبة  2%( ، المحايدوف 16.31بنسبة  مئوية ) 66%( الموافقوف 66.16وبنسبة مئوية ) 3الموافقوف بشدة  ؟المدخرين
مستوى الدلالة المعنوية %( 0لموافقوف بشدة  بنسبة )%( وغير ا2.66بنسبة ) 6ير الموافقوف  %( ، و غ66.26مئوية )

  .. أي أف التوزيع التكراري معنوي  0.02>0.000
لمصناديق يجذب أكبر عدد  الاستثمارالموافقوف عمى أف  العائد في  إلىنتيجة التوزيع التكراري نلبحع أنيا تميل  إلىبالرجوع 

.  وتحقيق اكبر عائد ممكف مف المدخريف ، ومف المعموـ أف ىدؼ أي مستثمر الزيادة في رأس مالو  
كايمربع  ( اختبار04جدول )  

لمصناديق يجذب أكبر  الاستثمارالعائد في  كايمربع  اختبار
 عدد مف المدخريف

 62.632 كايمربع 
 6 درجة الحرية

 0.000 مستوى الدلالة
 م .2008المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،                       

 
 
 



 

24 

 

 :1858ISSN-7321ردمد: جامعة النيمين –دورية عممية محكمة نصف سنوية تصدر عن كمية التجارة  :1858ISSN-7321ردمد: جامعة النيمين –دورية عممية محكمة نصف سنوية تصدر عن كمية التجارة 

زيادة المساىمينإلى تقميل سعر الصك يؤدي ( إجابات المبحوثين عمي العبارة:  05جدول )  
 العينة زيادة المساىميفإلى تقميل سعر الصؾ يؤدي 

 مشاىدةال
 التكرار
 المتوقع

 الفرؽ بيف التكرار
 د والمتوقعىالمشا

 - 6.6 2.6 2 أوافق بشدة
 2.1 2.6 66 أوافق
 6.1 2.6 66 محايد

 - 0.6 2.6 2 لا أوافق
 0 2.6 6 لا أوافق بشدة

Total 62   
 م .2008المصدر: اعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،        

الموافقوف  ؟إلى زيادة المساىمينىل توافق أن تقميل سعر الصك يؤدي  التالي:لمسؤاؿ  كاينتائج مربع  (62) يوضح الجدوؿ
غير %( و 64.26وبنسبة مئوية ) 66وف المحايدو %( 62.66بنسبة  مئوية ) 66%( الموافقوف 66.26وبنسبة مئوية ) 2بشدة 

. أي  0.02>0.062وية . مستوى الدلالة المعن%(6.2بنسبة مئوية ) 6افقوف بشدة %( وغير المو 62.46بنسبة ) 2الموافقوف 
 أف التوزيع التكراري معنوي . 

 زيادة المساىميف. إلى الموافقوف عمى أف  تقميل سعر الصؾ يؤدي  إلىلبحع أنيا تميل ينتيجة التوزيع التكراري  إلىبالرجوع 
كايمربع  ( اختبار06جدول )  

لمصناديق يجذب أكبر عدد مف  الاستثمارالعائد في  كايمربع  اختبار
 المدخريف

 66.666 كايمربع 
 6 درجة الحرية

 0.062 مستوى الدلالة
 م .2008المصدر: أعداد الباحثين، من الدراسة التطبيقية،                    
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 النتائج:
 العديد مف النتائج أىميا: اختبار الفرضيات تـ التوصل إلىو  ا عمى أدبيات الدراسة والتحميل الإحصائيبناء

 تبيف أف التخطيط الجيد لمصناديق الاستثمارية يؤدي إلى عائد مجزي لمصندوؽ والمستثمريف عمي حد سواء .  .6

                                                                                                                                                                      نفذتيا إدارة الصناديق  يأتضح أف عدـ وجود دراسة جدوى اقتصادية سميمة في بعض المشروعات الاستثمارية الت .2
ة الاستثمارية او ضعف بعض دراسات الجدوى اثر سمبا عمي المشروعات الاستثمارية التي قامت بيا ادار 

 الصناديق. 

 اتضح تعرض أسيـ الصناديق الاستثمارية إلى تذبذب الأسعار في سوؽ الأوراؽ المالية . .3

 بينت الدراسة عدـ تحقق الأرباح المتوقعة في نياية فترة الصندوؽ الاستثماري .  .4

 ت واستثمارىا. صناديق الاستثمار ىي الأفضل مف حيث تداوؿ الأوراؽ المالية وبالتالي ىي الأفضل لتجميع المدخرا .5

 أظيرت الدراسة تذبذب الأرباح في الصناديق الاستثمارية بيف الأعواـ المختمفة وخاصة طويمة الأجل .  .6

 أدت عمميات الترويج المكثفة إلى ظيور المساىمة الأجنبية في الصناديق الاستثمارية. .7

 التوصيات:

 عدة توصيات أىميا : إلىبناءا عمي نتائج الدراسة تـ التوصل 
 رورة وجود دراسة جدوى اقتصادية لممشروعات الاستثمارية التي تنفذ مف قبل إدارة الصناديق الاستثمارية. ض .6

ضرورة دراسة مكونات الصناديق الاستثمارية في سوؽ الخرطوـ للؤوراؽ المالية لاختيار الأفضل والتنويع في مكونات  .2
 الصناديق  

اديق الاستثمارية حيث يعبر المؤشر عادة عف واقع البورصة صعودا ضرورة استخداـ مؤشرات البورصة في إدارة الصن .3
وىبوطا مما يساعد مدراء الصناديق الاستثمارية عمى قياس التوقعات الخاصة بكل نوع مف الأوراؽ المالية واتخاذ قرار 

 الاستثمار المناسب . 

 ضرورة الاستفادة مف خبرات الدوؿ التي سبقت السوداف في ىذا المجاؿ .  .4

 . فكثيف عمميات الترويج لجذب أكبر عدد مف المدخريف وزيادة نسبة الأرباح لجذب اكبر عدد مف المدخريت .5

الدخوؿ في الفرص الاستثمارية الممتازة ودراسة أفضل المواعيف الاستثمارية، واقتناص   الفرص لتحقيق أفضل عائد  .6
تباع الرشد في إدارة الصناديق الاستثمار   ية.مجزي مف الاستثمار وا 
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 :المصادر والمراجع
الساعة التاسعة  - بنؾ الاستثمار الماليالأعماؿ بالتسويق وتطوير  )مقابمة شفاىية( إدارة ،يمنير محمد احمد القرا .6

 ـ.2060-فبراير -الاثنيف -صباحا

والتكنولوجيا ، كمية ، جامعة السوداف لمعموـ قياس كفاءة استخدام الصناديق الاستثماريةممدوح محمد محمود شمالي،  .2
 ـ .2006الدراسات التجارية )رسالة ماجستير غير منشورة( 

)القاىرة: الشركة العربية المتحدة لمتسويق والتوريدات(  ،أسس الاستثمار، مرواف شموط  وكنجو عبدو كنجو .3
 ـ.2008،

،  ( مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع: عماف -)الأردف النظري والتطبيقات العممية الإطار -الاستثمارات  إدارةمحمد مطر،  .4
 ـ.6999

 ـ.2066) الخرطوـ ، الصديق لمطباعة (،  مبادئ الإدارةمحمد حنفي محمد نور تبيدي ،  .5

كنوز أشبيميا  )المممكة العربية السعودية:دار أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرةمبارؾ سميماف آؿ سميماف، .6
 .2005لمنشر والتوزيع(، الطبعة الأولي،

الإسلبمية(، كمية الشريعة والقانوف ، الجامعة ) فمسطيف:  الإسلاماستثمار المدخرات في ، الحوليماىر حامد  .7
 .ـ2007

 المالية والتعامل بيا من خلال السوق  في الأوراقكيفية الاستثمار المالية،  الأوراؽكتيب توضيحي عف سوؽ  .8
 المالية. للأوراقسوق الخرطوم و 

: شركة مطابع السوداف لمعممة(،  مبادئ الإدارةعمر احمد عثماف المقمي،  .9  ـ.2002) الخرطوـ

:  المالية والتنمية الاقتصادية في السودان الأوراقالاستثمار في شوقي عزمي محمود ، .60 الشركة القومية ) الخرطوـ
 .ـ2005، (لممعاملبت المالية  

 .2066) الخرطوـ: مطبعة جامعة النيميف( ،  مبادئ الإدارةاعيل، زكي مكي إسم .66

 ـ.2005التقارير السنوية لصندوؽ سوداتل الدولاري الثاني،إدارة الصناديق الاستثمارية ببنؾ الاستثمار المالي، .62
دارة إصدارتجربة البنؾ في   .2005صناديق الاستثمار،بنؾ الاستثمار المالي، وا 

 ـ.2007 – 2005الاستثمار المالي للؤعواـ  التقارير السنوية لبنؾ .63

، جامعة السوداف لمعموـ دور بنك الاستثمار المالي في تنشيط أسواق الأوراق الماليةإيماف محمد عثماف،  .64
 ـ.2005والتكنولوجيا كمية الدراسات العميا، كمية الدراسات التجارية )رسالة ماجستير غير منشورة (، 
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 ـ.2009)عماف:دار الصفاء لمنشر والتوزيع( ،المالية والأسواقالاستثمارات ، ىوشيار معروؼ .65

بسوق  تجربة صناعة صناديق الاستثمار في السودان وتقييم دورىا في تنشيط التعاملنيى خميفة صديق،  .66
جامعة الخرطوـ ، كمية الدراسات العميا، مدرسة العموـ الإدارية )رسالة ماجستير غير  الخرطوم للأوراق المالية،

 ـ.2002رة (، منشو 

دور سوق الأوراق المالية في تنمية الاقتصاد في مصر،جامعة الزقازيق،كمية الأسرج ،  بحسيف عبد المطم .67
 ـ2002)رسالة ماجستير منشورة(،الاقتصاد،

 :،)الأردفمفاىيم وتطبيقات-الأسواق المالية جودة،حسنى عمى خربوش، عبدالمعطي رضا أرشيد محفوظ احمد  .68
 .ـ2062زىراف لمنشر والتوزيع( ،

دارة إصدارتجربة البنؾ في .  .69  .2005بنؾ الاستثمار المالي، صناديق الاستثمار، وا 

 


