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 : الملخص
-2000تحديد العلاقة السببية بين الصكوك الاسلامية شهامة والنمو الاقتصادي في السودان باستخدام بيانات الفترة  تهدف الدراسة إلى  

أربع متغ2019 المال  ي، تم الاعتماد على  العام للحكومة، التكوين الاجمالي لرأس  النفقات النهائية للاستهلاك  رات )الصكوك الاسلامية، 
اتج المحلي الاجمالي كمؤشر يعبر على النمو الاقتصادي، ولتحقيق أهداف الدراسة استخدمنا مجموعة من  نصيب الفرد من النو الثابت(،  

للعلاقة السببية طويلة الأجل بالإضافة    Toda and Yamamotoالمقاربات وطرق وأدوات القياس الاقتصادي، من ذلك اختبار منهجية  
. توصلت الدراسة إلى وجود علاقة سببية أحادية   Eviews 10بالاستعانة ببرنامج  ،VARذج متجه الانحدار الذاتي  و إلى دراسة حركة نم

تتجه من الصكوك الاسلامية شهامة نحو نصيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي في الأجل الطويل، كما توصلت الدراسة أيضا    الاتجاه
تي تحدث في الصكوك الاسلامية لها تأثير ايجابي ضعيف  إلى أن الصدمات الVAR من خلال حركة دوال الاستجابة النبضية لنموذج  

، حيث أتّضح أن الصكوك الاسلامية تحتاج إلى وقت طويل حتى  المحلي الاجمالي  مختلف القيمة حسب الفترات في نصيب الفرد من الناتج
 تظهر أثرها على النمو الاقتصادي 

 . Toda and Yamamotoقتصادي؛  منهجية إسلامية؛ نمو إصكوك   : الكلمات المفتاحية
 . JEL :C59, F43, H62رموز تصنيف 

 

   :المرسل. مؤلف ال   
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Abstract: 
    The study aims to determine the causal sukuk Islamic instruments and economic growth in Sudan 

using the period 2000-2019 data, four variables (Islamic sukuk, final expenditures for general 

consumption of the government, Gross fixed capital formation) and per capita GDP as an indicator of of 
economic growth and to achieve the objectives of the study we used a range of approaches and economic 

measurement tools, from that test TODA and Yamamoto methodology for a long-term causal relationship 

as well as studying the motion of the autoregressive vector model VAR. Using the Eveiws 10 program. 

The study concluded that there is a unidirectional causal relationship that tends from the magnanimity of 
Islamic sukuk towards the per capita GDP in the long term, the study also found, through the movement 

of the pulse response functions of the VAR model, that occur in Islamic sukuk have a weak positive impact 

of different value according to periods on the per capita GDP, as it became clear that Islamic sukuk needs 
a long time to show its impact on growth economic. 
Keywords : Islamic sukuk; economic growth; Toda -Yamamoto methodology . 
JEL classification codes : H62,  F43, C59.
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 : مقدمة
  ، سععى القائمون على الأسعواق المالية إلى البحث عن أدوات مالية من شعأنها أن ترفع من أدال السعوق المالية ي 

الأمر الععذي دفعهم إلى البحععث عن أوراق مععاليععة تجععذ  أكبر قععدر ممكن من    توظيف الفوائض المععاليععة،عن طريق  
الباحثين عن الاسعععععععععتثمار الحلال ليكون بديل لاوراق المالية التي ترتكز على سععععععععععر الفائدة، فاهتدوا إلى الصعععععععععكوك  

  ل المصععرفي الاسععلامي التي تعتبر من الابتكارات الحديثة للهندسععة المالية الاسععلامية سععيما مع تنامي العم  ،الاسععلامية
، واسععععععععععععععتبعدال ذلعك بعالصععععععععععععععكوك للابتععاد عن التععامعل بعالسععععععععععععععنعدات الربويعة  العذي دفعهموظهور الازمعات المعاليعة الأمر  

السعععععععععععودان التي اتبعت مرتكزات  اثبتت التجربة العالمية نجاحا كبير في كثير من الدول على غرار  الاسعععععععععععلامية التي 
المصعععععرفية، حيث اسعععععتخدمت الصعععععكوك الاسعععععلامية في سعععععوق الخرطوم  و ة  الاقتصعععععاد الإسعععععلامي في معاملاتها المالي

تسععععى كل منها إلى   ،في مجملها شعععهادات  ةوذلك بإصعععدارها عدة أنوال للصعععكوك الاسعععلامية المسعععما  ،لاوراق المالية
تحقيق الاسعععععتقرار الاقتصعععععادي وفي التأثير على المؤشعععععرات الاقتصعععععادية الكلية من أجل  تحقيق الهدف الجوهري وهو  
  الصععكوك الاسععلامية يأتي هذا البحث الموسععوم بدراسععة العلاقة السععببية الطويلة الأجل بين    .مقدمتها النمو الاقتصععادي

طار لبيان مدى حاجة . كإضعععععععععععععافة لبنه جديده في هذا الا2019-2000والنمو الاقتصعععععععععععععادي في السعععععععععععععودان للفترة  
 ، وتحديد العلاقة السببية التي تربطها بالنمو الاقتصادي.  المعاملات الماليةالاقتصاد الاسلامي لمثل هاته  

هل توجد علاقة سكككببية طويلة الأجل بين   :تتمحور الاشعععععكالية الرئيسعععععية حول السعععععؤال ا تي الاشككككالية الرةيسكككة: 
 ؟ وما هو اتجاهها ؟والنمو الاقتصادي في السودان  الصكوك الاسلامية

 فرضيات الدراسة: 
الصععععكوك  مفادها يوجد علاقة سععععببية موجبة ذات دلالة احصععععائية بين أدوات    رئيسععععية  تنطلق الدراسععععة من فرضععععية

 مع النمو الاقتصادي في السودان في الأجل الطويل نشتق منها ثلاث فرضيات:الاسلامية  
والنمو الاقتصعععععععادي في   الصعععععععكوك الاسعععععععلاميةتوجد علاقة سعععععععببية ثنائية الاتجاه ذات دلالة احصعععععععائية بين   .1

 السودان في الأجل الطويل.
والنمو الاقتصععععععادي في   الصععععععكوك الاسععععععلاميةتوجد علاقة سععععععببية أحادية الاتجاه ذات دلالة احصععععععائية بين   .2

 السودان في الأجل الطويل.
 .على النمو الاقتصادي ايجابيًا  الصكوك الاسلامية تؤثر الصدمات المفاجئة في .3

 أهمية الدراسة: 
تظهر أهمية الدراسععععععععة من خلال الدور الهام الذي تقوم به الصععععععععكوك الاسععععععععلامية في تجميع المدخرات وتشععععععععجيع 

حسعب السعياسعة التي تنتهجها    ،للبنوك الاسعلامية لاسعتخدامها في عملية السعوق المفتوحةأمام  مجال  الالاسعتثمار وفتح  
تحقيق الاسععتقرار الاقتصععادي وفي مقدمتها النمو، حيث تكمن أهمية الدراسععة في معرفة العلاقة التي لالسععطات النقدية  

تربط الصعععععكوك الاسعععععلامية بالنمو الاقتصعععععادي ولتحقيق ذلك اتبعنا عدة مقاربات وطرق وأدوات القياس الاقتصعععععادي  
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  VARإلى اسعععععععتخدام نموذج    بالإضعععععععافةجل،  للعلاقة السعععععععببية طويلة الأ  Toda and Yamamotoباتبال منهجية  
 متغيرات الدراسةلرصد تفاعلات  

 أهداف الدراسة:  
والنمو الاقتصعععادي المرعبر عنه بنصعععيب    الصعععكوك الاسعععلاميةتهدف هذه الدراسعععة إلى تحديد العلاقة السعععببية بين  

من خلال الهدف الرئيسععععععععي نسععععععععتخل     2019-2000الفرد من الناتج المحلي الاجمالي في السععععععععودان خلال الفترة  
 جملة من الأهداف الأخرى نوجزها فيما يلي:

   الأدوات التي تسععععتخدمدور الصععععكوك الاسععععلامية كأداة للتمويل وكبديل يوافق الشععععريعة الاسععععلامية عن  ابراز   .1
 ؛الاقتصاد الوضعيفي   سوق الاوراق المالية  في

   ؛الصكوك الاسلامية ومدى مساهمتها في تعزيز النمو الاقتصاديتوضيح مكانة   .2
تَتبُّع مسعار تطبيق الصعكوك الاسعلامية، من خلال اسعتحداث مجموعة من الشعهادات التي تسععى في مجملها   .3

 النمو الاقتصادي.    معتثمار مع تبيان علاقتها  إلى تجميع المدخرات وتشجيع الاس
 منهجية الدراسة: 

  بأدواته التحليلية  الاحصائي  ، والمنهجالتحليلي قصد الاحاطة بجوانب الموضول تمَّ الاعتماد على المنهج الوصفي
 الصكوك الاسلامية .  مسار تطبيق، كما تم الاعتماد على المنهج التاريخي لتتبع  ةالقياسي

 :الدراسات السابقة
يوجد عدة دراسعععععات تناولت موضعععععول الصعععععكوك الاسعععععلامية كأداة للتمويل من حيث الأثر أو السعععععببية على بعض  

ال لرأس المال الثابت، وبعض المؤشعععععععععرات الاقتصعععععععععادية الكلية أبرزها النمو الاقتصعععععععععادي والتضعععععععععخم والتكوين الاجم
على المؤشعععرات الاقتصعععادية الكلية   الأنشعععطة التجارية، حيث أغلب الدراسعععات توصعععلت بأن الصعععكوك الاسعععلامية تؤثر

( حاولت هذه  Umar Idris, Abdelghani Echchabi, 2018دراسعة ) ؛لكن بدرجات متفاوتة، ومن بين هذه الدراسعات
الدراسععععة تحديد العلاقة السععععببية بين الصععععكوك الاسععععلامية و)الناتج المحلي الاجمالي، التكوين الاجمالي لرأس المال(  

 Seda y1Idrim et، ودراسعععة )(Idris & Echchabi, 2018, pp. 60-69)في دول مجلس التعاون الخليجي 

al., 2020 توضععععععععح هذه الدراسععععععععة العلاقة بين تطور سععععععععوق الصععععععععكوك وأثرها على النمو الاقتصععععععععادي في تسععععععععع )
 ,Yildirim)دول)برناوي، إندونيسعععععععععععععيا، الأردن، الكويت ، ماليزيا، نيجيريا، العربية السععععععععععععععودية، باكسعععععععععععععتان، تركيا(  

Yildirim, & Diboglu, 2020)( ودراسععععععععة ،Razali Haron., et al, 2012  تهدف الدراسععععععععة إلى معرفة أثر )
دراسععة ، و (Razali & Khairunisah, 2012, pp. 1-11)  الصععكوك الاسععلامية على تمويل الشععركات في ماليزيا

دور الصعععكوك الاسعععلامية في تمويل الاقتصعععاد    تهدف الدراسعععة إلى معرفة  (،2016)العرابي مصعععطفى، حمو سععععدية  
الهدف من  (  2021دراسعععععة ) بة الل أحمد سعععععليمان،   ، و(85-67، الصعععععفحات 2017)العرابي و حمو،    في ماليزيا

)الإمارات، السعععععععودية، قطر، البحرين،   في  أثر الصععععععكوك الاسععععععلامية على النمو الاقتصععععععاديتحديد    الدراسععععععة معرفة
 (74-45، الصفحات  2021)أحمد سليمان،    ماليزيا(.
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(، الموسومة بكككككككككككككككككك دور الصكوك الاسلامية في ت في  النمو 2017دراسة )علام عثمان، سنوساوى صالح،  .1
هدف الدراسعععة معرفة     .هذه الدراسعععة ربارة على مقال،2015  -2000الاقتصككادي دراسككة حالة السككودان للفترة  

)شعععهادات المشعععاركة الحكومية شعععهامة، شعععهادات إجارة أصعععول مصعععفاة الخرطوم للبترول  أثر الصعععكوك الاسعععلامية  
شعععععامة، وصعععععكوك الاسعععععتثمار الحكومية صعععععري( على النمو الاقتصعععععادي في السعععععودان. خلصعععععت الدراسعععععة إلى أن  

)علام و    تحدث في النمو الاقتصعععععععععادي كانت بسعععععععععبب تداول الصعععععععععكوك الاسعععععععععلامية % من التغيرات التي78.8
 .  (44-35، الصفحات  2017سنوساوي، 

( الموسومة بكككككككككك ر أ ر ادرا  الصكوك الاسلامية في سوق الأوراق 2019دراسة )كمال قسول، مصباح حراق،  .2
. هدفت الدراسععععععععععععععة إلى تحديد العلاقعة  2017-2000الاقتصكككككككككادي في مالي يا ةلال الفترة  المالية على النمو  

السعععببية بين الصعععكوك الاسعععلامية والنمو الاقتصعععادي في ماليزيا. باسعععتخدام اختبار  السعععببية لغرانجر الذي يعتمد  
)قسععععول و    ويل. وقد خلصععععت الدراسععععة إلى وجود علاقة سععععببية في الاتجاهين على المدى الطVARعلى نموذج  
 .(160-147، الصفحات  2019حراق،  

تهدف الدراسعة إلى يياس تأثير تطور سعوق الصعكوك الاسعلامية    (Nechi.S., 2019   &Smaoui. Hدراسكة ) .3
باسعععععتخدام مجموعة من  2015-1995المصعععععدرة للصعععععكوك للفترة    18على النمو الاقتصعععععادي في جميع الدول    ،

. خلصت الدراسة إلى أن تطور سوق الصكوك  GMMالمقاربات وأدوات وطرق القياس الاقتصادي باتبال نموذج  
ي على النمو الاقتصادي، بينما متغيري الانفاق الحكومي والانفتاي التجاري يؤثران سلبا على  له تأثير إيجابي وقو 
   .(Smaoui & Khawaja, 2016, pp. 136-147)  النمو الاقتصادي

 :  الاسلامية للصكوك النظري  الإطار
  الأجل طويلة  أو  متوسطة  استثمارية عملية  أو مشرول  تمويل  في المشاركة على الاسلامية الصكوك فكرة تقوم
  المعاصرة المساهمة شركات في الأسهم  نظام منوال  على  والخسارة الربح  في  المشاركة  ،(بالغرم الغنم) لقاعدة وفقا
 .الاستثمار   صناديق في  الاستثمارية الوحدات ونظام
 تعريفات للصكوك الاسلامية نذكر منها: يوجد عدة   : الاسلامية  الصكوك تعريف
  التمويلي الجانب  توفر لكي  المتخصصين  قبل من  تطويرها  تم  اقتراض  أدوات  أنها على  الاسلامية  الصكوك تعرف
)غربي و   والاسعععععععتثماري   التجاري   النشعععععععا   أوجه  معظم  وتناسعععععععب  مهمة  وأنها  الاسعععععععلامية،  المالية للمؤسعععععععسعععععععات  المهم

 .(2018جبلاحي، 
( الصععععكوك  17البحرين )المعيار الشععععرعي رقم    -عرفت هيئة المحاسععععبة والمراجعة للمؤسععععسععععات المالية الاسععععلامية

الاسععععلامية بأنها ا ربارة عن وثائق متسععععاوية القيمة، تمثل حصعععع  شععععائعة في ملكية أريان أو منافع أو خدمات أو 
لاكتتا   لثماري خاص، وذلك بعد تحصعيل ييمة الصعكوك وقفل بابا  في ملكية موجودات مشعرول معين، أو نشعا  اسعت

 .(8، صفحة  2012)الدماغ،  وبدل استخدامها فيما أصدرت من أجله 
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 الأهمية الاقتصادية للصكوك الاسلامية:
مرتكزات الاقتصععاد الاسععلامي، فهي بذلك تتيح  تكمن أهمية الصععكوك الاسععلامية في كونها أداة للتمويل تتوافق مع  

)حسععن   الفرصععة أمام المسععتثمرين للاسععتثمار الفوائض المالية، وتحقيق العديد من متطلبات التنمية الاقتصععادية ا تية:
 (21-20، الصفحات  2019أحمد،  
 ؛حكام الشريعة الاسلاميةتعبئة المدخرات من الراغبين في التعامل وفقا لأ -
 ؛توسيع وتطوير قاعدة سوق الأوراق المالية من خلال القابلية للتداول -
 ؛تطوير في تنويع وتشكيلة الأدوات الاسلامية لإدارة السيولة الفائضة لديها -
اتاحة الفرصععععععة أمام البنوك المركزية في البلدان الاسععععععلامية لاسععععععتخدام الصععععععكوك الاسععععععلامية ضععععععمن اطار   -

 ؛السياسة النقدية وفقا للمنهج الاسلامي، بما يسهم في امتصاص السيولة ومن ثم خفض معدلات التضخم
 ؛المساعدة في تغطية جزل من العجز في الموازنة العامة للدولة -
 : السودان  في   الاسلامية  الصكوك  تجربة

انتهجها بنك السعععععععودان، إلا أن الجهود بقيت  بالرغم من تعدد آليات السعععععععياسعععععععة النقدية التقليدية وغير تقليدية التي 
مستمرة بمرتجى الوصول إلى آليات وأدوات توظف في عملية السوق المفتوحة تتماشى مع أسس ومرتكزات الاقتصاد  
الاسعععلامي الذي يقوم بحظر المعاملات الربوية في التعامل، وبجهود حثيثة ومشعععتركة بين بنك السعععودان والهيئة العليا  

ررية للمصععععارف وبدعم من صععععندوق النقد الدولي، تمَ الاهتدال إلى  ابتكار نول جديد من الشععععهادات التي للرقابة الشعععع 
تتوافق مع الأسس الشررية وتصلح كآلية لإدارة وتنظيم السيولة تقوم مقام عملية السوق المفتوحة في النظام التقليدي،  

ك المركزي )شععععمم( ، وشععععهادات مشععععاركة الحكومة  وقد سععععمي الجيل الأول من هذه الشععععهادات شععععهادات مشععععاركة البن
)شععععهامة(، أما الجيل الثاني تتمثل في صععععكوك الاسععععتثمار الحكومي )صععععري(، وصععععكوك تملك أصععععول بنك السععععودان  

 ،  (12، صفحة 2010)عبد الكريم حسين،   المركزي وإيجاراتها له )شها (.
وتسعععتند على الصعععير  الشعععررية الاسعععلامية بدلا عن    ،بدرجة من المرونة والواقعية  الاسعععلامية  تتميز هذه الصعععكوك

قتصعععععادي لا يتعاملان بالمتاجرة في الأوراق المالية مع الجمهور  الاالمديونية، وبما أن بنك السعععععودان ووزارة التخطيط  
المحدودة، لتقوم بهذا الدور بعد أن تنازلت كل من وزارة المالية  مباشعرة، فقد تم انشعال شعركة السعودان للخدمات المالية  

وبنك السعععععودان المركزي عن أصعععععولهما في البنوك المملوكة لهما كليا أو جزئيا لصعععععالح الشعععععركة، وأصعععععبحت الشعععععركة  
ت  % لوزارة المالية، وتم تسععععجيلها لدى المسععععجل العام للشععععركات تح 1% لبنك السععععودان المركزي و99مملوكة بنسععععبة  

 2مليون دينار، ورأس مال مدفول قدره    10برأس مال مصري به قدره    م1998م في عام  1925قانون الشركات لعام  
مليون دينار، ويمثل الشععععريحة ) ( من رأس مال الشععععركة، أما الشععععريحة )أ( من رأس مال الشععععركة تتكون من القيمة  

لكل من بنك السودان المركزي ووزارة المالية والتخطيط    ( لكل البنوك المملوكة كليا أو جزئياFair valueالمحاسبية )
بليون دينار سععععععععوداني.   3.94م نحو  1998الاقتصععععععععادي، وقد بلغت القيمة المحاسععععععععبية لهذه البنوك في نهاية أبريل  

شعهادة من شعهادات بنك السعودان المركزي)شعمم( بقيمة أسعمية قدرها واحد مليون دينار    3940أصعدرت بموجبها عدد  
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ة الواحدة. وذلك بعد أن قام كل من بنك السععععععععودان المركزي ووزارة المالية بتحويل أصععععععععولهما في هذه البنوك  للشععععععععهاد
 .  (10، صفحة 2017)التقرير السنوي التاسع،  للصندوق تحت ادارة شركة السودان للخدمات المالية  

   : شهادة المشاركة ال كومية شهامة
ربارة عن شععععهادات تقوم على أسععععاس صععععيغة المشععععاركة تصععععدرها وزارة المالية   الصععععكوك الاسععععلامية شععععهامة هي
م نيابة عن حكومة السعععععودان، ويتم تسعععععويقها عبر شعععععركة السعععععودان للخدمات  1999والتخطيط الاقتصعععععادي منذ العام  

، وهي شععععهادات قصععععيرة  (12، صععععفحة  2017)التقرير السععععنوي التاسععععع،  المالية المحدودة وشععععركات الوكالة المعتمدة  
الأجل مدتها عام. يتحدد العائد على هذه الشعععععععععهادات وفق الأدال المالي لمكون الشعععععععععركة، علاوة على ذلك ترقبل هذه  

 الشهادات كضمان من الدرجة الأولى مقابل التمويل الممنوي من المصارف.  
 ك الاسلامية على النمو الاقتصادي في السودان: الجانب القياسي، الت ليليأ ر الصكو 

 متغيرات الدراسة: 
النفقات   و  ،LSKUKلغرض تقدير العلاقة بين الصعععععععكوك الاسعععععععلامية )شعععععععهادات المشعععععععاركة الحكومية شعععععععهامة(  

نصعيب الفرد من الناتج  و   LGFCالثابتالتكوين الاجمالي لرأس المال   ، و LNNCالنهائية للاسعتهلاك العام للحكومة
كمؤشعر يعبر على النمو الاقتصعادي، اسعتخدمنا بيانات سعنوية لسعلاسعل زمنية، تغطي    LRGDPCالمحلي الاجمالي  

، و الادارة  CBOSتحصععععععععلنا على البيانات بالاعتماد على التقارير السععععععععنوية لبنك السععععععععودان    2019  -2000الفترة  
اسعععععععععتنادا على ، تم اختيار البيانات  WB، وبيانات البنك الدولي    PRSDالعامة للسعععععععععياسعععععععععات والبحوث والاحصعععععععععال  

النظرية  الاقتصعععادية والدراسعععات السعععابقة، قمنا باسعععتخدام طريقة اللوغاريتم في حسعععا  المتغيرات الداخلة في النموذج  
  متغيرات الدراسعة نسعتعرض    في ما يلي  لغرض الحصعول على تجانس للبيانات الخاصعة بالسعلاسعل الزمنية للمتغيرات،

   :الدراسة
- LRDGPC الفرد من الناتج المحلي الاجمالي الحقيق، تم التعبير عنه بالجنيه السوداني: لوغاريتم نصيب. 
- LSUKUK:  لوغاريتم الصكوك الاسلامية )شهامة(، تم التعبير عنها بالجنيه السوداني. 
- LNNC:  لوغاريتم النفقات النهائية للاستهلاك العام للحكومة، تم التعبير عنها بالدولار الأمريكي. 
- LGFC: التكوين الاجمالي لرأس المال الثابت، تم التعبير عنها بالدولار الامريكي  لوغاريتم. 

 الأدوات والطرق الاحصاةية: 
- 2000من أجل تقدير العلاقة بين الصعععععكوك الاسعععععلامية شعععععهامة والنمو الاقتصعععععادي في السعععععودان خلال الفترة  

تم تحليل بيانات الدراسععة   ، حيثالاقتصععادي  القياس  وأدوات  وطرق   المقاربات  من  مجموعة على  الاعتماد  تم،  2019
 Eveiws10باستخدام برنامج  

 : Time series Stationary testدراسة استقراريه السلاسل ال منية 
لذا  قبل تقدير أي نموذج تقتضعععي أدبيات القياس الاقتصعععادي ضعععرورة تحري اسعععتقراريه السعععلاسعععل الزمنية،  

، هذا الاختبار  )Perron) Phillips &سنقوم أولا باختبار استقراريه السلاسل الزمنية مستعملين اختبار فيلبس بيرون  
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(، والقععائم على تقععدير ثلاث fuller-Augmented Dickeyولر المطور )يعتمععد على نفس منهجيععة اختبععار ديكي ف
نماذج، النموذج الثالث يختبر احتوال على مركبة الاتجاه العام والقاطع بالإضععععععععععععافة إلى جذر الوحدة، النموذج الثاني  

التحيز الناتجة عن  يختبر جذر الوحدة والقاطع، النموذج الأول يختبر جذر الوحدة فقط ، هذا الاختبار يعالج مشعععكلة 
التذبذبات العشععوائية بواسععطة طريقة تصععحيح غير معلميه تأخذ بعين الاعتبار التباين الشععرطي لاخطال، الأمر الذي 

 ,PHILLIPS & PERRON, 1988)  يجععل نتعائج هعذا الاختبعار فععالعة بعالمقعارنعة مع اختبعار ديكي فولر المطور
pp. 335-346). 

 لاةتبار السببية في الأجل الطويل:  Toda-Yamamotoمنهجية  
 Simsمن أشعععهر الطرق والمنهجيات المسعععتعملة لدراسعععة السعععببية نجد ثلاثة اختبارات شعععهيرة هي كل من اختبار  

،  حيث  (303، صععععفحة 2019)سععععبكي و بلمقدم،    Gwekes1983 ، اختبار  Granger  1972 ، اختبار  1969
لكن من أهم الشرو  لاستخدامها هو استقرار السلاسل الزمنية من    ،الأكثر استعمالا وانتشارا  Grangerتعد منهجية  

منهجية جديدة لتقدير السعلاسعل    (Toda and yamamoto 1995)اقتري  نفس الدرجة وخاصعة عند المسعتوى لهذا  
، وذلععك من خلال تقععدير  I(2)أو حتى    I(0)  ،I(1)امععل  الزمنيععة في حععالععة المتغيرات ذات درجععات مختلفععة من التكعع 

للتكعععامعععل بين المتغيرات. وتتبع منهجيعععة  dmax، حيعععث )VAR(  Toda( )K+dmaxنموذج ) ( هو العععدرجعععة الأكبر 
(Toda - yamamoto:الخطوات التالية )  (Dritsaki & Toda, 2017, pp. 120-129) 

 ؛  (dmaxدرجة التكامل لكل سلسلة، وإذا كانت درجات التكامل مختلفة نحدد الدرجة الأكبر )نجد  -
 ؛للسلاسل عند المستوى بغض النظر عن درجة التكامل الذي عثرنا عليه  VARنقوم بإنشال نموذج   -
 . LR. FPE. AIC. SC. HQمن طول التأخير بالاعتماد على معايير    VAR(  Kنحدد درجة نموذج ) -
 المعدل( بشكل صحيح.  VAR)نموذج   VAR (K+dmaxنختبر إذا تم تحديد ) -
إذا كانت السععععععلاسععععععل تحتوي على درجة التكامل نفسععععععها، فنسععععععتمر في اختبار التكامل المشععععععترك باسععععععتخدام   -

 ؛Pesaran، وخلاف ذلك نستخدم منهجية  Johansenمنهجية  
 ؛بغض النظر عن نتيجة التكامل المشترك، نستمر في اختبار السببية -
 ؛باستخدام التأخير المناسب لكل معادلة من النظام  VAR(K+dmaxنحصل على نموذج ) -
 ( Wald M)باسععععععععتخدام المعادلات الزوجية واختبار والد المعدل    Grangerنقوم بتطبيق اختبار السععععععععببية   -

 ؛  (K+dmaxلمعنوية المعلمات على المعادلات التي تم فحصها على فترات زمنية متتالية )
( بشععكل تقريبي ودرجات الحرية مسععاوية لعدد الفترات الزمنية  𝑋2يتبع اختبار والد المعدل توزيع مربع كاي ) -

(K+dmax)  ؛ 
   ؛ Grangerرفض الفرضية الصفرية يستلزم رفض سببية -
 .  VARوأخيرا نتحقق من وجود تكامل مشترك في نموذج   -

   ( على النحو التالي:X.Y( لمتغيرين )Toda - yamamotoلسببية )  VARوتكون صيغة نموذج  
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 النتاةج والمناقشة: 
 : Test of unit Root Stationarityنتاةج اةتبار جذر الوحدة 

استقراريه السلاسل الزمنية، حيث يعتبر  قبل تقدير أي نموذج تقتضي أدبيات القياس الاقتصادي ضرورة تحري  
وتعد اختبارات جذر الوحدة أهم طريقة في تحديد مدى استقراريه السلاسل الزمنية   ،شر  من شرو  التكامل المشترك 

اختبار فيلب بيرون، تحصلنا على النتائج  ، ووفق ومعرفة الخصائ  الاحصائية ومعرفة خصائ  السلاسل الزمنية 
 التالي:  التي يوضحها الجدول 

 ( 1جدول رقم )
 P) P & )Phillips & Perron  نتاةج استخدام جذر الوحدة لمتغيرات الدراسة حسب اةتبار  
 عند الفرق الثاني                       الفرق الأول عند  المتغير 
/   C Trend C   None C Trend C None 

LRGDPC -2.17 -2.54 -1.97***  ***6.51 -  ***8.84 -  ***5.68 - 
LSUKUK -4.86** -3.53* ***5.11 - ***5.26 - ***6.61 - ***4.94 - 
LNNC -3.19** -4.02*** 2.94*** - / / / 
LGFC -2.53 -6.38***  ***2.63 -  ***13.83 - *19.423 -  ***8.74 - 

 القيم ال رجة عند الفرق الأول  القيمة ال رجة عند مستوى الأصلي  
1 % -3.8573 -4.57155 -2.6997 3.886 - 4.6162 - 2.7080 - 
5 % -3.0403 -3.69081 -1.9614 3.052 - 3.7104 - 1.96281 - 
10 % -2.6605 -3.2869 -1.6066 2.666 - 3.2977 - 1.60611 - 

 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج  
أي أنّ السععععععععلاسععععععععل مسععععععععتقرة وهذا عند مسععععععععتويات المعنوية    H1)* ** ***( تدل على قبول الفرضععععععععية البديلة  

  LNCC%( على التوالي. من خلال الجدول أعلاه يتضععععععح أن سععععععلسععععععلة الانفاق العام للاسععععععتهلاك  %1،  %5،  10)
قاطع، قاطع واتجاه عام، بدون %( في النماذج الثلاثة )1%،  5مسععععتقرة في الفرق الأول وذلك عند مسععععتوى معنوية )

قاطع واتجاه عام(، وبالتالي نرفض الفرضعععععية الصعععععفرية التي تقر بوجود جذر وحدة ونقبل الفرضعععععية البديلة القاضعععععية  
، أما باقي السعععععلاسعععععل محل I(1)أي متكاملة من رتبة    ،بعدم وجود جذر وحدة وبالتالي فهي مسعععععتقرة في الفرق الأول

المحسعوبة أقل   tفهي لم تسعتقر عند الفرق الأول في النماذج الثلاثة لأن   LRGDPC, LSUKUK, LGFCالدراسعة  
(  H0=B=0%( ، مما يدل على قبول فرضععععععععععية العدم )10%،  5%،  1الحرجة عند مسععععععععععتوى المعنوية ) tمن ييمة  
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المتغيرات عند مسعععتوى  القائلة بوجود جذر الوحدة في بيانات السعععلاسعععل الزمنية، وعند أخذ الفرق الثاني  اسعععتقرت كل  
( ومنه نسععععتنتج أن السععععلاسععععل  B  #H0#0% في النماذج الثلاثة%(  مما يدل على قبول الفرضععععية البديلة )5معنوية  

   .   I(2) I(1)الزمنية لمتغيرات الدراسة  مزيج في الاستقرارية بين الفرق الأول والثاني، أي متكاملة من رتبة ،
 ت ديد اةتبار فترات الابطاء المثلى: 

قبعل تقعدير نموذج متجعه الانحعدار العذاتي يجعب تحعديعد فترات الابطعال المثلى للنموذج، والتي تشععععععععععععععير إلى التبعاطؤ  
التي   1هي   جتضعععح أن درجة التأخير المثلى للنموذث ي(، حي2الزمني للنظام ككل، يتم ذلك من خلال الجدول رقم )

 والتي يوضحها الجدول الموالي: LR ، وأكبر ييمة بالنسبة لمعيار  SC  ،FBEتعطي أقل ييمة بالنسبة لمعايير  
 

   (2جدول )
 نتاةج ت ديد درجة التأةير المثلى للنموذ  

 
 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج  

 
 للأجل الطويل:   Toda-Yamamotoاةتبار سببية  

، ومعرفة عدد التأخيرات المثلى لمتغيرات الدراسععععععععة  Dmax= 2  بعد معرفة درجة التكامل بين السععععععععلاسععععععععل الزمنية
K=1     يتم تقععدير نموذج الانحععدار الخطي الموجععه المطورAugmented VAR model   تحععت بعض القيود على

-thorder var (Toda & Yamamoto, 1995, pp. 225 (P+dmax)مصفوفة المعلمات، أي تقدير نموذج  
.الجدول التالي يوضعععععععح نتائج العلاقة السعععععععببية بين الصعععععععكوك الاسعععععععلامية ونصعععععععيب الفرد من الناتج المحلي   (250

 .لى النمو الاقتصاديالاجمالي المعبر ع
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 ( 3) جدول
 Toda- yamamotoنتاةج اةتبار السببية   

 
 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج  

-Toda(  1995تظهر جليععا نتععائج اختبععار السععععععععععععععببيععة بين المتغيرات وفق منهجيععة )  (3من خلال الجععدول رقم )
Yamamoto  )يتّضعععح أن متغير الصعععكوك الاسعععلامية )شعععهامة ،LSUKUK   يرتبط بعلاقة سعععببية طويلة المدى في
واحععععد   المحلي الاجمععععالي    Unidirectional causal relationshipاتجععععاه  النععععاتج  نصععععععععععععععيععععب الفرد من  مع متغير 
LRGDPC    الممثل للنمو الاقتصععععادي، وعليه فالصععععكوك الاسععععلامية شععععهامة تسععععبب النمو الاقتصععععاديLSUKUK 

causes LRGDPC    ويتضععععح ذلك من خلال ييمة ،P-Value    لاختبارModified Wald test    المسععععتخدمة
، حيث بلغت هذه القيمة في العلاقة بين الصععكوك الاسععلامية   Todo & yamamoto(  1995في اختبار السععببية )

( وهي  معنوية  0.0132ما مقداره )  LGDPCو نصععععععععيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي  LSUKUKشععععععععهامة  
% ولذلك نرفض فرض العدم القاضععي بأن الصععكوك الاسععلامية )شععهامة( لا تسععبب النمو الاقتصععادي ، ونقبل  5عند  

 تسبب النمو الاقتصادي.  (لبديلة بأن الصكوك الاسلامية )شهامةالفرضية ا
نلاحظ أيضعععععععععععععا  من خلال نتائج العلاقة السعععععععععععععببية بين متغيرات الدراسعععععععععععععة، أن كل من متغير النفقات النهائية   

يرتبطان هما أيضععععا بعلاقة سععععببية    LGFC، والتكوين الاجمالي لرأس مال الثابت  LNNCللاسععععتهلاك العام للحكومة  
لة المدى في اتجاه واحد مع نصععععععيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي كمؤشععععععر على النمو الاقتصععععععادي، وعليه  طوي

 LNNCفالنفقات النهائية للاسعتهلاك العام للحكومة والتكوين الاجمالي لرأس مال الثابت  يسعببان النمو الاقتصعادي  
and LGFC causes LRGDPC  حيعث بلغعت هذه القيمعة في العلاقة بين النفقعات النهعائيعة للاسععععععععععععععتهلاك الععام ،

الثعععععععابعععععععت  LNNCللحكومعععععععة   معععععععال  لرأس  الاجمعععععععالي  التكوين   ،LGFC    المحلي النعععععععاتج  من  الفرد  ونصععععععععععععععيعععععععب 
 %.1%،  5( على التوالي وهي  معنوية عند مستوى  0.0004،  0.0609ما مقداره )  LRGDPCالاجمالي
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 : VAR  نموذ  اةتبار جودة  
، يجب التأكد من اسعععععععععععععتقراريه النموذج  Todo & yamamoto(  1995وفق منهجية )  VARقبل تقدير نموذج  

أن جميع المعاملات أصعععععععععععغر من    (1رقم )  ملحقمن خلال ال  يتّضعععععععععععحوذلك بتطبيق اختبار الجذور المتعددة، حيث 
مما يعني أن النموذج لا يعاني من مشععكلة الارتبا  الذاتي أو    الواحد وأن جميع  الجذور تقع داخل الدائرة الأحادية،

   يحقق شر  الاستقرارية.  VAR(  1عدم ثبات التباين هذا يعني أن نموذج )
حيث تسعععععععععاوي الاحتمالية الاحصعععععععععائية    ،Jarque-Bera( اختبار  2)ل الملحق رقم  كما يلاحظ أيضعععععععععا من خلا

% ومنه نقبل فرضععية العدم والتي تفترض أن سععلسععلة البواقي تتبع التوزيع  5وهي أكبر من مسععتوى معنوية    0.4173
 تتبع التوزيع الطبيعي.  VAR(  1)الطبيعي، وبالتالي فإن بواقي نموذج  
طأ الذي نوضععععععععععععحه من خلال  اختبار عدم ثبات تباين الخ  أيضععععععععععععا VARمن بين اختبارات جودة نموذج 

  0.2585تسععععاوي  Heteroskedasticity لاحظ أن القيمة الاحتمالية لإحصععععائية اختبار  ن  (، حيث3ملحق رقم ) ال
 % ومنه نقبل فرضية العدم التي تفترض ثبات تباين الخطأ.5وهي أكبر من  

 :   VARتقدير نموذ  متجه شعاع الان دار الذاتي 

المثلى وهي   تم     ،، بععالاعتمععاد على مجموعععة من المعععايير= P  1قبععل تقععدير النموذج تم تحععديععد درجععة التععأخير 
 الية:التVAR (  1)يوضح نتائج مقدرات نموذج    (4الملحق رقم ).  (3التعليق عليها من خلال الجدول رقم )

LRGDPC = 0.471910 - 0.12205 LNNC(-1) + 0.008701LSUKUK(-1) + 0.118991LGFC(-1) 

𝑅2= 0.984780               F= 226.45 
وهذا ما يدل أن    0.984780( تسععععععاوي  R-Squaredأن ييمة معامل التحديد )  تتضععععععح  من خلال النتائج أعلاه

المحلي الاجمالي تم تفسععععععععععععيرها بشععععععععععععكل جيد من خلال % من التغيرات في نصععععععععععععيب الفرد من الناتج  98.47حوالي
المشاهدات السابقة أو القيم المتأخرة لكل من الصكوك الاسلامية شهامة، النفقات النهائية للاستهلاك العام للحكومة،  

  ، وعن المعنويعة % تفسععععععععععععععرها عوامل أخرى لا نعلمهعا1.53التكوين الاجمعالي لرأس المعال الثعابت. أما القيمعة المتبقيعة  
 .الكلية لهذا المعادلة فهي مقبولة بالاعتماد على نتيجة اختبار فيشر

 :من الناحية الاقتصادية التقييم
  ي ترتبط الصعكوك الاسعلامية شعهامة بعلاقة طردية ذات دلالة احصعائية مع نصعيب الفرد من الناتج المحلي الاجمال

% سوف يؤدي إلى ارتفال  10مشتريات الصكوك الاسلامية بعععععععععععع   ارتفعت  كلما أي  ما يوافق النظرية الاقتصادية،  اوهذ
تستخدمها السلطة   يالصكوك الاسلامية تعتبر من ا ليات الت  .%0.08نصيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي بعععع  

في السعععوق النقدية    توسععععية وذلك بالدخول  سعععياسعععة نقدية  النقدية من أجل تحقيق الاسعععتقرار الاقتصعععادي، فعند تطبيق
  من أجل شعرال الصعكوك الاسعلامية أي يعني ضعس السعيولة في الاقتصعاد هذا الاجرال من شعأنه رفع المعروض النقدي 

أن ارتفال المعروض النقدي جرال شعععععرال السعععععندات من السعععععلطة النقدية يؤدى الذي يؤدي إلى رفع الدخل ويرعزى ذلك  
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زياي منحنى التوازن في سعععععععوق النقد إلى اليمين نحو الأسعععععععفل تظهر لنا نقطة توازن جديدة يرتفع عندها الدخل  إلى ان
بسععععععععبب ارتفال الطلب الكلي الناتج عن ارتفال الطلب على السععععععععلع والخدمات الاسععععععععتهلاكية والخدمية أو الرأسععععععععمالية  

وق السعععععععععععععلع والخدمات ما يؤدي إلى تعزيز النمو  وتغيير في المخزون، وهو ما يعمق زيادة الدخل بالتأثير على سععععععععععععع 
   الاقتصادي

 دالة الاستجابة الفورية وت ليل مكونات التباين: 
 :Impulse Response Functionدالة الاستجابة الفورية لردة الفعل  .1

مفاجئة في أحد  تهتم دالة الاسعععتجابة الفورية بقياس ردة الفعل المحتملة لمتغير ما نتيجة حدوث صعععدمة عشعععوائية  
المتغيرات الأخرى بعالنموذج، بعذلعك فهي تسععععععععععععععاععد بتتبع المسععععععععععععععار الزمني للصععععععععععععععدمعات التي قعد تتعرض لهعا مختلف 
المتغيرات في النموذج، فعند حدوث صععععععععدمة مقدارها انحراف معياري واحد في متغير  ما نتيجة لسععععععععبب محدد، فإن  

  يمة الحالية والمسععععععععتقبلية لذلك المتغير  والمتغيرات الأخرى دالة الاسععععععععتجابة الفورية تقيس أثر تلك الصععععععععدمة على الق
يسعععععععععععتعرض دوال الاسعععععععععععتجابة الفورية لمتغيرات    (5الملحق رقم )،  (51، صعععععععععععفحة 2021)المللي، طقطق، و نقار،  

والصععكوك الاسععلامية    LRGDPCيوضععح تأثيرات كل من نصععيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي    ، حيثالدراسععة
التكوين الاجمالي لرأس المال الثابت  ،  LNNC، النفقات النهائية للاسععععععععععتهلاك العام للحكومة  LSUKUK)شععععععععععهامة(  

LGFC   في السععععععععودان على نصععععععععيب الفرد من الناتج المحلي الاجماليLRGDPC    المعبر على النمو الاقتصععععععععادي
 خلال عشرة فترات، نستعرضها من خلال النقا  التالية:

تظهر جليا أن الصععععععععععدمة الهيكلية بمقدار انحراف  أ ر صكككككككدمة في نصكككككككيب الفرد من الناتج الم لي الاجمالي:   -
ن الناتج المحلي الاجمالي نفسعععععععععه يرقابله اسعععععععععتجابة فورية ومعنوية وايجابية في  معياري واحد في نصعععععععععيب الفرد م

نصيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي خلال المدى القصير والمتوسط.  أما في المدى الطويل يقابلها استجابة  
 . سلبية ابتدال من السنة السادسة إلى غاية نهاية الفترة

: من خلال نتائج الجدول يتَضعععح أن حدوث صعععدمة مفاجئة )غير  )شككهامة(أ ر صككدمة في الصكككوك الاسككلامية   -
متوقعة( في الصعععععكوك الاسعععععلامية )شعععععهامة( بمقدار انحراف معياري واحد سعععععوف يكون له الأثر  الايجابي على  
رات  نصعععيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي، هذا الأثر يبدأ في تزايد خلال الفترة القصعععيرة ليسعععتقر في باقي الفت

 الأخرى )المتوسط، الطويل(.
: حعدوث صععععععععععععععدمعة مفعاجئعة في النفقعات النهعائيعة  أ ر صكككككككككدمكة في النفقكات النهكاةيكة للاسكككككككككتهلاك العكام لل كومكة -

العام للحكومة بمقدار انحراف معياري واحد يكون له الأثر السعععععععععلبي خلال الفترات الخمسعععععععععة الأولى    للاسعععععععععتهلاك
 هاية الفترة الأخيرة  ليتزايد ويصبح الأثر ايجابي إلى غاية ن

: من خلال نتائج الشععععكل يتضععععح أن حدوث صععععدمة مفاجئة  أ ر صككدمة في التكوين الاجمالي لرأا المال الثاب  -
أثر صعععدمة في التكوين الاجمالي لرأس المال الثابت كون له الأثر الايجابي على نصعععيب الفرد من الناتج   في ي
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إلى ذروته في الفترة الرابعة الأولي ثم يتراجع قليلا  ليبقى هذ    المحلي الاجمالي خلال فترات الدراسة، حيث يصل
 . الأثر ايجابيا خلال فترات الدراسة
 : VARت ليل مكونات التباين لنموذ   

في    LRGDPCنتائج تحليل مكونات التباين لنصعععيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي يوضعععح(  6رقم )  ملحقال
السععععععودان المعبر على النمو الاقتصععععععادي، المفسععععععر من قبل صععععععدماته الخاصععععععة والصععععععدمات في كل من الصععععععكوك  

والتكوين الإجمالي لرأس المال    ،LNNC، النفقات النهائية للاستهلاك العام للحكومة  LSUKUKالاسلامية )شهامة(  
كل من الصعععععكوك الاسعععععلامية )شعععععهامة(،     سعععععنوات من أجل التأكد من آثار  10، التحليل يغطي فترة  LGFCالثابت  

النفقات النهائية للاسععععععععععععتهلاك العام للحكومة، و التكوين الإجمالي لرأس المال الثابت على نصععععععععععععيب الفرد من الناتج  
% من خطأ التنبؤ في تباين نصعيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي في 100المحلي الاجمالي، تظهر  النتائج أن  

% من تباين خطأ التنبؤ يعود للمتغير  61.46نسب إلى المتغير نفسه، أما الفترة الثانية المستقبلية فإن  الفترة الأولى تر 
% النفقات النهائية للاسعععععععتهلاك العام  4.71% يعود إلى المتغيرات الأخرى التي تسعععععععاهم في ذلك،  38.54نفسعععععععه و  
الإجمعالي لرأس المعال الثعابعت    % تعود إلى التكوين32.89%، و0.93، الصععععععععععععععكوك الاسععععععععععععععلاميعة  LNNCللحكومعة  
LRGFC   5، تبقى مسععاهمة الصععكوك الاسععلامية شععهامة ضعععيفة جدا إلى غاية السععنة الأخيرة حيث  لا تتعدى  ،%

% في نصععععععععععععععيب  الفرد من الناتج  72أما المسععععععععععععععاهمة الأكبر تعود إلى التكوين الاجمالي لرأس المال الثابت  بقيمة  
فسعيرية لمتغير نصعيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي نفسعه في نهاية الفترة  المحلي الاجمالي، رغم ضععف القوة الت

%  إلا أنه لم يرعزى إلى القوة التفسعيرية للصعكوك الاسعلامية شعهامة حيث يتضعح جليا ضععف القوة التفسعيرية  19.05
 %.4.63للمتغير الصكوك الاسلامية شهامة  

 الخاتمة:
جل بين الصعععععععععكوك الاشعععععععععكالية التالية: هل يوجد علاقة سعععععععععببية طويلة الأحاولت هذه الدراسعععععععععة الاجابة على  

، للإجابة على هذه الاشعععكالية تم اسعععتخدام مجموعة  2019-2000الاسعععلامية والنمو الاقتصعععادي في السعععودان للفترة  
ة  ، حيث تم اسعععععععععتخدام العلاق Eveiws10من المقاربات وطرق وأدوات القياس الاقتصعععععععععادي، وبالاسعععععععععتعانة ببرمجية  

لرصعععععععععععععد تفاعلات متغيرات    VAR، ونموذج متجه الانحدار الذاتي  Toda and yamamotoالسعععععععععععععببية طويلة الأجل  
 الدراسة من خلال دوال الاستجابة النبضية، توصلنا إلى النتائج التالية:

على وجود علاقة سببية ذات اتجاه واحد،    Toda and yamamoto 1995دلَت نتائج اختبار السببية لعععععع  -
تتجه من )الصععكوك الاسععلامية شععهامة، النفقات النهائية للاسععتهلاك العام للحكومة، التكوين الاجمالي ارأس  
المال الثابت( نحو نصعيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي المعبر على النمو الاقتصعادي في السعودان في  

وهذا  ن الصعععكوك الاسعععلامية شعععهامة ترسعععبب النمو الاقتصعععادي في الاجل الطويل  الأجل الطويل. اذا نقول بأ
التي تن  بوجود علاقة سعععععععببية ثنائية   الأولىوينفي صعععععععحة الفرضعععععععية    ما يثب  صكككك ة الفرضككككية الثانية.
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  الاجمالي   التكوين  للحكومة،  العام  للاسععععععتهلاك  النهائية  النفقات  شععععععهامة،  الاسععععععلامية  الصععععععكوك)الاتجاه بين  
 والنمو الاقتصادي في السودان في المدى الطويل.  (الثابت  المال  ارأس

تظهر نتائج دوال الاسععتجابة بأن الصععدمات المفاجئة )غير متوقعة( التي تحدث على الصععكوك الاسععلامية شععهامة   -
يثب  صكك ة  وهذا ما لها أثر ايجابي على النمو الاقتصعععادي رغم ضععععفه في المدى القصعععير والمتوسعععط والطويل.  

 .،الفرضية الثالثة
ان متغيرات الصععععععكوك الاسععععععلامية شععععععهامة، النفقات النهائية للاسععععععتهلاك العام للحكومة، التكوين الاجمالي ارأس   -

% من التغيير في النمو  2%، بينما ترجع نسععععبة  98المال الثابت  تفسععععر النمو الاقتصععععادي في السععععودان بنسععععبة  
غم من العلاقة الايجابية بين الصعععكوك الاسعععلامية شعععهامة ونصعععيب الفرد  الاقتصعععادي إلى عوامل أخرى، وعلى الر 
 .  كانت ضعيفةمن الناتج المحلي الاجمالي إلا أن نسبة  

وفقا لدوال الاسعععععتجابة الفورية يتبين بأن الصعععععكوك الاسعععععلامية )شعععععهامة( تحتاج إلى وقت طويل حتى تظهر أثرها   -
 . قيقي المعبر على النمو الاقتصاديعلى نصيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي الح

 المراجعقاةمة 
 المراجع باللغة العربية

 . شركة السودان للخدمات المالية المحدودة.(2017) عالتقرير السنوي التاس -
(. دور الصعععكوك في تمويل التنمية الاقتصعععادية في السعععودان دراسعععة تطبيقية على القطال  2019أحمد. ) آثار أحمد حسعععن -

 .84-1. رسالة ماجستير في الاقتصاد التطبيقي، الصفحات  2012-2007الزراعي  
  (. الصععععععععععععععكوك الاسععععععععععععععلاميعة أنواعهعا وادارة مخعاطرهعا. مجلعة التنميعة والاقتصعععععععععععععععاد 2018وفعال جبلاحي. )  حمزة غربي، و -

 .148-136(، الصفحات  03التطبيقي)العدد
(. الصعععععععكوك الاسعععععععلامية ودورها في التنمية الاقتصعععععععادية )المجلد الطبعة الأولى(. عمان: دار 2012)  زياد جلال الدماغ. -

 الثقافة.
(. دور الصعععععكوك الاسعععععلامية في تحفيز النمو الاقتصعععععادي. مجلة الاقتصعععععاد  2017و صعععععالح سعععععنوسعععععاوي. ) ،عثمان علام -

 .44-35(، الصفحات  67ي العالمية)العدد  الاسلام
(. أثر ادراج الصععكوك الاسععلامية في سععوق الأوراق المالية على النمو الاقتصععادي  2019و مصععباي حراق. ) كمال قسععول، -

 .160-147(، الصفحات  2)العدد  12في ماليزيا. مجلة العلوم الاقتصادية والتسير والعلوم التجارية، المجلد  
. مجلة -ماليزيا أنموذجا  -(. دور الصععععكوك الاسععععلامية في تمويل الاقتصععععاد  2017عدية حمو. )و سعععع   مصععععطفى العرابي، -

 .85-67(، الصفحات  1)العدد 3البشائر الاقتصادية، المجلد  
(. أثر الصععكوك الاسععلامية على النمو الاقتصععادي. مجلة التنمية والسععياسععات الاقتصععادية  2021. )هيبة الل أحمد سععليمان -

 .74-45(، الصفحات  2)العدد 23للتخطيط، المجلد   المعهد العربي
بين التعليم والنمو الاقتصععععععععادي في   Toda-Yamamoto(. اختبار سععععععععببية 2019صععععععععطفى بلمقدم. )وفال سععععععععبكي، و م -

 .314-293(، الصفحات  03)العدد  09. مجلة الاستراتجية والتنمية، المجلد  2016-1980الجزائر خلال الفترة  
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التجربة السععوداني  -(. السععياسععة النقدية في الاطار الاسععلامي 2010ديسععمبر    16-15حسععين. ) د الكريميوسععف الفكي عب -
. بحعث مقعدم للمؤتمر العدولي الرابع بكليعة العلوم الاداريعة جعامععة الكويعت الازمعة الاقتصععععععععععععععاديعة الععالميعة من  1997-2008

 منظور اسلامي. الكويت.
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 الملاحق 
 VAR( نتاةج استقرارية نموذ  1المل ق رقم )

  
 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج المصدر: 

 ( نتاةج اةتبار عدم  بات تباين الخطأ 3المل ق رقم )                     ( نتاةج اةتبار التوزيع الطبيعي2الم لق رقم )

                         
 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج  

( نتاةج نموذ  الدراسة المقدر 4المل ق رقم )  

  
 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج  
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 ( مكونات التباين 6المل ق رقم )                        ( نتاةج دوال الاستجابة الفورية5المل ق رقم )

          
 Eveiws10المصدر: من اعداد الباحثين ارتكازا على برنامج  

 


