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 ومخص

 معاهمت الُت الخفٌَُ الؤظلامي في جدهُو الاهخػاػ الانخفادي لذوُ الخلُج الػشبيمػشقت مذي تهذف الذساظت بلى 

ذاس الػالمي للفٍىى مىز بذاًت وجدذًذ  وبُػت الػلانت بُجهما، ورلَ مً خلاُ غشك هفِب دوُ الخلُج الػشبي مً اـلؤ

وجدذًذ الػلانت بين حجم بـذاس الفٍىى الاظلامُت والىمى الانخفادي لذوُ مدل الذساظت خلاُ الكترة  ىالفٍى  اـذاس

ت. 2020بلى  :610االإمخذة مً  ، (panel data) رلَ باظخخذام مىهج العلاظل الضمىُت االإهىػُتو  غلى ؤظاط بُاهاث سبؼ ظىىٍ

خُث جم الاغخماد غلى بحمالي بـذاس الفٍىى الاظلامُت، الىكهاث الجهائُت للاظتهلاى الػام للخٍىمت، الاظدثماس الاحىبي االإباؼش 

ت، والىاجج االإدلي الاحمالي يمخؿير جابؼ ًمثل الىمى الانخفادي لذ الذساظت بلى ؤن هىاى غلانت اسجباه بر ج .يمخؿيراث جكعيرً ىـ

راث دلالت بخفائُت بين آلُت الخفٌَُ الاظلامي مػبرا غجها بذجم اـذاس الفٍىى الاظلامُت والىمى الانخفادي مػبرا غىه 

الخإزيراث الؤحمالي، يما ان للفٍىى الؤظلامُت جإزير بًجابي غلى الىمى الانخفادي، ورلَ بػذما جبين ان همىرج  بالىاجج االإدلي

 الثابخت هى االإلائم في جهذًش بُاهاث الذساظت.

 .مهىػُت صمىُت ـٍىى اظلامُت، همى انخفادي، بُاهاث ظلاظل ولماث مفخاحيت: 

 ، JEL : G20 ،C20جصنيف 
----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Abstract:   
The study aims to find out the extent to which the Islamic issuance mechanism 

contributes to the economic recovery of the Arab Gulf countries and to determine the nature of 

the relationship between them, by presenting the share of the Arab Gulf countries in the global 

issuance of sukuk since the beginning of the issuance of sukuk and determining the relationship 

between the volume of issuance of Islamic sukuk and the economic growth of the countries 

under study during The period from 2016 to 2020 based on quarterly data. By using the cross-

sectional time series approach (panel data), where the total issuance of Islamic sukuk was 

relied upon, final expenditures for public consumption of the government, foreign direct 

investment as explanatory variables, and gross domestic product (GDP) as a dependent 

variable representing economic growth.  

The study concluded that there is a statistically significant correlation between the Islamic 

sukuk mechanism, expressed by the size of the issuance of Islamic sukuk, and economic growth 

expressed by GDP, and the Islamic sukuk has a positive effect on economic growth, after it was 

found that the fixed effects model is appropriate in estimating Study data. 

Keywords: Islamic instruments, economic growth, cross sectional time series data. 

Jel Classification Codes : G20 ; C20. 
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  .... الإسلاوي كألية لتحقيق الانتعاش الاقتصادي كالتصكي  .................................................  وبمجيلالي بوسطة

I- تمهيد :  

ػت  ل الاظلامي مبػثها قهه االإػاملاث في الؽشَ في ظل الخىحه الػالمي االإخىامي هدى ـىاغت الخمىٍ

ل الاظلامي  ل الخىمُت الاظلامُت، وجبرص اهمُت الخمىٍ باغخباسه ًمًٌ ان ٌعاهم بؽٍل يبير في غملُاث جمىٍ

الانخفادًت، وجدهُو مػذلاث همى مشجكػت مً خلاُ نذسجه غلى حػبئت االإذخشاث وصٍادة الاظدثماساث وجىقير 

ل للمؽشوغاث والأوؽىت الػامت والخاـت مً بُجها مؽشوغاث البيُت الخدخُت، والفىاغاث الاظتراجُجُت  جمىٍ

  وؾيرها.

ش والابخٍاس في الأدواث واالإىخجاث االإالُت الؤظلامُت خخمُت، لخىقير آلُاث ومفادس  لشوسة قإـبذ الخىىٍ

ض الىمى الانخفاد ل مً ؼإنها جذغُم وحػضٍ  .حذًذة للخمىٍ

لُت حػبئت االإىاسد  غلى الهادسة قكي الىنذ الشاهً حػذ الفٍىى الاظلامُت بخذي ؤهم الأدواث الخمىٍ

ل  ػت الؤظلامُت، ار حػخبر الفٍىى بذًلا غً االإالُت لخمىٍ الخىمُت الانخفادًت بما ًخىاقو مؼ ؤخٍام الؽشَ

ت االإدشمت ؼشغا، خُث اـبدذ وحهت الٌثير مً الذوُ الػشبُت  العىذاث الخهلُذًت التي جخػامل بالكىائذ الشبىٍ

لت  لإنامت االإؽشوغاث الضخمت، وؾير الػشبُت  خاـت بػذ الاصمت الانخفادًت الػاالإُت لهذستها غلى جىقير العُى 

اًالإعدؽكُاث، الىشم والجعىس وؾيرها، التي مً ؼإنها اخذار جىمُت  انخفادًت خهُهُت،  واوؽاء بيُت جدخُت 

 الانخفادًت. بلاقت بلى مشوهتها وملائمتها لٍاقت الاصمىت الإىاحهت حمُؼ االإؽاًل

ا ودوُ الخلُج الػشبي مً ؤيثر الذوُ اهخماما بمجاُ الفىاغت االإالُت الاظلامُت غمىما،  وحػخبر ماليزً

ا يشهان لخىمُت الانخفاد الىوني، خُث اظخىاغذ ان جدهو  ومجاُ اـذاس الفٍىى الاظلامُت خفىـ

ؼ يبري وقخامت  اظدثماساتها. هجاخاث يبيرة في بنامت مؽاسَ

I.1- : إشياليت البحث 

 :واهىلانا مما ظبو ًمًٌ وشح الؤؼٍالُت الخالُت

 ًمًٌ ؤن حعهم آلُت الخفٌَُ الؤظلامي في جدهُو الاهخػاػ الانخفادي؟ بلى ؤي مذي-

 الخالُت<  الدعائلاث الكشغُتالشئِعُت ًمًٌ وشح    الؤؼٍالُتومً خلاُ 

 ؟لفٍىى الؤظلامُت غلى معخىي الانخفاد الٌلياقُما جخجلى ؤهمُت -

 الانخفادي؟هل هىاى غلانت بين حجم اـذاس الفٍىى الؤظلامُت وماؼشاث الىمى -

I.5 - : فرضياث البحث 

لُا مهما غلى معخىي الانخفاد الٌلي.-  جلػب الفٍىى الاظلامُت دوسا جمىٍ

 لألُت الخفٌَُ الؤظلامي جإزير بًجابي غلى الىمى الانخفادي لذوُ الخلُج الػشبي.-

 .الانخفادي لذوُ مدل الذساظت دلالت اخفائُت بين الفٍىى الاظلامُت والىمى راث غلانتهىاى - 

I.3. - : أهذاف البحث 

  :تهذف الذساظت بلى جدهُو الآحي

ؼ الخىمُت- لُت الإؽاسَ  الانخفادًت. الخػشف غلى ؤظاظُاث الخفٌَُ الاظلامي يإلُت جمىٍ

 .الفٍىى الاظلامُت غلى معخىي الانخفاد الٌليابشاص الذوس الخىمىي الانخفادي الزي ًلػبه حجم اـذاس _

ذاس الػالمي للفٍىى-  .غشك معاهمت بػن دوُ الخلُج الػشبي في اـلا
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_ حعلُي المىء غلى ججاسب بػن دوُ الخلُج الػشبي في مجاُ اـذاس الفٍىى الاظلامُت ومعاهمتها في 

 .الاحمالي وماؼش الىاجج االإدليالخىمُت الانخفادًت مً خلاُ دساظت الػلانت بين حجم بـذاس الفٍىى 

I.4. -  البحثأهميت : 

جٌمً اهمُت البدث مً خلاُ ما حؽهذه الُت الخفٌَُ مً اهدؽاس واهخمام الٌثير مً الذوُ الػشبُت وؾير 

الػشبُت، يما ؤـبدذ الفٍىى الاظلامُت مً بين االإىالؼ االإػاـشة الهامت في العاخت االإالُت الؤظلامُت 

دت واظػت مً الػاالإُت  ت وقػالت بكمل نذستها غلى اظخهىاب ؼشٍ لُت ؼشغُت نىٍ باغخباسها ؤداة مالُت جمىٍ

ػت لُت بفُـ مخىاقهت مؼ ؤخٍام الؽشَ ً وجلبُت خاحاتهم الخمىٍ  .الؤظلامُت االإعدثمشٍ
I.5. -  السابلتالذراساث :  

ؼ الخىمُت الانخفادًت في الجضائش غلى لىء الخجشبت _ ل مؽاسَ غبذ الؿني مدلو، الفٍىى الاظلامُت بذًل لخمىٍ

ت االإجلذ  . خُث غالج الباخث 6110 ،10، الػذد >1الؤماساجُت، مجلت الذساظاث االإالُت واالإداظبُت والؤداسٍ

ؼ الخىمُت الانخفادًت في الؤؼٍالُت الخالُت< يُل ًمًٌ للفٍىى الاظلامُت ان جٍىن بذًلا ل ل مؽاسَ خمىٍ

ؼ الخىمُت الانخفادًت في الجضائش  ؟الجضائش غلى لىء الخجشبت الؤماساجُت ل مؽاسَ ل الباخث بلى ؤن جمىٍ ونذ جىـ

بذُ الاغخماد غلى الؤًشاداث الىكىُت قهي ظِعمذ بمػالجت العجض االإىاصوي  الؤظلامُتباظخخذام الفٍىى 

 الأحىبُت. الػملت وصٍادة وعب الػمالت وجىقير 

ا همىرحا، مجلت البؽائش الانخفادًت _ ل الانخفاد ماليزً الػشابي مفىكى، دوس الفٍىى الاظلامُت في جمىٍ

للفٍىى ، خُث غالج الباخث الؤؼٍالُت الخالُت< بلى ؤي مذي ًمًٌ ;610، ماسط 10االإجلذ الثالث، الػذد 

ل  الاظلامُت لُت وغشك  يإداةػشٍل بالفٍىى الاظلامُت مً خلاُ الخ الانخفاد؟االإعاهمت في جمىٍ جمىٍ

ا ناوشة ؤظىام سؤط االإاُ الاظلامُت والهىذظت االإالُت  ت في الفٍىى باغخباس ماليزً وجدلُل الخجشبت االإاليزً

لُت هاجخت في الانخفاد ورلَ  ل الباخث بلى ؤن الفٍىى الاظلامُت ؤداة جمىٍ الؤظلامُت الانخفادًت وجىـ

ل مؽ ؼ الخىمُت الانخفادًت وحػخبر الفٍىى مً ؤهم مبخٌشاث الهىذظت االإالُت الؤظلامُت لهذستها غلى جمىٍ اسَ

 الخهلُذًت. لخدل بذًلا غً الأدواث االإالُت

ل الاظلامي وجدهُو الخىمُت الانخفادًت دساظت _ ش الخمىٍ بً ناًذ الؽُخ، دوس الفٍىى الاظلامُت في جىىٍ

ت ) -=610مت لمً مخىلباث هُل ؼهادة ديخىساه للعىت الجامػُت (، اوشوخت مهذ;610->611الخجشبت االإاليزً

ش الفىاغت االإالُت  ، خُث غالج الباخث الؤؼٍالُت الخالُت< ما6161 هى دوس الفٍىى الاظلامُت في دغم وجىىٍ

لُت، ويُل ظاهمذ في جدهُو الخىمُت في دولت  ا؟الؤظلامُت باغخباسها ؤداة جمىٍ كي  ماليزً باظخخذام االإىهج الىـ

ش والذوسٍاث والأوسام وخلق الباخث بلى ؤن  الػلمُت. الخدلُلي االإىػم بالبُاهاث االإخدفل غلحها مً الخهاسٍ

لُت التي ٌػىُ غلحها الٌثيرًً في حزب االإذخشاث  ومدلُا غاالإُا الفٍىى اضخذ ؤخذ ؤهم الأدواث الخمىٍ

ؼ  توجىظُكها في مؽاسَ ا مؽش  جىمىٍ وغاث البيُت الخدخُت التي جدخاحها بػن الذوُ التي حػاوي يبري خفىـ

ش انخفادها مً خلاُ هظام  ا في اظخخذام ؤداة الفٍىى لخىىٍ ل وهى ما جبيخه دولت ماليزً مً عجض في الخمىٍ

ذ الذساظت بمشوسة الاظخكادة  ػت الؤظلامُت. واوـ اث مً الؽشَ مالي بظلامي ؼامل ًضخش بإدواث مالُت معخىٍ

ت في مجاُ اظخخذام ؤداة الفٍىى في ؤظىانها االإالُت باغخباسها مً الذوُ الشائذة  مً الخجشبت االإاليزً

 خاـت الذوُ التي حػاوي عجض في مىاسدها االإالُت. االإجاُ. هزا في غاالإُا

 

 



 

ل والإسدثمار والخنميت المسخذامت   537                                               2023حوان  – 01/ العذد  08المجلذ     ISSN: 2507-7244 ®مجلت الخموٍ

 

  .... الإسلاوي كألية لتحقيق الانتعاش الاقتصادي كالتصكي  .................................................  وبمجيلالي بوسطة

II- الإسلاوية الصكوك : 

II- 1-  غشقتها هُئت االإداظبت واالإشاحػت للماظعاث االإالُت الؤظلامُت غلى ؤنها  :الصىون الاسلاميتحعرٍف

ت الهُمت جمثل الخفق الؽائػت في ملٌُت ؤغُان مً العلؼ ؤو خذماث ؤو في مىحىداث مؽشوع  وزائو مدعاوٍ

مػين ؤو وؽاه اظدثماسي خاؿ، ورلَ بػذ جدفُل نُمت الفٍىى ونكل باب الايخخاب قحها واظخخذامها 

 .(7;، ـكدت :610)هضاس، ؤحله  مً سثؤـذ قُما

ؽاس لها غادة بعىذاث  وغشقها ؤًما مجلغ الخذماث االإالُت الؤظلامُت بإن الفٍىى هي حمؼ ـَ وَ

ت ؼائػت في مىحىداث غُيُ مثل ًل ـَ خو ملٌُت ليعبت مئىٍ ومجمىغت ت االإهاسلت، وهي ؼهاداث، وٍ

ىداث في مؽشوع مدذد ؤو وؽاه اظدثماسي مػين مخخلىت في االإىحىداث الػُيُت وؾيرها، ونذ جٍىن االإىح

ػت.  لأخٍام وقها  (7=، ـكدت 6106)بذسووي و نىسَؾ، الؽشَ

II -2-  هىاى مجمىغت مً الخفائق جميزها غً ؾيرها مً الأدواث االإالُت  : الإسلاميتخصائص الصىون

  < (699، ـكدت 6100)هىاُ، الخهلُذًت ظاهمذ في اهدؽاسها اهدؽاسا واظػا مً ؤهمها 

اًث التي ًهىم غلحها مبذؤ اـذاس الفٍىى مً - جهىم غلى مبذؤ االإؽاسيت في الشبذ والخعاسة< ان مهخض ى االإؽاس

خُث الػلانت بين االإؽتريين قحها هى الاؼتراى في الشبذ والخعاسة بفشف الىظش غً ـُؿت الاظدثماس االإػمىُ 

ها مً نُمتها الاظمُت، وخفت خملت بها خُث حػىي الإالٌها خفت مً الشبذ، ولِغ وعبت مدذدة معب

ىن في  بيعبت الفٍىى مً ؤسباح االإؽشوع ؤو اليؽاه الزي جمىله جدذد ت غىذ الخػانذ قمالٍىها ٌؽاسً مئىٍ

خدملىن ؾشمها بيعبت ما ًملٌه ًل مجهم وقها  ذاس وٍ ؾىمها خعب الاجكام االإبين في وؽشة اـلؤ

 بالؿشم الؿىم لهاغذة

ت الهُمت لأنها جمثل خفق وزائو جفذس باظم مالٌها بك- ت الهُمت< جفذس الفٍىى بكئاث مدعاوٍ ئاث مدعاوٍ

ؼائػت في مىحىداث مؽشوع مػين ؤو وؽاه اظدثماسي خاؿ، ورلَ لدعُير ؼشاء وجذاوُ هزه الفٍىى 

مثل خفت ؼائػت في ـافي ؤـىُ ؼشيت  ت وٍ وبزلَ ٌؽبه الفَ الاظلامي العهم الزي ًفذس بكئاث مدعاوٍ

ت. بكئاث ؤهه ًلخهي في رلَ مؼ العىذاث الخهلُذًت والتي جفذساالإعاهمت، يما   مدعاوٍ

ؼ جخكو مؼ - جفذس وجخذاوُ وقها للؽشوه والمىابي الؽشغُت< جخفق خفُلت الفٍىى للاظدثماس في مؽاسَ

ل الاظلامي  ػت الؤظلامُت، يما ؤنها جهىم غلى ؤظاط غهىد ؼشغُت وقها لفُؿت الخمىٍ ؤخٍام الؽشَ

اًث  وجذاولها. ماسباث. وؾيرها، وجإخز اخٍامها، ؤي بمىابي جىظم اـذاسهاواالإ اًالإؽاس

< حػخبر الفٍىى نابلت للخذاوُ بإي وظُلت مً الىظائل الجائضة ؼشغا - نابلُت الفٍىى الاظلامُت للخذاوُ

ىُ واالإىاقؼ  وناهىها بالإلاقت بلى ؤنها ًجب ؤن جٍىن مىابهت للؽشوه والمىابي الؽشغُت لخذاوُ اـلأ

ُان التي جمثلها قخىهعم الفٍىى بلى ؤهىاع نابلت للخذاوُ مثل ـٍىى االإماسبت واالإؽاسيت وؤخشي ؾير والاغ

نابلت للخذاوُ ؼشغا لأنها جمثل دًً في رمت الؿير، يما لا ًجىص ؼشاء الذًىن وبالخالي لا ًجىص 

 االإشابدت. يفٍىى جذاولها

ت بدُث ؤهه لى اهخهلذ ملٌُت الفَ بلى شخق ؤخش غذم نابلُخه للخجضئت< الفَ لا ًخجضؤ في مىاحهت الؽشي-

 الؽشيت. ؤمام بعبب الؤسر ؤو ؾيره قُجب غلى واخذ مجهم ؤن ًمثل خفتهم
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II-3 -:جدىىع الفٍىى الاظلامُت بلى ؤهىاع غذًذة وقها للفُؿت الؽشغُت التي ًهىم غلحها  أهواع الصىون

مًٌ جىلُذ ؤهىاع الفٍىى الأيثر  الفَ ووبُػت الػلانت التي جشبي بين الاوشاف االإخخلكت لهزا الفَ وٍ

، الفٍىى الؿير . نابلت اهدؽاسا وجىبُهاث بلى ـىكين هما< الفٍىى الهابلت للخذاوُ  للخذاوُ

o الص: وهي الفٍىى التي جمثل خففا ؼائػت في ملٌُت اغُان ومىاقؼ وحؽمل  ىون اللابلت للخذاوٌ

 الأهىاع الخالُت<

 :ت جهىم غلى ججضئت سؤط االإاُ االإماسبت، ورلَ بةـذاس ـٍىى  صىون المضاربت هي ؤداة اظدثماسٍ

ت مسجلت بإظماء ؤصخابها باغخب اسهم ًملٍىن ملٌُت بشؤط ماُ االإماسبت غلى ؤظاط وخذاث مدعاوٍ

، ـكدت 6101)الذماؽ، مجهم  ًل ملٌُت خففا ؼائػت في سؤط االإاُ االإماسبت وما ًخدىُ بلُه بيعبت

<9). 

 :غشقتها هُئت االإداظبت واالإشاحػت للماظعاث االإالُت الؤظلامُت غلى ؤنها وزائو  صىون المشارهت

شه بدفُلت هزه ت الهُمت ًفذسها مالَ مؽشوع نائم ًشؾب في جىىٍ الفٍىى او ًشؾب في  مدعاوٍ

اظدثماس هزه الخفُلت في بنامت مؽشوع حذًذ غلى ؤظاط غهذ االإؽاسيت الؽشغُت، ؤو جفذسها 

ٌخب الشاؾبين في االإؽاسيت االإؽشوع مً خلاُ هزه  هزا في ماظعت مالُت وظُىت بالىُابت غىه، وٍ

َ االإؽشوع الفٍىى باغخباسهم مؽاسيين قُه وحػذ خفُلت الفٍىى وخذها ؤو مؼ مىحىداث مال

الهائم سؤط ماُ االإؽشوع وجدذد وؽشة اـذاس ساط ماُ االإؽاسيت وهىع اليؽاه ووبُػت االإؽشوع 

هت جىصَؼ هزه الأسباح ؤما الخعاسة في  هت بداسة االإؽشوع واسباخه االإخىنػت ووشٍ ومىلىع االإؽاسيت ووشٍ

اًء  خفق نذس االإؽاسيت قهي غلى   (.79، ـكدت 6161)الؽُخ، الؽش

 ًـىذوم غباسة غً آلُت ججمُؼ للأمىاُ غً وشٍو الايخخاب في ـٍىيه  م الاسدثمار:صىون صناد

بؿشك اظدثماسها في مجاُ اظدثماسي مدذد في وؽشة الايخخاب، وجخػذد مجالاث اظخخذامها، خُث 

ًمًٌ ؤن حؽمل ًل قشوع الانخفاد بما قحها االإجالاث االإالُت، وجفذس هزه الفىادًو لأحاُ وبإحجام 

االإالُت(. ؤما ـٍىى  فىادًو االإؿلهت وجٍىن هزه الفٍىى نابلت للخذاوُ في ظىم الأوساممػُىت )ال

الفىادًو االإكخىخت قهي ؾير نابلت للخذاوُ وجٍىن لأحاُ بإحجام ؾير مدذدة وجٌُل مػظمها ؼشغُا 

اًلت ) غهذ غلى ؤظاط ـُؿت االإماسبت االإهُذة يما ًمًٌ ان جٍىن ؤخُاها غلى ؤظاط  الى

 ل  رعت:صىون المزا ت الهُمت ًخم بـذاسها لاظخخذام خفُلت الايخخاب قحها في جمىٍ هي وزائو مدعاوٍ

فبذ لخملت الفٍىى خفت في االإدفىُ وقو الػهذ.  خذده ما مؽشوع غلى ؤظاط غهذ االإضاسغت وٍ

 (7::، ـكدت 6166)سخمىن وبً خالذي، 

 _ ت الهُمت جفذس لاظخخذام خفُلتها في ظهي ؤشجاس مثمشة  : المساكاةصىون في وزائو مدعاوٍ

فبذ لخملت الفٍىى خفت في االإدفىُ وقو )سخمىن الػهذ.  خذده ما والاهكام غلحها وسغاًتها، وٍ

 (7::، ـكدت 6166وبً خالذي، 

 :ت الهُمت ًخم بـذاسها لاظخخذام خفُلت الايخخاب قحها ف صىون المغارست ي ؾشط وزائو مدعاوٍ

فبذ لخملت الفٍىى خفت في الاسك والؿشط بدعب ما  الأشجاس والاهكام غلحها وسغاًتها، وٍ

 (609، ـكدت 6109)غمشوػ، الػهذ.  في غلُه ًخكو
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  و جملَ اغُان وجإحيرها زم جمثُلها في ؤوسام مالُت ـٍىى الؤحاسة< ؤدواث مالُت للاظدثماس غً وشٍ

ً بدفىلهم غلى الفٍىى واظخدهانهم الأحشة وههل ملٌُت الاغُان االإاحشة بلى االإعد ثمشٍ

 .(660، ـكدت :610)ملٌُت، االإلٌُت  خفق بدعب

o  ٌ < وهي التي لا ًجىص جذاولها لأنها نائمت غلى الذًىن وهزه الصىون الغير كابلت للخذاو

 الفٍىى هي<

 :ت الهُمت جىشح بؿشك مؼ سئوط  صىون السلم حػشف غلى انها ؤداة مالُت جمثل اـىلا مدعاوٍ

اًن العبب في بولام الفٍىى، ار ًهض ي غهذ العلم  ل ظلػت او مؽشوع مدذد  الأمىاُ وجمىٍ

مً ؤمىاُ الايخخاب في )بدعذًذ زمً االإؽشوع او العلػت معبها ختى وان جم رلَ غلى دقػاث 

ُم في قترة لاخهت مخكو غلحها وغلى الشؾم مً ان العلػت او االإؽشوع الفٍىى(، غلى ان ًٍىن الدعل

مت،  هى ملَ للمٌخدبين في الفٍىى الا ان هزه الأخيرة لا جخذاوُ في الأظىام االإالُت. ، >610)بىبشٍ

 (  1=ـكدت 

 :ٍىى االإشابدت هي وزائ صىون المرابحت ادة سبذ مػلىم وـ و واالإشابدت هي بُؼ بمثل الثمً الأوُ مؼ صٍ

ل ؼشاء ظلػت االإشابدت، وجفبذ ظلػت االإشابدت مملىيت لخملت  ت الهُمت ًخم بـذاسها لخمىٍ مدعاوٍ

ل غملُاث االإشابدت. الا ؤنها حػخبر راث الىابؼ نفير الأحل وجذاولها في  الفٍىى وبالخالي جخفق لخمىٍ

ل  االإذي غلىالعىم االإالي الاظلامي مدذودا الا غىذ الخاحت للعُىلت ؤو حؿير احاُ الخػامل  الىىٍ

 .(016، ـكدت :610 وغتروط،)مؽشي 

 :ًخم بـذاسها لخدفُل نُمه جفيُؼ العلػت لخخدىُ ملٌُت االإفىىع لخمله  صىون الاسخصناع

ًهىم االإفذس -مفذس الفَ وخامل الفَ -الفٍىى، ورلَ مً خلاُ ابشام غهذ بين وشقين 

خٌكل خامل الفَ بد ؼ وٍ خ االإخكو غلُه بخفيُؼ االإىخجاث ؤو بىاء االإؽاسَ عذًذ مبلـ الػهذ في الخاسٍ

ًمثل بزلَ الفَ خفت ؼائػت في ملٌُت الػين االإفىػت وغائذ الفَ هى الكشم بين جٍلكت الخفيُؼ 

س ي)العلػت  بُؼ وزمً مت غىَ  (.=090، ـكدت 6161، وبىبضٍ

II -4- ًالإسلاميالذور الاكخصادي لعمليت الخصىي :  

اًلاحي<جىقش غملُت الخفٌَُ غذة مضاًا   للمخػاملين في خهلها ًمًٌ جهعُم هزه االإضاًا 

 جخمثل في< أولا: اهميت الصىون بالنسبت للمصذر الأصلي 

حعاغذ غملُاث الخفٌَُ في االإىائمت بين مفادس الأمىاُ واظخخذاماتها بما ٌعهم في جهلُل مخاوش غذم  -

 الخمازل بين احاُ االإىاسد واظخخذاماتها.

ل -  شها لخإمين العُىلت اللاصمت لخمىٍ ًماغل الخفٌَُ مً نذسة االإيؽأث غلى بوؽاء الأمىاُ اي جدشٍ

ل مخػذدة الآحاُ واالإٌملت للمفادس الخهلُذًت وبالزاث  ؼ مفادس الخمىٍ اخخُاحاتها االإخخلكت، بالإلاقت لخىىَ

ىُ مباؼشة جدعين وعبت يكاًت ساط االإاُ لأهه االإاُ ٌعاغذ الخفٌَُ في  لعىم  للميؽإة التي لا حعخىُؼ الىـ

 .(061، ـكدت 6108)خىوي، االإيزاهُت  خاسج غباسة غً غملُاث

ن: باليعبت للمعدثمش ؤو مؽتري الفٍىى قةن غملُت الخفٌَُ  ثاهيا: اهميت الخصىيً بالنسبت للمسدثمرٍ

 < (6;-0;، الفكداث ;610)مفىكى وخمى، جدهو االإضاًا الاجُت 
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و ؼشاء ـٍىى مذسة للذخل. اظخؿلاُ العُىلت الكا- حػىي -ئمت غً خاحت االإعدثمش، ورلَ غً وشٍ

الفٍىى الاظلامُت غىائذ ؤغلى مهاسهت ببهُت الاظدثماساث االإالُت الأخشي )الأوسام االإالُت الخٍىمُت والعىذاث 

 نفيرة الأحل(.

ً مػلىماث غً الخذقهاث -  ؼ جىقش للمعدثمشٍ غملُت الخفٌَُ مً خلاُ دساظت الجذوي الانخفادًت للمؽاسَ

 بها.  الخيبا االإالُت التي ًمًٌ

  ثالثا: اهميت الصىون على مسخوى الاكخصاد الىلي:

فٍىى ًخجلى دوس الفٍىى الاظلامُت في الانخفاد مً خلاُ االإعاهمت في جدهُو الخىمُت الانخفادًت قال

ىت الاظلامُت حعاهم في جدهُو الخىمُت الانخفادًت مً خلاُ   < (:=، ـكدت 6161، وخمذاوي)بىغىٍ

ت الٌبري مثل مؽشوغاث البنى  - ل االإؽشوغاث الخىمىٍ نذستها غلى خؽذ االإىاسد االإالُت لخمىٍ

ل  اًلىكي الخدخُت ت والؿاص ونذ جٍىن الفٍىى الاظلامُت مً بين الىظائل الكػالت في جمىٍ ؼ الاظدثماسٍ االإؽاسَ

ت خهُهُت وجدىىع الفٍىى الاظلامُت بؽٍل  لأنها نادسة غلى حػبئت االإىاسد ولمان جىححهحها بلى مجالاث اظدثماسٍ

 ًجػلها جلائم نىاغاث انخفادًت مخخلكت.

جدهو الخىصَؼ الػادُ للثروة قفٍىى الاظدثماس الؤظلامي حػذ وظُلت لخدهُو غذالت جىصَؼ الأسباح - 

ً مً الاهخكاع بالشبذ الخهُهي الىاجج غً االإؽشوع بيعبت غادلت.والخع  ائش، بر جمًٌ حمُؼ االإعدثمشٍ

مػالجت العجض في االإىاصهت الػامت بر جمًٌ الفٍىى مً االإؽاسيت الؽػبُت الؽاملت مً نبل الأقشاد لعذ - 

لُت اللاصمت لذغم االإىاصهت الػامت.   الاخخُاحاث الخمىٍ

 ىالت والامىاُ االإػىلت.الهماء غلى مؽٍلت الب-

الاظدثماس الاظلامُت في الهماء غلى مؽٍلت البىالت وصٍادة معخىي الدؽؿُل وفي حؽؿُل  ـٍىى حعاهم- 

ً واالإذخشًٍ  ظىاء. خذ غلى الأمىاُ االإػىلت ًىن هزه الفٍىى جدهو سؾباث ًل مً االإعدثمشٍ

ت ؤما- ت لاظخخذامها لمً مػالجت المؿىه الخضخمُت في الانخفاد قالفٍىى جدُذ الكشـ م البىىى االإشيضٍ

ؤوش العُاظت الىهذًت وقها للمىظىس الاظلامي مما ٌعاهم في امخفاؿ العُىلت الضائذة في العىم ومً جم 

 الخضخم. مػذلاث خكن

Ⅲ-( 2021-2001جطور اصذار الصىون الإسلاميت في دوٌ الخليج العربي خلاٌ الفترة.) 

ل مؽشوغاتها حػذ دوُ الخلُج الػشبي مً بين ؤخذ  اهم االإخػاملين والأيثر بـذاسا للفٍىى الؤظلامُت لخمىٍ

ل اظدثماساتها، ورلَ جضامىا مؼ الانباُ الػالمي الٌثُل غلى الانخفاد الؤظلامي  اًث لخمىٍ الهىمُت والؽش

 باغخباسه بذًلا للانخفاد الشؤظمالي.

Ⅲ-1 عالميا: مساهمت دوٌ الخليج العربي في إصذاراث الصىون اللصيرة الاحل 

الفٍىى الهفيرة الأحل )مؼ اظخدهام انل مً ظىت واخذة( في جلبُت اخخُاحاث العُىلت للماظعاث االإالُت  

الاظلامُت ونذ سجل بحمالي بـذاس الفٍىى الػاالإُت نفيرة الأحل مىز بذاًت ظىم الفٍىى خلاُ الكترة مً 

ُ  بـذاس، 7;::ملُاس دولاس ًهابلها     :99.   6160بلى دٌعمبر  6110حاهكي  الخالي ًبين هفِب دوُ  والجذو

 الخلُج الػشبي مدل الذساظت مً الفٍىى نفيرة الأحل االإفذسة غاالإُا.
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الي 2001(: حجم اصذار الصىون الإسلاميت كصيرة الاحل خلاٌ الفترة )من حاهفي 01الجذوٌ ركم )

 (.2021دٌسمبر 

ذاساث االإىىهت ذاس )ملُىن دولاس  غذد اـلا ٍي(نُمت اـلؤ  %اليعبت  امشٍ

 :.8> =190;8 >8:1 باقي دوُ اظُا

هُا  7.6 0;>;0 91: اقشٍ

 0=.; :==87 0111 ؤوسوبا وباقي دوُ الػالم

باقي دوُ الؽشم 

 الأوظي)الُمً(

0  687 1.18 

 1.67 0710  : االإملٌت الػشبُت العػىدًت

 1.16 011 0 الاماساث الػشبُت االإخدذة

ً    8;661 :81 البدشٍ

7.=; 

 - - - نىش

 1.16 071 0 غمان

ذ  - - - الٍىٍ

 011 669.:99 7;:.:  االإجمىع
 

 <ىبالاغخماد غلخين مً اغذاد الباخث المصذر:

-international islamic Financial market, sukuk report, 2022, 11th Edition, p39. 

الػشبي في اـذاس الفٍىى نفيرة الأحل ًخضر مً الجذوُ اغلاه اهه بلؿذ وعبت معاهمت بػن دوُ الخلُج -

ذاس الػالم8,7 ً الىفِب الأيبر  67اـذاس بهُمت  808ما ٌػادُ  ،ي% مً اـلؤ اًن لذولت البدشٍ ملُاس دولاس و

ا سائذة مً خُث حجم اـذاس الفٍىى  66اـذاس ما ٌػادُ  :81خُث اـذسث  ملُاس دولاس وجبهى دولت ماليزً

% وهزا غائذ بلى مذي >;ملُاس دولاس ما وعبخه  87اـذاس بهُمت  8111ذاساتها الػالمي خلاُ الكترة ار بلؿذ اـ

ش مجاُ  .الفٍىى اـذاس دغم وحصجُؼ الخٍىمت لخىىٍ
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Ⅲ-2- ٌ2001الفترة من حاهفي هصيب دوٌ الخليج العربي من الإصذاراث العالميت للصىون الذوليت خلا 

 .2021دٌسمبر ىال

هي غباسة غً ـٍىى جفذس لكائذة االإخػاملين الأحاهب وهذقها الاظاس ي حزب الػملاث  الصىون الذوليت:-

الأحىبُت، والجذوُ الخالي ًىضر هفِب دوُ الخلُج الػشبي مدل الذساظت مً هزا الىىع مً الفٍىى مهاسهت 

ذاس  الػالمي. بالـإ

 .2021دٌسمبر  ىلا 2001سلاميت الذوليت من حاهفي (: حجم اصذار الصىون الإ 02الجذوٌ ركم)

 ُ ذاساث الذو ٍي( غذد اـلا ذاس )ملُىن دولاس امشٍ  %اليعبت غاالإُا نُمت اـلؤ

 60.19 1797> >> االإملٌت الػشبُت العػىدًت

 68.90 79:8= 089 الاماساث الػشبُت االإخدذة

ً  8.91 =>0;0 000 البدشٍ

 ;8.7 9=::0 :6 نىش

 :0.9 =:=9 : غمان

ذ  >;.0 ;;;: 68 الٍىٍ

 ;;.;9 ;66198 811 االإجمىع

 86.66 0:0618 >76 باقي دوُ الػالم

 011 90;0>7 >6; االإجمىع

 مً اغذاد الباخثخين بالاغخماد غلى< المصذر:

-international islamic Financial market، sukuk report, 2022, 11th Edition، p p57-58. 

Ⅲ-3 -2001ت خلاٌ الفترة من حاهفي العالميت للصىون المحليوٌ الخليج العربي من الإصذاراث هصيب د 

 .2021دٌسمبرى ال

ل  الصىون المحليت:- هي غباسة غً ـٍىى جفذس في بلذ ما للمخػاملين االإدلُين وبالػملت االإدلُت لؿشك جمىٍ

ؼ الخىمُت، والجذوُ الخالي ًىضر معاهمت دوُ الخلُج الػشبي في هزا الىىع  الفٍىى. مً مؽاسَ

 .2021دٌسمبر ى ال 2001لاميت المحليت من حاهفي (: حجم اصذار الصىون الإس03)الجذوٌ 

 ُ ذاساث الذو ٍي( غذد اـلؤ ذاس )ملُىن دولاس امشٍ  %اليعبت غاالإُا  نُمت اـلؤ

 00.01 07:816 661 االإملٌت الػشبُت العػىدًت

 1;.1 70:> ;0 الاماساث الػشبُت االإخدذة
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 ً  6.00 =6=69 0>7 البدشٍ

 >;.0 >7>60 :7 نىش

 :1.6 >767 07 غمان

ذ  ;1.1 >0> 6 الٍىٍ

 10.:0 :9>:=0 =:: االإجمىع

 ==.7> 0176869 0>007 باقي دوُ الػالم

 011 0>6=066 06191 االإجمىع

 :مً اغذاد الباخثخين بالاغخماد غلى المصذر:

-international islamic Financial market، sukuk report, 2022, 11th Edition، p61. 

 ُ اًهذ في  اغلاه مً خلاُ مػىُاث الجذو ًخضر مً خُث حجم اـذاساث الفٍىى االإدلُت ان العػىدًت 

ذاساث =:ا الفذاسة باخخلالها االإشيض الاوُ وُلت قترة الذساظت خُث بلؿذ وعبت معاهمته مً نُمت بحمالي اـلؤ

ذاساث 00.01االإدلُت وبيعبت  ً في االإشجبت الثاهُت و ظاهمذ بيعبت  مً اـلؤ مً 07الػاالإُت، زم جلحها البدشٍ

اًهذ لذولت نىش بيعبت   ذاساث االإدلُت ؤم غً االإشجبت الثالثت  اًهذ   00اـلا ذاساث  ؤما مً خُث غذد اـلا

ً ب    661ُت العػىدًت ب  اـذاسا زم جلحها دولت االإملٌت الػشب =::اـذاس مً 0>7االإشجبت الأولى لذولت البدشٍ

اًهذ لذولت  ذاـذاسا ؤما غً االإشجبت الأخيرة  ً الٍىٍ  .بةـذاسٍ

Ⅳ-.دراست أثر حجم اصذار الصىون الإسلاميت على النمو الاكخصادي في الذوٌ محل الذراست 

 لخىلُذ وبُػت الػلانت بين الُت الخفٌَُ الؤظلامي والىمى الانخفادي للذوُ مدل  الذراست: منهج

، جم الاغخماد 2020 الشبؼ الشابؼ لعىت ىال :610خذة مً الشبؼ الاوُ لعىت لاُ الكترة االإمالذساظت خ

 .(panel data) غلى الذساظت الهُاظُت باظخخذام همارج العلاظل الضمىُت االإهىػُت بُاهاث باهل

  :بُاهاث 6161الشبؼ الشابؼ لعىت  ىال :610اظت مً الشبؼ الأوُ لعىت جمخذ قترة الذس عينت الذراست(

< االإملٌت الػشبُت العػىدًت، الاماساث الػشبُت  ت(، ار جخٍىن غُىت الذساظت مً ظخت دوُ سبؼ ظىىٍ

ذ. ً، نىش، غمان، الٍىٍ وبالخالي ًٍىن غذد االإؽاهذاث االإعخخذمت في الخدلُل   االإخدذة، البدشٍ

  مؽاهذة.061

 :مخغيراث الذراست 

 _المخغير الخابع:

- GDP.ناغذة البىَ  االإفذس<) < ًمثل الىاجج االإدلي الؤحمالي الزي ًمثل الىمى الانخفادي للذوُ مدل الذساظت

 الذولي(.

 



 

ل والإسدثمار والخنميت المسخذامت  544                                                2023حوان  – 01/ العذد  08المجلذ     ISSN: 2507-7244 ®مجلت الخموٍ

 

  .... الإسلاوي كألية لتحقيق الانتعاش الاقتصادي كالتصكي  .................................................  وبمجيلالي بوسطة

 _المخغيراث المسخللت:

-GCE .ناغذة البىَ الذولي(. االإفذس<)< الىكهاث الجهائُت للاظتهلاى الػام للخٍىمت 

-FDI .ناغذة البىَ الذولي(. االإفذس<) < الاظدثماس الأحىبي االإباؼش 

KSUK-.ت غلى االإىنؼ< < حجم اـذاس الفٍىى الؤظلامُت ش ظىىٍ  (.www.iifm.net.)جهاسٍ

Ⅳ-1-الاحصائي لبياهاث الذراست. الخحليل 

في غُىت مٍىهت مً ظخت دوُ )دوُ  الذساظت، واالإخمثلتفي جدلُل بُاهاث  Eviews 12جم الاغخماد غلى بشهامج

ذ. . وهي< الػشبي(الخلُج  ً، غمان، الٍىٍ االإملٌت الػشبُت العػىدًت، الؤماساث الػشبُت االإخدذة، نىش، البدشٍ

 . 6161لعىت بلى الشبؼ الاخير :610خلاُ الكترة مً الشبؼ الأوُ لعىت 

اًهذ يما في  الاسجباه البعُيوفي البذاًت جم خعاب مفكىقت مػاملاث  بين ًل صوج مً مخؿيراث الذساظت و

 الجذوُ الخالي<

 

 .(: مصفوفت الارجباط بين مخغيراث الذراست04لجذوٌ )ا

 .eviews 06بشهامج بالاغخماد غلى مخشحاث  خينمً اغذاد الباخث المصذر:

 مً خلاُ هخائج جهذًش مفكىقت الاسجباه الخىي بين مخؿيراث الذساظت ًخضر لىا< 

 .9>.1 ب ًهذس الاحماليهىاى اسجباه وشدي نىي بين حجم بـذاس الفٍىى والىاجج االإدلي -

يما هجذ ان هىاى غلانت اسجباه وشدًت بين ًل مً الىاجج االإدلي الاحمالي مؼ الاظدثماس الأحىبي والىكهاث -

 الخىالي. غلى 9=.1و ;:.1خٍىمت جهذس ب الػام للالجهائُت للاظتهلاى 

Ⅳ-2-:جلذًر همارج السلاسل الزمنيت الملطعيت  

الضمىُت االإهىػُت جم جهذًش الىمارج الثلازت وهي< همىرج الاهدذاس الخجمُعي، وقها لخدلُل هخائج العلاظل 

وهمىرج الخإزيراث الثابخت، وهمىرج الخإزيراث الػؽىائُت، زم ههىم باالإكاللت بين الىمارج واخخُاس الىمىرج 

 االإلائم لخهذًش بُاهاث الذساظت والجذوُ الخالي ًىضر هخائج الخهذًش.
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 جلذًر المعلماث لنمارج السلاسل الزمنيت الملطعيت.(: هخائج 05الجذوٌ )

 .eviews 12مً اغذاد الباخثخين بالاغخماد غلى مخشحاث بشهامج  المصذر:

 

Ⅳ-3-:اخخيار النمورج المناسب 

( حؽير بلى ؤن همىرج الخإزيراث الثابخت ؤيثر ملائمت للبُاهاث االإهىػُت غبر الذوُ 19سؾم ؤن هخائج الجذوُ سنم )

 Redundant Fixed (، الا اهه ًكمل الاظخمشاس في الخدلُل واظخخذام اخخباس==.1لاسجكاع مػامل الخدذًذ )

Effects Tests  للمكاللت بين همىرج الاهدذاس الخجمُعي وهمىرج الخإزيراث الثابخت، واخخباس هىظمان

(Hausmanللمكاللت بين همىرج الخإزيراث الثابخت وهمىرج الخإزيراث ) .الػؽىائُت 

  المفاضلت بين همورج الاهحذار الخجميعي وهمورج الخأثيراث الثابخت باسخخذامRedundant Fixed 

Effects Tests ُث ؤنخ: 

ت< همىرج الاهدذاس الخجمُعي هى االإلائم  .الكشلُت الفكشٍ

 االإلائم. هى الكشلُت البذًلت< همىرج الخإزيراث الثابخت

 < ( :1)الخالي سنم وغلى لىء هخائج الخهذًش في الجذوُ 

 

 

 

ت  همىرج الخإزيراث الػؽىائُت همىرج الخإزيراث الثابخت همىرج الاهدذاس الخجمُعي االإخؿيراث الخكعيرً

GCE (6.=<906=) 

1.1111 

(1.9029) 

1.1111 

(6.=6;:;=) 

1.1111 

FDI (00.8969<) 

1.1111 

 

(5.8425) 

1.1111 

(:.8<:876) 

1.1111 

KSUK (6.09:968) 

1.1160 

(1.6212) 

0.0009 

(0.6<==;0) 

1.1187 

 69:09>.1 0.9938 7960>=.1 مػامل الخدذًذ

 ==F 608<.::0 2254.05 0;1.87) ) بخفائُت قِؽش

 1.111111 1.111111 1.111111 (F)اخخمالُت قِؽش
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 Redundant Fixed Effects Testsاخخبار  ج(: هخائ06الجذوٌ 

 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  

     
     

Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

     
     

Cross-section F 39.121941 (5,111) 0.0000 

Cross-section Chi-square 121.925450 5 0.0000 

     

 12eviews بالاغخماد غلى مخشحاث بشهامج خينمً اغذاد الباخثالمصذر: 

 

شقن الكشك الػذمي ونبىُ البذًل ؤي ان همىرج وبالخالي ههىم ب ،9%الهُمت الاخخمالُت انل مً  هلاخظ ان

 الخإزيراث الثابخت هى الىمىرج االإىاظب.

 ( اخخبار هوسمانHausman للمفاضلت بين همورج الخأثيراث الثابخت وهمورج الخأثيراث )

 (.>;=0مً خلاُ قشوك اخخباس هىظمان ) العشوائيت.

  H 0 همىرج الخإزيراث الػؽىائُت هى الىمىرج االإلائم. 

 H 1 االإلائم. الخإزيراث الثابخت هى الىمىرجهمىرج 

، هفل الى سقن الكشك الػذمي 9%ومً خلاُ هخائج الجذوُ الخالي خُث ظهشث الهُمت الاخخمالُت انل مً 

 همىرج الخإزيراث الثابخت هى الىمىرج االإىاظب. ونبىُ البذًل ؤي ان

 

 .Haussman(: هخائج اخخبار هوسمان 07الجذوٌ )

 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     

Cross-section random 34.778082 3 0.0000 

     
     

 eviews.12 بالاغخماد غلى مخشحاث بشهامج خينمً اغذاد الباخثالمصذر: 
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Ⅳ-4- المناسبجحليل هخائج النمورج : 

ًهِغ  بػذ ؤن جبين ؤن الىمىرج االإىاظب هى همىرج الخإزيراث الثابخت والخإيذ مً مذي ملائمت الىمىرج، الزي

 ُ  ما ًلي< الخالي ؤزش حجم اـذاس الفٍىى غلى الىمى الانخفادي، وجبين مً خلاُ الجذو

 (: هخائج جلذًر همورج الخأثيراث الثابخت.08الجذوٌ )

 

Dependent Variable: GDP   

Method: Panel Least Squares   

Date: 02/10/23   Time: 20:01   

Sample: 2016Q1 2020Q4   

Periods included: 20   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 120  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     GCE 1.902923 0.321613 5.916808 0.0000 

FDI 5.842585 0.691401 8.450360 0.0000 

KSUK 1.621273 0.474453 3.417137 0.0009 

C 1.07E+11 1.58E+10 6.789262 0.0000 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     Root MSE 1.90E+10     R-squared 0.993882 

Mean dependent var 2.53E+11     Adjusted R-squared 0.993441 

S.D. dependent var 2.44E+11     S.E. of regression 1.98E+10 

Akaike info criterion 50.32456     Sum squared resid 4.34E+22 

Schwarz criterion 50.53362     Log likelihood -3010.473 

Hannan-Quinn criter. 50.40946     F-statistic 2254.053 

Durbin-Watson stat 0.418412     Prob(F-statistic) 0.000000 

          

 

 Eviews 12مً اغذاد الباخثخين بالاغخماد غلى مخشحاث بشهامج.  المصذر:

اـذاس وهزا مػىاه ان االإخؿيراث االإعخهلت للىمىرج االإمثلت في حجم  ==,1هلاخظ ؤن مػامل الخدذًذ بلـ _

% مً  ==الفٍىى، الىكهاث الجهائُت للاظتهلاى الػام للخٍىمت، الاظدثماس الاحىبي االإباؼش قعشث ما وعبخه 

حؿيراث االإخؿير الخابؼ االإخمثل في الىاجج االإدلي الاحمالي الإجمىع الذوُ مدل الذساظت وهي وعبت حذ مهمت. ؤما 

 الىمىرج. الهُمت االإخبهُت قخخمثل في مخؿيراث ؤخشي لم ًخممجها
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ت بمػاملاث راث بؼاسة مىحبت، وهزا ٌػني ان حمُؼ االإخؿيراث _ يما اؼاسث الىخائج ان حمُؼ االإخؿيراث مػىىٍ

  : خُثاالإعخهلت مدل الذساظت رو دلالت بخفائُت ولها جإزير بًجابي غلى الىمى الانخفادي لذوُ الخلُج الػشبي 

% ًضداد 0اًجابي ومػىىي وبالخالي قٍلما صاد الاظدثماس الاحىبي بيعبت  5.84ظهش مػامل الاظدثماس الاحىبي -

 .5.84بيعبت الىاجج االإدلي

 .1.90 % ًضداد الىاجج االإدلي الاحمالي بيعبت0ًلما صادث الىكهاث الجهائُت للاظتهلاى الػام للخٍىمت بيعبت -

وهزا ٌػني ان هىاى جإزير بًجابي مىحب ومػىىي  مػاملها ظهش ؤما باليعبت لدجم احمالي اـذاس الفٍىى-

ذاس  غلانت وشدًت بين حجم اـذاس الفٍىى الؤظلامُت والىاجج االإدلي الؤحمالي ؤي اهه ًلما صاد حجم اـلؤ

 .1.62ًضداد الىاجج االإدلي الؤحمالي بيعبت %0بيعبت 

ت الىمىرج يٍل اخفائُا، قهذ ظهشث الهُمت الاخخمالُت لاخخباس ى لاحؽير الىخائج -  .%9قِؽش انل مً مػىىٍ

 

Ⅴ-  الخاتمــــــــــــــــــــــــــــــــة : 

ل للمؽشوغاث والاوؽىت الخٍىمُت  غلى لىء الخدذًاث الٌبري التي جىاحه الخٍىماث في جىقير الخمىٍ

ت خهُهُت. ؤـبذ لابذ مً الخكٌير في بًجاد  ل االإىاصهت الػامت للذولت، والتي حعاغذ في اخذار نكضة جىمىٍ لخمىٍ

لُت ؼشغُت يبذًل غً الادواث الخهلُذًت التي حػخمذ في قلعك تها غلى الشبا االإدشمت ؼشغا، قالُت بذائل جمىٍ

لُت الاظلامُت االإعخدذزت التي جلبي حضء يبير مً  الخفٌَُ الاظلامي حػذ ؤخذ ؤهم الأدواث الخمىٍ

 ًلي< قُما مً هزه الذساظت الى حاهب مجمىغت مً الىخائج هىحضها اظخخلاـهالذولت، وهزا ما جم  اخخُاحاث

Ⅴ.1.  البحثهخائج : 

ىُ مدل الخفٌَُ آلُت الخفٌَُ -  جٍىن خالػت لأخٍام االإػاملاث االإالُت الؤظلامُت بذءا بالـأ

ػت الؤظلامُت ذاس والخذاوُ التي لابذ ان جخماش ى مؼ ؤخٍام الؽشَ ىلا بلى نىاغذ اـلؤ  .وـ

_حػذ الفٍىى الؤظلامُت ؤداة مً ؤدواث العُاظت الىهذًت حعخخذم في بداسة العُىلت غلى معخىي 

ل معخهش وخهُهي للذولت. وهزا ما الانخفاد الٌلي مً  خلاُ امخفاؿ قىائن العُىلت ورلَ لخىقيرها جمىٍ

 ًثبذ صخت الكشلُت الأولى.

ذ مً دسحت حػمُو العىم االإالُت لٍىنها - حعاغذ غملُت الخفٌَُ في همى الىاجج االإدلي الاحمالي يما جضٍ

  واظؼ. ٍلبؽ لا جخػامل بالذًً، وبهما حصجؼ وجدكض غلى جذاوُ ؤدواث االإلٌُت

خههذ ججاسب دوُ الخلُج الػشبي هجاخا في مجاُ بـذاس الفٍىى مثل العػىدًت، الاماساث، نىش، -

ت الٌبري بذُ مً الاغخماد غلى  ل االإؽشوغاث الخىمىٍ مايذة نذستها غلى جلبُت اخخُاحاث الذولت في جمىٍ

ً وحصجُػهم غل ىت والذًً الػام، بلاقت الى جدكيز االإعدثمشٍ ى الاظدثماس في الفٍىى مما ؤدي ظىذاث الخضٍ

 مدعاسغت. همى بلى جدهُو مػذلاث

ؼهذث ؤظىام الفٍىى في دوُ الخلُج الػشبي همى مدعاسغا في الآوهت الأخيرة، خُث ؤنها وقشث  -

ل عجض  ػها، وجمىٍ لاث حعاغذها في الخىظؼ في وؽاواتها ومؽاسَ اًث الخفىُ غلى جمىٍ للخٍىماث والؽش

هت االإيزاهُت  غت.مؽشو  بىشٍ
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لذ الذساظت الهُاظُت بلى ؤن همىرج الآزاس الثابخت هى الىمىرج الأوعب للبُاهاث االإذسحت في  - جىـ

 ؤن< الىخائج الذساظت يما ؤزبدذ

ا غلى الىاجج االإدلي الاحمالي، وهزا ًبين قػالُتها في دقؼ - لدجم بـذاس الفٍىى جإزيرا اًجابُا ومػىىٍ

 ُ لُت في نذستها غلى جدكيز  عجلت الىمى الانخفادي في مجمىع الذو مدل الذساظت، ونذ حػىد قػالُتها الخمىٍ

ت راث االإشدود الٌبير ورلَ وقو ؤخٍام ونىاغذ  ؼ الخىمىٍ ً غلى الاظدثماس في االإؽاسَ االإعدثمشٍ

ػت  وهزا ما ًايذ صخت الكشلُت الثاهُت والثالثت. الؤظلامُت. الؽشَ

الأحىبي االإباؼش والىكهاث الجهائُت للاظتهلاى الػام يما اظهشث الىخائج اًما ؤن لٍل مً الاظدثماس -

 ُ  الذساظت. مدل للخٍىمت لهما جإزير اًجابي رو دلالت بخفائُت غلى الىاجج االإدلي الاحمالي للذو

Ⅴ.5.  البحثملترحاث : 

 ومً خلاُ دساظدىا هزه ههترح ما ًلي< 

 ش ظىم الفٍىى الإا له مً جإز ادة حجم اـذاس الفٍىى وجىىٍ ير بًجابي غلى الىمى لشوسة صٍ

 الانخفادي.

  اظخخذام همارج العلاظل الضمىُت االإهىػُت هظشا الإا جهذمه مً هخائج اًجابُت خاـت في ظل جضاًذ

 غذد االإؽاهذاث.

  .ػت وسحاُ الهاهىن لذساظت مخاوش حػثر الفٍىى  لشوسة جٌثُل الجهىد االإؽتريت بين قههاء الؽشَ

Ⅴ.3.  البحثآفاق : 

ض االإالُت الؤظلامُت في الجضائش<  البدثُت التيًمًٌ وشح بػن الاقام   حعاهم في حػضٍ

ذاس جىقير بِئت مخٍاملت معاغذة  لآلُاثاظدؽشاقُت  دساظت-  .الفٍىى الاظلامُت في الجضائش لـإ

ت-   .دوس الفٍىى الاظلامُت في جكػُل العىم االإالُت الجضائشٍ

ش الفىاغت االإالُت جدذًاث-  .الجضائش في الؤظلامُت ومخىلباث جىىٍ

Ⅵ-  ع :ــــــــــالات والمراجــــــــالإح 

 

 ( .مت (. جىىس اـذاس الفٍىى واهمُتها في جذغُم ظُىلت واظخهشاس العىم االإالُت >610اخعان بىبشٍ

ت للذساظاث االإالُت واالإفشقُت، الػشبُت.   .017-;>(، الفكداث 10)18االإجلت الجضائشٍ

 ل الاظلامي وجدهُو الخىمُت  .(2020) .ا .ب ،الؽُخ ش الخمىٍ دوس الفٍىى الاظلامُت في جىىٍ

ت -الانخفادًت اوشوخت ديخىساه في جخفق غلىم  (2017-2008)دساظت الخجشبت االإاليزً

 ت، الجضائش.ؾشداًحامػت .انخفادًت
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 ( .مت س ي، وغائؽت بىبضٍ ض اـذاساث العىم االإالُت  (. اهمُت الفٍىى الاظلامُت6161امين غىَ في حػضٍ

 .ً (، الفكداث 10)78مجلت حامػت الامير غبذ الهادس للػلىم الاظلامُت، الاظلامُت الذولُت البدشٍ

091;-097:. 

 ( .ش وجشؼُذ غملُت الخىسٍو دساظت مهاسهت بين الىظام االإفشفي :610بً غلهمت ملٌُت (. جىىٍ

لذيخىساه في الػلىم خت مهذمت مً مخىلباث هُل ؼهادة االخهلُذي والىظام االإفشفي الاظلامي، )اوشو 

 الانخفادًت(، حامػت ظىُل، الجضائش.

 ( .ُالفٍىى الاظلامُت ودوسها في جىىس العىم االإالُت الاظلامُت، ججشبت العىم 6100بً غماسة هىا .)

 .ً  .6:8-697(، الفكداث =1)مجلت الباخثاالإالُت الاظلامُت الذولُت البدشٍ

 .مجلت الخهىم (. وانؼ ـىاغت الفٍىى الاظلامُت في ظل الخىىساث الشاهىت. 6109) بهُت غمشوػ

 .;61-667(، الفكداث 66)-دساظاث انخفادًت-والػلىم الاوعاهُت

 ( .الفٍىى الاظلامُت يبذًل ؼشعي للخىسٍو الخهلُذي. 6108سابذ خىوي، وابدعام ظاغذ .) مجلت

 .080-;00(، الفكداث 6108حىان  :1) الانخفاد الفىاعي

 ( .اد حلاُ الذماؽ (. الفٍىى الاظلامُت ودوسها في جدهُو الخىمُت الانخفادًت، اوشوخت 6101صٍ

ل، الجامػت ا. ديخىساه في جخفق البىىى الاظلامُت والخمىٍ  الؤظلامُت، ماليزً

 ( .ىت، ووػُمت خمذاوي (. معاهمت الفٍىى الاظلامُت في الخىمُت الانخفادًت 6161ظلُمت بىغىٍ

 .018-=>(، الفكداث 16)16، ت الخدهُهاث الانخفادًت واالإالُتمجلت اظتراجُجًُا. الإاليز 

 ( .دوس آلُت الخىسٍو االإفشفي في والخفٌَُ الؤظلامي في ظىم سؤط االإاُ، خالت :610ظىاء هضاس .)

، سظالت ديخىساه الىىس الثالث في الػلىم 6109-6110ظىم سؤط االإاُ االإاليزي، خلاُ الكترة 

ت وغلىم الدعُير، حامػت بعٌشةالانخفادً  .، الجضائشت. ًلُت الػلىم الانخفادًت والخجاسٍ

 ( .ىت غتروط برً ذ مؽشي، وـ ججشبت العىم -(. العىم االإالُت الاظلامُت، االإكهىم والادواث:610قشٍ

 .ً  .=01-=>(، الفكداث 00)>1مجلت الاحتهاد الهمائي، الػاالإُت الاظلامُت الذولُت البدشٍ

 ا ;610ي، وظػذًت خمى. )مفىكى الػشاب ل الانخفاد، ماليزً (. دوس الفٍىى الاظلامُت في جمىٍ

 .9>-;:(، الفكداث 10)17مجلت البؽائش الانخفادًت، همىرحا. 

 ( .سخمىن، وهىاُ بً خالذي ً (. دساظت جدلُلُت لىانؼ الفٍىى الاظلامُت غاالإُا خلاُ 6166وعشٍ

 .7;:-=9:كداث (، الف10)>MECAS ،0دقاجش (. 6161-6110الكترة)

 ( .ل بػن االإاؼشاث 6106هذي بذسووي، وهفيرة نىسَؾ (. اهمُت الفٍىى الاظلامُت في جمىٍ

هُاالانخفادًت للخىمُت االإعخذامت.   .>00-;>(، الفكداث 01)مجلت انخفادًاث ؼماُ اقشٍ

-http// :www.iifm.net. international islamic Financial market, sukuk report, 2022, 

11th Edition.( consulté le 01/11/2022). 

 


