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                                                  Abstract 

Stock markets play an active role in accelerating economic growth rates 

by mobilizing resources and channeling them towards financing new 

investments, providing operational capital, financing the costs of 

upgrading existing production units and providing liquidity.Therefore, the 

problem of the study was that despite the passage of two decades on the 

establishment of Khartoum Stock Exchange to move the economy, but 

the growth rates of the economy of Sudan has decreased in recent years. 

The study aimed to analyze the impact of the performance of the 

Khartoum Stock Exchange on the growth of the economy of Sudan 

during the period (1995 - 2016).The importance of the study stems from 

the fact that it is an attempt to provide another scientific evidence from 

the Sudan in the field of capital market economies in the light of the 

emphasis of economists in their various intellectual schools on the 

importance of their role in mobilizing capital for the development of all 

sectors. The study assumed that there is a statistically significant positive 

relationship between the development of Khartoum Stock Exchange 

indices and the growth rates of Sudan's economy in the short and long 

term.The study followed the descriptive approach to highlight the specific 

aspects of the study problem and the quantitative approach by using 

(ARDL) model to analyze the data obtained from the Khartoum Stock 

Exchange and the Central Bureau of  Statistics .The study reached several 

results, the most important of them is : the existence of an inverse 

relationship between the market capitalization  ratio and the growth rates 

of Sudan's economy in the short and long term; there is a positive 

relationship between the ratio of the total volume of trade and the  growth  

rates of Sudan's economy in the long term while its significance is not 

proven in the short term; there is an inverse relationship between the 



 ز‌
 

stock turnover index and Sudan's long-term growth rates; the results of 

the error correction model confirmed that there is a correction mechanism 

and that any short-term imbalance could take two years to reach a long-

term equilibrium position. 

These results indicate that the impact of the performance of the Khartoum 

Stock Exchange on the growth rates of Sudan's economy during the 

period under study is weak. Therefore ,the study recommended several 

recommendations; the most important of which are : efforts to establish 

more public shareholding companies and facilitate their registration 

procedures to increase market capitalization; create a financial investment 

environment to attract investors from inside and outside the country to 

mobilize medium and long-term financial resources to finance projects in 

real production  sectors; focus on policies that support the coditions and 

requirements  of  providing liquidity in the market as the depth and 

breadth of the market and speed of  response; reduce the costs of  

transactions in the market for its direct impact on the movement, size and 

direction of investment and hence on economic growth rates. 
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2
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 .22 ص سبك، مرجع ، كرم انطونٌوس ((



64 
 

                                                           
1
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)
2
( Willam.H.Brarson, Macroeconomic Theory and Policy, Edition Two,Published by Verender  Arye, 

India  ,1993,pp.460-461. 
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 462- 459 ص ص ذكره، سبك مرجع ، ابجدمان ماٌكل( (
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) Philips Hardwik el al, An Introduction to Modern economics, Third Edition , Longman Publishing 
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) American Sociological Review , Vol.59,No.5, October 1994, pp.631-653. 
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 سعود، بن عبدالعزٌز الملن جامعة‌،الالتصادية والتنمية النمو نظريات:  الالتصادى والتخطيط التنمية ، بخارى الحمٌد عبد عبلة( (

‌. 30 ص ،2009السعودٌة، العربٌة‌المملكة
2
 للعلوم بغداد كلٌة مجلة ، العراق ،0111-0791 العرالى الإلتصاد فى الأساسية المؤشرات:  الإلتصادى النمو عباس، جاسم محمود( (

 .66-65 ص ص ،2011 ،27 العدد ، الإلتصادٌة
3
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 الماهرة العربٌة، الدول جامعة ، الادارٌة للتنمٌة العربٌة المنظمة ، وتجارب نظريات:  الالتصادية التنمية ، الدلٌمى سلمان داؤد جمال 

 . 30ص ،2015مصر، ،
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 .15ص ، ذكره سبك مرجع ، خشٌب جلال( (

2
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 . 45ص ذكره، سبك مرجع الدلٌمى، سلمان داؤد جمال 

3
 ،1990 ، الاسكندرٌة ، المصرٌة الجامعات دار ،الالتصادية والتنمية المال رأس لتكوين الاسلامى الاسلوب ، حسنٌن حسن جلٌلة( (
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4
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 . 47ص ،السابك مرجع الدلٌمى، سلمان داؤد جمال
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المحددات‌الحدٌثة‌للنمو‌الالتصادى‌فى‌الدول‌العربٌة‌وسبل‌تفعٌلها،‌اطروحة‌دكتوراه‌فى‌العلوم‌الالتصادٌة،‌جامعة‌‌مٌلود، وعٌل (

 .27-26 ص ص م،7072الجزائر،‌الجزائر،‌
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) Michael P.Todaro & StephenC.Smith, op, cit, pp105-107. 
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 .82-77 ص ، ذكره سبك مرجع ، اللٌثى على محمد ، عجمٌة عبدالعزٌز محمد( (

(
2
 . 463 ص ، ذكره سبك مرجع ، ابدجمان ماٌكل (

3
 . 463 ص نفسه، مرجع ، ابدجمان ماٌكل ((
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 .20،‌صمرجع‌سبك‌ذكره بخاري، عبدالعزٌز عبلة( (
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 جامعة ، السٌاسٌة والعلوم الالتصاد كلٌة ، الالتصاد لسم مؤتمر ، العربية والبلدان مصر فى والتنمية النمو تحديات ، البرادعى منى( (

 .168-155 ص ص ، 1998 ، للنشر المستمبل دار:  الماهرة ، الماهرة
2
 .105-104 ص ص ذكره، سبك مرجع ، النمو ومحددات المعاصرة النمو نماذج ، سلٌم محمد اٌمان( (
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1
 للعلوم السودان جامعة ، منشورة غٌر الإلتصاد فى دكتوراه رسالة ، الإلتصادى النمو فى المحلى الإدخار أثر ، ادم على احمد فتحى (

 .63 ص ، 2015 ، والتكنولوجٌا
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1
 .78 ص ذكره، سبك مرجع  ، الأشمر احمد(  (

2
 .386 ص ،2005 للنشر، وائل دار ، الاردن ، الكلى الالتصاد مبادى ، الرفاعى حسٌن احمد الوزانى، واصف خالد ((

(
3
) William J. Baumol & Alan S. Blnder ," Economics Principles and Policy" , Eleven Edition,(2009) , 

p521. 

4
 . 544ص ، ذكره سبك مرجع ، شعبان محمد عبدالحمٌد ابوعٌدة، عمر محمد(   (
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 رسالة ، المصرى الالتصاد على تطبٌمٌة دراسة ،الالتصادى النمو على المباشر الاجنبى الاستثمار تأثير ، عطٌة محمود جمال( (

 .6ص ،2002، مصر ، حلوان جامعة ، التجارة كلٌة دكتواره،
2
 .93 ص سابك، مرجع بدرالدٌن، الدٌن صلاح حسٌن ابراهٌم( (
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1
 .12-8 ص ص ،2006 ، السودان ، للعملة السودان مطابع شركة ، المصرف ادارة ، الصدٌك ابراهٌم ، عباس سٌد( (

)
2
) Waud , Roger N (1989) , Macro-economics, Harper & Row Publishers ,Lnc, Cambridge , New York, 

Australian Edition , p 480-484.   
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1
) Layton , Allan P., Economics for Today, National Library of Australia Cataloguing - in Publication 

Data, fourth edition, 2012, p255. 
2
 عمان السابعة، الطبعة للنشر، وائل دار ،والتطبيك النظرية بين الكلى الالتصاد مبادىء ،الرفاعى حسٌن الوزنى،احمد واصف خالد(  (
 .107ص،2004 الاردن، ،
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 .107ص السابك، المرجعخالد‌واصف‌الوزنى‌واحمد‌حسٌن‌الرفاعى،‌( (

2
 . 12 -6 ص ،2004 ، الاسكندرٌة جامعة ، الكلى الالتصاد فى ممدمة ، السعود ابو فوزى محمد( (
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 .  58 ص ذكره، سبك مرجع ، دحام وحٌد الهام( (

(
2
 غٌر دكتوراه رسالة ، السودان فى الاجمالى المحلى للناتج المياسى النموذج و المتعدد الخطى الارتباط ، عبدالله بشٌر سوسن (

 .34 ص ،2007/ 2006 ، والتكنولوجٌا للعلوم السودان جامعة منشورة،
)

3
)  Layton , Allan P. Economics for Today,Op,Cit , p256. 
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 .28 ص ، ذكره سبك مرجع ، بدرالدٌن الدٌن صلاح حسٌن ابراهٌم(  
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  .183 ص ،مرجع‌سبك‌ذكره‌كامل، درٌد   ((
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1
) Ross Levine, op. cit P:01. 

2
/ اكتوبر ، والثمانون السادس العدد ، للتخطٌط العربى المعهد ، التنمٌة جسر سلسلة ، والتنمية المال اسواق تطور اونور، ابراهٌم  ((

 .2ص الثامنة، السنة ، 2009 الاول، تشرٌن
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1
) Cherian Samuel,The Investment Decision:Are-Examination of Competing Theories Using Panel 

Data, Policy Research Working Paper,No.1656, World Bank, Operations Policy Group(Operation Policy 
Department),September,1996,p.06. 
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) Tobin James (1969) "A general Equilibrium Approach to Monetary Theory" , Journal of  Monetary 

, Credit and Banking.  1(1) : 15- 29 . JSTOR 1991374 . 
(

2
) Modigliani , F.(1971) " Consumer Spending and Monetary Policy : The Linkages" , Federal Reserve 

Bank  of  Boston Conference Series: Paper  No 5 .   
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1
)  Bernanke , B, and  Gertler , M .(1989) "Agency Costs, Net Worth and Business Fluctuations " 

American Economic Review , Vol . 79 (1) : 14 -31.     
)

2
) Pasrun Adam(2015) , Amodel of the Dynamic of Relationship Between Stock Prices and Economic 

Growth of Indonesia, Journal of Applied Economics and finance,,Vol.2,No.3,pp12-19, 
URL:http://aef.redfame.com 
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) Brad Comincioli , (1996) ," The Stock Market as A leading Indicator : An Application of Granger 

Gausality", The Park Place Economist :Vol.4: Available at : 
http://digitalcommons.iwu.edu/parkplace/vol4/iss1/13   

2
 .151-139ص ص ذكره، سبك مرجع حٌدر، عبدالستار فاخر( (

http://digitalcommons.iwu.edu/parkplace/vol4/iss1/13
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 .6-4 ص صمرجع‌سبك‌ذكره،‌أونور، أبراهٌم( (

2
 .389ص ، 1999 الرٌاض، للنشر، المرٌخ دار ، والخاص العام الاختيار:  الكلى الالتصاد استروب، رٌجارد و جوارتٌنى جٌمس( (

)
3
) Tichaona Zivengwa (2011) , Stock Market Development and Economic Growth in Zimbabwe, 

International Journal of Economic and Finance , Vol.3,No.5, www.ccsenet.org/ ijef. 

http://www.ccsenet.org/
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1
) Ross Levine,Finance and Growth : Theory, Evidence, NBER , Working Paper Series, Cambbridge, 

Massachusetts:National Bureau of Economic Research(NEBR),Septemper 2004,p:01. 
)

2
)  Tichaona   Zivengwa , op cit.No5. 

)
3
(Tobin James (1969) "A general Equilibrium Approach to Monetary Theory" , Journal of  Monetary , 

Credit and Banking.  1(1) : 15- 29 . JSTOR 1991374 . 
(

4
 .36 صمرجع‌سبك‌ذكره،‌ جارالله، اسامة رغد ذنون، ‌عبدالمالن مروان (
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1
 .113 ص ، ذكره سبك مرجع ، خزان عبدالحفٌظ ( (

)
2
) Levine R. , Financial Development and Economic Growth:Views and Agenda , Journal of Economic 

Literature,1997,Vol.35, PP .688-726. 
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1
) Robinson,J.,The Rate of  Interest and Other Essays, Macmillan, London,1952. 
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2
)  Ross Levine, ,Op, Cit, , P:01. 

)
3
(

 
Tichaona   Zivengwa, Op,Cit, ,No.5,. 

)
4
) Patrick H,(1966) , Financial Development and Economic Growth in Underdeveloped Countries, 

Journal of Economic Development and Cultural Change , Vol.14, pp174-189. http:// dx.doi.org /10 
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 دكتوراه، رسالة ، العربية المالية الأوراق أسواق  حالة:  الناشئة البلدان فى المالية الأوراق أسواق ديناميكية ، زٌطاري سامٌة( (

 .76-75ق ص ،2004 ، الجزائر ، الجزائر جامعة
2
 .129-116 ص ذكره، سبك مرجع شرٌفة، برٌنٌس العابد الهدى، نور دحمانى( (
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 ، عمان النفائس، دار ،الإسلامى الإلتصاد منظور من المالية الأوراق لأسواق الإلتصادية الآثار شطناوى، عٌس سلامة زكرٌا( (

 .67ص ،2009
2
 تشرٌن جامعة ةمجل ،الخارجية والتجارة الإلتصادى النمو تفعيل فى المالية سوق دور أسبر، وهدى شعبان، أسماعٌل ، شرف سمٌر( (

 . 189ص ،2009 ، سورٌا ، 1 العدد ،31 المجلد والمانونٌة، الإلتصادٌة، العلوم سلسلة ، العلمٌة والدراسات للبحوث
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 .129-116 ص ذكره، سبك مرجع شرٌفة، برٌنٌس العابد الهدى، نور دحمانى( (
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 .74 ،ص2010الماهرة، والتورٌدات، للتسوٌك المتحدة العربٌة الشركة ،البورصة فى الإستثمار إلتصاديات الحمٌد، عبد المطلب عبد( (

3
 .70 ص ، السابك المرجع( (

4
 ، عمان النفائس، دار ،الإسلامى الإلتصاد منظور من المالية الأوراق لأسواق الإلتصادية الآثار شطناوى، عٌس سلامة زكرٌا( (

 .67ص ،2009
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 . 34 ص السابك، المرجع( (
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 .89 ص  ، ذكره  سبك مرجع الدسولى، اٌهاب( (
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- 0791) السودان فى الاجمالى المحلى الناتج على الواردات وإحلال الصادرات ترلية إسترتيجيتى أثر سعٌد، أحمد سعٌد حاتم(  (
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 ، الجنوب انفصال بعد وما لبل لما لراءة:  المستمبل وتحديات وفرص التاريخى المسار السودانى الالتصاد خٌر، محمد المادر عبد محمد 

 .4ص ،2010 ، السودان ، الخرطوم ، والعلوم للبحوث الراصد
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 .4ص السابك، المرجع  ( (
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 .11ص ،2009 ،عشر الخامس التمرير المالٌة، للأوراق الخرطوم سوق( (
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 . 12ص ،2010،عشر السادس السنوى التمرير المالٌة، للأوراق الخرطوم سوق( (
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 بنن ،المستمبلية والرؤى والتطور النشأة: السودان فى المالية الاوراق سوق ، ابراهٌم عثمان مشاهد السٌد، محمود ٌعموب(   (
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2
 .146ص ،2009 والتوزٌع، للنشر دارالمسٌرة عمان، ،المعاصرة المالية الإدارة فى ممدمة شٌب، آل كامل درٌد(  (

3
 .53ص ذكره، سبك مرجع ابراهٌم، عثمان مشاهد السٌد، محمود ٌعموب(  (
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 للدراسات العالى المعهد:  الخرطوم ،شهامة شمم شهادات تجربة: الإسلامى الإلتصاد فى السيولة إدارة خٌر، محمد حمد عثمان(  (

 .9ص ،2000 ٌولٌو والثلاثون الرابع المنتدى والتوثٌك، البحوث أمانة ، المصرفٌة
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 ص ،2004 إفرٌمٌا، مصحف مطابع ، الخرطوم ، السودان فى المصرفى النظام ظل فى النمدية السياسة إدارة الحسن، محمد صابر(  (
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 بعوائد التنبؤ فى ودورها النمدية على والمبنية الأرباح على المبنية المالى الأداء مؤشرات مصطفى، البشر عبدالرحمن عبدالعظٌم(  (

 جامعة منشورة، غٌر دكتوراه رسالة ،المالية للأوراق الخرطوم سوق فى المدرجة الشركات من عينة على تطبيمية دراسة:  الأسهم
 .222-221 ص ص ،2016 والتكنولوجٌا، للعلوم السودان
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 للبحوث العامة الإدارة المصرفى، مجلة ، الاسلامية الصكون وإدارة إصدار فى السودانية لتجربةا مصطفى، لرشى بدرالدٌن(  (

 .6-5 ص ص ،2008، 49العدد المركزى، السودان بنن والإحصاء،
2
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 المالية المؤسسات مخطط:  الاسلامية المالية والمؤسسات المصارف مجال فى السودان تجربة توثيك المركزى، السودان بنن

 .49ص ،2006الوطنٌة، المكتبة ، الخرطوم الثالث، الجزء ، المصرفى للجهاز المساعدة
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 .45 ص ،2008 ، والاربعون الثامن السنوى التمرير المركزى، السودان بنن  ( (
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2
 .25 ص ،2012 ، والبحوث التوعٌة لسم اصدارات ، والتطور النشأة ، المالٌة للاوراق الخرطوم سوق(  (
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1
 .13 ص ،2008 ،عشر الرابع السنوى التمرير المالٌة، للأوراق الخرطوم سوق(  (
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1
 .18 ص ،2016 والعشرين الثانى السنوى التمرير المالٌة، للأوراق الخرطوم سوق(  (

2
 .11ص ،2009 ، عشر الخامس السنوى التمرير المالٌة، للاوراق الخرطوم سوق(  (

3
 .12ص ،2010 ، عشر السادس السنوى التمرير المالٌة، للاوراق الخرطوم سوق(  (

4
 .18ص ،2016 ، والعشرين الثانى السنوى التمرير المالٌة، للاوراق الخرطوم سوق(  (
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1
 .13ص ،2008 ، عشر الرابع السنوى التمرير المالٌة، للاوراق الخرطوم سوق(  (
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1
 .18 ص ،2016 ،والعشرين الثانى السنوى التمرير ، المالٌة للأوراق الخرطوم سوق(  (

2
 .26 ص ،2013 عشر التاسع السنوى التمرير ، المالٌة للاوراق الخرطوم سوق(   (

3
 .41 ص ، 2016 ،والعشرون الثانى السنوى التمرير ، المالٌة للأوراق الخرطوم سوق(  (
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1
  (http://www.amf.org.ae/ar) ،المؤشرات احتساب منهجية ، العربى النمد صندوق(  (

(
2
 من للفترة المالية للأوراق الخرطوم سوق فى الاسبوعية التداول حركة ، المالٌة للأوراق الخرطوم بسوق والتوعٌة البحوث دائرة  (
 .4 ص ،2013 ، منشورة غٌر ( 2020020100 – 02020100)
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1
 . 29 ص ، 2009 ،السنوى التمرير المالٌة، للاوراق الخرطوم سوق( (

2
 .32ص السابك، المرجع( (
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)

1
) Aslt Demirguc-Kunt,Ross Levine(1995),Stock Market Development and Financial Intermediaries 

Stylized Facts,The World Bank,Policy Research Department,Finance and Private Sector Development 
Division. 
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)

1
) Aslt Demirguc-Kunt,Ross Levine, op cit, No1462.. 

2
 .139 ص ذكره، سبك مرجع ، خزان الحفٌظ عبد(  (

)
3
) Aslt  Demirguc -Kunt and Ross Levine, op cit, No1462. 

4
 .22ص ،2015 ، والعشرون الحادى السنوى التمرير ، المالٌة للاوراق الخرطوم سوق(  (

)
5
) Aslt  Demirguc -Kunt and Ross Levine, op cit, No1462. 
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1
 .10 ص ،1995،والثلاثون الخامس السنوى تمرير السودان، بنن(   (

2
 .30-29ص م،1999 ،والعشرون التاسع السنوى التمرير  السودان، بنن(   (
3
 ..39-37ص ص ،2012، ذكره سبك ،مرجع موسى شٌخ عثمان عبدالوهاب( (
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1
 .148ص ، ذكره سبك مرجع ، الأمٌن أحمد على(  (
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1
 ص ،2010المركزى السودان بنن عن تصدر بحثٌة سلسلة ، السودان على واثرها العالمية المالية الازمة، الحسن محمد صابر(  (

 .16, 15ص
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1
 للانتاج المومى المركز ،( 52) العدد الحك، الوعد إصدارات سلسلة ، والتنمية التمنية بين فكى، محمد حٌسن وحامد  طه بشٌر الزبٌر( ( 

 .50-48ص ص ،2005 الخرطوم ، الاعلامى
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1
 .27 ص ،2005 ، 3 ط للطباعة، الكرٌم المران جامعة دار ، درمان ام ، السودانى الإلتصادالسٌد، ابراهٌم عثمان( (
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1
 .193 -189 ص ص السابك، المرجع(  (

2
 .145 ص ،2009 والتكنولوجٌا، للعلوم السودان جامعة ،سودانية دراسات وآخرون، الصدٌك عثمان مختار(  (
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1
 .159 ص ذكره، سبك مرجع الأمٌن، احمد على(  (
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1
 .48 ص ذكره، سبك مرجع فكى، محمد حسٌن حامد طه، بشٌر الزبٌر(  (
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1
 السودان فى الالتصادٌة للتطورات تحلٌلٌة دراسة:  السودان فى الالتصادى الاصلاح منهجية موسى، شٌخ عثمان عبدالوهاب(  (

 .182-113ص الوطنٌة، المكتبة ، الخرطوم الثانى، الجزء ،2011-2001 الفترة خلال المستمبلٌة للرؤٌة وتصور
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1
 .50-48 ص ص ذكره، سبك مرجع ،والتنمية التمنية بين فكى، محمد حسٌن حامد ، طه بشٌر الزبٌر(  (
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1
 ، 2005 الاربعون، العدد ، الكوٌت التنمٌة، جسر سلسلة ، للتخطٌط العربى المعهد ، الكلية الالتصادية النمذجة ابوالعباس، بلماسم( (

 . 2ص
2
 غٌر دكتوراه رسالة ،( 0101-0791) السودان فى المصرفى للمطاع الاستثمار دالة لتمدير نموذج عبدالله، البدوى عبدالغفار ندى( (

 .135  ص ،2015 ، والتكنولوجٌا للعلوم السودان جامعة ، منشورة
3
 .251  ص ،1996 الرٌاض، ، سعود الملن جامعة مطابع ، المياسى الالتصاد فى ممدمة ، عبدالرحمن محمد المحمود عبد( (
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1
 .314 ص ، 2018 ، الخرطوم ، الحدٌثة إمٌسا مطبعة ،E views برنامج باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (

(
2
)  Kousayiannis , Theory of Econometrics , Edition two,1977,p249. 
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1
 .315 ص ذكره، سبك مرجع ،E views برنامج باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (
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1
 العربٌة المملكة الرٌاض، للنشر، دارالمرٌخ ، الثانى عبدالغفارعودة،الجزء هند ترجمة ،المياسى الالتصاد جٌجاراتى، دامودار( (

 . 875-851 ص ص ، 2015 السعودٌة،
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)

1
) E views 9 Users Guide II , IHS Global Inc , 2016, p283           
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1
)  E views 9 Users Guide II , op cit, p283.  
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1
 . 294،295 ص ص ذكره، سبك مرجع ،E views برنامج باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (
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1
 .302 ص بك،اسال مرجع الرشٌد، طارق( (

2
 .230-209 ص ص ذكره، سبك ،مرجع رزواط الزهراء وفاطمة حواس امٌن( (
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1
 .230-209 ص ص السابك، المرجع( (

2
 .302 ص ذكره، سبك مرجع ،E views برنامج باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (
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1
 رسالة ،السودان فى الصرف وسعر النمود عرض بين السببية العلالة تحديد فى الزمنية الفجوات أثر ، سعٌد احمد سعٌد مٌساء( (

 .123 ص  ،2016 والتكنولوجٌا، للعلوم السودان جامعة ، منشورة غٌر  دكتوراه
2
 ،2010 ، الخرطوم تاون، جى ،E.views برنامج باستخدام التطبيمى المياسى الالتصاد محمود، حسن سامٌة و الرشٌد محمد طارق( (

 .5 ص
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(

1
 .62ص ،2005, الخرطوم تاون، جى مطبعة ، متمدم لياسى إلتصاد ، عربى محمد أحمد الله خلف( 
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(

1
 الزمنٌة السلاسل إستمرار ،E views برنامج بإستخدام التطبيمى المياسى الالتصاد سلسلة محمود، حسن وسامٌة الرشٌد محمد طارق( 

 . 9،10 ص ص ،2010الخرطوم، تاون، جى مطبعة المشترن، التكامل ومنهجٌة
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1
 للطباعة الجامعٌة الدار ،SPSS بإستخدام حديث مدخل:  الالتصادية للعلالات والإحصائى المياسى التحليل عنانى، عبدالسمٌع محمد( (

 .66 ص ،2009 الماهرة، ، والنشروالتوزٌع
2
 .658ص ذكره، سبك مرجع ، عطٌة عبدالمادر محمد عبدالمادر( (
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1
 288 ص ،2012، 1ط للنشر، الحامد دار ، ،عمان وتطبيمات محاضرات:  المياسى الالتصاد طرق محمد، شٌخى( (
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1
 . 662 ص ذكره، سبك مرجع ،E-views برنامج  باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (
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1
 . 247 ص ، نمسه الرشٌد،مرجع طارق( (

2
 .   67 ص ،2005، الخرطوم تاون، جى مطبعة متمدم، لياسى إلتصاد ، عربى محمد احمد الله خلف( (
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1
 .670 ص ،2009 ، 3ط الاسكندرٌة، الجامعٌة، الدار ، والتطبيك النظرية بين المياسى الالتصاد ، عطٌة عبدالمادر محمد‌عبدالمادر( (

2
 .274 ص, ذكره سبك مرجع ،E-views برنامج  باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (

(
3
) Ritchard Harris , Using Co integration Analysis in Econometric Modelling , Harvester Wheat sheaf, 

Prentice Hall , London, 1995 ,P(23).  
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1
 .672 ص ذكره، سبك مرجع عطٌة، عبدالمادر محمد عبدالمادر( (
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1
 المشترن التكامل باستخدام السودان فى السكر سلعة على والطلب العرض لدوال اسيةالمي النماذج تحليل ، الخلبفة احمد عوض محمد( (

 .112 ص ،2014 والتكنولوجٌا، للعلوم السودان جامعة منشورة، غٌر دكتوراه، رسالة ،(0101-0711) للفترة الخطأ تصحيح ونموذج
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1
  مجلة ،الخطأ وتصحيح المشترن التكامل إطار فى السعودية العربية المملكة واردات على الطلب محددات ، العبدلى عابد بن عابد( (

 .   24ص ، 32،2007العدد الماهرة، الازهر، الاسلامى،جامعة للإلتصاد كامل صالح
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1
))M . Hashem Pesaran .el al., Bounds testing Approaches to Analysis of Level Relationship, Journal 

of Applied Econometrics,(2001).Vol.16, pp.289-326.  



193 
 

                       ∑  

 

   

       ∑  

 

   

          

 

  

    

    

                                                           
1
 .295 ص ذكره، سبك مرجع ،E-views برنامج  باستخدام البيانات تحليل مهارات الرشٌد، طارق( (
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1
 الالتصاد مجلة ، ARDL منهجية: الصين فى الالتصادى والنمو الرأسمالية السلع واردات ، رزواط الزهراء وفاطمة حواس امٌن( (

 .230 -209 ص ص ،1،2016العدد ،25 المجلد التطبٌمى، والاحصاء
)

2
) Pesaran .M & Pesaran.B , Time Series Econometrics : Using Microfit 5.0, Oxford : Oxford University 

Press, 2009 
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1
 .230-209 ص ص ذكره، سبك ،مرجع رزواط الزهراء وفاطمة حواس امٌن( (
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(

1
) Vipin Ghildiyal, A.K.Pokhriyal,Arvind Mohan, Impact of Financial Deepening on Economic Growth in 

Indian Perspective:ARDL Bound Testing Approach to Co integration, Asian Development Policy Review 
,2015.3(3):49-60.  
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1
 السودان جامعة ، منشورة غٌر دكتوراه رسالة السودان، فى المصرفً الجهاز خارج العملة تمدٌر الدٌن، شرف محمد عبدالله ابوالماسم( (

 .  201-200 ص ،2008، والتكنولوجٌا للعلوم
2
 مجلة ، السعودي الإلتصاد فى الكلً الإنفاق عناصر سلون فى الهٌكلٌة التغٌرات إختبار الجرٌد، بن خالد و الدخٌل إبراهٌم بن خالد( (

 .259م،ص2000 السعودٌة، العربٌة المملكة ،(40)مجلد ، الثانً العدد الإدارة،
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توصيف النموذج 3  5-0-0

                                                           
(

1
) Brown,R.L.,Durbin,J.& Evans, J.M, Techniques for Testing the constansy of Regression Relationships 

Overtime(With Discussion).Journal of the Royal Statistical Society,No.37,1975149-192. 
2
 .37،38 ص ص ،2010 ،1المتحدة،ط العربٌة الشركة الماهرة، ، ىالمياس الالتصاد وآخرون، السٌفو محمد ولٌد  ((
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1
 .11  ص ،2002للنشر، عزة دار ، ،الخرطوم المياسى لالتصاد،ا وأخرون ابراهٌم ٌونس بسام( (

2
 .15ص,2005,  الخرطوم  تاون جى مطبعة ، المياسى الالتصاد فى المرشد الرشٌد، محمد طارق( (
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1
) Aslt  Demirguc -Kunt and Ross Levine, op cit, No1462. 
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 .230-209 ص ص ذكره، سبك ،مرجع رزواط الزهراء وفاطمة حواس امٌن( (
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1
 .30ص ،2005، الخرطوم ، التطبيمى المياسى الالتصاد فى المرشد الرشٌد، محمد طارق(  (
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1
 .230 -209 ص ص ذكره، سبك مرجع ، رزواط الزهراء وفاطمة حواس امٌن( (
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     نتائج الأجل الطويل                                  

Variable           Coefficient  Std.Error   t.Statistic   Prob. 

C 88.11 3.3.2 3.133 ....3 

EG(-1) - 1.97 0.325 - 6.067   ..... 

LOG(MCR(-1))    - 8.31 2.037 - 4.079     0.002 

LOG(TVTR(-1)) 3.98  1.133 3.517 0.006 

TOR(-1) - 0.38             0.092 - 4.180  0.002 

 

نتائج الأجل المصير                                     

D(EG(-1)) 0.71 0.211     3.372    0.008    

 DLOG(MCR)       - 5.54  2.022     - 2.741       0.022    

DLOG(MCR(-1)    2.34 1.145     2.045   0.071    

DLOG(TVTR)       1.40 1.050     1.341   0.212      

D(TOR)                - 0.17      0.085    - 2.045   0.071    

D(TOR(-1)    0.20      0.089    2.322   0.045       
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  نتائج                                   

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob. 

D(EG(-1)) 0.71  0.154     4.625   0.001    

 DLOG(MCR)     - 5.54   1.080     - 5.132       0.000    

DLOG(MCR(-1)    2.34 0.667     3.510   0.006    

DLOG(TVTR)       1.40 0.617     2.283   0.048    

D(TOR) - 0.17           0.059     - 2.927   0.016    

D(TOR(-1)    0.20       0.063     3.292   0.009    

CointEq(-) - 1.97       0.234     - 8.429   0.000    
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1
 .74ص ،2005 ، الخرطوم ، التطبٌمً المٌاسً الإلتصاد فى المرشد ، الرشٌد محمد طارق( (
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F-statistic0.051 Prob.F(2,7)   0.95 

Obs*R-squared0.287   Prob.Chi-Square(3) 0.86 
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. 

F-statistic..680 Prob.F(10,9) 0.76 

Obs*R-squared1.836   Prob.Chi-Square(10) 0.61 

. 

                                                           
1
 .36ص ذكره، سبك مرجع الرشٌد، محمد طارق(  (

2
 .36ص ، السابك المرجع(  (
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Value df         Prob. 

F-statistic0.597 (2,7)     0.575 

                                                           
(

1
) Brown,R.L.,Durbin,J.& Evans, J.M, Techniques for Testing the constansy of Regression 

Relationships Overtime (With Discussion).Journal of the Royal Statistical Society,No.37,1975,149-192. 
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1
 .73-67 ص ص ذكره، سبك مرجع ، الرشٌد محمد طارق( (
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Forecast: EGF

Actual: EG

Forecast sample: 1995 2016

Adjusted sample: 1997 2016

Included observations: 20

Root Mean Squared Error 0.963899

Mean Absolute Error      0.758218

Mean Abs. Percent Error 28.31633

Theil Inequality Coefficient 0.079534

     Bias Proportion         0.000169

     Variance Proportion  0.146913

     Covariance Proportion  0.852918

Theil U2 Coefficient         0.234299

Symmetric MAPE             17.07059
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Null Hypothesis: EG has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.824608  0.0092 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

 

Null Hypothesis: MCR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.305165  0.1799 

Test critical values: 1% level  -3.808546  

 5% level  -3.020686  

 10% level  -2.650413  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

 

 

Null Hypothesis: TVTR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.387275  0.5686 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Null Hypothesis: TOR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.646571  0.8375 

Test critical values: 1% level  -3.831511  

 5% level  -3.029970  

 10% level  -2.655194  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations 

        and may not be accurate for a sample size of 19 

     

Null Hypothesis: D(MCR) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.665785  0.0105 

Test critical values: 1% level  -2.685718  

 5% level  -1.959071  

 10% level  -1.607456  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

 

 

Null Hypothesis: D(TVTR) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.164940  0.0032 

Test critical values: 1% level  -2.685718  

 5% level  -1.959071  

 10% level  -1.607456  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

 

 

Null Hypothesis: D(TOR) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=2) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.726853  0.0008 

Test critical values: 1% level  -2.692358  
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 5% level  -1.960171  

 10% level  -1.607051  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations 

        and may not be accurate for a sample size of 19 

     

 

Null Hypothesis: EG has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -3.824608  0.0092 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  5.422292 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  5.422292 

     
     
     

 

Null Hypothesis: MCR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -1.590511  0.4696 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  0.000129 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.000218 

     
     
     

 

Null Hypothesis: TVTR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
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Phillips-Perron test statistic -1.422168  0.5518 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  8.09E-06 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  9.00E-06 

     
     

 

 

Null Hypothesis: TOR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -1.021254  0.7259 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  35.29578 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  27.92859 

     

 

Null Hypothesis: D(MCR) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -2.665785  0.0105 

Test critical values: 1% level  -2.685718  

 5% level  -1.959071  

 10% level  -1.607456  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  0.000117 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.000117 

     
     

Null Hypothesis: D(TVTR) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 7 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
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   Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -3.107453  0.0037 

Test critical values: 1% level  -2.685718  

 5% level  -1.959071  

 10% level  -1.607456  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  8.85E-06 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  8.13E-06 

     
     

 

 

Null Hypothesis: D(TOR) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 6 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -2.483609  0.0159 

Test critical values: 1% level  -2.685718  

 5% level  -1.959071  

 10% level  -1.607456  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  37.60624 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  30.74389 

     
     

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship  

      
      Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)  

      
      F-statistic  9.839388 10%   2.37 3.2  

K 3 5%   2.79 3.67  

  2.5%   3.15 4.08  

  1%   3.65 4.66  

      
      

Dependent Variable: EG   

Method: ARDL    

Date: 09/07/18   Time: 10:42   

Sample (adjusted): 1997 2016   

Included observations: 20 after adjustments  

Maximum dependent lags: 2 (Automatic selection) 
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Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (2 lags, automatic): LOG( MCR) LOG(TVTR) TOR   

Fixed regressors: C   

Number of models evalulated: 54  

Selected Model: ARDL(2, 2, 1, 2)  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   

     
     EG(-1) -0.261913 0.195985 -1.336392 0.2142 

EG(-2) -0.712712 0.211330 -3.372505 0.0082 

LOG(MCR) -5.545058 2.022360 -2.741875 0.0228 

LOG(MCR(-1)) -0.421597 1.896359 -0.222319 0.8290 

LOG(MCR(-2)) -2.344515 1.145938 -2.045936 0.0711 

LOG(TVTR) 1.409154 1.050607 1.341277 0.2127 

LOG(TVTR(-1)) 2.576661 1.022594 2.519730 0.0328 

TOR -0.174332 0.085241 -2.045156 0.0712 

TOR(-1) -0.005737 0.105110 -0.054582 0.9577 

TOR(-2) -0.208560 0.089805 -2.322366 0.0453 

C 12.88257 3.359260 3.834943 0.0040 

     
     R-squared 0.846823     Mean dependent var 5.760000 

Adjusted R-squared 0.676626     S.D. dependent var 2.091939 

S.E. of regression 1.189602     Akaike info criterion 3.486607 

Sum squared resid 12.73638     Schwarz criterion 4.034260 

Log likelihood -23.86607     Hannan-Quinn criter. 3.593515 

F-statistic 4.975547     Durbin-Watson stat 1.900018 

Prob(F-statistic) 0.012027    

     
     *Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

        selection.   

‌

 

ARDL Long Run Form and Bounds Test  

Dependent Variable: D(EG)   

Selected Model: ARDL(2, 2, 1, 2)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 07/23/18   Time: 14:36   

Sample: 1 22    

Included observations: 20   

     
     Conditional Error Correction Regression 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     C 12.88257 3.359260 3.834943 0.0040 

EG(-1)* -1.974625 0.325449 -6.067384 0.0002 

LOG(MCR(-1)) -8.311170 2.037138 -4.079826 0.0028 

LOG(TVTR(-1)) 3.985815 1.133037 3.517815 0.0065 

TOR(-1) -0.388629 0.092967 -4.180315 0.0024 

D(EG(-1)) 0.712712 0.211330 3.372505 0.0082 

DLOG(MCR) -5.545058 2.022360 -2.741875 0.0228 

DLOG(MCR(-1)) 2.344515 1.145938 2.045936 0.0711 

DLOG(TVTR) 1.409154 1.050607 1.341277 0.2127 

D(TOR) -0.174332 0.085241 -2.045156 0.0712 

D(TOR(-1)) 0.208560 0.089805 2.322366 0.0453 

     
       * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

 

ARDL Error Correction Regression  
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Dependent Variable: D(EG)   

Selected Model: ARDL(2, 2, 1, 2)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 07/23/18   Time: 14:38   

Sample: 1 22    

Included observations: 20   

     
     ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     D(EG(-1)) 0.712712 0.154078 4.625653 0.0012 

DLOG(MCR) -5.545058 1.080357 -5.132616 0.0006 

DLOG(MCR(-1)) 2.344515 0.667932 3.510108 0.0066 

DLOG(TVTR) 1.409154 0.617189 2.283181 0.0483 

D(TOR) -0.174332 0.059554 -2.927282 0.0168 

D(TOR(-1)) 0.208560 0.063345 3.292472 0.0093 

CointEq(-1)* -1.974625 0.234242 -8.429842 0.0000 

     
     R-squared 0.924182     Mean dependent var -0.335000 

Adjusted R-squared 0.889189     S.D. dependent var 2.973439 

S.E. of regression 0.989809     Akaike info criterion 3.086607 

Sum squared resid 12.73638     Schwarz criterion 3.435114 

Log likelihood -23.86607     Hannan-Quinn criter. 3.154639 

Durbin-Watson stat 1.900018    

     
     * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 
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Series: Residuals

Sample 3 22

Observations 20

Mean       3.03e-15

Median   0.154255

Maximum  1.207482

Minimum -2.226895

Std. Dev.   0.818740

Skewness  -0.978670

Kurtosis   3.745311

Jarque-Bera  3.655560

Probability  0.160770


 

 

 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
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F-statistic 0.051052     Prob. F(2,7) 0.9506 

Obs*R-squared 0.287531     Prob. Chi-Square(2) 0.8661 

     
     

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 0.617268     Prob. F(10,9) 0.7686 

Obs*R-squared 8.136572     Prob. Chi-Square(10) 0.6155 

Scaled explained SS 2.261664     Prob. Chi-Square(10) 0.9939 

     
     

Ramsey RESET Test   

Equation: UNTITLED   

Specification: EG   EG(-1) EG(-2) LOG(MCR) LOG(MCR(-1)) LOG(MCR(-2)) 

        LOG(TVTR) LOG(TVTR(-1)) TOR TOR(-1) TOR(-2) C  

Omitted Variables: Powers of fitted values from 2 to 3 

     
      Value Df Probability  

F-statistic  0.597912 (2, 7)  0.5758  

     
     F-test summary:   


