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 أثر الصدمات النقدية في مؤشر الاستقرار المالي للقطاع المصرفي في الأردن للمدة
 (7007 – 7072 )  

The effect of monetary shocks on the financial stability index of 

the banking sector in Jordan for the period (2007-2021 ) 

 

 

 

 السدتخمص 
امية ان اغمب البمجان الشامية تتعخض لكثيخ مغ الازمات و الرجمات السختمفة و ان دولة الأردن احج البمجان الش

التي تعتسج عمى السداعجات الخارجية وىحا يعخضيا لرجمات الجاخمية و الخارجية و خاصة الرجمات الشقجية 
بسختمف أنػاعيا ) صجمات العخض الشقجي , صجمات الصمب الشقجي , صجمات أسعار الرخف , صجمات 

الحي يبيغ قجرة الشطام السالي عمى  ) أسعار الفائجة ( وما ليا مغ تأثيخ عمى الاستقخار السالي لقصاع السرخفي 
. وتػصمت الجراسة عمى ان القصاع مػاجية السخاشخ (  لاسيسا ان الاقتراد الأردني ضعيف السػارد الاقترادية 

واىسا صجمات الائتسان , أي ان التعخض لرجمات الشقجية السرخفي للاردن عخضة لكثيخ مغ الرجمات الشقجية 
ئتسان لسدتثسخنغ . لحلظ يشبيي عمى البشظ السخزدي الأردني التػجو الى تقػنة يقيج عسل السرارف في مشح الا

الديػلة السحمية لسػاجية الرجمات الشقجية , فزلًا عغ استخجام الجراسات و الأساليب الحجيثة لسعالجة الرجمات 
 سرخفي .و الاستقخار الالرجمات الشقجية , الاستقخار السالي  -.الكمسات السفتاحية :السختمفة 

Abstrac 

Most developing countries are exposed to many different crises and 

shocks, and Jordan is one of the developing countries that depend on 

foreign aid, and this exposes them to internal and external shocks, 

especially monetary shocks of all kinds (money supply shocks, monetary 

demand shocks, exchange rate shocks, price shocks). interest) and its 

impact on the financial stability of the banking sector (which shows the 

ability of the financial system to face risks), especially since the 
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Jordanian economy is weak in economic resources. The study concluded 

that Jordan's banking sector is vulnerable to many monetary shocks, the 

most important of which is credit shocks, meaning that exposure to 

monetary shocks restricts the work of banks in granting credit to 

investors. Therefore, the Central Bank of Jordan should go to 

strengthening the local liquidity to face monetary shocks, as well as using 

studies and modern methods to deal with various shocks. 
Key words: monetary shocks, financial stability and banking stability. 

 السقدمة 

ان مػضػع الرجمات الشقجية اصبح مغ السػاضيع التي شيمت واضعي الدياسة الشقجية في معطع دول العالع  
ولسا ليحهِ الرجمات مغ التأثيخ في الاستقخار السالي والاقترادي والسرخفي , لاسيسا ان الرجمات الشقجية التي 

ات أسعار الرخف , و صجمات تذسل ) صجمات العخض الشقجي , و صجمات الصمب عمى الشقػد , و صجم
أسعار الفائجة ( التي تؤثخ بذكل خاص عمى الجياز السرخفي الأردني  بالجرجة الأولى و التي ستؤدي الى حالة 
عجم استقخار الػضع السالي لاسيسا في الجول الشامية التي تتسيد بيذاشة الأنطسة السالية و الجياز السرخفي و 

مغ اكثخ ىحهِ الجول تأثيخاً بالاثار غيخ السخغػبة لمرجمات الشقجية وذلظ لاسباب  نزسيا , لاسيسا قج تكػن الأردن
عجيجة مشيا الزعف الكبيخ في أداء الجياز السرخفي فزلًا عغ الاختلافات الييكمية و اعتساد دولة الأردن عمى 

 السداعجات الخارجية مسا قج يجعميا اكثخ عخضة لرجمات الشقجية و الاقترادية .

  البحث أىسية
أىسية البحث تتسثل مغ أىسية الاستقخار السالي لكػنوُ يتأثخ و بذكل مباشخ و غيخ مباشخ بالرجمات الشقجية و 
الرجمات الأخخى , ومغ ثع ان أي تأثيخ ليحهِ الرجمات سيؤدي الى ضعف مؤشخالاستقخار السالي لمقصاع 

مى الجياز السرخفي لحلظ يتػجب عمى البشظ السرخفي وىحا يشعكذ عمى مجسل السشطػمة الاقترادية و ليذ ع
الاستقخار السالي السخزدي الأردني التجخل مغ اجل اتخاذ الإجخاءات الكثيفة لتقميل الرجمات  الشقجية في مؤشخ 

 .لمبمج

 مذكمة البحث 
تتسثل مذكمة البحث بأن الجول الشامية و مشيا الأردن تعاني مغ ضعف الجياز السرخفي و ارتفاع السخاشخ 
الستعمقة بالرجمات الشقجية في اختلال  استقخار الشطام السالي و زثخة تعخض ىحهِ الجولة ليكحا نػع مغ الرجمات 

 بذكل متػاصل .الجاخمية او الخارجية بجعل استقخارىا السرخفي عخضة لمسخاشخ 
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 فرضية البحث 

ان البحث يشصمق مغ فخضية مفاداىا ان لمرجمات الشقجية تؤثخ بذكل زبيخ و مباشخ عمى مؤشخ الاستقخار 
 السالي خاصتو في مؤشخ القصاع السرخفي .

  البحث ىدف 

لسرخفي , ييجف البحث الى معخفة الرجمات الشقجية و مؤشخ الاستقخار السالي وعلاقتوُ مع مؤشخ القصاع ا
 فزلًا عغ قياس اثخ الرجمات الشقجية في مؤشخ القصاع السرخفي . 

 مشيجية البحث 

اعتسجت الباحثة أسمػب الجسع بيغ السشيج الاستقخائي القائع عمى دراسة الػاقع و السشيج القياسي الستسثل بأنسػذج 
( و دوال استجابة الشبزة و تحميل مكػنات التبايغ عغ شخنق  قياس أثخ الرجمات VARالانحجار الحاتي )

 الشقجية في  مؤشخ الاستقخار السالي لمقصاع السرخفي  .

 ىيكمية البحث 

,  و السبحث الثالث  قدع البحث الى ثلاثة فرػل , اذ تشاول السبحث الأول الاشار السفاىيسي لمرجمات الشقجية 
السالي و السرخفي , اما السبحث الثالث تشاول قياس اثخ الرجمات الشقجية في مؤشخ القصاع  تشاول الاستقخار

 . (  7072 – 7007السرخفي في الأردن لمسجة )

 الاطار السفاىيسي لمردمات الشقدية -السبحث الأول 3

 مفيهم الردمات الشقدية  -اولًا 3
3  2002) حيدر ,تعخف الرجمة الشقجية عمى انيا الدنادة السيسة والسفاجئة في وسائل الجفع في الاقتراد   

و الرجمات الشقجية تقدع مغ حيث شبيعتيا الى الرجمات الشقجية التػسعية والانكساشية , فأما ,  ( 22ص
الرجمات الشقجية التػسعية ىي الأرصجة الشقجية التي تستمكيا السشذآت و الافخاد بذكل زبيخ , لحى فيي تييخات 

الدشجات الحكػمية فأن ذلظ يؤدي الى مفاجئة في متػسط الأرصجة الشقجية , ان البشظ السخزدي عشجما يقػم بذخاء 
زنادة أسعارىا الامخ الحي يجفع حاممي الدشجات الى بيعيا مغ اجل الاستفادة مشيا نتيجة ارتفاع أسعارىا ومغ ثع 
يتػلج لجييع ارصجة نقجية إضافية اذ يدتخجمػن ىحهِ الأرصجة إما لتدجيج الجيػن او لذخاء الدمع والخجمات , في 

سػف يكػن لجييا احتياشيات إضافية ججيجة لتدتخجميا في شخاء الدشجات مغ الدػق حيغ ان السرارف 
) اياد و درويش , السفتػحة ولتقجيع قخوض  للافخاد و رجال الاعسال بذخوط افزل مسا زان متاحاً مغ قبل   
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خزدي ببيع . أما الرجمات الشقجية الانكساشية وتحجث ىحهِ الرجمات نتيجة قيام البشظ الس ( 300 ص 2002
كسيات زبيخة مغ الدشجات الحكػمية عغ شخنق الدػق السفتػحة ومغ ثع انخفاض أسعارىا الامخ الحي يجعل 
الافخاد والسشذأت يقبمػن عمى شخاء الدشجات الحكػمية بكسيات زبيخة اذ يشتج عشوُ انخفاض في الأرصجة الشقجية 

ات الامخ الحي يؤدي الى انخفاض الصمب الكمي ومغ ومغ ثع انخفاض في قجرة الافخاد عمى شخاء الدمع والخجم
) نجم ثع مدتػى الأسعار وايزاً انخفاض قجرة البشػك التجارنة في مشح الائتسان وتسػنل السذارنع الاستثسارنة   

 . ( 3001 ص  2020و آخرون , 

 أنهاع الردمات الشقدية  -ثانياً 3

 صدمات العرض الشقدي  -2

. ان (  P12432000 ,Robert C.Guell)ؤدي الى تييخات في عخض الشقػد  وعخفت بانيا حجث مفاجئ ي
  -: ( 3762 ص 2020) ىهدان و الرزاق , مغ الأسباب التي تؤدي الى صجمات عخض الشقج مايأتي 

 ارتفاع السزاعف الشقجي وحجوث الرجمة عغ شخنق انخفاض ندبة العسمة الى الػدائع . - أ
عمى الػدائع يؤدي الى الدنادة في مشح الائتسان مغ قبل انخفاض ندبة الاحتياشي القانػني  - ب

 السرارف التجارنة مسا يؤدي الى رفع السزاعف الشقجي وندبب الرجمة .
 عمى الشقهد صدمات الطمب  -7

يقرج بيا التييخات في الصمب عمى الشقػد نتيجة لمتييخات في شمب الافخاد والسؤسدات والقصاعات العامة 
3 ص  2002)خهششاو ,  القصاع الخارجي والتي تشجع عغ تييخات الأسعار او أسباب أخخى والخاصة  وايزاً 

اما صجمات الصمب عمى الشقػد  فأما تكػن ىحهِ الرجمات إيجابية او سمبية فالرجمة الإيجابية  وتكػن (.   022
السفاجئ في الصمب ىي زنادة غيخ متػقعة في الصمب عمى الشقػد , في حيغ ان الرجمة الدمبية ىي الانخفاض 

 .  ( 3220 ص 2002) الجهاري و آخرون ,  الشقجي

 صدمات أسعار الفائدة  -3

وعخفت ايزاً عمى انيا التقمبات والتحبحبات في سعخ الفائجة الاسسي )معجل الفائجة ىػ ندبة مئػنة بيغ التكمفة 
السخزدي بػضع سعخ الفائجة بسا لا الشقجية للاقتخاض مقدػمة عمى السبمغ السقتخض( التي تشجع عغ تجخل البشظ 

. وتكػن صجمات سعخ الفائجة   ( 300ص 2007) الغالبي و مطهق , يشدجع مع الحالة الاقترادية الدائجة 
اما صجمة إيجابية او صجمة سمبية , فرجمة سعخ الفائجة الإيجابية وتعشي زنادة غيخ متػقعة في سعخ الفائجة 
,واما صجمة سعخ الفائجة الدمبية فتعشي انخفاض مفاجئ وغيخ متػقع في سعخ الفائجة , ونعج سعخ الفائجة أداة 
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ي الاعتبار عشج التعامل مع الستييخات مثل التزخع والبصالة والاستثسار اذ تسيل حيػنة لمدياسة الشقجية وتأخح ف
البشػك السخزدنة الى خفس معجلات الفائجة عشجما يخغبػن في زنادة الاستثساروالاستيلاك في اقتراد البلاد ومع 

يؤدي الى خمق فقاعة ذلظ فأن انخفاض سعخ الفائجة زدياسة اقتراد زمي يسكغ ان يكػن محفػفاً بالسخاشخ وقج 
 .(  321 ص  2006) كاظم , اقترادية  

 صدمات أسعار الررف  -7
فيسكغ تعخنف صجمة سعخ الرخف ىي وجػد مخاشخ مختبصة بتحخزات غيخ متػقعة في سعخ الرخف اذ تشذأ 
صجمة سعخ الرخف مغ تقمبات في العخض والصمب عمى العسلات الاجشبية وزحلظ تحجث بفعل التييخات في 

عػامل الاقترادية لحا فأن أثخ الرجمة احجاث تقمبات زبيخة والحي يؤدي عمى انعكاس زبيخ في انذصة الاستيخاد ال
)  والترجيخ داخل البمج فيؤدي الى عجم الاستقخار الحي بجورهُ يؤثخ سمباً عمى معادلات التػضيف و الإنتاج 

 ( . 3272ص  2001الغالبي و عباس , 
 ت الشقدية مرادر الردما -ثالثاً 3

تشذأ الرجمات الشقجية نتيجة العجيج مغ العػامل الفجائية والتي تؤثخعمى قخارات الدياسة الشقجية فاختلاف وجيات 
الشطخ لرشاع الدياسة الشقجية حػل حالة الاقتراد واختلافيع في الذخريات والسداجيات وزحلظ الأفكار التي 

حاتيع وشخنقة ججليع لخسع الدياسة الشقجية تعج مرجراً رئيداً يجمبيا السذارزػن في الاجتساعات الخاصة وشخو 
في حجوث تمظ الرجمات فزلًا عغ العػامل الدياسية والفشيو مثل أخصاء القياس في البيانات الستػفخة بالشدبة 

 لرانعي الدياسة اذ يقػمػن  بأتخاذ القخار حػل إجخاءات سياسة ما ونسكغ تمخيز السرادر الى الآتي:
آليات تشفيح الدياسة الشقجية : اذ تعتسج البشػك السخزدنة في تشفيح سياستيا الشقجية عمى عجة آليات مغ ابخزىا  -2

الاعتساد عمى نػع مغ أنػاع القياس الكسي زأن يقػمػا بػضع سعخ فائجة لايتدع بالجقة لعجم تزسشوُ التييخات 
ادر عجم الثبات والتقمب ولاسيسا في فتخات استيجاف الستػقعة في الشاتج والتزخع والتي تعج مرجراً مغ مر

 السجخخات غيخ السقتخضة.
اراء وتػجيات اىجاف البشػك السخزدنة: يقػم البشظ السخزدي بخفع سعخ الفائجة اكثخ مسا متػقع عشجما يكػن  -7

قػم بخفس ىشاك انخفاض زبيخ في معجل التزخع , اما اذ زان معجل التزخع مختفعاً فأن البشظ السخزدي ي
)  مطهق مدتػى أسعار الفائجة بججارت زبيخة أي يكػن مدتعجاً لتحسل الخدائخ مغ اجل تقميل معجل التزخع   

    ( . 302 ص  2000, 

البشظ السخزدي ييتع احياناً بأسعار الرخف بذكل زبيخ فيتحكع بتحخزات أسعار الرخف والتي بجورىا تؤثخ  -3
الشاتج ونذعخ البشظ السخزدي احياناً بقػة العسمة زدبب مغ أسباب مخونة  عمى التزخع السدتقبمي والشسػ في

 ( . 37 ص  2007) الغالبي و مطهق , الدياسة الشقجية   
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يسارس البشظ السخزدي  سياسة نقجية تػسعية في أوقات الانتخابات الخئاسية بػصفو بشظ الحكػمة عمى سبيل  -4
تػسعية بذكل غيخ اعتيادي في بجاية مجة إدارة زارتخ لانوُ يعتقج انيا  السثال قيام )آرثخ بيخند( باتباع سياسة

) الربيعي , سػف تدنج حطػضوُ لتخشيح لػلاية ججيجة وىحا بحج ذاتةِ يعج مرجر مغ مرادر الرجمات الشقجية  
 ( .  306 ص  2002

 السررفي  مؤشر القطاعمؤشر الاستقرار السالي و  -السبحث الثاني 3
الي يتحقق عشجما يتسكغ القصاع السالي بذكل عام والقصاع السرخفي بذكل خاص أداء دورهُ في الاستقخار الس

تمبية احتياجات التشسية الاقترادية والاجتساعية في ضل القػانيغ والمػائح التي تحكع العسل السرخفي وتدنج في 
تعخض ليا , ولاسيسا ان الاستقخار الػقت نفدوُ مغ قجرة السرارف عمى مػاجية السخاشخ او اية تأثيخات سمبية ت

السالي ىػ الحالة التي يكػن فييا الشطام السالي أي الأسػاق السالية الخئيدية والشطام السرخفي اكثخ مقاومة 
لمرجمات وقادراً عمى القيام بػضائفةُ الاساسية التي تتسثل بالػساشة السالية وتدييل العسميات الاقترادية اذ ان 

يعشي العسل عمى التأكج مغ قػة وسلامة عسل جسيع مكػنات الشطام السالي مسا قج يؤدي الى  الاستقخار السالي
تقميل التػتخات في الجياز السرخفي وىحا ربسا يشعكذ بذكل إيجابي عمى الاستقخار السرخفي والاقترادي   ) 

مغ أي مخاشخ وصجمات ( . ولاسيسا ان الشطام السالي يعج مدتقخاً ما دام لايعاني  367: ص 7026محدغ , 
تعيق عسمية الػساشة السالية وليحا فأن الاستقخار السالي يخزد عمى ضػاىخ الازمات السالية والسخاشخ الشطامية 
,وان ىحهِ الطػاىخ لا تعخف فقط بالاثار الدمبية عمى السشفعة العامة وانعجام الثقة وعجم اليقيغ الحي يدصخ عمى 

شطام السالي بالزعف والتقمبات واختلال التػازن , وليحا ان الاستقخار السرخفي الشطام السرخفي وانسا يتسيد ال
يعخف عمى انوُ الحالة التي تكػن فييا القيسة الدػقية للأصػل السسمػزة لجى القصاع السرخفي اكبخ مغ قيسة 

ية الجيػن الكمية في الجيػن الكمية . ونكػن القصاع السرخفي في ضيق اذا زانت القيسة الدػقيو ليدت زافية لتيص
. وعخف  ( 311 ص  2002) الفتلاوي , ىحهِ الحالة تكػن اجسالي السػجػدات اصيخ مغ اجسالي الجيػن   

الاستقخار السرخفي ايزاً عمى انوُ قجرة السرخف عمى مػاجية الاختلالات او الاضصخابات التي تحجث في 
البيئة الخارجية لمسرخف ونكػن قادراً عمى القيام بعسمية الػساشة بيغ وحجات العجد ووحجات الفائس السالي 

. ونعج الاستقخار السرخفي احج الأىجاف  ( 312 ص 2002) احسد , وتقػم بتػزنع السخاشخ بصخنقة مشاسبة  
الخئيدية التي يجب تحقيقيا والسحافطة عمييا مغ قبل البشػك السخزدنة الى جانب استقخار الأسعار وأسعار 
الرخف لزسان أداء فعال لجسيع الػحجات الاقترادية نحػ تحقيق تشسية اقترادية مدتجامة وىحا أدى الى دفع 

) الداعدي ,  عالع الى إعصاء اىسية اكبخ في ضسان وسلامة واستقخار أنطستيا السرخفيةالبشػك السخزدنة حػل ال
 .(  300 ص 2001
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قياس اثر الردمات الشقدية في مؤشر القطاع السررفي في الأردن و  تحميل -السبحث الثالث 3
 .  ( 2020 – 2002لمسدة )

مؤشر الاستقرار السالي لمقطاع السررفي في الأردن لمسدة ) و الشقدية الستغيرات تحميل  -3اولًا 
2002 – 2020 . ) 

 الستغيرات الشقدية في الأردن تطهر  تحميل  -03
 (  M1تحليل العرض النقدي الضيق )  - 1-1

وحيث ان عخض الشقج الزيق    7007( يػضح تصػر عخض الشقج ومكػناتوُ ومشوُ نخى انوُ في عام 2الججول )
(M1( )4,833.1 مميػن ديشار )(  و ندبة الػدائع تحث  44.9وزانت ندبة العسمة بالتجاول لترل الى )%

( 5,573.0اذ وصل  ) 7008( في عام M1%(  , و ثع ارتفع عخض الشقج الزيق ) 55.2الصمب بميت )
خفاض ندبة %( وان 47.8نتيجة ارتفاع ندبة العسمة بالتجاول التي بميت )15.3%)مميػن ديشار بسعجل نسػ )

 – 7009( خلال السجة M1%( , واستسخ ىحا الارتفاع  في عخض الشقج الزيق) 57.7الػدائع تحت الصمب )
% ( 42.5% ( و زانت ندبة العسمة في التجاول ) 22)  7022اذ بمغ معجل نسػ عخض الشقج في عام  7022

(  و 7,211.1الى ) (M1) انخفس عخض الشقج الزيق  7027, اما عام % (  58.5و الػائع الجارنة )
%( و ارتفاع  55.4%( مميػن ديشار مع انخفاض ندبة الػدائع تحت الصمب الى )0.8-بسعجل نسػ سالب )

%( وجاء ىحا الانخفاض نتيجة الرجمات التي تعخض ليا البشظ السخزدي  44.6ندبة العسمة في التجاول الى )
ة الجيشار الأردني التي تتسثل في استشداف جدء مغ احتياشيات البشظ السخزدي مغ العسلات الأجشبية ونقز سيػل

واستسخ عخض الشقج الزيق بالتحبحب بيغ  , ( 322 ص 2002) البشك السركزي الأردني ,في الدػق الشقجي   
%( 47.5ندبة العسمة في التجاول ) وزانت 8% )بسعجل نسػ)  7072الدنادة و الانخفاض الى  سشة 

السخزب لعخض الشقجي  بمغ معجل الشسػفي حيغ  .%( انخفاض ندبة الػدائع تحت الصمب 57.5مقابل)
 6.6%( و الػدائع تحت الصمب ) 7.3%( , و  بمغ معجل الشسػ السخزب لمعسمة بالتجاول ) M1(  )6.9الزيق)

. )% 

 -عرض الشقد الهاسع 3تحميل   -7-2

, اذ سجل عخض  7072الى  7007( نلاحع التييخات في عخض الشقج الػاسع خلال السجة مغ 2مغ الججول )
ليرل الى  7008( مميػن ديشار في حيغ ارتفع في عام 15,606.8قيسة ) 7007في عام الشقج الػاسع 

( واستسخ الارتفاع في عخض الشقج الػاسع خلال الدشػات 17.3%( مميػن ديشار بسعجل نسػ بمغ )18,304.2)
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 %( , في حيغ ان11.5اذ بمغ ) 7020اذ نسى بسعجلات  نسػ متفاوتة زان اعلاىا في عام  7072- 7009
 .  %( 6.4معجل الشسػ السخزب لمعخض الشقج الػاسع بسعجل )

 ( 2020 – 2002( تطهر  عرض الشقد في الاقتراد الأردني لمسدة ) 0جدول )

 السنت

عرض النمذ 

 M1الضٍك 

 ملٍون دٌنار

معذل 

 النمو%

 العملت فً التذاول

 ملٍون دٌنار

نسبت العملت الى 

عرض النمذ 

 الضٍك %

 الودائع تحت الطلب

 ملٍون دٌنار

نسبت الودائع تحت 

الطلب الى عرض 

 النمذ الضٍك %

عرض النمذ 

 الواسع

 ملٍون دٌنار

معذل 

 النمو%

2007 4,833.1 
 

2,172.4 44.9 2,660.7 55.1 15,606.8 
 

2008 5,573.0 15.3 2,664.8 47.8 2,908.2 52.2 18,304.2 17.3 

2009 6,039.5 8.4 2,679.5 44.4 3,360.0 55.6 20,013.3 9.3 

2010 6,550.0 8.5 2,843.6 43.4 3,706.4 56.6 22,306.7 11.5 

2011 7,271.5 11.0 3,019.3 41.5 4,252.2 58.5 24,118.9 8.1 

2012 7,211.1 -0.8 3,215.0 44.6 3,996.1 55.4 24,945.1 3.4 

2013 8,408.4 16.6 3,606.6 42.9 4,801.8 57.1 27,363.4 9.7 

2014 9,231.7 9.8 3,804.4 41.2 5,427.3 58.8 29,240.4 6.9 

2015 9,880.2 7.0 3,933.2 39.8 5,947.0 60.2 31,605.5 8.1 

2016 10,386.9 5.1 4,181.3 40.3 6,205.6 59.7 32,876.2 4.0 

2017 10,135.5 -2.4 4,326.5 42.7 5,808.7 57.3 32,957.6 0.2 

2018 9,676.3 -4.5 4,296.4 44.4 5,379.9 55.6 33,359.3 1.2 

2019 10,344.8 6.9 4,631.0 44.8 5,691.8 55.0 34,969.7 4.8 

2020 12,150.3 17.5 5,939.4 48.9 6,210.9 51.1 37,011.9 5.8 

2021 13,117.5 8.0 6,225.4 47.5 6,892.1 52.5 39,509.2 6.7 

معذل النمو 

 المركب
%6.9 

 
%7.3 

 
%6.6 

 
%6.4 

 

 البنك المركزي الأردنً , التقرٌر السنوي ,اعداد مختلفة . -المصدر 
  البنك المركزي الأردنً ,النشرة الإحصائٌة السنوٌة , اعداد مختلفة . -

 (  2020 – 2002في الاقتراد الأردني لمسدة )   تحميل سعر الفائدة -0-03

( في الاقتراد 7072الى7007الدشػي مغ عام )( تييخات أسعار الفائجة ومعجل نسػىا 7اذ يػضح الججول )
بسعجل نسػ بمغ )  7008( , اذ ارتفع في عام 6 .5%زان ) 7007الأردني , اذ يلاحع ان سعخالفائجة في عام 

 6.-29,  -75.3(  انخفاضاً في سعخ الفائجة بسعجل نسػ سالب ) 7020 – 7009%( وشيج عاميغ ) 2.8
( , واستسخ الارتفاع 1.8% (  ونسا بسعجل )%3.5ليرل ) 7022ي عام % ( , وعاود ارتفاع سعخ الفائجة ف

% (, في حيغ انخفس سعخ الفائجة في عام 22.8%( بسعجل نسػ بمغ ) 4.3ليرل الى ) 7027حتى عام 
%( , في 11.8-%(  بسعجل نسػ بمغ ) 3.8بيجف تحفيد الائتسان السقجم لمقصاع الخاص ليرل الى ) 7023

( وذلظ مغ اجل تحفيد الاستثسار وتػفيخ الائتسان الكافي 3% اكثخ ليرل الى ) انخفس 7024حيغ عام 
%( ,واستسخ سعخ الفائجة بالتقمب بيغ الارتفاع و  20-لسختمف الأنذصة ليرل معجل نسػ سعخ الفائجة الى )

اذ   7028و 7027و حدب متصمبات الػضع الاقترادي ليعاود الارتفاع في   7026 – 7025الانخفاض في 
 ارتفع معجلات أسعار الفائج

 ملٌون دٌنار 



Al-Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics Vol. 19 (No.1) 2023 
P
P. 83-102 

 

Al-Ghari Journal of Faculty 

of Administration and Economics 

 

  
 

 
92 

( , في حيغ انخفس سعخ الفائجة في   45.5, 18.8 %%(  وزانت معجلات الشسػ )  4.8- 4ة لترل بيغ )
. بمغ معجل الشسػ  7070%( والحي لع يتييخ عغ عام  (5.2 7072ليرل في عام   7072 - 7029ػام الأع

 % ( .  5.7-( ) 7072- 7007السخزب لدعخ الفائجة لمسجة )

 (   2020 – 2002( سعر الفائدة في الاقتراد الأردني لمسدة ) 2الجدول )

 معذل النمو% سعر الفائذة  السنت  معذل النمو% سعر الفائذة  السنت 

2007 5.6   2015 3.5 16.7 

2008 5.7 1.8 2016 2.8 -21.4 

2009 4.2 -25.3 2017 4.0 45.5 

2010 3.4 -19.6 2018 4.8 18.8 

2011 3.5 1.8 2019 4.0 -15.8 

2012 4.3 22.8 2020 2.5 -37.5 

2013 3.8 -11.8 2021 2.5 0.0 

 %5.20-   النمو المركب  معذل 20.0- 3.0 2014

 البنك المركزي الأردنً , التقرٌر السنوي  , اعداد مختلفة  . -المصدر
 البنك المركزي الأردنً , النشرة الإحصائٌة السنوٌة , اعداد مختلفة  . -
 

   (2020 – 2002تحميل الائتسان السررفي في الاقتراد الأردني لمسدة )  -7-03

( للاقتراد الأردني , اذ انوُ في عام زان 7072 -7007( تييخات الائتسان لمسجة)3يلاحع مغ الججول ) 
( مميػن ديشار في 17,642( مميػن ديشار في حيغ ارتفع حجع الائتسان الى )14005الائتسان السحمي للاردن )

 -18031كػن مقجارىا بيغ )لي 7072%( , واستسخ بالارتفاع حتى عام 26.0بسعجل نسػىا بمغ ) 7008عام 
  .(  %7.80%( ,  وبمغ معجل الشسػ السخزب ) 16.8 , 2.2( مميػن ديشار بسعجلات نسػ متبايشة بيغ )43400

 ( 2020- 2002( تحميل الائتسان السررفي في الأردن لمسدة ) 0الجدول )
 معذل النمو %  الائتمان  السنت  معذل النمو % الائتمان  السنت 

2007 14006 26.4 2015 30610 6.00 

2008 17642 26.0 2016 31869 4.11 

2009 18032 2.2 2017 33013 3.59 

2010 19260 6.8 2018 35245 6.76 

2011 22345 16.0 2019 37525 6.47 

2012 26103 16.8 2020 40581 8.14 

2013 28348 8.6 2021 43400 6.95 

 %7.80   معذل النمو المركب  1.9 28875 2014

 اعداد الباحثة بالاعتماد على البنك المركزي الأردنً ,  النشرة الاحصائٌة . -المصدر :

 ( 2021 – 2007تحليل التضخم في الاقتصاد الأردني للمدة )  -:5-1

( 200=  7006( تييخات معجل الزخع مقاساً بالخقع القياسي للأسعار عام )4يلاحع مغ خلال الججول )
%( , اذ ارتفع معجل التزخع 104.7الخقع القياسي للأسعار ) 7007, اذ بمغ في عام  7072 – 7007لمفتخات 
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( وزحلظ 119.3%( نتيجة ارتفاع الخقع القياسي للأسعار الى ) 13.9وصل الى ) 7008بذكل زبيخ في عام 
) البشك   2990عام ارتفاع أسعار الدمع و الخجمات اذ ان ىحا معجل التزخع لع يذيجهُ الاقتراد الأردني مشح 

 7072واستسخ التزخع بالتقمب بيغ الدنادة و الشقران الى سشة  .   ( 302 ص 2001السركزي الأردني ,
( ان ذلظ بدبب انعكاساً لتجاعيات جائحة 160.9نتيجة ارتفاع الخقع القياسي للأسعار بسقجار )% (  7.4بسعجل )

, ( 301 ص  2020) البشك السركزي الأردني ,  لسية كػرونا عمى جانبي العخض و الصمب في الأسػاق العا
 % ( . 7.9وبمغ معجل الشسػ السخزب  نحػ )

 ( 2020 – 2002( تطهر معدل التزخم الدشهي في الاقتراد الأردني لمسدة ) 7الجدول )

 السنت 

الرلم المٍاسً 

للأسعار             

6 022  =022 

معذل التضخم 

 السنوي %
 السنت 

المٍاسً الرلم 

للأسعار         

0226=022 

معذل التضخم 

 السنوي %

2007 104.7   2015 146.5 -0.9 

2008 119.3 13.9 2016 145.4 -0.8 

2009 118.5 -0.7 2017 150.1 3.3 

2010 124.5 5.1 2018 155.5 3.6 

2011 130 4.4 2019 156.7 0.8 

2012 136.2 4.8 2020 157.2 0.3 

2013 143.6 5.4 2021 160.9 2.4 

 %2.90   معذل النمو المركب  2.9 147.8 2014

 
 البنك المركزي الأردنً , التقرٌر الاقتصادي السنوي , اعداد مختلفة .-المصدر 

 المملكلة الأردنٌة الهاشمٌة , النشرات الإحصائٌة , اعداد مختلفة .-

  ( 2020 – 2002في الاقتراد الأردني لمسدة )  مؤشر القطاع السررفي تحميل تطهر -23
وىػ احج السؤشخات الفخعية التي تؤثخ عمى مؤشخ الاستقخار السالي الأردني ونتسثل ىحا السؤشخ بعذخمؤشخات 
فخعية التي تسثل متانة الشطام السالي الخئدية لمبشػك اذ انيا تعبخ عغ الجػانب الخئيدية في أداء البشػك التي 

ءة راس السال )التي يكػن تأثيخىا  إيجابي عمى السؤشخ التجسيعي حيث ان زفاءة راس السال تعدز مغ تتسثل بكفا
قجرة البشػك في مػاجية الرجمات و السخاشخ التي يتعخض ليا الجياز السرخفي و مغ ثع تػفخ حساية أمػال 

كدياً ( , و الديػلة )اذ ان السػدعيغ( , و جػدة الأصػل ) التي تؤثخ عمى مؤشخ الاستقخار السالي بذكل ع
تاثيخىا إيجابي عمى السؤشخ الاستقخار السالي اذ ان زنادة الديػلة لجى السرارف زمسا أدى الى تحدغ مؤشخ 
الاستقخار السالي ( , واخيخاً مؤشخ الخبحية ) يكػن تاثيخىا إيجابي ايزاً عمى القصاع السرخفي و تحديغ مؤشخ 

. حيث ان ىحهِ السؤشخات مػضحة سابقاً  (  3200ص  2020قد الدولي , ) صشدوق الشالاستقخار السالي (
بذكل مفرل , ولاشظ ان ارتفاع مؤشخ القصاع السرخفي او انخفاضيا يعتسج عمى ىحهِ السؤشخات , وحجد البشظ 

 7007( انوُ في عام 5%  مغ السؤشخ التجسيعي اذ نلاحع مغ الججول ) 50الأردني وزن القصاع السرخفي 
نتيجة   7008( عام   0.250( وانخفزت قيسة السؤشخ لترل ) 0.320كان معجل مؤشخ القصاع السرخفي ) 

صعػد الأسعار و انييار الشطام الاقترادي العالسي  وتقميل الديػلة انخفاض في زفاية راس السال  وعاد ليختفع 
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( نتيجة ارتفاع السػجػدات وانخفاض ندبة الػدائع وحيث انوُ استصاع القصاع  0.370ليرل ) 7009عام 
لمشسػ السػجػدات  7009حقق بشدبة اقل مقارنة بعام  7020خفي مغ تحقيق ندب الشسػ ايزاً حتى عام السر

الى  7022( وانخفزت قيسة السؤشخ في عام  0.765الى ) 7020ليرل ندبة مؤشخ القصاع السرخفي 
اع السرخفي نتيجة انخفاض ىامر سعخ الفائجة  والحي أدى الى انخفاض الخبحية وانخفاض مقجار القص 7023

(  0.255ارتفع مؤشخ القصاع السرخفي لترل ندبةُ ) 7024( , وفي عام  0.700 – 0.290ليرل بيغ )
وذلظ لتحدغ زفاءة راس السال و قػة الجياز السرخفي لترجي الرجمات والسخاشخ وارتفاع مدتػى الخبحية 

بشدبة  7025ع السرخفي حتى عام نتيجة ارتفاع ىامر معجل الفائجة واستسخ ىحا الارتفاع  في مؤشخ القصا
ليرل في  7072 – 7027و استسخ ىحا السؤشخ بالتقمب شيمة السجة  7026(  ثع انخفس في عام  0.785)

( و جاء ذلظ نتاج جائحة زػرونا و انعكاسيا عمى عسل القصاع السرخفي بذكل زبيخ 0.720الى ) 7072عام 
سمباً عمى القصاع السرخفي . بمغ  معجل الشسػ السخزب لسؤشخ  بدبب الإجخاءات الػقائية الذجيجة و التي انعكدت

 % ( .  7.77-)  7072 – 7007القصاع السرخفي لمسجة 

 ( 2021 – 2007(   المؤشر التجميعي للاستقرار المالي في الاردن لمدة ) 5جدول )

 مؤشر السوق المالٍت مؤشر الالتصاد الكلً مؤشر المطاع المصرفً معذل النمو المؤشر التجمٍعً  السنت

2007 0.64   0.320 0.250 0.070 

2008 0.5 -21.9 0.250 0.195 0.055 

2009 0.64 28.0 0.320 0.250 0.070 

2010 0.53 -17.2 0.265 0.207 0.058 

2011 0.38 -28.3 0.190 0.148 0.042 

2012 0.36 -5.3 0.180 0.140 0.040 

2013 0.4 11.1 0.200 0.156 0.044 

2014 0.51 27.5 0.255 0.199 0.056 

2015 0.57 11.8 0.285 0.222 0.063 

2016 0.49 -14.0 0.245 0.191 0.054 

2017 0.46 -6.1 0.230 0.179 0.051 

2018 0.46 0.0 0.230 0.179 0.051 

2019 0.55 19.6 0.275 0.215 0.061 

2020 0.44 -20.0 0.220 0.172 0.048 

2021 0.42 -4.5 0.210 0.164 0.046 

 معدل النمو

 2.77- 2.77- 2.77-   2.77-  المركب

 
 . 0202صندوق النقد العربً , تقرٌر الاستقرار المالً فً الدول العربٌة  -المصدر 

 قياس اثر الردمات الشقدية في مؤشر القطاع السررفي  -ثانياً 3
لمسجة )  ردنالشقجية في الاستقخار السالي في دولة الاىحا السبحث يتشاول دراسة قياس وتحميل اثخ الرجمات 

, اذ تتزسغ ىحهِ الجراسة مجسػعة مغ الاختبارات    Eviews 9( اذ انوُ سيتع استخجام بخامج  7072 – 7007
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(  VARالقياسية مشيا اختبار استقخارنة الدلاسل الدمشية  ) جحر الػحجة (  , و تحميل نتائج الانحجار الحاتي ) 
التي  ( , VD( و تحميل مكػنات التبايغ )  IRF, وتحميل دوال استجابة الشبزة ) ختبار التػزنع الصبيعي ,و ا

  متييخاتيا
 f ( M2 , CPI ,CR  R)  BI= . 

 (  VDFاختبار استقرارية الدلاسل الزمشية ) جذر الهحدة ( )  -اولًا :

فػلخ السػسع (  –الدلاسل الدمشية يجب اجخاء اختيار جحر الػحجة ) اختبار ديكي  مغ اجل معخفة مجى استقخارنة
( اذ تذيخ الشتائج ان الدلاسل 6, اذ وبعج اجخاء الاختبار لسعخفة استقخارنة الستييخات , اذ نلاحع مغ الججول )

قاشع و اتجاه عام او % سػاء بػجػد قاشع او 20% و 5استقخت عشج مدتػى معشػنة   الستييخات لجسيع الدمشية
, لحلظ تع اخج الفخوق الأولى و تبيغ ان I(0)متكاممة مغ الجرجة وتكػن (  CPIعجى )كمييسا او بجونيسا 

سػاء بػجػد قاشع او قاشع و اتجاه عام او % 2او  % 20% او 5الستييخات استقخت عشج مدتػى معشػنة 
 . I(1)كمييسا او بجونيسا و تكػن متكاممة مغ الجرجة 

 ( في الاردنADF( اختبار جذر الوحدة الموسع ) 6الجدول )

 At Level 

  BI M2 CR CPI R 

With Constant t-Statistic -2.8064 -2.8848 -0.8449 -1.1949 -3.3271 

 Prob.  0.0706  0.0603  0.7877  0.6616  0.0235 

  * * n0 n0 ** 

With Constant & Trend  t-Statistic -2.9097 -2.7039 -4.4305 -1.9617 -3.7259 

 Prob.  0.1752  0.2428  0.0081  0.5951  0.0377 

  n0 n0 *** n0 ** 

Without Constant & Trend  t-Statistic -0.6278 -2.5405 -0.8109  1.8780 -1.3759 

 Prob.  0.4359  0.0133  0.3541  0.9828  0.1529 

  n0 ** n0 n0 n0 

 At First Difference 

  d(BI) d(M2) d(CR) d(CPI) d(R) 

With Constant t-Statistic -3.3057 -4.1219 -8.0744 -3.6440 -2.8425 

 Prob.  0.0246  0.0038  0.0000  0.0114  0.0657 

  ** *** *** ** * 

With Constant & Trend  t-Statistic -3.1993 -5.0121 -3.9586 -3.4958 -2.8118 

 Prob.  0.1056  0.0023  0.0266  0.0600  0.2053 

  n0 *** ** * n0 

Without Constant & Trend  t-Statistic -3.3664 -3.9798 -8.3365 -2.9067 -2.7552 

 Prob.  0.0016  0.0003  0.0000  0.0053  0.0078 

  *** *** *** *** *** 

 .  Eviews 9من اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج  -المصدر :

 % .0% , ) ***( عند مستوى معنوٌة 5% , )**( عند مستوى معنوٌة 01)*( عند مستوى  معنوٌة 

Lag Length based on SIC- 

Probability based on MacKinnon (1996) one-sided- 
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 VAR ( )Vector Autoregressionتحميل نتائج الانحدار الذاتي )  -ثانياً 3
Estimates)  

( لستييخات الأنسػذج يجب معخفة عجد فتخات التخمف الدمشي السثمى لستييخات  VARقبل اجخاء تحميل أنسػذج )
التخمف الدمشي  ( لاسيسا يتع تحجيج فتخات7الجراسة , اذ بعج اجخاء الاختبار زانت الشتائج زسا في الججول )

( اذ ان فتخات التخمف السثمى ىي السجة   LR , FPE , AIC , SC , HQبالاعتساد عمى خسدة معاييخ وىي ) 
 ( .2التي تقابل اقل قيسة مػجػدة في السعاييخ السحزػرة ىي )

 للاردن(  VAR( التخلف الزمني  الأمثل لأنموذج الانحدار الذاتي ) 7الجدول )

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
0 -221.6236 NA   7.375529  16.18740  16.42529  16.26013 

1 -69.52928   239.0054*   0.000871*   7.109234*   8.536596*   7.545593* 

 . Eviews 9من اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج   -المصدر :

* indicates lag order selected by the criterion 
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 
FPE: Final prediction error 
AIC: Akaike information criterion 
SC: Schwarz information criterion 
HQ: Hannan-Quinn information criterion 

 

 

 

 الأنسهذج السقدر في الأردن  ( استقرارية0الذكل )
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( ان المعاملات اصغر من الواحد أي ان جمٌع الجذور تقع داخل دائرة 0ونلاحظ من الشكل )

 .  الواحدة مما ٌعنً ان الأنموذج خالً من مشكلة الارتباط الذاتً او عدم ثبات التباٌن

( , وبعد تقدٌر (VARبعد معالجة  استقرارٌة السلاسل الزمنٌة ننتقل الى تقدٌر و تحلٌل أنموذج 

 ( .8الانموذج كانت النتائج كما موضحة فً الجدول )

 ( لمستغيرات الدراسة في الاردن VARالذاتي )  ( متجو الانحدار1الجدول )

 BI M2 CPI CR R المتغٌر 

      
      

BI(-1)  0.405982  1.065643  2.739447  47.07384  1.652754 

  (0.15663)  (15.7334)  (15.3233)  (29.5774)  (3.29785) 

 [ 2.59197] [ 0.06773] [ 0.17878] [ 1.59155] [ 0.50116] 

      

M2(-1)  0.004798  0.823705 -0.253963 -0.586201 -0.086786 

  (0.00177)  (0.17829)  (0.17364)  (0.33516)  (0.03737) 

 [ 2.70305] [ 4.62011] [-1.46259] [-1.74900] [-2.32233] 

      

CPI(-1)  0.000949  0.012036  0.895894 -0.121253 -0.020812 

  (0.00042)  (0.04233)  (0.04123)  (0.07958)  (0.00887) 

 [ 2.25211] [ 0.28434] [ 21.7311] [-1.52374] [-2.34560] 

      

CR(-1) -0.003433 -0.027308  0.170781  1.103407  0.035535 

  (0.00122)  (0.12240)  (0.11921)  (0.23009)  (0.02566) 

 [-2.81729] [-0.22311] [ 1.43266] [ 4.79547] [ 1.38510] 

      

R(-1)  0.027205  0.553641 -0.530131 -2.721198  0.654280 

  (0.00708)  (0.71109)  (0.69256)  (1.33679)  (0.14905) 

 [ 3.84305] [ 0.77858] [-0.76547] [-2.03562] [ 4.38964] 

      

C -0.099332 -2.943307  18.18297  18.66728  4.043102 

  (0.07794)  (7.82936)  (7.62529)  (14.7185)  (1.64109) 

 [-1.27442] [-0.37593] [ 2.38456] [ 1.26829] [ 2.46366] 

      
      

 R-squared  0.800105  0.866800  0.988362  0.774530  0.838509 

 Adj. R-squared  0.754675  0.836527  0.985717  0.723287  0.801807 

 Sum sq. resids  0.006969  70.32126  66.70326  248.5198  3.089594 

 S.E. equation  0.017799  1.787854  1.741254  3.361005  0.374748 

 F-statistic  17.61161  28.63299  373.6619  15.11483  22.84613 

 Log likelihood  76.44783 -52.62245 -51.88297 -70.29673 -8.871971 

 Akaike AIC -5.031988  4.187318  4.134498  5.449766  1.062284 

 Schwarz SC -4.746516  4.472791  4.419970  5.735239  1.347756 

 Mean dependent  0.241607  7.160714  141.2964  8.941607  3.769643 

 S.D. dependent  0.035935  4.421902  14.56957  6.389319  0.841773 

 .  9Eviewsبرنامج  من اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات  -المصدر :

 ][Standard errors in ( ) & t-statistics in 
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( يبيغ ان ىشاك خسدة نساذج للانحجار الحاتي لمستييخات الاقترادية الخاصة بيحه الجراسة فالانسػذج 8الججول )
 % اذ ان قيسة 5وىػ معشػي عشج مدتػى ( و الستييخ نفدوُ  (BIالأساسي الأول يبيغ ان ىشاك علاقة شخدية بيغ

t( 2.7( اكبخ مغ القيسة الججولية البالية ) 7.5السحتدبة البالية  )  أي ان زنادة مؤشخ القصاع السرخفي لفتخة
% ( وىحا مصابق لمشطخنة 0.405 % يؤدي الى زنادة مؤشخ القصاع السرخفي بشدبة )2الدابقة بشدبة  

وىػ معشػي  ( في الفتخة الحالية (BIعمىإيجابي (  لمفتخة الدابقة يكػن تأثيخىا ( M2الاقترادية , وزحلظ  متييخ 
أي ان زنادة ( 2.7( اكبخ مغ القيسة الججولية البالية ) 7.703السحتدبة البالية )t % اذ ان قيسة 5عشج مدتػى 

(M2)  زنادة % تؤدي الى2بشدبة BI)(. اما الستييخ  0.0047)( بشدبة%CPI)  ُفي الفتخة الدابقة زان تأثيخه )
( اكبخ مغ القيسة الججولية 7.75السحتدبة البالية )t % اذ ان قيسة 5وىػ معشػي عشج مدتػى ( (BIايجابياً عمى

في الفتخة الحالية القصاع السرخفي % يؤدي الى زنادة مؤشخ 2( بشدبة   CPIأي ان زنادة ) ( 2.7البالية ) 
( (BIفأن علاقتوُ مع الستييخ  (CR)اما الستييخ ا مصابق لمشطخنة الاقترادية, و ىح% ( 0.000949 بشدبة )

القصاع % يؤدي الى انخفاض مؤشخ 2ىي علاقة عكدية في الفتخة الدابقة أي ان زنادة سعخ الفائجة بشدبة 
في  (R). اما متييخ وىحا مخالف لشطخنة الاقترادية  %( في الفتخة الحالية 0.003433-)بشدبة السرخفي 

( 3.8السحتدبة البالية )t % اذ ان قيسة 5وىػ معشػي عشج مدتػى ( (BIالفتخة الحالية يكػن تأثيخهُ إيجابي عمى
( بشدبة ( BI % يؤدي الى زنادة2( لمفتخة الدابقة بشدبة Rأي ان زنادة )( 2.7اكبخ مغ القيسة الججولية البالية ) 

%( أي ان ىحهِ الستييخات  0.800205) R2)الأنسػذج ) % ( . زانت القجرة التفديخنة ليحا 0.027205 )
( والشدبة الستبقية تفدخىا متييخات أخخى غيخ داخمة في (BI%( مغ التييخات  التي تحجث في0.800205تفدخ)

%( و الأنسػذج  27.62262السحتدبة ) F, وزانت قيسة %  ( R-2)( )0.754675الانسػذج , وزانت قيسة  
 السحتدبة اكبخ مغ الججولية .  Fمعشػي لان 

 (  VARاختبار التهزيع الطبيعي ) -ثالثاً 3
( اختبار التػزنع الصبيعي لمشسػذج السقجر , الحي عمى اختبار جسيع ارقام الستييخات التي 9نلاحع في الججول )

 .تكػن اكبخ مغ مدتػى السعشػنة التي تشز عمى قبػل فخضية العجم و رفس الفخضية البجيمة  

 (في الاردن VAR( اختبار التهزيع الطبيعي لأنسهذج ) 2الجدول )
Component Jarque-Bera df Prob. 

    
    1  0.513869 2  0.7734 

2  1.778730 2  0.4109 

3  1.506740 2  0.4708 

4  1.132985 2  0.5675 

5  0.612560 2  0.7362 
    
    Joint  5.544885 10  0.8519 
    

 . 9Eviews من اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج -المصدر  :
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 (  IRFتحميل دوال استجابة الشبزة )  -خامداً 3

لرجمة مفاجئة بشدبة الانحخاف معياري و احج في الستييخ نفدوُ و الستييخات   BI( استجابة 20يػضح الججول )
لمرجمة الييخ متػقعة في الستييخ نفدوُ لعذخ فتخات فأنيا زانت   BIالسدتقمة الأخخى , اذ نلاحع ان استجابة 

لايػجج  M2إيجابية في الفتخة الأولى واستسخت الى نياية السجة. في حيغ يكػن تأثيخ صجمة عخض الشقج الػاسع 
وتحػل الى  ليا تأثيخ في السجةالأولى  ونكػن ثأثيخىا إيجابي في السجة الثانية  واستسخت الى نياية السجة الخابعة

سالبة في السجة الخامدة ليدتسخ الى نياية السجة أي انيا تدبب صجمة سمبية في مؤشخ القصاع السرخفي. في 
صجمة إيجابية في يدبب لايػجج لوُ تأثيخ في السجةالأولى ثع   CPIحيغ ان الخقع القياسي لاسعار السدتيمظ 

ليتحػل سمبي في الفتخة التاسعة واستسخت  امشةية السجة الثفي السجة الثانية وندتسخ ىحا الأثخ الى نيا  BIمؤشخ 
ثع يطيخ تأثيخىا في  BIلايػجج ليا تأثيخ في السجة الأولى  عمى CR الى نيادية السجة . أما صجمة الستييخ 

حجوث صجمة سمبية في السجة الثانية  و الثالثة  ليتحػل إيجابي في السجة الخابعة وتدتسخ الى نياية السجة. 
الثانية  الحي يكػن تأثيخهُ صفخ في السجة الأولى عمى مؤشخ القصاع السرخفي ثع يكػن إيجابي في السجةR حلظ وز

 و استسخت الى نياية السجة الثامشة ومغ ثع يتحػل تأثيخىا سمبي في السجة التاسعة واستسخ ىحا التأثيخ حتى نياية . 

 بانحراف معياري و احد في الاردن( استجابة متغيرات الدراسة لحدوث صدمة 00الجدول )
 Response of BI: 

 Period BI M2 CPI CR R 

      
      

 1  0.017799  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.012792  0.004986  0.005834 -0.001841  0.005504 

 3  0.008022  0.004675  0.008755 -0.000775  0.008161 

 4  0.004310  0.001452  0.009041  0.001343  0.008422 

 5  0.001934 -0.002599  0.007469  0.003270  0.007080 

 6  0.000786 -0.006028  0.004954  0.004378  0.004972 

 7  0.000551 -0.008089  0.002299  0.004525  0.002791 

 8  0.000848 -0.008638  5.96E-05  0.003884  0.000991 

 9  0.001341 -0.007932 -0.001483  0.002774 -0.000215 

 10  0.001788 -0.006425 -0.002283  0.001527 -0.000814 

      
 Cholesky Ordering: BI M2 CPI R CR 

 . 9Eviewsمن اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج 

 Cholesky Ordering: BI M2 CPI R CR 

 

 (  VDتحميل مكهنات التباين )  -سادساً 3

( حيث  BI , M2 ,CPI , R CR( يبيغ نتائج تحميل مكػنات التبايغ الخاص بستييخات الجراسة ) 22الججول )
يأخح زل متييخ عمى حجى لسعخفة الرجمات التي تحجث في متييخات الأنسػذج , في حيغ العسػد الثاني مغ 

 اما بقية الاعسجة فتسثل ندبة تبايغ زل متييخ مغ التبايغ الكمي .   S.Eالججول يبيغ الخصأ السعياري 
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في السجة الأولى عشج حجوث  BI% ( مغ مكػنات التبايغ في  100.0000يفدخ ) BIاذ نلاحع بان متييخ 
%( في نياية السجة , أما 37.52932 )صجمة بانحخاف معياري واحج في الستييخ نفدوُ ثع يأخح بالتخاجع ليرل 

في السجة الأولى اما في السجة الثانية فأنوُ يفدخ  BIفأنوُ لايفدخ شيئاً مغ مكػنات التبايغ لستييخ  M2الستييخ 
( عشج حجوث % 21.98975(  مغ مكػنات التبايغ وندتسخ بالدنادة في السجة العاشخة الى )4.338580 %)

في السجة BI فأنوُ لايفدخ شيئاً  مغ مكػنات التبايغ لستييخ  CPIيخ صجمة بانحخاف معياري واحج, أما الستي
( مغ مكػنات التبايغ وندتسخ بالدنادة في السجة العاشخة 5.939282%الأولى اما في السجة الثانية فأنوُ يفدخ )

زحلظ لايفدخ شيئاً مغ  CR( عشج حجوث صجمة بانحخاف معياري واحج , اما الستييخ %28.67279الى )
%( مغ مكػنات 0.592577 في السجة الأولى اما في السجة الثانية فأنوُ يفدخ ) BIػنات التبايغ لستييخ مك

% ( عشج حجوث صجمة بشدبة انحخاف 5.324749وتدتسخ بالدنادة في السجة العاشخة الى ) BIالتبايغ لستييخ 
في السجة الأولى أما في السجة  BIخ لايفدخ شيئاً مغ مكػنات التبايغ لستييR% , في حيغ ان الستييخ 2معياري 

( عشج حجوث %26.49439% ( وتدتسخ بالدنادة في السجة العاشخة الى )5.786400 الثانية فأنوُ يفدخ )
 صجمة بانحخاف معياري واحج  .

 ( 2020-2002لمسدة ) ( تحميل مكهنات التباين لستغيرات الدراسة في الأردن 00الجدول )
 Variance Decomposition of BI: 

 Period S.E. BI M2 CPI CR R 

 1  0.017799  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.023937  83.84421  4.338580  5.939282  0.591527  5.286400 

 3  0.028338  67.83789  5.817510  13.78283  0.496837  12.06493 

 4  0.031276  57.58985  4.991260  19.67079  0.592132  17.15596 

 5  0.033246  51.30597  5.028539  22.45553  1.491544  19.71842 

 6  0.034795  46.89098  7.591844  22.52797  2.944977  20.04424 

 7  0.036194  43.35991  12.01182  21.22383  4.284877  19.11957 

 8  0.037435  40.58288  16.55298  19.83968  5.081962  17.94250 

 9  0.038420  38.65214  19.97809  18.98520  5.346395  17.03818 

 10  0.039099  37.52932  21.98975  18.67179  5.314749  16.49439 

 . 9Eviewsمن اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات  -المصدر :

 الاستشتاجات و التهصيات 
 الاستشتاجات 

ان الاقتراد الأردني ضعيف السػارد لاسيسا انوُ يعتسج عمى الإعانات الخارجية وىحا يجعموُ اكثخ عخضةً  -0
 لكثيخ مغ الرجمات الشقجية و الرجمات الخارجية التي تدبب زعدعة استقخار القصاع السرخفي .
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( لػصف الدمػك الجيشاميكي لمدلاسل الدمشية , اذ ان مغ  VARاستخجم اختبار أنسػذج الانحجار الحاتي ) -7
خلال الجراسة يبيغ ان ىشاك علاقة عكدية بيغ الائتسان و مؤشخالقصاع السرخفي , أي زمسا ارتفع الائتسان بشدبة 

 ( . 0.003433-)% أدى الى انخفاض مؤشخ الاستقخار السالي بشدبة 2

صجمة بانحخاف معياري واحج سيؤدي الى زنادة ضعيفة في مؤشخ تذيخ دوال استجابة الشبزة ان حجوث  -3
 % ( في الدشة الأولى ونتشاقز التاثيخ الى نياية السجة العاشخة . 0.017799 القصاع السرخفي بشدبة )

%( مغ التبايغ في 200.0000ان دوال تحميل مكػنات التبايغ ان متييخ مؤشخ  القصاع السرخفي تفدخ )  -4
العذػائي في السجة الأولى عشج حجوث صجمة بانحخاف معياري واحج و سيدتسخ بالانخفاض حتى أخصاء التشبؤ 

 % ( في السجة العاشخة . 37.52932يربح يفدخ نحػ )

 التهصيات 

يشبيي الاىتسام بسذكمة الرجمات الشقجية و ما تحجثوُ مغ تأثيخ في مؤشخ القصاع السرخفي الأردني عغ  -0
السخزدي بتصػنخ الػسائل و الأدوات التي تسكشيا مغ اكتذاف الرجمات الشقجية قبل وقػعيا شخنق قيام البشظ 

 فزلًا عغ استخجام السعالجات لتخمز مغ تمظ الرجمات  الشقجية او الاقترادية القائسة .

أنػاعيا يشبيي استخجام الجراسات  الحجيثة التي تيتع بجراسة العلاقة لمػصػل الى معالجة الرجمات بسختمف  -7
 خاصة الرجمات الشقجية و ما تدببوُ مغ ثأثيخ عكدي عمى  استقخار الشطام السالي لمقصاع السرخفي الأردني  .

, فزلًا عغ عجم الاعتساد عمى الإعانات الخارجية التي قج  تصػنخ مػاردىا الاقترادية و الاعتساد عمييا  -3
 تعخضيا لكثيخ مغ الرجمات الجاخمية و الخارجية .

تصػنخ القصاع السرخفي و تقػنتو عغ شخنق قيام البشظ السخزدي بدنادة ندبة الاحتفاظ بالاحتياشي القانػني  -4
 ولتقػنة الديػلة ليا لسػاجية الرجمات الشقجية و معالجتيا .
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 السرادر و السراجع

  السراجع العربية -اولًا 3

التجسيعي للاستقخار السرخفي في العخاق , بحث احسج ,إيياب فاضل , دور الدياسة الشقجية في السؤشخ  -2
( , JAFS( , مجمة دراسات محاسبية ومالية ) 7027-7020تصبيقي في البشظ السخزدي العخاقي لمسجة )

 . 7029,  49, العجد  24مجمج 
 .  7008البشظ السخزدي الأردني , التقخنخ الاقترادي الدشػي ,  -7
 .   7070البشظ السخزدي الأردني , التقخنخ الاقترادي الدشػي ,  -3
 .  7027البشظ السخزدي الأردني , التقخنخ  الاقترادي الدشػي ,  -4
الجػاري  , مشاضل عباس و آخخون , أثخ الرجمات الشقجية في الشاتج السحمي الإجسالي في اليابان ,  -5

 .  7027,  70لعجد مجمة زمية التخبية لمبشات لمعمػم الإندانية , ا
حيجر, فاخخ عبج الدتار,التحميل الاقترادي لتييخات أسعار الأسيع مشيج الاقتراد الكمي, دار السخنخ  -6

 . 7007لشذخ, الخناض, 

(, 7025-2988خػششاو , صباح صابخمحمد,  قياس وتحميل الرجمات الشقجية في الاقتراد العخاقي لمسجة) -7
 .7027, 27, العجد 9الاقترادية والادارنة, مجمجمجمة جامعة الانبار لمعمػم 

درونر, عمي اياد وحديغ ديكان, اثخ الرجمات الشقجية عمى سػق الأسيع في العخاق )العخاق,الأردن(  -8
, 4, العجد9دراسو مقارنة, مجمة زميو الإدارة والاقتراد لمجراسات الاقترادية والادارنة والسالية, مجمج 

7027 . 
د حدغ عمي,اثخ الرجمات الشقجية في سػق الأوراق السالية دراسو تصبيقية في العخاق الخبيعي ,عمي ايا -9

(, رسالة ماجدتيخ مقجمة الى زمية الإدارة و الاقتراد , جامعة بابل, 7025-7009والأردن لمسجة)
7027  . 

رخفي في الداعجي , ضياء عبج الخزاق حدغ , مدار الدياسة السالية واثخىا في مؤشخات الاستقخار الس -20
 .  7028العخاق , رسالة ماجدتيخ مقجمة الى مجمذ زمية الادارة والاقتراد ,جامعة بيجاد , 

 .  7072صشجوق الشقج الجولي , تقخنخ الاستقخار السالي في الجول العخبية ,  -22
اليالبي ,عبج الحديغ جميل , و مصػق ,ليمى بجيػي, العلاقة التبادلية بيغ الرجمات الشقجية وأسعار  -27

 . 7024, 23, العجد2لرخف في مرخ, مجمة الكػت لمعمػم الاقترادية والإدارنة, مجمج ا
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اليالبي ,عبج الحديغ جميل و عباس , رجاء جابخ, أثخ صجمات عخض الشقج وسعخ الرخف في سمػك  -23
ة مؤشخات سػق الأوراق السالية في نيجيخنا, مجمة زمية الإدارة والاقتراد لمجراسات الاقتراديو والإدارن

 .7028, 3, العجد 20والسالية, السجمج 
شاكخ , تحميل العلاقة بيغ الذسػل السالي والاستقخار السرخفي ) دراسو تصبيقية  ,رنام فاضل  الفتلاوي  -24

 . 7029,  63, العجد  26( , السجمة العخاقية لمعمػم الادارنة , السجمج  7026-7020في العخاق لمسجة 
دياسة الشقجية في الاستقخار الاقترادي تجارب دول مختارة, اشخوحة كاضع, ايسان عبج الخحيع,اثخ ال -25

 .7026دزتػراه مقجمة الى زمية الإدارة و الاقتراد , جامعة زخبلاء, 
محدغ, ميا مدىخ , اختبار الاستقخار السالي لمقصاع السرخفي في العخاق عمى وفق الشدب السعيارنو  -26

,  97قترادية والادارنة , جامعة السدتشرخنة , مجمج ( , مجمة العمػم الا7023 -7009خلال السجة )
7026  . 

مصػق ,ليمى بجيػي خزيخ, الرجمات الشقجية وأثخىا في أسعار الرخف لسرخ والعخاق دراسة تحميمية ,  -27
 . 7023أشخوحة دزتػراه مقجمة الى زميةالادارة والاقتراد , جامعة الكػفة , 

 – 2980ت الشقجية في الشسػ الاقترادي للارجشتيغ لمسجة ) نجع , رفاه عجنان و آخخون , أثخ الرجما -28
 . 7072( , زمية الحجباء الجامعة , 49( , بحػث مدتقبمية ) 7028

, أثخ الرجمات الشقجية عمى الشاتج السحمي و الخزاق  , نػر عبج الػىاب عبجىػدان, سػسغ زخنع ,  -29
,  73, العجد  2خ , جامعة القادسية, السجمج ( , مجمة الجناني 7028 -7004الإجسالي في العخاق لمسجة )

7072  . 
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