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  المستخلص
يعــد كــل مــن ســعر الصــرف وعــرض النقــود مــن ادوات السياســة النقديــة الهامــة والــتي تشــكل جانــب اساســية مــن السياســة الاقتصــادية للدولــة      

, حيـــث ان السياســـة النقديـــة تعتـــبر ركيـــزة أساســـية يعتمـــد عليهـــا الاقتصـــاديويعتمـــد عليهـــا لتحقيـــق الغـــاʮت الاقتصـــادية ومـــن اهمهـــا تحقيـــق النمـــو 
ســتقرار النقــدي والاقتصــادي مــن هــذا المنطلــق تشــكل الهــدف مــن هــذا البحــث وهــو الاثــر الــذي تمارســه بعــض ادوات السياســة النقديــة لتحقيــق الا

ـــد علـــــى النمـــــو  ـــرف وعـــــرض النقــ ـــعر الصــ ـــاديوالمتمثلـــــة ب ســ ـــة وتوصـــــل  الاقتصــ ـــد علـــــى هـــــذه السياســ في الاردن وهـــــل أن الاقتصـــــاد الاردني يعتمــ
 الاقتصــادتمثـل ϥن ادوات السياســة النقديــة موضـع الدراســة تعتــبر واحـدة مــن السياســات الهامـة ولهــا آثــر مباشـر علــى البـاحثون إلى أهــم اســتنتاج والم

ـــيرين فســـــرا  ـــود فعالــــة ذلـــــك لان متغـ ـــرض النقــ ـــرف وعـ ـــعر الصــ ـــة في الاردن والمتمثلـــــة بسـ ــة النقديـ ـــن السياســـ ــارة مـ ـــيرات المختـــ % مـــــن 52اذ ان المتغـ
  لي الاجمالي.التغيرات التي تحدث في الناتج المح

  .الناتج المحلي الاجمالي - السياسة النقدية  - عرض النقود  - الكلمات المفتاحية: سعر الصرف 
Abstract:  
The exchange rate and money supply are important monetary policy tools. They are not 
only forming an essential part of the country's economic policy but also achieving 
economic goals; economic growth as a crucial goal depends on them. The monetary 
policy as an essential pillar depends on them to achieve monetary and economic stability. 
From this point of view this research is aim to demonstrate the impact of some monetary 
policy tools, represented by money supply and exchange rate on the economic growth in 
Jordan. Does Jordanian economy depend on this policy? The researchers concluded that 
monetary policy tools are considered as one of the crucial policies that has a direct impact 
on the economy. this can be found clearly in Jordanian economic policy that the selected 
variables of monetary policy in Jordan represented by the money supply and exchange 
rate are effective by means of the two variables illustrate %52 from the changes that 
occur in the gross domestic product (GDP 
Key Words : Exchange rate - money supply - monetary policy - gross domestic product 

  
kovan.germavi@uod.ac  

  
  

  



اثر تغيرات كل من عرض النقد و سعر الصرف على الناتج المحلي الاجمالي في الاردن خلال 

 )2019 - 2005الفترة (
  

  كوفان طه عبدالله
  كاژين عدʭن محمد علي

  جكرخوين علي محمد سليم
 

   | 71  ص:                                                                        "2025 :، السنة14 العدد المالية والاقتصادية"مجلة الحدث للدراسات 

  :قدمةالم 1

الاساسية لارتباطها وϦثرها ʪلعديد من المشكلات الاقتصادية، وانعكاس لأهم تعتبر دراسة موضوع النقود من الدراسات الاقتصادية 
النشاطات الاقتصادية و الاجتماعية، فهي تلعب دوراً أساسياً في الحياة الاقتصادية، حيث أدى تطورها عبر الزمن الى تسهيل عملية 

ات المبادلة بين الأفراد واĐتمعات. وبما أن النظرية الاقتصادية الكلية المبادلة والإنتاج، فمن غير المتصور أستخدام النقود بعيداً عن علاق
ēتم بدراسة النشاط الاقتصادي للمجتمع وذلك بدراسة المتغيرات الاقتصادية الكلية وعلى رأسها الناتج المحلي الإجمالي، بتحليل مختلف 

ية وتحقيق الأستقرار الاقتصادي للمجتمع، ومن هنا جاء هذا البحث العوامل التي تؤثر فيه đدف الوصول الى معدلات نمو اقتصادية عال
للتطرق الى Ϧثير عرض النقود وسعر الصرف على الناتج المحلي الإجمالي، وكيفية قياس عرض النقود، ومحاولة معرفة أهمية الناتج المحلي 

 الإجمالي وطريقة قياسه في الاردن.
  
  . منهجية البحث2

 مشكلة البحث 1.2
عــد النقــاش النظــري والتطبيقــي حــول Ϧثــير عــرض النقــود وســعر الصــرف علــى الأداء الاقتصــادي واحــدًا مــن المحــاور الأساســية في الفكــر ي◌ُ  

الاقتصادي المعاصر. يتمحور الجدل حـول مـدى قـدرة السياسـات النقديـة والآليـات المرتبطـة đـا علـى تشـكيل المتغـيرات الاقتصـادية الحقيقيـة 
ذلــك النــاتج المحلــي الإجمــالي. ومــن هنــا تنبثــق إشــكالية هــذا البحــث في استكشــاف الكيفيــة الــتي يتفاعــل đــا عــرض النقــود  والاسميــة، بمــا في

، ʪعتبــاره نموذجًــا 2019إلى  2005وســعر الصــرف مــع النمــو الاقتصــادي، مــع التركيــز علــى الاقتصــاد الأردني خــلال الفــترة الممتــدة مــن 
 النظرية والتطبيق.لتحليل هذه العلاقة الجدلية بين 

   اهمية البحث 2.2

تنبع أهمية هذه البحث من كوĔا محاولة لإثراء الأدبيات الاقتصادية المتعلقة ʪلموضوع كما أĔا محاولة لإʬرة العديد من النقاط 
 الاقتصادية ذات الاعلاقة.والتساؤلات أمام الباحثين للبحث والدراسة كما يمكن الاستفادة من نتائجها في رسم العيد من السياسات 

  أهداف البحث 3.2

 أستهدف البحث ما يلي:
 تحديد العلاقة بين عرض النقود والناتج المحلي الاجمالي في الاردن.
 تحديد طبيعة العلاقة بين عرض النقود وسعر الصرف في الاردن.

 .  التعرف على مدى فاعلية هذين الاداتين من السياسة النقدية في الاقتصاد الاردني
  البحث ة فرضي 4.2

  تقوم هذه البحث ʪختبار فرضية مفادها وجود علاقة سببية بين عرض النقود وسعر الصرف والناتج المحلي الاجمالي.
 منهجية البحث: 5.2
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اعتمــدت هــذه البحـــث علــى المـــنهج الوصــفي التحليلـــي في جمــع وتصـــنيف وتبويــب البيـــاʭت ووصــف المتغـــيرات وتحليــل الؤشـــرات ذات      
  العلاقة ʪلموضوع، وعلى منهج التحليل الكمي ( القياسي ) في تقدير Ϧثير عرض النقود وسعر الصرف على الناتج المحلي الاجمالي.

 نطاق البحث:  6.2
استعرضــت هــذه البحــث الأدبيــات الخاصــة بتحليــل Ϧثــير عــرض النقــود وســعر الصــرف علــى النــاتج المحلــي الاجمــالي، عمومــا مــع التركيــز      

 ).2019-2005على تحليل الحالة الاردنية تحديداً، وذلك ʪستخدام بياʭت الفترة(
 الدراسات السابقة:

 –قدير بعنوان : العلاقة بــين كميــة النقــود والنــاتج المحلــي الإجمــالي في دولــة قطــر خالد بن حمد بن عبد الله ال 2002دراسة عام  - 1

وقــد تناولــت هــذه الدراســة البحــث في العلاقــة بــين كميــة النقــود والنــاتج دراســة تطبيقيــة ʪســتخدام التكامــل المشــتركج والعلاقــة الســببية. 

بــار التكامـل المشــترك ونمـوذج تصــحيحج الخطـأ، وذلــك لتحديـد العلاقــة بــين المحلـي الإجمــالي في دولـة قطــر ʪسـتخدام منهجيــة ( قرانجـر)، اخت
ــة  ــد دل اختبــــار التكامــــل المشــــترك علــــى وجــــود علاقــــة توازنيــــةج طويلــــة الأجــــل بــــين النــــاتج وكميــ ــل والقصــــير، وقــ المتغــــيرين في الأجـــــــل الطويــ

ــــد وال ــــين كميـــــة النقـ ـــببية بـ ـــاك. علاقـــــة ســ ــ ــــببية أن هن ــــار السـ ـــح اختبـ ــــا وضــ ــود، كمـ ــل النقـــ ــ ــير والطويـ ــ ــــل القصـ ــ ــ ـــالي في الأجـ ـــي الإجمــ نـــــاتج المحلــ
ــارج الســــببية توضـــــــح أن التغــــير في كميــــة النقــــود لا يســــاعد في  تتجــــه مــــن النــــاتج إلى كميــــة النقــــود ولــــيس العكــــس، وبنــــاء علــــى نتيجــــة اختبــ

ـــاتج في تفســـير التغـــيرات الـــتي تحـــ دث في كميـــة النقـــود، في الأجلـــين القصـــير تفســـير التغـــير في النـــاتج المحلـــي، بينمـــا تســـاعد التغـــيرات. في الن
ذج والطويــل، وهــذه النتيجــة تتوافــق مــع )النظريــة الكيتريــة ( الــتي تعتقــد أن النــاتج يحــدد كميــة النقــود ) أي: النقــود متغــير يتحــدد داخــل النمــو 

 لاقتصادية الحقيقة في الاقتصاد القطري.( وعليه فإن كمية النقود لا يمكن استخدامها كأداة للسياسة الاقتصادية للتأثير على المتغيرات ا

طارق محمد الرشــيد، ســامية حســن محمــود( حيــث هــدفت الدراســة إلى معرفــة هــل التغــيرات في الكتلــة النقديــة  2008دراسة عام  - 2

النقديــة في  وتقــوم الدراســة علــى الفرضــية القائلــة أن ســعر الصــرف للجنيــه الســوداني والكتلــةتســاعد في تفســير التغــيرات في ســعر الصــرف؟ 

ــار التكامــــل المشـــــترك  ــتخدمة في ذلــــك منهجيــــة ( جرانجــــر)، واختبــ ــــــدى الطويـــــل، مســ ـــوازن في المـ إطــــار العلاقــــة الســــببية لا يتجهــــان إلى التـ
ونمــوذج تصــحيح الأخطــاء لتحديــد اتجــاه هــذه العلاقــة بــين المتغــيرين في المــدى القصــير والطويــل. ولقــد دلــت نتــائج الاختبــارات أن هنالــك 

 ة سببية ثنائية تتجه من عرض النقود وسعر الصرف ومن سعر الصرف. إلى عرض النقود في المدى القصير.علاق
عبـــد الحــق بـــوعتروس، ومحمد دهـــان ( بعنـــوان :أثــر التغـــير في كميـــة النقـــود علــى النـــاتج المحلـــي في الاقتصـــاد  2009دراســة عـــام  - 3

ة العلاقــة بيــنج كميــة النقــود والنــاتج المحلــي الإجمــالي للاقتصــاد الجزائــري خــلال وقــد هــدفت هــذه الدراســة إلى تحديــد وجــود وطبيعــالجزائــري) 

)، وتحليلهــا، وقـد توصــلت الدراسـة إلى وجــود علاقـة ســببية في اتجــاه واحـد مــن النـاتج المحلــي الإجمـالي. نحــو الكتلــة 2005 -1970الفـترة (
 نقدية والاقتصادية التي كانت منتهجةج خلال فترة الدراسة.النقدية بمفهومها الضيق أو الواسع، وهو ما ينطبق مع السياسة ال

ـــام  - 4 ـــة عـ ــرض النقــــود  2011دراسـ ـــالي وعــ ــــلي الإجمـ ـــاتج المحـــ ــين النـ ــ ـــببية ب ـــة السـ ـــوان العلاقـ ـــرʮ( بعنـ ـــليمان زكـ ـــد الشــــيخ وسـ أحمـ
 وعــرض النقــود ومســتوىج ومســتوى الأســعار)، حيــث هــدفت الدراســة إلى اكتشــاف اتجــاه العلاقــة الســببية بــين النــاتج المحلــي الإجمــالي

تقـول فرضـيات الدراسـة أن التغـير في عـرض النقـود جيسـبب التغـير في مسـتوى الأسـعار، وأن التغـير في الأسـعار هـو الـذي يسـبب الأسعار. 
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ي يســبب التغــير في عــرض النقــود، وأن التغــير في النــاتج المحلــي الإجمــالي يســبب تغــير في عــرض النقــود، وأن التغــير في عــرض النقــود هــو الــذ
ين التغــير في النــاتج المحلــي الإجمــالي .ولقــد اســتخدمت الدراســة منهجيــة ( جرانجــر) الســببية، وتحليــل الارتبــاط المشــتركج ل  لتحديــد العلاقــة بــ
ى المتغــيرات  دلتــدلت نتــائج الاختبــارات أن التوســع في عــرض النقــود لا يلحقــه مباشــرة تغــير في قطــاع الأنتــاج لكنــه يــؤثر مباشــرة  في مســتو 

  الأسعار.

  .  الجانب النظري3
  بعض المفاهيم الأساسية للبحث: 1.3

تعتبر السياسة النقدية من اهم السياسة جالاقتصادية والتي توثر بشكل مباشر على الاقتصاد وهي Ϧخذ بعين الاعتبار هذا التاثير من 
جهتين الأولي علاقة النقود ʪلنشاط الاقتصادى والثانية ما يشكلة الاستقرار النقدي من مناخ ملائم لممارسات النشاط الاقتصادي ومن 

  النقدية .المؤثرة على النشاط الاقتصادي هو عرض النقد وسعر الصرف.  اهم الادوات
السبب الاساسي في تقلبات مستوى الانتاج والعمالة في المدى ألقصير و تقلبات  حيث يرى فيشر ان التغيرات في المعروض النقود هو

رىج المدرسة الكلاسيكية ان زʮدة عرض جالنقود  في المدى القصير اثنا فترات الانكماش الاقتصاد الاسعار في المدى الطويل كما ت
  زʮدة معدلات الناتج المحلي الإجمالي. يتعمل على

المحلي الإجمالي ومعدل نموه، وʪلتالي فقد أعطي لعرض  اما النقديون يعتقدون ان هناك علاقة Ϧثير بين كل من. عرض النقود الى والناتج
الاقتصادي في جالمدى القصير،اما في المدى الطويل فان معدل النمو الاقتصادي يتحدد بعوامل  النقود دورا محورʮ في تحقيق النمو

 ).76: 2018البشرية، الموارد الطبيعية، التقدم التكنولوجي)(محمد،  حقيقية مثل (المواد

 العرض النقدي: 1.1.3
م ) ϥنه : مجموع وسائل الدفع المتاحة. للم money supplyيقصد بعرض النقد(  ـ ـ ـ ض جتمع خلال فترة زمنية معينة أي أنه ي

وزة الأفراد والمشروعات والمؤسسات المختلفة . وقد أخذ مفهوم عرض النقد  ـ ـ ـ بح جميع وسائل الدفع المتاحة في التداول والتيجج 
حتسابه وتجدر الإشارة حيزا واسعا من الجدل بين الاقتصاديين حول إعطائه مفهوم محدد. ومتفق عليه وكذلك حول الآلية المناسبة لا

يه هنا إلى ججأن عرض النقد يعد بمثابة دينا على الجهاز المصرفي أو الجهة التي تتولى. عملية الإصدار. إذ أنه التزاما عليها وحقا لحائز 
واع عديدة هي:118-106، 1990على التصرف ججالمطلق ʪلمبالغ التي بحوزēم(الدليمي،  ـ ـ ـ ن  -). ويقسم عرض النقد إلى أ

رض النقد ʪلمعنىج الضيق- ـ ـ   :(MS1) ع
عرض ويقصد به العملة المتداولة خارج الجهاز المصرفي ʪلإضافة إلى نقود الودائع، أو النقود المصرفية (الودائع الجارية ). وهذا يعني أن 

 إذ أن: MS1= DD + Cالنقد يمكن التعبير. عنه من خلال المعادلة التالية: 
MS1لمعنىʪ الضيق = عرض النقد 
=DD  الودائع الجارية(Demand Deposits)    

C) العملة المتداولة خارج الجهاز المصرفي) =Cash Money ( 
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لاه إن هنالك طرفين يحددان عرض النقد( ـ ـ ـ ـ ع لمركزي والمصارف التجارية (بدوي، MS1يتضح مما ذكر أ ) هما البنك ا
2012 :49.(  

   MS2): عرض النقد ʪلمعنى الواسع (-
) إذ يضم الودائع غير الجارية إلى جانب الودائع الجارية والعملة المتداولة MS1مفهوم لعرض النقد أوسع من المفهوم السابق (وهو 

) مضافا إليه الودائع غير الجارية أشباه النقود كالودائع MS1خارج الجهاز المصرفي، أي أنه يشمل عرض النقد ʪلمعنى الضيق (
رية. ويمكن التع ا ـ ـ ـ خ  بير عن المعنى الواسع لعرض النقد من خلال المعادلة التالية :الاد

MS2= MS1 + TD :حيث إن  
 MS2 = لمعنى الواسعʪ عرض النقد  
  =TD الودائع الزمنية Time Deposits  ،62: 2009(الجانبي وآخرون( 
وذلك بسبب التطور الكبير الذي  ): اتخذت بعض الدول المتقدمة معنى أشمل لعرض النقد،MS3عرض النقد ʪلمعنى الأوسع ( -

واع جديدة  شهدته تلك البلدان في اĐال النقدي والمالي، وتطور الأسواق المالية لديها، وظهور مؤسسات مالية وسيطة وابتكارها لأن
واع من الودائع الأخرى التي تكون ذات آجال طويلة تمت إضافته ا ضمن مكوʭت ومتنوعة من المشتقات المالية. إذ أن هناك بعض الأن

)، وهذه الودائع MS2، وتم استبعادها في الوقت ذاته من مكوʭت عرض النقد ʪلمعنى الواسع( MS3عرض النقد ʪلمعنى الأوسع 
ارف الادخار والإقراض) ، والتي تزيد  ـ ـ ـ ص تكون مودعة لدى المؤسسات المالية الوسيطة من غير المصارف التجارية (مثل م

الها عن سنتين. ف ـ ـ ـ ج ل آ ـ ـ ج على سبيل المثال جرى تصنيف الودائع الطويلة الأجل، واتفاقات إعادة شراء الأوراق المالية لآ
)، ʪلمقابل MS3والصادرة عن مصارف الإقراض والادخار في الولاʮت المتحدة الأمريكية ضمن مكوʭت عرض النقد ʪلمعنى الأوسع (

( فان معظم الدول المتقدمة الأخرى تدرج هذه الودائع ع  ـ ـ س : 1990) (الدليمي، MS2ضمن مكوʭت عرض النقد ʪلمعنى الوا
118.(  

  سعر الصرف: 2.1.3
سعر الصرف هو عملية تحويل وحدات من عملة معينة الى وحدات من عملة أخرى، او ما يوازي قيمة  عملة معينة مقومة في      

لمركزي đدف الت اثير على حجم التجارة الخارجي، حيث يقوم بتخفيض شكل عملة أخرى يستخدم سعر الصرف من طرف البنك ا
سعر صرف العملة المحلية اذا كان هدفه زʮدة الصادرات لتحسين ميزان المدفوعات وبرفع سعر صرف العملة المحلية اذا كان هدفه 

ارج    تقليص الاستيرادات من الخ
  ).22:  2018(سالم، 

 
 - يتأثر سعر الصرف بعدة عوامل تقسم هم:       
 ن هنالكعϥ رون ومن خلال. النظرية الكمية للنقود ـ ـ ـ ـ ي علاقة جقائمة بين كمية النقود  رض النقد: كان الكلاسيك 

امة(ملتون  والمستوʯلعام للأسعار، وهذه العلاقة تكون بنفس ـ ـ ع النسبة ونفس الاتجاه، وقد أكدت .المدرسة النقدية بز
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ثيرج على المستوى  العام للأسعار إلا أنه ليس ʪلصورة التي تصورها. الكلاسيك. (الغالبي، فريدمان)أهمية النقود في التأ
2002 :35( 

  حركة رؤوس الأموال الدوليةوانتقالها ما بين الاقتصاد الدولي؛إنما تتحرك بحثا عن الفائدة، فالبلد الذي أسعار الفائدة: إن 
سوف يشجع رؤوس الأموال على الانتقال .إليه مما يعني ترتفع فيه أسعار الفائدة الحقيقية عن بقية الدول،فان ذلك الوضع 

 .زʮدة عرض العملة الأجنبية في الداخل وʪلتالي تدهور سعر صرفها .
 )معدلات التضخم: يعد التضخمinflation فاع .معدلاته في الداخل يؤدي )من العوامل المؤثرة علىج سعر الصرف، فارت

ة،وʪلتالي تدهور سعر صرفها مما يدل ذلك جعلى أهمية المستوى العام .للأسعار في إلى انخفاض القوة الشرائية للعملة المحلي
  )15: 2009التأثير على سعر الصرف(عبيدي، 

  ،ميزان المدفوعات: يعد التوازن والاختلال الاقتصادي في ميزان المدفوعات . من بين أهم العوامل المؤثرة في سعر الصرف
س علاقة البلد ʪلعالم الخارجي، ففي حالة حدوث عجز في ميزان المدفوعات لبلد معين وذلك لكونه حلقة الوصل التي تعك

فإن ذلك يؤدي إلى زʮدة طلبه على العملات الأجنبية لسد ذلك العجز ،وʪلمقابل انخفاض طلب الأجانب على عملته المحلية 
: 2008في ميزان المدفوعات(الغالبي،  مما يعني تدهور سعر الصرف لعملة ذلك البلد، وʪلعكس في حالة حصول فائض

12 .( 
  الموازنة العامة : تلعب الموازنة العامة للدولة دور ا كبيرا في التأثير على سعر الصرف، فإذا ما اتبعت الدولة سياسة انكماشية

النشاط من خلال تقليص حجم الإنفاق العام الحكومي الذي يؤ د ي إلى الحد من حجم الطلب ، وانخفاض في مستوى 
 )50: 2002الاقتصادي، وهبوط في معدلات التضخم، مما يؤدي ʪلنتيجة إلى رفع سعر الصرف العملة المحلية.(الغالبي، 

 وهنالك عوامل أخرى لا تقل أهمية في Ϧثيرها عن العوامل الاقتصادية في التأثيرعلى سعر الصرف ، ويمكن إجمالها ʪلآتي               
  ت والحروʪت السياسية والحروب المختلفة دورا كبيرا في التأثير على سعر الصرف، وذلك من الأضطراʪب: تلعب الاضطرا

خلال Ϧثيرها على الوضعالاقتصادي للبلد بصورة عامة. حيث تتأثر معظم القطاعات الاقتصادية ،ولا سيما القطاع الصناعي 
طاع التجارة الخارجية ، وʪلتالي فإن وضعاقتصاد البلد  حرج نسبيا ، وتفقد الثقة بعملة البلد ج ر اء ، وق يكون في وضع 

فاع معدلات التضخم.(عوض،   )222: 1975ارت
 

واع سعر الصرف: 3.1.3  ان

  سعر الصرف الاسمي: يحدد للعملة استنادا للعرض والطلب عليها في سوق الصرف في وقت معين وينقسم سعر الصرف
لرسمي والذي يتعامل ب لرسمية وسعر صرف موازي وهو السعر المعمول به في الاسمي إلى سعر صرف ا ه في المعاملات الجارية ا

لموازية  ويتغير سعر الصرف الاسمي يوميا إما إيجاʪ أو سلبا ʪلنسبة لقوة العملة مقابل العملات الأخرى في سوق  الأسواق ا
 ).7: 2015الصرف(الجيلاني ، 
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 :فاع معدل هو عدد وحدات السلع الأجنب سعر الصرف الحقيقي ية اللازمة لشراء وحدة واحدة من السلع المحلية فارت
فاع في  فاع تكاليف إنتاج السلع المصدرة بنفس المعدل لا يدفع إلى زʮدة الصادرات لأن هذا الارت الصادرات متزامنا مع ارت

ورد وآخرون،    ). 55: 2007العوائد لم يؤد إلى تغيير في أرʪح المصدرين(هال
 وركس) من خلال عماليات تبادل العملات أسعار الصرف الم تقاطعة: هي الاسعار التي يتم التعامل đا في اسواق (الف

الأجنبية مع بعضها وقد طورت التعاملات النقدية خلال العقود الأخيرة  نتيجة للمخاطر والخسائر المترتبة عن التعويم 
ملات صيغا أهمها صيغة التحويل الآني وصيغة التحويل والتقلبات الكبيرة في أسعار صرف العملات وقد اتخذت هذه التعا

 ).7: 2015الآجل (الجيلاني ، 
  

 مفهوم نمو الناتج المحلي الإجمالي : 4.1.3
إن نمو الناتج المحلي الإجمالي هو مصطلح هام ويستخدم كثي را خاصة في قياس معدل النمو، ويعني جملة السلع والخدمات التي أنتجها 

معينة لمدة سنة فهو يمثل مجموع قيمة السلع والخدمات ϥسعار السوق، عل ما أن التي استخدمت في إنتاج سلع أخرى  الاقتصاد في فترة
) مجموع السلع 109: 2006تفادي ا للتكرار الحسابي(سليمان،  ) السلع الوسيطة ، وتحتسب(Intermediate goodsلا

كذلك  ك المعدات أو رأس المال الذي استخدم في إنتاج تلك السلع والخدمات،يخصم منه إهلا والخدمات هذا هو إجمالي بمعني: أنه لم
خرج التغيرات في المخزون.   لم تست

تاج التي ساهمت  بلد مابغض إن علماء الاقتصاد والمحاسبة القومية عادة ما يفرقون بين ما ينتج علي أرض النظر عن جنسية عوامل الإن
 Domestic عوامل الإنتاج الوطنية سواء تم داخل الحدود الجغرافية للبلد أم إما الثاني، في إنتاجه ، وبين ما ينتج بواسطة

productالعلاقة بين الناتج  خارجها فالأول يطلق عليه لفظ الناتج المحلي وتكونNational product  فيطلق عليه لفظ الناتج
 والناتج القومي كما يلي: القومي المحلي

 المحلي + مستحقات عوامل الإنتاج الوطنية في الخارج مستحقات عناصر الإنتاج الأجنبية في الداخل.الناتج القومي = الناتج 
رة كمية السلع والخدمات التي ينتجها أفراد لرقعة الجغرافية لذلك البلد  إذن الناتج المحلى الإجمالي هو عبا مجتمع معين يعيشون ضمن ا

ء كانوا من مواطني بغض النظر عن جنسيتهم التحويل من الناتج القومي  البلد، أو الأجانب خلال سنة معينة، وهذا يعني أنه يمكن سوا
ارة عن دلالة لما ينتجه البلد، والنمو فيه مؤشر إلى مدى سرعة  إلى الناتج المحلي الإجمالي حسب المفاهيم المطروحة لكل منهما، وهو عب

وزيع  النمو لزʮدة فيه لا تعنيانخفاضالاقتصادي في البلد ككل، وهو ليس مؤش را لت  ).130، 2001الفقر(بكري وآخرون:  الدخل وا

 طرق قياس الناتج المحلي الإجمالي :
 هناك ثلاثة طرق لقياس الناتج المحلي الإجمالي، وهي طريقة الإنتاج ،والدخل، والمصروفات.

  طريقة الإنتاج : ويتم قياسه عن طريق قياس ال د خل القومي الذي يقاس وفق هذه الطريقة بطريقتين. طريقة السلع النهائية
، والتي يتم قياس ال د خل القومي فيها عن طريق احتساب قيم السلع والخدمات بشكلها النهائي أي المنتجة في الجسم 
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ارج الاقتصادي خلال السنة دن احتساب قيم الس شركات الوطنية العاملة في الخ لع الوسيطة ويضاف إليها قيمة إنتاج ال
شركات الأجنبية العاملة في الداخل.  تاج ال طرح منها قيمة إن   وي

 أما طريقة القيمة المضافة فإن قيمة الناتج المحلى الإجمالي تساوي مجموع القيم المضافة في جميع القطاعات .
 الناتج المحلي الإجمالي وفق ا لاحتساب مجموع دخول، أوعوائد عناصر الإنتاج مقابل  طريقة الدخل: ويتم فيها قياس

  مساهمتها في الإنتاج .
رواتب والأجور المدفوعة خلال السنة +صافي الفوائد المدفوعة   إذا قيمة الدخل المحلي الإجمالي = قيمة ال

وزعة والغير موزعة.خلال السنة + القيمة التقديرية لإيجارات المساكن التي يسكنها  أصحاđا + قيمة الأرʪح الم
  طريقة المصروفات: وتر ك ز هذه الطريقة على احتساب جميع أوجه الإنفاق فيالجسم الاقتصادي التي تتمثل في الإنفاق

 العائلي، وإنفاق القطاع الخاص، والإنفاق الحكومي، وصافي الإنفاق الأجنبي.
  

  لنقود، وسعر الصرف والناتج المحلي الإجمالي:العلاقة التبادلية بين عرض ا 5.1.3

 : العلاقة بين عرض النقد وسعر الصرف الأجنبي- 
وبصدد وصف العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعرض النقود، فإن أي تغير يحدث في عرض النقود سيؤ دي ذلك إلى تغير سعر 

(سعر الصرف الأجنبي متغيرا ʫبعا)؛ إذ أن الزʮدة في عرض النقود الصرف الأجنبي ʪعتبار الأول(عرض النقود متغير مستقل)، والثاني 
باع السلطة النقدية سياسة نقدية توسعية سوف تؤ دي إلى الزʮدة في الطلب على شراء وحدات النقد الأجنبي ووحدة النقد  الناتجة من أت

وزʮد ة الطلب عليها سوف يؤدي إلى رفع سعر الصرف الأجنبي حالها حال أي سلعة أخري سوف سيزداد سعرها نتيجة لقلة عرضها، 
إلى أعلى، وʪلعكس في حالة تقليص عرض النقود إذ يؤدي إلى خفض سعر الصرف. يتضح من ذلك أن عرض النقود يرتبط مع سعر 

(جوارتيني الصرف بعلاقة طردية ومباشرة، هذا في حالة ثبات المعروض من النقد الأجنبي، إذ يعد عرض النقود مؤثر في سعر الصرف
  ).557-556، 1986وآخرون، 

في حالة تغير عرض النقد الأجنبي مع عرض النقد المحلي وبنفس النسبة ففي هذه الحالة لا يكون التغير في عرض النقود مؤثرا على سعر 
ارة إليه هنا هو أن الصرف، أي أن سعرالصرف لا يتغير في هذه الحالة ، أو يتغير تغيرا بسيطا وغير ملحوظ فضلا عن ذلك تجدر الإش

السياسة النقدية التوسعية سوف تؤ د ي إلى انخفاض سعر الفائدة المحلي ، وهذا الانخفاض في سعر الفائدة سوف يؤ دي إلى تدفق 
لمركزي  رؤوس الأموال إلى الخارج ، وهذا سوف يسبب عجزا في ميزان المدفوعات, وفي ظل ثبات سعر الصرف سوف يقوم البنك ا

الأجنبي لكي يحافظ سعر الصرف على مستواه الأصلي ، وهذا سوف يؤدي إلى انخفاض السيولة النقدية، وتبقى العملية  بشراء النقد
ʪستمرار إلى الحد الذي يتساوى فيه حجم التوسع النقدي مع تدفق رؤوس الأموال إلى الخارج بحيث يعود مستوى عرض النقود إلى ما  

باع السياسة التوسع  )357-363: 1988ية.( أودين وآخرون،كان عليه قبل إت
 ʬنيا: العلاقة بين عرض النقود والناتج المحلي الاجمالي:
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 إن أي Ϧثير يحصل نتيجة لتغير في عرض النقود سوف يؤثر في الناتج المحلي الإجمالي فعند اعتماد السلطة النقدية سياسة نقدية توسعية ،
لز  ʮدة في عرض النقود ستؤ د ي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار، وتدفع كذلك نحو فإĔا سوف تقوم بزʮدة عرض النقود, وهذه ا

انخفاض معدل الفائدة، وهذا الانخفاض بدوره سيفضي إلى توسع حجم الاستثمارات نتيجة العلاقة السالبة بين الاستثمارات، ومعدل 
يتولد عنها زʮدة في الطلب الكلي، أي أĔا تؤدي إلى زʮدة أحد، أو الفائدة ، والذي ينجم عنه زʮدة الدخل ، وهذه الزʮدة في الد خل س

لزʮدة في الدخل ʪلتالي الطلب ستعمل على زʮدة  بعض أو كل مكوʭته، الاستهلاك، الاستثمار، الإنفاق الحكومي، الاستيرادات، وهذه ا
 )99: 1986الناتج المحلي الإجمالي. (علي، 

  نقود له Ϧثير مهم على الناتج المحلي الإجمالي ويرتبط معه بعلاقة موجبة.نستنتج من كل ما سبق أن عرض ال
  

 العلاقة بين الناتج المحلي الإجمالي وسعر الصرف: 6.1.3
على انه  (GDP)) من أهم العوامل المؤثرة علي سعر الصرف حيث يعرف الناتج المحلي الإجمالي (GDPيعتبر الناتج المحلي الإجمالي

 سنة . السلع والخدمات النهائية المنتجة في اقتصاد ما خلال فترة زمنية معينة عادة ما تكون لسوقية لجميعمجموعة القيمة ا
زراعية، والصناعية في الاقتصاد تدخل ضمن الحساʪت،  فهو بذلك يشمل كل ما ينتج في الاقتصاد من سلع وخدمات، فالمنتجات ال

سياحية والعلاجية تسجل ضمن الناتج المحلي، ومن ʭحية أخرى يعد الناتج المحلي المصرفية، وال وخدمات Ϧجير المنازل، والخدمات
القطاعات  الإجمالي أفضل متغير يعبر عن مقدار النمو الاقتصادي لأي بلد وذلك كونه يعكس التطورات في بنية الاقتصاد من حيث بنية

وتحسين الحساب الجاري وʪلتالي يقلل من قيمة سعر الصرف  عملة البلد الاقتصادية التي يحتويها, إن النمو ʪلناتج يولد طلبا إضافيا على
فاع العملة المحلية(الأجنبي مقابل العملةالمحلية  وسعر الصرف الأجنبي هي علاقة  ، أي أن العلاقة بين الناتج المحلي ʪلأسعار الثابتة)ارت
وزني وآخرون،    ).107: 2000عكسية(ال

 
   التطبيقيالمبحث الثالث: الجانب  .4

  وصف النموذج القياسي: 1.4
 ARDLتم بناء النماذج القياسية لهذه الدراسة استنادا الى النظرية الاقتصادية واعتمادا على السلاسل الزمنية من خلال نموذج       

ت ذلك من خلال وقد بينت ان السياسة النقدية توثر على النشاط الاقتصادي للبلدان من خلال مضاعفات هذه السياسة و قد اثب
ارات و النماذج القياسية ذات الصلة  العديد من الدراسات و بغية تحقيق الهدف المطلوب تم الاعتماد على بعض الساليب و الاختب

  ʪلسلاسل الزمنية للوقف على حقيقة ʬثير بعض متغيرات او ادوات السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الاردن .

  الدراسة:تحديد متغيرات  2.4
  تم استخدام ثلاثة متغيرات في هذه الدراسة بواقع متغيرين مستقلين تمثلان اداتين من ادوات السياسة النقدية وهما :

MS  عرض النقد =  
EXCH سعر الصرف =  
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  ومتغير ʫبع متمثل ب :
GDP  النتاج المحلي الاجمالي =  

لزمنية (تم جمع البياʭت عن متغيرات الدراسة من البنك الدولي    ) .2019-2005للفترة ا
  

  التحليل القياسي لاثر متغيرات السياسة النقدية على النتاج المحلي الاجمالي الاردني: 3.4
 رية لديكي فولر   اختبار الاستقرا

  
رية ديكي فولر1الجدول (   الاردن -) نتائج اختبار الاستقرا

  
 Prob  Intercept    Prob  Intercept and    المتغيرات الاستقرارية

trend  
 GDP  0.0236  -4.761 0.0325 -2.187 الفرق الاول
 -MS   0.0012 -5.345 0.0072  5.114 الفرق الاول

 -EXCH   0.0001 -51.404 0.0001 75.030 المستوى
  Eviewsمن اعداد: الباحثين ʪعتماد برʭمج                                                                          

  
لوحدة لمتغيرات الدراسة ان المتغيران 1يتبين من نتائج الجدول    فرق الاول حيث ان  MSو   GDPللاختبار جذر ا مستقران عند ال

فهو مستقر عند المستوى في المقطع و  EXCHفي المقطع والمقطع والاتجاه اما المتغير  0.05المحتسبة هي اقل من من  Probقيم 
في المقطع والمقطع والاتجاه ʪلتالي نستنتج ان السلسلة الزمنية لبياʭت  0.05المحتسبة هي اقل من من  Probالمقطع و الاتجاه و ان قيم 
قرة المتغيرات محل الدراسة م لزمنية لمتغيرات الدراسة مست تكاملة وʪلتالي نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية البديلة اي ان السلسلة ا

  .ARDLومعنوية احصائية ولانه يوجد فرق في مستوى الاستقرارية هنا ايضا سيتم تطبيق نموذج اردل 
  

  اختبارات التكامل المشترك بطريقة نموذج اردلARDL:  
) و الذي يوضح نموذج تصحيح الخطأ والمعلمات لمتغيرات النموذج ومنه ان معامل تصحيح 2من النتائج المدرجة في الجدول (     

ه كانت قيمته سالبة و بلغت GDP)-1الخطأ   % اي انه توجود علاقة تكامل 5وهي اقل من - 0.471861)* يتبين ان قيمت
شتركة بين المتغيرات المستقلة في التا ، كما ان القيمة السالبة لمعامل تصحيح الخطأ تبين سرعة عودة  GDPثير على المتغير التابع م

GDP ) الى قيمته التوازنية في الاجل الطويل في كل مرة تحدث اختلال في التوازن من الفترةt-1) وان هذا - 0.471) تقدر ب (
  السنة. 1.47جل الطويل في مدة اقل يعود الى حالة التوازن في الا GDPيعد معدل تكيف مرتفع اي ان 
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  الاردن - ARDL) نتائج اختبار اردل 2الجدول رقم (
  

ARDL Long Run Form and Bounds Test 
 Conditional Error Correction Regressionعلاقة قصيرة الاجل

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 2075.738 645.6391 3.215012 0.0093 

GDP(-1)* -0.471861 0.188970 -2.497014 0.0316 
EXCH** -2922.136 908.8973 -3.215034 0.0093 

MS** 0.003440 0.039944 0.086120 0.9331 
Levels Equation 

 Case 2: Restricted Constant and No Trendعلاقة طويلة الاجل 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
EXCH -6192.788 1460.751 -4.239456 0.0017 

MS 0.007290 0.082274 0.088609 0.9311 
C 4399.044 1037.078 4.241766 0.0017 

EC = GDP - (-6192.7880*EXCH + 0.0073*MS + 4399.0439 ) 
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
F-statistic 6.280546 10% 2.63 3.35 

K 2 5% 3.1 3.87 
  2.5% 3.55 4.38 
  1% 4.13 5 

  Eviewsمن اعداد: الباحثين ʪعتماد برʭمج               
  

ذلك لان قيمة قيم  GDPله ʬثير معنوى على المتغير التابع   EXCHوهذا يدل على انه في المدى القصير والطويل يتبين ان المتغير
Prob ) اما المتغير المستقل والمتمثلة ب 0.05المحتسبة هي اقل من من (MS  ثير معنوى على المتغير التابع وʬ فليس لهGDP  ذلك

المحتسبة وهي اكبر من  F=6.280قيمة ). فيما يخص اختبار الحدود يتبين ان 0.05المحتسبة هي اكبر من من ( Probلان قيمة قيم 
  % ويشر هذا الى وجود علاقة تكامل مشترك بين متغيرات الدراسة.1) الجدولية عند مستوى F=5.0قيمة (

من خلال ما سبق نستدل ان متغير سعر الصرف يؤثر بشكل معنوى على الناتج المحلي الاجمالي في الاردن اي النمو الاقتصادي و ان 
رضية البحث الثالثة ، اما متغير عرض النقد فانه لايؤثر بشكل معنوى على الناتج المحلي الاجمالي في الاردن وʪلتالي فان هذا يتفق مع ف
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لرابعة، كما اظهرت النتائج ان قيمية  % من 52اي ان المتغيرات المستقلة فسرت  R2=0.52هذا لا يتفق مع فرضية البحث ا
  بع.التغيرات التي تحدث في المتغير التا

  
  اختبار الارتباط الذاتي 4.4

  الاردن -) اختبار الارتباط الذاتي 3الجدول رقم (
  
  

          
  

                                                                      
الباحثين ʪعتماد  من اعداد: 

  Eviewsبرʭمج 
  

يتبين ʪن النموذج المقدر خالي من مشكلة  ʪBreusch-Godfrey Serial Correlation LM Testستخدام اختبار       
-Prob. Chiكما  ان قيمة (  0.05وهي اكبر من  0.2806البالغة  2,9)Prob. Fمشكلة الارتباط الذاتي اذ بلغت قيمة (

Square(2  اي اننا نقبل فرضية العدم التي تنص على تجانس البواقي و عدم ارتباطها ذاتيا.  0.05اكبر من  0.1787ايضا تبلغ  
  

  اختبار عدم تجانس التباين   5.4
  الاردن –) عدم تجانس التباين 4الجدول رقم (  

Heteroskedasticity Test: ARCH 
F-statistic 0.383811     Prob. F(1,11) 0.5482 

Obs*R-squared 0.438302     Prob. Chi-
Square(1) 

0.5079 

  Eviewsمن اعداد: الباحثين ʪعتماد برʭمج                                                             
يتبين ʪن النموذج المقدر لا يعاني من مشكلة عدم تجانس  ʪHeteroskedasticity Test: ARCHعتماد على اختبار       

  .  0.05هما اكبر من  0.507البالغة  Prob. Chi-Square(1و ( 0.548و البلغة  2,9)Prob. Fالتباين حيث ان قيمة (
  

  اختبارات الاستقرار الهيكلي   6.4

  رية معلمات النموذجاستقرا   - أ

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F-statistic 1.468211     Prob. F(2,9) 0.2806 
    
Obs*R-
squared 

3.444073     Prob. Chi-Square(2) 0.1787 
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) يتبين من الشكل البياني ان المعلمات المقدرة ʬبتة داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية ʪCUSUMستخدام اختبار (      
قرة. 0.05   عبر الزمن اي ان المعلمات المقدرة مست

  
  الاردن -) استقرارية معلمات النموذج 1الشكل (

   
  Eviewsمن اعداد: الباحثين ʪعتماد برʭمج                                                                    

  
  

  اختبار استقرارية النموذج    -  ب
عبر الزمن وان النموذج  0.05من الشكل البياني ان النموذج المقدر ʬبت الى حد كبير داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 

وان هذا  2009يشهد خروج المعلمات المقدرة عن المسار الطويل الاجل (اي يعتني من عدم استقرارية) خلال النصف الثاني من عام 
  ليست فترة مؤثرة بشكل كبير.

  الاردن -) استقرارية النموذج 2الشكل (

   
 Eviewsمن اعداد: الباحثين ʪعتماد برʭمج 
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  الاستنتاجات:
النسبي في سعر الصرف للدينار الاردنى جعله عاملا مساهما في تحقيق النمو الاقتصادي بينما تسببت تقلبات ان الاستقرار   -1

  عرض النقد في رفع معدلات التضخم والذي اثر بشكل سلبي على النشاط الاقتصادي.
قرة ومعنوية احصائية في المستوى والفرق الاول  -2 لزمنية لمتغيرات الدراسة مست قرة في  ان السلسلة ا ولا توجد متغيرات مست

  الفرق الثاني.
  ان الناتج المحلي الاجمالي يتاثر بمتغير سعر الصرف وان متغير عرض النقد لا يؤثر بشكل معنوى على النمو الاقتصادي.  -3
  ان الاستقرار الامني و السياسي و الاقتصادي ساعد الاقتصاد الاردني على اظهار قدرة اكبر على   -4

يعود الى حالة التوازن في الاجل الطويل  GDP) اي ان - 0.471ات فقد تبين ان قيمة معامل تصحيح الخطأ بلغت (تحمل الصدم
  السنة. 1.47في مدة اقل 

ارة من السياسة النقدية في الاردن فعالة ذلك لان متغيري سعر الصرف وعرض النقد فسرت   -5 % من 52ان متغيرات المخت
  تج المحلي الاجمالي.التغيرات التي تحدث في النا

  

    المقترحات:
  العمل على التفعيل الحقيقي للسياسات الاقتصادية وخاصة منها النقدية من خلال اسس ومبادئ موضوعية و علمية   -1
العمل على التنسيق بين السياستين المالية والنقدية لتكملان بعضهما وتساهمان في رفع النتاج المحلي الاجمالي الاقتصادي في    -2

  كلا البلدين.
اعطاء المزيد من الاهتمام ʪلدراسات والبحوث العلمية في مجال النتاج المحلي الاجمالي ومحدداته والامكاʭت المتاحة بغية وضع   -3

  سياسات فعالة تحقق الهدف المرجوا.
  

  قائمة المصادر .5
فيه وإدارته في ظل الصدمات الحقيقية  )، سعر الصرف، العوامل المؤثرة2002عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي(  -1

وراه منشورة، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة الكوفة.   والنقدية(مع إشارة خاصة للعراق)أطروحة دكت
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