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الفعالية النسبية للسياستين المالية والنقدية في النشاط الاقتصادي الأردني للفترة 
  (SVAR)) : نموذج الانحدار الذاتي الهيكلي المتجه 1980-2009(
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This study aims to investigate the relative effectiveness of  both fiscal and monetary policies in economic activity in Jordan during the period (1980-2009), where the Structural Vector Autoregressive (SVAR) was applied for the following variables:  the Gross Domestic Product (GDP) per capita, the Government Expenditures to GDP 

ratio, the Money Supply to GDP ratio.            Moreover, two main statistical tools (Variance Decomposition and the Impulse Response Function) were used for the analysis. The findings revealed that the fiscal policy was relatively more effective than the monetary policy in the economic activity in Jordan. Also, the impact of fiscal policy in Jordan was found to last for long period relative to the impact of the monetary policy.   Finally, the study has recommended providing more coordination between fiscal and monetary policies, in order to achieve greater harmony in the orientations and goals of these policies in Jordan. Key words: fiscal policy, monetary policy, the structural vector autoregressive (SVAR) model.   قتصاد الوطني وتصحيح التشوهات الاقتصادية وذلك سواء في من أهم الأدوات التي تملكها الدولة لإدارة الانسب البطالة والتضخم، ومشاكل المديونية التي تثقل كاهل تلك الدول. وتعد كل من السياستين المالية والنقدية معظم الدول النامية من تشوهات اقتصادية، كالعجز في ميزان المدفوعات والموازنة العامة، وارتفاع  تعاني  :مقدمة -أولا
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تصادي.  كما تقوم هذه الدراسة على الفرضيات والفعالة في تصحيح الاختلالات وتحقيق الاستقرار الاقومن هنا تكمن إشكالية هذه الدراسة في التوصل إلى أي من السياستين المالية أم النقدية هي المناسبة  البعض استخدام مزيج من السياستين النقدية والمالية.السياسة النقدية ذات كفاءة أكبر من السياسة المالية، فيما يؤيد  الاقتصادية، بينما في البعض الآخر تعتبردول العالم، ففي بعض الدول تعد السياسة المالية هي الأنجع والأكثر كفاءة في التعامل مع المشاكل بالتأثير على المتغيرات الكلية، وهذا الخلاف ناجم أساسا من الاختلالات الهيكلية التي تعاني منها اقتصاديات تصادية ومواجهة الأزمات إلا أنه لا يوجد اتفاق حول السياسة الأكثر فعالية في حل المشكلات الاق  (نمو، استقرار، توظيف،..... الخ). الدول المتقدمة أو النامية، حيث تقوم الدولة من خلال هاتين السياستين بتحقيق الأهداف الاقتصادية المنشودة  بل السياسة بهدف مقارنة فعالية السياسة النقدية مقا) 1(ففيما يتعلق بالدول النامية جاءت دراسة عوض  الاقتصاد الأردني يقع ضمن هذه الفئة. التقليل من حجم هذه الدراسة سيتم التعرّض لبعض الدراسات التي أجريت على فئة الدول النامية فقط كون فترات الزمنية المغطاة أو لكليهما. وبهدف في ذلك الى اختلاف النماذج القياسية المستخدمة أو الى اختلاف الوذلك سواء على مستوى الدول المتقدمة أو الدول النامية التي توصلت الى نتائج متناقضة، وربما يعود السبب ناك الكثير من الدراسات التي تناولت موضوع فعالية السياستين المالية والنقدية على النشاط الاقتصادي ه  :سات السابقةالدرا -ثانيا    أن تأثير السياسة النقدية على النشاط الاقتصادي يدوم لفترة أطول نسبيا من تأثير السياسة المالية. .2 أن السياسة النقدية أكثر فعالية من السياسة المالية في التأثير على النشاط الاقتصادي. .1 التالية: وجاءت نتائج دراسة  كان أقوى بكثير من تأثير السياسة المالية على الاقتصاد الأردني خلال فترة الدراسة.مستوى النشاط الاقتصادي، في حين أن تأثير السياسة المالية كان هامشيا. كذلك فإن تأثير السياسة النقدية ة النقدية قد أثرت بشكل ملموس وايجابي على الاقتصادي. وأشارت نتائج التحليل القياسي إلى أن السياسوقد استندت الدراسة على معادلة سانت لويس لقياس مدى تأثير السياستين النقدية والمالية على النشاط ) باستخدام بيانات فصلية. 1992- 1978المالية في التأثير على مستوى النشاط الاقتصادي في الأردن للفترة ( ) أن السياسة المالية تنطوي 3المالية في الأردن. وعلى النقيض من ذلك فقد أظهرت دراسة الرفاعي والوزني () من حيث زيادة الكفاءة النسبية للسياسة النقدية مقارنة بالسياسة 2ج دراسة القرعان (عوض منسجمة مع نتائ   على أهمية أكبر من السياسة النقدية في الاقتصاد الأردني.
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) الى أن السياسة المالية كانت أكثر 4صاد الهندي توصلت نتائج دراسة أنصاري (وفيما يتعلق بالاقت    التي أجريت ) Ajisaf & Folorunso )5أما دراسة  تأثيرا من السياسة النقدية على الناتج المحلي الإجمالي. الية على النشاط على الاقتصاد النيجيري فقد بيّنت أن السياسة النقدية أكثر تأثيرا وفعالية من السياسة الم إلى أن السياسة المالية أكثر فعالية وتأثير  والسياسة النقدية على النمو الاقتصادي في دولة قطر لتشير نتائجها) التي هدفت إلى استقصاء الفعالية النسبية للسياسة المالية 6الاقتصادي. وجاءت دراسة عوض والسويدي ( المتتبع للتطورات التي شهدتها نسبة إجمالي النفقات العامة إلى الناتج المحلي الإجمالي خلال الفترة  إن  تطور نسبة النفقات العامة إلى الناتج المحلي الإجمالي في الأردن: .1 : )-19802009الأردن خلال الفترة ( تطور بعض مؤشرات السياسة المالية والسياسة النقدية في -ثالثا    على النمو الاقتصادي من السياسة النقدية.  في  0.37إلى  1980في عام  0.45)، يلاحظ أنها انخفضت من 1) كما في الجدول رقم (1988- 1980( لك الفترة ، حيث يمكن تفسير ذلك بأن ت1987و 1984، 1983الحقيقية قد سجل قيم سالبة في كل من . ومن خلال نفس الجدول يلاحظ أن معدل نمو إجمالي الإنفاق الحكومي (النفقات العامة) بالقيم 1984عام  ويمكن تفسير  الإجمالي الناتج عن ارتفاع النفقات العامة بمقدار أكبر من الزيادة في الناتج المحلي الإجمالي،فقد شهدتا ارتفاعا في نسبة إجمالي النفقات العامة إلى الناتج المحلي  1986و 1985بالنسبة لسنتي   شهدت ركود اقتصادي في الأردن مما أنعكس سلبا على الإنفاق الحكومي.  ) نلاحظ ارتفاع نسبة عرض النقد إلى إجمالي الناتج المحلي التي بلغت خلال عامي 2من الجدول رقم (  .  تطور نسبة عرض النقد إلى إجمالي الناتج المحلي في الأردن:2  عالمي أثناء تلك الفترة.الصعبة الاقتصادية في المنطقة العربية والركود الاقتصادي اللتعويض النقص الحاصل في مواردها الخارجية، وذلك بسبب استمرار معاناة الاقتصاد الأردني من الأوضاع ) لجأت إلى الاقتراض من البنك المركزي 1988- 1985ذلك بأن الحكومة الأردنية قد لجأت خلال الفترة ( مليون دينار أردني في  6527.25إلى  1980مليون دينار أردني في نهاية سنة  3359.143الحقيقي من الإجمالي، لكن الزيادة في عرض النقد كانت أكبر من زيادة الناتج المحلي الإجمالي، حيث ارتفع عرض النقد لمحلي ) ويرجع ذلك إلى زيادة كل من عرض النقد والناتج ا1.09، 0.80على التوالي ( 1988و 1980 ت عموما بالطابع التوسعي، حيث هدف البنك المركزي من وراء ذلك إلى النقدية، وانتهاج سياسة نقدية اتسمويعود السبب في ذلك إلى قيام البنك المركزي خلال هذه الفترة من تخفيف القيود المفروضة على سياسته ))، 2مليون دينار أردني (حسب الجدول رقم ( 5979.235إلى حوالي  1989مليون دينار أردني وارتفع عام  4181.129حوالي  1980عار الثابتة عام ، بينما بالمقابل بلغ الناتج المحلي الإجمالي بالأس1988نهاية سنة 
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بحيث وصلت نسبته في وقد أجرى البنك المركزي تعديلات عديدة على نسب الاحتياطي النقدي الإلزامي   النمو الاقتصادي للأمام.  تعزيز السيولة المحلية، وتشجيع البنوك المرخصة على منح الائتمان بشكل يحفز الاستثمارات ويدفع بعجلة  %). ويعزى النمو المرتفع 5.75إلى ( 1986كذلك عدة تخفيضات على سعر إعادة الخصم ليهبط في عام % على إجمالي الودائع الادخارية والودائع تحت الطلب على الترتيب. كما أجرى 8% و6إلى  1984عام  الاقتراض من الجهاز المصرفي بهدف  ) إلى توسع القطاع العام في1987- 1986لعرض النقد خلال الفترة ( انخفاض نسبة النفقات العامة إلى إجمالي الناتج المحلي خلال فترة التصحيح ) إلى 1يشير الجدول رقم (  تطور نسبة النفقات العامة إلى إجمالي الناتج المحلي في الأردن:  .1  ):2003-1989تطور بعض مؤشرات السياسة المالية والسياسة النقدية في الأردن خلال الفترة ( مة المديونية الخارجية، مما دفع بالحكومة الأردنية إلى تبني برامج التصحيح الاقتصادي.نشوء أز الاقتصاد الأردني، إلا أن الظروف الاقتصادية كانت أقوى، وأثرت بشكل كبير على الاقتصاد الأردني مسببة ومن الجدير بالذكر أنه، وبالرغم من محاولات السياسة النقدية في هذه المرحلة التأثير ايجابيا على أداء    تمويل عجز الموازنة. سنة  0.34، وقد بلغت أقل نسبة خلال هذه الفترة 2003سنة  0.38إلى  1989سنة  0.4الاقتصادي من  إلى انخفاض كل من إجمالي النفقات العامة والناتج  1989. ويرجع سبب الانخفاض خلال سنة 2002 ) مليون دينار 2164.216حوالي ( 1989)، بلغت النفقات العامة سنة 2الي فوفقا للجدول رقم (المحلي الإجم ) مليون دينار أردني. أما الانخفاض في النسبة الذي 2599.260حوالي ( 1988أردني بينما كانت سنة  الحكومة سنة  إصلاح جهاز الخدمة المدنية بالإضافة إلى تشجيع الموظفين على التقاعد المبكر، كما ألزمتكما عملت الحكومة الأردنية كذلك على ضبط النمو في فاتورة الرواتب والأجور من خلال توجيهها نحو    .1999إلى أن تم إلغاؤه نهائيا في عام  1990لموجه للمواد التموينية تدريجيا منذ عام وقامت الحكومة على صعيد النفقات الجارية بتخفيض الدعم اسياسة مالية انكماشية تهدف إلى تقليص عجز الموازنة العامة ذلك من خلال ضبط وترشيد الإنفاق العام، العامة، حيث يرجع سبب التغيرات في النفقات العامة خلال فترة التصحيح الاقتصادي إلى تبني الحكومة فيفة في النفقات فيرجع أساسا إلى زيادة كبيرة في الناتج المحلي الإجمالي مقابل زيادة ط 2002عرفته عام  % وذلك بهدف 2الوزارات والدوائر الرسمية والمؤسسات العامة بتخفيض أعداد العاملين لديها بنسبة  1998 %، وقد قامت الحكومة أيضا 10تخفيض النفقات الجارية للوزارات والدوائر الرسمية والمؤسسات العامة بنسبة  السلع والخدمات وبما لا يتعارض مع استمرار الجهاز بتخفيض نفقاتها التشغيلية من خلال ضبط مشترياتها من    تطور نسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي:   .2 ).7الحكومي في القيام بواجباته الاعتيادية (
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إلى  1989سنة  1.10) ارتفاع نسبة عرض النقد إلى إجمالي الناتج المحلي من 2يبين الجدول رقم (  نسبة عرض بدأت  1992). لكن ابتداء من عام 8بالإضافة إلى إعادة جدولة جزء كبير من الديون الخارجية (ويرجع ذلك إلى تدفق مدخرات العائدين من دول الخليج كذلك المساعدات التي تلقاها الأردن خلال نفس العام، ادة في نمو عرض النقد مقابل تباطؤ معدل النمو في الناتج المحلي الإجمالي، بسبب الزي 1991سنة  1.20 )، حيث كانت أدنى 1.02إلى  1.13(من  1996النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي بالانخفاض وإلى غاية  سعت السياسة  فقد الممنوح للقطاع العام.من معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي، نتيجة لتراجع صافي الائتمان ، وربما يرجع ذلك إلى انخفاض معدل نمو عرض النقد بمقدار أكبر 1996نسبة سجلت ضمن هذه الفترة سنة  ه وكذلك الحد من الضغوط التضخمية وتخفيض العجز في ميزان المدفوعات الدينار الأردني والمحافظة عليالمحلية بهدف إعادة بناء احتياطات البنك المركزي من العملات الأجنبية وبالتالي إعادة الاستقرار لسعر صرف ) إلى ضبط معدلات نمو السيولة 1998- 1989النقدية خلال المرحلة الأولى من التصحيح الاقتصادي ( ، وعمليات السوق 1990أساسي على تعويم أسعار الفائدة على مختلف أنواع التسهيلات وكان ذلك سنة تحول البنك المركزي من أسلوب التدخل المباشر إلى أسلوب التدخل غير المباشر وذلك بالاعتماد بشكل ي، التقييدي، ومن أبرز التطورات التي طرأت على إجراءات السياسة النقدية خلال فترة التصحيح الاقتصادولتحقيق هذا الهدف، فقد تبنى البنك المركزي خلال هذه الفترة سياسة نقدية اتسمت عموما بالطابع    الأردني. ) بداية ارتفاع نسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي من 2كما يلاحظ كذلك في الجدول رقم (  المستخدمة في تنفيذ عمليات السوق المفتوحة.ت الإيداع بالدينار الأردني والتي يصدرها البنك المركزي الأداة الرئيسة قبل البنوك، وبالتالي شكلت شهاداإلى إصدار شهادات إيداع بالدينار الأردني خاصة به لغايات الاستثمار بها من  1993الشهر التاسع من عام وسندات الخزينة) والتي تشكل الأدوات الأساسية لتنفيذ عمليات السوق المفتوحة، لجأ البنك المركزي اعتبارا من ات الدين الحكومي (أذونات المفتوحة بهدف تحقيق الاستقرار النقدي. ولكن نظرا لعدم كفاية المتاح من أدو  ، كما قام كذلك 2003% في عام 8بتخفيض نسبة الاحتياطي النقدي الإلزامي تدريجيا حيث وصلت إلى ذه العديد من الإجراءات النقدية التوسعية، فخلال هذه الفترة، قام البنك المركزي الأردني الاقتصادي وذلك باتخاالنقدية بهدف توفير مستوى السيولة الملائم لتمويل النشاط الاقتصادي وبالتالي المساهمة في دفع وتيرة النمو الزيادة في الناتج المحلي الإجمالي نتيجة للتخفيف الواضح الذي انتهجه البنك المركزي الأردني على سياسته عرض النقد خلال هذه الفترة أكبر من ، حيث كانت الزيادة في 2003سنة  1.29إلى  1999سنة  1.16       ).9% (2.5إلى  2003بتخفيض سعر إعادة الخصم عدة مرات ووصلت في نهاية عام 
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) انخفاض نسبة إجمالي النفقات العامة إلى الناتج المحلي الإجمالي من 1نلاحظ من خلال الجدول رقم (  تطور نسبة النفقات العامة إلى الناتج المحلي الإجمالي في الأردن: .1  ):2009-2004مؤشرات السياسة المالية والسياسة النقدية في الأردن خلال الفترة (تطورات بعض  . وقد جاء النمو الحقيقي خلال 2007% سنة 7.6% مقابل نمو نسبته 16.8نموا حقيقيا نسبته  2008عام إلى زيادة كبيرة في الناتج المحلي الإجمالي تفوق الزيادة في الإنفاق العام، فقد سجل الناتج المحلي الإجمالي ، ويرجع السبب في الانخفاض 2008، سجلت أقل نسبة سنة 2008عام  0.31إلى  2004في عام  0.38 ند صافي الضرائب على المنتجات المال، والتأمين والعقارات والتجارة والصناعات التحويلية بالإضافة إلى بفي قطاع النقل والاتصالات وخدمات  2008التي كان لها الفضل الأكبر في دفع عجلة النمو الاقتصادي لعام محصلة لنمو معظم القطاعات الاقتصادية بمعدلات متفاوتة، وتتمثل هذه القطاعات الاقتصادية  2008م عا )، حيث أن زيادة 11الخارجية من جهة، وتنامي الإنفاق الحكومي المحفز للنمو الاقتصادي من جهة أخرى (يرادات المحلية للحكومة المركزية وهبوط حاد في حصيلة المقبوضات من المساعدات حدوث تراجع في أداء الإعلى وتيرة النمو الاقتصادي في المملكة والدول المانحة للمساعدات على حد سواء، الأمر الذي أدى إلى متأثرا بتداعيات الأزمة المالية والاقتصادية العالمية وانعكاساتها السلبية  2009كما جاء أداء الموازنة لعام  ). 10( ، كما شهدت تحويلات الأردنيين العاملين في الخارج 2009% سنة 4.1الإجمالي الحقيقي في الأردن إلى زيادة النفقات العامة بوتيرة أكبر من زيادة الناتج المحلي الإجمالي، فقد تراجع معدل نمو الناتج المحلي لى راجع إ 2009سنة  0.33إلى  2008سنة  0.31نسبة النفقات العامة إلى الناتج المحلي الإجمالي من  ) أن أكبر قيمة سجلت لنسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي 2من خلال الجدول رقم ( نلاحظ    لنقد إلى الناتج المحلي الإجمالي في الأردن:تطور نسبة عرض ا  .2  ).  12واضح(تأثيرها إلى أسواق واقتصاديات معظم دول العالم بما فيها الدول الخليجية والتي تأثرت شركاتها بشكل عدم حصولهم على مكافآت من الدول التي يعملون فيها وبخاصة في ظل الأزمة المالية العالمية والتي امتد راجع إلى عدم الزيادة في رواتبهم أو % وذلك 5.8بنسبة  2009انخفاضا خلال الثمانية شهور الأولى من عام  ويرجع ذلك إلى الارتفاع الكبير في عرض النقد مقابل ارتفاع طفيف في  1.36حيث بلغت  2005كانت سنة  ، 2008تسجيل أقل قيمة لنسبة عرض النقد إلى إجمالي الناتج المحلي سنة  الناتج المحلي الإجمالي، كما تم وسعر الصرف من جهة، وبين حفز وتشجيع النشاط الاقتصادي من جهة أخرى. كما خفض البنك المركزي التطورات الاقتصادية المحلية والعالمية، فقد عمل البنك المركزي الأردني على الموازنة بين الضغوط التضخمية عل مع بالمرونة والتفا 2008النقد، حيث اتسمت السياسة النقدية التي اتبعها البنك المركزي الأردني خلال عام ناتجة عن زيادة الناتج الإجمالي المحلي بمقدار أكبر من الزيادة في عرض  1.06حيث بلغت هذه النسبة 



  )2(23 – دراسات إقتصادية -مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية                              جامعة زيان عاشور بالجلفة                          
) : نموذج الانحدار الذاتي 2009-1980الفعالية النسبية للسياستين المالية والنقدية في النشاط الاقتصادي الأردني للفترة (

   (SVAR)الهيكلي المتجه 

126  

% إلى 10ة الاحتياطي الإلزامي من نقطة أساس، وخفض كذلك نسب 75الأردني أسعار الفائدة مرتين بنسبة  )، لكن النتيجة كانت أكثر فعالية على إجمالي الناتج المحلي 13 ( 2007ارتفاعا كبيرا بالمقارنة مع  2008وقد أسهمت السياسة النقدية للبنك المركزي في زيادة السيولة المحلية حيث ارتفع عرض النقد في عام   %. 9 مليون دينار أردني. كما بلغت نسبة عرض النقد إلى  14377.24نة إلى الحقيقي الذي وصل خلال هذه الس ويرجع ذلك إلى ارتفاع عرض النقد مقابل  2008وهي مرتفعة مقارنة بعام  1.12إجمالي الناتج المحلي قيمة  نقطة  50تخفيض أسعار الفائدة ثلاث مرات وبواقع  2009أما على صعيد أسعار الفائدة تم في عام   ذاته على تعزيز أركان الاستقرار النقدي في المملكة. ومدرجة لمواجهة تداعيات الأزمة المالية والاقتصادية العالمية على الاقتصاد الوطني، مع المحافظة في الوقت ية اتبع البنك المركزي سياسة نقدية توسع 2009زيادة طفيفة في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي. فخلال عام  ، إلى جانب تخفيض نسبة الاحتياطي النقدي الإلزامي على ودائع البنوك على مرحلتين من  أساس في كل مرة ، 2009%، بالإضافة إلى ذلك استمر البنك المركزي بالتوقف عن إصدار شهادات الإيداع عام 7% إلى 9 هو نموذج لمعادلات آنية يتم تمييزه باستخدام قيود مشتقة من النظرية الاقتصادية  SVARإن نموذج  . أ  ) للأسباب التالية:SVARسيتم في هذه الدراسة تطبيق نموذج متجه الانحدار الذاتي الهيكلي (  :لدراسةنموذج ا -رابعا    .2008%) مقارنة بمستواه في نهاية عام 40.5مليون دولار أمريكي ( 3134.9ارتفاعا قدره  2009الأردني، وتبعا لذلك فقد سجل رصيد احتياطي البنك المركزي من العملات الأجنبية في نهاية عام ز الثقة بالاقتصاد الوطني وحدوث تحول ايجابي لصالح الادخار بالدينار وقد أدت تلك الإجراءات إلى تعزي  ).11مما عمل على رفع درجة السيولة في الاقتصاد الوطني ( ، وقد تم 2009حتى عام  1980تستند هذه الدراسة على بيانات سنوية تغطي الفترة الزمنية من    ).16المتغيرات ذات الترتيب الأعلى ولكن بعد فترة إبطاء زمنية (تغيرات متزامنة في المتغيرات ذات الترتيب الأدنى، بينما المتغيرات ذات الترتيب الأدنى سوف تتأثر في بب يجب مراعاة هذا الترتيب آخذين بعين الاعتبار أن التغيرات في المتغيرات ذات الترتيب الأعلى سوف تس)، ويهتم بترتيب المتغيرات المستخدمة حيث 15بواسطة تقدير معاملات الانحدار الهيكلية قصيرة الأجل (يتم قياس الآثار قصيرة الأجل لصدمات السياسة المالية والنقدية المباشرة  SVARفي نموذج   . ب  الذي لا يتقيد بالنظرية الاقتصادية. VARعلى عكس نموذج  )14( لمتغيرات الدراسة فتشمل: معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي كممثل للنشاط . أما بالنسبة 1980ى هذه الفترة نظرا لعدم توفر البيانات المتعلقة بالجزائر إلا ابتداء من عام الاعتماد عل
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نسبة إجمالي الإنفاق الحكومي  المتمثلة في:  هو متجه المتغيرات الداخلية  حيث:     :)17يمكن كتابة النموذج العام للدراسة على شكل المعادلة التالية (     الإنفاق الحكومي الإجمالي الحقيقي إلى إجمالي الناتج المحلي الحقيقي كممثل للسياسة المالية.سة النقدية،  ونسبة الاقتصادي، نسبة عرض النقد الحقيقي إلى إجمالي الناتج المحلي الحقيقي كممثل للسيا بعد إجراء عدة تجارب مبدئية نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي. وقد تم اختيار هذا الترتيب  نسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي،   إلى الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، ) بتقدير الشكل المختزل لنموذج الانحدار الذاتي المتجه SVARل الخطوة الأولى في تقدير نموذج (تتمث  : مصفوفة معاملات الأخطاء الهيكلية.i=1,….p.  Β: مصفوفة المعاملات الهيكلية/   : الأخطاء الهيكلية.  نتائج باقي الترتيبات المختلفة الأخرى.دائل مختلفة لترتيب هذه المتغيرات. حيث كان نتائج الترتيب المختار للمتغيرات لا تختلف كثيراً عن شملت ب )VAR) ويفترض أن نموذج ،(VAR يتكون من ثلاث متغيرات ومن ثم يمكن كتابة صيغة معادلة نموذج ( )VAR:على النحو التالي (  
t

m

i
itit UXAX +=∑

=

−1  
] =   حيث أن: هو متجه يحتوي على بواقي أو حدود الخطأ العشوائي للشكل المختزل لنموذج  ] =  .تكون المتغيرات مستقلة بحيثهو متجه المتغيرات الداخلية   [ , , VAR  قيمها.(صدمات صيغة الشكل المختزل)، والتي يفترض عدم وجود ارتباط بين  m عدد فترات التباطؤ الزمني في النموذج التي يمكن تحديدها باستخدام معيار :Akaike )AIC ،( وهي   : عدد المتغيرات في النموذج.VAR.  nالانحدار لمعادلة الشكل المختزل لنموذج  تحتوي على معاملات )n× (nمصفوفة: A  : الفترة الزمنية الجارية.VAR   t.) لنموذج (  الفترة التي تضمن عدم وجود ارتباط بين بواقي أو حدود الأخطاء العشوائية
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) التي تترجم عدم ارتباط الصدمات الهيكلية وعددها Orthogonalizationقيود الاستقلالية الإحصائية ( .1  ود:. ويمكن تحديد معاملات مصفوفة الانتقال عن طريق ثلاثة أنواع من القي.P = التي تحقق العلاقة التالية:  Pمن أجل تحديد الصدمات الهيكلية يجب تشكيل مصفوفة الانتقال و    n (n-1)/2 .  2. ) قيود التسوية أو التوحيد أو التطبيعNormalization التي عددها (n  وهي تتعلق في أغلب الأحيان فوفة التباين المشترك للبواقي هي مص Ωحيث أن  P.P' = Ω) المصفوفة التالية: Diagonalبقطر ( على  )19( ، شكوري وآخرون)Perotti )18ومن أجل تحديد معاملات مصفوفة الانتقال اعتمد      .  n(n-1)/2 وعددها  القيود الاقتصادية التي تترجم السلوكيات الاقتصادية .3 .العشوائية A  على النحو التالي:  .P =كتابة المساواة أولا: الطريقة التالية:     = B. :حيث أن   P = B.  :تثبيت بعض العناصر غير القطرية للمصفوفتين  ثانياA وB  ،أو 0سيأخذ قيمة  كأن نفترض بأن أحد البواقي لا يؤثر في الآخر خلال نفس السنة (أي أن هذا العنصربالاعتماد على بعض الدلالات الاقتصادية ،( ل الزمنية للمتغيرات المشمولة بالتحليل، وذلك بإستخدام الإختبار المعزز لديكي فولر باختبار استقرار السلاسكما درجت العادة عند استخدام السلاسل الزمنية، خصوصا في تحليل الحالات القطرية، سنبدأ     قية:النتائج التطبي -اخامس  (قيود اقتصادية). العكس بافتراض وجود تأثير وهنا يجب قياس هذا التأثير لأجل إعطاء قيمة للعنصر  (ADF) وفي هذا الصدد، وبعد حساب عدد التأخرات بناء على أساس أصغر قيمة يأخذ بها المعامل .Akcaike  وSchwarz ،يتضح أن  معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي ساكن عند المستوى، 3خلال الجدول ( ومن، أوضحت نتائج اختبار استقرار السلاسل الزمنية الخاصة بمتغيرات الدراسة ( إلى الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي فهي  واجمالي الإنفاق الحكومي ، بينما نسبة عرض النقدI(0)أي أنه ، إذ جاءت نتائج هذا VARتقل الآن إلى تحديد عدد فترات الإبطاء أو التأخرات في نموذج نن    %.5وذلك عند مستوى معنوية  I(1)ساكنة عند الفرق الأول، أي أنهما    مما يعني ان النموذج لا يعاني من مشكلة في ارتباط الأخطاء أو عدم ثبات التباين. ) إذ أن جميع المعاملات أصغر من الواحد، وجميع الجذور تقع داخل دائرة الوحدة، VAR Satisfies the Stability Condition)، يتضح بأن النموذج المقدر يحقق شروط الاستقرار (5ومن خلال الجدول (  )، وقدرت عدد فترات التباطؤ الزمني بفترة ابطاء واحدة.4الاختبار على نحو ما يوضح الجدول (
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%) خلال الفترة الأولى، ثم تستمر 3.57الناتج المحلي الإجمالي خلال نفس الفترة لتصل إلى حوالي (لتي تعزى إلى الصدمات الهيكلية في نسبة عرض النقد إلى بينما يلاحظ كذلك انخفاض في النسبة ا  %). 95.01إجمالي الإنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي خلال الفترة الثانية حيث بلغت (الصدمات الهيكلية للمتغير نفسه فقط، بينما يلاحظ زيادة النسبة التي تعزى إلى الصدمات الهيكلية في نسبة ينه خلال الفترة الأولى يعزى إلى %) من الخطأ بالتنبؤ في تبا100من الناتج المحلي الإجمالي كان ()، وتظهر نتائج هذا الجدول أنه عند تحليل مكونات تباين نصيب الفرد 6كما هو موضح في الجدول رقم (وقد تم الحصول على نتائج تحليل مكونات التباين لنصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في الأردن  ي الدراسة ) لمعرفة أثر الصدمات الهيكلية في النموذج المستخدم فStructural Decomposition، يتم تحليل التباين إلى مكوناته، ومن الجدير بالذكر أنه تم استخدام التوزيع الهيكلي (SVARالمتغير نفسه والمقدار الذي يعود إلى خطأ التنبؤ في صدمات المتغيرات التوضيحية الأخرى في نموذج ت أجل التعرف على مقدار التباين في التنبؤ لصدمات متغير والذي يعود إلى خطأ التنبؤ في صدما من %) في الفترة العاشرة، بينما يقابله في ذلك انخفاض 9.34بالارتفاع بشكل متصاعد إلى أن تصل حوالي ( )، حيث أن زيادة الإنفاق الحكومي قد يؤدي إلى Crowding out Effectقد يعزى إلى أثر المزاحمة (الفرد من الناتج المحلي الإجمالي. إن هذا التأثير السلبي للإنفاق الحكومي على النشاط الاقتصادي الأردني ثر يصبح غير معنوي على معدل نصيب ثلاث فترات زمنية، أما في الأجلين المتوسط والطويل فإن هذا الأنصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في المدى القصير حيث يستمر هذا التأثير لمدة أقل من فإن حدوث صدمة هيكلية ايجابية واحدة في نسبة الإنفاق الحكومي سيكون لها أثر معنوي سلبي على معدل الأردن،  ) في1حسب تقديرات دوال الاستجابة الدفعية الممتدة على عشر فترات زمنية والمبينة بالشكل (  ) من حيث قوة فعالية السياسة المالية بالمقارنة مع السياسة النقدية على النشاط الاقتصادي.4(، Awad & Alsowaidi )6 ،( Shahid & Soumia & Aschar)20 ،(  Malawi )21(  Ansari)،3( يوالوزنالاقتصادي الأردني. وقد جاءت النتائج المتحصل عليها في الأردن تتفق مع دراسات كل من الرفاعي المحلي الإجمالي. وبذلك يلاحظ قوة تأثير السياسة المالية مقارنة بالسياسة النقدية في التأثير على النشاط جمالي خلال فترة الدراسة، ثم يليه نسبة عرض النقد إلى الناتج التأثير على نصيب الفرد من الناتج المحلي الإويلاحظ بأن نسبة إجمالي الإنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي تحتل المرتبة الأولى من حيث   %). 89.11حيث وصلت في الفترة العاشرة إلى (إلى الصدمات الهيكلية في نسبة إجمالي الإنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي في النسبة التي تعزى  سيكون له أثر ايجابي معنوي على معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في المدى القصير حيث أن حدوث صدمة هيكلية ايجابية واحدة في نسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  كما انخفاض استثمارات القطاع الخاص.
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، وباستعمال SVARالاقتصادي بالأردن بإستخدام مقاربة نماذج المتجهات ذات الإنحدار الذاتي الهيكيلة لقد سمحت لنا هذه الورقة البحثية بدراسة الفعالية النسبية للسياستين المالية والنقدية في النشاط     :خاتمة  -سادسا   افر في الدول النامية.شهرية، والذي من الصعوبة أن يتو القياسية عادة ما تتطلب فترات زمنية أطول بهدف زيادة درجات الحرية أو التعامل مع بيانات ربيعية أو بتأثير السياسة المالية أو السياسة النقدية على النشاط الاقتصادي الأردني، وقد يعزى ذلك إلى أن النماذج لاستجابة لردة الفعل فيما يتعلق ويلاحظ عدم اتفاق في نتائج كل من تحليل مكونات التباين ودالة ا  الناتج المحلي الإجمالي، إن هذا قد يتفق مع نظرية حيادية النقود في الفترة الطويلة.في نسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإجمالي سيكون له أثر غير معنوي على معدل نصيب الفرد من وث صدمة هيكلية ايجابية يستمر هذا التأثير لمدة فترتين زمنيتين، أما في الأجلين المتوسط والطويل فإن حد جمالي الإنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي كانت أكبر من نسبة عرض النقد إلى الناتج المحلي الإالتباين لمعدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي في الأردن أن القوة التفسيرية لمتغير نسبة إجمالي أظهرت نتائج تحليل مكونات جاءت النتائج على النحو التالي:  2009-1980بيانات سنوية ممتدة من الفترة     هذا الموضوع للحصول على نتائج أكثر حسما.أمر غير محسوم في نتائج هذه الدراسة فيما يتعلق بالأردن، فإن هذا يتطلب إجراء المزيد من الدراسات حول تين المالية والنقدية في الأردن كان له أثر أكبر على النشاط الاقتصادي هو الأردني. وبما أن أي من السياسالاستجابة لردة الفعل زيادة فعالية السياسة النقدية بالمقارنة مع السياسة المالية في النشاط الاقتصادي على تفعيل أدوات السياسة النقدية من خلال توسيع وتفعيل سوق عمان المالي، حيث بين تحليل دوال باين للنشاط الاقتصادي في الأردن. العمل في التأثير على النشاط الاقتصادي كما أظهر تحليل مكونات التالاقتصادية والاختلالات والمحافظة على استقرار الاقتصاد الأردني، كونها أكثر فعالية من السياسة النقدية التركيز على السياسة المالية في مواجهة التشوهات ومن أجل معالجة الإختلالات السابقة يجب   ون غير معنوي.أما في كل من الأجلين المتوسط والطويل فإن تأثير الصدمة يكالناتج المحلي الإجمالي فإن حدوث صدمة هيكلية موجبة سيكون لها أثر ايجابي معنوي في الأجل القصير، الأجلين المتوسط والطويل سيكون تأثير الصدمة سلبي ولكن غير معنوي، فيما يتعلق بنسبة عرض النقد إلى ر بينما في الإنفاق الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي سيكون لها أثر سلبي ومعنوي في الأجل القصيأظهر اختبار دالة الاستجابة لردة الفعل في الأردن أن حدوث صدمة هيكلية موجبة واحدة في نسبة إجمالي   في تفسير خطأ التنبؤ في تباين معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي.
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��"�Eا�":!< ا FA�� )2009-1980	< ا7ردن �Cل ا�%$�ة ( <A@�ر \�ض ا��8H و�IJK \�ض ا��8H إ�G ا�
��اتJا�":!< ا� FA����ر  \�ض ا��8H `��"%_�م ا��ا^[ ا�:H�H<** ا�IJK>��"�E \�ض ا��8H ا�:H�H< إ�G ا�Sن د��!"��`) �"�Hا�(>Kأرد *�"� (%) ��8ل ا�
�B �ا�'�c ا�#*1_ي ا0رد?�، �"�?ا�"8Yر:  0.100 16880.60 1.127 2009 0.029 15336.57 1.066 2008 0.056 14902.65 1.211 2007 0.074 14109.70 1.234 2006 0.130 13135.72 1.362 2005 0.087 11621.14 1.289 2004 0.098 10682.67 1.294 2003 0.051 9724.632 1.228 2002 0.039 9252.385 1.225 2001 0.094 8900.315 1.235 2000 0.113 8132.872 1.164 1999 0.048 7306.112 1.058 1998 0.046 6970.053 1.069 1997 0.058- 6662.762 1.021 1996 0.041 7077.138 1.081 1995 0.055 6795.851 1.098 1994 0.022 6435.484 1.128 1993 0.084 6292.678 1.139 1992 0.100 5800.256 1.209 1991 0.096- 5272.436 1.051 1990 0.106- 5833.350 1.100 1989 0.046 6527.250 1.091 1988 0.146 6235.739 1.038 1987 0.105 5438.228 0.924 1986 0.036 4920.735 0.937 1985 0.048 4749.514 0.903 1984 0.129 4531.732 0.895 1983 0.116 4013.212 0.824 1982 0.069 3593.641 0.770 1981 - 3359.143 0.803 1980� �"Y��Gت:  .�ت إ�Z#��   :(*).��G�'3'� ا� $& ����%
Gا E� (**) : :�"��

%���� &$ 3'� ا�'�U%G ��G ا�#��د�� ا�Gا E� *100.       
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