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Abstract 
 

This study aimed to reveal the role of leadership qualities represented in (inspiring others, 

strategic view, time management, research and development ability, social intelligence) 

on strategic marketing planning in terms of (competition, customer, and company).The 

study used the descriptive analytical approach, and the study population consisted of 

upper and middle management in commercial banks in Jordan. The study used the 

appropriate sample, where (390) questionnaires were distributed to employees of 

commercial banks in Jordan from the level of upper and middle management, and they 

are represented in the following categories: heads and members of banks' boards of 

directors, general managers and their deputies and assistants, heads of departments, and 

branch managers. All questionnaires (390 questionnaires), were retrieved, and after their 

verification it is found that (6) questionnaires were not valid for statistical analysis, while 

the 384 questionnaires were analyzed, at a rate of (98%) of the total questionnaires 

distributed to the study items. 
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Monetary policy is a crucial tool of the country to influence the overall 

economy by affecting economic variables such as interest rate, inflation and 

liquidity. However, any country's monetary policy is governed, which is the 

type of exchange rate system used in that country. The International Monetary 

Fund generally categorizes countries into different exchange rate regimes. The 

main objective of this work is to explore the relationship between the 

exchange rate system and the impact of monetary policy on economic 

variables. This study focuses on four exchange rate systems commonly used 

by various countries: the traditional peg system, flotation, free float, and stable 

system. Four countries have been selected to study these systems: Jordan, New 

Zealand, the United States, and China. In addition, three economic variables 

have been selected as independent variables: the basic interest rate, inflation, 

and gross domestic product (GDP). Various central banks depend on the 

exponential basic interest rate to influence the interest rate in the market and 

then influence the economy. Two dependent variables have been chosen: 

inflation and gross domestic product. Inflation is considered an important 

economic variable in any country, and central banks mainly target this variable 

because it is related to the price rate, unemployment, and economic situation. 

Finally, the gross domestic product has been chosen because it is considered 

an important variable reflecting any country's economy. In this study, the work 

relied on the time series analysis of these quarterly variables from 2004 to 

2021, and two types of analysis were relied on. The first is the time series 

graph analysis, and the other is the statistical analysis. The study concluded 

that the basic interest rate affects the selected variables differently. From one 

country to another, the state of Jordan has the interest rate affecting the most, 

followed by New Zealand, China, and then the United States. The reason may 

be due to several factors, the most important of which is the nature of the 

economy, if it is advanced, emerging, or developing, and other factors.                                                                                                        
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 انؼلاقت بٍٍ َظاو سؼر انصرف وتأثٍر انسٍاست انُقذٌت فً الاقتصاد

بسًاٌ كايم جىاد
* 

*
 انتقٍُت انًؼهذ انتقًُ كربلاءجايؼت انفراث الاوسظ 

 انًستخهص

رؼُذ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٖٓ اْٛ ادٝاد اُذُٝخ ُِزأص٤ش ػ٠ِ الاهزقبد ثؾٌَ ػبّ ٖٓ خلاٍ اُزأص٤ش ػ٠ِ أُزـ٤شاد الاهزقبد٣خ ٝاُز٢ ػ٠ِ     

سأعٜب ٓؼذٍ اُلبئذح ٝاُزنخْ ٝاُغ٤ُٞخ ؿ٤ش إ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ لأ١ ثِذ ٢ٛ ٓؾٌٞٓخ ثبهبس ػبّ ٝٛٞ ٗٞع ٗظبّ عؼش اُقشف أُزجغ ك٢ 

ار إ ٛ٘بى ػذح أٗظٔخ ُغؼش اُقشف رزجؼٜب اُذٍٝ ًٔب ٣ق٘لٜب ف٘ذٝم اُ٘وذ اُذ٢ُٝ ، ُزُي عبءد ٛزٙ اُذساعخ أُٞعٞٓخ ثـ  رِي اُذُٝخ

ُزغ٤ِو اُنٞء ػ٠ِ ٛزٙ الأٗظٔخ أُخزِلخ ٝأعجبة اخزلاكٜب انؼلاقت بٍٍ َظاو سؼر انصرف وتأثٍر انسٍاست انُقذٌت فً الاقتصاد( )

ك٢ اُزأص٤ش ػ٠ِ أُزـ٤شاد الاهزقبد٣خ ار رٜذف اُذساعخ ا٠ُ ٓؼشكخ َٛ إ ٛ٘بى ػلاهخ ث٤ٖ كبػ٤ِخ رأص٤ش   ٝكبػ٤ِزٜب ٖٓ دُٝخ ا٠ُ أخشٟ

اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ أُزـ٤شاد الاهزقبد٣خ ٝٗٞع ٗظبّ عؼش اُقشف أُزجغ ، ٝهذ رْ اخز٤بس أسثؼخ أٗظٔخ عؼش فشف رزجؼٜب اؿِت دٍٝ 

ً ُزُي رْ اخز٤بس اسثغ دٍٝ اُ٘ظبّ أُغزوش، ٝاُزؼ٣ْٞ اُؾش، ٝ ٝاُزؼ٣ْٞ ،اُشثو اُزو٤ِذ١ٗظبّ  اُؼبُْ ٝٛزٙ الاٗظٔخ الاسثؼخ  ٢ٛ  ، ٝٝكوب

٢ٛٝ الأسدٕ ٤ٗٝٞصلاٗذ ٝاُٞلا٣بد أُزؾذح ٝاُق٤ٖ ، ٝهذ رْ اخز٤بس صلاس ٓزـ٤شاد اهزقبد٣خ ٢ٛٝ ٓؼذٍ اُلبئذح الأعبط ًٔزـ٤ش ٓغزوَ 

ؾٌَ أعبع٢ ػ٠ِ ٓؼذٍ اُلبئذح الأعبع٢ ُِزأص٤ش ػ٠ِ ٓؼذٍ اُلبئذح ك٢ اُغٞم ٝثبُزب٢ُ ٝرُي لإ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ػ٠ِ اخزلاكٜب رؼزٔذ ث

اُزأص٤ش ػ٠ِ الاهزقبد ، ٝهذ رْ اخز٤بس ٓزـ٤ش٣ٖ ربثؼ٤ٖ ٝٛٔب اُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ، كبُزنخْ ٣ؼزجش ٖٓ اْٛ أُزـ٤شاد 

ٔزـ٤ش ثؾٌَ سئ٤ظ لأٗٚ ٣شرجو ثٔؼذٍ الأعؼبس ٝٓؼذٍ اُجطبُخ ٝاُٞمغ الاهزقبد٣خ ك٢ أ١ ثِذ ًٔب إ اُج٘ٞى أُشًض٣خ رغزٜذف ٛزا اُ

 الاهزقبد١ ، ٝاخز٤ش اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ لأٗٚ ٖٓ اْٛ أُزـ٤شاد اُز٢ رؼجش ػٖ ؽبُخ الاهزقبد لأ١ ثِذ .

، ٝرْ الاػزٔبد ػ٠ِ ٗٞػ٤ٖ  4243ا٠ُ ػبّ  4226ٝهذ اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ رؾ٤َِ اُغلاعَ اُض٤٘ٓخ ُٜزٙ أُزـ٤شاد اُلق٤ِخ ُِٔذح ٖٓ 

ٖٓ اُزؾ٤َِ الأٍٝ ٛٞ رؾ٤َِ اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ُِغِغِخ اُض٤٘ٓخ ٝاُزؾ٤َِ الاخش ٛٞ اُزؾ٤َِ الاؽقبئ٢ ، ٝهذ خِقذ اُذساعخ ا٠ُ إ ٓؼذٍ 

٣ؤصش ثؾٌَ اًجش  اُلبئذح الأعبط ٣ؤصش ػ٠ِ أُزـ٤شاد أُخزبسح ٝثؾٌَ ٓزلبٝد ٖٓ دُٝخ ا٠ُ أخشٟ كذُٝخ الأسدٕ ًبٕ ك٤ٜب ٓؼذٍ اُلبئذح

 ر٤ِٜب ٤ٗٞص٣لاٗذ صْ اُق٤ٖ صْ اُٞلا٣بد أُزؾذح ٝهذ ٣شعغ اُغجت ُؼذح ػٞآَ ٖٓ أٜٛٔب هج٤ؼخ الاهزقبد ارا ًبٕ ٓزوذّ اٝ ٗبؽئ  اٝ ٗب٢ٓ

 ٝؿ٤شٛب ٖٓ اُؼٞآَ .

 ْ ، ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ .>اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ، اٗظٔخ عؼش اُقشف ، اُج٘ٞى أُشًض٣خ، ٝٓؼذٍ اُغ٤بعخ ، ٝاُزنخ انكهًاث انًفتاحٍت

 انًقذيت

٣ؼُذ ٗظبّ عؼش اُقشف ا٤ُ٥خ اٝ اُ٘ظش٣خ اٝ اُ٘ظبّ اُذز١ رؼزٔذذٙ   

اُج٘ٞى أُشًض٣ذخ كذ٢ رؾذ٣ذذ ه٤ٔذخ اُؼِٔذخ ٝهذذ  ٓذشد اٗظٔذخ عذؼش 

اُقذذشف ثٔشاؽذذَ ص٤٘ٓذذخ ٓٔذذب عؼِٜذذب رزطذذٞس ٝرزؼذذذد ٓذذغ رطذذٞس 

اُ٘ظش٣بد اُ٘وذ٣خ ٝالاهزقبد٣خ ، ٝك٢ اُؼبدح ًذَ دُٝذخ رخزذبس ٗظذبّ 

الاهزقذبد١  ٝاُغ٤بعذ٢ ، إ عؼش اُقشف اُذز١ ٣٘بعذت ٝمذؼٜب 

ٗظذذبّ عذذؼش اُقذذشف ٛذذٞ ٓذذٖ ٣ؾذذذد عذذؼش فذذشف اُؼِٔذذخ اٝ ه٤ٔذذخ 

اُؼِٔخ ٝثٔب إ ه٤ٔخ اُؼِٔذخ رؼزجذش ٓذٖ اٛذْ أُزـ٤ذشاد الاهزقذبد٣خ 

اُز٢ رؤصش ػ٠ِ الاهزقبد ُزُي عبءد ٛزٙ اُذساعذخ ُزغذِو اُنذٞء 

ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ ٗظبّ عؼش اُقشف ٝكبػ٤ِذخ اُغ٤بعذخ اُ٘وذ٣ذخ كذ٢ 

ش ػ٠ِ أُزـ٤شاد الاهزقبد٣خ ٖٓ خلاٍ الاػزٔبد ػِذ٠ ٓؼذذٍ اُزأص٤

اُلبئذح الاعبط ًٔزـ٤ش ٓغزوَ ٝاُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾِذ٢ الاعٔذب٢ُ 

 ًٔزـ٤شاد ربثؼبٕ .

ٝث٘بءً ػ٠ِ ا٤ٔٛخ اُذاسعخ ٝأُزـ٤شاد أُغزؼِٔخ رْ روغ٤ْ اُذساعخ 

اُذ٠ اسثؼذخ ٓجبؽذش ار ر٘ذبٍٝ أُجؾذش الاٍٝ ٜٓ٘غ٤ذخ اُذساعذخ ك٤ٔذب 

ٍ أُجؾذذش اُضذذب٢ٗ الاهذذبس اُ٘ظذذش١ ٓذذٖ خذذلاٍ اػطذذبء ُٔؾذذخ ر٘ذذبٝ

ربس٣خ٤خ ػٖ رطٞس اٗظٔخ عؼش اُقشف ٝػٖ اٗذٞاع اٗظٔذخ عذؼش 

اُقشف ٝكن رق٤٘ق ف٘ذٝم اُ٘وذ اُذذ٢ُٝ ، ٝهذذ ر٘ذبٍٝ أُجؾذش 

اُضبُذذذش  الاهذذذبس اُؼِٔذذذ٢ ٓذذذٖ خذذذلاٍ ٝفذذذق ٝرؾ٤ِذذذَ أُزـ٤ذذذشاد 

ُذذز١ ٝاخزجذذبس اُلشمذذ٤بد  ٝاخززٔذذذ اُذساعذذخ ثبُٔجؾذذش اُشاثذذغ ا

 ر٘بٍٝ الاعز٘زبعبد ٝاُزٞف٤بد .

 انًبحث الاول

 يُهجٍت انذراست

 يشكهت انبحث

رؼُذذذ اُغ٤بعذذخ اُ٘وذ٣ذذخ ا٤ُذذّٞ ٓذذٖ اٛذذْ ادٝاد اُذُٝذذخ ُِزذذأص٤ش ػِذذ٠ 

الاهزقبد ٝدكؼُٚ ثبرغبٙ الاٛذاف الاهزقذبد٣خ أُ٘ؾذٞدح ، ُذزُي كذبٕ 

اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ كذ٢ اُزذأص٤ش ػِذ٠ الاهزقذبد ٓٞمٞع كبػ٤ِخ ادٝاد 

٣ؼُذ ٖٓ اْٛ أُٞام٤غ الاهزقبد٣خ ك٢ ػبُْ ا٤ُّٞ اُز١ ٣ؾٜذ اٗلزبػ 

اُذذذٍٝ اهزقذذبد٣بً ػِذذ٠ ثؼنذذٜب ثؾذذٌَ ًج٤ذذش ٓذذٖ خذذلاٍ الاعذذزضٔبس 

ٝاُزغبسح اُذ٤ُٝخ ٝٓذٟ رأصش ٛزإ الآشإ ثغؼش فشف اُؼٔلاد
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٣ٝؾذذذد ٝكذذن  الاع٘ج٤ذذخ اُذذز١ ٛذذٞ ٓذذٖ اخزقذذبؿ اُغذذِطخ اُ٘وذ٣ذذخ 

آ٤ُذذبد ٗظذذبّ عذذؼش اُقذذشف أُزجذذغ ثزِذذي اُذُٝذذخ ، ٓذذٖ ٛ٘ذذب ٣ٌٔذذٖ 

 رِخ٤ـ ٓؾٌِخ اُجؾش ثبلأعئِخ ا٥ر٤خ>

ٛذذَ ٛ٘ذذبى رذذأص٤ش ُٔؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعذذبط ػِذذ٠ اُزنذذخْ  -3

 ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ك٢ اُذٍٝ أُخزبسح .

ا١ الاٗظٔخ الاسثؼخ ٣ٌٕٞ ك٤ٚ  ٓؼذٍ اُلبئذذح اًضذش رذأص٤شاً  -4

 اُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ.ك٢ اُزنخْ ٝ

 اهًٍت انبحث

٣ٌزغت اُجؾش ا٤ٔٛزٚ ٖٓ ًٞٗٚ ٣غذِو اُنذٞء ػِذ٠ ٓٞمذٞع ٜٓذْ 

ٝٛٞ اخز٤بس ٗظبّ عؼش اُقذشف اُذز١ ٣ؾوذن اػِذ٠ ًلذبءح لأدٝاد 

اُغذذِطخ اُ٘وذ٣ذذخ ٓذذٖ خذذلاٍ دساعذذخ اسثذذغ اٗظٔذذخ عذذؼش فذذشف ٛذذ٢ 

 الاًضش ؽ٤ٞػبً ث٤ٖ اُذٍٝ .

 اهذاف انبحث

 ٌهذف انبحث انى 

هذذذذخ اُزذذذذأص٤ش ثذذذذ٤ٖ ٓؼذذذذذٍ اُلبئذذذذذح الاعبعذذذذ٢ ٓؼشكذذذذخ ػلا -3

ٝاُزنذذذخْ ٝاُ٘ذذذبرظ أُؾِذذذ٢ لأسثذذذغ دٍٝ ٛذذذ٢ الاسدٕ ، 

 ٤ٗٝٞص٣لاٗذ ، ٝاُٞلا٣بد أُزؾذح ، ٝاُق٤ٖ .

ث٤ذذذبٕ ا١ ٗظذذذبّ عذذذؼش فذذذشف ٣ؾوذذذن اًجذذذش رذذذأص٤ش كذذذ٢   -4

 أُزـ٤شاد الاهزقبد٣خ .

 فرضٍت انبحث 

 ث٘بءً ػ٠ِ ٓؾٌِخ اُجؾش ٣ٞعذ كشم٤زبٕ ٝٛٔب >

رذذأص٤ش رٝ دلاُذذخ ٓؼ٣ٞ٘ذذخ ثذذ٤ٖ ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح ٛ٘ذذبى ػلاهذذخ  -3

 الاعبع٢ ٝاُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ .

ٛ٘بُذذذي رلذذذبٝد كذذذ٢ ػلاهذذذخ اُزذذذأص٤ش ثذذذ٤ٖ ٓؼذذذذٍ اُلبئذذذذح  -4

الاعبع٢ ٝاُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ رجؼذبً ُ٘ظذبّ 

 عؼش اُقشف أُزجغ.

 

 حذود انبحث

اٗظٔخ  اُؾذٝد أٌُب٤ٗخ > رْ اخز٤بس اسثغ دٍٝ رؼزٔذ اسثغ -3

عذذذذؼش فذذذذشف ٓخزِلذذذذخ ٝٛذذذذزٙ اُذذذذذٍٝ ٛذذذذ٢ الاسدٕ ، 

 ٤ٗٝٞص٣لاٗذ ، ٝاُٞلا٣بد أُزؾذح ، ٝاُق٤ٖ .

اُؾذذذذٝد اُضٓب٤ٗذذذخ > رذذذْ اخز٤ذذذبس عِغذذذِخ ص٤٘ٓذذذخ كقذذذ٤ِخ  -4

 .4242ا٠ُ  4226ُِٔزـ٤شاد رٔزذ ٖٓ ع٘خ 

 يتغٍراث انذراست 

ك٤ٔذذب ٣خذذـ أُزـ٤ذذش أُغذذزوَ رذذْ اخز٤ذذبس ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعبعذذ٢ 

ادٝاد اُج٘ٞى أُشًض٣خ .آب أُزـ٤شاد اُزبثؼخ كوذ رْ ثبػزجبسٙ اْٛ 

اخز٤ذذبس اٛذذْ ٓزـ٤ذذشإ اهزقذذبد٣بد رؼٔذذَ اُج٘ذذٞى أُشًض٣ذذخ دائٔذذبً 

 ُِزأص٤ش ػ٤ِٜٔب ٝٛٔب اُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ.

 اسانٍب جًغ انبٍاَاث :

ك٢ ٛزا اُجؾش رْ الاػزٔذبد ػِذ٠ اٌُزذت ٝاُجؾذٞس الاع٘ج٤ذخ ٝػِذ٠ 

 ٔشًض٣خ ٝأُؤعغبد اُشع٤ٔخ.روبس٣ش اُج٘ٞى اُ

 

 انًبحث انثاًَ

 الاطار انُظري

 اولاً: يقذيت تارٌخٍت لأَظًت سؼر انصرف

 1870انًذة قبم ػاو 

 Doubleٓؼشٝكذذذبً ثذذذـ ) 3:92ًذذذبٕ اُ٘ظذذذبّ اُ٘وذذذذ١ هجذذذَ ػذذذبّ 

standard( ٝا )Bimetallism ا١ ٗظذذذذبّ أُؼذذذذذ٤ٖٗ ار ًبٗذذذذذ )

أُؼذذبدٕ ٛٔذذب اُذذزٛت رؼزٔذذذ ه٤ٔذذخ اُٞؽذذذح اُ٘وذ٣ذذخ ػِذذ٠ اص٘ذذ٤ٖ ٓذذٖ 

ٝاُلنذذخ ؽ٤ذذش رؾذذذد ه٤ٔذذخ اُٞؽذذذح اُ٘وذ٣ذذخ ث٤ٌٔذذخ صبثزذذخ ٓذذٖ اُذذزٛت 

ٝٓذذٖ اُلنذذخ ، ٝكذذ٢ رِذذي أُذذذح ًذذبٕ ٣غذذزخذّ اُذذزٛت ٝاُلنذذخ كذذ٢ 

اُزغبسح ٝأُذكٞػبد اُذ٤ُٝخ  ُْٝ رٌٖ ٛ٘بى ه٤ذٞد ار ٣ٌٔذٖ رؾ٣ٞذَ 

الآذذٞاٍ اُذذذ٠ رٛذذت اٝ كنذذذخ ٝثبُزذذب٢ُ كذذذإٔ عذذؼش اُقذذذشف ثذذذ٤ٖ 

 بٕ صبثزبً.اُؼٔلاد أُخزِلخ ً

،  4;39ٝك٢ اُٞلا٣بد أُزؾذح ثذأ اُؼَٔ ث٘ظبّ أُؼذ٤ٖٗ ك٢ ػذبّ  

ٝهجَ رُي اُزبس٣خ ًبٗذ رقذس ػٔلاد ٝسه٤خ ٓذٖ ث٘ذٞى ٓخزِلذخ . 

(Burange &Ranadive,2011,  :5-7.) 

فذذذس هذذبٕٗٞ ٣لذذشك اعذذزخذاّ   3:38آذذب كذذ٢ ثش٣طب٤ٗذذب كلذذ٢ ػذذبّ 

لزشح ًبٗذ ٛ٘بى دٍٝ اُزٛت كوو ك٢ اُزؼبٓلاد اُ٘وذ٣خ. ٝك٢ رِي اُ

رغزخذّ ٗظبّ أُؼذ٤ٖٗ ٝدٍٝ اخشٟ أُؼذٕ اُٞاؽذذ ، ٝثؾذٌَ ػذبّ 

رِي أُذح ًبٗذذ رؾذٜذ كٞمذ٠ كذ٢ اُ٘ظذبّ اُ٘وذذ١ ثغذجت اُؾذشٝة 

اُزذذ٢ ًبٗذذذ عذذبئذح ٝاُقذذشاػبد اُغ٤بعذذ٤خ ،ٝاُؾذذشة الا٤ِٛذذخ كذذ٢ 

اُٞلا٣ذذبد  أُزؾذذذح  اُزذذ٢ ادد اُذذ٠ اُزٞهذذق ػذذٖ ٓؼ٤ذذبس اُذذزٛت صذذْ 

 (McKinnon ,1993 , 3اٗزٜبء اُؾشة )اُؼٞدح ُُٚ ثؼذ 

ػوذ أُؤرٔش اُ٘وذ١ اُذ٢ُٝ ك٢ ثبس٣ظ ار فٞرذ  3:89ٝك٢ ػبّ 

رذْ  2::3ػذبّ  ٓؼظْ اُجِذذإ ُٔؼ٤ذبس اُذزٛت ،                  ٝكذ٢

 Burangeرؼذذذذذذذ٣َ اُ٘ظذذذذذذبّ ٤ُؾذذذذذذَٔ اُلنذذذذذذخ ٝاُذذذذذذزٛت )

&Ranadive,2011,:5-7.) 

ظذذَ هبػذذذح اُذذزٛت ًذذبٕ ٣ؾذذذس رذذٞاصٕ رِوذذبئ٢ كذذ٢ ٤ٓذذضإ  ٝكذذ٢ 

أُذذذذكٞػبد ًٔذذذب اٝمذذذؼ د٣ل٤ذذذذ ٤ٛذذذّٞ ار إ اُؼغذذذض ٣ذذذؤد١ اُذذذ٠ 

اٗخلبك ٤ًٔخ اُ٘وذٞد أُذػٞٓذخ ثبُذزٛت ٓٔذب ٣ذؤد١ اُذ٠ اٗخلذبك 
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الاعذذؼبس ٝاُذذز١ ٣ذذؤد١ اُذذ٠ ص٣ذذبدح اُقذذبدساد ار إ اُغذذِؼخ اُزذذ٢ 

 اُذاخَ.رقذس رغب١ٝ ٤ًٔخ اًجش ٖٓ اُزٛت ك٤ٔب ُٞ ث٤ؼذ ك٢ 

ًٝذذذبٕ ُٔؼ٤ذذذبس اُذذذزٛت عذذذِج٤بد ار ُذذذْ رغذذذزطغ اُج٘ذذذٞى أُشًض٣ذذذخ 

أُؾبكظخ ػ٠ِ عؼش فشف صبثذ كٌِٔب ًبٗذ ه٤ٔخ اُؼِٔخ ر٘خلل 

ًذذبٕ اُذذزٛت ٣قذذذس اُذذ٠ اُخذذبسط  ٝػ٘ذذذٓب رشرلذذغ ه٤ٔذذخ اُؼِٔذذخ ٣ذذزْ 

اعز٤شاد اُزٛت ٝٛزا ٓب عؼَ اُذٍٝ رغش١ ثؼذل اُزؼذذ٣لاد ػِذ٠ 

 > ٓؼ٤بس اُزٛت ٝٛزٙ اُزؼذ٣لاد ٢ٛ

افذذلاػ رؼذذبدٍ اُؼِٔذذخ ٝاُؾش٣ذذخ كذذ٢ رؾ٣ٞذذَ اُ٘وذذٞد اُذذ٠  -3

 رٛت ثٜزا اُغؼش.

 ؽش٣خ اعز٤شاد ٝرقذ٣ش اُزٛت. -4

 الاٝسام اُ٘وذ٣خ ٣غت إ رٌٕٞ ٓذػٞٓخ ثبُزٛت. -5

 1939-1918انفترة 

خذذلاٍ اُؾذذشة اُؼب٤ُٔذذخ الاُٝذذ٠ ٝثغذذجت ٗلوذذبد اُؾذذشة رخِذذذ     

ُز٣ٞٔذَ  اُذٍٝ ػٖ ٓؼ٤بس اُزٛت ٓذٖ اعذَ افذذاس الاٝسام اُ٘وذ٣ذخ

ٗلوذذبد اُؾذذشة ٓٔذذب ادٟ اُذذ٠ ص٣ذذبدح اُزنذذخْ ثؾذذٌَ ًج٤ذذش ، ٝثؼذذذ 

اٗزٜبء اُؾشة اُؼب٤ُٔخ الا٠ُٝ ػذبدد ثؼذل اُذذٍٝ  ٝػِذ٠ سأعذٜب 

هذذشسد  47;3اُٞلا٣ذذبد أُزؾذذذح اُذذ٠ ٓؼ٤ذذبس اُذذزٛت ، ٝكذذ٢ ػذذبّ 

ٓغٔٞػذذخ ٓذذٖ اُذذذٍٝ ٝكذذ٢ ٓوذذذٓزٜب ثش٣طب٤ٗذذب اػذذبدح رأعذذ٤ظ ٓؼ٤ذذبس 

ؽذذذٝس سًذذٞد ًٝغذذبد كذذ٢  اُذذزٛت ٌُٝذذٖ ٓؼ٤ذذبس اُذذزٛت ادٟ اُذذ٠

ثش٣طب٤ٗب ٝاُٞلا٣بد أُزؾذح  ٓٔب ادٟ اُذ٠ ؽذذٝس اصٓذخ اهزقذبد٣خ 

 ػب٤ُٔخ ٓٔب امطش ٛزٙ اُذٍٝ ا٠ُ رؼ٤ِن اُؼَٔ ث٘ظبّ اُزٛت .

(Burange &Ranadive,2011:12-14) 

 1944انفترة بؼذ 

( Bretton Woodsرأعذظ ٗظذبّ ثش٣زذٕٞ ٝٝدص ) 66;3ك٢ ػبّ 

ٖٓ اعَ الاعزوشاس أُب٢ُ اُذ٢ُٝ . ٝٝكن ٛزا اُ٘ظبّ كبٕ اُٞلا٣بد 

دٝلاس  57أُزؾذذذح رؾذذبكع ػِذذ٠ عذذؼش فذذشف صبثذذذ ُِذذزٛت ٛذذٞ  

ُلاٝٗقخ ٣ٝذزْ رجذبدٍ اُذزٛت دٕٝ ا١ ه٤ذٞد ، ٝروذّٞ اُذذٍٝ ثزؾذ٣ذذ 

عذذؼش فذذشف ػٔلارٜذذب ثبُذذذٝلاس ٝرغذذٔؼ ثبُزوِذذت ثٔذذب لا ٣ض٣ذذذ ػذذٖ 

ذس ٓذٖ خذلاٍ الاؽز٤به٤ذبد % ، ٝرٍٔٞ اُذذٍٝ اُؼغذض اُذز١ ٣ؾذ3

اُذ٤ُٝذذخ اٝ ٓذذٖ خذذلاٍ الاهزذذشاك ٓذذٖ فذذ٘ذٝم اُ٘وذذذ اُذذذ٢ُٝ. ٝهذذذ 

ٝاكوذذذ اُذذذٍٝ ػِذذ٠ ٓوذذشساد ٗظذذبّ ثش٣زذذٕٞ ٝاُزذذ٢ رذذ٘ـ ػِذذذ٠ 

(Kingston,2006 :8< ) 

 افلاػ اُو٤ٔخ الاع٤ٔخ ُِؼِٔخ أُؾ٤ِخ ثبعزخذاّ اُزٛت. -3

% ، 3اثوبء عؼش اُقشف مٖٔ ٛبٓؼ رـ٤ذش لا٣زغذبٝص  -4

اُو٤ٔذذذخ الاعذذذ٤ٔخ ه٣ٞذذذَ الآذذذذ ٓذذذٖ هجذذذَ ٣ٌٝذذذٕٞ رؼذذذذ٣َ 

 ف٘ذٝم اُ٘وذ اُذ٢ُٝ .

 رؾ٣َٞ اُؼٔلاد ٓغبٗبً ا٠ُ اُؾغبة اُغبس١. -5

رقذذذذؾ٤ؼ الاخذذذذزلاٍ هقذذذذ٤ش الآذذذذذ كذذذذ٢ اؽز٤به٤ذذذذبد   -6

 اُقشف.

رؼوذذذذ٤ْ الاصذذذذش اُ٘وذذذذذ١ ُِزذذذذذخلاد كذذذذ٢ عذذذذٞم اُقذذذذشف  -7

 الاع٘ج٢.

ٝك٢  اُغز٤٘٤بد ٖٓ اُوشٕ اُؼؾش٣ٖ ثذأد اُج٘ذٞى أُشًض٣ذخ ثبرجذبع 

د ٤ً٘ض ُِؾلذبظ ػِذ٠ اُؼٔبُذخ اٌُبِٓذخ ػِذ٠ ؽغذبة اُزنذخْ ع٤بعب

ٝاُذذز١ ادٟ اُذذ٠ اسرلذذبع اُزنذذخْ . الآذذش ا٥خذذش اُذذز١ ادٟ اُذذ٠ 

اسرلبع اُزنخْ ك٢ رِي اُلزشح ٛٞ فذٓخ اعؼبس اُ٘لو ، ٝكذ٢ ٛذزٙ 

اُلزذذشح اٜٗذذبس ٗظذذبّ ثش٣زذذٕٞ  ار ُذذْ رٌذذٖ ٛ٘ذذبى ه٤ذذٞد ػِذذ٠ اُغ٤بعذذخ 

كذ٢ كزذشح اُغذجؼ٤٘بد ٓذٖ اُ٘وذ٣خ ٓٔب ادٟ ا٠ُ ؽذذٝس رنذخْ ًج٤ذش 

اُوذذشٕ أُبمذذ٢  ٝلا عذذ٤ٔب  كذذ٢ اُٞلا٣ذذبد أُزؾذذذح  . الآذذش ا٥خذذش 

اُز١ ادٟ اُذ٠ ا٤ٜٗذبس ٗظذبّ ثش٣زذٕٞ ٛذٞ ػذذّ اُوذذسح ػِذ٠ اُؾلذبظ 

ػ٠ِ مٞاثو سأط أُبٍ ك٢ ظذَ الاثزٌذبساد أُب٤ُذخ ٓضذَ ا٤ُذٞسٝ 

دٝلاس ٛزٙ الاٝمبع ادد ا٠ُ رذ٤ٓش اُضوخ ٝأُقذاه٤خ ك٢ اُغ٤بعخ 

وذ٣ذذخ ٝاُذذ٠ رذذذ٤ٓش عذذٔؼخ اُج٘ذذٞى أُشًض٣ذذخ ٝ ؽذذذٝس اصٓذذبد اُ٘

 ٓقشك٤خ .

ٝٗز٤غذذخ ٛذذزا اُٞمذذغ الاهزقذذبد١  كوذذذ هذذبّ اُذذشئ٤ظ ًذذبسرش ثزؼ٤ذذ٤ٖ 

كُٞش سئ٤ظ ُِج٘ي اُلذسا٢ُ ٝاُز١ هبّ ثبرجذبع ع٤بعذخ ٗوذ٣ذخ ٓزؾذذدح 

(  ٓذٖ Shock  Therapyٝاػزٔذذ ٓذب ٣غذ٠ٔ اُؼذلاط ثبُقذذٓخ )

 ُٔ٘خلنخ ػ٠ِ أُذٟ اُط٣َٞ . اعَ اػبدح اُزٞهؼبد اُزنخ٤ٔخ ا

ٝهذ رْ ارجبع ٛزٙ الاعزشار٤غ٤بد ٖٓ هجَ ثِذإ اخشٟ ٓضَ أٌُِٔذخ 

أُزؾذح ًٝ٘ذا ٝا٤ُبثبٕ ٝؿ٤شٛب ٖٓ اُذٍٝ ٝاعزٔش اُؼَٔ ثٜذب ؽزذ٠ 

ٓ٘زقق اُضٔب٤ٗ٘بد ٝخلاٍ ٛذزٙ اُلزذشح هذٞسد اُج٘ذٞى  أُشًض٣ذخ 

خ ٝٓذٖ اعزشار٤غ٤بد عذ٣ذح ادد ا٠ُ اػذبدح عذٔؼخ اُج٘ذٞى أُشًض٣ذ

% ٝٓذب 4ٛزا الاعزشار٤غ٤بد اعزٜذاف اُزنخْ ٝاُز١ ػبدحً ٣ٌذٕٞ 

 (.Bordo,2017:15-17صاٍ اُؼَٔ ثٚ   )

اُٞلا٣ذبد أُزؾذذح رخِذذ ػذٖ ٗظذبّ ثش٣زذٕٞ ٝٝدص  95;3ك٢ ػذبّ 

ٝهبٓذذذ ثزؼذذ٣ْٞ اُؼِٔذذخ ار ثذذذأ اػزٔذذبد اكٌذذبس ِٓزذذٕٞ كش٣ذذذٓبٕ اُذذز١ 

غ ٣ذذذذشٟ إ عذذذذؼش اُقذذذذشف اُؼذذذذبئْ ٣ذذذذؤد١ اُذذذذ٠ ٓٞاعٜذذذذخ اُٞاهذذذذ

الاهزقذذذذبد١ اُ٘ذذذذبرظ  ػذذذذٖ ؽشًذذذذخ سأط أُذذذذبٍ ٝاُطِذذذذت ػِذذذذ٠ 

اُقبدساد . ٝإ عؼش اُقشف اُضبثذ ٣ؤد١ ا٠ُ ؽذٝس الاصٓبد 

-Bordo,2004 :67أُب٤ُخ ًٔب ؽش ك٢ دٍٝ ع٘ٞة ؽشم آع٤ب )

68) 

 ثاٍَاً :اختٍار َظاو سؼر انصرف

ٗظذذبّ عذذؼش اُقذشف الاٗغذذت ُِذُٝذذخ ، ُذ٤ظ ٛ٘ذذبى ٓؼ٤ذذبس لاخز٤ذبس 

 ُ ٌُٖٝ ٣زْ الاػزٔبد ػ٠ِ الادُخ اُزغش٣ج٤ذخ ُِذذٍٝ ٝدساعذزٜب ربس٣خ٤ذب
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ٝهذ ث٤٘ذ ٛزٙ اُذساعبد إ اُزؾٍٞ اُز١ ؽقَ كذ٢ اٗظٔذخ عذؼش  

( ا٠ُ اُشثو أُذشٕ Hard Pegsاُقشف ًبٕ ٖٓ اُشثو أُؾٌْ )

(Soft Pegs( ّٞصذذْ اُذذ٠ اُ٘ظذذبّ أُؼذذ )Foating Regimes )

( ٝهذذ سًذضد ٤Fisher, 2001ظ اُؼٌذظ ، ٝٛ٘ذبى دساعذخ ُذـ )ُٝ

( ٝث٤٘ذ إ اُذٍٝ اُزذ٢ رؼزٔذذ ٗظذبّ 1999-1991ػ٠ِ أُذح ٖٓ )

دُٝخ ، آب   63دُٝخ  ا٠ُ   98اُشثو أُشٕ هذ اٗخلل ػذدٛب ٖٓ 

دُٝذخ اُذ٠   25اُذٍٝ اُز٢ رؼزٔذ ٗظبّ اُشثو أُؾٌْ كوذ اسرلغ ٓذٖ 

اُ٘ظذبّ أُؼذّٞ كوذذ اسرلذغ ػذذدٛب  دُٝخ ، آب اُذٍٝ اُزذ٢ رؼزٔذذ 45

دُٝذخ . ٣لاؽذع إ اُزـ٤ذش اٌُج٤ذش ٛذٞ ثبرغذذبٙ  77دُٝذخ اُذ٠  36ٓذٖ 

اػزٔبد اُ٘ظبّ أُؼّٞ ٝٗؼزوذ إ اُغجت ٛٞ رؾذٍٞ ًض٤ذش ٓذٖ اُذذٍٝ 

ا٠ُ اػزٔبد اُ٘ظبّ اُشأعٔب٢ُ ٝالاٗلزبػ أُب٢ُ ٝٛذز ٣زطِذت اػزٔذبد 

 ٗظبّ عؼش فشف ٓشٕ .

٢ُٝ ث٤٘ذذذ إ اُذذذٍٝ اُزذذ٢ رؼزٔذذذ ٝٝكذذن دساعذذخ ُقذذ٘ذٝم اُ٘وذذذ اُذذذ

اُشثو أُشٕ رؾون اػ٠ِ ٓؼذذٍ ٗٔذٞ اهزقذبد١  . ٝإ اُذذٍٝ اُزذ٢ 

 : Bordo,2004رؼزٔذ الاٗظبّ أُؼّٞ رؾون اػ٠ِ رنخْ         )

70-71) 

 ثانثاً: اَظًت سؼر انصرف انًؼتًذة فً دول انؼانى

( اَظًت سؼر انصرف انًؼًىل بها فً دول 1-1ٌىضح انجذول )

ى انًختهفت كًا حذدها صُذوق انُقذ انذونً فً تقرٌرِ انؼان

 Annual Report on Exchange)انسُىي.  

Arrangements and Exchange 

Restrictions,2016)   

فانؼًىد الاول فً انجذول ٌبٍٍ َىع انُظاو او اسى انُظاو وػذد 

انذول انتً تؼتًذُ رنك انُظاو وفًٍا ٌأتً تىضٍح نتهك الاَىاع يٍ 

 َظًت:الا

 (1جذول )

 اَظًت سؼر انصرف انًؼًىل بها فً دول انؼانى

َىع َظاو سؼر 

 انصرف

 يرتكس انسٍاست انُقذٌت

ٗظبّ عؼش اُقشف 

 أُزجغ ٝػذد اُذٍٝ

أُشًت  (47ا٤ُٞسٝ ) (39دٝلاس آش٢ٌ٣ )

(;) 

اخشٟ 

(;) 

ٛذف اُ٘وذ١ 

 (46ا٢ٌُِ )

اُزنخْ اهبس 

 (62أُغزٜذف )

 (68اخشٟ )

ػذّ ٝعٞد ػِٔخ 

 (35ٝه٤٘خ )

 الاًٞادٝس

 اُغِلبدٝس

 عضس أُبسؽبٍ

 ٓب٣ٌشٝٗض٣ب

 ثبلاٝ

 ث٘ٔب

 ر٤ٔٞس اُؾشه٤خ

 ًٞعٞكٞ 

 ٓٞٗز٤٘ـشٝ

 عبٕ ٓبس٣٘ٞ

 

 ٤ًش٣جبر٢ 

 ٗبٝسٝ

 رٞكبُٞ

   

 ع٤جٞر٢ (33ٓغِظ اُؼِٔخ )

 ٛٞٗؾ ًٞٗؾ

 ثبسثٞداٝ       اٗز٤غٞا

 د٤٘٤ٌٓٝب

 ؿش٣٘بدا

 ٤ٗٝلظ   ٤ًزظ

 ُٞع٤ب

 ؿش٣٘بد٣ٖ,ك٘غ٘ذ

اُجٞعزخ 

 ٝاُٜشعي

 ثِـبس٣ب

    ثشٝٗب١ 
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 اُجٜبٓب  (65اُشثو اُزو٤ِذ١ )

 اُجؾش٣ٖ 

 ثشثبدٝط

 ث٤ِض

ًشاعبٝ ٝع٤٘ذ 

 ٝٓبسرٖ 

 اسر٤ش٣ب

 اُؼشام 

 الاسدٕ

 عِط٘خ ػٔبٕ

 هطش

 اُغؼٞد٣خ

 رشًٔبٗغزبٕ

 الآبساد

 

 ًبثٞ ك٤شد١

 عضس اُؤش

 اُذٗٔبسى

عبٝر٢ٓٞ 

 ٝثش٣٘غ٤ج٢

 ث٤ٖ٘ 

 ثٞس٤ً٘ب كبعٞ

 ًٞد د٣لٞاس

 ؿ٤٘٤ب ث٤غبٝ

 ٓب٢ُ  ،ا٤ُ٘غش

 اُغ٤٘ـبٍ

رٞؿٞ 

 اٌُب٤ٓشٕٝ

اكش٣و٤ب 

 اُٞعط٠

 اٌُٞٗـٞ

 ؿ٤٘٤ب 

 اُـبثٕٞ

 ك٤غ٢

 أُـشة

 ٤ُج٤ب

 ا٣ٌُٞذ

 ثٞربٕ 

 ٤ُٞعٞرب

 ٗب٤ٓج٤ب

 ا٤ُ٘جبٍ

 عٞاص٣لاٗذ

 عضس ع٤ِٔبٕ  

 عبٓٞ

 أٗـٞلا (46اُ٘ظبّ أُغزوش )

 ؿ٤بٗب

 ُج٘بٕ

 أُبُذ٣ق 

 رش٣٘ذاد ٝرٞثبؿٞ

 ًشٝار٤ب 

 ٓوذ٤ٗٝب

 ع٘ـبكٞسا 

 ك٤ز٘بّ

 ث٘ـلادػ 

 ث٤ُٞل٤ب

 اُق٤ٖ 

 ٓلا١ٝ

 ٤ٗغ٤ش٣ب

 ؿ٤٘٤ب اُغذ٣ذح 

 هبعٌغزبٕ 

 ر٘ضا٤ٗب

 ا٤ُٖٔ

 

 اُزؾ٤ي

 فشث٤ب

 ٤٘٤ًب

 لاٝط

 ثبًغزبٕ 

 اُغٞدإ

 اُٜ٘ذٝساط  (5اُشثو اُضاؽق )

 ٤ٌٗبساؿٞا 

     ثٞرغٞإ 

اُ٘ظبّ أُؾبثٚ 

 (32)ُِضاؽق 

 ثٞسٝٗذ١  ا٣شإ  

 اص٤ٞث٤ب

 سٝاٗذا

 اٝصثبًغزبٕ

 ًٞعزبس٣ٌب اُذ٤٘٤ٌٓٝبٕ

 عبٓب٣ٌب

 ٓٞس٣زب٤ٗب

 عش٣لاٌٗب

اُشثو داخَ ٗطبم  

 (3اكو٢ )

 رٞٗغب

 

      

 ًٔجٞد٣ب (:3اٗظٔخ اخشٟ )

 ٤ُجش٣ب

 صٓجبث١ٞ

 اُغضائش  عٞس٣ب 

 ثلاسٝع٤ب

 اٌُٞٗـٞ

 ؿبٓج٤ب

 ؿ٤٘٤ب

 ع٤شا٤ُٕٞ

 عٞس٣٘بّ

 ٓب٣٘ٔبس

 هشؿ٤ضعزبٕ 

 ٛب٤٣ز٢

 ارسث٤غبٕ 

ع٘ٞة 

 اُغٞدإ 

 كبٗٞارٞ

 ك٘ضٝلا
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   (:5اُزؼ٣ْٞ )

 

 اكـبٗغزبٕ  

 ٓذؿؾوش

 ع٤ؾَ

 اُجب٤ٗب، الاسع٘ز٤ٖ

اس٤٘٤ٓب، اُجشاص٣َ 

 ًُٞٞٓج٤ب ،عٞسع٤ب

 ؿبٗب. ؿٞار٤ٔبلا

 ٛ٘ـبس٣ب ،آ٣غلاٗذا

 اُٜ٘ذ  ،إٗذ٤ٗٝغ٤ب

 اعشائ٤َ ،ًبصاخغزبٕ 

 ًٞس٣ب ،أُبُذ٣ق

 ،٤ٗٞص٣لاٗذُٓٞذٝكب 

 اُجبسؿٞا١ ، ث٤شٝ

 اُلِج٤ٖ ،سٝٓب٤ٗب

 ع٘ٞة اكش٣و٤ب 

 رب٣ِ٘ذ  ،رش٤ًب

 اٝؿ٘ذا  ،اًٝشا٤ٗب

 الاٝسؿٞا١

 

 ٓقش 

 ٓب٤ُض٣ب

 ٓٞس٣ؾ٤ٞط

 ٓ٘ـ٤ُٞب

 ٓٞصٓج٤ن

 ع٣ٞغشا 

 رٞٗظ

 صآج٤ب 

 

 اعزشا٤ُب      (53اُزؼ٣ْٞ اُؾش )

 ً٘ذا 

 ع٢ِ٤

 ا٤ُبثبٕ

 أٌُغ٤ي 

 اُ٘ش٣ٝظ

 ثُٞ٘ذا

 سٝع٤ب

 أٌُِٔخ أُزؾذحاُغ٣ٞذ 

 اُقٞٓبٍ

اُٞلا٣بد 

 أُزؾذح 

 اُ٘ٔغب 

 ثِغ٤ٌب 

 هجشؿ

 اعز٤ٗٞب 

 كِ٘ذا

 كشٗغب 

 أُب٤ٗب

 ا٤ُٞٗبٕ ا٣شُ٘ذا

 ا٣طب٤ُب

 لارل٤ب

 ٤ُزٞا٤ٗب

 ًُٞغٔجٞسؽ

 ٓبهب 

 ُٛٞ٘ذا

 اُجشرـبٍ

 عِٞك٤٘٤ب

 اعجب٤ٗب
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 (Hard Peg)َظاو انربظ انًحكى  -1

ٛزا اُ٘ظبّ ٣ؼ٢٘ اػزٔبد عؼش فشف  صبثذ ثذ٤ٖ ػِٔذخ ٝه٤٘ذخ ُجِذذ 

فـ٤ش ٝػِٔخ ٝه٤٘خ ُذُٝخ فذ٘بػ٤خ ٣ٌٝذٕٞ عذؼش اُقذشف صبثذذ 

اػزٔبد ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ اُ٘ظذبّ ٓذٖ هجذَ اُذذٍٝ اُزذ٢ ثؾٌَ ًج٤ش ٣ٝزْ 

ُذ٣ٜب ربس٣خ ػذّ اعذزوشاس ٗوذذ١ ٣ٝؼزجذش اُذذٝلاس الآش٣ٌذ٢ اُؼِٔذخ 

 fisher, 2011الاًضذذش اعذذزخذآبً كذذ٢ سثذذو اُؼٔذذلاد أُؾ٤ِذذخ )

(ٝٛزا اُ٘ظبّ ٣غؼَ اُغ٤بعذخ اُ٘وذ٣ذخ ٓشرجطذخ ثبُغ٤بعذخ اُ٘وذ٣ذخ 13:

٤ذخ ٓذٖ ا٤ُوذ٤ٖ ك٤ٔذب ٣خذـ ُجِذ ػِٔخ اُشثو ٝٛٞ ٓب ٣ٞكش دسعخ ػبُ

اُزؼذذبٓلاد اُخبسع٤ذذخ  الا إ اُذذذٍٝ اُزذذ٢ رزجذذغ ٛذذزا اُ٘ظذذبّ رٌذذٕٞ 

ع٤بعزٜب اُ٘وذ٣خ ؿ٤ش ٓغزوِخ كٜذ٢ ُذ٤ظ ُذذ٣ٜب عذؼش فذشف ٣ز٤ٌذق 

ٓذذغ اُظذذشٝف الاهزقذذبد٣خ ًٔذذب إ ٓؼذذذلاد اُلبئذذذح رٌذذٕٞ ٓشرجطذذخ 

 Internationalثٔؼذذذذذلاد اُلبئذذذذذذح كذذذذذ٢ اُذُٝذذذذخ الاع٘ج٤ذذذذذخ )

Monetary Fund.)  ًّٔذذب إ ػِٔذذخ اُجِذذذ اُذذز١ ٣زجذذغ ٛذذزا اُ٘ظذذب

رٌٕٞ ٓ٘خلنخ ثؾٌَ ٓقط٘غ ار إ ٛزٙ اُذٍٝ ٛذ٢ دٍٝ ٗب٤ٓذخ اٝ 

ٗبؽئخ ٝكذ٢ اُظذشٝف اُطج٤ؼ٤ذخ ػ٘ذذٓب ٣ذضداد ك٤ٜذب  اُ٘ٔذٞ ٝاُزطذٞس 

٣لزذذشك إ رشرلذذغ ه٤ٔذذخ ػِٔزٜذذب ٝٗظذذبّ اُذذشثو أُؾٌذذْ  لا ٣غذذٔؼ 

ثذذذذذذذذزُي  ٝٛذذذذذذذذزا  ٣خِذذذذذذذذن  ث٤ئذذذذذذذذخ  رذذذذذذذذذاٍٝ  ؿ٤ذذذذذذذذش ر٘بكغذذذذذذذذ٤خ 

(www.Investopedia.com  ّٝٛ٘بى ٗٞػ٤ٖ ٓذٖ ٛذزا اُ٘ظذب .)

 (>Burange &Ranadive,2011:28ٛٔب >)

 No Separateُذذ٤ظ ٛ٘ذذبى ػِٔذذخ ٝه٤٘ذذخ خبفذذخ ) - أ

Legal Tender ٣وقذ ثٜزا اُ٘ظبّ اعزؼٔبٍ ػِٔخ ثِذ <)
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آخذذش ثؾذذٌَ هذذب٢ٗٞٗ ٝاُزذذ٢ رؼذذشف ثبعذذْ اُذذذُٝشح اٌُبِٓذذخ 

(Full Dollarizationٖٝٛزا اُ٘ظبّ ٣زطِت ٓذ )  اُج٘ذي

أُشًض١ الاؽزلبظ ثبُٔٞعٞداد الاع٘ج٤خ ػ٠ِ الاهَ ثٔذب 

٣غذذذب١ٝ اُؼِٔذذذخ أُغذذذزخذٓخ ثبُزذذذذاٍٝ صائذذذذ اؽز٤به٤ذذذبد 

اُج٘ٞى ، ٖٝٓ اُذٍٝ اُز٢ رزجغ ٛزا اُ٘ظبّ دُٝخ ث٘ٔب اُزذ٢ 

 رغزخذّ اُذٝلاس الآش٢ٌ٣.

 Currency Boardاٗظٔذذذذذخ ٓغِذذذذذظ اُؼِٔذذذذذخ ) - ة

Arrangement عذؼش (> ٝٛٞ ٗظبّ عؼش فشف ٣ؼزٔذذ

فشف صبثذ ُِؼِٔذخ أُؾ٤ِذخ ٓوبثذَ ػِٔذخ اع٘ج٤ذخ ٓؾذذدح 

ٝكذن هذٞا٤ٖٗ ٝرؼ٤ِٔذبد ٣ٌٝذذٕٞ ػذشك اُ٘وذذ ٓذٖ اُؼِٔذذخ 

 أُؾ٤ِخ ٓشرجو ثبؽز٤به٢ ػِٔخ اُشثو.

 

 (soft Pegَظاو انربظ انًرٌ ) -2

ٝٛذٞ ٗظذبّ ٣ذذشثو عذؼش فذذشف اُؼِٔذخ أُؾ٤ِذذخ ثؼِٔذخ اع٘ج٤ذذخ دٕٝ 

ٔؼ ثزـ٤٤ش ػشك اُ٘وذ اُزضاّ هب٢ٗٞٗ ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١ ار ٣غ

ػ٘ذ اُنشٝسح . ٝٛ٘بى خٔغخ اٗظٔخ عذؼش فذشف ر٘ذذسط مذٖٔ 

 ( ٢ٛٝ >Burange &Ranadive,2011: 28ٛزا اُ٘ظبّ )

 Conventional:اٗظٔذذذخ اُذذذشثو اُضبثذذذذ اُزو٤ِذ٣ذذذخ ) -أ 

Pegged arrangement كذذ٢ ٛذذزا اُ٘ظذذبّ ٣ذذزْ سثذذو <)

اُؼِٔذذذخ أُؾ٤ِذذذذخ ٓوبثذذذذَ ػِٔذذذخ اع٘ج٤ذذذذخ ٣ٝغذذذذٔؼ ُغذذذذؼش 

% فذؼٞداً ٝٗذضٝلاً ، 3ؾشى مٖٔ ٛذبٓؼ اُقشف ثبُز

ٝرزذذذخَ اُغذذِطخ اُ٘وذ٣ذذخ ثؾذذٌَ ٓجبؽذذش اٝ ؿ٤ذذش ٓجبؽذذش 

 ُِؾلبظ ػ٠ِ ٛزا اُ٘طبم.

 ( >Stabilized arrangementاُ٘ظبّ أُغزوش ) -ة 

ٛزا اُ٘ظبّ ٣ؼ٢٘ ٝعٞد عٞم كٞس١ ُقشف اُؼِٔذخ ٣ٝغذٔؼ ُغذؼش 

% رجؼذبً ُؼِٔذخ اع٘ج٤ذخ ٝاؽذذح اٝ 4اُقشف ثبُزؾشى مٖٔ ٛذبٓؼ 

ػٔلاد ، ٣ٝزْ رؼذ٣َ عؼش اُقشف ٓذٖ هجذَ اُج٘ذي أُشًذض١ عِخ 

 ًَ عزخ اؽٜش.

 (>Crawling  Pegاُشثو اُضاؽق ) -ط 

ك٢ ٛزا اُ٘ظبّ ٣زْ رؾذ٣ذ عؼش فشف اُؼِٔذخ أُؾ٤ِذخ ٓوبثذَ ػِٔذخ 

اع٘ج٤ذذذخ اٝ عذذذِخ ػٔذذذلاد ٣ٝذذذزْ رؼذذذذ٣َ ٛذذذزا اُغذذذؼش ثؾذذذٌَ دٝس١ 

 ثبُطش٣وذذخ اُزذذ٢ رغذذبػذ كذذ٢ اُذذزؾٌْ ثبُٔؤؽذذشاد الاهزقذذبد٣خ ٓضذذَ

اُزنذذذخْ ٝاُ٘ذذذبرظ أُؾِذذذ٢ الاعٔذذذب٢ُ ، ٣ٝغذذذٔؼ ثؾذذذذٝس روِجذذذبد 

 فـ٤شح ك٢ عؼش اُقشف اُز١ رْ رؾذ٣ذُٙ ٖٓ هجَ أُشًض١.

 Crawl-Likeاُ٘ظذذذذذذذذبّ أُؾذذذذذذذذبثٚ ُِضاؽذذذذذذذذق ) -د 

arrangement<) 

ك٢ ٛزا اُ٘ظبّ ٣زْ رؾذ٣ذ عؼش فشف اُؼِٔذخ أُؾ٤ِذخ ٓوبثذَ ػِٔذخ 

خ اؽذذٜش اع٘ج٤ذذخ اٝ عذذِخ ػٔذذلاد ٣ٝذذزْ رؼذذذ٣َ ٛذذزا اُغذذؼش ًذذَ عذذز

ثبُطش٣وخ اُز٢ رغذبػذ كذ٢ اُذزؾٌْ ثبُٔؤؽذشاد الاهزقذبد٣خ ٣ٝغذٔؼ 

ُغذذؼش اُقذذشف ثذذبُزؾشى ثطش٣وذذخ ٓ٘ظٔذذخ ٝٓغذذزٔشح ُجِذذٞؽ اُغذذؼش 

 Habermeier &etأُؾذذذذد ٓذذذٖ هجذذذَ اُج٘ذذذي أُشًذذذض١  )

al,2009:12-13  .) 

 Peggedعذؼش اُقذشف أُشثذٞه داخذَ ٗطذبم اكوذ٢ ) -ٙ 

Exchange rate Within horizontal Bands< ) 

كذذ٢ ٛذذزا اُ٘ظذذبّ ٣ذذزْ رؾذ٣ذذذ عذذؼش سعذذ٢ٔ ُقذذشف اُؼِٔذذخ أُؾ٤ِذذخ  

ٓوبثَ اُؼٔلاد الاع٘ج٤ذخ  ٣ٝغذٔؼ ُغذؼش اُقذشف ثذبُزؾشى مذٖٔ 

 %  ؽٍٞ اُغؼش اُشع3.٢ٔؽذٝد 

 

 (:Floating Regimeانُظاو انًؼىو ) -3

 

ٛذذٞ إ اُغذذٞم ٣ؾذذذد عذذؼش   ٣وقذذذ ث٘ظذذبّ عذذؼش اُقذذشف أُؼذذّٞ

فشف اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٓوبثَ اُؼٔلاد الاع٘ج٤خ ٖٓ خذلاٍ اُؼذشك 

 ٝاُطِت ، ٝٛزا اُ٘ظبّ ٣٘وغْ ا٠ُ ٗٞػ٤ٖ >

 (>Floatingاُزؼ٣ْٞ ) -أ 

ك٢ ٛزا اُ٘ظْ عؼش اُقشف ٣ؾذدٙ اُغٞم ثؾذٌَ ًج٤ذش ار لا ٣ٌٔذٖ 

اُز٘جؤ ثغؼش اُقشف ػِذ٠ ٝعذٚ اُزؾذ٣ذذ ، ٝرذؤصش اُغ٤بعذخ اُ٘وذ٣ذخ 

اُقشف آب ثؾٌَ ٓجبؽش اٝ ؿ٤ش ٓجبؽش ، ٝلا ٣زذخَ اُج٘ذي  ثغؼش

أُشًض١  ك٢ رؾذ٣ذ عؼش اُقذشف الا كذ٢ ؽذبلاد اعذزض٘بئ٤خ ُٔ٘ذغ 

اُقذذذذٓبد الاهزقذذذبد٣خ اٝ ُزذذذٞاصٕ ٤ٓذذذضإ أُذذذذكٞػبد اٝ ثغذذذجت 

 الاؽز٤به٤بد الاع٘ج٤خ.

 (>Free Floating اُزؼ٣ْٞ اُؾش )  -ة 

م ٖٓ خلاٍ روذبهغ ك٢ ٛزا اُ٘ظبّ  عؼش فشف اُؼِٔخ ٣ؾذدٙ اُغٞ

اُؼشك ٝاُطِت ػ٠ِ اُؼِٔخ ، ٣ٌٕٝٞ رذخَ اُج٘ذي أُشًذض١ كوذو 

ك٢ ؽبلاد ظشٝف اُغٞم ؿ٤ش اُطج٤ؼ٤خ ٢ٛٝ ؽبلاد ٗبدسح عذاً ، 

ٝٓذذٖ اُذذذٍٝ اُزذذ٢ رزج٘ذذ٠ ٛذذزا اُ٘ظذذبّ اُٞلا٣ذذبد أُزؾذذذح الآش٤ٌ٣ذذخ 

 (..Habermeier &et al,2009:14ٝثش٣طب٤ٗب )

 

 

 

 

 انًبحث انثانث

 انؼًهًالاطار 

تحهٍلللم انؼلاقلللت بلللٍٍ َظلللاو سلللؼر انصلللرف وانفا لللذة الاساسلللٍت 

 وانتضخى وانُاتج انًحهً الاجًانً

ًٔب ث٤٘ب عبثوبَ إ ٗظبّ عؼش اُقشف ٛٞ اُ٘ظبّ اُز١ ٣ؼزٔذُٙ اُج٘ذي 

أُشًذذض١ ُزؾذ٣ذذذ عذذؼش فذذشف اُؼِٔذذخ اُٞه٤٘ذذخ ٓوبثذذَ اُؼٔذذلاد 

ُزذذ٢ الاع٘ج٤ذذخ، ٝهذذذ ث٤٘ذذب اٗذذٞاع اٗظٔذذخ عذذؼش اُقذذشف أُخزِلذذخ ا

رؼزٔذٛب اُذٍٝ ، ٝثٔب إ ٓؼذٍ اُلبئذح الاعبعذ٢ اٝ ٓؼذذٍ اُغ٤بعذخ 

ػِذذ٠ ٓخزِذذذق رغذذ٤ٔبرُٚ ٣ؼزجذذذش ٓذذٖ اٛذذذْ الادٝاد اُزذذ٢ رغذذذزخذٜٓب 

اُج٘ذذٞى أُشًض٣ذذخ ُزؾو٤ذذن اٛذذذاكٜب ٝلاعذذ٤ٔب كذذ٢ اُذذذٍٝ أُزوذٓذذخ ، 

ٝثٔب إ ٓؼذٍ اُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٛٔب اْٛ ٓؤؽشإ 

كخ اداء الاهزقذبد ثؾذٌَ ػذبّ ُذزُي ٣ٜذذف ٛذزا ٣زْ اعزؼٔبُٜٔب ُٔؼش

ِٙ ٓزـ٤ش ٓغذزوَ  اُجؾش ُٔؼشف رأص٤ش ٓؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ثبػزجبس
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ػ٠ِ اُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ك٢ ظذَ اسثؼذخ اٗظٔذخ عذؼش فذشف 

ٓؼزٔذذذذح ٓذذذٖ هجذذذَ اسثذذذغ دٍٝ ٛذذذ٢ الاسدٕ ٤ٗٝٞص٣لاٗذذذذ ٝاُٞلا٣ذذذبد 

ػذذٖ  أُزؾذذذح ٝاُقذذ٤ٖ ٓذذٖ ٛ٘ذذب كأٗ٘ذذب ٗؾزذذبط اُذذ٠ ٗجذذزح ٓخزقذذشح

 ٓزـ٤شاد اُذساعخ ًٝٔب ٣أر٢ > 

> ٣ؼُذذ ٓؼذذٍ اُلبئذذح الاعبعذ٢ اٝ   Policy Rateيؼلذل انسٍاسلت 

ٓؼذذذٍ اُغ٤بعذذخ  اٝ اُلبئذذذح ػِذذ٠ الآذذٞاٍ اُلذسا٤ُذذخ ًٔذذب ٣غذذ٠ٔ كذذ٢ 

اُٞلا٣بد أُزؾذح  أٝ عؼش اُلبئذذح ػِذ٠ اُوذشٝك ٤ُِِذخ ٝاؽذذح ٓذٖ 

ف اؽز٤به٤ذذبد اُج٘ذذي أُشًذذض١ ٝٓذذٖ ث٘ذذي اُذذ٠ ث٘ذذي ػِذذ٠ اخذذزلا

رغ٤ٔبرٚ  ٛٞ أُؾذد الاعبط ٌُذَ اٗذٞاع اُلبئذذح  كذ٢ اُغذٞم عذٞاء 

ػ٠ِ اُغ٘ذاد اُؾ٤ٌٓٞخ اٝ ع٘ذاد اُؾذشًبد اٝ اُغذ٘ذاد الاع٘ج٤ذخ  

اُزذذذ٢ رزذذذذاٍٝ داخذذذَ اُجِذذذذ ٣ٝؼزجذذذش ٓؼذذذذٍ اُغ٤بعذذذخ  ٓذذذٖ الأدٝاد 

اُزو٤ِذ٣ذذخ  الاعبعذذ٤خ  اُزذذ٢ اعذذزؼِٔزٜب اُج٘ذذٞى أُشًض٣ذذخ كذذ٢ اُزذذأص٤ش 

(. ٝرُذي لإ Gray & Talbot , 2006 :9 ,18ػ٠ِ الاهزقذبد )

رـ٤٤ش ٛزٙ أُؼذٍ ٣ؤد١ ا٠ُ رـ٤٤ش ٓؼذٍ اُلبئذذح كذ٢ اُغذٞم ثؾذٌَ 

ػذذبّ ٝٛذذٞ ٓذذب ٣ذذؤصش ػِذذ٠  الاعذذزضٔبس ثؾذذٌَ ػذذبّ ٝالادخذذبس كؼ٘ذذذٓب 

٣ٌٕٞ ٛ٘بى سًٞد ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثزخل٤ل ٓؼذذٍ اُلبئذذح ٓذٖ 

٘ذذذٓب اعذذَ اُزؾذذغغ ػِذذ٠ الاهزذذشاك ٝالاعذذزضٔبس ٝالاعذذزٜلاى ٝػ

٣ٌذذٕٞ ٛ٘ذذبى سٝاط ٝٓؼذذذٍ رنذذخْ ٓشرلذذغ ٣وذذّٞ أُشًذذض١ ثشكذذغ 

ٓؼذذذٍ اُغ٤بعذذخ ٓذذٖ اعذذَ رو٤ِذذَ الاعذذزضٔبس ٝالاعذذزٜلاى ٝرخلذذ٤ل 

اُزنذذخْ ا١ إ اُج٘ذذي أُشًذذض١ ٣غذذزخذّ ٛذذزٙ الاداح ُِؼٔذذَ ػِذذ٠ 

اعزوشاس الاهزقبد ٝاعزوشاس اُزنذخْ مذٖٔ أُغذزٟٞ أُغذزٜذف 

 (.Holstan et al ,20017:5%  )4ٝٛٞ ثبُؼبدح 

٣ؼزجذذش اُزنذذخْ ظذذبٛشح ٗوذ٣ذذخ كٜذذٞ ٣زذذأصش :  Inflationانتضللخى 

ثبُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ثؾذٌَ ًج٤ذش كذ٢ الآذذ اُوقذ٤ش ، ٌُٝذٖ هذذ ٣ؾذذس 

اُزنخْ لأعجبة اخذشٟ ٓضذَ اسرلذبع اعذؼبس اُذ٘لو اُخذبّ اٝ ٗز٤غذخ 

اُؾشٝة اٝ اُقشاػبد اُزغبس٣خ ٌُٖٝ ٛزا اُ٘ذٞع اُزنذخْ عذٞف 

 . ٣ٌٕٞ ٓؤهذ ٣ٝضٍٝ ٓغ صٝاٍ اُغجت

ُذذزا كبُزنذذخْ ٛذذٞ ظذذبٛشح ٓلاصٓذذخ لأ١ اهزقذذبد ؿ٤ذذش اٗذذٚ كذذ٢    

الاٗظٔخ اُشأعٔب٤ُخ ٣ٌٕٞ اًضش د٣٘ب٤ٌ٤ٓخ ٝٛذٞ ٣زؾذشى ثبلارغذب٤ٖٛ 

، ُذزُي كذإٔ اؽذذ الاٛذذاف اُشئ٤غذذخ ُِغ٤بعذخ اُ٘وذ٣ذخ ٛذٞ أُؾبكظذذخ 

ػِذ٠ ٓؼذذذٍ رنذذخْ ٓوجذٍٞ ٣غذذبػذ ػِذذ٠ رؾو٤ذن ٗٔذذٞ ٓغذذزذاّ ٝٛذذزا 

% 4ػذذذذبدحً ٓذذذذب ٣ٌذذذذٕٞ اُزنذذذذخْ ٣غذذذذ٠ٔ اُزنذذذذخْ أُغذذذذزٜذف ٝ

(Thomas ,2006 :581-584.  ) 

ٝٛ٘بُذذي أٓذذشإ ٣غؼذذلإ اُغ٤بعذذخ اُ٘وذ٣ذذخ رذذؤصش ػِذذ٠ اُزنذذخْ    

ثؾذذٌَ ًج٤ذذش الاٍٝ> ٛذذٞ إ  اُغ٤بعذذخ  اُ٘وذ٣ذذخ  رذذزؾٌْ   ثٔؼذذذلاد 

اُلبئذح  ٝثبُزب٢ُ اُغ٤ُٞخ ٝالاعزضٔبس ٝرذكوبد الآٞاٍ ػجش اُؾذذٝد 

رذذؤصش ثؾذذٌَ ًج٤ذذش ػِذذ٠ عذذؼش . ٝاُضذذب٢ٗ > ٛذذٞ إ اُغ٤بعذذخ اُ٘وذ٣ذذخ  

 (.Gelnn , 2010: 244-246فشف اُؼِٔخ)

 Gross domestic product: انُللاتج انًحهللً الاجًللانً 3

اُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٛٞ ٤ًٔخ ٓب ٣٘زظ ٖٓ عِغ ٝخذٓبد خلاٍ :

ٓذذذذح ٓؾذذذذدح ٓؼجذذذش ػٜ٘ذذذب ثذذذبُ٘وٞد ٣ٌٝٔذذذٖ رؼش٣لذذذُٚ ثأٗذذذُٚ   اُو٤ٔذذذخ  

ٜ٘بئ٤ذخ أُ٘زغذخ كذ٢ ثِذذ  ٓذب كذ٢ اُغٞه٤خ  ُغ٤ٔغ اُخذٓبد ٝاُغذِغ اُ

ٓذذذذح ص٤٘ٓذذذخ ٓؾذذذذدح   ُذذذزا كذذذإٔ اُ٘ذذذبرظ أُؾِذذذ٢ ٣ؼجذذذش ػذذذٖ اُغذذذِغ 

ٝاُخذٓبد اُز٢ رذْ اٗزبعٜذب كذ٢ ع٤ٔذغ اُوطبػذبد  ٝرذْ ؽذشائٜب ٓذٖ 

هجذَ أُغذزِٜي الاخ٤ذذش، ا١ إ اُ٘ذبرظ أُؾِذ٢ الاعٔذذب٢ُ ٣ؼجذش ػذذٖ 

اُ٘ٔذذٞ الاهزقذذبد١ لأ١ ثِذذذ كٌِٔذذب ًبٗذذذ ٓؼذذذلاد اُ٘ٔذذٞ ع٤ذذذح كٜذذزا 

٣ؼ٢٘ ٓؼذذٍ ثطبُذخ ٓذ٘خلل ٝٛذٞ ٓذٖ الاٛذذاف اُشئ٤غذ٤خ ُِغ٤بعذخ 

اُ٘وذ٣خ ، ٝرؤصش اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ػِذ٠ اُ٘ذبرظ أُؾِذ٢ الاعٔذب٢ُ ٓذٖ 

خذذلاٍ رأص٤شٛذذب ػِذذ٠ ٓؼذذذلاد اُلبئذذذح ٝؽغذذْ اُغذذ٤ُٞخ كذذ٢ اُغذذٞم 

كؼ٘ذٓب ٣ؼب٢ٗ الاهزقبد ٖٓ اٗخلبك ك٢ اُ٘ٔٞ كذبٕ اُغ٤بعذخ اُ٘وذ٣ذخ 

بئذذح ٓذٖ اعذَ رو٤ِذَ ًِلذخ الاهزذشاك رِغأ ا٠ُ رخلذ٤ل ٓؼذذلاد اُل

ٝثبُزب٢ُ ص٣بدح الاعزضٔبس ، ٖٓ عٜذخ اخذشٟ كذبٕ رخلذ٤ل ٓؼذذلاد 

اُلبئذح ٣ؤد١ ا٠ُ اٗخلبك اُؼبئذ ػِذ٠ اُغذ٘ذاد ٝثبُزذب٢ُ اٗخلذبك 

اُطِت ػِذ٠ اُؼِٔذخ ٓٔذب ٣ذؤد١ اُذ٠ اٗخلذبك ه٤ٔذخ اُؼِٔذخ أُؾ٤ِذخ 

 (  .Hubbard,  2006:205ٝص٣بدح اُقبدساد)

 انبٍاَاث ثاٍَاً: تحهٍم

( ٣جذذذ٤ٖ ث٤بٗذذذبد اُذذذذٍٝ الاسثذذذغ ػ٤٘ذذذخ اُذساعذذذخ ار رذذذْ 4اُغذذذذٍٝ )

اُذذ٠  4226الاػزٔذذبد ػِذذ٠ عِغذذِخ ص٤٘ٓذذخ كقذذ٤ِخ رٔزذذذ ٓذذٖ ػذذبّ 

، ًٝٔذذذب ٛذذذٞ ٝمذذذؼ كذذذإٔ اُلبئذذذذح  4243اُلقذذذَ اُضذذذب٢ٗ ٓذذذٖ ػذذذبّ 

الاعبع٤خ رٔضَ أُزـ٤ش أُغزوَ ٝاُزنذخْ ٝاُ٘ذبرظ أُؾِذ٢ ٣ٔذضلإ 

 أُزـ٤شاد اُزبثؼبٕ

 (4عذٍٝ )

 4243ا٠ُ اُلقَ اُضب٢ٗ ٖٓ ػبّ  4226اُج٤بٗبد اُلق٤ِخ ُِذٍٝ الاسثغ ػ٤٘خ ٖٓ ػبّ 

 انُظاو انًستقر انتؼىٌى انحر انتؼىٌى َظاو انربظ انتقهٍذي َىع انُظاو

 انصٍٍ انىلاٌاث انًتحذة ٍَىزلاَذ الاردٌ 

 X Y Y X Y Y X Y Y X Y Y 

 

 انًذة
 انتضخى انُاتج انفا ذة انتضخى انُاتج انفا ذة انتضخى انُاتج انفا ذة انتضخى انُاتج انفا ذة



 

    72 
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3 /2004 2.5 5 3.5 5.25 5.7 1.6 1.3 4.4 1.8 5.3 10.6 5 

6 /2004 2.5 7.87 3 5.50 6.1 1.5 1.3 4.2 3.1 5.3 11.6 7 

9 /2004 3 8.03 1.85 6 4.2 2.4 1.6 3.5 2.6 5.3 9.8 7.4 

12 /2004 3.75 9.34 2.5 6.5 3.3 2.5 2.2 3.4 3.4 5.8 8.8 4.6 

3 /2005 4 8.88 3 6.5 2.7 2.7 2.6 3.9 3 5.8 11.1 4.9 

6 /2005 4.5 9.89 0.90 6.7 3.4 2.8 3.4 3.6 2.8 5.8 11.1 3.8 

9 /2005 5 10.03 3.80 6.7 3.6 2.8 3.6 3.5 3.2 5.8 10.8 2.; 

12 /2005 6 6.72 5.90 7 2.9 3.4 4.1 3 4.2 5.6 12.4 3.8 

3 /2006 6.5 6.38 5 7.2 3.4 3.2 4.5 3.2 3.7 5.6 12.5 2.: 

6 /2006 7.5 8.36 9.11 7.2 2.2 3.3 4.9 3 4 5.9 13.7 3.7 

9 /2006 7.5 7.15 5.7 7.2 2.4 4 5.2 2.3 3.2 6.1 12.2 3.7 

12 /2006 7.5 7.04 6.10 7.2 3.6 3.5 5.2 2.6 2.1 6.1 12.5 4.: 

3 /2007 7.5 9.82 7.2 7.4 3 2.6 5.2 1.5 2.4 6.1 13.8 5.5 

6 /2007 7.5 10.58 3.3 7.8 3.4 2.5 5.2 1.9 2.7 6.5 15 6.6 

9 /2007 7 10.04 3.9 8.2 3.7 2 4.9 2.4 2.4 7 14.3 8.4 

12 /2007 7 7.3 5.12 8.25 3.2 1.8 4.2 2.2 4 7.3 13.9 8.7 

3 /2008 6.75 5.24 13 8.25 1.8 3.2 2.6 1.5 4 7.5 11.5 :.5 

6 /2008 6.75 6.51 17 8.25 0.5 3.4 2 1.4 5 7.5 10.9 9.3 

9 /2008 6.75 7.45 18.22 8 -0.6 4 1.8 0.2 5.3 7.2 9.5 6.8 

12 /2008 6.75 8.58 7.5 6.5 -1.6 5.1 0.2 -2.5 1.7 5.3 7.1 3.4 

3 /2009 6.25 6.32 -1.2 3.5 -2.3 3.4 0.2 -3.3 -01 5.3 6.4 -3 

6 /2009 5.25 5.1 -3.1 2.5 -2.1 3 0.2 -4 -01 5.3 8.2 -3 

9 /2009 5.25 5.16 -3.5 2.5 -1.3 1.9 0.1 -3.1 -01.6 0.0531 10.6 2 

12 /2009 5.25 7.68 --1.5 2.5 0.6 1.7 0.1 0.1 1.5 5.3 11.9 3 

3 /2010 4.75 3.88 4.30 2.5 1.8 2 0.1 1.8 2.3 5.3 12.2 4.6 

6 /2010 4.25 2.42 5 2.5 2.8 2 0.2 2.9 1.7 5.3 10.8 4.; 

9 /2010 4.25 1.39 4.2 3 2 1.7 0.2 3.4 1.1 5.3 9.9 5.8 

12 /2010 4.25 2.24 5.5 3 0.3 1.5 0.18 2.8 1.2 5.7 9.9 6.8 

3 /2011 4.25 3.2 4 2.5 1 4 0.18 2 2.2 6.1 10.2 7.6 

6 /2011 4.5 2.26 5 2.5 0.9 4.5 0.18 1.7 3.5 6.3 10 8.6 
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9 /2011 4.5 2.4 4.2 2.5 2.2 5.3 0.18 0.9 3.8 6.6 9.4 8.3 

12 /2011 4.5 2.57 3.3 2.5 3.1 4.6 0.18 1.5 3.3 6.6 8.8 6.3 

3 /2012 5 3.08 3.6 2.5 3.1 1.8 0.18 2.6 2.9 6.6 8.1 5.8 

6 /2012 5 2.98 4.9 2.5 2.6 1.6 0.2 2.4 1.9 6.3 7.7 4.4 

9 /2012 5 2.9 5.1 2.5 1.7 1 0.2 2.6 1.7 6 7.5 3.; 

12 /2012 5 2.6 6 2.5 2.7 0.8 0.2 1.6 1.9 6 8.1 4.7 

3 /2013 5 2.2 6.8 2.5 1.8 0.9 0.2 1.6 1.7 6 7.9 4.3 

6 /2013 5 2.6 4.6 2.5 2.3 0.9 0.2 1.3 1.5 6 7.6 4.9 

9 /2013 4.75 3.1 4.4 2.5 3 0.7 0.18 1.9 1.6 6 7.9 5.3 

12 /2013 4.5 2.8 3 2.5 1.8 1.4 0.18 2.5 1.3 6 7.7 4.7 

3 /2014 4.25 2.9 3.3 2.5 3.3 1.6 0.18 1.3 1.4 6 7.5 4.6 

6 /2014 4.25 3.2 3 3 2.9 1.5 0.18 2.5 2.1 6 7.6 4.5 

9 /2014 4.25 2.8 2.6 3.5 3.5 1.6 0.18 2.8 1.8 6 7.2 3.8 

12 /2014 4.25 3.1 1.6 3.5 4.8 1 0.18 2.6 1.2 6 7.3 3.7 

3 /2015 3.25 3.3 -1.3 3.5 3.6 0.8 0.18 3.8 -01 5.6 7.1 3.6 

6 /2015 2.75 2 -0.5 3 3.9 0.3 0.17 3 01 5.3 7.1 3.6 

9 /2015 2.5 2.4 -1.2 2.5 3.5 0.4 0.18 2.2 0 4.6 7 3.8 

12 /2015 2.5 2.6 -1.5 2.5 3 0.4 0.2 1.9 05 4.3 6.9 3.8 

3 /2016 2.5 2.3 -1.4 2.25 3.9 0.1 0.3 1.7 1 4.3 6.9 4.5 

6 /2016 2.5 1.9 -1.8 2.25 4 0.4 0.4 1.4 1 4.3 6.8 3.; 

9 /2016 2.5 1.8 -0.6 2 4.1 0.4 0.5 1.7 1.5 4.3 6.8 3.; 

12 /2016 2.5 2 0.5 1.75 3.4 0.4 0.6 2 1.9 4.3 6.9 4.4 

3 /2017 3.5 2.4 4.5 1.75 3.2 2.2 0.7 1.9 2.6 4.3 7 3.: 

6 /2017 3.7 1.9 3.7 1.75 3.4 1.7 1 2.2 1.8 4.3 7 3.7 

9 /2017 3.7 1.9 2.5 1.75 3.5 1.9 1.25 2.3 2 4.3 6.9 3.8 

12 /2017 4 2.1 3.2 1.75 4 1.6 1.25 2.7 2.2 4.3 6.8 3.: 
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3 /2018 4 1.9 4 1.75 3.6 1.1 1.75 3 2.4 4.3 6.9 4.7 

6 /2018 4.2 2.1 5.1 1.75 3.7 1.5 2 3.3 2.9 4.3 6.9 4 

9 /2018 4.2 2 5 1.75 3.1 1.9 2.25 3.1 2.7 4.3 6.7 4.7 

12 /2018 4.5 1.8 4.4 1.75 3.4 1.9 2.25 2.3 2.2 4.3 6.5 4.3 

3 /2019 4.7 2 2 1.75 2.9 1.5 2.5 2.2 1.9 4.3 6.3 4 

6 /2019 4.7 1.7 0.4 1.5 2.2 1.7 2.5 2.1 1.8 4.2 6 4.9 

9 /2019 4.2 1.9 0.1 1 2.7 1.5 2.25 2.3 1.7 4.2 5.9 5 

12 /2019 4 2.1 0.2 1 1.8 1.9 1.75 2.6 2.1 4.1 5.8 6.6 

3 /2020 4 1.3 2 0.25 0.1 2.5 0.25 0.6 2.3 4.1 -6.8 7.4 

6 /2020 2.5 -3.6 0.2 0.25 -10 1.5 0.25 -9.1 0.6 3.8 2.3 5 

9 /2020 2.5 -2.2 -0.2 0.25 1.4 1.4 0.25 -2.9 1.3 3.4 4.9 4.4 

12 /2020 2.5 -1.6 0.1 0.25 0.1 1.4 0.25 -2.3 1.4 3.75 6.5 2.4 

3 /2021 2.5 -1.6 1 0.25 2.9 1.5 0.25 0.5 2.4 3.75 18.3 2.6 

6 /2021 2.5 0.3 1.7 0.25 17.4 3.3 0.25 12.2 5.4 3.75 7.9 3.3 

 أُقبدس> 

 (www.cbj.gov.joاُج٘ي أُشًض١ الاسد٢ٗ )

 ( .www.rbnz.govt.nzاُج٘ي أُشًض١ ا٤ُ٘ٞص٣لاٗذ١ )

 (٤ٗwww.stats.govt.nzٞص٣لاٗذا   )اؽقبئ٤بد 

 (.www.federalreserve.govاُج٘ي اُلذسا٢ُ الآش٢ٌ٣ )

ٝصاسح اُزغبسح الآش٤ٌ٣خ ،  دائشح اُزؾ٤ِلاد الاهزقبد٣خ 

(www.bea.gov.) 

 (.www.pbc.gov.cnاُج٘ي أُشًض١ اُق٢٘٤ )

 (www.stats.gov.cnأٌُزت اُٞه٢٘ ُلإؽقبئ٤بد اُق٤ٖ )

 

 اُزؾ٤َِ اُٞفل٢ ٝالاؽقبئ٢ ُج٤بٗبد أٌُِٔخ الاسد٤ٗخ . -3

 ( ٣ٔضذذَ اُشعذذْ اُج٤ذذب٢ٗ ُِغِغذذِخ اُض٤٘ٓذذخ ُٔؼذذذٍ اُلبئذذذح3اُؾذذٌَ )

الاعبعذذ٢ ٝاُ٘ذذبرظ أُؾِذذ٢ الاعٔذذب٢ُ ٝٓؼذذذٍ اُزنذذخْ كذذ٢ أٌُِٔذذخ 

الاسد٤ٗذذخ اُٜبؽذذ٤ٔخ ار إ ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح ٛ٘ذذب ٣ٔضذذَ أُزـ٤ذذش أُغذذزوَ 

ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ ٣ٔضلإ أُزـ٤شإ اُزبثؼبٕ ، ٝػ٘ذ اُ٘ظذش 

اُذذ٠ اُشعذذْ اُج٤ذذب٢ٗ ٣ٌٔذذٖ ٓلاؽظذذخ إ ٛ٘ذذبى ػلاهذذخ ػٌغذذ٤خ ثذذ٤ٖ 

ٝأُزـ٤ذذشإ اُزبثؼذذبٕ كؼ٘ذذذٓب ٣ٌذذٕٞ ٛ٘ذذبى ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعبعذذ٢ 

اٗخلذذذبك كذذذ٢ اُ٘ذذذبرظ أُؾِذذذ٢ الاعٔذذذب٢ُ ٝاُزنذذذخْ ٣ٝوذذذّٞ اُج٘ذذذي 

أُشًض١ ثزخل٤ل ٓؼذٍ اُلبئذح كبٕ ٛذزا اُوذشاس ٣زجؼذُٚ اسرلذبع كذ٢ 

ٓؼذٍ اُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ ٝاُؼٌظ فؾ٤ؼ كؼ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ٛ٘ذبى 

ّ اُج٘ذذي اسرلذذبع ًج٤ذذش كذذ٢ اُ٘ذذبرظ أُؾِذذ٢ الاعٔذذب٢ُ ٝاُزنذذخْ ٣ٝوذذٞ

أُشًض١ ثشكغ ٓؼذذٍ اُلبئذذح كذبٕ ٓؼذذٍ اُ٘ذبرظ أُؾِذ٢ ٝاُزنذخْ 

٣أخذذذزإ ثبلاٗخلذذذبك ٝٛذذذزا ٣ؼ٘ذذذ٢ إ هذذذشاساد اُج٘ذذذي أُشًذذذض١ 

http://www.cbj.gov.jo/
http://www.stats.govt.nz/
http://www.federalreserve.gov/
http://www.bea.gov/
http://www.pbc.gov.cn/
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الاسدٗذذذ٢ أُزؼِوذذذخ ثٔؼذذذذٍ اُلبئذذذذح الاعبعذذذ٢ رذذذؤصش كذذذ٢ الاهزقذذذبد 

 الاسد٢ٗ ثؾٌَ ِٓؾٞظ . 

( ك٤ٔضذذَ ػلاهذذخ الاسرجذذبه ٝالاٗؾذذذاس ثذذ٤ٖ ٓؼذذذٍ 5آذذب اُغذذذٍٝ ) 

اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ ٝٗلاؽع إ ٛ٘بى ػلاهخ 

( لاخزجذبس p- valueاسرجبه عبُجخ راد دلاُخ  ٓؼ٣ٞ٘خ ٝكوذبً ُو٤ٔذخ )

(t( ٝاخزجذذبس )F الا إ اػِذذ٠ اسرجذذبه ٣زؾوذذن ػ٘ذذذ رجذذبهؤ اُز٤غذذ٤ش )

( ثبُ٘غذجخ 0.398ار ثِذؾ ٓؼبٓذَ اُزؾذ٣ذذ )ا٢ٌُٔ ثأؽذذ ػؾذش كقذَ 

( ثبُ٘غذجخ ُِزنذخْ  ٝٛذزا ٣ؼ٘ذ٢ 0.372ُِ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝ )

اٗ٘ب ٝكن اُزؾ٤ِِذ٤ٖ رؾ٤ِذَ اُشعذْ اُج٤ذب٢ٗ ٝاُزؾ٤ِذَ الاؽقذبئ٢ اٗ٘ذب 

 عٞف ٗشكل كشم٤خ اُؼذّ ٝٗوجَ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ .
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( ٣ٔضَ اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ُِغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُٔؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝٓؼذٍ اُزنخْ ك٢ أٌُِٔخ الاسد٤ٗخ 3ؽٌَ )

 اُٜبؽ٤ٔخ.

 (5عذٍٝ  )

 ك٤ٔضَ ػلاهخ الاسرجبه ٝالاٗؾذاس ث٤ٖ ٓؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ

Coefficient 
Std. 

Error 

  tه٤ٔذذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

t-

Statistic 

Prob(t-

statistic) 

  Fه٤ٔذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

F-

statistic 

Prob(F-

statistic) 
   

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذذذش 

 اُزبثغ

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذذش 

 أُغزوَ

1.305 0.201 

1.658 

6.479 0.00000 

1.3519 

41.988 0.00000 
-

0.398 

GDP interest 

1.564 0.257 6.082 0.0000 36.999 0.00000 
-

0.372 

Inflation 

 

 اُزؾ٤َِ اُٞفل٢ ٝالاؽقبئ٢ ُج٤بٗبد ٤ٗٞص٣لاٗذ . -4

( ٣ٔضذذَ اُشعذذْ اُج٤ذذب٢ٗ ُٔؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعبعذذ٢ ٝاُ٘ذذبرظ 4اُؾذذٌَ )

أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝٓؼذٍ اُزنخْ كذ٢ ٤ٗٞص٣لاٗذذ ٝػ٘ذذ اُ٘ظذش اُذ٠ 

 :422اُذ٠ ػذبّ  4226اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ٣ٌٖٔ ٓلاؽظخ إ أُذح ٓذٖ 

ًذذذبٕ ٓؼذذذذٍ اُلبئذذذذح الاعبعذذذ٢ آخذذذز ثبلاسرلذذذبع ٝاُ٘ذذذبرظ أُؾِذذذ٢ 

أُذذح صذْ اخذزا ثبلاٗخلذبك كذ٢  ٝاُزنخْ ُْ ٣ؾٜذا اسرلبع كذ٢ رِذي

ٌٝٛذذزا ثو٤ذذخ أُذذذح رؾذذذ اُذساعذذخ ار إ ٛ٘ذذبى ػلاهذذخ  ;422ػذذبّ 

ػٌغذذ٤خ ثذذ٤ٖ ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعبعذذ٢ ٝأُزـ٤ذذشإ اُزبثؼذذبٕ كؼ٘ذذذٓب 

٣ٌٕٞ ٛ٘بى اٗخلبك ك٢ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔذب٢ُ ٝاُزنذخْ ٣ٝوذّٞ 

رلبع اُج٘ي أُشًض١ ثزخل٤ل ٓؼذٍ اُلبئذح كبٕ ٛزا اُوشاس ٣زجؼُٚ اس

ك٢ ٓؼذٍ اُ٘برظ أُؾِذ٢ ٝاُزنذخْ ٝاُؼٌذظ فذؾ٤ؼ كؼ٘ذذٓب ٣ٌذٕٞ 

ٛ٘ذبى اسرلذذبع ًج٤ذذش كذذ٢ اُ٘ذبرظ أُؾِذذ٢ الاعٔذذب٢ُ ٝاُزنذذخْ ٣ٝوذذّٞ 

اُج٘ذذي أُشًذذض١ ثشكذذغ ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح كذذبٕ ٓؼذذذٍ اُ٘ذذبرظ أُؾِذذ٢ 

ٝاُزنذذذخْ ٣أخذذذزإ ثبلاٗخلذذذبك ٝٛذذذزا ٣ؼ٘ذذذ٢ إ هذذذشاساد اُج٘ذذذي 

ٍ اُلبئذذح الاعبعذ٢ ٣ذؤصش كذ٢ أُشًض١ ا٤ُ٘ٞص٣لاٗذ١ أُزؼِوخ ثٔؼذذ

 الاهزقبد ثؾٌَ ِٓؾٞظ . 
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( ك٤ٔضذذَ ػلاهذذخ الاسرجذذبه ٝالاٗؾذذذاس ثذذ٤ٖ ٓؼذذذٍ 6آذذب اُغذذذٍٝ ) 

اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ ٝٗلاؽع إ ٛ٘بى ػلاهخ 

( لاخزجذبس p- valueاسرجبه عبُجخ راد دلاُخ  ٓؼ٣ٞ٘خ ٝكوذبً ُو٤ٔذخ )

(t( ٝاخزجذذبس )Fالا إ اػِذذ٠ ا ) سرجذذبه ٣زؾوذذن ػ٘ذذذ رجذذبهؤ اُز٤غذذ٤ش

( ثبُ٘غذجخ 0.301ا٢ٌُٔ ثأؽذذ ػؾذش كقذَ ار ثِذؾ ٓؼبٓذَ اُزؾذ٣ذذ )

( ثبُ٘غذجخ ُِزنذخْ  ٝٛذزا ٣ؼ٘ذ٢ 0.221ُِ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝ )

اٗ٘ب ٝكن اُزؾ٤ِِذ٤ٖ رؾ٤ِذَ اُشعذْ اُج٤ذب٢ٗ ٝاُزؾ٤ِذَ الاؽقذبئ٢ اٗ٘ذب 

 عٞف ٗشكل كشم٤خ اُؼذّ ٝٗوجَ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ .
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 ( ٣ٔضَ اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ُِغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُٔؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝٓؼذٍ اُزنخْ ك٢ دُٝخ ٤ٗٞص٣لاٗذ.4ؽٌَ )

 (6عذٍٝ  )

 الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْك٤ٔضَ ػلاهخ الاسرجبه ٝالاٗؾذاس ث٤ٖ ٓؼذٍ اُلبئذح 

Coefficient 
Std. 

Error 

  tه٤ٔذذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

t-

Statistic 

Prob(t-

statistic) 

  Fه٤ٔذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

F-

statistic 

Prob(F-

statistic) 
   

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذذش 

 اُزبثغ

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذذش 

 أُغزوَ

0.163 0.112 

1.658 

1.446 0.1524 

1.3519 

2.091 0.1520 
-0. 

301 

GDP interest 

0.233 0.053 4.327 0.0001 18.722 0.00000 
-

0.221 

Inflation 

 

 

اُزؾ٤َِ اُٞفل٢ ٝالاؽقبئ٢ ُج٤بٗذبد اُٞلا٣ذبد أُزؾذذح   -5

. 

( ٣ٔضذذَ اُشعذذْ اُج٤ذذب٢ٗ ُٔؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعبعذذ٢ ٝاُ٘ذذبرظ 5اُؾذذٌَ )

أُؾِذذ٢ الاعٔذذب٢ُ ٝٓؼذذذٍ اُزنذذخْ كذذ٢ اُٞلا٣ذذبد أُزؾذذذح ٝػ٘ذذذ 

اُ٘ظذذش اُذذ٠ اُشعذذْ اُج٤ذذب٢ٗ ٣ٌٔذذٖ ٓلاؽظذذخ إ ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح ػ٘ذذذٓب 

٣٘خلل كبُٗٚ ٣ٌٕٞ ٓقؾٞثبً ثؼذ ػذح اؽٜش ثبسرلبع اُ٘برظ أُؾِذ٢ 

اُلبئذح كبٕ رُي ٣ؤد١ ا٠ُ اٗخلذبك  ٝاُزنخْ ٝػ٘ذٓب ٣شرلغ ٓؼذٍ

اُ٘ذذبرظ أُؾِذذ٢ ٝاُزنذذخْ ثؼذذذ ػذذذح ٝٛذذز ٣ؼ٘ذذ٢ إ ٛ٘ذذبى ػلاهذذخ 

ػٌغ٤خ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُلبئذح الاعبعذ٢ ٝأُزـ٤ذشإ اُزبثؼذبٕ الا اٜٗذب لا 

رؾذذذس ثؾذذٌَ ٓزذذضآٖ ٝاٗٔذذب ٣ؾزذذبط ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح اُذذ٠ ػذذذح اؽذذٜش 

 ٤ُؤصش ك٢ الاهزقبد الآش٢ٌ٣ .

( ك٤ٔضذذَ ػلاهذذخ الاسرجذذبه ٝالاٗؾذذذاس ثذذ٤ٖ ٓؼذذذٍ 7آذذب اُغذذذٍٝ ) 

اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ ٝٗلاؽع إ ٛ٘بى ػلاهخ 

( لاخزجذبس p- valueاسرجبه عبُجخ راد دلاُخ  ٓؼ٣ٞ٘خ ٝكوذبً ُو٤ٔذخ )

(t( ٝاخزجذذبس )F الا إ اػِذذ٠ اسرجذذبه ٣زؾوذذن ػ٘ذذذ رجذذبهؤ اُز٤غذذ٤ش )
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( ثبُ٘غذجخ 2.464-ار ثِذؾ ٓؼبٓذَ اُزؾذ٣ذذ )ا٢ٌُٔ ثأؽذ ػؾش كقَ 

( ثبُ٘غجخ ُِزنخْ  ٝٛزا ٣ؼ٘ذ٢ 2.443-ُِ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝ )

اٗ٘ب ٝكن اُزؾ٤ِِذ٤ٖ رؾ٤ِذَ اُشعذْ اُج٤ذب٢ٗ ٝاُزؾ٤ِذَ الاؽقذبئ٢ اٗ٘ذب 

 عٞف ٗشكل كشم٤خ اُؼذّ ٝٗوجَ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ .
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 ( ٣ٔضَ اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ُِغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُٔؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝٓؼذٍ اُزنخْ ك٢ اُٞلا٣بد أُزؾذح.5ؽٌَ )

 

 (7عذٍٝ  )

 ك٤ٔضَ ػلاهخ الاسرجبه ٝالاٗؾذاس ث٤ٖ ٓؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ

Coefficient 
Std. 

Error 

  tه٤ٔذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

t-

Statistic 

Prob(t-

statistic) 

  Fه٤ٔذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

F-

statistic 

Prob(F-

statistic) 
   

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذش 

 اُزبثغ

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذش 

 أُغزوَ

0.401 0.158 

1.658 

2.525 0.0140 

1.3519 

6.377 0.0139 -0.242 
GDP interest 

0.386 0.089 4.315 0.0001 18.620 0.00000 -0.224 
Inflation 

 

 

 اُزؾ٤َِ اُٞفل٢ ٝالاؽقبئ٢ ُج٤بٗبد عٜٔٞس٣خ اُق٤ٖ  .-6

( ٣ٔضذذَ اُشعذذْ اُج٤ذذب٢ٗ ُٔؼذذذٍ اُلبئذذذح الاعبعذذ٢ ٝاُ٘ذذبرظ 6اُؾذذٌَ )

أُؾِذذ٢ الاعٔذذب٢ُ ٝٓؼذذذٍ اُزنذذخْ كذذ٢ عٜٔٞس٣ذذخ اُقذذ٤ٖ ٝػ٘ذذذ 

اُ٘ظش ا٠ُ اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ٣ٌٖٔ ٓلاؽظخ إ ٓؼذٍ اُلبئذذح ٣ٜذٞ ٣أخذز 

اص٘بء الاصٓخ أُب٤ُذخ كبٗذٚ اٗخلذل  ;422ٝر٤شح ٝاؽذح ٓب ػذا ػبّ 

ٚ ٝٛذزا ٝ ٣ٌٔ٘٘ذب ٓلاؽظذخ إ ٛ٘ذبى ثؾٌَ ًج٤شا صْ ػبد اُذ٠ ٝمذؼ

ػلاهخ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٌُٜ٘ب ٤ُغذ ٝمؾخ ثؾٌَ ع٢ِ ٝٛزا 

٣ؼ٢٘ إ الاهزقبد اُق٢٘٤ لا ٣زأصش ثؾٌَ ًج٤ش ثوشاس ٓؼذٍ اُلبئذذح 

ٝهذ ٣ٌٕٞ ٝساء رُي ػذح ػٞآَ ٜٓ٘ب اٝلاً> إ اهزقبد اُق٤ٖ ٛذٞ 

هزقذبد اُقذ٤ٖ اهزقبد ٣ـِت ػ٤ِذٚ اُطذبثغ الاؽذزشا٢ً صب٤ٗذبً> إ الا

ٝٓ٘ذذذز ؽذذذٞا٢ُ ػوذذذذ٣ٖ ٣ؾذذذٜذ ٗٔذذذٞاً ٓوجذذذٞلاً ٝػ٘ذذذذٓب ٣ؾذذذذس ٛ٘ذذذبى 

اٗخلذذبك كذذ٢ اُ٘ٔذذٞ كبٗذذٚ ؿبُجذذبً ٣ٌذذٕٞ ثغذذجت ػٞآذذَ خبسع٤ذذخ اٝ 

اصٓبد خبسع٤خ لإ اهزقبد اُق٤ٖ ٣ؼزٔذ ثؾٌَ ًج٤ش ػ٠ِ اُطِذت 

اُخبسع٢ ٤ُٝظ اُذاخ٢ِ  ػ٘ذٓب ٣٘خلل كبُٗٚ ٣ٌذٕٞ ٓقذؾٞثبً ثؼذذ 

أُؾِذ٢ ٝاُزنذخْ ٝػ٘ذذٓب ٣شرلذغ ٓؼذذٍ ػذح اؽٜش ثبسرلبع اُ٘ذبرظ 

اُلبئذح كبٕ رُي ٣ذؤد١ اُذ٠ اٗخلذبك اُ٘ذبرظ أُؾِذ٢ ٝاُزنذخْ ثؼذذ 

ػذح ٝٛز ٣ؼ٢٘ إ ٛ٘بى ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ ٓؼذذٍ اُلبئذذح الاعبعذ٢ 
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ٝأُزـ٤شإ اُزبثؼبٕ الا اٜٗب لا رؾذذس ثؾذٌَ ٓزذضآٖ ٝاٗٔذب ٣ؾزذبط 

 ٓش٢ٌ٣ .ٓؼذٍ اُلبئذح ا٠ُ ػذح اؽٜش ٤ُؤصش ك٢ الاهزقبد الا

( ك٤ٔضذذَ ػلاهذذخ الاسرجذذبه ٝالاٗؾذذذاس ثذذ٤ٖ ٓؼذذذٍ 8آذذب اُغذذذٍٝ ) 

اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْ ٝٗلاؽع إ ٛ٘بى ػلاهخ 

( لاخزجذبس p- valueاسرجبه عبُجخ راد دلاُخ  ٓؼ٣ٞ٘خ ٝكوذبً ُو٤ٔذخ )

(t( ٝاخزجذذبس )F الا إ اػِذذ٠ اسرجذذبه ٣زؾوذذن ػ٘ذذذ رجذذبهؤ اُز٤غذذ٤ش )

( ثبُ٘غذجخ 0.220-ػؾش كقَ ار ثِذؾ ٓؼبٓذَ اُزؾذ٣ذذ ) ا٢ٌُٔ ثأؽذ

( ثبُ٘غجخ ُِزنخْ  ٝٛزا ٣ؼ٘ذ٢ 0.248-ُِ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝ )

اٗ٘ب ٝكن اُزؾ٤ِِذ٤ٖ رؾ٤ِذَ اُشعذْ اُج٤ذب٢ٗ ٝاُزؾ٤ِذَ الاؽقذبئ٢ اٗ٘ذب 

 عٞف ٗشكل كشم٤خ اُؼذّ ٝٗوجَ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ .
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 ( ٣ٔضَ اُشعْ اُج٤ب٢ٗ ُِغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُٔؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔب٢ُ ٝٓؼذٍ اُزنخْ ك٢ عٜٔٞس٣خ اُق٤ٖ.6ؽٌَ )

 

 (7عذٍٝ  )

 الاعبع٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ٝاُزنخْك٤ٔضَ ػلاهخ الاسرجبه ٝالاٗؾذاس ث٤ٖ ٓؼذٍ اُلبئذح 

 

Coeffici

ent 

Std. 

Error 

  tه٤ٔذذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

t-

Statistic 

Prob(t-

statistic) 

  Fه٤ٔذذذذخ 

 اُغذ٤ُٝخ

F-

statistic 

Prob(F-

statistic) 
   

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذذش 

 اُزبثغ

أُزـ٤ذذذذذذذذذذذذش 

 أُغزوَ

1.274 0.294 

1.658 

4.326 0.0001 

1.3519 

17.720 0.00005 0.220 
GDP interest 

0.766 0.164 4.667 0.0000 21.781 0.00001 0.248 

Inflation 
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 انًبحث انرابغ

 الاستُتاجاث وانتىصٍاث

 

 اولاً: الاستُتاجاث 

إ دٍٝ اُؼبُْ أُخزِلذخ رطجذن ػذذح اٗظٔذخ عذؼش فذشف  -3

ٝاُز٢ ف٘لٜب ف٘ذٝم اُ٘وذذ اُذذ٢ُٝ ًٔذب رًشٗذب ٝإ ٛذزا 

اُز٘ذذٞع كذذ٢ الاٗظٔذذخ ٗذذبرظ ٓذذٖ إ ًذذَ دُٝذذخ رخزذذبس ٗظذذبّ 

٣ز٘بعت ٓغ هج٤ؼخ اهزقبدٛب ٝكِغذلزٜب الاهزقذبد٣خ ٝٛذزا 

٣ؼ٢٘ إ ا١ دُٝخ ٣ٌٖٔ إ رؼذذٍ اٝ رقذ٤ؾ اُ٘ظذبّ اُذز١ 

 ٣٘بعت اهزقبدٛب .

ثبُ٘غجخ ٌُِِٔٔذخ الاسد٤ٗذخ اُٜبؽذ٤ٔخ كذبٕ اُج٘ذي أُشًذض١  -4

لاٍ الاسدٗذذ٢ ٣ذذؤصش ثؾذذٌَ ِٓؾذذٞظ كذذ٢ الاهزقذذبد ٓذذٖ خذذ

ربص٤شٙ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الاعٔذب٢ُ ٝاُزنذخْ ٝٛذز ٣ذذٍ 

ػِذذذ٠ إ أُشًذذذض١ الاسدٗذذذ٢ ٣ذذذزؾٌْ ثؾذذذٌَ ًج٤ذذذش كذذذ٢ 

 الاهزقبد ٣ٝٞعُٜٚ ثبُؾٌَ أُطِٞة.

ثبُ٘غذذذجخ ٤ُ٘ٞص٣لاٗذذذذ كبٜٗذذذب رؼزٔذذذذ ٗظذذذبّ عذذذؼش اُقذذذشف  -5

أُؼّٞ  ٝهذ اظٜشد اُذساعخ إ ٓؼذذٍ اُلبئذذح الاعبعذ٢ 

٤ذذش ٝسثٔذذب ٣ؼذذٞد ٣ذذؤصش كذذ٢ ٓزـ٤ذذشاد اُذساعذذخ ثؾذذٌَ ًج

اُغذذجت اُذذ٠ رطذذٞس الاهزقذذبد ٝالاعذذٞام أُب٤ُذذخ كذذ٢ رِذذي 

 اُذُٝخ.

ك٢ اُٞلا٣ذبد أُزؾذذح ٛ٘ذبى رذأص٤ش ٝامذؼ ُٔؼذذٍ اُلبئذذح  -6

الاعبع٢ كذ٢ اُ٘ذبرظ أُؾِذ٢ ٝاُزنذخْ الا اٗ٘ذب ٣ٌٔذٖ إ 

ٗلاؽع إ ٛزا اُزأص٤ش ٣ٌذٕٞ ٝامذؼ ثؼذذ ٓذذح ٓذٖ اُذضٖٓ 

فذذخ كذذ٢ هذذذ رٌذذٕٞ ؽذذٜش اٝ ؽذذٜش٣ٖ  ٝٛذذزا اّ هج٤ؼذذ٢ خب

 الاهزقبد٣بد اُشأعٔب٤ُخ .

آذذب عٜٔٞس٣ذذخ اُقذذ٤ٖ اُؾذذؼج٤خ  كذذإٔ رذذأص٤ش ٓؼذذذٍ اُلبئذذذح  -7

الاعبع٢ ك٢ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ؿ٤ش ٝامؼ خبفذخً ٝإ 

روِجبد ٓؼذذٍ اُلبئذذح ٛذ٢ ٓؾذذٝدح ، ٝسثٔذب ٣ؼذٞد اُغذجت 

اُذذ٠ إ عٜٔٞس٣ذذخ اُقذذ٤ٖ رؼزٔذذذ ػِذذ٠ اُزقذذذ٣ش ثؾذذٌَ 

ٜ٘ذذذب ه٤ٔذذذخ ًج٤ذذذش ٝإ اُزقذذذذ٣ش ٣زذذذأصش ثؼٞآذذذَ اخذذذشٟ ٓ

اُذٝلاس ٝرٌب٤ُق اُؾذؾٖ ٝاعذؼبس أُذٞاد الا٤ُٝذخ ٝاُذ٘لو 

 ٝاُؼلاهبد اُذ٤ُٝخ ٝاُزؼشكبد.

 ثاٍَاً: انتىصٍاث 

ٗٞفذ٢ ثزٌض٤ذذق اُذساعذذبد ؽذٍٞ ٓٞمذذٞع اٗظٔذذخ عذذؼش  -3

اُقذذشف ُٔذذب ُٜذذب ٓذذٖ ا٤ٔٛذذخ كذذ٢ الاهزقذذبد ٝلإ روِجذذبد 

اعؼبس اُقشف  ٖٓ اْٛ اُؼٞآَ أُذؤصشح كذ٢ الاهزقذبد 

 اُؼب٢ُٔ.

ظذذبّ عذذؼش اُقذذشف اُؾذذب٢ُ كذذ٢ اُؼذذشام ٛذذٞ ؿ٤ذذش إ ٗ -4

ٓ٘بعت ُلاهزقبد كٜٞ لا ٣زٔزغ ثبُٔشٝٗخ أُ٘بعجخ ُِز٤ٌق 

ٓذغ اُظذشٝف الاهزقذبد٣خ ٝثبُزذب٢ُ لا ٣غذْٜ ثؾذٌَ ًج٤ذش 

 ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ الاهزقبد٣خ أُغزذآخ .

٢ٌُ ٣ٌٕٞ ٓؼذٍ اُلبئذح الاعبع٢ ٓؤصش ك٢ الاهزقبد كبٕ  -5

ز٘ٞع ٝٛزا ٓب ٣لزوش ُذٚ رُي ٣زطِت عٞم ع٘ذاد ٗؾو ٝٓ

 اُؼشام .
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39- (www.Investopedia.com) 

 

http://www.cbj.gov.jo/
http://www.stats.govt.nz/
http://www.federalreserve.gov/
http://www.bea.gov/
http://www.pbc.gov.cn/
http://www.stats.gov.cn/

