
Zarqa Journal for Research and Studies in Humanities Volume 15, No 1, 2015 

229 

The Variables Influence in Velocity of Money in 

Jordan during the Period (1990-2012) 
 

Dr. Atif Issa Batarseh  

Banking and Finance  

Faculty of Administrative and Financial Sciences  

Philadelphia University- Jordan 

Atif_batarseh@yahoo.com 

 

 
 
 

Abstract: 
This study aims at shedding the light on the variables that might have influenced velocity of money in Jordan 

during the period ( 1990-2012). Using the descriptive and quantitave  analyses such as estimated multi-
regression through ordinary least square ( OLS) to examin the impact of the variables (( average personal 
income , consumer price index , interest rate , stocks price index , number of banks branches) on the velocity of 
money in its tight and broader definitions .                                                                                   

 The result of the study showed that the change in the consumer price index was the most influential on the 
velocity of money in its tight and broader definitions where this influence confirmed with the hypotheses of the 
study and significant at a high level of confidence where as the prices level in Jordan is the link circle between 
the economic and monetary variables because of the strong liaison with Banking  interest rate.                

The study findings revealed that there is an obvious influence of the stock price index on the velocity of 
money in its tight and broader definitions. Whereas the influence was negative and confirmed with the 
hypotheses of the study and significant at a level 1% of confidence . it indicates that the size and the value of 
finance transaction in Jordan have an obvious influence on the velocity money .                                                                             

The results of the study inclicated that the influence of interest rate on the velocity of money in its tight and 
broader definitions was insignificant  to any level of acceptable confidence. 

 The results of the study also showed that the velocity of money in its tight definition ( V1) was increasing at 
the expense of velocity of money in its broader definition (V2) which indicated an increase in the money  supply 
in its broader definition ( M2) at the expense of money supply in its tight definition M1 , so we can deduce that 
there is transformation in the Jordanian society to the saving accounts because of the inducements given by the 
banks to attract the depositors to these accounts which maximize their utilities and facilitize their dropping by 
automated services cards at any times they want. So it's considered by the monetary authority to control the 
changes in money supply in its broader definition (M2) resulted from the recent development in ( M2) . 
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 ملخص 

(ذيلسددبذسللددتخ ا ذ0991-2102خدد  ذاسرتدد نذ تهدد هذهددلدذاس  الددإذقسدداذقسءددلىذاسمدديىذت دداذاسةتفيدد اةذاسةدد ا نذوددفذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذوددفذا    ذ
ذ:إتيدا ذك ذةد ذاسةتفيد اةذاآأ(ذسسيل ذo l sية هلذأل يبذالا ح ا ذاسةتع  ذاسةء  ذسط يءإذاسة سعلةذاسصف ىذاسعل يإذ ذ،أللسيبذاستح ي ذاسيصرفذياسكةف

تد  ذود ياذاسس ديبذودفذا    ذ(ذ،ذيذاس ق ذاسءيللفذ لدعل ذا لده ذيذ،ذلع ذاسرلئ نذ،ذيذاس ق ذاسءيللفذ لعل ذاسةلته بذ ذا لعل (يذذ، ةتيلطذاس خ ذاسر  ي
ذت اذل تإذت اي ذسلسةع اذاسميقذياسيالعذسهل.

اسمديقذياسيالدعذ:ذ ذاستفي ذوفذاس ق ذاسءيللفذ لعل ذاسةلته بذكل ذسد ذاستدياي ذا كسد ذت داذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذسدلسةع يي أسء ذسي ةذ تلئجذاس  الإذ
ةلدتيىذا لدعل ذودفذا    ذح ءدإذاسيصد ذذ يلاذ لاسدإذقحصدلئيإذت د ذةلدتيىذةع ييدإذة تردعذحيدثذيعدذ،تياي ذةياوءدلذسر مديإذاس  الدإسهل.ذحيثذكل ذهلاذاس

ذيلسبذلا تسلط ذاسش ي ذسيلعل ذاسريائ ذاسةص ويإذ.ذ؛سي ذاسةتفي اةذالاقتصل يإذياس ء يإ
اسمديقذياسيالدعذسهدل.ذذ:لدفذ لدعل ذا لده ذت داذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذسدلسةع يي  ذه دلبذأاد اذيامدحلذسةتفيد ذاسد ق ذاسءيلأيق ذأظه ةذ تدلئجذاس  الدإذ

ودفذذتهدليقيةيهدلاذيد  ذت داذأ ذحاد ذاسةعدلة ةذاسةلسيدإذذ،%0يلاذ لاسدإذقحصدلئيإذت د ذةلدتيىذةع ييدإذذ،يةياوءلذسر ميإذاس  الدإذ،حيثذكل ذتياي دذللسسل
ذا ذيامحذت اذل تإذت اي ذاس ءي ذ.أا    ذسهلذ

 لاسددإذقحصددلئيإذت دد ذةلددتيىذةع ييددإذةءسددي ذسةتفيدد ذ ذلددع ذاسرلئدد نذ(ذت دداذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذيذ تددلئجذاس  الددإذقسدداذتدد  ذياددي ذتددياي ذلأشددل ةذ
ذاسميقذيذاسيالعذسهلذ.ذ:سلسةع يي 
(ذV2سةع اذاسيالدعذسهدلذ ذ(ذكل ةذتتزاي ذت داذحلدلبذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذسدلV1 ذل تإذت اي ذاس ءي ذسلسةع اذاسميقذسهلذ أيسي ةذاس تلئجذأيملذذذ

 ذه ددلبذتحدديلاذ حدديذأ(ذييلددت تجذةدد ذلسددبذM1(ذت دداذحلددلبذتدد فذاس ءدد ذسةرهيةدد ذاسمدديقذ ذM2يهددلاذيدد  ذت دداذتزايدد ذتدد فذاس ءدد ذسةرهيةدد ذاسيالددعذ 
ت دبذاسحلدلسلةذاستدفذتعظد ذاسحللسلةذالا خل يإذة ذقس ذاسةاتةعذا    فذذ تياإذس ةتيلزاةذاستفذأصسحةذاسس يبذاستال يإذتء ةهلذسادلبذاسةدي تي ذ حديذ

يهدلاذيلدت تفذاسلد طلةذاس ء يدإذقسداذتكايدهذاس قلسدإذ،ذيتلده ذت ديه ذاسلدحبذة هدلذةد ذخد  ذاسسطلقدلةذالائتةل يدإذودفذأيذيقدةذيشدلىي ذ،ة لوعذاسةي تي 
ذياستفي اةذاستفذتح ثذس .ذM2ت اذت فذاس ء ذسةرهية ذاسيالعذ

 المقدمة:
تد ذاسلد تإذذ velocity of moneyتعسد ذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذ

يتةادد ذةدد ىذ  سددإذذ،استددفذيددت ذويهددلذق رددلقذاسعة ددإذوددفذالاقتصددل ذاسدديط ف
استفيد اةذذ يتعد،ذأيذالاحتردلظذسهدلذ،ياسة لللةذودفذق ردلقذاس ءدي ذ،ا و ا 

(ذلاةذأهةيدددإذكسيدد نذس دد ي ذاسددليذت عسدد ذودددفذvوددفذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذ 
ذياسةلسفذ.ذ،استياي ذت اذذالالتء ا ذاس ء ي

تشددي ذاس ظ يددإذاس ء يددإذقسدداذأ ذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذسيلددةذالستددإذ
 ذاستفي ذوفذل تإذت اي ذاس ءي ذلدي ا ذت داذاسع قدإذإسلاذوذ؛تس ذاسزة 

ق ذذMياس خ ذحيثذق ذاستفي ذوفذت فذاس ء ذذ، اسءلئةإذسي ذكةيإذاس ءيذ
ةدد ذه ددلذيدديتفذيذذ،أيذقسدداذا لددر ذ،يدد وعذلدد تإذ ي ا ذاس ءددي ذقسدداذا ت ددا

ذ،وفذاستدياي ذت داذكد ذةد ذتد فذاس ءد ذتهليوعلسيذ، ي ذاسليلليإذاس ء يإ
ذياسةلتيىذاسعل ذسلألعل .ذ،ل تإذ ي ا ذاس ءي يذ

 تإذتددد اي ذ(ذيهةدددلذ:ذلدددvياددد ذصددديفتل ذسلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذ ت
(ذحيددثذيةكدد ذقيددل ذلدد تإذ transaction velocityاسةعددلة ةذ ذ
(ذسهدددلاذاسةرهدددي ذحلدددبذصددديفإذويشددد ذسءلدددةإذا  تدددل ذvتددد اي ذاس ءدددي ذ 

 P.Tذت اذت فذاس ء ذذ)Mفذ:تيت اذاس حيذاآذ V= P.T/Mذ
 Incomeذاسددد خ (أةدددلذاسصددديفإذاسال يدددإذوهدددفذلددد تإذتددد اي ذ

velocityاس ءي ذ (ذحيثذيةك ذقيل ذل تإذت اي ذvذسهلاذاسةرهدي ذةد ذ)
يهدديذاسةءددل ذذMت دداذكةيددإذاس ءددي ذذGNPخدد  ذقلددةإذاسدد خ ذاسءدديةفذ

يلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذسهدددلاذاسةع ددداذتعسددد ذتددد ذذ،Vاسدد ا  ذ يادددل ذقيةدددإذ
ذياسخ ةلة.ذ،حا ذا  رلقذاسك فذت اذاسل ع
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ياس ء يدددإذذ،ةددد ذاستطدددي اةذاسةلسيدددإذتددد  ايسدددلس ظ ذقسددداذا    ذوءددد ذشددده ذ
ذ،وءدددد ذادددد ىذتعدددديي ذألددددعل ذاسرلئدددد نذاس ائ ددددإذ،خدددد  ذاسعءدددد ي ذاسةلمدددديي 

 سدددطذذكةددلذتدد ذ،ذ0991ياسة  يددإذوددفذاسلدديقذاسةصددد وفذة ددلذس ايددإذتدددل ذ
ذ919اسددد ي ل ذا    دددفذسلسددد يلا ذا ة يكدددفذسلدددع ذصددد هذيلدددطفذقددد  دذ

كةددددلذتدددديا ذا    ذخدددد  ذاسلدددد ياةذ،ذ0991س دددد يلا ذة ددددلذتددددل ذذةو لددددل
ذ2112لةذا زةددإذاسةلسيددإذاسعلسةيددإذاستددفذسدد أةذوددفذتددل ذا خيدد نذستدد اتي

يالاقتصددل يذويةددلذيلددةاذسدد ي ذاس سيددعذذ،يحلسددإذتدد  ذالالددتء ا ذاسليللددف
ذ،2119وء ذت ذاستيقهذت ذقص ا ذشهل اةذا ي ااذة دلذتدل ذذذ،اسع سف

ذ،سكت ي ددددف كةددددلذطددددي ةذسعددددفذاستشدددد يعلةذاسةتع ءددددإذسيلددددلئ ذاسدددد وعذا
ذ،بذاستطدي اةذسةاة هددلذت داذتد فذاس ءدد حيدثذتدد ا ذت دذ،ياس قلسدإذت يهدل

ذاسميقذياسيالعذ.ذ:يل تإذت ايس ذسلسةرهيةي 
(ذاسة تسطدددددإذV1 ذلددددد تإذتددددد اي ذاس ءدددددي ذ أي حدددددظذودددددفذا    ذ

(ذخد  ذاسعءد ي ذاسةلمديي ذM1سةلتيىذت فذاس ء ذسةرهيةد ذاسمديقذ 
ي تيادددإذلا تسدددلطذاسددد خ ذاسءددديةفذسعددد فذاس ءددد ذذ،كل دددةذةتء سدددإذسللدددتة ا 

يهدديذاسيمددعذذV1ةدد ذخدد  ذلدد تإذتدد اي ذاس ءدد ذذM1سةرهيةدد ذاسمدديقذ
وءدد ذاددلىةذهددلدذاس  الددإذست ءددفذاسمدديىذذ؛اسءددلئ ذاسةعسدد ذت دد ذوددفذا    

يخصيصدددلذذ،ت ددداذاةيدددعذاسةتفيددد اةذاسةددد ا نذودددفذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي 
اسةتي يدددإذةددد ذاستفيددد اةذاستدددفذتحصددد ذودددفذاسددد خ ذاسءددديةفذا    دددفذت ددد ذ

ذ.ذM2يةرهية ذاسيالعذذM1ةلتيىذت فذاس ء ذسةرهية ذاسميقذ

 الدراسة:مشكلة 
ذتف:اآتتةا ذةشك إذاس  الإذوفذا السإذت ذاستلل  ذ

ياستفيدد ذوددفذكدد ذةدد ذذ،هدد ذه ددلبذت قددإذسددي ذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي 
اسعلئددد ذيذذاسرلئددد ن،لدددع ذيذذا لعل  استمدددخ (،تيىذةلددديذذاسءددديةف،ذ اسددد خ 
ذا    .وفذذاسةص وف(تطي ذاساهلزذيذذا له ،ت اذ

 الدراسة:أهمية 
تكة ذأهةيإذاس  الإذوفذقسءلىذاسميىذت اذاةيعذاسةتفي اةذاستدفذ
يةكدد ذأ ذتتحدد  ذسهددلذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذسددل    ذوددفذمدديىذاستطددي اةذ

ي سدطذذ،0991كتعديي ذألدعل ذاسرلئد نذة دلذتدل ذذياسةلسيدإذاسح يادإذ،اس ء يإ
ياستيقددهذتدد ذقصدد ا ذذ،0991لددع ذصدد هذاسدد ي ل ذسلسدد يلا ذة ددلذتددل ذ

ي ي هدددددلذةددددد ذذ،سكت ي دددددف يتطددددديي ذيلدددددلئ ذاسددددد وعذاذ،شددددهل اةذا يددددد اا
ذ،ياسط دبذت داذاس ءدي ذ،استطي اةذا خ ىذاستفذت ا ذودفذادل سفذاسعد ف

 ذة ح ددإذح ياددإذةدد ذ ذهددلدذاس  الددإذتتحدد ثذتددأيلدد تإذتدد ايسهلذلدديةلذ
ذ(.2102-0991 ة اح ذتطي ذالاقتصل ذا    فذ

يتكتلدددبذاس  الدددإذأهةيتهدددلذةددد ذاختيل هدددلذسةتفيددد اةذا يددد نذتعدددززذ
ذا طل .اس  اللةذاسللسءإذوفذهلاذ

 الدراسة:أهداف 
اسسحددثذوددفذاةيددعذاسةتفيدد اةذاستددفذتدد ا ذوددفذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذ

ةلدددتيىذا لدددعل ذيذذاسرددد  ي،اسددد خ ذذ ةتيلدددطودددفذا    ذاسةتةا دددإذودددفذ

تطددددي ذاساهددددلزذ،ذيذاسعلئدددد ذت دددداذا لدددده يذذ،ذلددددع ذاسرلئدددد ن،ذيذاستمددددخ ( 
ذاسةص وفذ(ذ.
اسددد خ ذذيدددإذ ةتيلدددطتاآاددد ذكددد ذةددد ذاسةتفيددد اةذاسةلدددتء إذأقيدددل ذ

اسعلئددد ذت ددداذيذذاسرلئددد ن،لدددع ذيذذاستمدددخ (،ةلدددتيىذا لدددعل ذ يذذاسرددد  ي،
كةتفيدد ذذتطددي ذاساهددلزذاسةصدد وفذت دداذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي يذذا لدده ،
ذتلسع.

 الدراسة:فرضيات 
يك ذةد ذاسةتفيد اةذذ،ت اي ذاس ءي ه لبذت قإذط  يإذسي ذل تإذ

تطدددددددي ذاساهدددددددلزذيذذاسرلئددددددد ن، ذلدددددددعيذذ استمدددددددخ (،ةلدددددددتيىذا لدددددددعل ذ 
ذ(.اسةص وف
ذ ةتيلدطه لبذت قإذتكليإذسي ذل تإذتد اي ذاس ءدي ذيكد ذةد ذذ
ذذ.ا له (اسعلئ ذت اذيذذاسءيةف،اس خ ذ

 البيانات:منهجية الدراسة وتسلسلها ومصادر 
ياسءيللددفذوددفذذ،ياستح ي ددفذ،تعتةدد ذاس  الددإذت دداذاسةدد هجذاسيصددرف

ياسةتفيد ذاستدلسعذذ،ساذاسع قإذالا تسلطيإذسي ذاسةتفي اةذاسةلتء إقاستع هذ
ة ذخ  ذألد يبذالا حد ا ذاسةتعد  ذاسةءد  ذسط يءدإذاسة سعدلةذاسصدف ىذ

(ذةعتةددددد نذت ددددداذ2102-0991خددددد  ذوتددددد نذاس  الدددددإذ ذOLSاسعل يدددددإذ
يزا نذذ-إذ:يدتاسسيل لةذا حصدلئيإذاسة شدي نذودفذاسة للدلةذاسحكيةيدإذاآ

يتتكدي ذذإ، ائد نذا حصدلىاةذاسعلةدذ،ذياسس بذاسة كزيذا    فيذذ،اسةلسيإ
اس  الدددإذةددد ذاددددزئيي ذقمدددلوإذقسددداذاسةء ةددددإذيتحددد ثذاسادددزىذا ي ذتدددد ذ

ذ،إذتد اي ذاس ءدي ذودفذا    ذسشدك ذ ظد ياسةتفي اةذاستفذتد ا ذودفذلد ت
ذ،يأخيدددد اذاس تددددلئجذ،ويةددددلذيءدددد  ذاساددددزىذاساددددل فذاسال ددددبذاسءيللددددفذس   الددددإ

ذياستيصيلةذ.ذذ

  السابقة:الدراسات 
ي حددددظذاسسلحدددددثذأ ذه ددددلبذق دددددإذوددددفذا  سيدددددلةذاسخلصددددإذسهدددددلاذذ

يت دددداذحدددد ذت دددد ذذ،يخصيصددددلذاس  الددددلةذا    يددددإذاسلددددلسءإذ،اسةيمدددديا
دذسطد قذليت ليستدذ،سهدلاذاسةيمدياذلفذا    ذتط قتد ذودياسسلحثذق ذ  الت

إذاس  الدذدي سدي ذأهد ذةدلذيةيدزذهدلذ،لذويةدلذسعد ةدةعي إذليهذ تح ثذت ه
ذت ذاس  اللةذاسللسءإذ.

 Friedman M. and A.J Schwartz(1963)دراسةة  .1
 بعنوان  (1)

A monetary History of the United States.  
  التهةلذاسهلةإذت ذاستدل ي ذاس ءد يذذق  ذة تي ذو ي ةل ذيشيا تز

(ذيودددددفذةعددددد فذ0299-0991 س يلايدددددلةذاسةتحددددد نذا ة يكيدددددإذس رتددددد نذ
كل ددلذيعتءدد ا ذذ،سلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذخدد  ذت ددبذاسرتدد نذاسطيي ددإذل  الددتهة

ة هدلذت داذشدك ذأ صد نذذأكسد  ذالاحتردلظذس لدسإذإ ذةعذزيل نذاساد ينذودأ 
 ذتدد خرفذةدعذزيددل نذأ د ذيتيقددعذسلد تإذتدد اي ذاس ءدي ذإسددلاذوذ؛ ء يدإذيدز ا 

ذاسطيي .اس خ ذوفذاسة ىذ
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(ذت تردددعذةدددعذزيدددل نذاسددد خ ذv ذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذ أيقددد ذياددد اذ
ا ددلىذاس كددي ذالاقتصددل يذأيتدد خرفذذ،ا ددلىذاستيلددعذالاقتصددل يأاسحءيءددفذ

ذذاسحءيءف.ةعذا خرلفذاس خ ذ
اوتدد فذو يدد ةل ذيشدديا تزذالا خرددلفذاسطييدد ذا ادد ذوددفذلدد تإذ

يقدد ذتزيددلذلسددبذقسدداذزيددل نذ  اددإذاستءيدد ذوددفذالاقتصددل يلةذذ،تدد اي ذاس ءددي 
(ذا ترعدددةذخددد  ذتءددد ذvيسكددد ذيخ ودددلذسدددلسبذوءددد ذياددد اذأ ذ ذ،اسةتء ةدددإ

يقد ةلذترلدي اذسددلسبذذ،اسخةلدي يلةذةدعذا تردلاذاسد خ ذاسحءيءددفذودفذأة يكدل
ذ،ةد ذخد  ذاستيقعدلةذاسةترلئ دإذسللالدتء ا ذودفذةكي دلةذالاقتصدل ذاسك دف

يهدددلاذاستيكيددد ذيء ددد ذةددد ذتياددد ذذ،ء ذودددفذاسةلدددتءس ياستددديذ،يظددد يهذاساءدددإ
ةةدلذيد  يذقسداذا تردلاذودفذلد تإذذ؛ا و ا ذس حترلظذسي ص نذ ء يإذكسي ن

ذ(.vت اي ذاس ءي ذ 
بعنةوان  Dennis c. Mc cornac(2) 1994 دراسةة:   .2

velocity and money growth  
Variability: evidence from Japan 
هدددد وةذاس  الددددإذقسدددداذاسسحددددثذوددددفذةدددد ىذصددددحإذو مدددديإذة تددددي ذ

 ذاستء سدلةذودفذ ةديذتد فذاس ءد ذتد ا ذودفذلد تإذيسد   و يد ةل ذاسءلئ دإذ
يتطسيددقذذ،تدد اي ذاس ءددي ذ((ذةدد ذخدد  ذالددتخ ا ذسيل ددلةذخلصددإذسلسيلسددل 

لاختيل ذة ىذتياي ذذ Granger- causalityأل يبذا اذ ا ذاسلسسفذ
(ذأيذCDS+ M2 ذسةع دلدذاسيالدعذ ذاستء سدلةذاسحلصد إذودفذتد فذاس ءد

ةمدلولذقسيد ذشدهل اةذا سد ااذاسءلس دإذذM2ت فذاس ءد ذسةرهيةد ذاسيالدعذ
ذس ترليفذت اذل تإذت اي ذاس ءي ذ.

 ذاستفيد ذودفذيخدلذاسرد قذا ي ذسدأيق ذأظه ةذ تلئجذاس  الإذت د ذ
ذإسلدسسيذ الدت ل ااد ذودفذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذأةع  ذ ةيذت فذاس ء ذقد ذ

 تةدددةذت دددبذاس تيادددإذو مددديإذة تدددي ذو يددد ةل ذاسةسي دددإذذاددد اذ اددد ذحيدددث
ذأت د.
Mendizabal and Hugo  (3) 2006دراسةةة  .3

Rodriguez  بعنوان 
The Behaviour of Money Velocity in high and low 
Inflation Countries 
ه وةذاس  الإذقساذتح ي ذاتالدذاسع قإذاسءلئةإذسي ذلد تإذتد اي ذ

-2111(ذ يسدإذةختدل نذخد  ذاسرتدد نذ 99يةعد  ذاستمدخ ذوددفذ ذ،اس ءدي 
(ذحيدددثذلدددا ةذاسددد ي ذلاةذاسةلدددتييلةذاسة ترعدددإذودددفذةعددد لاةذ0991
يألددعل ذاسرلئدد نذالالددةيإذةلددتييلةذة ترعددإذوددفذلدد تإذتدد اي ذذ،استمددخ 
ذاس ءي ذ.

يقييدددإذسدددي ذةتيلدددطذذ،سي دددةذ تدددلئجذاس  الدددإذيادددي ذت قدددإذةياسدددإ
يةتيلددطذكةيددإذاس ءددي ذذ،  ذاستمددخ يكدد ذةدد ذةعددذ،لدد تإذتدد اي ذاس ءددي 

اس ءدي (ذذ  ةدياسةخ يقإذوفذاس ي ذلاةذاسةلتييلةذاسة ترعإذوفذةعد لاةذ
ةلذتيص ةذاس  الإذقساذتك ذهلدذاس تياإذوفذاس ي ذلاةذاسةلتييلةذيو

ذاسة خرمإذوفذت بذاسةع لاة.

يأظهدددد ةذ تددددلئجذاس  الددددإذسعي ددددإذةدددد ذاسدددد ي ذتدددد ذاختيل هددددلذسشددددك ذ
(ذسدددي ذcorrelationسددداذيادددي ذا تسدددلطذ قلدددإذتشددديائفذةددد ذةاتةدددعذاس  ا

 ةدديذاس ءددي (ذيةتيلددطذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذس فددةذقيةتدد ذذ ةعدد  ةتيلددطذ
(ذويةدددلذس دددبذالا تسدددلطذسددددي ذ2111-0991خددد  ذوتددد نذاس  الدددإذ ذ22%

يالا حددد اهذاسةعيدددل يذسلددد تإذذ،الا حددد اهذاسةعيدددل يذسةعددد  ذ ةددديذاس ءدددي 
ذ.هل رلذخ  ذاسرت نذ%01ت اي ذاس ءي ذ

ذ بعنوان   Akinlo Anthony.E (4) 2012دراسة  .4
Financial development and the velocity of money 
in NIGERIA  

يأا هددلذت دداذذ،هدد وةذاس  الددإذقسدداذاسسحددثذوددفذاستطددي اةذاسةلسيددإ
ذ(ذ0929-2101ل تإذت اي ذاس ءي ذوفذ ياي يلذخ  ذاسرت نذ 

أكدددد ةذاس  الددددإذت دددداذياددددي ذت قددددإذلاةذ لاسددددإذقحصددددلئيإذت دددد ذ
اسمدددديقذذ:ةلددددتيىذةع ييددددإذةءسددددي ذسددددي ذلدددد تإذتدددد اي ذاس ءددددي ذسددددلسةع ا

يلدددع ذذ،ياسةتفيددد اةذالاقتصدددل يإذاسةتةا دددإذودددفذاسددد خ ذاسرددد  يذ،ياسيالدددع
ذاسص ه.
سي دددةذ تدددلئجذاس  الددددإذةددد ذخددد  ذالددددتخ اةهلذسط يءدددإذتصددددحيحذيذ
يلاذ لاسدإذقحصدلئيإذت د ذةلدتيىذةع ييدإذذ، ذه دلبذتدياي اذلدلسسلياسخطيذسد

اسصدددد هذاساددددل يذ(ذت دددداذلدددد تإذتدددد اي ذاس ءددددي ذذ  لددددعةءسددددي ذسةتفيدددد ذ
ذييلذ،ادد ذاسدد خ ذاسردد  يذةياسددلأويةددلذاددلىذذ،اسمدديقذياسيالددعذ:سددلسةع ا

ذ،لسةع اذاسمددديق لاسدددإذقحصدددلئيإذة ترعدددإذت ددداذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذسددد
ذ.ياسيالعذسع فذاس ء 

 ذاسل طإذاس ء يإذوفذ ياي يلذلاذتلتطيعذأيأظه ةذ تلئجذاس  الإذ
كةدددلذأظهددد ةذذ، ي ذتيسيددد ذمدددفيطلةذتمدددخةيإقصددد ا ذتة دددإذقمدددلويإذ

اس  الددإذأهةيددإذاسءطددلاذاسةددلسفذوددفذاستكددل ذاسطدد قذاسا يدد نذسزيددل نذلدد تإذ
ذت اي ذاس ءي .

 بعنوان   Holmes , mark .j (5) 2000دراسة  .5
The velocity of circulation : some new evidence 
on international integration 

ستكلة ذسي ذح كإذل تإذ ي ا ذاس ءي ذه وةذاس  الإذقساذاختيل ذا
يلسددبذةدد ذخدد  ذالددتخ ا ذذ،سددي ذاسدد ي ذاس ئيلدديإذوددفذالاتحددل ذا ي يسددف

حيددثذتدد ذس ددلىذاختيددل ذذ،لدد إذلددلسءإذسرتدد نذاس  الددإذ21دسيل ددلةذشدده يإذسدد
يلسدددددبذذ،خدددددلأذس تيكددددد ذةددددد ذو مددددديإذيادددددي ذهدددددلاذاستكلةددددد ذةددددد ذت ةددددد 

ذلا:أ ذذكس ذةكي ذ ئيلفذسع فذاس ء ذةلتء أ ذيس لت لا ذس
 ذاستكلةد ذسدي ذح كددإذلد تإذ ي ا ذاس ءددي ذأتيصد ةذاس  الدإذقسدداذ

ذ0992-0922سدددي ذ ي ذالاتحدددل ذا ي يسدددفذكل دددةذقييدددإذخددد  ذاسرتددد نذ
حيددثذخلسرددةذهددلدذاس تياددإذةددلذكددل ذلددلئ اذةدد ذياهددإذاس ظدد ذاسة للدديإذ
ذ،ت داذأ ذلد تإذ ي ا ذاس ءدي ذودفذاسد ي ذا ي يسيدإذتتحد بذسلتادلدذ ي ي

ذاس  الإ. سعي ذل إذاسةلميإذقس ذ ش ذهلدذيةتزاي ذخ  ذا 
ذ
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بعنةوان العوامةا المةة رل  لة   (6)2111خالةد  العمةار دراسة  .6
 سر ة دوران النقود في المملكة العربية السعودية 

ه وةذاس  الإذقساذتح ي ذاسعياة ذاسة ا نذوفذل تإذ ي ا ذاس ءدي ذ
(ذسللددتخ ا ذ0999-2101ودفذاسةة كدإذاسع سيدإذاسلددعي يإذخد  ذاسرتد نذ 

ذياسءيللف.ذ،اسة هجذاستح ي ف
ياسد خ ذذ،ةتفي ي ذهةلذةع  ذاستمخ ذأا اهتةةذاس  الإذستح ي ذ

ذM1ت ددداذلددد تإذ ي ا ذاس ءدددي ذسدددلسةرهيةي ذاسمددديقذذهليقيللدددذ،اسرددد  ي
ذاس ء .سع فذذM2 ياسيالع

ي ةدديل ذتصددحيحذذ،الددتخ ةةذاس  الددإذاختسددل ذاستكلةدد ذاسةشددت ب
ذ.هليةء ا ذذ،اس  الإاسخطيذستح ي ذطسيعإذاسع قإذسي ذةتفي اةذ

يتيصددد ةذاس  الدددإذقسددداذيادددي ذت قدددإذلددد سيإذسدددي ذلددد تإذ ي ا ذ
يةتيلدطذذ،يك ذة ذةعد  ذاستمدخ ذ،اسميقذياسيالعذ:اس ءي ذسلسةرهيةي 

قلاذأ ذاسةرهدددي ذاسيالدددعذس  ءدددي ذكدددل ذأكاددد ذترلدددي اذسهدددلدذذاسرددد  ي،اسددد خ ذ
ذاسع قإذة ذاسةرهي ذاسميقذسهلذ.

أيصدددةذاس  الدددإذسللاهتةدددل ذسللاستكدددل اةذاسةلسيدددإذكعلةددد ذةهددد ذودددفذ
ادد اىذاسةزيدد ذةدد ذاس  الددلةذت دداذاسءطددلاذاس ءدد يذ،لدد تإذ ي ا ذاس ءددي  ذيا 

ذاسيط ف.اسلعي يذ هةيت ذوفذالاقتصل ذ
بعنوان العواما المة رل  ل   1995 (7)  لي.دراسة المقابلة  .7

 الأردن.سر ة دوران النقود في 
ه وةذاس  الإذقساذتتسعذاسعياة ذاسة ا نذت اذل تإذت اي ذاس ءدي ذ

ادد ذكدد ذةدد ذأحيددثذتدد ذقيددل ذذ،0991-0991وددفذا    ذخدد  ذاسرتدد نذ
تددد  ذوددد ياذاسس ددديبذاستال يدددإذت ددداذلددد تإذ،ذيذاسرددد  ياسددد خ ذيذذ،استمدددخ 

ذت اي ذاس ءي ذ ذسةءيل ذاسل تإذا صف ذيا كس (ذ.
سي ددةذ تددلئجذاس  الددإذياددي ذت قددإذقييددإذسددي ذاسةتفيدد اةذاسةلددتء إذ

يسك هددلذيادد ةذذ،يسددي ذاسةءيددل ذا صددف ذسلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذ،اسددا ث
ذياس خ ذاسر  يذ.ذ،ت قإذمعيرإذسي ذك ذة ذاسل تتي 

أكدددد ةذاس  الددددإذت دددداذمدددد ي نذتياصدددد ذتزايدددد ذتدددد فذاس ءدددد ذوددددفذ
ذ.اسةتياص ذوفذل تإذت اي ذاس ءي ذسيعيفذاست لقأذ؛ا    
بعنوان : العواما  (8)2114دراسة الز بي بشير  والتا محمد  .8

ذ.ذالاقتصادية المة رل في سر ة دوران النقود في الأردن
ودفذلد تإذذه وةذاس  الإذقساذقسءلىذاسميىذت داذاسعياةد ذاسةد ا ن

ذ(ذ0999-2111 ي ا ذاس ء ذوفذا    ذخ  ذاسرت نذ 
ذ،اسيصدددددرفذاستح ي دددددفذ:الدددددتخ ةةذاس  الدددددإذكددددد ذةددددد ذا لددددد يسي 

ي  الدإذذ،ياسءيللفذحيثذتد ذالدتخ ا ذط يءدإذاسة سعدلةذاسصدف ىذاسعل يدإ
ذاسس ددديب،تددد  ذوددد ياذيذذاسرددد  ي،ذ اسددد خ ذيدددإ:آتاكددد ذةددد ذاسةتفيددد اةذذأاددد 
ا ذاس ءدددي ذسدددلسةع اذت ددداذلددد تإذ ي ذذا لدددعل (يذاسءيللدددف،ذلدددع ذاسلددده ذيذ

ي تلئاهددلذويةددلذذ،يادد ةذاس  الددإذتياوءددلذسددي ذو مدديلتهلذ.اسمدديقذياسيالددع
قذيخلسرتهددلذويةددلذيتع ددذ،يلددع ذاسلدده ذاسءيللددفذ،يتع ددقذسعدد  ذودد ياذاسس دديب

ذ.سةلتيىذا لعل ذياس خ ذاسر  ي

 أهم ما يميز هذه الدراسة  ن الدراسات السابقة  -
يقيللدلذساةيدعذاسةتفيد اةذذ،يتح ي ذ،إذلتء  ذيصرلق ذهلدذاس  ال

اسمديقذياسيالدعذذ:استفذيةك ذأ ذت ا ذوفذل تإذتد اي ذاس ءدي ذسدلسةع يي 
ذ،ذياسةلددتيىذاسعددل ذسلألددعل ذ،ذييهددفذ ذاسدد خ ذاسردد  ي،ذسهددلذوددفذا    
تطي ذاساهلزذاسةص وفذ(ذحيدثذذ،ذياسعلئ ذت اذا له ،ذيذألعل ذاسرلئ ن

 يدد نذأهةهددلذلددع ذاسرلئدد نذاسددليذتدد ذتعييةدد ذوددفذلدديت ذاختيددل ذةتفيدد اةذا
ذ.0991اسليقذاسةص وفذا    فذة لذتل ذ

 النظري الإطار -
(ذقسداذتد  ذ velocity of moneyتشدي ذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذ 

اسة اةذاستفذت رقذسهلذاسيح نذاس ء يدإذاسياحد نذستلدييإذاسةد ويتلةذاس ء يدإذ
يهدددفذتعسددد ذتددد ذاسع قدددإذسدددي ذاسددد خ ذذ(9 ذخددد  ذوتددد نذزة يدددإذقددد  هلذلددد إ

يتدديتفذذ،خدد  ذوتدد نذزة يددإذةعي ددإذMيةتيلددطذاسخددزي ذاس ءدد يذذ،اسءدديةف
ادد ذألدديكي ذسهددلذذM ذكةيددإذاس ءددي ذأةدد ذذvأهةيددإذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذ

يسكدد ذتدد فذاس ءدد ذةدد ذخدد  ذذ،يكسيدد ذت دداذا لددعل ذياسدد خي ذ،ةتسددلي 
 ط دبذت داذاسلدييسإذيحد ثذسذياس لتجذيعتة ذت داذةدلذ،تياي دذت اذا  رلق

kأيذل تإذت اي ذاس ءي ذذvيشدي ذادل ك ذ ذذ(01 ذjhniganذق ذتد فذذ)
(ذيلد تإذتد ايسهلذذstockاس ء ذيتكي ذة ذكةيدإذاس ءدي ذاسرع يدإذذكخدزي ذ 

vييادددد ذصدددديفتل ذذ(00 يلددد تإذتدددد ايسهلذ،ةمدددلولذقسيهددددلذاسي ائددددعذاسال يددددإذ
ذ.سل تإذت اي ذاس ءي 

(ذيتشددي ذهددلدذذ income velocityلدد تإذتدد اي ذاسدد خ ذ ذذ-
هدددفذتددد  ذاسةددد اةذاستدددفذتتددد اي ذسهدددلذاسيحددد نذاس ء يدددإذذvاسصددديفإذقسددداذأ ذ

اسياحدد نذسيصددرهلذ خدد ذسفدد فذتةييدد ذاس ددلتجذاس هددلئفذخدد  ذوتدد نذزة يددإذ
ت داذذGNPحلبذهلاذاسةرهي ذسءلةإذاسد خ ذاسءديةفذذvيتءل ذذ،ةعي إ

يلد تإذاستد اي ذذV ذيهدلاذهديذاسةءيدل ذاسد ا  ذسءيدل(ذ02 ذMكةيإذاس ءي ذ
يحاددد ذذ،ياسخددد ةلةذ،ه دددلذتعسددد ذتددد ذحاددد ذا  ردددلقذاسك دددفذت ددداذاسلددد ع

ذM ذإالستدإذودذVأيذك يهةلذوإلاذكل ةذذVأيذذMا  رلقذيتفي ذقةلذستفي ذ
يةلدتيىذاس دلتجذاسةح دفذأةدلذقلاذكل دةذذ،ليهذيح  ذحا ذا  رلقذاسك دف

Vكدزيذت داذيلاذيةك ذتيقعهلذت  هلذتكدي ذ قلسدإذاسس دبذاسةذ، ي ذالستإذ 
ييد ىذ(ذ01 ت فذاس ء ذ ي ذكلويدإذودفذاستدياي ذت داذحاد ذاسط دبذاسك دفذ

يتددديا ذودددفذاستفيددد ذودددفذتددد فذذV ذاستفيددد ذودددفذأ(ذذHansonهل لددد ذ 
يتد فذذ،ورفذحللاةذالا كةدل ذالاقتصدل يذيد خرفذالائتةدل ذMاس ء ذ
 ذاسزيددددل نذإوددددذ؛ ذالا تعددددل ذالاقتصددددل يظددددأةددددلذوددددفذذVتدددد خرفذواس ءدددد ذ

ييدد  يذذ،Mكسدد ذةدد ذاسزيددل نذوددفذأا لددعل ذسةعدد  ذذاسحلصدد إذويهددلذتزيدد 
ذ(ذ00 ذVلسبذقساذالا ترلاذوفذل تإذت اي ذاس ءي ذ

أةددددددددلذاسصدددددددديفإذاسال يددددددددإذوهددددددددفذلدددددددد تإذتدددددددد اي ذاسةعددددددددلة ةذذ-
 TRANSACTION VELOCITYذيتشددي ذلد تإذتدد اي ذاس ءددي ذ)Vذ

سهددلاذاسةرهددي ذقسدداذتدد  ذاسةدد اةذاستددفذتتدد اي ذويهددلذاسيحدد نذاس ء يددإذةءلسدد ذ
يتءدددل ذذ،ياسةيادددي اةذاسةلسيدددإذ،يا  تلايدددإذ،ياسيلدددطيإذ،اسلددد عذاس هلئيدددإ

ذذ:تيإحلبذصيفإذويش ذاآ
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 ذاس ظ يددإذاسكةيدددإذذذV = P.T/Mذذ----(ذ0ةعل سددإذ قدد ذ 
 ذأييسدددي ذويشددد ذذ،س  ءدددي ذ(ذاسددد خ ذالالدددةفذةءلددديةلذت ددداذتددد فذاس ءددد 

ياسة للددديإذتددد ا ذودددفذلددد تإذتددد اي ذاس ءددد ذسشدددك ذذ،اسعياةددد ذاستك يسيايدددإ
ذسد خ اودفذا اد ذاسءصدي ذالستدإذيذذوفذVسلسبذاتتس ذ؛سطفىذتس ذاسزة 

ذذ(ذ01 ذأيمل
 ذلدع ذأأةلذصيفإذكةس   ذوهفذةشلس ذسصيفإذويش ذة ذحيدثذ

اسرلئدد نذلاذيدد ا ذت دداذط ددبذاس ءددي ذوددفذاسةدد ىذاسءصددي ذقلاذأ هددلذأشددل ةذ
أيذاستلسلبذوفذل تإذاست اي ذيكي ذ تيادإذستفيد ذاسعلئد ذذ،قساذأ ذاستء ب

ذ(ذ09 اسةتيقعذت اذا صي ذاسحءيءيإذ لسإذقساذاسعلئ ذت اذاس ء .
ةذتد وء ذخلسرةذياهدإذ ظد ذاسك لديبذيذ(ذ09 أةلذاس ظ يإذاسك يزيإ

،ذيسك هلذت ء بذةعذح كإذألدعل ذاسرلئد نذ،ل تإذت اي ذاس ءي ذسيلةذالستإ
أيذا ترلاذوفذةع  ذاسرلئ نذيع فذا خرلمدلذودفذاسط دبذت داذاس ءدي ذذيأ 
Kيا ترلتددلذوددفذلدد تإذتددد ايسهلذذVأيذأ ذالددتالسإذاسط ددبذت دداذاس ءدددي ذذ

ذ(ذV. 02لع ذاسرلئ نذهيذاسليذيلله ذوفذت  ذالتء ا ذذس تفي ذوف
يلدددد تإذتدددد اي ذاس ءددددي ذذ، ذاسع قددددإذسددددي ذلددددع ذاسرلئدددد نإيت يدددد ذودددد

ودددإلاذتيقدددعذا وددد ا ذا ترلتدددلذودددفذألدددعل ذاسرلئددد نذاسةلدددتءس يإذتددد ذذ،ط  يدددإ
يتحءيدقذخلدل نذذ،اسحلسيإذوهلاذيع فذا خرلفذألعل ذاسل  اةذسلسةلدتءس 

سهدددلاذذ؛سعلئددد ذت ددداذالاحتردددلظذسلسلددد  اة ألددةلسيإذسدددلسبذلددديهذيددد خرفذا
يصددسحذالاحترددلظذسددلس ءي ذسدد ي ذخلددل نذأومدد ذةدد ذالاحترددلظذسلسلدد  اةذ

ذ،ييز ا ذاسط بذت اذاس ءي ذسشك هلذاسللئ ذ،سلسبذتسلاذاسل  اةذ،سخلل ن
ذ(V. 09يت خرفذل تإذ ي ا ذاس ء ذ

ذذف:تاآو اسإذاسط بذت اذاس ءي ذس ىذكيزذكل ةذت اذاس حيذ
ذ F ( Y , i) dM = M =ذذذذذذذذذذذذذذذذذ(2 ةعل سإذ ق ذ

ذ. تسطذسع قإذط  يإذةعذاسط بذت اذاس ءي تيذذ،تةا ذاس خ ذyحيثذ
iذذ.يت تسطذسع قإذتكليإذةعذاسط بذت اذاس ءي ذ،تةا ذلع ذاسرلئ نذ

ةددد ذ يا ذاس ظ يدددإذاس ء يدددإذاسا يددد نذودددفذذ أةدددلذة تدددي ذو يددد ةل ذاسدددليذيعددد
 ذالتء ا ذأوي ىذذ،اسيلايلةذاسةتح نذا ة يكيإذة لذة تصهذاسخةلي يلة

vيتريدد ذاسلدد طلةذاس ء يددإذةدد ذتتسددعذا ادد ذذ،يقلس يتهددلذس ت سدد ذهددفذةهةددإذ
ةةددلذياعدد ذاسلدديط نذذ؛اسددليذيح ادد ذاستفيدد ذوددفذتدد فذاس ءدد ذت دداذاسدد خ 

يةد ا اذودفذذ، كدزيذتدلة ذةهةدلةد ذقسد ذاسس دبذاسةذMت اذتد فذاس ءد ذ
ذ.(21 اس شلطذالاقتصل ي

سء ذ سطذو ي ةل ذسي ذاسط بذت اذاس ءي ذياس خ ذاس ائ ذس تخ أذذ
ة ذاآال ذاسة قتإذت داذلد تإذ ي ا ذاس ءد ذ،ذوءد ذ ظد ذس  ءدي ذت داذأ هدلذ

 ذسلز يددل ذأ دد  ءدد ذلددلئ ذاذي ائددعذتحددةذاسط ددبذاذي ائددعذاستدديوي ذ(ذيسددي ذ
ذ،كسدد ذة هدلذت دداذشددك ذأ صدد نذ ء يددإذيددز ا أس لددسإذ ذالاحترددلظذإاساد ينذودد
  ذيتيقعذسل تإذت اي ذاس ءدي ذأ ذتد خرفذةدعذزيدل نذاسد خ ذودفذإيسلسبذو

يهددلدذاسر مدديإذسر يدد ةل ذيااهددةذا تءددل اةذسلددسبذ،ذ(20 اسةدد ىذاسطييدد ذ
ا ترلاذل تإذت اي ذاس ءي ذسع ذاسح بذاسعلسةيإذاسال يإذةعذا تردلاذاسد خ ذ

قلاذأ ذو ي ةل ذق  ذترلي اذسلسبذة ذخ  ذ  الت ذةدعذشديا تزذذ،اسحءيءف

 ذلسددبذةدد تسطذسل تشددل ذاستيقعددلةذاسةترلئ ددإذي(ذسدد0991(ذ Shawartz ذ
ذ(ذ22 سللالتء ا ذوفذةكي لةذالاقتصل ذاسك فذ

 ذ اسددإذاسط ددبذت دداذاس ءددي ذسر يدد ةل ذكل ددةذت دداذاس حدديذإيت يدد ذودد
ذ(ذ21 فذتاآ

ذ(1ةعل سإذ ق ذ 
 e -m , p +e , r  –b , r – P , r+( Y / P = F d  M…………ذذ

ذحيثذأ ذ:
 dMذ:ذاسط بذت اذاس ءي ذذ

Y Pذيي تسطذسع قإذط  يإذةعذاسط بذت اذاس ءي ذذ،:ذاس خ ذاس ائ ذ
r bييدد تسطذسع قددإذتكلدديإذةددعذاسط ددبذت دداذذ،:ذاسعلئدد ذت دداذاسلدد  اةذ
ذاس ءي ذ

re ذيي تسطذسع قإذتكليإذةعذاسط بذت اذاس ءي ذذ،:ذاسعلئ ذت اذا له
r m ذيي تسطذسع قإذط  يإذةعذاسط بذت اذاس ءي ذذ،:ذاسعلئ ذت اذاس ءي

 eP ذيي تسطذسع قإذتكليإذةعذاسط بذت اذاس ءي ذذ،:ذاستمخ ذاسةتيقعذ
 . V = Pيسلسعي نذقساذاس ظ يإذاسكةيإذس  ءي ذيةعل سإذويش ذاسةشهي نذذ

T/ Mذفذتكةلذت وةذللسءلذحيثذ لتطيعذكتلستهلذت اذاس حيذاآذ
ذM . V = P . Qذ:ذذذذذذذذذذذذذذذذ(0ةعل سإذ ق  

ذ:(1 ذذذذةعل سإذاس ق  إوذذ Yتةا ذاس خ ذذذ P.Qلاذكل ةذإو
 M . V = Y  ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ

لاذكل ةذ  ذأحيدثذيد ىذو يد ةل ذ ذ(ذذd Mتةا ذاسط بذت اذاس ءي ذ ذMيا 
يةد ذاد ذوإ هدلذلاذذ،اس ظ يإذاسكةيإذهدفذةاد  ذ ظ يدإذس ط دبذت داذاس ءدي 

أيذاسةلدددتيىذاسعدددل ذسلألدددعل ذذ، دددلتجذأيذاسددد خ ذاس ءددد ي2تةاددد ذ ظ يدددإذسددد 
حيثذق ذتح ي ذاسةتفي اةذاسللسءإذيتط دبذاشدتةل ذاس ظ يدإذاسكةيدإذت داذ

ذ(20 سعفذاستع يرلةذحي ذش يطذت فذاس ء (
تةادددد ذاسط ددددبذذMذأ اتتسددددل ذذيسدددد سطذةعددددل ستفذويشدددد يذو يدددد ةل ذت ددددا

ذتةا ذاس خ ذاسحءيءفذذYيذd Mذp/ اسحءيءفذت اذاس ءي ذ
ذ ذإيت ي ذوذذذذP  d Y = V . M/ذ:ذذذ(9 ذةعل سإذ ق ذ إو

ذ(ذ21 ذV= P . Yd   M .ذ:ذذذذذ(9ةعل سإذ ق ذ 
ذ ذإوذVيستصسحذهلدذاسع قإذسل تإذت اي ذاس ءي ذ

ذذذذذذذ dV= PY/Mذ:ذذذذذذ(2ةعل سإذ ق ذ ذذذ
  ذيءصد ذسلسد خ ذاسءديةفذإوذهل،أيذاحتللسذVيستء ي ذل تإذت اي ذاس ءي ذ
ذ ذإيت ي ذوذGNPه لذاس لتجذاسءيةفذا اةلسفذ

ذذd V= GNP / M(ذلتصسح2ةعل سإذ ق ذ 
ياسةتفيد اةذاستدفذتد ا ذذVيسفليإذ  الإذاسع قإذسي ذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذ

س ةدديل ذاسءيللددفذولدديت ذتءدد ي ذهددلدذاسع قددإذس ددلىذت دداذاذ،سهددلذوددفذا    
ذف:تاآ

      V= F( API, CPI, RI , SOI, NOB)ذ:ذ(9ةعل سدإذ قد ذ 
ذيلددديت ذتءددد ي هلذسلس لدددسإذسكددد ذةددد ذ،لددد تإذتددد اي ذاس ءدددي :ذذVق :ذحيدددثذ
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1V ت اذاس حيذاستلسفذ ذذM2ياسيالعذذ M1ت فذاس ء ذسةع لدذاسميقذ
1= GNP/M2(ذ،ذ ذذ= GNP/M 2V).ذذ

A p iتسدددل نذتددد ذاس دددلتجذاسءددديةفذذ:ذةتيلدددطذاسددد خ ذاسرددد  يذ ذيهدددي
ذةءليةلذت اذحا ذاسلكل (ذذGNPالااةلسفذ

CPIذ:ذاس ق ذاسءيللفذ لعل ذاسةلته بذ ذةعس اذت ذاستمخ ذ(ذ
RIذلددع ذاسرلئدد نذ ذييعسدد ذت دد ذسلددع ذاسخصدد ذ  ذلددع ذققدد افذاسس ددبذذ:

ذاسة كزيذ((
SPIذاس ق ذاسءيللفذ لعل ذا له ذاسة احإذسلسءيةدإذاسلديقيإذ ذةعسد اذذ:
ذاسعلئ ذت اذا له ذ(ذت ذ

NOBذا    .:ذت  ذو ياذاسس يبذاستال يإذوفذ
يكددد ذذ،يسل شدددل نذقسددداذاسع قدددإذاس ظ يدددإذسدددي ذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي 

(ذ اد ذأ ذاسع قدإذسدي ذ9ةتفي ذة ذاسةتفي اةذاسيا  نذودفذاسةعل سدإذ قد ذ 
تدد اي ذاس ءددي ذهددفذت قددإذتكلدديإذحيددثذأشددل ةذذإيلدد تذ،اسدد خ ذاسردد  ي
س ط دبذت داذاس ءدي ذقسداذأ ذزيدل نذاسد خ ذاسد ائ ذتد  يذقسداذ اسإذو ي ةل ذ

أةدلذتد ذ،ذذVيسلستلسفذا خرلفذل تإذت ايسهلذذ،زيل نذاسط بذت اذاس ءي 
 ذاسزيل نذوفذاسةلتيىذاسعدل ذسلألدعل ذ ذاستمدخ ذ(ذت داذلد تإذتد اي ذأا

وك ةدددلذ،ذاس ءددي ذويكدددي ذةددد ذخددد  ذةدددلذيةا دد ذةددد ذتك ردددإذاسر صدددإذاسس ي دددإذ
ذ،سعدددل ذسلألدددعل ذكل دددةذتك ردددإذالاحتردددلظذسدددلس ءي ذتلسيدددإا تردددعذاسةلدددتيىذا

يلد تإذتد اي ذذ،يسلستلسفذتزي ذل تإذت ايسهلذأيذأ ذاسع قإذسي ذاستمدخ 
ذاس ءي ذط  يإذ.

 ذلدع ذاسرلئد نذت داذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذويكدي ذةد ذخد  ذأاةلذأ
ياسةياددي اةذاستددفذتدد  ذذ،ةددلذيةا دد ذةدد ذك رددإذالاحترددلظذسل  صدد نذاس ء يددإ

ول ترددلاذلددع ذاسرلئدد نذت دداذاسةياددي اةذاسس ي ددإذتدد ذاس ءددي ذيء دد ذذ،ذتلئدد ا
أيذاسع قدإذذVيسلستلسفذت تردعذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذذ،ة ذالاحترلظذسلس ءي 

ادد ذاسدد ق ذاسءيللددفذ لددعل ذا لدده ذت دداذلدد تإذتدد اي ذأأةددلذذ(ذ29 ط  يددإ
تهدلذيقيةذ،ا ذلدلسبذحيدثذق ذزيدل نذحاد ذاسةعدلة ةذاسةلسيدإأاس ءي ذوهيذ

يسلستدلسفذا خرددلفذلد تإذتدد اي ذاس ءددي ذذ،زيددل نذاسط دبذت دداذاس ءددي يع دفذ
Vا ذت  ذو ياذاسس يبذاستال يإذت اذل تإذت اي ذاس ءي ذوهديذأأةلذذ(29 ذ
يزيددل نذو يتهددلذقسدداذذ، ذةياددبذحيددثذيدد  يذا تشددل ذاسس دديبذاستال يددإأادد

ذ،كلسشددديكلةذ،زيدددل نذققسدددل ذاساةهدددي ذت ددداذالدددتخ ا ذا  ياةذاسةصددد ويإ
ستددلسفذزيددل نذيسلذ،تةددل ذأيذزيددل نذالددتخ ا ذاسي ائددعذاسال يددإيسطلقددلةذالائ
ذتهل.يل تذت اي ذاس ءي 

المتغيرات التةي تةة ر فةي سةر ة تةداوا النقةود فةي  الأوا:الجزء 
 الأردن 

 الفردي.أولا: متوسط الدخا 
اسددد خ ذاسرددد  يذتدددلة ذةددد ذاسعياةددد ذاستدددفذتددد ا ذودددفذلددد تإذذ يعددد

 ذيكدددي ذةددد ذتددد نذأحيدددثذأ ذتدددياي ذاسددد خ ذه دددلذيةكددد ذذVتددد اي ذاس ءدددي ذ
أيذالتء ا هلذوفذذ،وفذ خيسه ذاسحءيءيإذلوإلاذتيقعذا و ا ذا ترلتذ،ايا ب

 ذ  سدته ذودفذالاحتردلظذسل  صد نذاس ء يدإذلديهذتءد ذ ظد اذإوذ،اسةلتءس 

ذ،يا  ردددلقذ،يسلستدددلسفذيدددت ذترعيددد ذتة يدددلةذاستسدددل  ذ،سعددد  ذحدددلاته ذقسيهدددل
يسلستدلسفذا تردلاذلد تإذذ،س خ ذست سيإذاسحلالةذاسةخت رإيزيل نذالتف  ذا
ياسعكددد ذصدددحيحذقلاذتيقدددعذا وددد ا ذا خردددلفذ خددديسه ذذVتددد اي ذاس ءدددي ذ

ذ.(ذ22 يت  ذالتء ا هلذذ،اسةلتءس يإ
خ ذستياي ذاس خ ذوفذل تإذت اي ذاس ءي ذيكة ذوفذكةيإذآياةإذال بذذذ

ودإلاذزا ذاسةيد ذ حديذذ،ذتيزيعذاس خ ذسي ذالالته بذ ذا  رلق(ذيالا خل 
أةدلذقلاذزا ذذ، ذل تإذت اي ذاس ءي ذليهذتز ا إأيذا  رلقذوذ،الالته ب

أيذا  صد نذاس ء يدإذلديحترظذذ،ة ذاسد خ ذا ذازىإاسةي ذ حيذالا خل ذو
خ ذآيه لبذال بذذVيسلستلسفذلتء ذل تإذت اي ذاس ءي ذذ،أيذتعط ذ،سهل

  ذا تظددل ذالددت  ذستددياي ذاسدد خ ذوددفذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذيكددي ذةدد ذخدد
 ذةيدي ذا ود ا ذإودذ، ذت  ذا تظل ذالت  ذاس خ ظ  ذوفذأذحيثذ،اس خ 

تتا ذ حديذالاحتردلظذسي صد نذ ء يدإذ ذكلدييسإذاحتيلطيدإذ(ذذودفذحدل ذتد ذ
ذ.ذVيسلستلسفذلت خرفذل تإذت اي ذاس ءي ذذ،تيخي ذالت  ذاس خ 

ق ذه ددلبذذيةدد ذاس لحيددإذاس ظ يددإذودد ذسدد ذةدد ذالالددت  ابذه ددلذسددلسءي ذذذذذ
 ذاسع قدإذسدي ذاسد خ ذاسرد  يذيسعفذالاقتصل يي ذأةال ذو ي ةل ذ أىذسد

 ذهدددلدذاسع قدددإذأيذذ،يلددد تإذتدد اي ذاس ءدددي ذهددفذت قدددإذتكلدديإذ،اسحءيءددف
 ذاسددسعفذأيسك  ددلذ دد ىذذ،ياس لةيددإذ،لددل يإذاسةرعددي ذوددفذاسدد ي ذاسصدد لتيإ

ذmeltz(ذيةي تدددددزذSoligoاآخدددد ذةددددد ذالاقتصدددددل يي ذأةاددددل ذلددددديسيايذ 
 ذودددفذهدددلاذاسدددزت ذحيدددثذلاذيياددد ذاتردددلقذسدددي ذالاقتصدددل يي ذت ددداذيشدددككل

ذ(29 ل سيإذهلدذاسع قإذ
(ذ(ذ اد ذ0يسلس ظ ذقساذاس خ ذاسر  يذوفذا    ذ ذاسا ي ذ ق ذ 

أ ذةعدددد  ذاس ةدددديذاسلدددد ييذسدددد ذقدددد ذس ددددبذسلسةتيلددددطذخدددد  ذوتدددد نذاس  الددددإذ
ذ.ذ%9.1(ذ2102-0991 

ذةعس اذت ذاستمخ (ذذ   c. piالرقم القياسي لأسعار المستهلك   انيا:
(ذقساذأ ذاستمخ ذي ا ذت اذلد تإذتد اي ذshortيشي ذشي ةذ ذ

ويتاددد ذذ،ةددد ذخددد  ذتدددياي دذت ددداذك ردددإذاسر صدددإذاسس ي دددإذس  ءدددي ذvاس ءدددي ذ
ياسعءددل اةذاستددفذلاذتتدديا ذسشدد نذوددفذذ،سلدد ع،ذياا ودد ا ذقسدداذشدد اىذاسددلهب

ذ.(11 ذvاستمخ ذوي  يذلسبذقساذا ترلاذ
اذا لدددعل ذياسددد ذا وددد ا ذت ددداذاةدددت بذكةدددلذأ ذاستيقعدددلةذسل تردددل

ويتاهي ذقساذزيل نذةشت يلته ذقس ذذ،ذق ذ لسإذقساذ رءلته أأ ص نذ ء يإذ
يذسةع داذ(ذذ10 وي خرفذاسط دبذت داذا  صد نذاس ء يدإذذ،ا ترلاذا لعل 

 دد ذيحددلي ذإوذ؛ ذاس ءددي ذترءدد ذ صددهذقيةهددلذةددا يخدد ذقلاذشددع ذاسردد  ذسددآ
ذ.ذvتا بذاةت بذاس ءي ذةةلذيزي ذ
ادد ذالا ترددلاذودددفذاسةلددتيىذاسعددل ذةددد ذأ ذإةدد ذاس لحيددإذاس ظ يددإذوددد

يسكددد ذذ،يةسددد  ذ،يا  ذvت ددداذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذذ استمدددخ (ا لدددعل ذ
ذ،سعدددفذاس  الدددلةذاسعة يدددإذك  الدددإذ ةدددزيذزكدددفذسطددد  ذتددد ذاستمدددخ 

يل تإذت اي ذاس ءي ذوفذةص ذسي ةذأ ذالا ترلاذوفذةع  ذاستمدخ ذقد ذ
يقد ذتد ذتس يد ذلسدبذسيادي ذ  سدإذذ،اس ءدي ذقلس  ذا خرلفذوفذل تإذتد اي 

ذ(.12 س ىذا و ا ذسللاكت لزذ



 5102 الأولالعدد  – الخامس عشر المجلد –مجلة الزرقاء للبحوث والدراسات الإنسانية 

236 

(ذقسددداذأ ذاسددد ق ذاسءيللدددفذ2أةدددلذودددفذا    ذويشدددي ذاساددد ي ذ قددد ذ 
ودفذتدل ذذ19.2قد ذا تردعذسل  قدل ذاسةط ءدإذةد ذCpi  لدعل ذاسةلدته بذ

قسدداذيقدد ذيصدد ذةعدد  ذاستمددخ ذذ2102وددفذتددل ذذ019.2قسدداذذ0991
ادد ذقيلسددبذت دداذذ%01.9حيددثذس ددبذذ2112أت دداذةلددتيىذسدد ذوددفذتددل ذ

يخصيصددلذألددعل ذذ،يا ترددلاذا لددعل ذاسعلسةيددإذ،ا زةددإذاسةلسيددإذاسعلسةيددإ
يسكددي ذا    ذيلددتي  ذكلةدد ذذ،لددا ةذأ قلةددلذ يدد ذةلددسيقإليذاسدد رطذاسدد

وءدد ذتدديا ذسهددلاذاستمددخ ذاسةلددتي  ذةدد ذذ،احتيلالتدد ذاس رطيددإذةدد ذاسخددل  
ذ.ذ(11 اسخل  ذ

ذة يي ذ ي ل ذ:(0اسا ي ذ ق ذ 

ت فذ اسل ياة
 m1اس ء 

ةع  ذاس ةيذ
اسل ييذسع فذ

 m1اس ء ذ

ت فذ
 m2اس ء 

ةع  ذاس ةيذ
اسل ييذسع فذ

ذm2 ذاس ء

اس لتجذاسءيةفذ
 gا اةلسفذ
n p 

= 1V
1GNP/M 

= 1V
2GNP/M 

ت  ذاسلكل ذ
 ة يي ذ لة 

ةتيلطذ
اس خ ذاسر  يذ

GNP/ت  ذ
 اسلكل 

ةع  ذاس ةيذ
اسل ييذ
سةتيلطذ

 اس خ ذاسر  ي
ذ0991
ذ0990
ذ0992
ذ0991
ذ0990
ذ0991
ذ0999
ذ0999
ذ0992
ذ0999
ذ2111
ذ2110
ذ2112
ذ2111
ذ2110
ذ2111
ذ2119
ذ2119
ذ2112
ذ2119
ذ2101
ذ2100
2102 

ذ0012.9
ذ0911.0
ذ0909.0
ذ0911.0
ذ0909.2
ذ0901.9
ذ0119.2
ذ0902.0
ذ0101.9
ذ0999.0
ذ2129.9
ذ2009.9
ذ2109.2
ذ2909.2
ذ1092.9
ذ0190.1
ذ0199.1
ذ0211.0
ذ1191.1
ذ9119.1
ذ9111.1
ذ9290.1
9200.0 

ذ-
ذ00.9
ذ9.2
ذ1.20
ذ1.92
ذ-1.11
ذ-00.2
ذ9.9
ذ-9.2
ذ01.0
ذ00.1
ذ0.1
ذ9.2
ذ29.0
ذ9.1
ذ29.2
ذ02.0
ذ1.2
ذ01.1
ذ2.1
ذ09.9
ذ00.1
1.22 

ذ1022.9
ذ1909.1
ذ0091.1
ذ0020.2
ذ0200.1
ذ1019.2
ذ1091.1
ذ1199.9
ذ9129.1
ذ9909.9
ذ9010.9
ذ9299.0
ذ2009.0
ذ9091.9
ذ01190.0
ذ02190.1
ذ00019.9
ذ01919.2
ذ02110.2
ذ21101.1
ذ22119.9
ذ20002.9
20901.0 

ذ-
ذ09.1
ذ02.9
ذ9.2
ذ2.1
ذ9.1
ذ1.10
ذ9.9
ذ2.0
ذ00.9
ذ01.0
ذ1.2
ذ9.1
ذ02.0
ذ00.9
ذ09.9
ذ00.0
ذ01.9
ذ09.2
ذ9.1
ذ00.0
ذ2.0
1.0 

ذ2209.9
ذ1119.2
ذ1201.9
ذ0210.9
ذ0991.9
ذ1192.0
ذ1112.2
ذ1919.9
ذ9212.2
ذ9020.9
ذ9900.9
ذ9219.9
ذ9921.1
ذ2229.9
ذ9929.2
ذ01190.9
ذ02199.2
ذ01029.2
ذ09909.2
ذ02922.1
ذ21021.1
ذ229011
20991 

ذ0.99
ذ0.22
ذ2.20
ذ2.09
ذ2.92
ذ2.92
ذ1.19
ذ1.09
ذ0.19
ذ1.90
ذ1.02
ذ1.00
ذ1.10
ذ1.11
ذ1.10
ذ2.09
ذ2.90
ذ2.99
ذ1.21
ذ1.12
ذ2.9
ذ1.02
1.01 

ذ1.91
ذ1.20
ذ1.92
ذ1.91
ذ1.99
ذ1.99
ذ0.19
ذ0.12
ذ0.10
ذ1.91
ذ1.91
ذ1.92
ذ1.92
ذ1.91
ذ1.92
ذ1.22
ذ1.29
ذ1.29
ذ1.99
ذ1.91
ذ1.91
ذ1.90
1.99 

ذ1.092.1
ذ1.910.1
ذ1.200.1
ذ1.991.1
ذ0.019.0
ذ0.290.1
ذ0.121.1
ذ0.119.1
ذ0.921.1
ذ0.919.2
ذ0.219.1
ذ0.992.1
ذ1.192.1
ذ1.211.1
ذ1.111.1
ذ1.091.1
ذ1.911.1
ذ1.921.1
ذ1.211.1
ذ1.921.1
ذ9.001.1
ذ9.209.1
9.122.1 

ذ202.1
ذ202.0
ذ999.2
ذ0191.9
ذ0029.2
ذ0091.9
ذ0211.1
ذ0291.1
ذ0100.9
ذ0111.9
ذ0029.2
ذ0011.9
ذ0101.0
ذ0929.9
ذ0202.9
ذ0200.0
ذ2019.9
ذ2119.2
ذ1122.9
ذ1001.0
ذ1290.1
ذ1910.9
1291.1 

ذ-
ذ-1.102
ذ22.9
ذ9.9
ذ1.9
ذ1.2
ذ0.9
ذ0.0
ذ1.1
ذ0.0
ذ1.0
ذ0.9
ذ0.2
ذ00.0
ذ9.2
ذ0.0
ذ09.9
ذ9.1
ذ22.1
ذ2.9
ذ1.9
ذ01.0
9.2 

 9.1   1.92 1.11  01.1  2.0  ةتيلطذاس لب

بيانةةةةةةات ،ذاسة شددددددي اةذا حصددددددلىاةذ،اسس ددددددبذاسة كددددددزيذا    ددددددف .0
ذ.(1أ ،ذ(ذ1(ذذا ي ذ ق ذ 0990-2102 ذذإحصائية سنوية

سعدددل ذذذالكتةةةالإ الإحصةةةائي السةةةنويذ، ائددد نذا حصدددلىاةذاسعلةدددإذ .2
ذ(ذ9(ذأ 2.0،ذا ي ذ ق ذ 2100

ذالحسةةةةةابات القوميةةةةةة فةةةةةي الأردنذ، ائددددد نذا حصدددددلىاةذاسعلةدددددإ .1
ذ(ذا ي ذاس خ ذاسءيةفذاسةتلحذ.0999ذ-2119 

ةا د ذ قد ذذ نشرل الإحصةائية الشةهريةالذ،ذاسس بذاسة كزيذا    ف .0
 .9،ذأ2101ذ، يلل ذ،ذ0اسع  ذذ09

ذسعر الفائدل  ال ا: 
سء ذخمدعةذةلدلسإذالدتالسإذاسط دبذت داذاس ءدي ذسلدع ذاسرلئد نذيسلستدلسفذ

قسدداذادد  ذطييدد ذ ظدد اذ هةيددإذهددلدذذVاستددياي ذت دداذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي 
ولتتسل ذلع ذاسرلئ نذ ي ذايه يذودفذاستدياي ذودفذ اسدإذاسط دبذذ،اسةللسإ

ت اذاس ءي ذياع ذل تإذت اي ذاس ءي ذالستإذ ذ ي ذقلس إذس ت س (ذيسلستدلسفذ

سءدددد ذأكدددد ذذ(ذ10 يصددددسحذس ليللددددإذاس ء يددددإذ ي ذكسيدددد ذوددددفذا  رددددلقذاسك ددددفذ
(ذW . bamoul and j . Tobin(ذيكدلسبذ ذHANSENهل لد ذ ذ

ذ، دد افذاسةعددلة ةذةدد  ذاتاددلدذلددع ذاسرلئدد ن ق ذاسط ددبذت دداذاس ءددي ذ
وع ددد ذزيدددل نذاسددد خ ذسةعددد لاةذذ،يخصيصدددلذت ددد ذةعددد لاةذولئددد نذة ترعدددإ

كسيدد نذ ذسددلوت افذاسددلةذتدد فذاس ءدد ذ(ذولددي  يذلسددبذقسدداذزيددل نذلدد تإذ
يا خرلفذاسط بذت اذاس ءي ذ تياإذالالتخ ا ذاسةكادهذذ،vت اي ذاس ءي ذ

ذ(ذ11 ةعددد لاةذولئددد نذتلسيددددإذسعددد فذاس ءددد ذاسةتدددياو ذودددفذالاقتصددددل ذت ددد ذ
ذ،يت دداذاسدد   ذةدد ذالددتسعل ذة تددي ذو يدد ةل ذسكدد ذةدد ذةعدد  ذلددع ذاسرلئدد ن

يةع  ذتفي ذا لعل ذة ذ اسدإذاسط دبذت داذاس ءدي ذاسةءد  نذودفذاسيلايدلةذ
(ذياقتصددل ذ0291-0910س رتدد نذ ذذ0919اسةتحدد نذا ة يكيددإذوددفذتددل ذ

تديس ذذTobinةدعذذ  ذسعد ذاد  ذطييد أهلدذاس اسإذت اذاس خ ذاس ائ ذقلاذ
سياددي ذتددياي ذسلددع ذاسرلئدد نذت دداذ اسددإذذ0999وءد ذاتتدد هذو يدد ةل ذتددل ذ

 ذو يدد ةل ذقدد ذأذlaidlerذتدد ذخدد ذوءد آيةد ذال ددبذ،ذاسط دبذت دداذاس ءددي 
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 ذأهةيدددإذلدددع ذاسرلئددد نذودددفذ اسدددإذأيذذ،اتتةددد ذألدددلسيبذقحصدددلئيإذخلطئدددإ
ق ذكةيدإذاسط دبذت داذاس ءدي ذذ(19 اسط بذت اذاس ءدي ذأصدسحذأةد اذ الدخلذ

kت تسطذسع قإذل سيإذةعذألعل ذاسرلئد نذوءد ذلاحدظذسعدفذالاقتصدل يي ذذ
 ذ (ذ19 ك ةلذزا ذلدع ذاسرلئد نذذت لقأذاسة رعإذاسح يإذة ذاةت بذاس ءي 

ياسةياددي اةذاستددفذذ،لددع ذاسرلئدد نذيةادد ذك رددإذلاحترددلظذسل  صدد نذاس ء يددإ
سةياي اةذاسس ي إذس  ءي ذيء  ذة ذول ترلاذلع ذاسرلئ نذت اذاذ،ت  ذتلئ ا

ذ.vيسلستلسفذت ترعذل تإذاست اي ذذ،الاحترلظذسلس ءي 
يا خرلمدهلذذ، لىذالا تعدل ذالاقتصدل يأاق ذا ترلاذألعل ذاسرلئ نذ
قا دلىذذvا دلىذاسد ي اةذاستال يدإذوزيدل نذأذvخ  ذوت نذاس كي ذترل ذل يبذ

س ء يددإذوددفذيقددةذوددفذاستدد وءلةذاذأكسدد الا تعددل ذالاقتصددل يذيع ددفذزيددل نذ
تتا ذاسل طلةذاس ء يإذوي ذقساذاتسلاذليللإذ ء يإذةتش  نذس ح ذة ذ ةيذ

أةددلذوددفذوتدد نذاس كددي ذالاقتصددل يذوتةيدد ذاسلدد طلةذاس ء يددإذذاس ءدد ،تدد فذ
تةيدد ذقسدداذذv ذإسزيددل نذةعدد  ذ ةدديذاس ءدد ذوددذ؛تسددلاذليللدديإذتيلدديع اقسدداذ

وقذاس ءدد يذ ذاستدد أيلسددبذسهسدديطذةعدد لاةذاسرلئدد نذةةددلذيع ددفذذ،الا خرددلف
ذذ(12  ذاسل طإذاس ء يإذسذس ذي ترعذقساذاسةلتيىذاسليذت  ب

أةددلذتدد ذألددعل ذاسرلئدد نذوددفذا    ذوءدد ذادد ىذتعييةهددلذة ددلذتددل 

 ذلع ذاسرلئ نذوفذا    ذييمحذحصي إذاستطدي اةذودفذكد ذأيذذ0991ذ
 ذا ترلتدد ذ ذوددفذحلسددإذإيةدد ذادد ذوددذ،ياسط ددبذت دداذاس ءددي ذ،ةدد ذاسعدد ف

ذ،أيذتادددزذودددفذاسعددد فذ،قسددداذودددلئفذط دددبذ ءددد ياستعددديي ذ(ذقددد ذيشدددي ذ
يتددل نذةددلذتلددتخ  ذاسلدد طلةذاس ء يددإذا    يددإذأ ياتهددلذس تددياي ذوددفذألددعل ذ

 ذتفي اةذألعل ذاسرلئد نذأكةلذذت ،اسريائ ذست شيطذالاقتصل ذاسك فذأيذته ئ
ياسةلسيددإذوءدد ذذ،وددفذا    ذ لسسددلذةددلذيياكسهددلذتفيدد اةذوددفذاسايا ددبذاس ء يددإ

اللةذاستطسيءيإذوفذهلاذاسةال ذقسداذالدتخ ا ذلدع ذا ةذاسعل نذوفذاس  ذ
يأا هددلذوددفذ اسددإذاسط ددبذذ،اسرلئدد نذوددفذا قدد افذس تعسيدد ذتدد ذلددع ذاسرلئدد ن

حيدثذتدد ذالدتخ ا ذلدع ذاسخصدد ذ ذلدع ذققد افذاسس ددبذذ(19 ت داذاس ءدي ذ
اسة كدددزيذ(ذودددفذهدددلدذاس  الدددإذسيعسددد ذتددد ذلدددع ذاسرلئددد ن.ذيسدددلس ظ ذقسددداذ

صددد ذكدددل ذةلدددتء اذخددد  ذاسلددد ياةذ(ذ اددد ذأ ذلدددع ذاسخ2اساددد ي ذ قددد ذ 
خدلذسلستلسدلبذأ د ذأقلاذذ%2.1اسلةذا يساذة ذهلدذاس  الإذت  ذةعد  ذ

حيددثذذ2111يسك دد ذيصدد ذقسدداذأ  دداذةلددتيىذسدد ذتددل ذذ0999سعدد ذتددل ذ
 ذهددلاذاستدد  فذسلددع ذاسرلئدد نذكددل ذسلددسبذظدد يهذيييعتءدد ذسددذ%2.1س ددبذ

ةعدد  ذقدد ذكةددلذأ ذهددلاذاسذ،ت دداذاسة طءددإذليتدد اتيلتهذياسحدد بذت دداذاسع اقدد
ذ.%9حيثذس بذذ0992يص ذقساذأت اذةلتيىذس ذوفذتل ذ

ذ(2ا ي ذ ق ذ 

 اسل ياة
اس ق ذاسءيللفذ

 لعل ذاسةلته بذ
C.P.I 

ةع  ذاس ةيذ
اسل ييذ
 استمخ 

لع ذاسرلئ نذةةا ذ
سلع ذاسخص ذ ذلع ذ
 قق افذاسس بذاسة كزي(

ةع  ذاس ةيذ
 اسل يي

اس ق ذاسءيللفذ لعل ذ
ة احلذسلسءيةإذا له ذ

 اسليقيإ

ةع  ذاس ةيذ
اسل ييذ لعل ذ
 ا له ذة احل

قاةلسفذت  ذ
اسس يبذاستال يإذ
 يو يقهلذسلسةة كإ

ةع  ذاس ةيذ
اسل ييذس س يبذ

 استال يإ
ذ0991
ذ0990
ذ0992
ذ0991
ذ0990
ذ0991
ذ0999
ذ0999
ذ0992
ذ0999
ذ2111
ذ2110
ذ2112
ذ2111
ذ2110
ذ2111
ذ2119
ذ2119
ذ2112
ذ2119
ذ2101
ذ2100
2102 

ذ19.2
ذ90.0
ذ99.9
ذ92.2
ذ90.1
ذ92.9
ذ99.9
ذ21.1
ذ22.1
ذ21.1
ذ21.1
ذ21.0
ذ29.9
ذ22.9
ذ91.9
ذ90.0
ذ011.1
ذ010.9
ذ009.1
ذ002.1
ذ020.1
ذ011.1
019.2 

ذ-
ذ2.1
ذ1.9
ذ1.1
ذ1.9
ذ2.2
ذ9.9
ذ1.1
ذ1.0
ذ1.90
ذ1.91
ذ0.9
ذ0.2
ذ2.1
ذ2.9
ذ1.1
ذ9.1
ذ0.9
ذ01.9
ذ-1.99
ذ1.0
ذ0.1
0.2 

ذ2.111
ذ2.111
ذ2.111
ذ2.111
ذ2.111
ذ2.111
ذ2.111
ذ9.911
ذ9.111
ذ2.111
ذ9.111
ذ1.111
ذ0.111
ذ2.111
ذ1.911
ذ9.111
ذ9.111
ذ9.111
ذ9.211
ذ0.911
ذ0.211
ذ0.111
1.111 

ذ1
ذ1
ذ1
ذ1
ذ1
ذ1
ذ1
ذ-2.2
ذ09.0
ذ-00.0
ذ-02.2
ذ-21.0
ذ-01
ذ-00.0
ذ11
ذ91.1
ذ01.0
ذ-9.9
ذ-01.9
ذ-20
ذ-01.1
ذ1.9
00.0 

ذ21.0
ذ011.1
ذ029.9
ذ012.1
ذ001.9
ذ019.2
ذ011.1
ذ099.2
ذ091.0
ذ099.0
ذ011.0
ذ092.9
ذ091.1
ذ290.1
ذ0291.9
ذ2090.1
ذ1102.0
ذ9109.1
ذ9201.0
ذ1121.0
ذ1102.1
ذ0902.0
0191.9 

ذ-
ذ20.0
ذ29.9
ذ22.1
ذ-9.0
ذ01.9
ذ-1.9
ذ01.2
ذ1.1
ذ-0.9
ذ-21.1
ذ29.2
ذ-0.9
ذ11.2
ذ92.0
ذ92.9
ذ-12.9
ذ19.1
ذ-09.1
ذ-00.9
ذ-1.9
ذ-02.9
0.2- 

ذ291
ذ122
ذ112
ذ190
ذ190
ذ019
ذ022
ذ001
ذ010
ذ019
ذ092
ذ009
ذ090
ذ001
ذ000
ذ101
ذ101
ذ112
ذ191
ذ909
ذ991
ذ991
910 

ذ-
ذ9.0
ذ1.0
ذ02.9
ذ1.1
ذ1.2
ذ1.9
ذ1.1
ذ0.1
ذ0.1
ذ0.0
ذ-1.1
ذ0.1
ذ-0.1
ذ-1.01
ذ09.1
ذ1.12
ذ2.1
ذ9.1
ذ1.9
ذ9.9
ذ0.2
1.29 

ةتيلطذ
 اس لب

 0  1.191  00.22  0.2 

ذاسةص  ذ:ذذ
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بيانةةةةةةات ،ذاسة شددددددي اةذا حصددددددلىاةذ،اسس ددددددبذاسة كددددددزيذا    ددددددف .0
ادد ي ذ قدد ذذذ،(ذاس ءددي ذياسس دديب0990-2100 ذذإحصةةائية سةةنوية

ذ(ذ.09(ذأ 09 
بيانةةةةةةات ،ذاسة شددددددي اةذا حصددددددلىاةذ،اسس ددددددبذاسة كددددددزيذا    ددددددف .2

ذ(.09(ذأ 01(ذا ي ذ ق ذ 0990-2100 ذذإحصائية سنوية
بيانةةةةةةات ،ذاسة شددددددي اةذا حصددددددلىاةذ،اسس ددددددبذاسة كددددددزيذا    ددددددف .1

ادد ي ذ قدد ذذذ، ذياسس دديب(ذاس ءدديذ0990-2100 ذذإحصةةائية سةةنوية
ذ(ذ.0أ ذ(0 

الةةرقم القياسةةي لأسةةعار الأسةةهم مرجحةةا بالقيمةةة السةةوقية  ملاحظةةة:
بقيس هذا الةرقم المسةتوا العةام لأسةعار الأسةهم فةي بورصةة  مةان 

 111القياس  )الرقمكسنة أساس  1991كانون الأوا  31با تماد 
 .2114\1\1نقطة ا تبارا من  1111نقطه( تم تغيره إل  

 بالقيمة السوقية الرقم القياسي لأسعار الأسهم المرجحة رابعا:
  الأسهم( ن متغير العائد  ل   معبرا ) 

ق ذزيل نذحا ذيقيةإذاسةعلة ةذاسةلسيإذيع دفذزيدل نذاسط دبذت داذ
هيذأص ذذEquityيسلستلسفذا خرلفذل تإذت اي ذاس ءي ذياسله ذذ،اس ءي 

ةلسفذة ذأصي ذاسا ينذتتح  ذتلئ ات ذت اذألل ذا  سلحذاستدفذتيزتهدلذ
يتفي اتهدددددلذت ددددداذذ،يةعددددد لاتهلذ،اسشددددد كلةذاستدددددفذأصددددد  ةذهدددددلدذا لددددده 

ذذ(ذ01 تس ذاسزة ذذليتء سلتهذل،يةع لاتهذ،اسةلتيىذاسعل ذسلألعل 
ذ، ذاساد ينذتتديزاذسدي ذاس ءدي أشيكل يذ(ذذ ة  لإسء ذسي ذاس ء يي ذ

ت اذاسة رعدإذأيذاسد خ ذاسدليذيحصد ذت يد ذكد ذذا خ ىذس لى ذذيا صي 
ييتحءددددقذاستددددياز ذس ع صدددد ذالاقتصددددل يذت دددد ةلذتتلددددليىذذ،ةكددددي ذة هددددل

اسة ددلوعذاسح يددإذسهددلدذاسةكي ددلةذةددعذتك رددإذالاحترددلظذسهددلذأيذأ ذاسط ددبذ
ياسعيائد ذا خد ىذذ،اةدل ت اذاس ءي ذ ذيسلستلسفذل تإذتد ايسهل(ذيتحد  ذسل 

ذ(ذ00 سلسا ينذذاسس ي إذس حترلظ
 ذاسءيةدإذ ذ؛ق ذاسله ذيعطفذت وءلذة ذاس خ ذسءيةإذحءيءيإذالستدإ

اس ء يدددإذستددد وقذاسدددد خ ذةددد ذاسلدددده ذتتء دددبذستء دددبذاسءددددينذاسشددد ائيإذس  ءددددي ذ
 ةء ددديبذاسةلدددتيىذاسعدددل ذسلألدددعل ذ(ذودددإلاذزا ةذا لدددعل ذتدددز ا ذاسءيةدددإذ

يسلسةا ذقلاذا خرمةذا لدعل ذذ،الالةيإذست وقذاس خ ذاس لتجذت ذاسله 
يةددد ذاددد ذيدددت ذاسةحلوظدددإذت ددداذقيةدددإذذ،تددد خرفذاسءيةدددإذالالدددةيإذس تددد وق

ا ي ذهديذادزىذذ:ةكي دلةذ1ييشة ذاسعلئ ذت داذاسلده ذذ،است وقذاسحءيءف
ياسادددل فذهددديذتددد ينذأيذذ،أيذالا كةدددل ذ،السدددةذلاذيتفيددد ذسيادددي ذاستمدددخ 

سالسددثذةكددي ذياذ،أيذالا خرددلفذوددفذا لددعل ذ،خصدد ذستعددييفذالا ترددلا
ق ذتطددي ذذ(02 أيذاسخلددلئ ذاسةتيقعددإذوددفذقيةددإذاسلدده ذذ،ةءلسدد ذاسةكللددب

يتطيي ذأ ياتهلذاستفذس ي هلذيةك هلذذهل،يا تعلشذ،ا لياقذاسةلسيإذياس ء يإ
ةددد ذخددد  ذتءددد ي ذذهدددليتيظيرذ،ةددد ذقتةدددل ذتة يدددلةذالدددتاةل هلذاسةددد خ اة

ياهدد ذذ،خدد ةلةذلدد تإذتحييدد ذاسةياددي اةذقسدداذ ءددي ذلددلئ إذسيقدد ذتك رددإ
 ددداذاستء يدد ذةددد ذاحتردددلظه ذسل  صددد نذت ذتشددايعذا وددد ا ذي ةددد ذشدددذيهددلا

ق ذاسد ق ذذ.ذ vةةدلذيد  يذقسداذزيدل نذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذ؛اس ء يإذاسلدلئ إ

(ذيءددي ذاحددلذسلسءيةددإذاسلدديقيإذ ذوددفذا    اسءيللددفذ لددعل ذا لدده ذة ذ
اسةلدددتيىذاسعدددل ذ لدددعل ذألددده ذاسشددد كلةذاسة  ادددإذودددفذسي صدددإذتةدددل ذ

كلد إذألدل ذذ0990كدل ي ذا ي ذذ10سلسءيةدإذاسلديقيإذسلتتةدل ذذة احدل
  ءطددإذاتتسددل اذ0111 ءطددإ(ذتدد ذتفيدد دذقسدداذ ذذ011 ذاسدد ق ذاسءيللددفذ ذ

(ذ اد ذأ ذاسد ق ذ2يسلس ظ ذقساذاسا ي ذ قد   (43) 2114من بداية  ام 
ييصدد ذقسدداذذ21.0ذذ0991اسءيللددفذ لددعل ذا لدده ذقدد ذس ددبذوددفذتددل ذ

خدددد ذوءدددد ذس ددددبذةعدددد  ذاس ةدددديذآال ددددبذذيةدددد ذ2102وددددفذتددددل ذذ0191.9
حيدددثذيصددد ذقسددداذذ2111اسلددد ييذسهدددلاذاسددد ق ذأت ددداذةلدددتيىذودددفذتدددل ذ

يق ذيعزىذلسبذقساذالدتاةل اةذا شدءلىذاسعد اقيي ذودفذا    ذسعد ذذ92.9
س دبذةتيلدطذيذ.ذ2110ا تهلىذح بذاسخ ديجذ ذاحدت  ذاسعد اقذ(ذودفذتدل ذ

ذ.00.2(ذ0991-2102 اس ةيذاسل ييذخ  ذوت نذاس  الإذ
الأردن معبةةرا  ةةن )متغيةةر  التجاريةةة فةةيامسةةا:  ةةدد فةةروو البنةةوك خ

  الأردن(تطور الجهاز المصرفي في 
ياستدددددد اسي ذذ،يتدددددد  ذو يتهددددددلذ،ق ذةدددددد ىذا تشددددددل ذاسس دددددديبذاستال يددددددإذذذذذ

اسةصدد ويإذوددفذاسةاتةددعذاستددفذتصدديمذ ظلةدد ذاسةصدد وفذتدد ا ذوددفذلدد تإذ
ذ،ت اي ذاس ءي ذة ذخ  ذاستياي ذودفذاسعدل اةذاسةصد ويإذس ةاتةدعذسديو ا د

ذ،وع اذلسي ذاسةادل ذيد  يذا تشدل ذاسس ديبذاستال يدإذ،ية لللت ذاسةخت رإ
ذ،لةياسءصددسذ،يزيددل نذو يتهددلذوددفذةخت ددهذاسةياقددعذاساف اويددإذوددفذاسةدد  

ذ،حيددددددلىذقسددددداذققسددددددل ذاساةهددددددي ذت ددددداذالددددددتخ ا ذاسشدددددديكلةيا ذ،ياسءددددد ى
يالدددددتخ ا ذاسي ائدددددعذذ،يزيدددددل نذاسددددديتفذاسةصددددد وفذ،ياسسطلقدددددلةذالائتةل يدددددإ

ذ،يسلدددد تإذالددددتخ ا ذاسشدددديكلةذ،اسال يددددإذ ظدددد اذسحتةيددددإذاتتيددددل ه ذت يهددددل
يك ذهلاذي  يذقساذزيدل نذتد  ذةد اةذذتهةل،يلهيسذ،ياسسطلقلةذالائتةل يإ

ذتهل،يلددد تذ،ائدددعذاسال يدددإذأيذزيدددل نذتددد اي ذ ءدددي ذهدددلدذاسي ائدددع ي ا ذاسي 
يكسدد ذحادد ذاسةسددلسبذاس ء يددإذذ،ييمددلهذقسدداذلسددبذكادد نذاسحلددلسلةذاسال يددإ

يسلستددلسفذذ،يكادد نذو يتهددلذ،استددفذتددي اذويهددلذ تياددإذسكادد نذاسس دديبذاستال يددإ
ذذ(00 زيل نذل تإذت اي ذاس ءي 

ل نذتددديو ذ ذالا تشدددل ذاسس كدددفذيددد  يذقسددداذزيدددإيةددد ذال دددبذآخددد ذوددد
يتطي هددلذسددي ذوئددلةذاسةددي تي ذةةددلذيسدد زذأهةيددإذالاحترددلظذذ،اسةع يةددلة

ييعي ذهلاذا ة ذقساذزيدل نذاهتةدل ذاسةدي تي ذذهل،يةزايلذ،سي ائعذا خل يإ
يهدددددلدذذ(ذ01 ياسي ائدددددعذسةخت دددددهذأ ياتهدددددلذذ،سللالدددددتخ ا ذا ةاددددد ذسلأةددددديا 

يتعظددي ذذ،اسةةل لددلةذتءددي ذقسدداذتعظددي ذالالددترل نذةدد ذاسي ائددعذالا خل يددإ
يسلستددلسفذيزيدد ذةدد ذلدد تإذتدد اي ذذ،الالددتخ ا ذاسةتسددعذةدد ذاسي ائددعذاسال يددإ

كةدددلذق ذزيدددل نذاسيلدددلطإذاسةصددد ويإذتددد  يذقسددداذتخرددديفذذ،هدددلدذاسي ائدددع
سزيددددل نذذاسط ددددبذت دددداذاس ءددددي ذيسلستددددلسفذتزيدددد ذةدددد ذلدددد تإذتدددد ايسهلذ تياددددإ

تل نذا ق اف ذ.ا ق افذيا 
ذل هدأفذاسةة كإذ اد ذيسلس ظ ذقساذت  ذاسس يبذاستال يإذيو يتهلذو

س دبذودفذذ910ياز يدل ذسيصد ذقسداذذ0991ودفذتدل ذذلس كذ291ذةق ذس ف
ذ(ذيقددد ذس دددبذةعددد  ذاس ةددديذاسلددد يي2ا ظددد ذاساددد ي ذ قددد ذ ذ،2102تدددل ذ
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(ذ0991-2102 سلسةتيلطذسع  ذاسس يبذوفذا    ذخ  ذوت نذاس  الدإذ
ذ.0.2%

 الجانلإ القياسي والتحليلي من الدراسة  ال اني:الجزء 
  ( الواردل في الإطار النظري لهذه الدراسة9تقدير المعادلة رقم ) أولا:

 ها:وتحليل
اسةلدتيىذاسمديقذسلد تإذتد اي ذ يت داسع ذتحيي هلذقساذشك هلذاسءيللفذ

ذ tU (ذياسةتفي اةذاسيا  نذويهلذت ودةذلدلسءلذسل مدلوإذقسداذذV1اس ءي ذذ
  اسةتفي ذاسعشيائف
RI +  3CPI + b 2API + b 1= a + b1 Vذذ( 11معادلةة رقةم )

tN O b +U  5SPI + b4bذ
يكل ددددةذ تددددلئجذاستءدددد ي ذةدددد ذخدددد  ذالددددتخ ا ذط يءددددإذاسة سعددددلةذ

(ذت دداذ1كةددلذهددفذةسي ددإذوددفذاسادد ي ذ قدد ذ ذOL Sاسصددف ىذاسعل يددإذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ:فتاس حيذاآ

ذ1vاستلسعذل تإذت اي ذاس ءي ذذاسةتفي :ذ(1 ا ي ذ ق ذ
 Sig t-statistic Std.error Coefficients Variables 

R.square = 0.979ذ
Adj .R.square= 

ذ0.972
F-test= 155.204 

000 
000 
000 

0.132 
0.009 
0.493 

-4.545 
- 5.990 
4.968 

- 1.580 
- 2.955 
0.700 

75.798 
0.030 
2.150 
2.577 
0.077 
0.223 

ذ-344.513
-0.179 
10.681 
-4.072 
-0.229 
0.156 

 constantاسةء ا ذاسالسةذ
ذ(APIةتيلطذاس خ ذاسر  يذ 

ذ(CPIاس ق ذاسءيللفذ لعل ذاسةلته بذ 
ذ(RIلع ذاسرلئ نذ 

ذ(SPIاس ق ذاسءيللفذ لعل ذا له  
 (NOBت  ذو ياذاسس يبذ 

ذذ(auto correlationاسةتل ل ذ *ذت ذتع ي ذشك ذالا تسلطذاسلاتفذ
(ذت ددداذاسةلدددتيىذ01تشدددي ذ تدددلئجذتءددد ي ذاسةعل سدددإذاسءيللددديإذ قددد ذ 

ذفذيتقساذةلذيذ1v اسميقذسل تإذت اي ذاس ءي ذ
قسداذقدينذترلدي يإذتلسيدإذس ةعل سدإذاسةءد  نذذ2R يشدي ذةعلةد ذاستح يد ذ .أ

ةدد ذاستفيدد اةذوددفذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذذ0.979 ذةددلذ لددست ذأحيددثذ
سةلددددتء إذاسدددديا  نذوددددفذهددددلدذيةكدددد ذترلددددي هلذةدددد ذخدددد  ذاسةتفيدددد اةذا

ذ.اسةعل سإ
قسداذاسةع ييدإذاسعلسيدإذس ةعل سدإذذ155.2اسليذس فةذقيةت ذذtest F   ذ .ب

ذ،ةتهددددلذستةايدددد ذاسع قددددإذسددددي ذاسةتفيدددد ذاستددددلسعىيسلستددددلسفذة ذ،اسةءدددد  ن
ذ.ذياسةتفي اةذاسةلتء إذاستفذتمة تهل

(ذقسدداذةع ييددإذةع ةددلةذاسةعل سددإذاسةءدد  نذt- ratioيشددي ذاختيددل ذ ذذ . 
ذ،ياسد ق ذاسءيللدفذ لدعل ذاسةلدته بذ،سك ذةد ذةتيلدطذاسد خ ذاسرد  ي

ذ t-ratioياسدددد ق ذاسءيللددددفذ لددددعل ذا لدددده ذحيددددثذكل ددددةذقيةددددإذ
ذإسا يسيدداذt-ratioكسدد ذةدد ذقيةددإذأاسةحلدديسإذسهددلدذاسةتفيدد اةذاسا اددإذ

يتدد  ذودد ياذاسس دديبذذ،لددع ذاسرلئدد نذ: ذيهةددلاآخدد ذ ذااأةددلذاسةتفيدد ذذ،سهددل
ذاوء ذادلىةذةع ييتهةدلذمدعيرإذت داذاسد   ذةد ذيادي ذتدياي ذسهدلذت د

ذ.ذV1ل تإذذت اي ذاس ءي ذسلسةع اذاسميق
 ذاسع قدإذأيوفذقطدل ذاستح يد ذالاقتصدل يذس ةعل سدإذاسةءد  نذ اد ذ

يلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذسددلسةع اذاسمدديقذذ،سددي ذاةيددعذاسةتفيدد اةذاسةلددتء إ
V1ق ذادلىةذةياوءدإذسر مديإذاس  الدإذسللدتا لىذةتفيد ذلدع ذاسرلئد نذذ ذذ

لدددع ذاسخصددد ذ(ذوءددد ذخدددلسهذو مددديإذاس  الدددإذحيدددثذادددلىذتدددياي دذلدددلسسلذ
يقددد ذذV1ت ددداذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذسدددلسةع اذاسمددديق  ت قدددإذتكلددديإ(

يسي هدلذاساد ي ذذيعزىذلسبذقساذاستء سلةذاسيامحإذوفذلع ذاسخصد ذاستدف
(ذكةددلذ%2.1-%9(ذحيدثذأ هدلذتلسدلسةذودفذةادل ذيالدعذسدي ذ ذ2 قد ذ 

ق ذا ترددلاذلددع ذاسرلئدد نذوددفذحلسددإذاستعدديي ذقدد ذيشددي ذقسدداذوددلئفذط دددبذ
 ذيكدددي ذتدددياي دذلدددلسسلذت ددداذذلددد تإذأيسلستدددلسفذةددد ذاسةةكددد ذذ(ذ09  ءددد يذ

 ذتتدددديا ذأسشددددك ذتددددل ذكةددددلذأ ذألددددعل ذاسرلئدددد نذيةكدددد ذذvتدددد اي ذاس ءددددي ذ
سدلسبذسدي ذذ(ذ09 علةذحيل ذاستفي اةذوفذةلدتيىذا لدعل ذاسةح يدإذسلستيق

ةيادبذسلدع ذاسرلئد نذت داذلد تإذاساد ذا  ذيكي ذه دلبذأة ذاسم ي يذ
ذسشك ذتل ذ.ذvت اي ذاس ءي ذ

يةدد ذحيددثذحاددد ذتددياي ذاسةتفيدد اةذاسةلدددتء إذت دداذلدد تإذتددد اي ذ
سءيللدفذوء ذكل ذاستياي ذا كس ذسةتفي ذاس ق ذاذv1اس ءي ذسلسةع اذاسميقذ

يةياوءدددددلذذ، لدددددعل ذاسةلدددددته بذ ذاستمدددددخ ذ(ذحيدددددثذادددددلىذتدددددياي دذةياسدددددل
يهددلاذذ%0يلاذ لاسددإذقحصددلئيإذت دد ذةلددتيىذةع ييددإذذ،سر مدديإذاس  الددإ

(ذقسدداذأ ذاستمددخ ذيدد ا ذت دداذلدد تإذتدد اي ذshortيدد ت ذقددي ذشددي ةذ 
ويتاددد ذذ،ةددد ذخددد  ذتدددياي دذت ددداذك ردددإذاسر صدددإذاسس ي دددإذس  ءدددي ذvاس ءدددي ذ

ذvوي  يذلسبذذقساذا ترلاذذ؛ياسلهبذ،ياسعءل اةذ،ىذاسل عا و ا ذقساذش ا
 ذةعد  ذاس ةدديذاسلد ييذس د ق ذاسءيللددفذأ(ذقسداذ2ييسدي ذاساد ي ذ قدد ذ (ذ02 

 ذاستمددخ (ذقدد ذس ددبذسلسةتيلددطذخدد  ذوتدد نذذc p I لددعل ذاسةلددته بذ
ذ.ذ%0(ذةلذيءل بذ2102-0991اس  الإذ ذ

 ءددددي ذأةددددلذتددددياي ذةتيلددددطذاسدددد خ ذاسردددد  يذت دددداذلدددد تإذتدددد اي ذاس
يلاذ لاسإذذ،يةياوءلذسر ميإذاس  الإذ،وء ذالىذللسسلذV1سلسةع اذاسميقذ

يهدددلدذاس تيادددإذتددد ت ذ أيذة تددددي ذذ%0قحصدددلئيإذت ددد ذةلدددتيىذةع ييددددإذ
يلد تإذتد اي ذاس ءدي ذذ، ذاسع قدإذسدي ذاسد خ ذاسرد  يذاسحءيءدفيو ي ةل ذس

vيهددددفذلدددددل يإذاسةرعددددي ذوددددفذكدددد ذةدددد ذاسددددد ي ذذ،هددددفذت قددددإذتكلدددديإذ
(ذ اددد ذأ ذةعددد  ذ0 يسدددلس ظ ذقسددداذاساددد ي ذ قددد ذ(ذ09 اسصدد لتيإذياس لةيدددإذ

اس ةيذاسل ييذسةتيلطذاس خ ذاسر  يذوفذا    ذق ذس بذسلسةتيلطذخ  ذ
ذ.%9.1(ذ0991-2102 اسرت نذاس  الإذ

ذv1أةددلذتددياي ذاسدد ق ذاسءيللددفذ لددعل ذا لدده ذت دداذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذ
يلاذ لاسدددإذقحصدددلئيإذت ددد ذذ،لذسر مددديإذاس  الدددإاوءددديةيذذ،وءددد ذادددلىذلدددلسسل
 ذأيهلاذي ت ذاسة طقذالاقتصل يذاسليذيشي ذقسداذذ%0ةلتيىذةع ييإذ

ذ،يع دفذزيدل نذاسط دبذت داذاس ءدي ذتهليقيةذ،زيل نذحا ذاسةعلة ةذاسةلسيإ
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ذيت د ذقد اىنذهدلدذاس تيادإذتسد يذة طءيدإذ،يسلستلسفذا خرلفذل تإذتد ايسهل
اسدليذيشدي ذقسداذق ذةعد  ذاس ةديذاسلد ييذذ2اس ظد ذقسداذاساد ي ذ قد ت  ذ

(ذ0991-2102 لعل ذا له ذق ذس بذسلسةتيلدطذخد  ذوتد نذاس  الدإذ 
ذذ00.2%

وءد ذادلىذذV1أةلذتياي ذت  ذو ياذاسس يبذت اذل تإذت اي ذاس ءي 
 ذهدددلاذاستدددياي ذسددد ذيكددد ذلاذ لاسدددإذأيةياوءدددلذسر مددديإذاس  الدددإذقلاذذ،ةياسدددل

ذ  ذةلتيىذةع ييإذةءسي .قحصلئيإذت

( الواردل في الإطار النظري لهذه الدراسة 9) انيا: تقدير المعادلة رقم 
المسةةتوا الواسةة   ) لةة بعةةد تحويلهةةا إلةة  شةةكلها القياسةةي  هةةاوتحليل

ياسةتفيدد اةذاسدديا  نذويهددلذكةددلذت وددةذلددلسءلذ( V2لسةةر ة تةةداوا النقةةود 
ذاسةتفي ذاسعشيائفذذ t Uقملوإذقساذ
RI +  3CPI + b 2API + b 1= a + b2 Vذذ (00 قد ذ اسةعل سدإذ

t Nob +U 5SPI + b4bذ
وكانةةت نتةةائت التقةةدير مةةن خةةلاا اسةةتخدام طريقةةة المربعةةات الصةةغرا 

:يلآتة(  ل  النحو ا4لجدوا رقم )كما هي مبينة في ا OLSالعادية 
 V2اسةتفي ذاستلسعذل تإذت اي ذاس ءي ذ:ذ(0ا ي ذ ق ذ 

 sig t-statistic Std.error Coefficients Variables 
R.square = 0.981 
Adj .R.square= 

ذ0.975
F-test= 171.077 

0.552 
0.229 
0.040 
0.389 
0.000 
0.019 

- 0.606 
1.248 
2.228 
0.885 

ذ6.194 -
2.599 

29.437 
0.016 
2.738 
0.243 
0..105 
0.043 

- 17.841 
0.02005 
6.101 
0.215 

- 0.648 
0.113 

 constantاسةء ا ذاسالسةذ
ذ(APIةتيلطذاس خ ذاسر  يذ 

ذ(CPIاس ق ذاسءيللفذ لعل ذاسةلته بذ 
ذ(RIلع ذاسرلئ نذ 

ذ(SPIاس ق ذاسءيللفذ لعل ذا له  
 (NOBت  ذو ياذاسس يبذ 

ذ*ذت ذتع ي ذةشك إذالا تسلطذاسلاتفذاسةتل ل ذ
(ذت ددداذاسةلدددتيىذ00تشدددي ذ تدددلئجذتءددد ي ذاسةعل سدددإذاسءيللددديإذ قددد ذ 

ذفذيتقساذةلذيذ 2V اسيالعذسل تإذت اي ذاس ءي ذ
قسداذقدينذترلدي يإذتلسيدإذس ةعل سدإذاسةءد  نذذ2Rيشي ذةعلةد ذاستح يد ذ .أ

ةد ذاستفيدد اةذودفذلد تإذتد اي ذاس ءددي ذذ0.981 ذةدلذ لدست ذأحيدثذ
يةكددد ذترلدددي هلذةددد ذخددد  ذاسةتفيددد اةذاسةلدددتء إذاسددديا  نذودددفذهدددلدذ

ذاسةعل سإذاسةء  ن.
قسدداذاسةع ييددإذاسعلسيددإذذ171.077اسددليذس فددةذقيةتدد ذذtest F   ذ .ب

ةتهددلذستةايدد ذاسع قددإذسددي ذاسةتفيدد ذىيسلستددلسفذة ذ،س ةعل سددإذاسةءدد  ن
ذتفذتمة تهل.ياسةتفي اةذاسةلتء إذاسذ،استلسع

(ذقسداذةع ييدإذةع ةدلةذاسةعل سدإذاسةءدد  نذt- ratioيشدي ذاختيدل ذ ذ . 
ذ،ياس ق ذاسءيللفذ لدعل ذا لده ذ،سك ذة ذ ذاس ق ذاسءيللفذ لعل 
 ذيهةدلذ ذةتيلدطذاسد خ ذا ذاآخد ذايت  ذو ياذاسس يبذ(ذأةلذاسةتفي ذ

(ذوءددد ذادددلىةذةع ييتهةدددلذذيلدددع ذاسرلئددد نذ ذلدددع ذاسخصددد ذ،اسرددد  ي
لد تإذتد اي ذاس ءدي ذذااس   ذة ذياي ذتياي ذسهةدلذت دمعيرإذت اذ

ذ.ذv2سلسةع اذاسيالعذ
يوفذقطدل ذاستح يد ذالاقتصدل يذس ةعل سدإذاسةءد  نذ اد ذأ ذاسع قدإذ

 V2يل تإذت اي ذاس ءي ذسلسةع اذاسيالع،ذسي ذاةيعذاسةتفي اةذاسةلتء إ
 لىذةتفيدد ذ ذةتيلددطذاسدد خ ذقدد ذاددلىةذةياوءددإذسر مدديإذاس  الددإذسللددتاذ

 ذت قددإذط  يددإذ(ذت دداذلدد تإذتدد اي ذ (ذوءدد ذاددلىذتددياي دذةياسددلذياسردد  
حيدددثذخلسردددةذهدددلدذاس تيادددإذةدددلذأشدددل ذقسيددد ذذV2س ءدددي ذسدددلسةع اذاسيالدددعذ

يلد تإذذ،و ي ةل ذقساذياي ذت قدإذتكلديإذسدي ذاسد خ ذاسرد  يذاسحءيءدف
 soligoقلاذأ ذهددلدذاس تيادإذاددلىةذةتياوءدإذةددعذ أيذذvتد اي ذاس ءدي ذذ
and meltz ذيشدي ا ذقسداذاسع قدإذاسط  يدإذاستدفذتد سطذاسد خ ذياس دلذذ 

يةكددد ذذ-ت ددداذأيدددإذحدددل -يسكددد ذ،ذذvاسرددد  يذةدددعذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذ

ترلدددي ذهدددلدذاس تيادددإذةددد ذخددد  ذاسةيددد ذاسحددد يذاسة تردددعذس لدددته بذودددفذ
ياسخد ةلةذالالدته كيإذذ،ةةلذيع فذزيل نذاسط بذت داذاسلد ع(ذ11 ا    ذ

وددددفذذله ددددلبذا ترلتددددذأ ا ودددد ا ذخلصددددإذقلاذتيقددددعذذ،ةددددعذا ترددددلاذاسدددد خ 
ةةلذيد  يذسلس هليدإذقسداذذ؛اسةلتيىذاسعل ذسلألعل ذلي اوقذا ترلاذاس خي 

ذزيل نذل تإذت اي ذاس ءي ذسزيل نذةتيلطذاس خ ذاسر  يذ.
*ذأةدددلذةددد ذحيدددثذحاددد ذتدددياي ذاسةتفيددد اةذاسةلدددتء إذت ددداذلددد تإذ

 ذاسد ق ذوء ذكدل ذاستدياي ذا كسد ذسةتفيدذ،V2ت اي ذاس ءي ذسلسةع اذاسيالعذ
حيددثذادلىذتدياي دذةياوءدلذسر مدديإذذسءيللدفذ لدعل ذاسةلدته بذ استمدخ (ا

يهددلدذاس تياددإذذ0.04يلاذ لاسددإذقحصددلئيإذت دد ذةلددتيىذةع ييددإذذ،اس  الددإ
أ ذذ(ذقلاshortتتياودددقذكةدددلذق  دددلذودددفذاسلدددلسءإذةدددعذياهدددإذ ظددد ذشدددي ةذ 

ت ددداذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذةددد ذخددد  ذتدددياي دذت ددداذك ردددإذذاستمدددخ ذيددد ا 
،ذياسعءددددل اةذ،ويتادددد ذا ودددد ا ذقسدددداذشدددد اىذاسلدددد عذ،اسس ي ددددإذس  ءددددي اسر صدددإذ

ذ.vياسلهبذوي  يذلسبذقساذا ترلاذ
أةددلذتدد ذحادد ذتددياي ذسءيددإذاسةتفيدد اةذا خدد ىذت دداذلدد تإذتدد اي ذ

ذذ.وء ذالىذةترليتلذV2اس ءي ذسلسةع اذاسيالعذ

 والتوصيات:النتائت 
ذ استمدددخ (سءددد ذكدددل ذس تفيددد ذودددفذاسددد ق ذاسءيللدددفذ لدددعل ذاسةلدددته بذذأولا:

ذv1استدددياي ذا كسددد ذت ددداذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذسدددلسةع يي ذاسمددديقذ
ذ،حيددثذكددل ذهددلاذاستددياي ذةياوءددلذسر مدديإذاس  الددإ،ذسهددلذv2ياسيالددعذ

ةلدددتيىذذ ييعدددذة تردددع.يلاذ لاسدددإذقحصدددلئيإذت ددد ذةلدددتيىذةع ييدددإذ
ذ،ا لدددعل ذودددفذا    ذح ءدددإذاسيصددد ذسدددي ذاسةتفيددد اةذالاقتصدددل يإ

يلسددبذلا تسلطدد ذاسشدد ي ذسيلددعل ذاسريائدد ذاسةصدد ويإذحيددثذذ،ياس ء يددإ
-2102 س دددددبذةعددددد  ذاستمدددددخ ذسلسةتيلدددددطذخددددد  ذوتددددد نذاس  الدددددإذ

ذ.%0(ذ0991



 (0991 – 5105) الفترة خلال الأردن في النقود تداول سرعة في المؤثرة المتغيرات

241 

تد ذاسعلئدد ذذ ةعسدد اسءد ذكددل ذسةتفيد ذاسد ق ذاسءيللددفذ لدعل ذا لده ذذ انيةا:
ت اذل تإذت اي ذاس ءي ذسلسةع اذاسميقذذيامحذ أاذ (ا لهذت ا
v1ياسيالعذذv2ذسهل.ذ

يلاذ لاسدإذذ،يةياوءدلذسر مديإذاس  الدإذ،حيثذكل ذتدياي دذلدلسسل
،ذيهدددلاذيددد  ذت ددداذأ ذحاددد ذذ%0قحصدددلئيإذت ددد ذةلدددتيىذةع ييدددإذ
يدد ا ذت دداذلدد تإذتدد اي ذذتهددليقيةذ،اسةعددلة ةذاسةلسيددإذوددفذا    
اسلدد ييذسلسةتيلددطذ لددعل ذا لدده ذاس ءددي ذحيددثذس ددبذةعدد  ذاس ةدديذ

ذ.ذ%00.2خ  ذوت نذاس  الإذ
 لاسدإذذيأشل ةذ تدلئجذاستح يد ذا حصدلئفذقسداذتد  ذيادي ذتدياي ذلذ ال ا:

ذ لددع قحصددلئيإذت دد ذةلددتيىذةع ييددإذةءسددي ذسةتفيدد ذلددع ذاسرلئدد نذ
ياسيالدعذذV1ت داذلد تإذتد اي ذاس ءدي ذسدلسةع يي ذاسمديقذذاسخص (

V2كةددلذأ ذهددلاذاسةتفيدد ذقدد ذاددلىذتددياي دذلددلسسلذأيذةعلكلددلذذسهددلذ.ذ
سر مددديإذاس  الدددإذت ددد ذتءددد ي ذ اسدددإذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذسدددلسةع اذ

اسدد خ ذذ ةتيلددط.ذوددفذحددي ذتسددلي ذتددياي ذكدد ذةدد ذذv1اسمدديقذسهددلذ
ت ددداذلددد تإذتددد اي ذاس ءدددي ذسدددلسةع اذذاسس ددديب(يتددد  ذوددد ياذذ،اسرددد  ي
ةياوءدددإذهدددلاذةددد ذحيدددثذذسهدددل.ذV2أيذاسةع ددداذاسيالدددعذذV1اسمددديقذ

يةلددددددددتيىذذا حصددددددددلئيإ،استددددددددياي ذسر مدددددددديإذاس  الددددددددإذأيذاس لاسددددددددإذ
ذةع ييلته .

ذV1ي حددظذسعدد ذاحتلددلبذلدد تإذتدد اي ذاس ءددي ذسددلسةع يي ذاسمدديقذذ:رابعةةا
سهدددلذأ ذةعدد  ذلددد تإذتدد اي ذاس ءدددي ذسددلسةع اذاسمددديقذذV2ياسيالددعذ

V1ةد نذويةدلذس دبذهدلاذذ1.11ق ذس بذسلسةتيلطذخ  ذوتد نذاس  الدإذذ
(ذةد نذأيذ1.92 ذV2سل تإذت اي ذاس ءدي ذسدلسةع اذاسيالدعذاسةع  ذ

يت داذاسد   ذةدد ذذV1أ ذلد تإذتد اي ذاس ءددي ذسدلسةع اذاسمديقذسهددلذ
تلسدددلسهلذقسددداذحددد ذةدددلذقلاذأ هدددلذترددديقذسا ادددإذقمدددعلهذهدددلدذاسلددد تإذ

كل ددةذتتزايدد ذت دداذذV1يهددلاذيدد  ذت دداذأ ذذ،سددلسةع اذاسيالددعذذسهددل
يق ذتزاة ذلسبذةعذتزاي ذت فذاس ءد ذسةرهيةد ذاسيالدعذذV2حللبذ

M2ت اذحللبذت فذاس ء ذسةرهية ذاسميقذذM1حيثذتلت تجذذ
ةددد ذلسددددبذتحدددديي ذ حددديذاسحلددددلسلةذالا خل يددددإذةددد ذقسدددد ذاسةاتةددددعذ
ا    دددفذ تيادددإذس ةتيدددلزاةذاستدددفذأصدددسحةذاسس ددديبذاستال يدددإذتءددد  ذ

 ذة دلوعذت اذالبذاسةي تي ذ حيذاسحلدلسلةذالا خل يدإذاستدفذتعظد
يتلدده ذت دديه ذاسلددحبذةدد ذهددلدذاسحلددلسلةذذ،اسةددي تي ذةدد ذال ددب

ة ذخد  ذالدتخ ا ذاسسطلقدلةذالائتةل يدإذودفذأيذيقدةذةد ذاسال دبذ
ذخ ذ.اآ

يهلاذيلت تفذاسل طلةذاس ء يإذقسداذتكايدهذاس قلسدإذت داذتد فذ
ذخ س .ياستفي اةذاستفذتح ثذة ذذM2اس ء ذسةرهية ذاسيالعذ

 المراج  العربية 
النقةةةةود والبنةةةةوك والمتغيةةةةرات ذ،ةيدددد ا ذنيلددددةل ذذ،طددددله ذاسسيددددل ف .0

ذ،تةل ذ،(0ط ذ،ا ذيائ ذس  ش ذياستيزيع ذ،المعاصرلالاقتصادية 
 ذ.2101

ذألددددسلسهل،ذةصدددد ةشددددك إذاستمددددخ ذوددددفذذ، ةددددزيذزكددددفذ،سطدددد   .2
اسهيئددددإذذ، تلئاهددددلذةددددعذس  ددددلةجذةءتدددد حذسةكلوحددددإذاسفدددد ىذاسءددددله ن

ذ.0921اسةص يإذاسعلةإذس كتلبذ
اسة صددددد ذذ،لدددددت اتيايإة كدددددزذاس  الدددددلةذالاذ،اسالةعدددددإذا    يدددددإ .1

اسعد  ذاسلد ييذذ ش نذاسة شد اةذالاقتصدل يإذا    يدإذ،الاقتصل ي
ذ.2100ذ،اسال ف

 صد ذاستفيد اةذودفذاسط دبذت داذذ،يتديي فذود حذ،اسالس يذقصف .0
اس ءدددددي ذخددددد  ذا زةدددددلةذاسةصددددد ويإذسللدددددتخ ا ذ ةدددددلل ذاستكلةددددد ذ

ةا دإذا  ا نذذ،  الإذتطسيءيدإذسد ي ذا ديبذشد قذألديلذ،اسةشت ب
ذ.2100(ذ21الةعإذاسةلت ص يإذت  ذ ذ،يالاقتصل 

اس ءددددي ذياسةصددددل هذياس ظ يددددإذذ، لدددد  ذ ةددددزيأيذذ،اسا ددددلسفذهيدددد  .1
ذ.2119ذ،تةل ذ،0طذ، ا ذيائ ذس  ش ذ،اس ء يإ

اسعياةددد ذالاقتصدددل يإذاسةددد ا نذودددفذذ،ياستددد ذةحةددد ذ،اسزتسدددفذسشدددي  .9
،ذ00ةا دددددد ذ،ةا ددددددإذاسة ددددددل ن،ذلدددددد تإذ ي ا ذاس ءددددددي ذوددددددفذا    

ذ.2111اسةر قذ،2اسع  
 ا ذذ،اقتصددددددل يلةذاس ءددددددي ذياسس دددددديبذ،اسلددددددةهي يذةحةدددددد ذلددددددعي  .9

ذ.2100،ذتةل ذ،(0اسش يقذس  ش ذياستيزيعذطذ 
 ا ذزهدددد ا ذس  شددددد ذذ،اس ءددددي ذياسةصدددددل هذ،حةدددد ذزهيددددد أذإ،شددددلةي .2

ذ.2101تةل ذذ،0طذ،ياستيزيع
 ا ذزهدد ا ذذ،اس ء يددإاس ءددي ذياسةصددل يهذياس ظ يددإذذ،اسشدة يذ ددلظ  .9

ذ.2119تةل ذذ،0طذ،س  ش 
 اسإذالالته بذوفذا    :ذتء ي ذذ،شياذقرإذيسي ذيةلعي ذللةف .01

ةا ددددإذذ، ةدددديل ذا خطددددلىذاسةصددددححإذسللددددتخ ا ذط يءددددإذه دددد  ي
ذ،1اسعددد  ذذ،10ةا ددد ذذ،  الدددلةذيا  لدددل يإ،اسع دددي ذالااتةلتيدددإذ

2101. 
 ا ذذ،اقتصددددل يلةذاس ءددددي ذياسس دددديبذ،اسلددددي ذةتدددديسفذ،تسدددد ذاسءددددل   .00

ذ.2101،تةل ذ،0طذ،اسرك 
اسعياةدددد ذاسةدددد ا نذوددددفذلدددد تإذ ي ا ذاس ءددددي ذوددددفذذ،اسعةددددل ذخلسدددد  .02

ودددفذذةلالدددتي ذ يددد ذة شدددي نذ لدددلسإ،ذاسلدددعي يإاسةة كدددإذاسع سيدددإذ
ذ.2100ذاسك ب،الةعإذة تإذذ،اسع ي ذاسةلسيإذاسةص ويإ

ذ،اسالةعدإة للدإذشدسلبذذاس لشد اس ءد يذالاقتصدل ذ،ذةاي ذميلى .01
ذ .2112ذ،ا لك   يإ،ذ0ط

ذ،اسعياة ذاسة ا نذوفذل تإذت اي ذاس ءي ذوفذا    ذ،ةءلس إذت ف .00
 .0991 س ذقذ،0ت  ذ،00ةا  ذذ،ةا إذأسحلثذاسي ةيب
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ذوفذل تإذ ي ا ذاس ءي ذوفذذ،اسعةل ذخلس  .9 اسعياة ذاسة ا ن
ذاسةة كإذاسع سيإذاسلعي يإ  للسإذةلالتي ذ ي ذة شي نذذ،

ذ.2102ذ،الةعإذة تإذاسك بذ،وفذاسع ي ذاسةلسيإذاسةص ويإ
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