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الآثار التضخمية قصيرة وطويلة الأجل للسياسة المالية: حالة الأردن *

زياد محمد أبو ليلى)))
تسنيم خضر بني خالد)))

تاريخ الاستلام:2021-03-20                                             تاريخ القبول:08-06-2021

ملخص البحث: 

هدفــت هــذه الدراســة إلــى التعــرف إلــى الآثــار التضخميــة قصيــرة وطويلــة الأجــل للسياســة 
ــة OLS ومتجــه الانحــدار  ــرى الاعتيادي ــات الصغ ــة المربع ــن خــال اســتخدام طريق ــة، م المالي

ــرة )-985) 9)0)).  ــات ســنوية عــن الاقتصــاد الأردنــي خــال الفت ــى بيان ــي VAR عل الذات

وبعــد إجــراء الاختبــارات الإحصائيــة الازمــة توصلــت الدراســة إلــى مجموعــة مــن النتائــج، 
أهمهــا: وجــود أثــر ســلبي وذي دلالــة إحصائيــة لــكل مــن نســبة الإيــرادات الضريبيــة ونمــو الإنفاق 
ــي وذو  ــر إيجاب ــام الجــاري أث ــاق الع ــن كان لنمــو الإنف ــي حي ــى التضخــم، ف ــام الرأســمالي عل الع
دلالــة إحصائيــة علــى التضخــم. فــي حيــن تشــير نتائــج متجــه الانحــدار الذاتــي ودالــة الاســتجابة 
الفوريــة إلــى وجــود أثــر إيجابــي لــكل مــن نمــو الإنفــاق العــام الجــاري والرأســمالي علــى التضخــم 
فــي المــدى القصيــر، بالمقابــل أشــارت النتائــج إلــى وجــود أثــر ســلبي لنســبة الإيــرادات الضريبيــة 

علــى التضخــم فــي المــدى القصيــر.

بنــاءً علــى هــذه النتائــج توصــي الدراســة بضــرورة توجيــه الإيــرادات الضريبيــة إلــى الإنفــاق 
ــر  ــزا لاســتثمار مــن خــال توفي ــرادات العامــة ومحف ــاره مصــدرا للإي ــك باعتب الرأســمالي، وذل

البنيــة التحتيــة والمشــاريع التكامليــة، فضــا عــن دوره فــي تخفيــض معــدلات التضخــم. 

الكلمات الدالة: الأردن، الإنفاق العام ، التضخم، السياسة المالية. 

جامعة آل البيت - كلية الآداب والعلوم الإنسانية )المفرق - الأردن(  (((

abu-lila@aabu.edu.jo

جامعة آل البيت - كلية الآداب والعلوم الإنسانية )المفرق - الأردن(  (((

https//:doi.org/10.36394/jhss/20/1/1
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المقدمة. 1

يعــد التضخــم مــن الظواهــر الاقتصاديــة المهمــة التــي حظيــت باهتمــام بالــغ ومراقبــة دائمــة 
مــن قبــل الحكومــات المختلفــة لمــا لــه مــن آثــار وتبعــات اجتماعيــة واقتصاديــة وسياســية، فضــا 
عــن ارتباطــه بمجموعــة مــن المتغيــرات الاقتصاديــة المهمــة والتــي قــد تحــدث تشــوهات ومشــاكل 
ــن  ــن شــأنها أن تحــد م ــي م ــل الت ــي العوام ــدةً للبحــث ف ــدول جاه ــك ســعت ال ــي الاقتصــاد. لذل ف
التقلبــات فــي معــدلات التضخــم، ومــن العوامــل التــي لاقــت اهتمامــا بالغــا فــي هــذا المجال السياســة 
الماليــة. إذ ربطــت العديــد مــن الدراســات التضخــم باســتخدام السياســة الماليــة فــي ظــروف زمانيــة 
ــا  ــم تبع ــى التضخ ــة عل ــار متباين ــة اث ــة المالي ــون للسياس ــع أن يك ــك يتوق ــة، لذل ــة معين واقتصادي

للظــروف التــي اســتخدمت خالهــا.

إذ يعمــد صنــاع السياســات الاقتصاديــة إلــى توظيــف أدوات السياســات الاقتصاديــة المختلفــة 
بشــكل يحــد مــن التبايــن فــي المؤشــرات الاقتصاديــة المهمــة كالتضخــم والبطالــة والنمــو، وتعــرف 
السياســات الاقتصاديــة علــى أنهــا قيــام الدولــة بإجــراءات وخطــوات ترمــي إلــى تحقيــق أهــداف 
ــة أن  ــا الدول ــي تنتهجه ــة الت ــى السياســة الاقتصادي ــذا يجــب عل ــة محــددة. له ــة واجتماعي اقتصادي
تكــون قــادرة علــى تحقيــق أقصــى كفــاءة فــي اســتخدام المــوارد المتاحــة، مــن أجــل تحقيــق أقصــى 

قــدر مــن الأهــداف الاقتصاديــة والاجتماعيــة والسياســية )ســامة، 5)0)).

وتضــم السياســات الاقتصاديــة السياســة الماليــة والسياســة النقديــة؛ إذ تعــرف السياســة النقديــة 
علــى أنهــا مجموعــة مــن الإجــراءات والوســائل المباشــرة وغيــر المباشــرة، الهادفــة إلــى التأثيــر 
علــى كميــة العــرض النقــدي لتحقيــق الأهــداف الاقتصاديــة المرجــوة خــال فتــرة زمنيــة محــددة 
)القطابــري، ))0)(. أمــا مصطلــح السياســة الماليــة موضــوع هــذه الدراســة فقــد أشــتق مــن الكلمــة 
ــة للسياســة  ــات مختلف ــي بتعريف ــود، ويزخــر الفكــر المال ــي حافظــة النق ــي تعن الفرنســية fisc والت
ــرادات العامــة والنفقــات  ــة بالإي ــى أنهــا مجموعــة السياســات المتعلق ــة، فعرفهــا البعــض عل المالي

العامــة بقصــد تحقيــق أهــداف اقتصاديــة معينــة )الحــاج، 999)). 

كمــا تعــرف السياســة الماليــة علــى أنهــا »مجموعــة الإجــراءات المتخــذة مــن قبــل الســلطات 
الحكوميــة لتعديــل حجــم النفقــات العامــة أو الحصيلــة الضريبيــة، مــن أجــل خدمــة أهــداف اقتصادية 
معينــة كمعالجــة التضخــم والبطالــة« )الأشــقر، )00)(. وتعــرف أيضــا علــى أنهــا الطريــق الــذي 
ــة،  ــة عام ــة وموازن ــرادات عام ــة وإي ــات عام ــن نفق ــة م ــا المالي ــة باســتخدام أدواته تنتهجــه الدول
ــة  ــداف الاقتصادي ــق الأه ــة، وتحقي ــن جه ــة م ــات الاقتصادي ــاج الأزم ــة وع ــل مواجه ــن أج م

والاجتماعيــة والسياســية التــي تســعى إليهــا مــن جهــة أخــرى )شــامية، 1993).

ــر  ــي التأثي ــة ف ــة المالي ــه السياس ــذي تؤدي ــس ال ــدور الرئي ــع ال ــى المتتب ــى عل ــك لا يخف وبذل
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علــى المتغيــرات الاقتصاديــة المختلفــة، ومــن أجــل ذلــك جــاءت هــذه الدراســة بهــدف تحليــل دور 
السياســة الماليــة فــي تحديــد حجــم التضخــم، مــن خــال التعــرف علــى الآثــار التضخميــة قصيــرة 
وطويلــة الأجــل للسياســة الماليــة فــي الأردن خــال الفتــرة )9)0)-985)(. ومــن ثــم تنبــع أهميــة 
ــة  ــة والاجتماعي ــرات الاقتصادي ــه بالمتغي ــم وعاقت ــوع التضخ ــة موض ــن أهمي ــة م ــذه الدراس ه
المختلفــة، كمــا قــد تســاعد هــذه الدراســة صنــاع القــرار الاقتصــادي فــي الأردن بتحديــد والتنبــؤ 
بالآثــار التضخميــة للسياســة الماليــة، مــن خــال دراســة الاثــار التضخميــة لمكونــات الإنفــاق العــام 
والضرائــب، الأمــر الــذي بــدوره قــد يثــري الأدبيــات الســابقة التــي اهتمــت بموضــوع التضخــم 

ومحدداتــه.

ويمكن صياغة هدف هذه الدراسة بالفرضيات الآتية:

ــة 5% 	  ــد مســتوى معنوي ــة عن ــة إحصائي ــر ذو دلال ــد أث ــى: لا يوج ــدم الأول ــة الع فرضي
ــى التضخــم. ــام الجــاري عل ــاق الع للإنف

ــة 5% 	  ــتوى معنوي ــد مس ــة عن ــة إحصائي ــر ذو دلال ــد أث ــة: لا يوج ــدم الثاني ــة الع فرضي
ــم. ــى التضخ ــمالي عل ــام الرأس ــاق الع للإنف

ــة 5% 	  ــتوى معنوي ــد مس ــة عن ــة إحصائي ــر ذو دلال ــد أث ــة: لا يوج ــدم الثالث ــة الع فرضي
ــم. ــى التضخ ــة عل ــرادات الضريب ــبة الإي لنس

أخيــرا، تتكــون هــذه الدراســة مــن خمــس فصــول؛ إذ تــم تقديــم مقدمــة عــن موضــوع الدراســة 
فــي الفصــل الأول، ويعــرض الفصــل الثانــي الإطــار النظــري وبعــض الدراســات الســابقة التــي 
ــي الأردن خــال  ــام للتضخــم ف ــث الاتجــاه الع ــاول الفصــل الثال ــن يتن ــي حي اهتمــت بالتضخــم. ف
ــم  ــل القياســي المســتخدم وعــرض أه ــة والتحلي ــع المنهجي ــش الفصــل الراب ــرة الدراســة، ويناق فت
ــرض  ــذي يع ــس ال ــل الخام ــي الفص ــة ف ــم الدراس ــا، وتختت ــل إليه ــم التوص ــي ت ــتنتاجات الت الاس

ــات. ــتنتاجات والتوصي الاس

الإطار النظري والدراسات السابقة. 2

يعــد التضخــم مــن الظواهــر الاقتصاديــة القديمــة التــي ظهــرت منــذ أن كانــت وســائل التبــادل 
التجــاري تعتمــد علــى الذهــب والفضــة، فزيــادة ضــخ الذهــب أو الفضــة فــي الاقتصــاد يــؤدي إلــى 
حــدوث تضخــم. واختلفــت النظريــات الاقتصاديــة المفســرة لظاهــرة التضخــم فــكل مدرســة تناولــت 
التضخــم ووضعــت تفســيراً لــه بنــاءً علــى الظــروف الاقتصاديــة المعاصــرة لتلــك المدرســة، كمــا 
ــى أهــم  ــى ظهــوره. وللتعــرف إل ــي أدت إل ــى الأســباب الت اختلــف تفســير التضخــم بالاعتمــاد عل
ــد مــن  ــي الحــد مــن هــذه الظاهــرة، لا ب ــة ف ــى دور السياســة المالي محــددات التضخــم وصــولا إل
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تقديــم عــرض لأبــرز الأفــكار الاقتصاديــة التــي قدمــت تفســيرا للتضخــم، إذ إن حــل أي مشــكله لا 
بــد وأن ينبثــق مــن ســبب ظهورهــا.

تعــد أفــكار المدرســة الكاســيكية بدايــة الفكــر الاقتصــادي فــي تفســير الظواهــر الاقتصاديــة، 
ومــن بينهــا ظاهــرة التضـــخم والتــي تــم تفســيرها علــى أنهــا ظاهــرة نقديــة بحتــة، وأطلقــت علــى 
هــذه الأفــكار »النظريــة الكميــة للنقــود« علــى الرغــم مــن أنهــا تبحــث فــي مشــكلة التضخــم وليــس 
النقــود، ويرجــع الســبب فــي هــذه التســمية إلــى أن المســبب الرئيــس لارتفــاع الأســعار)التضخم( 
مــن وجهــة نظــر هــذه المدرســة يعــود إلــى النمــو المفــرط فــي كميــة النقــود المتداولــة. وبذلــك فــإن 
النظريــة الكميــة للنقــود تشــرح كيــف أن المســتوى العــام للأســعار يتحــدد مــن خــال التفاعــل بيــن 

 .(Ierland, 2014( العــرض والطلــب علــى النقــود

ــن  ــل والمحدثي ــيكيين الأوائ ــن الكاس ــن الاقتصاديي ــة م ــذه النظري ــار ه ــرة أنص ــراً لكث ونظ
)النيوكاســيك(، تــم أعــادة تبنــي أفــكار هــذه النظريــة باعتبارهــا أصلــح النظريــات التــي حاولــت 
ــار  ــذا التي ــم رواد ه ــن أه ــن وم ــمى بالنقديي ــادي يس ــار اقتص ــكل تي ــم. وتشََّ ــير للتضخ ــم تفس تقدي
ــر دائمــا وأينمــا كان ظاهــرة  ــذي صــرح فــي هــذا الصــدد: » التضخــم يعتب ميلتــون فريدمــان وال

ــل، 1994). ــة » )خلي نقدي

ــر أحــد أهــم رواد المدرســة النيوكاســيكية عــن  ــذي يعتب ــر الاقتصــادي Fisher وال كمــا عب
النظريــة الكميــة للنقــود فــي شــكلها الأولــي بالمتطابقــة الآتيــة:

QPVM �=� حيث إن:      

M: الكمية المعروضة من النقود  	 

V: سرعة دوران النقود في التبادلات الداخلية 	 

P: الرقم القياسي لأسعار السلع والخدمات النهائية التي يتم المتاجرة فيها 	 

Q: كمية السلع والخدمات النهائية 	 

وبنــاءً علــى الافتراضــات الكاســيكية المتعلقــة بثبــات ســرعة دوران النقــود V وتحقــق 
التوظيــف الكامــل )بمعنــى ثبــات Q(، فــإن أي زيــادة فــي عــرض النقــد M ســوف تنعكــس علــى 
 ΔM =( المســتوى العــام للأســعار بالتالــي التغيــر فــي عــرض النقــد يســاوي التغيــر فــي الأســعار
ΔP( .وهــذه الزيــادة بالمســتوى العــام للأســعار تتحقــق نتيجــة الزيــادة بعــرض النقــد عــن طريــق 
انخفــاض أســعار الفائــدة ومــن ثــم زيــادة الإنفــاق الاســتثماري والطلــب الكلــي )صقــر، 988)).
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بعــد هــذه الأفــكار جــاء التحليــل الكينــزي والــذي أكــد علــى دور الطلــب الكلــي ممثــا بعناصره 
)الاســتهاك والاســتثمار والإنفــاق الحكومــي وصافــي الصــادرات( فــي حــدوث التضخــم، إذ أشــار 
التحليــل الكينــزي إلــى أن ارتفــاع الطلــب الكلــي فــي الأجــل القصيــر يــؤدي إلــى ارتفــاع المســتوى 
العــام لأســعار. وبمــا أن الاقتصــاد يعمــل عنــد مســتوى التوظيــف الكامــل لمــوارده فــإن اســتجابة 
الإنتــاج للتغيــر فــي الطلــب محــدودة، الأمــر الــذي ينعكــس على شــكل زيــادة في الأســعار. والســبب 
ــاج ممــا  ــى مــن مســتوى الإنت ــي أعل ــب الكل ــاق أو الطل ــى أن التوســع فــي الإنف ــك يعــود إل فــي ذل
يشــكل ضغوطــاً تضخميــة علــى الأســعار، ومــن الأســباب الشــائعة لحــدوث هــذا النــوع اســتخدام 
ــات السياســية  ــة ظــروف اســتثنائية كالحــروب والأزم ــة توســعية أو نتيجــة مواجه سياســات نقدي

والاقتصاديــة )عــوض، 2003). 

كمــا ظهــر مفهــوم التضخــم المســتورد خاصــة فــي الــدول التــي تعتمــد علــى العالــم الخارجــي 
فــي توفيــر الســلع الأساســية، إذ إن التقلبــات فــي أســعار هــذه الســلع تؤثــر مباشــرة علــى الاقتصــاد 
المحلــي )صالــح، 008)(. لأن الســلع المســتوردة تشــكل جــزءاً مهمــاً مــن حجــم الاقتصــاد المحلــي 
فــي هــذه الــدول، ومــن ثــم فــإن ارتفــاع أســعار المســتوردات ينعكــس إيجابــاً علــى مســتوى الأســعار 

المحليــة وبشــكل يقــود إلــى معــدلات تضخميــة مرتفعــة.

ومن أهم الأسباب التي أدت إلى الاهتمام بظاهرة التضخم، ارتباطها بمجموعة من الآثار السلبية 
سواءً الاقتصادية أو الاجتماعية أو حتى السياسية؛ إذ تسعى الحكومات إلى تجنب افراط التضخم 
وعدم انتظام معدلاته بشكل يضعف القوة الشرائية للعملة المحلية ويضعف من أداء الأسواق المالية 
)Hyman, 2010(. بالمقابل فإن معدلات تضخم بسيطة تعد هدف لتحريك عجلة الاقتصاد، من 

خال تحفيز المستهلكين على استهاك السلع بسبب توقع ارتفاع إضافي للأسعار في المستقل، كما 
يعد التضخم حافزاً للمستثمرين ودافعا لاستثمار. لذلك اهتمت الدول في البحث عن كيفية استخدام 
الارتفاع  من  والتقليل  التضخم  معدلات  في  التقلبات  من  يحد  بشكل  الاقتصادية  السياسات  أدوات 

المطرد في مؤشر الأسعار. 

في  المالية  للسياسة  المتوقعة  التضخمية  الآثار  إلى  التعرف  بهدف  الدراسة  هذه  جاءت  لذلك 
المدى القصير والمدى الطويل، والتي يمكن توضيحها نظريا بالشكل الآتي ))(، والذي يعرض 
الأجل  طويل  الكلي  والعرض   SAS الأجل  قصير  الكلي  والعرض   AD الكلي  الطلب  منحنيات 
LAS. بدايةً وبافتراض أن الاقتصاد يعمل عند التوظيف الكامل )النقطة )( فإن استخدام سياسة 

مالية توسعية سوف يؤدي إلى انتقال منحنى الطلب الكلي إلى اليمين ))AD(، فيصبح التوازن في 
p، ويسمى 

(
المدى القصير عند )النقطة )(. مما يؤدي إلى ارتفاع مستوى الأسعار إلى المستوى 

الفرق بين مستوى الإنتاج عند )النقطة )( والتوظيف الكامل الذي يحدده LAS بالفجوة التضخمية. 
وإذا ما استجابة الأجور الاسمية لهذه التغيرات واندفعت نحو الارتفاع فإن منحنى العرض قصير 
الطويل  الأجل  في  التوازن  إلى  الاقتصاد  ويعود  وبذلك   ،

(
SASاليسار إلى  ينتقل   )SAS( الأجل 
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.p3 النقطة 3( ولكن عند مستوى أسعار أعلى(

الشكل رقم )1(: الآثار التضخمية المتوقعة للسياسة المالية في المدى القصير والطويل 
parkin )2010( :المصدر

كمــا يــرى )Musgrave and Musgrave )1898 أن الزيــادة فــي اجمالــي الانفــاق العــام قــد 
تنعكــس علــى شــكل ارتفــاع فــي الأســعار بــدلا مــن زيــادة الإنتــاج، خاصــة إذا أدت زيــادة الانفــاق 
ــاج،  ــي الإنت ــع ف ــى التوس ــدرة الاقتصــاد عل ــوق ق ــارع ويف ــب بشــكل متس ــادة الطل ــى زي ــام إل الع
ــاع  ــاج القط ــة انت ــادة حص ــا أن زي ــم. كم ــببا للتضخ ــة س ــة الخاطئ ــة المالي ــح السياس ــك تصب وبذل
العــام دون زيــادة الضرائــب تــؤدي الــى زيــادة الطلــب الكلــي ومــن ثــم التضخــم )تضخــم ســحب 
ــا  الطلــب(، وإذا مــا اســتجابة الأجــور والتكاليــف لهــذه الزيــادة فــي الأســعار فــإن ارتفاعًــا إضافيً

يحــدث فــي الأســعار نتيجــة زيــادة التكاليــف )تضخــم دفــع التكاليــف(.

وللبحــث فــي الآثــار التضخميــة للسياســة الماليــة تــم إجــراء العديــد مــن الدراســات التطبيقيــة 
فــي العديــد مــن الــدول، ومــن هــذه الدراســات دراســة شــطناوي )))0)( والتــي هدفت إلــى التعرف 
ــرات  ــض المتغي ــمالية وبع ــة والرأس ــات الجاري ــن النفق ــن كل م ــة بي ــاه العاق ــة واتج ــى طبيع إل
الاقتصاديــة فــي الأردن خــال الفتــرة )009)-980)(، وتشــمل المتغيــرات الاقتصاديــة التــي تــم 
دراســتها )الناتــج المحلــي الإجمالــي والبطالــة والتضخــم(، واعتمــدت هــذه الدراســة علــى المنهــج 
الوصفــي والقياســي لتحليــل العاقــة بيــن هــذه المتغيــرات. وكانــت أبــرز النتائــج التــي توصلــت 
ــي  ــج المحل ــة والنات ــات الحكومي ــن النفق ــل بي ــة الأج ــة طويل ــة طردي ــود عاق ــة وج ــا الدراس إليه
ــات  ــن النفق ــية بي ــة عكس ــم، وعاق ــة والتضخ ــات الجاري ــن النفق ــة بي ــة طردي ــي، وعاق الإجمال

ــة. الرأســمالية والبطال

التوظيف الكاملمستوى الإنتاجفجوة تضخمية
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ــى كل  ــة عل ــر السياســة المالي ــاس أث ــم )Surjaningsih et al. )2012 فــي قي فــي حيــن اهت
مــن التضخــم والإنتــاج، وإعطــاء نظــرة عــن السياســة الماليــة التقديريــة فــي إندونيســيا فــي الفتــرة 
ــع  ــات رب ــتخدام بيان ــاء باس ــح الأخط ــه تصحي ــق متج ــال تطبي ــن خ ــك م )009)-990)( ، وذل

ســنوية للفتــرة محــل الدراســة. وتوصلــت الدراســـة إلــى وجــود أثــر إيجابــي للضرائــب علــى النمــو 
الاقتصــادي والتضخــم فــي المــدى الطويــل، أمــا علــى المــدى القصيــر فتأثــر النمــو الاقتصــادي 

ســلباً بالضرائــب وإيجابــاً بالإنفــاق الحكومــي.

كمــا تناولــت دراســة )Godslove and Wobilor (2016 العاقــة بيــن معــدلات التضخــم 
ــات  ــوذج المربع ــق نم ــن خــال تطبي ــرة )2013-1970(، م ــا للفت ــي نيجيري ــة ف ــة المالي والسياس
الصغــرى. وتوصلــت الدراســة إلــى مجموعــة مــن النتائــج، أهمهــا: وجــود عاقــة إيجابيــة ضئيلــة 
بيــن كل مــن الإنفــاق الحكومــي وعائــدات الضرائــب الحكوميــة والتضخــم، فــي حيــن توجــد عاقــة 
ــه  ــة توازني ــد عاق ــا توج ــم كم ــي والتضخ ــن الحكوم ــد الدي ــن رصي ــاً بي ــة إحصائي ــة ومهم طردي

طويلــة الأجــل بيــن التضخــم والسياســة الماليــة فــي نيجيريــا.

وقــدم خلــف ౫ಋ )7)0)( دراســة تبحــث فــي دور السياســة الماليــة فــي معالجــة التضخــم فــي 
الجزائــر خــال الفتــرة )5)0)-990)( والتــي اعتمــد فيهــا علــى الأســلوب الاســتقرائي لتوضيــح 
مفهــوم وخصائــص السياســة الماليــة ودورهــا فــي معالجــة التضخــم، كمــا اســتخدمت هــذه الدراســة 
الأســلوب التحليلــي الوصفــي. وأظهــرت نتائــج هــذه الدراســة وجــود دور واضــح للسياســة الماليــة 
ــي  ــة توســعية ف ــر، إذ أدى اســتخدام سياســة مالي ــي الجزائ ــى معــدلات التضخــم ف ــر عل ــي التأثي ف
المنتصــف الأول مــن التســعينات إلــى ظهــور اختــال اقتصــادي قلــل مــن قــدرة الإيــرادات العامــة 
علــى ماحقــة النفقــات العامــة، ممــا أســهم بظهــور عجــز فــي الموازنــة العامــة والــذي يعــد مصــدراً 
رئيســياً  للتضخــم، وبعــد التخلــي عــن السياســة التوســعية اتبعــت الحكومــة الجزائريــة سياســة ماليــة 

انكماشــية للحــد مــن مشــكلة التضخــم.

التضخم في الأردن. 3

ــرة الدراســة  ــى الاتجــاه العــام لمعــدلات التضخــم فــي الأردن خــال فت بغــرض الوقــوف عل
ــى  ــذي يعتمــد عل ــم ال ــم القياســي لأســعار المســتهلك، وهــو الرق يعــرض الجــدول الآتــي ))( الرق
مســح نفقــات ودخــل الأســرة لتحديــد الســلع والخدمــات التــي ســيتم الاعتمــاد علــى أســعارها وتحديــد 
ــع  ــن جمي ــة م ــال عين ــن خ ــات م ــلع والخدم ــذه الس ــعار ه ــع أس ــم جم ــلع، إذ يت ــذه الس أوزان ه
المحــات التجاريــة فــي مختلــف محافظــات المملكــة )دائــرة الإحصــاءات العامــة، 2016(. وتــم 
الاعتمــاد علــى هــذه الأرقــام مــن أجــل قيــاس وتحليــل معــدلات التضخــم فــي الأردن، خــال فتــرة 

ــى افتــراض ســنة الأســاس 0)0). الدراســة وعل
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الجدول رقم )1(: الرقم القياسي لأسعار المستهلك، ومعدل التضخم في الأردن.

معدل الرقم القياسيالسنة
معدل الرقم القياسيالسنةالتضخم%

التضخم%
(98530.613.0620037(.(82.34
198630.610.00200473.062.64
(98730.56-0.(7(00575.753.68
(98832.596.65200680.496.26
(98940.9425.62(00784.314.74
(99047.5816.21(00896.0913.97
(99(51.498.(((00995.38-0.74
(99(53.523.95(0(0(00.004.84
199355.(93.30(0((104.174.17
199457.243.52(0(((08.874.52
(99558.592.352013114.124.82
199662.396.502014117.43(.90

(99764.293.04(0(5116.40-0.88

(99866.273.082016115.49-0.87

(99966.660.60(0(7119.333.33
(00067.110.67(0(8124.694.49
(00(68.30(.77(0(9125.640.76
(00(69.551.83

المصدر: بيانات صادرة عن دائرة الإحصاءات العامة، احصاءات سنوية.

ــة انخفاضــا  ــرة الدراس ــة فت ــهدت بداي ــد ش ــل، فق ــن التفصي ــام بشــيء م ــى الأرق بالرجــوع إل
فــي معــدلات التضخــم لتصــل إلــى )-%7).0( فــي عــام 987)، وذلــك بســبب انخفــاض الطلــب 
ــي،  ــك المركــزي الأردن ــة أخــرى )البن ــن جه ــادة عــرض بعــض الســلع م ــة وزي ــن جه ــي م الكل
987)(. بعــد ذلــك بــدأت معــدلات التضخــم فــي الارتفــاع فــي عــام 988) بســبب ارتفــاع أســعار 
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ــراً  ــم يكــن لهــذه العوامــل تأثي ــي، ولكــن ل ــار الأردن ــاض ســعر صــرف الدين المســتوردات وانخف
ــهر  ــال الأش ــض إلا خ ــم ينخف ــي ل ــار الأردن ــرف الدين ــعر ص ــام؛ لأن س ــذا الع ــال ه ــراً خ كبي
الثــاث الأخيــرة مــن عــام 988)، وبســبب قيــام الحكومــة بدعــم الســلع الأساســية وتثبيــت أســعار 
بعــض الســلع الأخــرى المهمــة )البنــك المركــزي الأردنــي، 988)(. ظهــر التأثيــر الواضــح لهــذه 
ــرة الدراســة  ــى مســتوى خــال فت ــى أعل ــي عــام 989)، إذ وصــل معــدل التضخــم إل العوامــل ف

ــي، 989)). ــزي الأردن ــك المرك ــغ )%25.62( )البن ليبل

ــار  ــة الدين ــد أزم ــك المركــزي بع ــا البن ــي اتخذه ــة الت ونتيجــة للسياســات والإجــراءات النقدي
الأردنــي والهادفــة إلــى إعــادة اســتقرار الدينــار تــم ضبــط عجــز الموازنــة العامــة ممــا أدى إلــى 
تراجــع فــي معــدل التضخــم فــي الأردن ليصــل إلــى )%16.2( فــي عــام 990) )البنــك المركــزي 
الأردنــي، 990)(. اســتمر معــدل التضخــم فــي بدايــة التســعينات بالارتفــاع نتيجــة تأثيــر حــرب 
الخليــج علــى الاقتصــاد الأردنــي، ونتيجــة انخفــاض تحويــات الأردنييــن العامليــن فــي الخــارج 
وعــودة عــدد كبيــر مــن العمالــة الأردنيــة فــي الخــارج. لذلــك قــام الأردن بتبنــي برنامــج للتصحيــح 
الاقتصــادي مقتــرح مــن صنــدوق النقــد الدولــي عــام )99) والــذي يهــدف إلــى اســتخدام سياســة 
ــذي  ــة الأمــر ال ــات الحكومي ــد وخفــض النفق ــى عــرض النق ــة انكماشــية للســيطرة عل ــة ومالي نقدي
أدى إلــى اســتقرار معــدلات التضخــم خــال فتــرة التســعينات. بالمقابــل فــان ارتفــاع معــدل النمــو 
الســكاني بشــكل يفــوق معــدل النمــو الاقتصــادي، وحــرب الخليــج واســتقبال الاجئيــن شــكل أعبــاءً 
إضافيــة علــى الاقتصــاد الأردنــي، وتوجيــه الإنفــاق الحكومــي إلــى المشــاريع الخدميــة بــدلا مــن 
ــادي  ــح الاقتص ــج التصحي ــن برنام ــوة م ــج المرج ــى النتائ ــر عل ــا اث ــتثمارية مم ــاريع الاس المش

ــي، 8)0)).  )المومن

خــال الفتــرة ))00)-999)( حافــظ الاقتصــاد الأردنــي علــى معــدلات تضخــم منخفضــة؛ 
إذ أســهم نجــاح السياســة النقديــة فــي ضبــط معــدل نمــو الســيولة المحليــة بمــا يتناســب مــع معــدل 
نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي الاســمي ممــا حافــظ علــى هــذا اســتقرار معــدلات التضخــم )البنــك 
ــة  ــوام التالي ــاع خــال الأع ــم بالارتف ــدل التضخ ــدأ مع ــك ب ــد ذل ــي، )00)(. بع ــزي الأردن المرك
نتيجــة لظــروف طارئــة أبرزهــا الحــرب التــي شــنتها الولايــات المتحــدة الأمريكيــة ودول التحالــف 
علــى العــراق، ممــا أثــر علــى الأردن مــن خــال توافــد عــدد كبيــر مــن العراقييــن ورؤوس الأموال 
ــاع أســعار مجموعــة مــن الســلع الأساســية وخصوصــاً  ــى ارتف ــى الأردن ممــا أدى إل ــة إل العراقي

العقــارات )الرواحنــة، ))0)). 

فــي العــام 2006 ارتفــع المســتوى العــام للأســعار ليســجل معــدل التضخــم بهــذه الســنة 
ــاع نتيجــة لعــدد مــن  ــد جــاء هــذا الارتف )%6.26( بعــد أن كان  )%3.68( فــي عــام 005)، وق

ــة  ــن الإجــراءات الإداري ــة م ــة مجموع ــاذ الحكوم ــي واتخ ــب الكل ــاع الطل ــا ارتف ــل أبرزه العوام
ومنهــا رفــع أســعار المشــتقات النفطيــة الــذي انعكــس آثــاره علــى شــكل ارتفــاع أســعار العديــد مــن 
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الســلع والخدمــات، إضافــة إلــى قــرار رفــع الحــد الأدنــى للأجــور مــن 95 دينــار شــهريا إلــى 0)) 
دينــار شــهريا إذ ســاهم هــذا القــرار برفــع تكاليــف الإنتــاج، أيضــا شــهدت أســعار بعــض الســلع 

ــي، 2006). ــك المركــزي الأردن ــاً )البن المســتوردة ارتفاعــاً عالمي

العــام 008) شــهد ارتفاعــاً ملموســاً فــي معــدل التضخــم نتيجــة لعوامــل عــدة، أهمهــا: نمــو 
ــعار  ــر أس ــا تحري ــة، أيض ــواد الغذائي ــط والم ــعار النف ــل أس ــاً مث ــية عالمي ــواد الأساس ــعار الم أس
المشــتقات النفطيــة فــي الســوق الأردنــي ممــا أدى إلــى ارتفــاع تكاليــف الإنتــاج وزيــادة الأجــور، 
فضــا عــن موجــة الصقيــع التــي شــهدها ذلــك العــام ممــا اثــر علــى إنتــاج المحاصيــل  الزراعيــة 
ــاع أســعارها )البنــك المركــزي الأردنــي، 008)(. فــي عــام 009) ســجل الأردن  ــي ارتف وبالتال
معــدل تضخــم ســالبا بلــغ )-%0.74( وذلــك بســبب الانخفــاض الملمــوس فــي أســعار المســتوردات 
خصوصــاً أســعار النفــط الخــام والمشــتقات النفطيــة وغيرهــا مــن الســلع الأساســية، نتيجــة انخفاض 

الطلــب العالمــي بســبب الأزمــة العالميــة 008) )البنــك المركــزي الأردنــي، 009)). 

شــهدت الفتــرة الاحقــة ارتفاعــاً بمعــدلات التضخــم نتيجــة تأثــر الأردن بأحداث الربيــع العربي 
ــادة عــدد الاجئيــن الوافديــن إلــى الأردن )البنــك المركــزي الأردنــي،  ــدول المجــاورة وزي فــي ال
))0)(. فــي حيــن ســجل عــام 2014 معــدل تضخــم منخفــض مقارنــة مــع الأعــوام الســابقة وذلــك 

نتيجــة تاشــي اثــر قــرار تحريــر المشــتقات النفطيــة علــى الاقتصــاد الوطنــي وانخفــاض أســعار 
ــض  ــام 5)0) انخف ــي الع ــي، 2014(. ف ــزي الأردن ــك المرك ــة )البن ــواق العالمي ــي الأس ــط ف النف
معــدل التضخــم ليصــل إلــى )-%0.88( نتيجــة انخفــاض أســعار المــواد الغذائيــة والنفــط عالميــاً 
ــي، 5)0)).  ــك المركــزي الأردن ــرة الدراســة )البن ــر حــدة خــال فت ــاض الأكث ويعــد هــذا الانخف
ومــع نهايــة ســنوات الدراســة عــاد معــدل التضخــم للقيــم الموجبــة خــال الفتــرة )9)0)-7)0)).

ــى أهــم  ــرة الدراســة والتعــرف عل بعــض هــذا العــرض الموجــز لمؤشــر التضخــم خــال فت
ــاول الفصــل  ــي الأردن، يتن ــاض الأســعار ف ــاع وانخف ــى ارتف ــي أدت إل الأســباب والمحــددات الت
ــي  ــة ف ــة المالي ــى دور أدوات السياس ــرف عل ــتخدم للتع ــي المس ــل القياس ــة والتحلي ــي المنهجي الآت

ــد حجــم التضخــم.  تحدي
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منهجية الدراسة  . 4

4 – 1 النموذج القياسي

لتحقيق هدف الدراسة المتمثل بدراسة الآثار التضخمية للسياسة المالية، تم صياغة النموذج 
القياسي الآتي والذي أعتمد على النموذج المستخدم لقياس أثر السياسة النقدية على التضخم والمنبثق 
من النظرية الكمية للنقود والذي تم عرضها سابقاً في هذه الدراسة، وتم استبدال أدوات السياسة 
النقدية بأدوات السياسة المالية. وكان الباعث على دراسة أثر أدوات السياسة المالية على التضخم 
هو التباين الواضح في قيم التضخم خال فترة الدراسة، والتي يرجعها البعض الى استخدام أدوات 
السياسة المالية في أوقات وظروف معينة، وبذلك تقدم هذه الدراسة تطبيق لهذه الأفكار. لذلك تم 

صياغة النموذج القياسي بالشكل الآتي:

حيث إن:

 	t معدل التضخم في الفترة :Inf
t

 	t معدل النمو في الإنفاق العام الجاري في الفترة :Curexp
t

 	t معدل النمو في الإنفاق العام الرأسمالي في الفترة :Capexp
t

 	 t  نسبة الإيرادات الضريبية إلى الإيرادات العامة في الفترة
 
:Tr

t

: المعلمات التي تم تقديرها 	 0123
 , , , bbbb

u: حد الخطأ	 
t

4 – 2 بيانات الدراسة

اعتمدت الدراسة على بيانات التضخم المنشورة من قبل دائرة الإحصاءات العامة، والتي تم 
حسابها عن طريق نسبة التغير في الرقم القياسي لأسعار المستهلك في الأردن وعلى افتراض أن 
سنة الأساس 0)0). في حين تم الحصول على بيانات الإنفاق العام الجاري والرأسمالي من قاعدة 
بيانات البنك المركزي الأردني وتم حساب معدلات النمو فيها. أخيراً، تم استخدام نسبة الإيرادات 
الضريبة للإيرادات العامة كمؤشر للضرائب، والتي تم الحصول عليها أيضا من قاعدة بيانات البنك 

المركزي الأردني، ويعرض الجدول الاتي اهم مؤشرات الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة.
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جدول رقم )2(: الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة

الانحراف المعيارياقل قيمةاعلى قيمةالوسيطالوسط الحسابيالمتغير
Inf4.32%3.30%25.62%-0.88%5.(7%

Cur-
exp8.46%7.((%24.20%-2.40%6.53%

Cap-

exp7.((%6.10%74.10%-36.10%24.08%

Tr50.97%50.50%66.30%32.00%9.62%

يشــير الجــدول الســابق الــى ان الوســط الحســابي لمتغيــر التضخــم بلــغ %4.32 خــال فتــرة 
الدراســة، إذ بلغــت اعلــى لقيمــة للتضخــم %25.62 فــي عــام 989)، فــي حيــن شــهد عــام 5)0) 
ــو  ــدل نم ــا متوســط مع ــغ %7).5. ام ــاري بل ــي بلغــت -%0.88 وبانحــراف معي ــة والت ــل قيم اق
ــت  ــي بلغ ــام 2006 والت ــي ع ــت ف ــة كان ــى قيم ــغ %8.46، واعل ــد بل ــاري فق ــام الج ــاق الع الانف
%24.2 واقــل قيمــة فــي عــام 2013 وبلغــت -%2.4، والانحــراف المعيــاري للنفقــات الجاريــة 
بلــغ %6.53. وفيمــا يتعلــق بالإنفــاق العــام الرأســمالي فقــد بلــغ متوســط معــدل النمــو فيــه %)).7 
واعلــى قيمــة كانــت فــي عــام )99) واقــل قيمــة فــي عــام ))0) وبلــغ الانحــراف المعيــاري لنمــو 
الانفــاق الرأســمالي %24.08. وأخيــرا، بلــغ الوســط الحســابي لنســبة الإيــرادات الضريبيــة الــى 
ــي عــام 989)  ــل قيمــة ف ــي عــام ))0) واق ــى قيمــة ف ــت اعل ــرادات العامــة %50.97 وكان الإي

ــغ الانحــراف المعيــاري 9.62%. وبل

4-3 الاختبارات الإحصائية 

عنــد تقديــر النمــاذج القياســية لا بــد مــن إجــراء مجموعــة مــن الاختبــارات القبليــة كاختبــار 
جــذر الوحــدة، والبعديــة مثــل اختبــار الارتبــاط الذاتــي وعــدم تجانــس التبايــن والارتبــاط الخطــي 
ــة  ــع النظري ــى م ــة، وتتماش ــة إحصائي ــن ناحي ــة م ــج مقبول ــى نتائ ــول إل ــك للوص ــدد، وذل المتع

ــة. الاقتصادي

)unit root test(4-3-1 اختبار جذر الوحدة لسكون السلاسل الزمنية

قبــل المضــي قدمــا فــي تقديــر النمــوذج ))( لا بــد مــن تطبيــق اختبــار جــذر الوحــدة، لاختيــار 
ــاً لظهــور مــا يعــرف بمشــكلة الانحــدار الزائــف الــذي  النمــوذج القياســي المائــم للبيانــات وتجنب

يتضمــن نتائــج مضللــة لا تعكــس حقيقــة العاقــات بيــن متغيــرات الدراســة.
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ولقد عرضت الأدبيات السابقة مجموعة من الاختبارات لفحص استقرار البيانات والتأكد من 
 ADF( الموسع  الوحدة ومن أشهر هذه الاختبارات اختبار ديكي فولر  عدم احتواءها على جذر 
 Dickey- وما يميز هذا الاختبار عن اختبار ديكي فولر البسيط )Augmented Dickey- Fuller
Fuller انه يسمح بتضمين حدود للفروق المتباطئة تساعد على الغاء التغيرات الهيكلية )الارتباط 
المتغيرات المستخدمة في هذه الدراسة،  ويحدد هذا  الذاتي لحد الخطأ(. وهذا ما تم تطبيقه على 
الاختبار استقرار المتغير من خال مقارنة قيم t المحسوبة بقيمها الجدولية، فإذا كانت القيمة المطلقة 
لـt  المحسوبة أكبر من القيمة المطلقة لـ  t الجدولية يتم رفض فرضية العدم التي تنص على عدم 
سكون السلسلة، أما إذا كانت القيمة المطلقة الجدولية اكبر من القيمة المطلقة المحسوبة يتم قبول 
فرضية العدم )Guajarati & Proter,2009(. وبالتالي يجب إعادة الاختبار عند الفروق لتحديد 

مستوى الاستقرار للبيانات.

ويعــرض الجــدول الآتــي )3( نتائــج اختبــار ديكــي فولــر الموســع لمتغيــرات الدراســة إذ تبيــن 
أن جميــع متغيــرات الدراســة مســتقرة عنــد المســتوى، إذ تــم رفــض فرضيــة العــدم القائلــة بوجــود 
جــذر وحــدة عنــد مســتوى معنويــة %5. وتــم اختيــار فتــرة التباطــؤ المناســبة لاختبــار بالاعتمــاد 
علــى القيمــة الدنيــا لـــ )Akaike Info Criterion )AIC وذلــك لضمــان خلــو معادلــةADF  مــن 
ــت أو  ــدون الحــد الثاب ــة ADF )مــع أو ب ــار صيغــة معادل ــم اختي ــا ت ــي كم ــاط الذات مشــكلة الارتب

المتجــه الزمنــي( بنــاءً علــى طبيعــة البيانــات.

الجدول رقم )3(: نتائج اختبار سكون السلاسل الزمنية

القيمة اختبار ADF المتغيرات
المحسوبة

القيمة الجدولية

5%

 ADF معادلة
تتضمن

Infالحد الثابت95.)-3.51-*عند المستوى

Curexpالحد الثابت95.)-4.73-*عند المستوى

Capexpالحد الثابت95.)-5.73-*عند المستوى

Trالحد الثابت 3.55-3.63-*عند المستوى
والمتجه الزمني

* مستقر عند مستوى معنوية 5%.

بنــاءً علــى نتائــج اختبــار جــذر الوحــدة والتــي أشــارت إلــى اســتقرار جميــع متغيــرات الدراســة 
عنــد المســتوى، يمكــن الاعتمــاد علــى طريقــة المربعــات الصغــرى الاعتياديــة لتقديــر العاقــة بيــن 

متغيــرات الدراســة كمــا تــم صياغتهــا فــي النمــوذج ))).
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4-3-2 التحليل الإحصائي 

لقيــاس أثــر كل مــن نســبة الإيــرادات الضريبيــة للإيــرادات الكليــة والنمــو فــي الإنفــاق العــام 
ــة  ــتخدام طريق ــة ))( باس ــر المعادل ــم تقدي ــم ت ــدل التضخ ــى مع ــمالي عل ــاري والرأس ــقيه الج بش

ــر: ــذا التقدي ــج ه ــي )4( نتائ ــات الصغــرى، ويعــرض الجــدول الآت المربع

الجدول رقم )4(: نتائج اختبار نموذج المربعات الصغرى

المعلمات المقدرةالمتغيرات

0
b

11.61

* (2.63(

Curexp0.3

* ((.5((

Capexp0.06-

((.9(-(

Tr0.(8-

* ((.(7-(

R(0.31
Adjusted R(0.(5

Pro. )F-statistic(*0.008

القيم داخل الأقواس قيمة t المحسوبة.	 

* تعني مهم إحصائيا عند مستوى معنوية 5%.	 

ــكل  ــة ))( بالش ــة المعادل ــن كتاب ــابق يمك ــدول الس ــي الج ــة ف ــج المعروض ــى النتائ ــاءً عل وبن
ــي: الآت

ــة 5%  ــد مســتوى معنوي ــة عن ــة إحصائي ــر إيجابــي وذي دلال ــى وجــود أث ــج إل إذ تشــير النتائ
لمعــدل نمــو الإنفــاق العــام الجــاري علــى معــدل التضخــم وبذلــك تــم رفــض فرضيــة العــدم الاولــى، 
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ــبة 0.30%،  ــم بنس ــدل التضخ ــادة مع ــى زي ــؤدي إل ــبة %) ي ــاري بنس ــاق الج ــادة الإنف إذ أن زي
ويمكــن تفســير هــذه النتيجــة بالاعتمــاد علــى العــرض الــذي تــم تقديمــه فــي الفصــل الثانــي بنظريــة 
تضخــم ســحب الطلــب إذ أن التوســع فــي الإنفــاق العــام الجــاري يــؤدي إلــى زيــادة الطلــب الكلــي، 

الأمــر الــذي يــؤدي إلــى زيــادة الأســعار إذا لــم يرافــق زيــادة الطلــب الكلــي نمــو فــي الإنتــاج.

ــتوى  ــد مس ــن عن ــة ولك ــة إحصائي ــلبي وذي دلال ــر س ــود أث ــى وج ــج إل ــير النتائ ــل تش بالمقاب
معنويــة 0) % للإنفــاق الرأســمالي علــى التضخــم، وبذلــك تــم قبــول فرضيــة العــدم الثانيــة عنــد 
ــام  ــاق الع ــإن نمــو الإنف ــك ف ــة %0) ، وبذل ــد مســتوى معنوي ــا عن ــة %5 ورفضه مســتوى معنوي
الرأســمالي بنســبة %)  يــؤدي إلــى انخفــاض التضخــم بنســبة %0.06 ويمكــن تفســير هــذه النتيجــة 
بــأن النفقــات الرأســمالية تعمــل علــى توفيــر بنيــة تحتيــة مناســبة لاســتثمار ممــا يخفــض التكلفــة 
علــى أصحــاب الأعمــال )تضخــم دفــع التكاليــف( فــي الأجــل الطويــل، إضافــة إلــى وجــود مشــاريع 

حكوميــة اســتثمارية قــد تــؤدي إلــى زيــادة العــرض ممــا يدفــع الأســعار نحــو الانخفــاض. 

أخيــراً، تشــير النتائــج إلــى وجــود أثــر ســلبي وذو دلالــة إحصائيــة عنــد مســتوى معنويــة 5% 
لنســبة الإيــرادات الضريبيــة علــى معــدل التضخــم وبذلــك تــم رفــض فرضيــة العــدم الثالثــة، إذ أن 
زيــادة نســبة الإيــرادات الضريبيــة بـــ %) تــؤدي إلــى انخفــاض التضخــم بنســبة %8).0 تقريبــاً، 
ــادة الضرائــب تــؤدي إلــى انخفــاض الطلــب الكلــي ومــن ثــم تراجــع مســتوى الأســعار.  إذ أن زي
كمــا تشــير النتائــج المعروضــة فــي الجــدول )4( إلــى أن المتغيــرات التفســيرية المســتخدمة فــي 
النمــوذج ))( تفســر مــا نســبته %31 تقريبــاً مــن الانحرافــات فــي قيــم التضخــم وذلــك بالاعتمــاد 
ــي الجــدول  ــة )f-statistic( المعروضــة ف ــدل احتمالي ــا ت ــد ))R(. كم ــل التحدي ــة معام ــى قيم عل

الســابق علــى أن المتغيــرات المســتقلة مجتمعــة مهمــة إحصائيــا عنــد مســتوى معنويــة 5%.

ــم  ــة، إذ ت ــارات البعدي ــن الاختب ــة م ــراء مجموع ــم إج ــج ت ــذه النتائ ــة ه ــن صاحي ــد م وللتأك
تطبيــق اختبــار LM-test للكشــف عــن وجــود ارتبــاط ذاتــي بيــن الأخطــاء، إذ تشــير نتائــج هــذا 
الاختبــار إلــى قبــول فرضيــة العــدم لهــذا الاختبــار والتــي تنــص علــى عــدم وجــود ارتبــاط ذاتــي، 
Breusch- عنــد مســتوى معنويــة %5. كمــا تــم اختبــار عــدم تجانــس التبايــن باســتخدام اختبــار
pagan وبنــاءً علــى نتائــج هــذا الاختبــار تــم قبــول فرضيــة العــدم التــي تشــير إلــى تجانــس التبايــن، 
عنــد مســتوى معنويــة %5. وأخيــرا، تــم حســاب معامــل الارتبــاط بيــن المتغيــرات المســتقلة للتأكــد 
ــى نتائــج معامــل  ــاء عل ــاط الخطــي المتعــدد وبن ــو النمــوذج المســتخدم مــن مشــكلة الارتب مــن خل
ــاط  ــل الارتب ــم معام ــم تتجــاوز قي ــرات المســتقلة إذ ل ــن المتغي ــة بي ــة قوي ــاط لا توجــد عاق الارتب
0.13، كمــا تتمتــع جميــع المتغيــرات المســتقلة بالأهميــة الإحصائيــة وقيمــة معامــل التحديــد 

منخفضــة.
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جدول رقم )5(: مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقلة

CurexpCapexpTr
Curexp(0.((-0.08

Capexp0.(((-0.13
Tr-0.08-0.13(

ومــن أجــل تحديــد العاقــات قصيــرة الأجــل بيــن متغيــرات الدراســة تــم تطبيــق متجــه الانحدار 
الذاتــي )Vector Autoregression )VAR علــى متغيــرات الدراســة نظــراً لاســتقرار بياناتهــا 
عنــد المســتوى. ولكــن قبــل البــدء بتقديــر متجــه الانحــدار الذاتــي لا بــد مــن تحديــد فتــرة الإبطــاء 
المناســبة لنمــوذج )VAR(، وذلــك مــن أجــل إلغــاء مشــكلة الارتبــاط الذاتــي لحــد الخطــأ، وتشــير 
نتائــج جميــع الاختبــارات المدرجــة فــي الجــدول )6( إلــى أن فتــرة إبطــاء واحــدة هــي المناســبة 

لبيانــات الدراســة وهــذا مــا تــم تطبيقــه عنــد تقديــر متجــه الانحــدار الذاتــي.

VAR الجدول رقم )6(: اختبار فترة الإبطاء المناسبة لنموذج

HQSCAICFPRLRLOGLLAG

28.93(9.05(8.8740368909NA-457.840

(7.9(*(8.5(*27.60*11547230*61.07*-421.65(

28.5329.63(7.98(777((8014.28-411.72(

(8.7730.36(7.982022473819.14-395.603

لذلــك تــم تقديــر متجــه الانحــدار الذاتــي بالاعتمــاد علــى فتــرة تباطــؤ واحــدة مــن أجــل تحديــد 
ــى أن النمــوذج  ــار إل ــج هــذا الاختب ــرات الدراســة، وتشــير نتائ ــن متغي ــرة الأجــل بي ــة قصي العاق
ــع  ــد وتق ــن واح ــل م ــذور اق ــع الج ــار أن جمي ــتقرار، باعتب ــروط الاس ــق ش ــع بتحقي ــدرّ يتمت المق
 Inverse Roots of AR characteristic ــى نتائــج ــك بالاعتمــاد عل ــرة الوحــدة وذل داخــل دائ
Polynomial. كمــا تشــير النتائــج إلــى أن %23.6 مــن الانحرافــات فــي قيــم التضخــم فــي المــدى 
ــل  ــة معام ــى قيم ــاءً عل ــك بن ــة، وذل ــة المالي ــال أدوات السياس ــن خ ــيرها م ــن تفس ــر يمك القصي

ــد. التحدي

ــد اســتجابة  ــة تفســير معلمــات المتغيــرات فــي متجــه الانحــدار الذاتــي وتحدي ولتســهيل عملي
التضخــم للتغيــر فــي المتغيــرات التفســيرية فــي المــدى قصيــر تــم اســتخدام دالــة الاســتجابة الفوريــة 

لمــدة 0) ســنوات، كمــا يعرضهــا الشــكل الآتــي ))(: 
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الشكل رقم )2(: استجابة التضخم لمتغيرات الدراسة 

يوضــح الشــكل الســابق ))( اســتجابة التضخــم لانحــراف معيــاري واحــد فــي كل مــن الانفــاق 
العــام الجــاري والرأســمالي ونســبة الايــرادات الضريبيــة، إذ ياحــظ أن اســتجابة التضخــم لتغيــر 
النمــو فــي الإنفــاق العــام الجــاري كانــت إيجابيــة خــال الثــاث ســنوات الأولــى ثــم اختفــى هــذا 
الأثــر بعــد ذلــك كمــا هــو موضــح فــي الشــكل B، ويعــود الســبب فــي هــذا الاثــر الإيجابــي لتغيــر 
ــاق العــام الرأســمالي  ــن كان لنمــو الإنف ــاق العــام الجــاري. فــي حي ــر الانف ــي مــع تغي ــب الكل الطل
ــا  ــك كم ــد ذل ــى بع ــى واختف ــاث الأول ــنوات الث ــي الس ــم ف ــدل التضخ ــى مع ــل عل ــي اق ــر إيجاب أث
ــرادات العامــة  ــة للإي هــو موضــح فــي الشــكل C، بالمقابــل كان تأثيــر نســبة الإيــرادات الضريبي
ســالباً علــى معــدل التضخــم فــي الأردن خــال العشــر ســنوات لكــن هــذا التأثيــر كان قريــب مــن 
الصفــر كمــا فــي الشــكل D، ويرجــع الســبب فــي هــذا التأثيــر الســلبي لنســبة الإيــرادات الضريبيــة 
للإيــرادات العامــة إلــى الآثــار التســربية للضرائــب علــى الاقتصــاد، والتــي تأثــر ســلبا علــى الطلــب 

الكلــي.

الاستنتاجات والتوصيات. 5

هدفــت هــذه الدراســة إلــى التعــرف إلــى الآثــار التضخميــة قصيــرة وطويلــة الأجــل للسياســة 
الماليــة باســتخدام بيانــات ســنوية عــن الاقتصــاد الأردنــي خــال الفتــرة )985)- 9)0)(، إذ تــم 
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توظيــف طريقــة المربعــات الصغــرى الاعتياديــة OLS ومتجــه الانحــدار الذاتــي VAR لتحقيــق 
هــدف هــذه الدراســة.

ــتنتاجات،  ــن الاس ــة م ــى مجموع ــة إل ــت الدراس ــة توصل ــارات الازم ــراء الاختب ــد إج وبع
أهمهــا: أولا، يوجــد أثــر ســلبي وذي دلالــة إحصائيــة لــكل مــن نســبة الإيــرادات الضريبيــة ونمــو 
الإنفــاق العــام الرأســمالي علــى التضخــم. ثانيــا، هنــاك تأثيــر إيجابــي وذو دلالــة إحصائيــة لنمــو 
ــج  ــرة الأجــل تشــير النتائ ــرات قصي ــق بالتقدي ــا يتعل ــى التضخــم. وفيم ــام الجــاري عل ــاق الع الإنف
إلــى وجــود أثــر إيجابــي لنمــو الإنفــاق العــام الجــاري والرأســمالي علــى التضخــم خــال الفتــرات 
الثــاث الأولــى مــن تغيــر الإنفــاق العــام الجــاري والرأســمالي، بالمقابــل يوجــد أثــر ســلبي لنســبة 

الإيــرادات الضريبيــة علــى التضخــم فــي المــدى القصيــر.

هــذه الاســتنتاجات تســاعد فــي تقديــم التوصيــات الآتيــة: أولا، لا بــد مــن تحســين إدارة السياســة 
ــاءة للتعامــل مــع المشــاكل  ــة أكثــر كف ــة المســتخدمة فــي الأردن للوصــول إلــى سياســة مالي المالي
الاقتصاديــة والتحكــم فــي الاســتقرار الاقتصــادي. ثانيــا، توصــي الدراســة بضــرورة العمــل علــى 
تقليــل نســبة الإنفــاق العــام الجــاري مــن النفقــات الكليــة وزيــادة نســبة النفقــات الرأســمالية، وذلــك 
لان الإنفــاق العــام الجــاري لــه أثــر إيجابــي علــى التضخــم فــي حيــن أن الإنفــاق الرأســمالي يؤثــر 

ســلباً علــى التضخــم.
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Short and long-term inflationary effects of fiscal policy: 
the case of Jordan 

Ziyad Muhammad Abu Laila(((

Tasneem Khedr Bani Khaled(((

Abstract:
This study aimed to identify the short and long-term inflationary effects 

of fiscal policy, by using the OLS method and the vector autoregression 
)VAR( on annual data of the Jordanian economy during the period )1985-
(0(9(.

After conducting the necessary tests, the study reveals the following 
results: the ratio of tax revenue and the growth of capital public spending 
have a negative effect on inflation, while the growth rate of current public 
spending positively affects inflation. In the short run, the growth rate of 
current and capital public spending have a positive effect on inflation, while 
the ratio of tax revenue negatively affects inflation.

Based on these results, the study recommends the need to use the tax 
revenues in the capital spending form, since it considered as a source 
of public revenue and it induces investment through provision of the 
infrastructure and the complementary projects. To this is added the of role 
capital spending in reducing the inflation rates.

Keywords: Jordan, Government expenditures, Inflation, Fiscal Policy.
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