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ىدفت ىذه الدراسة إلى استقصاء العلاقة بتُ استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الخارج والتضخم في الأردن، باستخدام بيانات سنوية ملخص:
(، كما ىدفت الدراسة أيضاً إلى دراسة VAR(، ولتحقيق ذلك تم استخدام ندوذج متجو الانحدار الذاتي )2019-1994للفتًة الزمنية )

 استقلالية البنك الدركزي على الدستوى الداخلي وصفيا.
لدركزي وأظهرت نتائج الدراسة وجود علاقة تكاملية طويلة الأجل بتُ متغتَات الدراسة، كما أظهرت الدراسة وجود أثر إنرابي لاستقلالية البنك ا 

الأثر غتَ مقبول احصائياً، وأظهرت النتائج أن درجة استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الداخل  عن الخارج على معدلات التضخم ولكن ىذا
 %.53.24بلغت  Cukiermen & Grilliبحسب ندوذج 
 تضخم، الأردن.استقلالية البنك الدركزي، : كلمات مفتاح

 JEL: G30،G21 صنيفت
Abstract:  This Study aims to investigate the relationship between the independence of 

Central Bank of Jordan with inflation in Jordan, in addition to study the independence of the central 

bank from government descriptively during the period (1994-2019), the study employed the Vector 

Autoregressive Model (VAR). 

The results of the study have shown that central bank independence from abroad has 

positive insignificant impact on inflation rate, in addition to that the results of  Cukiermen & Grilli 

Model indicate 53.24%. independency of central bank of Jordan  from government. 
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I-  من خلال توظيف  نقديىام في المحافظة على الاستقرار اللدا تلعبو من دور  ؛أىم السياسات الاقتصادية واحدة منتعد السياسة النقدية : تمهيد
والبطالة ادواتها للمحافظة على الدستوى العام للأسعار واستقرار سعر صرف العملة المحلية ، لشا يؤدي الى المحافظة على مستويات متدنية للتضخم 

 وتحقيق النمو الاقتصادي.
سعار من أىم أىداف السياسة النقدية التي يضعها البنك الدركزي، ومع زيادة التطورات ويعتبر ىدف تحقيق الاستقرار في الدستوى العام للأ

استقلالية الاقتصادية والدالية وبسبب التدخلات الحكومية في رسم السياسة النقدية وتحيزىا تضخمياً لتمويل العجز في الدوازنة، زادت الحاجة الى 
ى الدستوى الداخلي(، كما أن تقييد حرية البنوك الدركزية في رسم سياسة نقدية خاصة بها تتناسب مع البنوك الدركزية عن الحكومة )الاستقلالية عل

 .(Cukierman, 1992)ظروفها المحلية كان عاملا مهما في زيادة الحاجة الى استقلالية البنوك الدركزية عن تدخل الجهات الحكومية الاخرى  
لبنك الدركزي الأردني عن الداخل والخارج، وعلاقتها مع التضخم في الأردن وتحليلها تحليلًا جاءت ىذه الدراسة للبحث في استقلالية ا

تبحث في  وصفيا، وتحليل استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الخارج تحليلًا قياسياً تطبيقياً وعلاقتها مع التضخم، في ظل ندرة الدراسات التي
 ءىا الحرية في فرض السياسة النقدية لتناسب ظروف السوق المحلي بغض النظر عن التأثتَات الخارجية.استقلالية ىذه البنوك عن الخارج واعطا

 أهمية وهدف الدراسة:
ه يعد البنك الدركزي الذي نشثل السلطة النقدية في الدولة من أىم الدؤسسات التي تلعب دوراً ىاما في الاستقرار النقدي، وتبرز أنذية ىذ

اولة إثراء الأد  الاقتصادي حول استقلالية البنوك الدركزية بشكل عام ودراسة حالة الاردن بشكل خاص، حيث جاءت ىذه الدراسة أولا في لز
-1994الدراسة بهدف استقصاء استقلالية البنك الدركزي الأردني عن العالم الخارجي على معدلات التضخم في الأردن خلال الفتًة الزمنية )

اسة استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الداخل، وخاصة وان موضوع استقلالية البنك الدركزي عن الخارج لم نزظى بالقدر (، بالإضافة إلى در 2019
 الكافي من البحث سواء في الأد  الاقتصادي أو في الدراسات السابقة.

 فرضية الدراسة:
 نك الدركزي الاردني عن الخارج على مستوى التضخم في الاردن".اختبرت ىذه الدراسة فرضية رئيسية وىي "وجود أثر سلبي لاستقلالية الب

 الإطار النظري والدراسات السابقة
كالاستقرار النقدي، وىنالك عدة  تعد السياسة النقدية احدى اىم السياسات الاقتصادية الكلية التي تتبعها الدولة لتحقيق أىداف

 ى الاقتصاد تتمثل بما يلي:مدارس اقتصادية تتحدث عن تأثتَ السياسة النقدية عل
 السياسة النقدية في المدرسة الكلاسيكية

نص الفكر الكلاسيكي على أن النقود ليس لذا منفعة خاصة منها واندا منفعتها مشتقة من منفعة السلع التي يتم شراءىا بالنقود، ومفاد 
بإنفاقها كلها، وبالتالي فان النقود لا تطلب لغرض  ذلك بأن أي شخص أو مشروع لن نزصل على اي منفعة جراء كسب النقود حتى يقوم

 الاحتفاظ بها واندا تطلب لشراء السلع والخدمات.
من أقدم الدعادلات التي قامت بصياغة النظرية الكمية  Fisher "Equation of Exchangeوتعتبر معادلة التبادل ل "فيشر

م للأسعار، وخلصت الدعادلة الى أن لرموع النقود التي تستخدم كوسيط في معاملات البيع للنقود لشرح الكيفية التي يتحدد على ضوئها الدستوى العا
بوضع كمية النقود مضروبة في سرعة تداولذا في الطرف الانشن من الدعادلة،  والشراء تساوي قيم السلع الدتبادلة، ورتب فيشر الدتغتَات في طرفي الدعادلة

 (، وذلك كما في معادلة التبادل التالية:Froyen,2013تتم في الاقتصاد في الطرف الأيسر من الدعادلة ) ومتوسط السعر في حجم الدبادلات التي
 مضمون معادلة التبادل:

P * T = M * V 
 حيث أن:

T               .)حجم الدعاملات )الدبادلات :    M.كمية النقود: 
P                               .مستوى الأسعار :V عة دوران النقود.: سر 

 (:2002الأشقر،(حيث قامت النظرية الكمية للنقود وفقا للتحليل الكلاسيكي على لرموعة من الفرضيات وىي
 (V) :ثبات سرعة دوران النقود - أ

والشراء خلال ويقصد بسرعة دوران النقود معدل عدد الدرات التي تنتقل بها وحدة النقد من يد الى اخرى باستخدامها في إتدام معاملات البيع 
 وتفتًض النظرية الكلاسيكية ثبات سرعة النقود على الأقل في الددى القصتَ لأنها تحدد بعوامل بطيئة التغتَ ومستقلة عن كمية النقود. عام واحد،
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 :(T)ثبات حجم الدعاملات - ب
الثبات وفقاً للأساس الكلاسيكي الذي يعتقد أن النظام  تقوم النظرية على اساس ان حجم الدعاملات ومستوى النشاط الاقتصادي نرب أن تكون ثابتة، وىذا

ون ثابتاً خلال الددى الاقتصادي نشلك القدرة الذاتية على التحرك بصورة تلقائية نحو مستوى التوظيف الكامل للموارد الانتاجية، بالتالي فإن حجم الانتاج يك
 القصتَ، ومن ثم يعامل حجم الدعاملات على انو ثابت.

 اط تغتَ الدستوى العام للأسعار بتغتَ كمية النقود:ارتب -ج
لدتغتَين، أي أن أي تغتَ يبقى في الدعادلة متغتَان من الطرف الأنشن كمية النقود والدستوى العام للأسعار في الطرف الأيسر، ومفاد ذلك وجود علاقة طردية بتُ ا

 لدستوى العام للأسعار بافتًاض ثبات حجم الدعاملات وسرعة دوران النقود.في نسبة ندو النقود نزدث تغتَ بنفس النسبة ونفس الاتجاه في ا
        وبإعادة ترتيب حدود معادلة التبادل لتصبح على الشكل التالي: 

العام للأسعار، أي أن  وفي ظل ثبات كل من سرعة دوران النقود وحجم الدعاملات فإن أي تغتَ في نسبة ندو النقود يؤدي إلى تغتَ بنفس النسبة في الدستوى
 السياسة النقدية التوسعية تؤدي دائماً إلى التضخم، والسياسة النقدية الانكماشية تؤدي دائماً إلى الكساد.

الاستخدام الكامل وافتًاض وفي النهاية نشكن الوصول الى مفاد النظرية الكلاسيكية التي تشتَ الى حيادية النقود وعدم تأثتَىا في الدتغتَات الاقتصادية الكلية، 
 للموارد والتوازن التلقائي.

 فعالية السياسة النقدية: -
فاظ على الاستقرار يشتَ مفهوم فعالية السياسة النقدية الى مدى تأثتَ السياسة النقدية في النشاط الاقتصادي وكيفية ملاءمة ادوات السياسة النقدية في الح

 .تحقيق الاىداف التي تسعى اليهاالاقتصادي و 
 (2006وتعتمد فعالية السياسة النقدية على لرموعة من العوامل والشروط من أنذها: )بن علي، 

 تحديد أىداف السياسة النقدية بدقة نظراً لتعارض الكثتَ من الأىداف الدسطرة. . أ
 م التجارة الخارجية في السوق العالدية.ىيكل النشاط الاقتصادي، السياسة الحكومية اتجاه الدؤسسات الحكومية، حج .  
 مرونة الجهاز الانتاجي للتغتَات التي تحدث على الدتغتَات الاقتصادية. . ت
 سياسة الاستثمار في البلد وتشمل مناخ الاستثمار، تدفق رؤوس الأموال، التسهيلات الدمنوحة للمستثمرين المحليتُ والأجانب، مدى حساسية . ث

 الاستثمار لسعر الفائدة.
قيق ستقلالية البنك الدركزي، حيث فرضت قضية استقلال البنك الدركزي نفسها باعتبارىا الشرط اللازم لوضع وتنفيذ السياسة النقدية من أجل تحا . ج

 الاستقرار.
 استقلالية البنك المركزي عن الحكومة -
 تهدف بشكل رئيسي الى الحفاظ على الاستقرار النقدي بمعزل عن تعتٌ بمدى استقلال البنك الدركزي عن الحكومة الدركزية في القرارات الصادرة عنو التيو 

 الضغوط السياسية من السلطة التنفيذية.
السلطة التنفيذية كما تعرف استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة أيضاً بأنها قدرة البنك الدركزي على التحكم بأدوات السياسة النقدية بمعزل عن تدخلات 

 (.Gharleghi ,2019قدية من قبل البنك الدركزي)وإدارة السياسة الن
 الآراء المؤيدة لاستقلالية البنك المركزي عن الحكومة -

استقلالية لإدارة السياسة النقدية ، من خلال  تطورت الأدبيات والتجار  الناجحة حول استقلالية البنوك الدركزية ، حيث  ظهر إجماع على منح البنوك الدركزية
السياسية التي تتطلع إلى استغلالذا على الددى القصتَ الدقايضات بتُ التضخم والعمالة. ونتيجة لذلك ، فإنو كان ىنالك تاثتَ ملحوظ  عزلذا عن الضغوط

 للسياسة النقدية على السلوك الدالي.
جميع الاقتصادات الدتقدمة والعديد من اقتصادات  يباًتغتَت السياسة النقدية بشكل كبتَ بتُ أواخر السبعينيات وأوائل القرن الحادي والعشرين ، واصبح تقر  لقد

أداء  باتخاذ القرارات الدتعلقة بالسياسة النقدية ، والذي ساىم بدوره في تحسن ملحوظ في الاقتصاد الكلي  الأسواق الناشئة تتبتٌ استقلالية البنك الدركزي
 حول العالم. 
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 التدخل الحكومي في السياسة النقدية
انتُ بأنو في حالة تدخل السياسيتُ بالسياسة النقدية لزيادة شعبيتهم قبل الانتخابات، فإن الأولوية التي يعطونها للمكاسب حيث تعتًف القو 

السياسية قصتَة الأجل نشكن أن تجلب معاناة اقتصادية طويلة الأجل في شكل تضخم مرتفع أو حتى مفرط، وىذا الذدف نشكن أن يقوض أىداف 
 (.Khan & Adrian, 2019استقرار الأسعار )البنك الدركزي مثل 

 ضغط السلطات السياسة لتوسيع عرض النقد .1

 وجود الضغوط السياسة على البنوك الدركزية للتوسع غتَ الدنضبط في عرض النقد وذلك ما يرتبط بشكل أساسي بمعدلات التضخم الدرتفعة التي
كل عام، كان ذلك سبباً في إعادة النظر في علاقة البنك الدركزي بالحكومة حتى يتمكن تؤثر على القوة الشرائية للعملة وعلى النمو الاقتصادي بش

 (.2012من أدارة السياسة النقدية )ظافري، 
 الآراء المعارضة لاستقلالية البنك المركزي عن الحكومة -

ل البنك الدركزي فإن لذا الحق بالتدخل في سياساتو ينظر معارضتُ استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة أنو نظراً لدشاركة الحكومة في رأس ما .1
(Paul & others،1997.) 

أىداف  كما ينظر الدعارضون للاستقلالية إلى التعارض الذي يعاني منو الدؤيدين نفسهم، فالدؤيدين منهم من يرى أن الاستقلالية تتمثل في تحقيق .2
ط في استخدام الأدوات النقدية فقط من أجل تحقيق أىداف السياسة النقدية )العياش، السياسة النقدية، ومنهم من يرى بأن الاستقلالية تتمثل فق

1997) 
 استقلالية البنك المركزي عن الخارج 

توصف استقلالية البنك الدركزي عن الخارج بقدرة البنك على تنفيذ سياستو النقدية الخاصة بو لأىداف لزلية مستقلة عن التأثتَات 
غالباً التعبتَ عن استقلالية البنك الدركزي عن الخارج )استقلالية السياسة النقدية( (، حيث يتم Cevik and Zhu, 2019النقدية الخارجية )

(، Kharroubi and Zampolli, 2016بحرية تحديد معدلات السياسة النقدية المحلية بشكل مستقل عن تلك الخاصة بالدول الأخرى)
ومدى الدرونة في وضع ىذه الأسعار بوجود أسعار الصرف وما إذا كانت العملة المحلية مربوطة مع العملة مثل استقلالية تحديد أسعار الفائدة 

حيث يعد نظام سعر الصرف الذي تتبعو الدولة مهماً في مدى استقلالية السياسة النقدية وذلك لوجود عامل التدفقات الرأسمالية، حيث الأجنبية. 
ة لرؤوس الأموال تقل استقلالية السياسة النقدية وفعاليتها في التأثتَ على أسعار الفائدة المحلية لتتناسب مع الظروف أنو بزيادة حرية التدفقات الضخم

ياً، وبافتًاض المحلية، مثال ذلك أنو في نظام سعر الصرف الثابت في دولة ما وبافتًاض أن الاقتصاد في حالة التوازن عند معدل فائدة توازني سائد عالد
الى تدفق بنك الدركزي تبتٌ سياسة نقدية توسعية بزيادة الدعروض النقدي فإن سعر الفائدة سينخفض عن الدستوى التوازني السائد عالدياً لشا يؤدي أن ال

من  رؤوس الأموال الى  الخارج ما يعتٍ زيادة الطلب على العملة الأجنبية، وبسبب تثبيت سعر الصرف للعملة فإن البنك الدركزي يطرح جزءاً 
السعر  الاحتياطات الأجنبية لامتصاص جزء من العملة الوطنية وذلك لتخفيض الدعروض النقدي، ما يؤدي الى ارتفاع سعر الفائدة المحلي ليعود الى

)حميد ت سعر الصرفالتوازني الأول السائد عالدياً، ومن ىنا تتضح عدم فعالية السياسة النقدية واستقلاليتها في تحديد أسعار الفائدة في نظام تثبي
 (.2019وبوشناقة، 

خيارات عند اتخاذ القرارات بشأن  3وىي نظرية اقتصادية تنص على أن الدولة لستَة في Trilemmaومن ىنا تظهر نظرية الثلاثية الدستحيلة
 (:Majaski, 2020السياسة النقدية للدولة، وىذه الخيارات ىي)

 تحديد سعر الصرف. .1
 ل بحرية بدون اتفاقية سعر الصرف الثابت.السماح بتدفق رؤوس الأموا .2
 استقلالية السياسة النقدية الدتمثلة بالبنك الدركزي. .3

 استقلالية البنك المركزي عن الخارج والتضخم
تعد استقلالية البنك الدركزي في وضع أسعار الفائدة عاملا مهما للسيطرة على الدعروض النقدي والسيولة في السوق للحفاظ على معدلات 
ا تضخم منخفضة، فإذا كانت استقلالية البنك الدركزي لزددة في وضع أسعار فائدة مناسبة للظروف الدوجودة في السوق فإن ذلك سيحد من سيطرته

 على أسعار الفائدة من خلال التحكم بالعرض النقدي لشا يؤدي الى عدم القدرة على التحكم باستقرار الأسعار.
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 الدراسات السابقة
من الدراسات السابقة التي ناقشت استقلالية البنك الدركزي داخلياً وخارجياً وعلاقة ىذه الاستقلالية بعدة متغتَات كالتضخم والنمو  ىناك العديد

( ببحث علاقة استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة Mendonca, 2005الاقتصادي وعرض النقد، والناتج المحلي الاجمالي، فمثلًا جاءت دراسة)
مؤشرات، ودراسة تأثر التضخم بزيادة استقلالية البنوك الدركزية التي  3دولة من خلال  15خم، حيث تم اجراء مقارنة بتُ التصنيفات للبنوك الدركزية ل بالتض

 دولة متقدمة. 15الذي يعد من أىم الدؤشرات الدستخدمة في قياس استقلالية البنوك الدركزية عن الحكومة بالإشارة إلى  Cukiermanقاسها بمؤشر 
 Vectorوقامت الدراسة بالإشارة الى حالة البنك البرازيلي، حيث اعتمدت الدراسة على التحليل القياسي باستخدام ندوذج الانحدار الذاتي 

Autoregression Model ( وتوصلت الدراسة الى ن2002-1980في تحليل العلاقة بتُ الدتغتَات باستخدام السلاسل الزمنية للمدة ،) تيجة ان البنك
ل قاعدة للسياسة النقدية مثل الدركزي البرازيلي ليس مستقل قانونيا وأن النجاح في السيطرة على التضخم يرجع الى اتباع البنك الدركزي لرموعة من الدعايتَ التي تدث

 استخدام أسعار الفائدة كأداة لزيادة الشفافية وتركيز السياسة النقدية على التضخم.
في ندوذجو أن تحيز التضخم نشكن القضاء عليو تدامًا من خلال المحافظة على سياسة الاستقرار. في ندوذجو نشكن تحقيق ذلك من  Walshأظهر 

لية الدركزي باستقلا خلال عقد بتُ الحكومة )رأس الدال( والبنك الدركزي )الوكيل( ، حيث يتم تحديد معدل التضخم الامثل من قبل الحكومة على ان يتمتع البنك
يُكافأ( عندما يكون باتخاذ القرار الدتعلقة بالسياسات الدالية لتحقيقو. الأىم من ذلك ، بموجب العقد ، نسضع البنك الدركزي للمساءلة: إنو كذلك يعُاقب )

 ت.التضخم أعلى )أقل من( الذدف  وبالتالي ، الدساءلة تقلل من تحيز البنك الدركزي للتضخم دون التدخل في جهود التثبي
( كيف نشكن لنتائج والش الدثلى أيضًا ان يتم تحقيقها في ظل نظام استهداف معدل تضخم واضح 1995وعلى نفس الدنوال ، أظهر سفينسون )             

ة البنك الدركزي في ويهدف التضخم الصريح الى رفع مسؤولي Walshولزدد بشكل صريح ، والذي لا ينبغي أن يكون صعب التنفيذ مثل عقد الأداء الأمثل لـ 
التضخمية واحتمال السيطرة على التضخم بينما ، في الوقت نفسو ، يوفر قيودًا على السياسة الحالية ، وبالتالي الحد من الضغط السياسي لدتابعة الدفاجآت 

 ((.2006حدوثها نتيجة صناعة السياسات غتَ الدتسقة مع الوقت )ميشكتُ )
 

قلالية أدوات البنوك الدركزية لدمارسة السياسة النقدية ، مع تحميلهم الدسؤولية أمام سياسة واضحة الدعالم و تفويض استقرار وىكذا ظهر إجماع آخر. منح است
الأجل بتُ  الأسعار المحدود ، الذي نشكن أن نزسن من فاعلية سياستهم من خلال عزلذم عن الضغوط السياسية التي تتطلع إلى استغلال الدقايضات قصتَة

 ضخم والعمالة.الت
الى تقديم فكرة عامة عن النظريات والأدلة التجريبية عن علاقة استقلالية البنك الدركزي بالأداء الاقتصادي من Obben, 2006) في حتُ ىدفت دراسة )

دولة صناعية  29ك الدركزية لخلال التًكيز على كل من معدلات التضخم والنمو الاقتصادي، واعتمدت الدراسة على استخدام مؤشرات لاستقلالية البنو 
بأن استقلالية دولة نامية واستخدم في الدراسة تحليل الارتباط ثنائي الدتغتَ البسيط. وجاءت نتيجة ىذه الدراسة لتؤكد ما جاءت بو الدراسات النظرية  56و

الى الاستثمار طويل الأجل كمتطلب لتحقيق النمو  البنك الدركزي تعزز النمو الاقتصادي بشكل غتَ مباشر من خلال توفتَ بيئة اسعار مستقرة تفضي
 الاقتصادي.

( بهدف دراسة استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة واثرىا على العجز في الدوازنة العامة في لرموعة من الدول Lucotte,2009كما قامت دراسة )
يا باستخدام لبيانات التجميعية للدول ومؤشرين لاستقلالية البنك الدركزي، ( من خلال تحليل البيانات قياس2004 -1995النامية خلال الفتًة الزمنية )

 وخلصت الدراسة الى وجود علاقة عكسية بتُ استقلالية البنوك الدركزية و العجز في الدوازنة العامة.
مة والدؤشرات التي يتم بناءً عليها تحقيق ( الى التعرف على استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الحكو 2015بينما ىدفت دراسة رسمي والدنذيش )

الدوازنة ومعدل ندو  الاستقلالية، كما ىدفت الى دراسة وفحص العوامل الدؤثرة في استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الداخل الدتمثلة بكل من التضخم وعجز
قة بتُ الدتغتَات، وتوصلت النتائج الى وجود علاقة عكسية بتُ استقلالية البنك الناتج المحلي الاجمالي، واعتمدت الدراسة على التحليل الوصفي لدراسة العلا

اضها، كما انها الدركزي الأردني ومعدلات التضخم، أي أنو عند ارتفاع مؤشر الاستقلالية تزداد سيطرة البنك الدركزي على معدلات التضخم وتؤدي الى انخف
لية البنك الدركزي وعجز الدوازنة، وايضا عدم وجود علاقة بتُ استقلالية البنك الدركزي الأردني ومعدل ندو توصلت الى عدم وجود أثر فعلي واضح بتُ استقلا

 الناتج المحلي الاجمالي.
( بدراسة العوامل الدؤثرة في التضخم على لرموعة من الدول حيث تم تقسيم الدول الى لرموعتتُ )لرموعة Lim &Sek, 2015كما قامت دراسة )

، واعتمدت الدراسة 2011-1970ذات معدلات التضخم الدرتفعة ولرموعة الدول ذات معدلات التضخم الدنخفضة( باستخدام بيانات للسنوات الدول 
في لتحليل الوصالتضخم كمتغتَ تابع و كل من عرض النقد والانفاق الحكومي والاستتَاد والتصدير والنمو الاقتصادي كمتغتَات مستقلة. واعتمدت الدراسة ا



 ____( 121-113ص.ص) العلاقة بين استقلالية البنك المركزي الأردني والتضخم في الأردن،أحمد إبراهيم ملاوي،جميمه محمد وليد عزت،سممى مالك ضافي شخاترة
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لبيان تأثتَات الددى القصتَ والطويل  ARDLوالقياسي للمتغتَات باستخدام ندوذج تصحيح الخطأ الدستند الى ندوذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الدوزعة 
فبزيادة ندو الناتج المحلي  البلدان النامية،لكل متغتَ على التضخم، وأشارت النتائج  الى أن ندو الناتج المحلي كانت العلاقة بينو وبتُ معدلات التضخم طردية في 

%، وأنعرض النقد كان لو علاقة طردية مع التضخم لذا، ولكن التأثتَ في البلدان ذات معدلات التضخم 1.19% زاد معدل التضخم بنسبة 1الاجمالي 
ان لو تأثتَ عكسياً على معدلات التضخم، اما الاستتَاد من الدرتفعة كان أكبر منو في البلدان ذات معدلات التضخم الدنخفضة، أما الانفاق الحكومي فك
 السلع والخدمات فقد كان لو تأثتَاً مهماً على التضخم وكانت العلاقة بتُ الدتغتَين علاقة عكسية.

الاقتصاد الكلي الدتمثلة  ( دراسة تهدف الى توضيح العلاقة بتُ استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة وبعض متغتَات2017وأجرى الجبوري والغالبي)
(، واعتمدت الدراسة التحليل القياسي باستخدام ندوذج الانحدار الخطي البسيط، وأشارت نتائج 2013 -1991بالبطالة والتضخم في العراق للفتًة الزمنية )

نك الدركزي علاقة عكسية وقد فسرت ما يقر  من الدراسة الى وجود أثر للاستقلالية على متغتَ التضخم فقد كانت العلاقة بتُ التضخم واستقلالية الب
ك الدركزي أي دور %( من التغتَات التي تحصل في التضخم في العراق، وأشارت النتائج إلى أن التغتَات التي تحصل في البطالة لم يكن لدرجة استقلالية البن14)

 فيها.
تقلالية السياسة النقدية والتضخم في دول البحر الكاريبي للفتًة ( بهدف البحث في العلاقة بتُ اسCevik& Zhu, 2019كما جاءت دراسة )

(، واعتمدت الدراسة التحليل الوصفي والقياسي لدراسة أثر الدتغتَات باستخدام ندوذج ديناميكي للتضخم، وتوصلت الدراسة الى 2017-1980الزمنية )
خم حتى بعد السيطرة على تطورات الاقتصاد الكلي، وبصورة أخرى أن مدى استقلال نتيجة مفادىا أن الاستقلال النقدي عامل ىام في تحديد معدلات التض

 م منخفضة.السياسة النقدية يقاس بقدرة الدولة على تنفيذ سياسة نقدية خاصة مستقلة عن التأثتَات النقدية الخارجية ىدفها الوصول الى معدلات تضخ
(، واستخدمت 2019-1980ة بتُ عرض النقد والتضخم في الاقتصاد الأردني للفتًة )لدراسة طبيعة العلاق Batarseh, 2021)وجاءت دراسة )

خم في الاردن، وأشارت نتائج الدراسة الى عدم وجود علاقة سببية طويلة الددى بتُ الدراسة التحليل الوصفي والقياسي لدراسة العلاقة بتُ عرض النقد والتض
رض النقد عرض النقد والتضخم، وكانت العلاقة السببية أحادية الاتجاه من عرض النقد الى التضخم، أي أن عرض النقد يسبب التضخم في الأردن، وأن ع

 ني.يفسر التغتَ في مستوى الأسعار في الاقتصاد الأرد
 متغيرات الدراسة

لت كل من استقلالية البنك الدركزي الأر  دني عن الخارج ومعدل النمو قامت ىذه الدراسة باختبار معدل التضخم في الأردن كمتغتَ تابع، بينما الدتغتَات الدستقلة شَم
 (.1ها كما في الجدول رقم )في الانفاق الحكومي ومعدل النمو في عرض النقد ومعدل النمو في الدخل الفردي، حيث تم تعريف

 النموذج القياسي:
(، )الجبوري والغالبي، Lim & Sek, 2015( ،)Cevik & Zhu. 2019اسات السابقة ذات العلاقة مثل )بالاعتماد على بعض الدر 

 ( نشكن صياغة النموذج القياسي بالصيغة التالية:2019(، )جليط، 2017
    =F(          ,   )…..(1) 

 الى الزمن. tالسابق، وتشتَ  كما عرفت في الجدول   Inf, CBI, m, g, yحيث    
 الاختبارات التشخيصية الأولية

لطريقة بهدف الوصول إلى ىدف الدراسة، تم اعتماد لرموعة من الاختبارات الأولية للبيانات السنوية لدتغتَات الدراسة، وذلك بهدف الوصول إلى ا
 الدناسبة لتقدير ندوذج القياسي، حيث اشتملت الاختبارات على:

 (:Unit Root Testجذر الوحدة لسكون السلاسل الزمنية )اختبار 
 وتعتبر اختبارات سكون السلاسل الزمنية من أىم الاختبارات التي تُستخدم كخطوة أولية قبل البدء بتحليل البيانات

 (Lag Length Selectionاختبار فترات التباطؤ الزمني )
 .(Serial correlationمشكلة الارتباط الذاتي بتُ الدشاىدات )يتم إجراء اختبار فتًات التباطؤ الزمتٍ للتخلص من 

 (Cointegration Testاختبار التكامل المشترك )
 ساكنة عند بعد اجراء اختبار جذر الوحدة واختبار تحديد فتًات التباطؤ الزمتٍ، تم اجراء اختبار التكامل الدشتًك، فإذا كانت السلاسل الزمنية غتَ 

قد يدل على وجود علاقة تكاملية في الددى الطويل، وبشكل عام إذا وجد تكامل مشتًك فإنو من الدمكن وجود توليفة خطية بتُ متغتَات الدستوى فإن ذلك 
ات أو أقل من متجه rالدراسة في الأجل الطويل وتكون ىذه التوليفة ساكنة مع مرور الزمن. ويعتمد ىذا الاختبار على الفرضية الصفرية التي تنص بوجود 

 نذا اختبار الأثر واختبار القيم العظمى. ( اختبارين رئيسيتُ لاختبار التكامل الدشتًك بتُ الدتغتَاتJohansen, 1995التكامل الدشتًك، وقد طور )
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 نتائج الاختبارات الأولية:
 (:Unit Root Testاختبار جذر الوحدة لسكون السلاسل الزمنية )

( وفقاً للقاطع، ADFفولر الدوسع ) –اء مدى سكون متغتَات الدراسة، تم تقدير اختبار جذر الوحدة ديكي تم اجراء اختبار جذر الوحدة لاستقص
  ( أدناه:2وكانت النتائج كما ىي مبينة في الجدول  رقم )

 ( أدناه:3( كاختبار آخر لجذر الوحدة، وكانت النتائج كما ىي مبينة في الجدول رقم )PPوللتأكد من مصداقية النتائج تم اللجوء إلى اختبار فيليبس بتَون )
معدل النمو في الإنفاق الحكومي  ( إلى أن السلاسل لدتغتَات الدراسة والدتمثلة  : التضخم واستقلالية البنك الدركزي عن الخارج، و 2تشتَ النتائج في الجدول رقم )

فولر المحسوبة بالقيمة الدطلقة كانت أعلى من القيم الجدولية عند دلالة إحصائية  -حيث أن قيم ديكي عند الدستوى وكذلك عند أخذ الفرق الأول ساكنة كانت 
وبالتالي يتم  تقران عند الدستوى ويستقران عند أخذ الفرق الأولباستثناء معدل ندو عرض النقد ومعدل النمو في معدل الدخل الفردي تبتُ أنهما لا يس%(، 5)

 رفض الفرضية الصفرية التي تنص على عدم سكون السلاسل الزمنية للمتغتَات في مستوياتها باستثناء معدل النمو في عرض النقد.
عرض النقد عند الدستوى، وعند أخذ الفرق الأول وإعادة ( فقد أشارت نتائج اختبار فيليبس بتَون إلى عدم سكون متغتَ ندو 3أما في الجدول رقم )

(. وعليو نصل إلى نتيجة أن جميع السلاسل الزمنية ADFفولر الدوسع ) –الاختبار أصبحت جميع الدتغتَات ساكنة ىذه النتائج متوافقة مع نتائج اختبار ديكي 
 .I(1)لدتغتَات الدراسة متكاملة من الدرجة الأولى 

 (:Lag Length Selectionرات التباطؤ الزمني )اختبار تحديد فت
( كان LR, FPE, AIC( بينما في الدعايتَ )0( كانت فتًة الإبطاء الزمتٍ من الدرجة )SC, HQ( إلى أنو في الدعيارين )4تشتَ نتائج الجدول رقم )  

 فتًات التباطؤ الزمتٍ في الاختبارات اللاحقة. ( لعدد1العدد الأمثل لفتًات التباطؤ الزمتٍ من الدرجة الأولى. وقد تم اعتماد العدد )
 * تشتَ إلى فتًة الإبطاء الزمتٍ التي تم اختيارىا وفق الدعيار الدعتٍ.

 (:Co-integration Testاختبار التكامل المشترك )
النمو في عرض النقد ومتغتَ معدل النمو في معدل الدخل بعد التأكد من عدم سكون السلاسل الزمنية لجميع الدتغتَات عند نفس الدرجة، فلم يكن معدل    

كامل الدشتًك الفردي ساكنان عند الدستوى وقد كانت ساكنة عند أخذ الرق الأول ولاختبار وجود علاقة تكاملية طويلة الأجل فقد تم استخدام اختبار الت
 أدناه:( 5( وكانت النتائج كما يلي في الجدول رقم )Johansen, 1988لجوىانسون )

( إلى وجود تكامل مشتًك بتُ متغتَات الدراسة، وذلك ما يؤكد وجود علاقة طويلة الأجل بتُ الدتغتَات، وبناءاً على الاختبارات 5تشتَ نتائج الجدول )
 (.VARالتشخيصية تم اختيار ندوذج متجو الانحدار الذاتي )

 (:VAR Model)نموذج متجه الانحدار الذاتي 
قد تم اعتماد دف ىذه الدراسة بشكل رئيسي إلى اكتشاف طبيعة العلاقة بتُ استقلالية البنك الدركزي الأردني عن الخارج ومعدلات التضخم في الأردن، و ته  

 ندوذج متجو الانحدار الذاتي للكشف عن ىذه العلاقة.
(، وتحليل دالة الاستجابة الفورية لردة الفعل Variance Decompositionباين )تم استخدام اداتتُ رئيسيتتُ في التحليل نذا تحليل مكونات الت  
(Impuls Response Function (، حيث تم تطبيق ىذين الاختبارين من خلال ندوذج متجو الانحدار الذاتي وفقاً للتًتيب التالي: )التضخم، استقلالية

ومي، معدل ندو عرض النقد، معدل النمو في معدل الدخل الفردي(، وكانت نتائج التحليل عند اجراء البنك الدركزي عن الخارج، معدل النمو في الانفاق الحك
 ىاتتُ الأداتتُ كالتالي:

 (:Variance Decompositionتحليل مكونات التباين )
ؤ في الاستقلالية ذاتها، والدقدار الذي يعود إلى خطأ للتعرف على مقدار التباين في التنبؤ لاستقلالية البنك الدركزي في معدل التضخم العائد إلى خطأ التنب    

 (:6التنبؤ في الدتغتَات التوضيحية الأخرى في ندوذج الدراسة حُلِّلت مكونات التباين لدعدل التضخم، وكانت النتائج كما في الجدول رقم )
( أن معدلات التضخم تتأثر باستقلالية البنك الدركزي عن الخارج، حيث يتضح أنو خلال الفتًة الثانية كانت التغتَات 6وتظهر نتائج التحليل في الجدول رقم )   

الخطأ في معدل التضخم، أي أن مثل ىذه النسبة الدئوية من التباينات في  ( من تنبؤ%0.256( تفسر حوالي )CBIفي استقلالية البنك الدركزي عن الخارج )
(، ويلاحظ أن ىذه النسب تتغتَ من فتًة إلى أخرى CBIتنبؤ الخطأ لدعدلات التضخم التي تعود إلى أخطاء عشوائية في استقلالية البنك الدركزي عن الخارج )

لشا يشتَ إلى أن ، أثتَ استقلالية البنك الدركزي عن الخارج  في معدلات التضخم يتزايد في الفتًات اللاحقة( في الفتًة العاشرة، أي أن ت%4.582حتى تصل إلى )
 ( ليس لفتًة واحدة بل لفتًات زمنية قادمة أيضاً.CBIتأثتَ التغتَ في استقلالية البنك الدركزي عن الخارج )
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يتأثر بمعدل ندو الإنفاق الحكومي، حيث يتضح أنو خلال الفتًة الثانية كانت التغتَات في  ( أن معدل التضخم6كما تظهر نتائج التحليل في الجدول رقم )
%( من تنبؤ الخطأ في معدل التضخم، ويلاحظ أن ىذه النسبة تتناقص في الفتًات اللاحقة حتى تصل 4.167( تفسر حوالي )Gمعدل ندو الانفاق الحكومي )

 %( في الفتًة العاشرة.3.976إلى )
(، حيث كانت التغتَات في معدل ندو عرض النقد تفسر M( تأثر معدلات التضخم بمعدلات ندو عرض النقد )6ظهر النتائج في الجدول رقم )كذلك ت

دل %( من تنبؤ الخطأ في معدل التضخم، أي أن مثل ىذه النسبة الدئوية من تباينات خطأ معدلات التضخم التي تعود إلى اخطاء عشوائية في مع1.15حوالي )
%( في الفتًة العاشرة، أي أن تأثتَ معدل ندو 5.295(. كما نلاحظ أيضاً  أن ىذه النسبة بدأت بالتغتَ في الفتًات التالية حتى تصل إلى )Mندو عرض النقد )

 عرض النقد بدأ بالتزايد في الفتًات اللاحقة.
(، حيث يتضح أنو خلال الفتًة الثانية كانت التغتَات في Yالدخل الفردي )( تأثر معدلات التضخم بمعدل ندو 6وتظهر نتائج التحليل في الجدول رقم )

( من تنبؤ الخطأ في معدل التضخم، أي أن مثل ىذه النسبة الدئوية من تباينات خطأ معدلات %0.189معدل ندو الدخل الفردي تفسر حوالي ما نسبتو )
(، ونلاحظ من الجدول أيضاً أن ىذه النسبة بدأت بالتغتَ في الفتًات اللاحقة حتى تصل Yردي )التضخم التي تعود إلى أخطاء عشوائية في معدل ندو الدخل الف

 %( في الفتًة العاشرة، أي أن تأثتَ معدل النمو في الدخل الفردي بدأ بالارتفاع في الفتًات اللاحقة.3.779إلى )
 :Impulse Response Functionدالة الاستجابة لردة الفعل 

تغتَ مفاجئ  ختبار بتتبع الدسار الزمتٍ للتغتَات الدفاجئة التي نشكن أن تتعرض لذا متغتَات ندوذج الدراسة وكيفية استجابة الدتغتَات الأخرى لأييعُتٌ ىذا الا
 في أي متغتَ من متغتَات النموذج.

رئيسي للدراسة، حيث يتضح من الشكل أن ارتفاع ( يبتُ استجابة ردة فعل معدلات التضخم لاستقلالية البنك الدركزي وىو الذدف ال1والشكل رقم )
 استقلالية البنك الدركزي عن الخارج تؤدي إلى ارتفاع معدلات التضخم في الأردن، ولكن ىذه النتيجة غتَ مقبولة احصائياً.

 لتشخيصية للنموذج:الاختبارات ا
 (.7وللتأكد من جودة النموذج وخلوه من الدشاكل القياسية تم إجراء الاختبارات التشخيصية الدوضحة في الجدول رقم )    

إلى خلو النموذج من مشكلة الارتباط التسلسلي،  وتشتَ القيمة  LM Testحيث تشتَ القيمة الاحتمالية لاختبار الارتباط التسلسلي بتُ الأخطاء العشوائية 
 إلى قبول الفرضية الصفرية التي تنص على ثبات تباين حد الخطأ. Heteroskedasticity Testالاحتمالية لاختبار عدم تباين حد الخطأ 

  (CUSUM Test & CUSUM of Square Testاختبار كوزوم للاستقرارية )
( لفحص الاستقرارية، تبتُ أن منحتٌ الأخطاء يقع ضمن الحدود CUSUM & CUSUM of Square Testبعد إجراء اختباري )

 ( خلال فتًة الدراسة.3( و)2ما توضح الأشكال رقم )% ك5الحرجة عند مستوى 
 

 :خلاصة ال -

ك الدركزي غتَ واضحة الدعالم  خلال فتًة الدراسة، بالنظر تحديداً إلى  فوائد استقلالية  البن  من خلال ما تم عرضو في الجانب النظري والديداني للموضوع     
 وجو  تحقيق معدلات منخفضة  ومستقرة للتضخم . تتلخص اىم نتائج الدراسة بما يلي: 

 أظهرت النتائج وجود أثر إنرابي لاستقلالية البنك الدركزي عن الخارج على معدلات التضخم، ولكنو غتَ مقبول احصائياً. .1
والنمو في معدل الدخل الفردي، وكانت جميع الدتغتَات ساكنة عند  دم سكون السلاسل الزمنية عند الدستوى لدتغتَ معدل النمو في عرض النقدع .2

 أخذ الفرق الأول.
 

انسن للتكامل أظهرت نتائج اختبار التكامل الدشتًك وجود علاقة تكاملية طويلة الأجل بتُ متغتَات الدراسة، وذلك باستخدام اختبار جوى .3
 الدشتًك.

 
( من تنبؤ الخطأ في معدل التضخم، وبدأ %0.256( تفسر حوالي )CBIالتغتَات في استقلالية البنك الدركزي عن الخارج )أظهرت النتائج ان   .4

 %( في نهاية الفتًة.4.582ىذا التأثتَ بالتزايد في الفتًات اللاحقة حتى وصل إلى )
لنمو في الانفاق الحكومي في معدل التضخم خلال فتًة الدراسة، حيث كان تأثتَ التغتَ في معدل النمو في تناقص تأثتَ التغتَات في معدل ا .5

 %( في نهاية الفتًة.3.976%( وبدأ بالتناقص حتى وصل إلى ما نسبتو )4.167الانفاق الحكومي في بداية الفتًة ما نسبتو )
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نمو في عرض النقد بالدفهوم الدوسع في معدلات التضخم خلال فتًة الدراسة، حيث كانت كما أظهرت النتائج تزايد تأثتَ التغتَ في معدلات ال .6
%( في 5.295%( في بداية الفتًة وبدأ بالتزايد حتى وصل إلى ما نسبتو )1.151نسبة  تأثتَ التغتَ في معدل النمو في عرض النقد تساوي )

 نهاية الفتًة.
ل الفردي في معدل التضخم بشكل تدرنري خلال فتًة الدراسة، حيث كانت نسبة تأثتَ التغتَ في معدل تزايد تأثتَ التغتَ في معدل النمو في الدخ .7

 %( في نهاية الفتًة.3.779%( ثم بدأت النسبة بالتزايد حتى وصل إلى )0.189النمو في معدل الدخل الفردي في بداية الفتًة تساوي )
%، وتعتبر ىذه 53.24بلغت   Cukiermen & Grilliالحكومة( بحسب ندوذج  أن درجة استقلالية البنك الدركزي عن الداخل )عن  .8

 النسبة جيدة نسبياً.
 بناءً على ما سبق من نتائج أوصت الدراسة بما يلي:

و تحقيق الاستقرار بالأسعار تعزيز استقلالية البنك الدركزي عن الداخل لرسم سياسة نقدية تهدف لتحقيق الاستقرار النقدي بكفاءة، بحيث يكون ى .1
 من اىم اىداف البنك الدركزي الذي بدوره يؤدي الى تخفيض معدل التضخم والحد من عجز الدوازنة بالاردن.

 .زيادة الضوابط التشريعية لتمويل الحكومة من البنك الدركزي، لتعزيز استقلالية البنك الدركزي من حيث متغتَ حدود الإقراض على الحكومة .2
عرض النقد  بشكل يتناسب مع الظروف الاقتصادية  لزيادة الناتج المحلي الذي بدوره يؤدي للحد من ارتفاع معدل التضخم وعجز عجز  تنظيم  .3

 الدوازنة.
 

 :حقملا  -
 (: تعريف متغيرات الدراسة1الجدول رقم )

صفة 
 المتغير

 التعريف أسلوب القياس الاختصار المتغير

الزيادة الدستمرة في الدستوى  النمو في الرقم القياسي لأسعار الدستهلك Inf التضخم تابع
 العام في الأسعار

استقلالية البنك  مستقل
 الدركزي الأردني عن

 الخارج

CBI  الفرق بتُ سعر الفائدة في الأردن )الدتمثل بسعر فائدة اتفاقيات إعادة
( وسعر فائدة البنك الدركزي الأمريكي REPOالشراء لليلة واحدة 

(FFR: Federal Fund Rate كمتغتَ لشثل لسعر الفائدة )
في العالم الخارجي، فزيادة ىذا الفرق تعتٍ زيادة استقلالية البنك 

زي الأردني عن العالم الخارجي، وانخفاض ىذا الفرق يعتٍ نقصان الدرك
 استقلالية البنك الدركزي عن العالم الخارجي.

مدى اعتماد سعر 
الفائدة في الأردن على 
سعر الفائدة في العالم 

 الخارجي.

معدل ندو عرض  مستقل
النقد بالدفهوم 
 الواسع )الاسمي(

M لب + الودائع لأجل + حسابات )النقد الدتداول + الودائع تحت الط
 التوفتَ(

حجم النقد الكلي الدتداول 
في الاقتصاد ويضم النقود 

الدتداولة بتُ الأفراد 
بالإضافة إلى الودائع لأجل 

 والودائع الادخارية. 
معدل ندو الانفاق  مستقل

 الحكومي
G )ىو كل ما ينفقو القطاع  )النفقات الجارية + النفقات الرأسمالية

الحكومة( لتحقيق العام )
الدنفعة العامة من خلال 
الانفاق الاستثماري 
والاستهلاكي وتقديم 

 الدعونات.
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معدل النمو في  مستقل
الدخل الفردي 

 )الاسمي(

Y القيمة الدضافة إلى وحدات  الزيادة الدئوية في الدخل الفردي
 الانتاج من السلع والخدمات

 
 (ADF(:نتائج اختبار جذر الوحدة )2الجدول رقم )

 المتغير المستوى الفرق الأول
ADF   القيمة

 المحسوبة
ولية عند القيمة الجد
5% 

ADF  القيمة
 المحسوبة

القيمة الجدولية عند 
5% 

-9.105217 -2.991878 -4.670904 -2.986225 INF 
-3.645840 -3.020686 -3.692869 -2.991878 CBI 
-6.297949 -2.998064 -4.199175 -2.986225 G 
-6.956393 -2.991878 -2.543373 -2.986225 M 
-8.727760 -2.991878 -1.626271 -2.991878 Y 

 Eviews-10بالاعتماد على برلرية تُ الدصدر من اعداد الباحث
 

 (PP(: نتائج اختبار )3الجدول رقم )
 المتغير المستوى الفرق الأول

PP القيمة الجدولية عند  القيمة المحسوبة
5% 

PP 
 القيمة المحسوبة 

القيمة الجدولية عند 
5% 

-12.40519 -2.991878 -4.701667 -2.986225 Inf 
-11.64665 -2.991878 -3.895815 -2.986225 CBI 
-14.19381 -2.991878 -4.242138 -2.986225 G 
-7.465214 -2.991878 -2.462626 -2.986225 M 
-8.738781 -2.991878 -3.173561 -2.986225 Y 

 E-views 10بالاعتماد على برلرية  ثتُالدصدر من اعداد الباح
 

 (: نتائج اختبار تحديد عدد فترات التباطؤ الزمني4الجدول رقم )

HQ SC AIC FPE LR Lag L Lag 

-2.097495* -1.921333* -2.165108 7.90e-08 NA 32.06385 0 

-1.860674 -0.803700 -2.266351* 7.48e-08* 39.92361* 58.32938 1 

 E-Views-10بالاعتماد على برلرية  تُالدصدر من أعداد  الباحث
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 Johansen(: نتائج اختبار التكامل المشترك 5الجدول رقم )
Prob. Critical Value 5% Trace statistic Eigen Value  عدد متجهات التكامل

 الدشتًك
0.0017 69.81889 85.38259 0.773562 None* 
0.0329 47.85613 49.73581 0.688685 At most 1* 

 E-views-10الاعتماد على برلرية الدصدر من إعداد الباحثة ب
 (: نتائج تحليل مكونات التباين لمعدلات التضخم6الجدول رقم )

Y M G CBI Inf ترةالف 

0.000000 0.000000 0.000000  0.000000 100.0000 1 

0.189155 1.150861 4.167067  0.256383 94.23653 2 
1.076433 4.074439 3.798796  0.273822 90.77651 3 
1.549025 4.620905 4.143926  0.942800 88.74334 4 
2.100355 5.045115 4.030076  1.404782 87.41967 5 
2.513054 5.146278 4.070725  2.210707 86.05924 6 
2.904724 5.228711 4.023834  2.850993 84.99174 7 
3.231443 5.256838 4.016161  3.510311 83.98525 8 
3.525116 5.282148 3.990960  4.068140 83.13364 9 
3.779937 5.295652 3.976802  4.582134 82.36548 10 

 E-views-10بالاعتماد على برلرية  ثتُالباح الدصدر من إعداد
 (: استجابة ردة فعل معدلات التضخم لاستقلالية البنك المركزي عن الخارج1الشكل رقم )
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 (: نتائج الاختبارات التشخيصية للنموذج7الجدول رقم )
P-Value Test 
0.3023 Serial Correlation LM Test 
0.4278 Heteroskedasticity Test 

 E-views-10بالاعتماد على برلرية تُ الدصدر من إعداد الباحث
 

  CUSUM Test( 2الشكل رقم )

 
 CUSUM of Square (3الشكل رقم )

 
  .Eviews-10على برلرية  تُالدصدر: من إعداد الباحث
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