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 : ملخص

نبي على احتياطات الصرف الأج الوارداتقياس أثر تخفيض  إلىهدفت هذه الدراسة 

 .2020-1970على باقي محددات دالة الطلب بين  هالمترتبة عن الآثارفي الجزائر مع تحليل 

 .VARباستخدام 
قوة  دمة في تقدير دالة الطلب جاءت ذاتالمحددات المستخ أن إلىوخلصت الدراسة 

 ـب الواردات تخفيض بعد حيث أظهرت نتائج التنبؤ،  97% من أكثرتفسيرية قوية جدا 

 مليار 151.58أي   % 115.31ـفع الاحتياطات بسيرلخمسة سنوات قادمة  اسنوي2.5%

و سعر  %7.49ارتفاع في قيم الناتج المحلي الإجمالي بنسبة مع  ،2025دولار بحلول سنة 

 .%17.32صرف الدينار مقابل الدولار الأمريكي بنسبة  

 .ياحتياطات الصرف الأجنبي، شعاع الانحدار الذات ،الواردات كلمات مفتاحية:

 JEL  :C12 ،E17،.E41تصنيف 

Abstract: 

This study measured the effect of the Imports reduction on foreign exchange 

reserves in Algeria, and analysis of its effects on the rest of the demand function 

determinants 1970-2020using VAR model. 

It’s concluded that the determinants used came with a very strong 

explanatory power more than 97%, as the results showed that theim ports 

reducing value by 2.5% for the next 5 years would raise reserves by 115.31%, 

which 151.58 billion $ in 2025, and increase the Gross Domestic Product by 

7.49%, and the dinar- dollar exchange rate by 17.32%. 

Keywords: Imports, Foreign Exchange Reserves, Vector Autoregressive Model. 

Jel Classification Codes :C12, E17, E41. 
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 . مقدمة: 1

ن الخارج غالبية الدول عبر تاريخ شغل هاجس الصدمات المالية المستوردة م

يفة الضع مركبات الاقتصاديةالالاقتصاد الحديث لما له من أثار سلبية شديدة الضرر على 

دخل ي   أن ما من شأنه ،التنوع في مصادر  دخلها من النقد الأجنبي إلىخصوصا والتي تفتقر 

د قما  من الواردات الاقتصاد في مشاكل عديدة على رأسها عدم القدرة على سد حاجياتها

 محالة وفي حال نفاذه ستلجأ لا أجنبياستخدام ما تملكه من احتياطات صرف  إلىيضطرها 

نات من تسعيالاستدانة الخارجية بشروط قاسية وهذا ما حدث في الجزائر بداية سنوات ال إلى

 القرن الماضي.

ذا ه ،مجتمعمن الصعب التخلي عن مستوى رفاهية معين تم التعود عليه من قبل ال

 ندصوصا عخ تحقيقهليس بالهين على السلطات  أمراربما ما يجعل التحكم في قيمة الواردات 

من  2012الجزائر تعاني منذ ، فتناقص حصيلة الصادرات لظروف خارجية في اغلبها

مما  رداتتراجع حاد في مداخيلها من النقد الأجنبي مع استمرار وتيرة جد عالية في الوا

سة درا ولعل هذا ما يرغمنا على ،لغ كبيرة جدا من احتياطات الصرف الأجنبياستنزف مبا

ضر ي ما لاات بالنتائج الإيجابية التي من الممكن الاستفادة منها في التحكم في قيمة الوارد

رح نا نطهالمواد الأولية والتجهيزات الصناعية، من ببالاقتصاد المحلي خصوصا ما يتعلق 

 الإشكالية التالية:

ي الأجنبي للتخفيض المبرمج فمحددات الطلب على احتياطات الصرف  استجابةا مدى م

 ؟يالجزائرالاقتصاد في الورادات 

 :الآتيةعن هذه الإشكالية بشكل مؤقت يمكن وضع الفرضيات الإجابة ومن اجل 
 :الفرضيات  2.1

 ؛الواردات ترتبط عكسيا باحتياطات الصرف الأجنبي -

 ؛يا بسعر صرف الدينار مقابل الدولارترتبط الواردات طرد -

 هناك ارتباط طردي بين الواردات والناتج المحلي الإجمالي. -
 :أهداف البحث  3.1

 ؛محاولة تقدير نموذج دالة الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي -

 ؛تحليل الأثر المتبادل بين محددات الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي -

اطات على احتي دات على باقي محددات هذا الطلبارفيض المبرمج للوالتخ بأثر التنبؤ -

 الصرف الأجنبي.

ي تحليلي فسيتم الاعتماد في هذه الدراسة على كل من المنهج الوصفي ال  :منهج الدراسة 4.1

خلال  ه منلسيتخذ القياس الاقتصادي منهجا ي منها، بينما الجانب التطبيقي فالجانب النظر

 .EVIEWS 12قياسي ملائم لمتغيرات الدراسة بالاستعانة ببرنامج  البحث عن نموذج
 

 الدراسات السابقة: 5.1

حتياطات الصرف الرسمية المحددات الخارجية لإ"عمار بوطكوك تحت عنوان دراسة 1.5.1

البحث في العوامل " كان الهدف منها (2018-1990بالجزائر )دراسة قياسية للفترة 

 تتحدد بعوامل داخليةها اعتبار أنبطات الصرف الرسمية، حتياالخارجية المحددة لإ
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الأجنبي  كالاستثمار أخرى خارجيةمحددات و والدين الخارجي ت اركالواردات، الصاد

من تقلبات احتياطات الصرف الأجنبي تعود  %88 أن إلىحيث توصلت  لبترولاأسعار و

 سعر البترول. إلىوالنسبة الأكبر تعود  مجتمعين  إليهما

احتياطات  محددات الطلب على"بعنوان  كيحل عبد الباقيوبوكرديد عبد القادر  دراسة 2.5.1

لدراسة ا"، وقد حاولت هذه  2019-1990 في الجزائر دراسة قياسية للفترة الأجنبيالصرف 

م تحيث محددات الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي  حصر من خلال بناء نموذج قياسي

فتاح الانوصرف الحقيقي، المعروض النقدي، الناتج المحلي الإجمالي سعر ال استخدام كل من

يث ح نبضيةتقدير نموذج شعاع الانحدار الذاتي وتحليل دوال الاستجابة الومن ثم  التجاري

جنبي الصرف الأ اتالطلب على احتياطتتناسب طرديا مع  كل المحددات المستخدمةأن تبين 

 ي يتناسب عكسيا معها.فيما عدا سعر الصرف الذ في الجزائر
 النظري الإطار .2

 احتياطات الصرف الأجنبي: 1.2

 تعريف احتياطات الصرف الأجنبي : 1.1.2

تلك الموارد المقبولة في سداد المدفوعات الأجنبية والمتاحة  أنهايعرفها براون على 

 .Brown, 1955, p )للوفاء بالمتطلبات الناشئة عن الاضطرابات الدورية أو المستمرة 

صممت لجعل المدفوعات الأجنبية ممكنة في ظل  أنها، ويؤكد ذلك وولر ففي نظره (437

فكلاهما متفق على  إذن (Worrell, 1976, p. 260 )حالات طارئة في ميزان المدفوعات

الغاية الأساسية منها هي سد اختلالات ميزان المدفوعات والناتجة عن التبادلات مع العالم  أن

 قد لا فأحياناالواقع يثبت غير ذلك  أن إلابشكل دائم،  أوقد تكون ظرفية  الخارجي والتي

يكون الهدف منها التحوط فقط بل جلب الاستثمار الأجنبي المباشر حيث ينجذب المستثمرين 

 ضخمة مما يعزز  ثقتهم فيها.  أجنبيالأجانب للاقتصاديات التي تمتلك احتياطات صرف 

ب ذه أو أجنبيةالمقيمين من عملات  الأفراده لكيمما  يمكن اعتبار بطبيعة الحال لا

لصفة رسمية وذلك لعدم توفرها على الشروط التي تكسبها هاته ا أجنبيكاحتياطات صرف 

 :تلك الشروط ومن أهم

تكون الأصول الاحتياطية عدا سبائك الذهب مطالبات  أنوفقا لمفهوم الإقامة لابد  :الإقامة -

 .(111، صفحة 2009النقد الدولي، )صندوق على غير المقيمين

يمكننن فقننط تبويننب المطالبننات الخارجيننة التنني تملكهننا السننلطات النقديننة كأصننول  السيييطر : -

 احتياطية بمعنى:

 لاإمعناملات فني تلنك المطالبنات منع غينر المقيمنين  إجنراءلا يكون بوسنع كينان مقنيم  -

 ؛بموافقتها الصريحة أوبالشروط التي تحددها السلطات النقدية 

ينزان يحق للسلطات بمقتضى طلب منها استخدام هذه المطالبات لتلبية احتياجنات م أن -

 .(112، صفحة 2009)صندوق النقد الدولي، المدفوعات الأغراض ذات الصلة

تكون الأصول الاحتياطية متاحة بسهولة وبصورة غير مشروطة  أنلابد :  الاستخدام إتاحة-

يولة حيث يمكن إجراءات المعاملات عليه بالنقد حد ممكن مع توفر عنصر الس أقصى ىإل
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)صندوق النقد الدولي، الأجنبي بأقل تكلفة ووقت ممكن ودون التأثير على قيمة الأصل

 .(112، صفحة 2009
 مكونات احتياطات الصرف الأجنبي 2.1.2

تكون ضمن الاحتياطات هي  ى انالالأصول المؤهلة  أن 1966أشار هيلر سنة 

ة للذهب والعملات الأجنبية القابلة للتحويل وشريحة الذهب لدى صندوق الحيازات الرسمي

 أضاف. (Heller, Optimal International Reserves, 1966, p. 297)النقد الدولي

 ,Williamson)جاء به هلير  بقية ما إلىويليامسن حقوق السحب الخاصة كأصل احتياطي 

1973, p. 687)،العملات الأجنبيةفي كل من  تياطيةالأصول الاح يمكن حصر إجمالا 

 الأصول المالية الأخرى عالية السيولة التي يمكن تحويلها في زمن قصير إلى سيولةو

على وجود  نالاقتصادييبين  إجماعهناك شبه  إذن .(1283، صفحة 2020)بوطكوك، 

 أربعة أنواع من الأصول الاحتياطية وهي:
 :العملات الأجنبية 1. 2.1.2 

العملات المقبولة دولياً مثل  هيالعملات الوطنية للشركاء التجاريين للبلد و من تشكلت

 .Heller, 1968, p)وسائل الدفع الدولية المتاحة لأغراض المعاملاتفهي الدولار أو الجنيه

بالعملات الأجنبية وكذلك السندات  الآجلةتحت الطلب والودائع الودائع  تشملأنها كما ، (142

البلدان النامية تحتفظ  أنر لي. لاحظ ه(590، صفحة 2019و بشنودة، )صفية  الحكومية

سترليني، في حين تميل الدول الإلدولار أو من ابنسبة أكبر من احتياطياتها في شكل أرصدة 

 ,Heller)المتقدمة إلى الاحتفاظ بأصول غير منتجة للفوائد كالذهب أو الودائع تحت الطلب 

1966, p. 305). 

 املاتالمع بإجراءجعل عملتها ذات قبول دولي مما يسمح لها  إلىول تسعى اغلب الد

ن وجهة لألة المالعم أنلكن اغلبها يفشل في ذلك على اعتبار  ،بهاالخارجية التجارية والمالية 

ياسي ر السيتوفر فيها عنصر الثقة والذي ينبع من الاستقرا أنتكون عملة احتياطية ينبغي 

خرى هة أجسهم في زيادة الطلب الخارجي عليها هذا من جهة ومن مما ي ،داخل البلد المعني

 ا ماوهذعني الم عملة البلداقتصاد البلد على العالم الخارجي سيزيد من تأثير وانتشار  فانفتاح

 .(28-27، الصفحات 2016)بوكرديد، يساعد في تحقيق اقتصاديات الحجم 
 وضع الاحتياطي لدى صندوق النقد الدولي 2. 2.1.2

ى ضاء علمطالبات سائلة مستحقة للبلدان الأع أنهاعرفها صندوق النقد الدولي على ي

إلى مثل هاته وجاءت الحاجة  .(114، صفحة 2009)صندوق النقد الدولي، الصندوق 

ى معيار الذهب على دعم نمو الاحتياطي على المد فشلولة بعد الأصول لتكملة السي

 .  (Williamson, 1973, p. 722)الطويل

شريحة الاحتياطي )المبالغ بالعملة  يساويوضع الاحتياطي في صندوق النقد الدولي 

فيها وحدات حقوق السحب الخاصة التي يجوز للبلد العضو سحبها من الصندوق  الأجنبية بما

أية مديونية للصندوق بموجب اتفاقية اقتراض في حساب  إلىإضافة خلال مهلة قصيرة( 

لكن يجب  ،(114، صفحة 2009)صندوق النقد الدولي، حة بسهولةالعامة تكون متا الموارد

الحصص في صندوق النقد الدولي لا تشكل رسمياً جزءا من احتياطيات البلد  أن إلىالإشارة 
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استخدامها  إمكانيةحيث ان توسيعها لا يؤدي إلى زيادة تلقائية في الاحتياطيات باعتبار عدم 

 .(Balogh, 1960, p. 372)دون موافقة الصندوق
 حقوق السحب الخاصة  3. 2.1.2

 استكمالها صندوق النقد الدولي لأعضائه لدعم أهي حقوق غير مشروطة ينش

الاحتياطات الرسمية الموجودة لديهم وتقتصر حيازتها على السلطات النقدية وعدد محدود 

ى توزع عل.(86، صفحة 2009)صندوق النقد الدولي، من المؤسسات المالية المصرح لها

البلدان الأعضاء بشكل متناسب مع حصص عضويتها وذلك بناءا على اتفاقية تأسيس 

جعلها تعتبر كعملة أجنبية في  هذا ما.(23، صفحة 2016)بوكرديد، صندوق النقد الدولي

التي تصدر عملات في سلة حقوق السحب فيها جميع الحالات ولكل الاقتصادات بما 

جعل ويليامسن يعتبرها من  هذا ربما ما .(44صفحة  ،2009)صندوق النقد الدولي، الخاصة

أفضل بدائل الذهب باعتبارها تقلل من المخاطر المتوقعة لتخفيض قيمة الدولار وزيادة احد 

فهي حسب صندوق النقد الدولي تعادل  .(Williamson, 1973, p. 700)جاذبية حيازته

)صندوق النقد الدولي، نبها تقريباالأرصدة السائلة بالعملات القابلة للتحويل في كافة جوا

را من يحقوق السحب الخاصة تتمتع بمزايا عديدة جعلت كث أنرغم  .(114، صفحة 2009

تعاني من عيب خطير فحسب ويليامسن فهي لن تصمد في حال  أنها إلا إليهاالدول تلجأ 

وق السحب تنخفض أسعار السلع الأساسية وهو ما يؤدي إلى مبيعات كبيرة لحقعندما الركود 

 .Williamson, 1973, p)الخاصة والتي سيتم دفعها عن طريق الاحتياطيات حديثة النشأة

722). 
 الذهب النقدي  4. 2.1.2

 طرافأ أويعرفه صندوق النقد الدولي على انه الذهب الذي تملكه السلطات النقدية 

ي، قد الدول)صندوق النأخرى خاضعة للسيطرة الفعلية لها ويحتفظ به كأصول احتياطية

حتفظ الذي ت حيث يعتبره هيلر أنه النوع الوحيد الحقيقي للسيولة الدولية. (93، صفحة 2009

ذو أصول  يكون هذا التوجه أن. ويمكن (Heller, 1966, p. 296)به السلطات النقدية للبلد

 يساسكل أنقل احتياطيات الذهب من الولايات المتحدة إلى أوروبا بش ان تاريخية باعتبار

بر يعتبعدها  وأصبح، (Balogh, 1960, p. 368)أدى إلى زيادة "فعالية" حيازة الذهب

 ثحي،  (93، صفحة 2009صندوق النقد الدولي، ) للقيمةوسيلة للدفع الدولي وكمخزن 

 .(Williamson, 1973, p. 706)يعامل كعملة دولية أساسية  أصبح

 قائهانسبائك تصل نسبة  أونية يتكون الذهب النقدي من سبائك الذهب وهي نقود معد

حسابات الذهب غير المخصصة لدى غير  إلىجزءا من الألف على الأقل، إضافة  995

حتياطية و على اعتباره احد الأصول الا ،(93، صفحة 2009)صندوق النقد الدولي، المقيمين

 سوق يوقية على أساس سعره بالدولار الأمريكي فالأالأجنبية  أصبحت قيمته تحدد بسعر 

 .(18، صفحة 2016)بوكرديد،  يوم عمل من السنة المالية آخرلندن في 
 محددات الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي 2.2

تتسم التجارة الدولية بمخاطر عالية خصوصا الجزء المتعلق بسداد المستحقات 

 أن إذا ،المترتبة عن عملية الاستيراد خصوصا للبلدان ذات الدخل المضطرب كالجزائر مثلا
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 إلىوحيد جعلها تتعرض لأزمات اقتصادية، هذا ما دفعها  أجنبياعتمادها على مصدر دخل 

بسبب عدم القدرة على التنبؤ بما  ،احتياطي صرف ضخم كلما سمحت الفرصة بذلك إنشاء

قبل جعل بعض ت. هذا التخوف من المس(Worrell, 1976, p. 260 )يخفيه المستقبل

 ثلاثة توجهات : إلىفع احتفاظ الدول باحتياطات الصرف الأجنبي يقسمون دوا نالاقتصاديي
 النظرية التجارية 1.2.2

السلطات  أنر ليوفق هذه التوجه الاقتصادي يرى بعض الاقتصاديين وعلى رأسهم ه

النقدية في البلدان لن تشارك في نشاط المضاربة، وبالتالي لا تحتاج إلى الاحتفاظ بأي 

. وما يجعل هاته البلدان تحاول تضخيم (Heller, 1966, p. 300)أرصدة مضاربة

عدم استقرار هيكلها الاقتصادي لاسيما عدم استقرار الواردات وخدمة الديون   احتياطاتها هو

 .Williamson, 1973, p)مما يفرض عليها أعباء تكيف أكبر منها على البلدان المتقدمة 

جنبية حتى وان لم يكن مستمرا قد يقلل من النقص في المدخلات الأ أن إلىبالإضافة ، (728

 .(Worrell, 1976, p. 261)ة الجديدمعدل خلق القدرات 

المعروف ان اغلب الاقتصاديات النامية تتميز بوجود موارد خاملة إذا تم استخدام 

هو ما يمكن من خلالها تشغيل تلك الموارد و الناقص منهاالاحتياطيات النقدية لاستيراد 

تعمل السعة الإضافية التي ، حيث  (Agarwal, 1971, p. 78)الإجماليالناتج رفع حتما يس

تم إنشاؤها، جنباً إلى جنب مع أي تقنية أجنبية تم شراؤها، على زيادة إمكانات الإنتاج ي

 أن، وذلك على خلفية (Worrell, 1976, p. 260 ) .المستقبليةللفترات الزمنية المحلية 

 .Williamson, 1973, p)لقوة الوطنية بدلاً من الثروة الوطنية البلدان تهدف إلى تعظيم ا

لا يمكن زيادة الناتج المحلي ليحل محل الواردات على المدى وهنا يرى وورل انه  (718

فهذه الطاقات الزائدة   ،(Worrell, 1976, p. 263 )القصير إلا إذا كانت هناك طاقة زائدة

ات الصرف الأجنبي في البلد المصدر، واعتماد ستدعم التصدير وهو ما يزيد من احتياط

على هذا يعتبر الناتج المحلي محددا أساسيا في دالة الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي 

 وفق هذا التوجه الفكري.
 نظرية التحوط 2.2.2

الاحتياطات الاحترازية لها تأثير مهيمن في قرار  أنر وفق هذه النظرية لييرى ه

 ,Heller)بالاحتفاظ بمخزون معين من الاحتياطات الدولية السائلةالسلطات النقدية 

Optimal International Reserves, 1966, p. 300) حيث تحرص البنوك المركزية ،

، 2016)بوكرديد، مستقبلية أزمةللحصول على قدر أكبر من السيولة الدولية لمواجهة أي 

هذا النهج هو عدم تزامن  إتباع لىإ، والمشكلة الأساسية التي تدفع البلدان (4صفحة 

حتياطيات لالن تكون هناك حاجة للاحتفاظ با وإلا الأجنبية والإيراداتالمدفوعات 

يختل ميزان المدفوعات ، حيث انه في اغلب الحالات (Heller, 1966, p. 301)دوليةال

 .Triffin, 1947, p)للبلدان التي تعتمد في تجارتها الخارجية على منتجات قليلة المرونة 

، والتي تعتبر الجزائر احدها بسبب اعتمادها على المحروقات كمصدر شبه كلي من (64

 .الأجنبيالنقد 
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ديها في مستويات معينة بالرغم لمعظم الدول تحاول إبقاء سقف الاستهلاك  أنيلاحظ 

م قدر من الصعوبات المالية التي قد تواجهها من فترة لأخرى، لكن هذا التوجه يتطلب استخدا

أحيانا تبالغ بعض ف ،(Worrell, 1976, p. 259 )كبير من النقد الأجنبي لدعم الاستهلاك

لتغطية تلك  التأكد من احتمالية وجود حاجة فعليةأولا  يجدر بها إذاالدول في تقدير وارداتها، 

 إغفالوكذا تكلفة التكيف مع الاختلالات الخارجية المرتقبة دون  بالاحتياطات الواردات

من هنا يمكن . (Heller, 1966, p. 301)في شكل سيولة هاالتكلفة المترتبة عن الاحتفاظ ب

 أنيكون الاتجاه نحو نمو الطلب على الاحتياطيات بما يتناسب مع الواردات من شأنه  أن

ي مكن باستخلاص المعدل المرغوب فيه لنمو الاحتياطي بناءا على توقعات نمو التجارة 

(Williamson, 1973, p. 735) زيادة حجم التجارة ، وذلك بناء على الفكرة القائلة بأن

 ,Heller)تمويل حجم متزايد من التجارة الدوليةمن اجل الخارجية يزيد من حجم الاحتياطات 

1968, pp. 141-142) ،هذه النظرية تقوم على فكرة   أنسابقا له اشرنا  هذا بناءا على ماو

 ,Worrell )رداتالدولة التداعيات السلبية لنقص الوكبر حجم الاحتياطات يجنب ا أن

1976, p. 260) . على وجود ارتباط وثيق بين  نالاقتصاديييظهر اتفاق بين اغلب المفكرين

  .جنبيحجم الواردات والطلب على احتياطات الصرف الأ
 نظرية تكلفة الفرصة البديلة 3.2.2

 أثناء به لدخل الذي يتم التضحيةتنشأ من خلال الفرق بين ا أنهايعرفها كيلي على 

 ,Kelly)الاحتفاظ بها وبين العائد البديل الذي يمكن أن تحققه الأصول في حال استثمارها 

1970, p. 657)الفرق بين العائد الاجتماعي  نهااالمفهوم حيث يقول  هذا ر ضيقلي، لكن ه

 Heller, Optimal)ة على رأس المال المستثمر والعائد على الاحتياطيات الدولية السائل

International Reserves, 1966, p. 299). البلدان النامية للحصول قدرة محدودية  إن

على قروض بشروط منصفة يعد من احد الأسباب الرئيسية في تفضيلها للاحتفاظ باحتياطات 

 أجنبية، طبعا هذه الاحتياطات تكون في شكل عملات (Balogh, 1960, p. 364)سائلة

وهذا طبعا ما يجعل سعر صرف العملة المحلية  ،لدولار الأمريكي النسبة الأكبر منهايتخذ ا

قد يكون هذا احد مقابل الدولار ذو أهمية بالغة ويزيد من احتمالية تكبد خسائر الصرف. 

لاحتفاظ بجزء من احتياطياتها في شكل ودائع لأجل أو لبعض البلدان ب دفعت التي الاسباب

 , ,Heller)دا جدا ية مما يجعل قياس الفرصة البديلة المتعلق بها مقسندات مدرة للفائد

1966, p. 299) من هنا تصبح تكلفة الفرصة البديلة للاحتياطيات النقدية في دولة نامية ،

 ,Agarwal) الاحتياطياتتساوي الدخل الذي يمكن أن يتولد هناك من خلال امتصاص هذه 

1971, p. 88). 

بالنسبة للاحتياطيات الدولية المحتفظ بها في شكل ذهب وضوحا كثر أ مرالأقد يكون 

حيث يتم إعطاءها مباشرة من خلال العائد الذي تم التخلي عنه إذا كانت هذه الأصول قد تم 

التوافر السهل لإمدادات الذهب البديل بسعر . لكن (Heller, 1966, p. 299)استثمارها

 ,Williamson)وبالتالي يعزز موقف الدولار  هييمثابت سيقلل تدريجياً من توقعات إعادة تق

1973, p. 720) إن أي التزام من جانب الولايات المتحدة بتحويل الدولار إلى أصول .



 رداتنتيجة انخفاض الوا الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي محددات تجابةقياس اس -

 - 2020-1970 حالة الجزائر- VARباستخدام نموذج  
 

98 

 

احتياطية أولية سيكون في مصلحة بقية العالم لأنه سيسمح للدول الأخرى بالوصول إلى 

 ,Williamson, 1973)جة إمدادات مرنة من الاحتياطيات التي يمكن استغلالها حسب الحا

p. 715).  من حيازات النقد الأجنبي للبنوك التجارية خارج% 50ربما هذا ما جعل حوالي 

وبالتالي فان ، (Heller, 1968, p. 142)الولايات المتحدة تتكون من دولارات أمريكية

 ,Williamson, 1973) الأخرىتخفيض قيمة الدولار يغير العلاقة بين الدولار والعملات 

p. 714) تكلفة الفرصة البديلة للاحتياطات شديدة التعقد كما انه  أن. يظهر جليا مما سبق

المتغيرات المحددة لها هو سعر صرف العملة المحلية مقابل  أهماحد  أن إلايصعب قياسها 

 قدأحيانا فباعتباره يستحوذ على غالبية الاحتياطات السائلة لدى الدول،  ،الدولار الأمريكي

)بوكرديد و عد السحب من الاحتياطيات في تجنب التعديلات المكلفة في سعر الصرفيسا

 .(220، صفحة 2022كيحل ، 

بناءا على ما تقدم يمكن حصر محددات الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي 

احتياطات الصرف الأجنبي بما فيها  إجماليمحددات وهي  أربعةللاقتصاد الجزائري في 

دولار ،وسيتم استخدام  -، الناتج المحلي الإجمالي وسعر صرف دينار الذهب، الواردات

جميع المتغيرات  بان كريستوفر سيمس والذي يرى ار الذاتي والذي قدمهدنموذج شعاع الانح

 .Sims, 1980, p)ج تتحدد داخل النموذ أنهاأي داخلية تكون  الاقتصاد الكلينماذج في 

ل تبادلي وهذا ما سنحاول تقديره وتحليله في الدراسة ، وعليه فهي تؤثر في بعضها بشك (15

 القياسية.
 الدراسة القياسية. 3

تم  جزائرمحاولة لتقدير دالة الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي في ال إجراءبغية 

غاية  ىإل 1970الاعتماد على بيانات سنوية من البنك الدولي تخص الجزائر للفترة بين 

 ذيوال VARشعاع الانحدار الذاتي تم الاعتماد على نموذج، ولنفس الغرض سي2020

 بطاء  وعليه تعطى صيغته العامة بالمعادلة التالية:إp متغير  و nيتضمن عدد 
)1………………..(t+µp-tYpβ+…..+ 1-tY1β+ 0β=tY 

 حيث:

tY:(شعاع متغيرات النموذجnفي الزمن )t. 

 
pβ :المعاملات مصفوفة(nxn). 
 

0β :.شعاع الثوابت 

 
p-tY:(شعاع متغيرات النموذجn في )

 .p-tالزمن
 

1-tY:(شعاع متغيرات النموذجn  في الزمن  )

t-1. 

 

tµ:الخطأ العشوائي(شعاع البواقي(. 

  

 التعريف بمتغيرات الدراسة: 1.3

FXRd  : احتياطات الصرف الأجنبي بما فيها الذهب. إجمالي 

DDXR:.سعر صرف الدينار مقابل الدولار الأمريكي 

GDP:.الناتج المحلي الإجمالي 

M:الواردات. 

صبح  على ت( 1ة رقم )لمتغيرات فان المعاد 4النموذج المراد تقديره يتضمن  أنعلى اعتبار 

 :الأتيالشكل 
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………..(2) 

 

 ( كما يلي:2كتابة المعادلة ) الآنبعد توصيف متغيرات النموذج يمكن 

………..(

3) 
 

 معلوما وهي أربعة أصبحعدد المتغيرات  أن( 3ل المعادلة رقم )يظهر من خلا

 مجهولة نموذجيزال عدد الابطاءات التي سيتم الاعتماد عليها في تقدير ال متغيرات بينما لا

 حاليا حيث سيتم اختبارها فيما بعد. 
 

 تحليل استقرارية السلاسل الزمنية 2.3

لزمنية سل ااذج القياسية استقرارية السلاتقدير النم المستخدمة في تقنياتكل التشترط 

 ة سواءالسلاسل الزمنية غير مستقر أنوعلى اعتبار  VARمحل الدراسة، بما فيها نموذج 

 جميع معالجة رياضية على إجراءعند المستوى وكذا عند الفرق الأول، نحاول فيما يلي 

 رية كماستقرااختبارات  الا اجراءالسلاسل محل الدراسة بإدخال اللوغاريتم النبيبري ومن ثم 

 يلي:

LFXRd  :احتياطات الصرف الأجنبي بما فيها الذهب. إجمالي لوغاريتم 

LDDXR  :سعر صرف الدينار مقابل الدولار الأمريكي. لوغاريتم 

LGDP:الناتج المحلي الإجمالي. لوغاريتم 

LM:.لوغاريتم الواردات 
 الأولعند الفرق  اختبار الاستقرارية بعد المعالجة الرياضيةنتائج : 1الجدول رقم 

 (ADF)اختبار ديكي فولر الموسع (PP) اختبار فيليب بيرون الاختبارات 
FXR السلاسل 

D 

DDX

R 
GDP M FXR

D 

DD

XR 

GD

P 
M 

 1نموذج 
t-Statistic 

Prob. 

-

5.3010 

 0.000

1 

-

4.5521 

 0.0006 

-

4.8408 

 0.000

2 

-

3.9087 

 0.003

9 

-

5.287

4 

 0.000

1 

-

4.415

0 

 0.000

9 

-

4.607

0 

 0.00

05 

-

3.976

0 

 0.003

2 
 2نموذج 

t-Statistic 

Prob. 

-

5.4763 

 0.000

2 

-

4.5132 

 0.0038 

-

5.5625 

 0.000

2 

-

4.3747 

 0.005

5 

-

5.438

9 

 0.000

2 

-

4.367

5 

 0.005

7 

-

5.309

1 

 0.00

04 

-

4.400

6 

 0.005

2 
 3نموذج 

t-Statistic 

Prob. 

-

4.9565 

 0.000

0 

-

3.9773 

 0.0002 

-

4.1629 

 0.000

1 

-

3.6816 

 0.000

4 

-

4.963

1 

 0.000

0 

-

1.683

3 

 0.087

0 

-

4.055

9 

 0.00

01 

-

3.652

2 

 0.000

5 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
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ذج مال النكالسلاسل الزمنية كلها تستقر عند الفرق الأول وفي  أنالجدول أعلاه يظهر 

 .(ADF)و   (PP)الثلاثة  وهذا ما اتفق عليه كلا الاختبارين المستخدمين

 رفة درجةاختبارات لمع إجراءمن اجل تقدير النموذج يجب  اختبار عدد الابطاءات المثلى: 3.3

 التالي: معايير والنتائج ممثلة في الجدول 5المثلى ولقد اعتمدنا في ذلك على  الإبطاء
 

 ر عدد الابطاءات الأمثل حسب مختلف المعايير: اختبا2الجدول رقم 

LR FPE AIC SC HQ 
 المعايير  

 الابطاءات 

NA   0.004331  5.909580  6.067039  5.968833 0 
  507.2615

* 

  4.88e-

08* 

 -

5.487224* 

 -

4.699927* 

 -

5.190959* 

1 
 15.35119  6.54e-08 -5.210351 -3.793217 -4.677074 2 
 25.46568  6.36e-08 -5.278491 -3.231519 -4.508202 3 
 18.89532  7.23e-08 -5.227484 -2.550674 -4.220182 4 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
 

 إبطاءي فترة هالمثلى  الإبطاءفترة  أنالنتائج الواردة في الجدول السابق تظهر             

مها استخدالك ما اتفقت عليه كل الاختبارات الخمسة المستعملة وعليه سنقوم ب( وذ1واحدة)

 . VECMفي تقدير نموذج 
 اختبار التكامل المشترك لجوهانسن: 4.3

بعد  وآ الأصليةكل السلاسل لم تستقر عند نفس المستوى في صورتها  أنعلى اعتبار 

ت استقر حتياطات الصرف الأجنبيا لإجماليالسلسلة الممثلة  أنالفرق الأول، حيث  إجراء

 مسنقو انه إلااللوغاريتم وبالتالي فان احتمالية وجود تكامل مشترك ضعيفة  إدخالبعد 

لة في ممث اختبار جوهانسن من أجل التحقق من ذلك والنتائج التي تم الحصول عليها بإجراء

 الجدول التالي:
 :نتائج اختبار جوهانسن للتكامل المشترك 3الجدول رقم 

 اختبار القيم الذاتية العظمى

(Maximum Eigenvalue) 

 اختبار الأثر

(Trace) 
 الاختبارات

 الاحتمال

القيمة 

 المجدولة

 0.05عند  

القيمة 

 المحسوبة
 الاحتمال

 القيمة المجدولة

 0.05عند  

القيمة 

 المحسوبة
 عدد العلاقات

 توجد لا 68.34945  47.85613  0.0002  31.79025  27.58434  0.0135  
على الأكثر علاقة  36.55920  29.79707  0.0071  16.30060  21.13162  0.2078 

 على الأكثر علاقتين 20.25860  15.49471  0.0089  12.83825  14.26460  0.0830  واحد 

 علاقات3على الأكثر  7.420348  3.841465  0.0064  7.420348  3.841465  0.0064 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  دإعدامن المصدر: 
 

جميع القيم  أنفي الجدول أعلاه نلاحظ  الموضح  (Trace)من خلال اختبار الأثر

وبالتالي نرفض الفرضية  0.05المحسوبة اكبر من القيم المجدولة عند مستوى المعنوية 

انه توجد تبين لبديلة حيث الصفرية القائلة بعدم وجود علاقة تكامل مشترك ونقبل الفرضية ا

ن يتء مناقضا للاختبار الأول في علاقعلاقات تكامل مشترك ، لكن اختبار القيم الذاتية جا 3
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موثوقية ومن ثم  نحاول تبيان طبيعة العلاقات  أكثروعليه نعتمد على اختبار الأثر باعتباره 

 .  VECMمن خلال تقدير نموذج 
 

 

 : VECMطأ تقدير نموذج شعاع تصحيح الخ 5.3

ختباراها والتي تم ا 1 الإبطاءنقوم بتقدير نموذج شعاع تصحيح الخطأ اعتمادا على فترة 

 سابقا والنتائج التي تم التحصل عليها تظهر في الجدول الموالي:
 VECM: نتائج تقدير نموذج  4الجدول رقم  

Vector Error Correction Estimates   

Sample (adjusted): 1972 2020   

Included observations: 49 after adjustments  

Standard errors in ( )& t-statistics in [ ]  

Error Correction: D(LFXRD) D(LDDXR) D(LGDP) D(LM) 

CointEq1  0.046949 -0.106912  0.137820  0.217385 

  (0.09971)  (0.04393)  (0.04221)  (0.03500) 

 [ 0.47084] [-2.43368] [ 3.26526] [ 6.21177] 

Adj. R-squared  0.049042  0.248740  0.332292  0.660827 

F-statistic  1.495080  4.178537  5.777536  19.70410 

Akaike AIC  0.375176 -1.264212 -1.344200 -1.718968 

Schwarz SC  0.606828 -1.032560 -1.112548 -1.487317 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
 

ط الظاهرة في الجدول السابق موجبة ماعدا واحدة فقCointEq1ن معاملات أ بما

 ناأنول يمكن الق إذنالطويل،  الأجلوهذا دليل على عدم وجود إمكانية لتصحيح الخطأ في 

 .VARتقدير نموذج  إلى نتجهو  VECMفشلنا في تقدير نموذج 

ئما على تقدير هذا النموذج بالاعتماد دابسنقوم : VARشعاع الانحدار الذاتي تقدير نموذج 6.3

 :تيالأالنتائج في الجدول  إظهارها سابقا حيث تم والتي تم اختبار 1 الإبطاءدرجة 
 VAR: نتائج تقدير نموذج  5الجدول رقم  

Vector Autoregression Estimates 
Sample (adjusted): 1971 2020 Included observations: 50 after adjustments 

 LFXRD prob LDDXR prob LGDP prob LM prob 

LFXRD(-1)  1.02022

6 

(0.06921

) 

-

0.138775 

 (0.0311

4) 

 0.10288

6 

(0.03048)  0.19666

4 

(0.03089) 

LDDXR(-1)  0.08643
3 

 (0.0535
4) 

 1.03895
1 

(0.02409
) 

-
0.029772 

 (0.02358) -
0.078562 

(0.02390) 

LGDP(-1) -

0.091665 

 (0.2125

6) 

 0.12486

3 

 (0.0956

3) 

 0.81201

7 

(0.09360)  0.08112

3 

 (0.09486) 

LM(-1) -

0.151416 

(0.23901

) 

 0.09439

8 

 (0.1075

3) 

-

0.025213 

(0.10525)  0.58845

8 

 (0.10667) 

C  5.18798

0 

 (1.3577

0) 

-

2.139451 

(0.61085

) 

 3.01500

3 

(0.59790)  3.39526

1 

(0.60593) 

Adj. R-

squared 

 0.97905

6 

  0.99311

3 

  0.98489

0 

  0.98461

7 

 

F-statistic  573.633
1 

  1767.40
6 

  799.486
2 

  785.071
2 

 

Akaike AIC  0.17508

1 

 -

1.422293 

 -

1.465159 

 -

1.438479 

 

Schwarz SC  0.36628

4 

 -

1.231091 

 -

1.273957 

 -

1.247277 

 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
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 ( كمايلي: 3تصبح العلاقة ) أعلاه بناءا على النتائج الواردة في الجدول
 

………

.....(4) 

 حيث : 

LFXRDµ شعاع البواقي لمعادلة :LFXRD. 

LDDXRµشعاع البواقي لمعادلة : LDDXR. 

LGDPµبواقي لمعادلة: شعاع ال LGDP. 

LMµشعاع البواقي لمعادلة : LM. 
 

تابة دالة كالمقدر سابقا وفيما يمكن   VAR( الشكل المختصر لنموذج 4تمثل هذه المعادلة )

 الطلب على احتياطات الصرف الأجنبي  وفق الشكل التالي:
 

 
 
 
 

 تحليل نتائج النموذج المقدر 7.3

 الإحصائيالتحليل  1.7.3 

ا اكبر من كله LFXRDالممثلة لـ القيمة الاحتمالية لمعلمات حدود المعادلة  أننلاحظ 

عند abtF> 573,63=  calFقيمة إحصائية فيشر وبالتالي فهي غير معنوية، بينما  0.05

مل قيمة  معا وما يؤكد ذلك ،المعادلة في شكلها الكلينقبل  فإنناوعليه  0.05مستوى معنوية 

 وهو دليل على قوة تفسيرية كبيرة جدا. % .997والتي بلغت  2Rالتحديد

و  LFXRD (1-)معلمة أنLDDXR يظهر أيضا في المعادلة الخاصة بـ 

LDDXR(-1)  وى بينما باقي المعلمات فهي معنوية عند مست 0.05معنويتين عند مستوى

 وبناءا 0.05عند مستوى معنوية tabF>1767,40=  calFأن قيمة اختبار فيشر إلا، 10%

 % 99.3يساوي  2Rمعامل التحديد   أن إلىالمعادلة في شكلها العام إضافة نقبل  إننافعليه 

 مما يجعل من المتغيرات المستعملة تفسر بشكل قوي جدا المتغير المستقل.  

معنويتن عند  LDDXR(-1) و  LFXRD(-1)المعلمتين الخاصتين بكل من 

ي المعلمات فهي غير معنوية عند هذا بينما باق LGDPفي المعادلة الممثلة لـ  0.05مستوى 

معامل المستوى، مع الإشارة أيضا الى القدرة التفسيرية المرتفعة والتي توضحها قيمة 

calF =799.48 <قيمة إحصائية فيشر بالإضافة الى ان  % 98.48تساوي  2Rوالتي  التحديد

 tabF  الكلي. وعليه فالمعادلة مقبولة أيضا في شكلها 0.05عند مستوى معنوية 

أيضا كانت فيها كل من المعلمتين الخاصتين بكل من  LMالمعادلة الممثلة ل 

LFXRD(-1) وLDDXR(-1) في المعادلة الممثلة لـ  0.05ن عند مستوى يمعنويت

LGDP  قيمة فيشر بينما باقي المعلمات فهي غير معنوية عند هذا المستوى مع= calF
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tabF> 785.07  معامل  أن إلىما يجعلها مقبولة كليا إضافة م 0.05عند مستوى معنوية

 مما يكتسبها قوة تفسيرية كبيرة. % 98.46يساوي يعزز هذا الطرح باعتباره  2Rالتحديد
 

 التحليل الاقتصادي 2.7.3

مع  احتياطات الصرف الأجنبي ترتبط بشكل عكسي أنأظهرت نتائج النموذج المقدر 

 أنث حي ،دات وهذا موافق للنظرية الاقتصاديةكل من الناتج المحلي الإجمالي وكذا الوار

ة الواردات تستهلك احتياطات الصرف الأجنبي في دفع المستحقات المترتبة عن عملي

 ىإلحتاج تالي يالناتج المحلي يزيد من القدرة الإنتاجية للبلد وبال أن إلىالاستيراد إضافة 

يمها قي ترتبط إيجابيا مع ذلك فه إلىمدخلات يأتي معظمها من خارج القطر، بالإضافة 

 ارمثستب الاالمبطئة بفترة زمنية واحدة حيث ان تراكم الاحتياطات يزيد من إمكانية استقطا

رى هة أخفوائد، من ج أو بأرباحالخارجي والتوظيف في استثمارات مالية تعود على البلاد 

 هذاومريكي يلاحظ ارتباط موجب أيضا بينها وبين سعر صرف الدينار مقابل الدولار الأ

 ناتج عن ارتفاع الطلب الداخلي على السلع الأجنبية.

 لصرفمن ناحية أخرى فسعر صرف الدينار مقابل الدولار يرتبط عكسيا باحتياطات ا

يزيد من  t-1الأجنبي المبطئة بفترة واحدة وهذا يدل على ان مخزون الاحتياطات في الزمن 

باقي  ة السابقة، بينما يرتبط إيجابا معيوافق النتيج وهو ما tسعر الصرف في الزمن 

 رادالأفاء مين سوالواردات والناتج المحلي تزيد من القدرة الاستهلاكية للمقي أن إذالمتغيرات 

تعتبر  التيين مما يجعل الاقتصاد المحلي يزيد من طلبه على العملات الأجنبية والمصنع آو

 الجزائر. واكبر مكونات احتياطات الصرف الأجنبي في أهماحد 

ر من عدمه يعد هذا الاختبار مفصليا في قبول النموذج المقد : اختبار استقرارية النموذج 8.3

فذلك  كثرأ أو( 1بلغت قيمة الجذور العكسية في المصفوفة الوحدوية القيمة واحد) إذاحيث 

ن مموذج النموذج يعاني من مشكلة التكامل المشترك ومن اجل التحقق من خلو الن أنيعني 

 ن:هذا العائق أجرينا الاختبار والنتائج موضحة في كل من الجدول والشكل التاليي
: دائر  الجذور  1الشكل رقم                     : نتائج اختبار الجذور العكسية           6الجدول رقم  

 العكسية

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1 0 1

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 

 

Roots of Characteristic Polynomial 
Endogenous variables: LFXRD LDDXR 

LGDP LM Exogenous variables: C 
Lag specification: 1 1 

Root Modulus 
0.978437 0.978437 

0.909047 - 0.162223i 0.923408 
0.909047 + 0.162223i 0.923408 

0.663121 0.663121 
No root lies outside the unit circle. 

VAR satisfies the stability condition. 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
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ها يجعل كل الجذور العكسية لكثير الحدود اقل من الواحد الصحيح وهذا ما أننلاحظ 

 .داخل الدائرة الوحدوية، وبالتالي فان النموذج المقدر مستقر هيكليا

لى ع لأخطاءلنعتمد في التحقق من عدم وجود ارتباط ذاتي لبواقي:  الذاتي ل طاختبارا لارتبا 9.3

 والنتائج موضحة في الجدول التالي: جلاغرو ناختبار مضاعف 
 LM: اختبار  7الجدول رقم  

VAR Residual Serial Correlation LM Tests   
Sample: 1970 2020     

Included observations: 50    

Null hypothesis: No serial correlation at lag h 

Lag LRE stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

1  18.20936  16  0.3118  1.156729 (16, 116.7)  0.3132 

2  17.39976  16  0.3602  1.101604 (16, 116.7)  0.3617 
3  12.73314  16  0.6922  0.790790 (16, 116.7)  0.6932 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
 

  = 0.3132probقيمة أنمن خلال النتائج الموضحة في الجدول أعلاه وعلى اعتبار 

رض يمكن رفض الف لاوبالتالي  0.05( وهي اكبر من مستوى المعنوية 1 الإبطاء)عند 

 .الصفري والذي يقول انه لا يوجد ارتباط ذاتي للبواقي

ت لاختبارااجملة من  إجراءعملية التقدير من الواجب  إجراءبعد : التوزيع الطبيعي اختبار 10.3

وفي  لطبيعيقبول النموذج ومن بين أهمها اختبار التوزيع افي والتي تعد ذات أهمية بالغة 

لجدول اوالنتائج التي تم التحصل عليها ملخصة في  Jarque-Beraحالتنا اخترنا اختبار 

 :أدناه
 

 

 Jarque-Bera: نتائج اختبار  8قم  الجدول ر

-Jarqueإحصائية  المعادلات

Bera 

 النتائج الاحتمال

LFXRD 0.054608 0.9731 تتبع التوزيع الطبيعي 

LDDXR 110.5007 0.0000 لا تتبع التوزيع الطبيعي 

LGDP 3.403956 0.1823 تتبع التوزيع الطبيعي 

LM 0.505972 0.7765 تتبع التوزيع الطبيعي 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
 

قدرة كل البواقي الخاصة بالمعادلات الم أناظهر  Jarque-Beraاختبار  أننلاحظ 

لدولار بل اتتبع التوزيع الطبيعي فيما عدا البواقي الخاصة بمعادلة سعر صرف الدينار مقا

ذي ل والد بصورة شبه كلية على صادرات البتروالاقتصاد الجزائري يعتم أنالأمريكي رغم 

ت ختلالاامشكلة ازدواجية سعر الصرف في الجزائر تظهر  أن إلاي سعر بالدولار الأمريكي 

ار م الدينية دعالمبالغ المقتطعة من الاحتياطات الأجنبية بغ إلىكبيرة هيكل الاقتصاد إضافة 

 مرن.  سعر الصرف في الجزائر غير  آنأحيانا على اعتبار 
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من أجل  2020غاية  إلى 2015تنبؤ داخل العينة للفترة بين  بإجراءنقوم التنبؤ الداخلي :  11.3

تي تم ج الاختبار قدرة النموذج على التنبؤ باحتياطات الصرف الأجنبي الجزائرية والنتائ

 يلي: موضحة كما إليهاالتوصل 
 التنبؤ الديناميكي 1.11.3

الذي تم تقديره سابقا تحت مسمى   VARنموذج سنقوم في هذه المرحلة بحل  

 في الشكل الموالي: إليهاونستعرض النتائج المتوصل  1السيناريو 
 نتائج التنبؤ الديناميكيالتمثيل البياني ل: 2الشكل رقم 
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70 75 80 85 90 95 00 05 10 15 20

Actual LM (Scenario 1 Mean)

LM
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LGDP
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LFXRD

 

1

2

3

4

5
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70 75 80 85 90 95 00 05 10 15 20

Actual LDDXR (Scenario 1 Mean)

LDDXR

 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 
 

ة لسلسلاالقيم المقدرة تقع ضمن حدود الثقة لكل السلاسل الزمنية ماعدا  أننلاحظ 

دمة الص أثارالزمنية الممثلة للناتج المحلي الإجمالي بانحراف بسيط وذلك بسبب ارتداد 

 .2014قتصاد الجزائري سنة البترولية على الا

 يما يليفاظهر نتائج التنبؤ السابق بعض الاختلالات وعليه سنحاول التنبؤ الساكن:  2.11.3

رمجية بفي  التقليل من حد الخطأ الظاهر من خلال تطبيق التنبؤ الساكن عوض التنبؤ الحتمي

EVIEWS 12   ي ها تظهر فوالنتائج التي تم التحصل علي 2وذلك تحت مسمى السيناريو

 الشكل التالي:
 نتائج التنبؤ الساكنالتمثيل الباني ل: 3 الشكل رقم 
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 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 

مقارنة  أفضلمن خلال استخدام النموذج الساكن جاءت  إليهاالنتائج المتوصل  إن

حدود  بالاعتماد علىمن التنبؤ السابق لكل السلاسل الزمنية المدروسة  يهاإلبالقيم المتوصل 

اقتربت القيم المقدرة من القيم بعد ان بشكل ملحوظ  الأخيرالخطأ المعياري حيث تقلص هذا 

الحقيقية، وذلك على اعتبار النموذج الساكن يعتمد على القيم الفعلية وليس القيم المبطئة 
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فالقيم المقدرة تقع ضمن حدود الثقة وهذا أيضا يعد من بين إيجابيات  ذلك ىإضافة ال ،زمنيا

تنبؤ خارج  إجراءانه يعتمد على عدم اليقين وبالتالي يمكن الاعتماد عليه في  إذالنموذج 

 ثقة.  أكثرالعينة بشكل 
 التنبؤ الخارجي  12.3

 إلى 2021ة ة سنوات قادمة أي من سنتنبؤ ديناميكي خارج العينة لخمس بإجراءنقوم 

 2.5في الواردات حيث يتم الاعتماد نسبة تخفيض  برمجمع تطبيق تخفيض م 2025غاية 

في  بينةسنويا لنفس الفترة وقياس سلوك المتغيرات الأخرى والنتائج المتحصل عليها م %

 الجدول الأتي:
 : نتائج التنبؤ الخارجي في حال تخفيض الواردات 9الجدول رقم 

DDXR)بالدينار( GDP (بال)دولار FXRD (بال)دولار 
 المتغيرات

 السنوات

126,7768 145 163 902 

228,17 

 

)سنة  2020 109,51 389 434 59

 143,2244 المقارنة(

 

141 700 285 

718,07 

62 658 175 212,57 2021 
150,8204 141 626 620 

724,05 

74 302 467 642,79 2022 
154,7489 144 013 084 

935,24 

89 423 558 293,59 2023 
154,9194 148 754 033 

950,59 

108 446 196 

267,62 

2024 
151,5891 155 781 465 

516,87 

131 683 874 

889,13 
2025 

 EVIEWS12الباحثين اعتمادا على مخرجات برنامج  إعدادمن المصدر: 

 أن إلىسنويا يرفع من احتياطات الصرف الأجنبي %2.5تخفيض الواردات بنسبة 

ا معن   115.31%وهي زيادة تقدر نسبتها بـ  2025مليار دولار سنة  131.68 ىإلتصل 

لي وهو نفس ما حدث في الناتج المح وهي نسبة ممتازة جدا، 2020كانت عليه في سنة 

  غ ما يقاربلليب 7.49 %نسبة الزيادة كانت متواضعة حيث تقدر ب أن إلاالإجمالي 

نسبة دوره بالدينار مقابل الدولار الأمريكي ارتفع ب، بينما سعر صرف مليار دولار 155.80

فاع منطقي لان ارت أمرر لكنه دينا 1151,589عند مستوى  2022ليستقر سنة    %17.32

لتصدير لوجه الناتج المحلي الإجمالي دليل على زيادة القدرة الإنتاجية الداخلية والتي ست

ات نتجسية المافر من أجل زيادة تنوالتي من صالح الاقتصاد الوطني تخفيض قيمة الدينا

 المحلية في الأسواق الخارجية.
  خاتمة.4

تستجيب كل محددات دالة الطلب) التي تم استخدامها في هذه الدراسة ( على 

 الواردات أندات استجابة إيجابية باعتبار الصرف الأجنبي لتخفيض قيمة الوار احتياطات

كان البلد يعاني من اختلال هيكلي في  إذاوصا تعتبر اكبر العوامل المستنزفة للثروة خص

انه يعتمد على صادرات غير مرنة حيث تعاني تقلبات  إذصادراته كالاقتصاد الجزائري 

شديدة من حيث الأسعار  والتي تحدد أساسا من قبل المستهلكين لا المنتجين ومن جهة أخرى 

يكبح  أنالعالمية من  شأنه  اتالأزمسياسية، الطاقات البديلة،  الجيو الأزماتفان كل من 

الطلب على المواد البترولية مما ادخل الجزائر عبر التاريخ في أزمات اقتصادية خانقة على 

وانخفاض مواردها من العملات الأجنبية حيث  2012التي عانت منها منذ  الأزمةغرار 
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اردات التي لم الو أزمةاستخدام احتياطاتها من الصرف الأجنبي من أجل مقاومة  إلىلجئت 

تستطع التحكم فيها ، وجاءت هاته الدراسة كمحاولة لصياغة نموذج قياسي لدالة الطلب على 

دلة بين محدداتها باالمت الآثاراحتياطات الصرف الأجنبي ومن ثم إمكانية معرفة وتحليل 

 %2.5يحققه التخفيض المبرمج للواردات بنسبة   أنقياس الأثر الذي يمكن  إلىوصولا 

 :كالأتيولقد كانت النتائج  2025سنوات قادمة أي حتى سنة  5ويا على مدى سن

ات الصرف رفع احتياط   %2.5دات بنسبة ارتخفيض الو أن الفرضية الأولى تم تأكيدها إذ -

ولار  مليار د 131.68يعادل  وهو ما %115.31 إلىالأجنبي بمستويات قياسية حيث وصلت 

 .2025نهاية 

على  زائريتخفيض الواردات خفض من قيمة الدينار الج أنتم نفيها حيث  الفرضية الثانية -

رفع من سعر الصرف الى ما يقارب   %2.5دات بما نسبته اراعتبار ان تخفيض الو

 دينار لكل دولار. 151.58أي  17.32%

ني اد الوطتم نفيها أيضا حيث خفض الواردات لم يضعف القدرة الإنتاجية للاقتص3الفرضية -

ولار  وهذا مليار  د 155.80أي ما قيمته   %7.49الناتج المحلي الإجمالي نسبة  عارتفحيث 

 حأصبالاقتصاد  أن إلىنسبة صغيرة ولكن تشير  أنبعد تخفيض الواردات، يلاحظ هنا 

ع مينة يتخلى تدريجيا عن المدخلات من الخارج وهذا سمح له بالاستقرار عن مستويات مع

 تحقيق مكاسب طفيفة.

 أنيمكن  النظري والدراسة القياسية جوانبال فةجاء في كا اعتمادا على ما: المقترحات 2.4

 :التالية نورد جملة من الاقتراحات

ن حلي مللتقليل من الواردات بما يتناسب مع ما يحتاجه الاقتصاد الم إستراتيجيةوضع -

 ؛مدخلات

لى عصرف لغ التي كانت ستإحلال تدريجي للواردات بالاعتماد على يتم توفيره من المبا -

  ؛منتجات كاملة الصنع من الخارج

 تشجيع الاستثمار  المحلي المنتج من اجل تصدير الفوائض منه. -

 تحرير سعر صرف الدينار  الجزائري. -
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