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 : ملخص

الدينار   اثر سعر  صرف  الى قياس  الدراسة  الصرف الأجنبي  -هدفت هذه  احتياطات  الدولار على 

 . ARDL ذجباستخدام نمو  2019 - 1964بالاعتماد على بيانات سنوية للفترة 

الدراسة   الدينار  أى  إلخلصت  صرف  سعر  في  التغيرات  تأثير    -ن  له  على قوي  الدولار  موجب 

والط القصير  المدى  على  الأجنبي  الصرف  في احتياطات  العجز  أجل سد  من  استعملت  أداة  باعتباره  ويل 

ارتفاع سعر ان  اتضح  حيث  مندي   ف ر الص   الميزانية  الدولارار  من     %1  ــب  قابل  الصرف    طات حتيا ايزيد 

 .فالعلاقة طردية قوية % 1.11 ــب نبيجالأ 

 . ARDLالدولار، احتياطات الصرف الأجنبي، نموذج -سعر صرف الدينار : يةكلمات مفتاح

 .C58  ؛C32؛ C13 ؛JEL  : C01 ات تصنيف

Abstract:  

 This study aimed to measure the effect of the dinar-dollar exchange rate on foreign 

exchange reserves based on annual data 1964 - 2019 using the ARDL model. 

The study concluded that changes in the dinar-dollar exchange rate have a strong 

positive impact on foreign exchange reserves in the short and long term because it is used as 

a tool to bridge the budget deficit, so the increase of the dinar - dollar exchange rate by 1% 

increases foreign exchange reserves by 1.11% 
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 : مقدمة.1

وذلك من خلال بناء نظم تسعى كل الاقتصاديات الى حماية مصالحها على المستوى الدولي  

العالم    اقتصاد منفتح   أين  أعلى اعتبار    ،التصدي للصدمات الخارجية  داخلية تساعدها في على 

ن  أسعار الصرف يمكن لها  أف  ،ة اكثر صعوبة مهما كان الاقتصاد قويامهالميجعل    وهذا ما  جيالخار 

نها وراء  منخفضا سعيا م  قيهتب  فبعض الدول تسعى لأن  ،هتقيم  ير  تغ  نتيجةتضر بالاقتصاد المحلي  

بقاءه في مستويات مرتفعة إ  لجأب من  خر يحار والبعض الأ   ،صين مثلا زيادة تنافسية صادراتها كال

لأ  الإسترليني  ربما.  كالجنيه  تاريخية  الفكرية  إسباب  التوجهات  من  الكثير  جعل  الجدل  هذا  ن 

تختلف   تحديد  الاقتصادية  اقتص  هو   النهجينأي  في  لكل  خالأفضل  اقتصادا  كان    ذاإ  صوصااد 

د تذبذبا وعدم  شهي  ر بدورهوهذا المصد   ،ى مصدر دخل وحيدهشا كالاقتصاد الجزائري يعتمد عل

الأسعار،  انتظام   او  الإنتاج  من حيث  الدول  سواء  بعض  يجعل  هذه    بالاستعدادمما  لمثل  تحسبا 

الم يمكن  ،حتملةالصدمات  اهم سلاح  ا  ولعل  هذه  مثل  في  احاعداده  هي  الحالات  لصرف تياطات 

شأنها   من  والتي  تساعأالأجنبي  الاثارن  هذه  امتصاص  في  تظهر  باو   الخارجية،  د  علاقة اللتالي 

وهي بطبيعة تسعير المحروقات    يعتبر عملةوطيدة بين أسعار صرف الدينار مقابل الدولار والذي  ال

 لجزائر. لالصعبة  المصدر شبه الوحيد لمداخيل العملة الحال

 :شكالية البحثإ 1.1

 عن الإشكالية التالية: كمحاولة لمعالجة موضوع هاته الدراسة سيتم الإجابة

  الأجنبي؟عار صرف الدينار مقابل الدولار على احتياطات الصرف لبات أستقر ما مدى تأثي

 عية كما يلي:الفر  الأسئلةتم طرح جملة من   الإشكاليةانب هذه من أجل التعرض لجو 

 ؟ الأجنبيالصرف   اطاتياحتعلى الدولار  نار مقابلكيف يؤثر سعر صرف الدي •

 ؟بصادراتها ائرفي الجز  الأجنبيما مدى ارتباط احتياطات الصرف  •

 ؟الأجنبيعلى احتياطات الصرف  الإجماليفي أي اتجاه يؤثر الناتج المحلي  •

 : البحثفرضيات      2.1

 تم طرح الفرضيات التالية:تساؤلات السابقة على المؤقتة  كإجابة

 . الأجنبيعلى احتياطات الصرف  إيجابياابل الدولار  عر صرف الدينار مقس عاارتفيؤثر  •
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 .الأجنبيالصرف طات احتيع من ايرف  الصادرات ارتفاع •

 . الأجنبيياطات الصرف يرفع من احت الإجماليارتفاع الناتج المحلي  •

 البحث:  دافأه     3.1

الدراسة   هذه  بين  ىإلتهدف  العلاقة  نوع  على  صرف    التعرف  الدولار  مقابل  نار  الديسعر 

  ي يمارسه كل من ر الذالأث  رسيدومحاولة بناء نموذج قياس ي    ،الأجنبي  احتياطات الصرفو الأمريكي  

والصادرات الإجمالي  المحلي  الناتج  الي  بالإضافة  الأمريكي  الدولار  مقابل  الدينار  صرف  على    سعر 

 احتياطات الصرف الأجنبي  في الجزائر. 

  :بحثال منهج    4.1

النظرية بعض الجوانب    إيضاحمن أجل    المنهج الوصفي في الجانب النظري   ىاد علالاعتم  مت

ا من  الأ الصر   حتياطاتلكل  التي  ف  والعلاقة  الأمريكي  الدولار  مقابل  الدينار  صرف  وسعر  جنبي 

برنامج   باستخدام  قياسية  دراسة  فتضمن  الدراسة  من  التطبيقي  الجانب  بينما  بينهما،  تجمع 

Eviews 12   تق ن  م النموذأجل  يتم  اختيار  قياس ي  ج  دير  واجراء الاختبارات الضرورية عليه حتى 

 .ئجاتلنا حليلت ثم نوم نموذج فضلأ

 : هيكل البحث      5.1

 لى جزئين:إسيمها لتحقيق أهداف الدراسة تم تق 

النظري  • و   الاطار  الأمريكي  الدولار  مقابل  الدينار  احتياطات فيما يخص كل من سعر صرف 

 الأجنبي. الصرف 

احتياطات الصرف  ية بغرض دراسة أثر سعر صرف الدينار مقابل الدولار على  قياس  دراسة •

 .ARDLم نموذج باستخدا جزائري في ال الأجنب

 : الدراسات السابقة     6.1

التطرق   تم  لأهمينم  الأجنبيالصرف    حتياطاتلا لقد  نظرا  طويلة  فترة  في تها  ذ  البالغة 

 يلي:  عضها كمارنا على بولقد اقتص يث الاقتصاد الحد

غيرات أسعار البترول على احتياطي  ر تأث  تحت عنوان "  رفيقأمير صفية و بشوندة    دراسة •

إلى  هدفت هذه الدراس،    ("2016-1986)حالة الجزائر    ARDLباستخدام نموذج    الصرف ة 

أثر   في الجزائر، بالاعتماد ع  أسعار  تقلباتقياس   لى البترول على احتياطي الصرف الأجنبي 

بين الممتدة  للفترة  سنوية  ت  2016  -1986بيانات  الهدف  هذا  اولتحقيق  نموذجستخم   دام 
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ARDL  .  ايجابية على احتياطي الصرف   ثيراترات سعر النفط تأأن لتغيالى  توصلت الدراسة

الجزائري  الو   الأجنبي  المستوى  على  النتائج  طويلذلك  بينت  حيث  في   المدى.  ارتفاع  أي  أن 

تأثير   % ويمر  4.8صرف الاجنبي ب  % يقض ي إلى ارتفاع في احتياطي ال  10سعر البترول ب  

تأثير  عب  رولالبت تؤثر  التي  البترولية  الصادرات  المدىر  دى الم  والطويلالقصير    ايجابيا على 

 .الأجنبيةعلى الموجودات من العملة 

الم • ادراسة  زائري أثر تغيرات أسعار البترول على سعر صرف بالج  بعنوان"  لكريمومن عبد 

الانحدار نموذج  باستخدام  قياسية  الم  دراسة  الزمنية  للفجوات  للفترة   ARDLوزعة  الذاتي 

الدراس  "1990-2019 قياس  هدفت  الي  تة  الصرف  غيراتاثر  سعر  على  البترول   ،أسعار 

وسعر الصرف بالجزائري في ن أسعار البترول  نية بية تواز إلى وجود علاق  وتوصلت الدراسة

وجود علاقة سببية بين سعر النفط وسعر الصرف في   الطويل، إضافة إلىالأجلين ا لقصير و 

ااتجاه   المشاكل  من  يعاني  لا  النموذج  وان  واواحد،  مع  ائيةلإحصلاقتصادية   والقياسية، 

يفس ما  الزمن  عبر  المقدرات  سعرثبات  معادلة  استقرار  بال  ر  خلال  الصرف  فترة جزائري 

 .الدراسة

بلحاج    دراسة • و  فتيحة  الميزان   "  بعنوانفراجي  مختاري  على  الصرف  سعر  تغيرات  أثر 

الجزائ الذاالتجاري  الانحدار  نموذج  باستخدام  قياسية  دراسة  الزمنتي  ري:  ية للفجوات 

)  (ARDL)الموزعةالمتباطئة   الدراسة  تحثب("  2015-1990للفترة  قص  هذه  العلاقة  يرة في 

ا الفعلي  الصرف  وسعر  التجاري  الميزان  بين  المدى  الوطويلة  ومعدل  لحالة   تضخملحقيقي 

الجزائري   الانحدار   على  بالاعتمادالاقتصاد  نموذج  اطار  ضمن  المشترك  التكامل  أسلوب 

الزمتي  لذاا المبطئةنللفجوات  الموزعة  الدراسة  ية  خلصت  توازنية   وقد  علاقة  وجود  إلى 

التابع   المتغير  باتجاه  المفسرة  المتغيرات  من  تتجه  ثبات مقدراطويلة الأجل  الزمن مع  عبر  ت 

 .الدراسة ري الجزائري خلال فترةما يفسر استقرار معادلة الميزان التجام

 الاطار النظري  .1

  الدولار:الدينار مقابل  سعر صرف 1.1

ن تحقق كل ما أية دولة  أمكان  إ العلاقات الاقتصادية الدولية ضرورة لابد منها اذا ليس في  

م محلياتحتاجه  وخدمات  سلع  عادة    ،ن  مبتفتضطر  عن  الحدود،  للبحث  خارج  وبطبيعة غاها 

الم المتر الحال لابد من تسديد  الم  العمليةتبة عن هاته  ستحقات  البلد   ية، صدر او بعملة دولبعملة 

الدولي لعملت  لكن تصطدم البعض منها القبول  ن تسدد أ ن  يمك  نها لاأذ  إ كالجزائر مثلا    هابمشكلة 
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ظ على  وضع جملة من الإجراءات بغية الحفاجب عليها  ، وعليه و الجزائري   ردات بالدينارقيمة الوا

بناء   قتصادية الدولية.لات  الاالمعام  لات الأجنبية الرئيسية والتي تسدد بهاه مقابل العمسعر صرف

ملة مبادلة ع  لذي يتم بهنه السعر اأ  على هذا التوجه ظهر مفهوم سعر الصرف، والذي يعرف على

الصرف وسعر  أخر،  بلد  بعملة  ما  هو   بلد  الأ   الأجنبي  العملة  من  الوحدة  مقومة  قيمة  جنبية 

 .(5، صفحة 2017)مختاري و بلحاج،  عملة المحليةبوحدات من ال

  أهمية سعر الصرف: 1.1.1

إتمام   في  النقود  تلعبها  التي  الوظائف  من  أهميته  بي  تالمعاملا تنبع  الافراد الاقتصادية  ن 

 أهمها: لعلر المقيمين و المقيمين وغي

 التجارية: تمل المعا 1.1.1.1

التجارية    لابالمعاملات  الدول  تسوى بين  عملة  تحديد  من  لها  و   د  عملة أما  إبها  تكون  ن 

ااالمستورد   ت  و ألمصدر  و  من دولة أجنبية سوف    الاستيرادقرار  ف   ،بالقبول العام  ىظ ح عملة أخرى 

بيع العم العملات الأجنبية من    لة المحليةيترتب عليه   الالتزاماتيد  جل تسدأمقابل الحصول على 

 .(5، صفحة 2017بلحاج،  )مختاري و تياالخارجية ودفع ثمن مشتر 

   الاستثمارات الأجنبية: 2.1.1.1

في شراكة مع   من الاستثمارالمراحل الأولى من العملية    الأجنبية فيلشركات  تدخل ا  نأيمكن  

تم تحويل العملة ي يجنبأإقامة استثمار في بلد    ال بعملة اجنبية. واحيانا عندطرف محلي برأس م

 .( 6صفحة ، 2017، )مختاري و بلحاج تسديد المصاريف  لمحلية لأغراضالأجنبية بالعملة ا

 باح: ر الفوائد والأ لت تحوي 3.1.1.1

الشركات  للحدود  تسعى  مواطنها    العابرة  خارج  تستثمر  من    ىلإالتي  جزء  الأرباح  تحويل 

وجه    جنبية،أبعملة    ئدوالفوا التأوهناك  لهذه  فاخر  على حويلات  للأجانب  المملوكة  لسندات 

 .(6، صفحة 2017 و بلحاج،)مختاري  جنبيةأيجب تحويلها الى عملة ة المحليلحكومة ا

  المساعدات الأجنبية:  4.1.1.1

الفقيرة للدول  مالية  مساعدات  بمنح  الكبرى  الدول  تقوم  ا  أحيانا  تاو  صعوبات لتي  عاني 

وسباب سياسيةلأ ظرفية   البنو   اعتماداتشكل  في  المساعدات  تلك  نح  متما    غالبا،  ك الأمريكية في 

 .(6، صفحة 2017بلحاج، ري و )مختا ع أمريكيةشراء ما تحتاجه هذه الدول من سلل
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  :نفقات السياحة والسفر 5.1.1.1

ومصر وذلك لما يمكنها ان   بعض الدول جعلت السياحة مصدر دخل قومي على غرار تونس

عملة   من  و أتجلبه  اجنبية،  فبطبيعة  من  إلحال  لابد  السفنه  تكاليف  فيتغطية  والإقامة  دول    ر 

الدول يتوجب    أجنبية هذه  عملة  على  عم  الحصول  بلحاج،    ةجنبيألة  مقابل  و  ، 2017)مختاري 

 .(6صفحة 

ائر:  2.1.1  سياسية سعر الصرف في الجز

   :1979-1964المرحلة الأولى 1.2.1.1

بالمستعم ارتباطها  دة حد مقومات السياأوالتي تعتبر    بعملته ر لاسيما  كان لابد للجزائر فك 

هوإول  أفكان    ،الوطنية وطنية  جراء  عملة  بــقيم  تحديد و   صك  ال0.18  تها  من  د خروج  ع ب  ذهبغ 

الفرنس ي   الفرنك  منطقة  من  الصرفالجزائر  تكافؤ  بمرحلة  و   وسميت   ، كردودي  قدور،  )بن 

لمسعرة  ل الاعتماد على الصادرات النفطية ا. لكن الاقتصاد الجزائري انتهج سبي(5لسبتي، صفحة  ا

وهذا    ،طالأوس حداث الجيوسياسية في المنطقية العربية والشرق  ان يتذبب تبعا للأ ولار والذي ك بالد

تسعى    ما الامريكية  المتحدة  الولايات  قيمته،    ىلإيانا  أحجعل  اللأ تخفيض  قيمة  تخفيض  دولار  ن 

العلا  الأخرى يغير  والعملات  الدولار  بين  هذالم    لكن  .(Williamson, 1973, p. 714)  قة    يستمر 

الديناروتم  هار نظام بوتن وودز  ناطويلا حتى   عملة من    14م  بسلة تض  1974سنة    الجزائري   ربط 

تي، صفحة )بن قدور، كردودي ، و السب  هم العملات الأجنبية عالميا قصد المحافظة على استقرارهأ

6). 

 : 1999-1980 ثانيةالمرحلة ال 2.2.1.1 

ال  رغم  الدينار  واجهت  التي  الصدمات  تتوقف  المنتهلم  السلطات سياسات  قبل  من  جة 

البلاد  في  حاولت  ،النقدية  الا  حيث  نمط  المتوازن نتهاج  على و   نمو  الرقابة  نظام  على  مرونة    إدخال 

لكنها    .(36، صفحة  2020)المومن ،    قياس  الدينار كوحدة  ومحاولة جعلالصرف من خلال العمل  

دولار إلى أصول احتياطية حدة بتحويل الن أي التزام من جانب الولايات المتفي الحسبان ا  لم تأخذ

في مصلحة ب العالم لأنأولية سيكون  للدول  قية  إلى إمدادات مرنة من  ه سيسمح  بالوصول  الأخرى 

استمر التذبذب    .(Williamson, 1973, p. 715)ها حسب الحاجة  الاحتياطيات التي يمكن استغلال

فلجأتوعد الاستقرار  ل  م  النفطية  الازمة  بعد  الصادرات وتراجع    1986  السلطات  حصيلة 

الدي قيمة  الي خفض  بالبترولية  ،  )الموم  %31  ــنار  لم  (36  ، صفحة2020ن  على وكمحاولة  حافظة 

العرض والطلب ظهر ماسسعر الصرف بعيدا عن سيا  با  ية   الصرفلسوق الموازية لأسعار  يعرف 
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ض  والقرض بتخفي  قام مجلس النقد  1992في سنة  و  .(7-6، الصفحات  2017)مختاري و بلحاج،  

حيث أنه وبعد  نا  لم يتوقف ه  . لكن الامر(36، صفحة  2020)المومن ،    %  22اخر للدينار بنسبة  

 الصندوق   ك بأمر منذلو    %40الاتفاق مع صندوق النقد الدولي تم اجراء تخفيض اخر بما نسبته  

 .(36، صفحة 2020)المومن ، 

  :2012-2000ة لثالمرحلة الثا 3.2.1.1

ارتفاع الب  بعد  الدينار اكثر  تروأسعار  النقدية ل اصبح  استقرار لكن بتدخل من السلطات 

ن عم العملة حيث يتم شرائه مقابل العملات الأجنبية وخاصة الدولار مخلال التعويم المدار ودمن  

وهي الموافقة   2008سنة  المنهجية حتى  . استمرت هذه  لى قيمته في مستوى معينة عظ حافجل المأ

لي التراجع  الدينار لكن لفترة وجيزة ليعود الدينار ا   ض فيها الدولار مقابلنخفية والتي ازمة العالمللأ 

،  )  2009بحلول  الأ (37، صفحة  2020المومن  من  كان  الا .  الي  جدر  المالمن  أنتباه  او  بيعات  شتريات 

سعر    تغير   نتيجةة قد يختلف تقييمها بالعملة المحلية لاحقا  بيجنأة بالائتمان والمقومة بعملة  المنفذ

هذه الإجراءات لكن  ، وهذا من شأنه ان يشل  (45، صفحة  2009)صندوق النقد الدولي،    رفالص

الس  2013سنة  وفي   بمحاو لواصلت  ذلك  مبررة  التخفيض  سياسة  الجزائرية  النقدية  لة طات 

 .(37، صفحة  2020)المومن ،  هأسعار  ضوانخفاثار الصدمة النفطية أامتصاص 

 جنبي:احتياطات الصرف الأ  2.1

لإضافة لخطوط ابالدولية جميع الأصول قصيرة الأجل المحددة بعملة أجنبية  سيولة  تضم ال

 .Heller, Optimal International Reserves, 1966, p)  عينةلتي قد تكون متاحة لدولة مالائتمان ا

296). 

في قابلة العجز  لسلطات النقدية في البلد لمجميع الموارد المتوفرة ل تتكون السيولة الدولية من

غير (4، صفحة  2016)بوكرديد،    المدفوعاتميزان   تكون  ان  يمكن  ت  ،  متاحة  اي  ا  لقائي  مشروطة 

الذهب   مثل  مسبقة  شروط  للتحويل النقديبدون  القابلة  الأجنبية  وحقوق    والعملات  بحرية 

في ظروف     تتوفر إلا مشروطة وهي الأكثر انتشارا فلا   لدولي، اوق النقد االسحب الخاصة من صندو 

الط ددمح على  التفاوض  يتم  اذ  اة  قبل  من  اتباعها  الواجب  والسياسات  لهارق  الطالب   لبلد 

(International Monetary Fund, 1964, p. 26). 

ما او  المشروطة  غير  السيولة  احتيا  تكتسب  صفة  المتاحة  بالسيولة  الصرف  يعرف  طات 

الن السلطات  قبل  من  للتصرف  قابلة  باعتبارها  قيود الأجنبي  دون  في   ،قدية  فعالة  يجعلها  مما 
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المدفوعات ميزان  في  المؤقت  العجز  اهم    معالجة  أحد  من  يعتبر  من  والذي  أنشأت  التي  الأسباب 

 أجله.  

م إجراءات  شكل  في  السيولة  هذه  توفير  من يمكن  جملة  اجماع  من خلال  الأطراف  تعددة 

أخر ول  الد في حالات  الحاجة،  لبعضها عند  السيولة  توفير  تقتصر هذعلى  ه الإجراءات على ى قد 

بمقتضاها   يتم  ثنائية  إجراءات  وتسمى  فقط  بتو الطرفين  دولة  او  مؤسسة  من  تزام  سيولة  فير 

عة هاتين التقنيتين او ربما لا تلبيان  احتياطاتها الأجنبية لبنك مركزي اجنبي، من المرجح عدم نجا

يعر الحاج ما  تطبيق  الى  الدول  منهما فتلجأ بعض  المرجوة  بالإجراءات  ات  الجانب وذلك ف  أحادية 

ع لمجابهة  محلية  اجنبي  صرف  احتياطات  مدفوعاتها  جزبتشكيل  ،  2016ديد،  )بوكر   ميزان 

 . (5-4الصفحات 

  الأجنبي:تعريف احتياطات الصرف  1.2.1

تل الضرورية  ك  هي  العمل  أرصدة  على  )علاوة  المدفوعات الموارد  في سداد  المقبولة   العادية( 

وا بالأجنبية  للوفاء  عن  المتطلباتلمتاحة  الرصي  الناشئة  في  المستمرة  أو  الدورية  د  الاضطرابات 

الدولي  .  (Brown, 1955, p. 437 )  الخارجي النقد  الدولية  يعتمد صندوق  السيولة  بين  التفرقة  في 

الموا من  جملة  على  الدولية  وضحلاحتياطات  خلا عايير  من  لإ ها  التوجيهية  المبادئ  نموذج ل  عداد 

المتع  قياس ي سنةللبيانات  الصادر  الأجنبية  بالعملة  والسيولة  الدولية  بالاحتياطات    ، 2013  لقة 

اتساع  مفهوم  على  ركز  الا   حيث  عن  الدولية  جوانب  حتياطاالسيولة  ثلاث  خلال  من  الدولية  ت 

 :نلخصها في الجدول الموالي سيةرئي

 مقارنة بين السيولة الدولية والاحتياطات الدولية  :1لجدول ا

 الدوليةالاحتياطات  السيولة الدولية  
 الأصول الخارجية  بي وقنوات التسريبموارد النقد الأجن  اتجاه التدفقات النقدية

مات السلطات  والتزا مطالبات

 نقدية ال
 على غير المقيمين  على المقيمين وغير المقيمين 

النشاطات داخل الميزانية   داخل وخارج الميزانية العمومية  اطاتالنش إطار التطبيق 

الاحتياطات الدولية  -اتية لإعداد نموذج قياس ي للبيان اعتمادا على المبادئ التوجيه  انباحث العداد من ا در:المص العمومية 

 .4، ص2013السيولة بالعملة الأجنبية، صندوق النقد الدولي، و 

  :الأجنبي حتياطات الصرفات امكون 2.2.1

على الدولي  النقد  صندوق  وخبراء  الاقتصادين  من  عدد  بين  اتفاق  احتيا  هناك  طات ان 

 تكون أساسا من:الصرف الأجنبي ت
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  النقدي:الذهب  1.2.2.1

قدرة يمثل  حقيقي  أصل  النقدي  به   الذهب  معترف  طرفشرائية  من  الاقتصادي  ا   نجميع 

ال   وهو  في  ثباتا  العناصر  يشأكثر  الدولية  احتياطسيولة  به عند  كل  استراتيجيا يستنجد  زمات الأ يا 

 ( 590، صفحة 2019 دة رفيق،)أمير صفية و بشنو  قتصاديةالا

  :العملت الأجنبية 2.2.2.1

الأ  الدول  عملات  من  الدولة  هذه  موجودات  تشتمل  هي  والتي  الأ  وراقأخرى  جنبي، النقد 

)أمير   مخزن للقيمة  فهي    ت الحكوميةوكذلك السنداية  جنبدائع تحت الطلب ولأجل بالعملات الأ الو 

 .(590، صفحة 2019صفية و بشنودة رفيق، 

     :السحب الخاصة  ق حقو  3.2.2.1

لمساعدة أعضائه المنضمين   يستخدمها صندوق النقد الدولي ةتعرف على أنها قروض دفتري

دة قانونية حسابية لها قاع ما هي وحدةإنورقية، و  ولانية ملة معدليست بع بصورة اختيارية، فهي

 .(590، صفحة 2019)أمير صفية و بشنودة رفيق،  ند عليهاتست

ائرالصرف  اتياطاحت 3.2.1    :الأجنبي في الجز

 لأنها  ،ئرية لم تستقر يوما عند مستويات محددةياطات الصرف الجزايمكن القول ان احت

يجلب عملات   نأ  ومصدر يمكن لهبني اقتصاد منتج  دولة حديثة الاستقلال من جهة وبالتالي لم ت

شأنها  جنبأ من  هاته  أية  من  البلد  احتياجات  تغطي  جهمو   الأخيرة،ن  أخرى ن  شبه   ة  اعتمادها 

الكبرى    كم الدول التي تتسم هي الأخرى بالاضطراب الناجم عن تحالكامل على الصادرات النفطية  

أسعاره تحديد  يجعل    ،في  الاقالاقت  التوازناتما  في  الكبرى  بش  الجزائري   تصاد صادية  كل تتأثر 

الاضطرابات  بهذه  النفطية    .مباشر  الدول  كباقي  الوالجزائر  تعز بادرت  احتياطاتهاي  سنة   يز  منذ 

، صفحة 2019)أمير صفية و بشنودة رفيق،    ط في الأسواق العالميةبعد ارتفاع أسعار النف  2000

جع سعر صرف  احيث تر   2008ة  ى الازمة المالية لسنهذه الاحتياطات استمرت في النمو حت  .(591

اذ بحلول   الدينار الجزائري لكنه لم يصمد طويلا  الي الانخفاض مجددا  ع  2009الدولار مقابل  اد 

ا في  الي غاية سنة  لكن الاحتياطات استمرت  التي ظهرت فيها    2012لصعود  النفطية  السنة  الازمة 

رار في استهلاك معدل  ماطات مع الاستلتي تبنى منها الاحتيتراجعت الأسعار وبالتالي المداخيل احيث  

من الدفع  كان  الحال  وبطبيعة  المستوردة  السلع  من  سنوات الاح  مرتفع  في  المتراكمة  تياطات 
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في التراجع بمعدل متسارع واذا استمر الحال الاحتياطات  ون  بدأ مخز   2013سنة  بعد    ،البحبوحة

 قريبا. ون وب الاحتياطات سيكضعليه فإن ن و ا هلم

 الدراسة القياسية. 2

  خدم:الأسلوب المست 1.2

   الحدود الزمنية والمكانية: 1.1.2

 .2019 و 1964الممتدة بين الجزائر للفترة  على معطيات تخصأقيمت الدراسة 

 :اسةلدر نموذج ا 2.2

  التعريف بالتقنية: 1.2.2

الانح نموذج  على  الاعتماد  تم  الذاتي  دلقد  والذي   ،(ARDL)  المتباطئة  الموزعةللفجوات  ار 

ق من  الاقتصاديطور  الدينار    2001سنة    & shin   Pesarsanينبل  اثر سعر صرف  لقياس  وذلك 

على الجزائر  في  الأجنبي  الصرف  احتياطات  على  الدولار  الجأاعتبار    مقابل  يعتمد زائر  ن  ريعي  بلد 

ب العالمية  الأسواق  في  مسعرة  الأخيرة  وهاته  المحروقات  على  ايراداته  في  كامل  شبه  الدولار  بشكل 

 ي.الأمريك

 بالمعادلة التالية: ARDLعلاقة ء م اعطاولقد ت

d(yt)=c+λyt-1+βxt-1+∑ a1,i*d(yt-1)+∑ a2,i*d(xt-1)+ µt……….............(1) 

 ( فتصبح العلاقة كما يلي:1)على كامل النموذج الممثل في المعادلة  وغاريتم الطبيعياللإدخال نقوم ب

dlog(yt)=c+λlog(yt-1)+βlog(xt-1)+∑ a1,i*dlog(yt-1)+∑ a2,i*dlog(xt-1)+ µt…...(2) 

 يمثل:حيث 

λ  :في  واحدة  حها في وحدة الزمن )سنةهي النسبة المئوية من خطأ الاجل القصير والتي يمكن تصحي  

من  حا الأ ألتنا(  طويل  التوازني  الوضع  الي  العودة  تكون  جل  ان  يجب  ذلك  لتحقيق  و  اشارتها جل 

 ويلة الاجل(. ة )علاقة طوازني( ومعنويالي الوضع التنية العودة سالبة )إمكا

β: مقدرة المتغير المفسر ل مي 

tµ: حد الخطأ 

المتغيرات نجري  تعريف  واختا   بعد  فبارات الاستقرارية  الوحدةلمتمثلة  لديكي   ي اختبار جذر 

الدراسة(  PP)   بيرون  وفليب (ADF)  فولر محل  السلاسل  تكامل  درجة  تقدير ب  نقومثم    لمعرفة 

يتم   الحدود  نختبر ذلك    دعب  ، ARDL  نموذج بعد ذلك  المشترك من عدمه،  التكامل  لتحديد وجود 

 .لام أنت منطيقة المشترك ان كافحص علاقة التكامل 
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   ادر البيانات:صم 2.2.2

قاعد على  الاعتمادات  الدولي  تم  البنك  بيانات  على ح  الجزائر  تخصة  الاقتصار  تم  يث 

 . 2019 - 1964فترة بين التي تخص الدراسة في السنوية و زمنية  سلاسل 

  :تعريف المتغيرات 3.2.2

كل   على  الطبيعي  اللوغاريتم  ادخال  الفرق أمن  السلاسل  تم  عند  الاستقرارية  تحقيق  جل 

  :لأول كأقص ى حدا

• LFXR : اجمالي احتياطات الصرف الاجنبي لوغاريتم 

• LGDP :الناتج المحلي الاجماليتم اريلوغ 

• LDPX: الدولار الامريكيقابل سعر صرف الدينار م لوغاريتم 

• LX :ات()سلع وخدمالصادرات تم اريلوغ . 

بر الزمن ع  لةسالتعرف على سلوك السلدراسة السلاسل الزمنية الاقتصادية  ثناء  أ  يفضل

 مركباتها وهذا ما نحاول معرفته من خلال البيان التالي: من أجل تحديد 

 2019-1964 للفترة  محل الدراسةالسلسل غيرات ت :1الشكل 
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 2021دولي ائيات البنك ال بناءا على احص  EVIEWS 12مخرجات برنامج  المصدر:                           

غير مستقرة الصرف الأجنبي    لاحتياطاتالسلسلة الممثلة  ان    المقابل  يظهر من خلال البيان 

تحتو ك انها  انما  على  هي  ارتفاعا  كسارات  شهدت  حيث  لارت  ملحوظايكلية  تبعا  أسعار وذلك  فاع 

مع انخفاض لقيمة    السبب تقريببعدها تراجعت لنفس ا  2012ول في السوق العالمي حتى سنة  البتر 

ص يعززه البيان الخاما  ، وهذا  نبية على رأسها الدولار الأمريكيجالدينار الجزائري مقابل العملات الأ 
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رة التي ارتفعت  حظ ان الفت الا انه يلا   مجملهستم بالارتفاع في  الدينار والذي ي-بسعر صرف الدولار  

الارتفاع  ي  لدولار ليعود النار مقابل اعر صرف الديبيها احتياطات الصرف كانت تشهد انخفاضا لس

   .2012 سنةمن جديد بعد 

المالية  أ الازمة  الامريكية    2008سنة  لثر  المتحدة  الولايات  مست  واضح   والتي  بشكل  يظهر 

  وفي نفس السنة هبوط حاد في كل الدينار مقابل الدولار  مة  على الاقتصاد الجزائري بدءا بارتفاع قي

 . بيلأجنفي نمو احتياطات الصرف ا إلى تباطؤ لي إضافة الناتج المحلي الإجماو الصادرات من 

  :مصفوفة الارتباط الثنائي 3.2

ا الجدول  الارتبايظهر  كل على حدلموالي  المستقلة  المتغيرات  وكل  التابع  المتغير  بين  كما    ىط 

 : يلي

 تقلةتغير التابع والمتغيرات المسصفوفة الارتباط بين المم نتائج :2الجدول 

 
 

 EVIEWS 12 مخرجات برنامج المصدر :

رات المستقلة مثنى مثنى الارتباط الثنائي للمتغير التابع مع المتغي في مصفوفة  النتائج الظاهرة   

الأجيؤ  الصرف  احتياطات  بين  موجبة  إشارة  ذو  قوي  ارتباط  نلاحظ  حيث  الطرح  هذا  وباقي  كد  نبي 

 من خلال الشكل التالي:بياني  بشكل الذي يمكن توضحيه بيانيا و  المتغيرات المفسرة

 التابع مع المتغيرات المستقلةنتشار للمتغير : سحابة الا 2الشكل
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 EVIEWS 12مخرجات برنامج  المصدر :

السابق   الشكل  الانتشار  يظهر  الأجنبيا  لاحتياطاتسحابة  من     (LFXR)لصرف  كل  مع 

الاجمالي  و    (LX)الصادرات   المحلي  الانحدار    (LGDP)الناتج  لشعاع  الممثل  الخط  حول  متركزة 

ما وهذا  قيمه    الخطي  جاءت  الموجب حيث  القوي  الارتباط  نسبة  التوالي   0.93و    0.95يؤكد   على 

نبي ناجمة بشكل ات الصرف الأجن تراكم احتياطأ  اعتبارالنظرية الاقتصادية على    ما يوافق  وهذا

 LDPX LGDP LX 
LFXR  0.824878  0.926127  0.950790 
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الصادر  من  كلي  كالجزائرشبه  بلد  في  خصوصا  لاحتياطات  ات  كبير  اثر  فهناك  أخرى  جهة  من   ،

على   الاستيالصرف الأجنبي  القدرة على  تزيد من  باعتبارها  المحلي الإجمالي  راد خصوصا من الناتج 

 . المدخلات  حيث

  اختبارات الاستقرارية لسلسل الزمنية: 4.2

الزم  غلبأ لبالسلاسل  الممثلة  تكون ينية  اقتصادية  ومن   انات  المستوى  في  مستقرة  غير 

رق الأول  ـــــــــــعند المستوى او عند الف  لسيشترط فيه استقرار السلا   ARDLالمعروف أيضا ان نموذج  

اجرا  وبناء  ،مختلطل  ـــــــــــــــــبشك  أو وجب  هذا  الوحدةعلى  جذر  اختبارات  على  نقتصر  عليه  و   ء 

 . (ADFالموسع ) ديكي فولر اختبارو (PP) رونليب بياختبار فياستخدام 

   :PP فيليب بيرون اختبار  1.4.2

على   الاعتماد  هذيمكن  الاختبارنتائج  والنتائج   ا  باراميتري  لا  اختبار  باعتباره  كبير  بشكل  

 الي: ردة في الجدول التالمتحصل عليها وا

 PPاختبار الاستقرارية  نتائج: 3الجدول 

At First Difference 
  d(LFXR) d(LDPX) d(LGDP) d(LX) 

With Constant 
t-Statistic -5.6623 -4.7239 -5.3721 -6.0433 
Prob. 0.0000 0.0003 0.0000 0.0000 
 Stationary Stationary Stationary Stationary 

With Constant & Trend 
t-Statistic -5.8183 -4.7261 -5.6852 -6.1857 
Prob. 0.0001 0.0019 0.0001 0.0000 
 Stationary Stationary Stationary Stationary 

Without Constant & Trend 
t-Statistic -5.1661 -4.2918 -4.4588 -5.6796 
Prob. 0.0000 0.0001 0.0000 0.0000 
 Stationary Stationary Stationary Stationary 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:

الأول وفي   ان السلاسل كلها تستقر عند الفرق    PPن  من خلال اختبار فيليب بيرو  نلاحظ

 . %1عند مستوى معنوية  ابت واتجاه زمني او مع وجودهماكل النماذج سواءا بدون ث

   :(ADF)ديكي فولر الموسع اختبار  2.4.2

 لي:يوقد جائت النتائج كما PP اختبارنتائج ل هذا الاختبار لتعزيز او نفي نستعم
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 ADFالاستقرارية اختبار  نتائج: 4الجدول 

At First Difference 
  d(LFXR) d(LDPX) d(LGDP) d(LX) 

With Constant 
t-Statistic -5.6569 -4.5520 -5.1365 -6.0336 
Prob. 0.0000 0.0005 0.0001 0.0000 
 Stationary Stationary Stationary Stationary 

With Constant & Trend 
t-Statistic -5.8108 -4.5391 -5.5224 -6.2513 
Prob. 0.0001 0.0032 0.0002 0.0000 
 Stationary Stationary Stationary Stationary 

Without Constant & Trend 
t-Statistic -5.1158 -1.7381 -1.8058 -5.6746 
Prob. 0.0000 0.0779 0.0677 0.0000 
 Stationary Stationary Stationary Stationary 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:

وفي كل   ان السلاسل كلها تستقر عند الفرق الأول   ADF  ديكي فولرنلاحظ من خلال اختبار  

مع الإشارة الي انه   1%عند مستوى معنوية    النماذج سواءا بدون ثابت واتجاه زمني او مع وجودهما

و)LDPX)كل    )LGDP  تستقر مستوى  عن(  عند  الأول  الفرق  الذي    1%عوض    10%د  النموذج  في 

ا فيه  والقاطعيغيب  الزمني  كلا  و .لاتجاه  أن  السلاسل    ينالاختبار بما  استقرار  على  عند  اتفقا  كلها 

يمكن   الأول  ا  الفرق  الفرض  وقبول  الصفري  الفرض  السلاسل  رفض  بأن  يقول  والذي  لبديل 

درجة الأولى ويمكن تقدير ل ان السلاسل متكاملة من الالقو لاتعاني من جذر الوحدة وعليه يمكن  

 .ARDLنموذج 

  اختبار درجة التأخير المناسبة: 5.2

ال المناسب  ضروري من  التأخير  درجة  تمعرفة  اجراء  قبل  النموذج  لمتغيرات  نموذج ة  قدير 

ARDL  بينة في الجدول التالي: والنتائج م 
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 المثلى  درجة التأخير  اختبار : نتائج 5الجدول 
 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -157.7136 NA   0.011447  6.881429  7.038888  6.940682 

1  135.4857  524.0157  8.65e-08 -4.914283  -4.126987* -4.618018 

2  146.5415  17.87758  1.09e-07 -4.703895 -3.286761 -4.170618 

3  153.8349  10.55206  1.64e-07 -4.333399 -2.286427 -3.563109 

4  170.4775  21.24592  1.72e-07 -4.360745 -1.683936 -3.353444 

5  192.0079  23.82090  1.56e-07 -4.596082 -1.289436 -3.351769 

6  228.5963   34.25294*  8.04e-08 -5.472183 -1.535699 -3.990858 

7  256.2771  21.20235  6.86e-08 -5.969240 -1.402919 -4.250903 

8  278.8808  13.46600  8.79e-08 -6.250246 -1.054087 -4.294897 

9  338.2441  25.26100   3.28e-08*  -8.095496* -2.269499  -5.903134* 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:

النتائج    نلاحظ   خلال  ثلاثأمن  وهي    ن  على    FPEو    HQ  ،AICاختبارات  نسبة أاتفقت  ن 

   التقدير.عملية وبالتالي فسنعتمد عليها اثناء اجراء  تأخيرات 9هي صوى القالتأخير المثلى 

 :  ARDLتقدير نموذج  6.2

الالي مع الوضع في عين الاعتبار درجة ابطاء قصوى ج باختيار التقدير  يمكن تقدير النموذ

ب  ت للب  9قدر  ونترك  معير  ابطاءات  حسب  للمتغيرات  الابطاءات  افضل  اختيار  حيث   AICرنامج 

 عكس افضل نموذج وجاءت نتائج عملية التقدير كما يلي:قل قيمه تأتعتبر 

 ARDLتقدير نموذج نتائج : 6الجدول 

 
 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:                                        

 ي:أARDL (9،9،5،6قدر كانت )ان رتب النموذج الم نلاحظ الجدول من خلال 
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o  عدد ابطاءات المتغيرLFXR  ؛  9هي 

o  عدد ابطاءات المتغيرLDPX  ؛  9هي 

o دد ابطاءات المتغير عLGDP  ؛  5هي 

o  عدد ابطاءات المتغيرLX  6هي . 

على دليل    وهذا(  %99.62)  اي  0.9962  يساوي  Adjusted R-squaredان قيمة    كذلك  يتضح

به يتمع  التي  التفسيرية  المقدرالقوة  النموذج  ال  ،ا   Durbin-Watson  احصائية  ان  ىإضافة 

ا   2.06تساوي  المنطقة  يقع ضمن  للقبول  وبالتالي  يعنيلمثلى  مشكلة    مما  من  لايعاني  النموذج  ان 

 .للنموذج كليةالية عنو المعلى  وهذا دليل  Prob(F-statistic) <0.05إضافة الي ان   الارتباط الذاتي،

يجب معرفة ان كانت المتغيرات لديها تكامل مشترك    ARDLتقدير نموذج    بعد  :اختبار الحدود  7.2

  وضعها الدنيا والعليا التي    الحرجة  بالحدود  ء اختبار الحدود ومقارنتهافي المدى الطويل وهذا باجرا

Pesaran :ونتائج الاختبار جاءت كما يلي 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:

فيشر  ن  أ  يظهر   إحصائية  موهي     8.05قيمة  العليااكبر  الحرجة  الحدود  كل  كل ع  ن  ند 

المعنوية الفرض  مستويات  ونقبل  الصفري  الفرض  نرفض  يقول    وعليه  والذي  توجد  بأنه  البديل 

 ين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع. ب %1ى المستو  علاقة تكامل مشترك في الامد البعيد عند

  جل:الأ يلة طو العلقة  8.2

نموذج تقدير  التصحيح  نبحث      ARDL  بعد  المشترك ومعامل  التكامل  ن أعن وجود علاقة 

 وجد والنتائج مبينة في الجدول الموالي:

 

 

 

 

 ختبار الحدود ل  Bounds Test: نتائج 7الجدول 
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
Actual Sample Size     47   

F-statistic 8.052081 10% 2.873 3.973 
K  3 5% 3.5 4.7 
  1% 4.865 6.36 
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 جللة الأ طويبار  وجود العلقة : نتائج اخت8الجدول 

ARDL Error Correction Regression  
Dependent Variable: D(LFXR)   
Selected Model: ARDL(9, 9, 5, 6)  
Case 3: Unrestricted Constant and No Trend  
Date: 06/12/21   Time: 14:48   
Sample: 1964 2019   
Included observations: 47   

ECM Regression 
Case 3: Unrestricted Constant and No Trend 

CointEq(-1)* -0.928039 0.148396 -6.253807 0.0000 
R-squared 0.961969     Mean dependent var 0.100422 
Adjusted R-squared 0.897091     S.D. dependent var 0.285441 
S.E. of regression 0.091568     Akaike info criterion -1.683817 
Sum squared resid 0.142539     Schwarz criterion -0.502872 
Log likelihood 69.56970     Hannan-Quinn criter. -1.239420 
F-statistic 14.82753     Durbin-Watson stat 2.068703 
Prob(F-statistic) 0.000000    

 EVIEWS 12مخرجات برنامج  :المصدر

من    %92.80  وهذا يعني انسالبة ومعنوي      λ  =  0.9280-    فان قيمة  النتائج  هذه من خلال

 .يالتوازنالوضع ( للعودة الي سنة واحدة)الزمن القصير يمكن تصحيحها في وحدة جل أخطاء الأ 

   :تقدير نموذج تصحيح الخطأ 9.2

التأك يمكن  بعد  المدى  طويل  المشترك  التكامل  علاقة  وجود  من  استنتاج  د  نموذج الان 

 حيث ظهرت النتائج في الجدول التالي: تصحيح الخطأ المشروط

 

 

 

 

 

 

 



 بكوش كريمةشرفاوي محمد،  
 

69 

 

 ائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ المقيدنت :9الجدول 

ARDL Long Run Form and Bounds Test  
Dependent Variable: D(LFXR)   
Selected Model: ARDL(9, 9, 5, 6)  
Case 3: Unrestricted Constant and No Trend  
Date: 06/12/21   Time: 15:17   
Sample: 1964 2019   
Included observations: 47   

Conditional Error Correction Regression 

Levels Equation 
Case 3: Unrestricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
LDPX 1.112561 0.063626 17.48585 0.0000 
LGDP -1.448139 0.522140 -2.773470 0.0149 

LX 1.628815 0.446550 3.647558 0.0026 
 EVIEWS 12مخرجات برنامج  المصدر:

نلا   النتائج  هذه  خلال  جامن  الدينار  سعر صرف  مقدرة  ان  مما  حظ  ومعنوية  موجبة  ءت 

بالنسبة لم  بينها وبين احتياطات الصرف الأجنبي ونفس الامر  الصادرات، قدرة  يظهر علاقة طردية 

الناتج   بين  حلي الإجمالي فكانت سالبة ومعنوية مما يشير الي العلاقة العكسيةبينما مقدرة الناتج الم

التوازنين أجل العودة االصرف وهذا م  واحتياطاتالمحلي الإجمالي   وعليه يمكن كتابة   . لى الوضع 

 لي: يكما في المدى الطويل معادلة النموذج المقدر 

EC = LFXR - (1.1126*LDPX -1.4481*LGDP + 1.6288*LX) 

 :  للأخطاءاختبار الارتباط الذاتي التسلسلي  10.2

تباط سلسلة البواقي من حيث مشكلة الار ل النموذج المقدر يجب اختبار و حد شروط قبأمن 

 يلي: وظهرت نتائج الاختبار كما  (Breusch-Godfreyاختبار ) مباستخداالتسلسلي لها 

 Breusch-Godfreyج اختبار : نتائ10الجدول 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 

F-statistic 0.483057     Prob. F(2,12) 0.6284 
Obs*R-squared 3.502001     Prob. Chi-Square(2) 0.1736 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج  المصدر:
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نقبل وعليه     0.05   prob<(F-statisticأن )ي الجدول أعلاه  نلاحظ من خلال النتائج الواردة ف

  رض البديل. ونرفض الف طاءد ارتباط تسلسلي للأخوجي الذي يفيد بأنه لافري الفرض الص

   اء:تجانس تباين الأخطاختبار  11.2

من للتحقق  توفرها  لشروطا  استكمالا  يجبالنمو قبول  ل  الواجب  اختبار   اجراء  ذج 

Heteroskedasticity    وفق احد الطرق المشهورة ولقد اخترنا  منهجيةARCH  لاختبار  في اجراء هذا ا

 حيث جاءت نتائج الاختبار كمايلي:

 Heteroskedasticityختبار ا : نتائج11الجدول 

Heteroskedasticity Test: ARCH   

F-statistic 0.081241     Prob. F(2,42) 0.9221 
Obs*R-squared 0.173417     Prob. Chi-Square(2) 0.9169 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج  المصدر:

نقبل وعليه   0.05  prob<(F-statisticأن )من خلال النتائج الواردة في الجدول أعلاه نلاحظ 

 .لأخطاء متجانستباين اأن أي  لأخطاءا د مشكلة اختلاف تباين وجت لا بأنه  القائلالفرض الصفري 

  لطبيعي للأخطاء:اختبار التوزيع ا  12.2

الطبيعي للأخطاء )البواقي( وتم   من اجل التحقق من التوزيع  jarque-bera  نستخدم اختبار

 التالي: ايراد النتائج في البيان 

 jarque-bera: نتائج اختبار 3الشكل 

0
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10

-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10

Series: Residuals

Sample 1973 2019

Observations 47

Mean      -1.21e-14

Median   0.000682

Maximum  0.117562

Minimum -0.109372

Std. Dev.   0.055666

Skewness   0.033621

Kurtosis   2.541641

Jarque-Bera  0.420287

Probabil ity  0.810468  
 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:
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من خ الواردة  نلاحظ  النتائج  أعلاه  لال  الجدول  )في  لتالي وبا  jarque-bera)>0.05   probأن 

الأخطاء)البواقيالف  نرفض بأن  يفيد  والذي  البديل  الفرض  ونقبل  الصفري  توزيعا رض  تتوزع   )

 طبيعيا. 

 :  ( CUSUM-SQUARESو  CUSUM الاستقرار الهيكلي للنموذج ) اختبار  13.2

على المستوى القصير والطويل والتأكد ستقرار النموذج  ن الاختباران لمعرفة ايستعمل هذا 

 للنموذج وجاءت نتائج الاختبار مبينة في البيان التالي: ة مقدرة واحدةمعادلمن وجود 

 CUSUM-SQUARESو  CUSUM : نتائج اختباري 4الشكل 

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

CUSUM of Squares 5% Significance 

-12

-8

-4

0

4

8

12

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

CUSUM 5% Significance
 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:

الميظه للبواقي وكذا  التراكمي  التراكمي لمربعات جمر من خلال كلا الاختبارين ان المجموع  وع 

في الاجلين   %5ية  و المعنالبواقي تقع ضمن الحدود عند مستوى   النموذج  وهذا دليل على استقرار 

 . القصير والطويل المدى 

  :Ramseyاختبار  14.2

 ونتائجه موضحة كمايلي:ي للنموذج لمعرفة ملاءمة الشكل الدال ا الاختباريستخدم هذ

 Ramseyاختبار : نتائج 12الجدول 

Ramsey RESET Test   
Equation: UNTITLED   
Omitted Variables: Squares of fitted values  
Specification: LFXR LFXR(-1) LFXR(-2) LFXR(-3) LFXR(-4) LFXR(-5) LFXR(-6) LFXR(-7) 
LFXR(-8) LFXR(-9) LDPX LDPX(-1) LDPX(-2) LDPX(-3)  LDPX(-4) LDPX(-5) LDPX(-6) 
LDPX(-7) LDPX(-8) LDPX(-9) LGDP LGDP(-1) LGDP(-2) LGDP(-3) LGDP(-4) LGDP(-5) 
LX LX(-1) LX(-2) LX(-3) LX(-4) LX(-5) LX(-6) C 

 Value df Probability  
t-statistic  1.118014  13  0.2838  
F-statistic  1.249955 (1, 13)  0.2838  

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:
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 0.05كبر من  ي أو ه=prob 0.28 الجدول أعلاه وعلى اعتبار ان خلال النتائج الواردة في    من

 وذج صحيحة.فهذا دليل على ان الصيغة الدالية للنم)مستوى المعنوية( 

  اختبار التطابق: 15.2

أ ب  ودةعرفة مدى جم  جلمن  القيم إالنموذج نقوم  تنبؤ داخلي على السلسلة ونقارن  جراء 

 موضحة في البيان الموالي:الاصلية والنتائج  لقيممع االمقدرة 

 اختبار التطابق : نتائج5الشكل 
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 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:

ينأنلاحظ   المقدرة  القيم  بيان  على ن  دليل  وهذا  الاصلية  القيم  بيان  على  كبير  بشكل  طبق 

 في التحليل. ليهجودة النموذج وإمكانية الاعتماد ع

  اختبار السببية لجرانجر: 16.2

الدر  من  الأساس ي  للهدف  قياس  استكمالا  وهو  سعر صرف  اسة  يلعبه  الذي   رالديناالأثر 

الدولا  الأممقابل  في  ر  الأجنبي  الصرف  احتياطات  على  باختبار ريكي  القيام  من  فلابد  الجزائر 

 والنتائج ملخصة في الجدول التالي: ينتغير لجرانجر من اجل معرفة اتجاه العلاقة السببية بين الم

 اختبار السببية لجرانجر : نتائج13الجدول 

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 06/12/21   Time: 22:27 
Sample: 1964 2019  
Lags: 2   
 Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
 LDPX does not Granger Cause LFXR  54  5.03640 0.0103 
 LFXR does not Granger Cause LDPX  1.35459 0.2675 

 EVIEWS 12مخرجات برنامج   المصدر:



 بكوش كريمةشرفاوي محمد،  
 

73 

 

نرفض وبالتالي    0.05اقل من  وهي    0.01  ( تساوي LDPXير )القيمة الاحتمالية لمتغ  نأنلاحظ  

ؤثر سعر حيث يهناك علاقة سبيبة في اتجاه واحد  ونقبل الفرض البديل أي ان  الفرض الصفري  

احتياطات الصرف الأجنبي والعكس غير صحيح الدولار على  مقابل  الدينار  ان    صرف  اعتبار  على 

الفرض الصفري    وبالتالي نقبل  0.01كبر من  أ    0.26ي   تساو   في الحالة العكسية  القيمة الاحتمالية

و  الحالة  هذه  بأنالذي  في  الصرف  يفيد  تؤثر    الأجنبي  احتياطات  مقابل  الدينفي سعر صرف  لا  ار 

 الدولار. 

 تحليل النتائج . 3

حيث   التفسيرية الكبيرةيظهر من خلال الاختبارات التي طبقت على النموذج صلابته وقوته  

جيد بشكل  يمثل  والط   انه  القصيرة  المشترك  التكامل  ععلاقة  الاعتماد  ويمكن  المدى  في  ويلة  ليه 

 . التحليل والتفسير الاقتصادي لهذه الظاهرة

 سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي على  لارتفاعتجاه موجب  و اهناك أثر ذ

تخفيض قيمة الدينار  لطات الجزائرية عمدت الى  وذلك بسبب ان الس  احتياطات الصرف الأجنبي

موج زيادة  أجل  وكما  من  الأجنبية  العملات  مكونات  ودات  وأكبر  أحد  فهي  معلوم  حتياطات  اهو 

 الاجراء كانت بغرض  سد العجز في الميزانية العامة للبلد.ذا الصرف في الجزائر، ه

لى  الأجنبي وهذا أمر بديهي عموجب على احتياطات الصرف الصادرات أيضا لها أثر ذو منحى 

المحروقات، مع غياب مداخيل   لات الأجنبية تأتي من صادراتاعتبار ان مداخيل الجزائر من العم

 ارات في الخارج. تثمأخرى كالتحويلات الناتجة عن الاس

ا باقي  عن  الاجنبي  الصرف  احتياطات  على  الإجمالي  المحلي  الناتج  أثر  لمتغيرات يختلف 

ذو اتجاه حيث جاء أثره    ،الفرضية التي تم وضعها  ف ما يخالوهذا    محل الدراسة  المستقلة الأخرى 

يؤدي    سالب ارتفاعه  ان  ااذ  الصرف  احتياطات  في  نقص  النيلأجنبالى  ارتفاع  ان  اذ  المحلي ،  اتج 

القدرا من  يزيد  و الإجمالي  على  طلبهم  من  يزيد  مما  المحلية  الإنتاجية  المواد  ت  وكذا  الانتاج  سائل 

مالأ  المستوردة،  فولية  أخرى  جهة  يزيد ن  الظروف   ارتفاعه  يحسن  والذي  الفرد  نصيب  من 

فان ارتفاع الناتج ، وبالتالي  ةالمستوردسلع  بدورها تزيد من طلبها على ال  الاقتصادية للعائلات والتي 

الإجمالي   العملات المحلي  استنزاف  شأنه  من  ما  وهذا  الأجنبية  السلع  على  المحلي  الطلب  من  يرفع 

يت والتي  فالأجنبية  الاعتماد  منم  تأمينها  الصادرات   ي  في  تنوع  غياب  في  الأجنبي  الصرف  احتياطات 

ال ان  من  حيث  تعاني  الجزائرية  البترول    بتذبذالصادرات  أسعار  الى  في  مرارا  تلجأ  يجعلها  مما 

 ن احتياطات الصرف الأجنبي. مخزونها م
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 خاتمة .4

اعتم من  أساسا  ناجم  الجزائري  الاقتصاد  في  الهيكلي  موردالاختلال  على  واحد   اده 

الللمداخ أهم مكونات احتياطات  العملة الأجنبية والتي تعد أحد  الدول يل من  في كثير من  صرف 

الج  جع،  خصوصا  زائروفي  ما  تتس  هالهذا  لا  والتي  البترول  أسعار  ما  رهينة  مطلقا  بالاستقرار  م 

العلا  في  كبيرة  اضطرابات  يعاني  عليها  مداخيله  في  يعتمد  اقتصاد  أي  المتيجعل  بين  غيرات قات 

صادفة ظواهر تخالفها  ادية لديه اذ يصعب تطبيق النظريات الاقتصادية بل من الممكن مالاقتص

يجعل   سهلا.ما  ليس  أمر  دراست  تفسيرها  في  العلاقات  هذه  احد  ظهرت  صرف ولقد  سعر  بين  نا 

رك  لتكامل المشاالدينار مقابل الدولار الأمريكي واحتياطات الصرف الأجنبي حيث تبين ان علاقة ا

ة والتي حاولت في كثير  جل تنبع أساسا من السياسات المنتهجة من قبل السلطات الجزائريطويلة الا 

الم ميزانمن  في  العجز  سد  الدينايرات  قيمة  خفض  خلال  من  العمومية  من تها  تزيد  حتى  ر 

 . فقط دفتريةزيادة  ليست سوى الاحتياطات، لكن هذه الزيادة  
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