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  : ملخص
 الجزائرفيِ  الاجنبي الصرف احتياطاتالطلب على  محدداتالورقة البحثية إلى دراسة  دف

ت سنوية للفترة ما بين  نموذج شعاع  استخدمناتحقيق لهذه الغاية  ،2019- 1990لاعتماد على بيا
  .VAR الذاتي الانحدار
وعند ،بينت نتائج الدراسة القياسية أن جميع المتغيرات المستقرة غير متكاملة من نفس الدرجة  وقد 

لاعتماد على دوال استجابة الدفعية،" VAR"استخدام شعاع الانحدار الذاتي  التي من خلالها  تبين  و
دةأنَ أثَـرْ   حدوث صدمة ايجابية في معدل الانفتاح التجاري مقدارها واحد انحراف معياري، يؤدي  إلى ز

  .الصرف الأجنبي في الجزائر وهذا يتَّفق مع المنطق الاقتصادي احتياطي الطلب على
سعر الصرف  الانفتاح التجاري، ،الناتج المحلي الاجمالياحتياطي الصرف الأجنبي، : كلمات مفتاحية

  .  ، نماذج شعاع الانحدار الذاتيالحقيقي 
  .JEL  :F31، F32، C51، F1 ، C01 اتتصنيف

Abstract:  
The paper aims to examine the determinants of the demand for foreign 

exchange reserves in Algeria by using annual data for the period 1990-
2019. To this end, we used VAR model. 

The results of the Econometric study also showed that all the stable 
variables are not integrated of the same degree, and when using The vector 
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autoregressive (VAR) and depending on Impulse response functions, 
through which it was found that the effect of a positive shock on the trade 
openness rate of one standard deviation, leads to an increase The demand 
for foreign exchange reserves in Algeria and this is consistent with 
economic logic. 
Keywords: foreign exchange reserves, gross domestic product, trade 
openness, real exchange rate ,VAR Models. 
JEL Classification Codes: F31,F32 , C51, F1  , C01. 

      :مقدمة .1
لأساس في  تنمت احتياطيات الصرف الأجنبي العالمية بسرعة خلال العقد الماضي و  اقتصاد

لاحتياطيات لأسباب  لتأمين  احترازيةالأسواق الناشئة والدول النفطية، ففي بعض البلدان كان الاحتفاظ 
و في  المالي، الاستقرارضد الصدمات، بما في ذلك تقلبات تدفقات رؤوس الأموال الدولية، والحفاظ على 

لمتعلقة بسعر الصرف والقدرة بلدان أخرى، تراكمت الاحتياطيات نتاج السعي لتحقيق أهداف السياسة ا
التنافسية، أو الرغبة في ادخار العائدات الاستثنائية الناتجة من  ارتفاع أسعار السلع الأساسية، وتعزيز 

  .العدالة بين الأجيال
اية عام  ةالماضي العشريةخلال قامت الجزائر   بتكوين احتياطيات دولية كبيرة، والتي بلغت بحلول 

كان هذا التراكم الهائل للاحتياطيات نتيجة ارتفاع أسعار ،و مليار دولار أمريكي  194حوالي  2013
أهمية الاحتفاظ بمستوى كافٍ من  2009-2008بينما أظهرت الأزمة الاقتصادية العالمية ،المحروقات 

اية  63لتصل الى الاحتياطيات ، طية وتغ بسب الانخفاض الحاد لأسعار المحروقات 2019مليار دولار في 
رتلقد و  ،عجز ميزان المدفوعات و عجز الميزانية العامة ل الاحتياطات تساؤلات حول  هذه التقلبات أ

  .الاحتياطي في الجزائرالطلب عل  محددات
  :طبقا لما سبق تبرز معالم إشكالية بحثنا فيما يلي :مشكلة الدراسة 

رفْ الطلب على  مَا هِيَ أَهَمْ محَُدِّدَات رَةاحتياطيات الصَّ ـْ ت لجَزَائِر خِلاَْلَ الفَ  - 1990: الأَجْنَبيِ فيِ ا
  ؟2019

لتالي يمكن تفريع إشكالية البحث للأسئلة الفرعية التالية   :و
   المحددة للطلب على احتياطي الصرف الأجنبي؟ اهم الدوافعهي  ما -  
  المحددة له؟ الطلب عواملو  مشتركة في المدى الطويل بين احتياطي الصرفهل هناك علاقة تكامل  -  
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بين سعر الصرف الحقيقي والناتج الداخلي الخام، معدل الانفتاح التجاري، الكتلة هل توجد علاقة  -  
  ؟في الجزائر النقدية مع احتياطي الصرف الأجنبي

من أجل معالجة إشكالية البحث والأسئلة الفرعية، قمنا بصياغة بعض الفرضيات  :فرضيات الدراسة -
ت احتمالاً للأسئلة المطروحة، وهي كالتاليالتي    :نعتبرها أكثر الإجا
 والدافع التجاري الدافعفسران محددات الطلب على احتياطي الصرف الأجنبي هما ي دافعانوجد ي -    

  .الوقائي
  .المحدِّدة له الطلب هناك علاقة تكامل مشتركة في المدى الطويل بين احتياطي الصرف وعوامل -   
، معدل الانفتاح التجاري، الاجمالي المحليسعر الصرف الحقيقي والناتج كل من بين  علاقة  توجد -   

  .في الجزائر الكتلة النقدية مع احتياطي الصرف الأجنبي
  :تَكْمن أهمية هذا البحث في :أهمية الدراسة -

  .الصرف الأجنبي  احتياطاتالمفسرة للطلب على  الدوافعمعرفة أهم  -    
ضي  -     الطلب  يعتمد عليه في تفسير محُدِّداتلاعتماد على الدراسات السابقة محاولة صياغة نموذج ر

  .احتياطي الصرف في الجزائرعلى 
  :نسعى من دراستنا هذه إلى تحقيق الأهداف الأساسية للبحث والمتمثِّلة في: الدراسةأهداف  -
  .التَّحقُّق من مدى صِدق الفرضيات المقترحة -    
لجزائرالمحددة للطلب على  الرئيسية العواملمعرفة أهم  -       .احتياطي الصرف الأجنبي 
مج  الظاهرةطرق القياسية الحديثة في تحليل استخدام ال -     ستعمال بر   . 10Eviewsالاقتصادية 
  :كالتالي  قسمينولاختبار الفرضيات السابقة يمكن تقسيم الورقة البحثية إلى  :اقسام الدراسة -

  ومحدداته؛حتياطي الصرف الأجنبي للطلب على االإطار النظري  -
 .احتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائرعلى  الطلب دراسة قياسية لمحددات -

  :لقد تم اختيار الموضوع ومعالجته اعتمادا على الدراسات التالية :الدراسات السابقة -
تدراسة سهيلة مواكني بحث منشور في مجلة  -      لد  اقتصاد  1العدد  16شمال إفريقيا العدد ا

- 1990محددات الطلب على احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر دراسة قياسية للفترة من :،تحت عنوان 

 الدين القصير الأجل، ،سعر الصرف على ،قامت من خلاله بقياس أثر كل من الصادرات، 2016
الاحتياطيات الأجنبية ، وقد توصلت هذه الدراسة إلى أهم نتيجة هي أن للصادرات اثر موجب على 

 احتياطاتواثر سالب لكل من سعر الصرف والدين القصير الأجل على  احتياطيات الصرف الأجنبي،
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لإضافة الى المتغير سعر الصالصرف الأجنبي في الجزائر  رف تم الاخذ ،تختلف دراستنا عن هذه الدراسة 
عتبارها تعمل على استنزاف الاحتياطات ،كما تم الاخذ بمتغير اخر  بدمج متغير الصادرات مع الواردات 

  .مهم هو الكتلة النقدية 
  :عنوانب Md. Niaz Murshed Chowdhury:دراسة  -

An econometric analysis of the determinants of foreign exchange reserves in 
Bangladesh  Journal of World Economic Research 2014; 3(6): 72-82. 

قام من خلاله بقياس أثر كل من الصادرات، الانفتاح التجاري ،سعر الفائدة ،المساعدات   
،نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي على الاحتياطيات  M2التحويلات، المعروض النقدي  الخارجية،
، ونصت الدراسة على أن احتياطيات العملات الأجنبية تعتمد خطيًا على سعر لادش في بنغالأجنبية 

الصرف ، سعر الفائدة ، التحويلات ، المعروض النقدي ،الصادرات والواردات ونصيب الفرد من الناتج 
  .المحلي الإجمالي

  :بعنوان ,Mohammad Kashif: دراسة -
Dynamics of Algeria’s international reserves, African Journal of Economic 
and Management Studies, November 2017, Vol. 8 Issue: 4, pp.410-419. 

النمو  متغير ستخدام،الغرض من هذه الورقة هو استكشاف محددات الاحتياطيات الدولية في الجزائر
ت ربع سنوية من استخدمت الورقةحيث ،الاقتصادي ومتغير سعر الصرف الفعلي الحقيقي الربع   بيا

أن النمو الاقتصادي له  ت الدراسةكشفكما  من سنة ، 2014 الربع الرابع  إلى 1985الاول من سنة 
ثيراً سلبيًا   .ثير إيجابي على الاحتياطيات الدولية بينما يظهر سعر الصرف الفعلي الحقيقي 

  :بعنوان Prabheesh. K , D. Malathy and Madhumati. R: دراسة -
Demand for Foreign Exchange Reserves in India: A Co-integration Approach 
South Asian Journal of Management Vol.14, No.2, 2007, 36-46 

الصرف الاجنبي في الهند خلال الفترة  احتياطاتهدفت الدراسة الى البحث في محددات الطلب على      
 تقلبات ضد وقائي كإجراء الاحتياطيات تملك الهند أن،ووجدت الدراسة 2005- 1983خلال الفترة 

  .المال رأس حساب
اثر سالب ،و  اثر موجب النمو الاقتصادي والصادرات كل منلاتفقت الدراسات السابقة على ان     

دراستنا عن  وتختلف، الصرف الأجنبي  احتياطاتلكل من سعر الصرف والدين القصير الأجل على 
حسب خصائص الاقتصاد الجزائري  الدراسةمتغيرات  تكييفسيتم  في دراستنا هانهو  السابقةالدراسات 



 كيحل عبد الباقي بوكرديد عبد القادر،

220 

وعلى الواردات في استنزاف  حتياطاتعتباره اقتصاد ريعي يعتمد على صادرات المحروقات في بناء الا
عتماد الا حتياطاتالا كمصدر اساسي للإصدار النقدي والتدخل لحماية   حتياطات،كما يتميز ايضا 

  .سعر صرف العملة في ظل  نظام سعر صرف مدار 
  :  احتياطي الصرف الأجنبي ومحدداتهللطلب على الإطار النظري  .2

  :الصرف الأجنبي  احتياطاتتعريف  1.2
ا تلك الأصول التي تمتلك ميزتين ،الأولى أن :الصرف الأجنبي  احتياطاتيعرف روبرت هيللر  -   

تتكون مقبولة في كل الأوقات من قبل الا  الخارجية كوحدة لسداد الالتزامات المالية والتجارية، قتصاد
  . )79، صفحة 1994رمزي، ( نيا أن قيمتها كوحدة حساب معروفة على وجه اليقين

ا احتياطاتصندوق النقد الدولي  كما عرفه - تلك الأصول الخارجية المتاحة  :الصرف الأجنبي 
ا لأغراض التمويل المباشر لإختلالات المدفوعات أو  للسلطات النقدية في إي وقت والخاضعة لسيطر
لضبط حجمها بصورة مباشرة أو غير مباشرة عن طريق التدخل في سوق الصرف للتأثير على سعر صرف 

  . )150، صفحة 2009صندوق النقد الدولي، (العملة أو لأغراض أخرى ولكل هذه الأغراض مجتمعة 
هناك عدة دوافع لاحتفاظ للبنوك المركزية  :الصرف الأجنبي احتياطات الطلب علىدوافع  .2.2

  :حتياطي الصرف الأجنبي تتمثل في
لاحتياطيات لتمويل الطلب على عمليات الصرف أجنبي : تلبية احتياجات المعاملات -     يتم الاحتفاظ 

تفي حين أن دافع المعاملة يعتبر هامشي في الا من القطاعين العام والخاص، المتقدمة و  قتصاد
تالا كون أكثر أهمية في التي لها  إمكانية الوصول إلى الأسواق الدولية، ولكن من المرجح أن ي قتصاد

البلدان النامية، نظرا لمحدودية الوصول إلى أسواق رؤوس الأموال الدولية وموسمية إيرادات النقد الأجنبي 
ورقابة كبيرة على الصرف، ونسبة كبيرة من معاملات الصرف الأجنبي يتم توجيهها من خلال البنك 

  . (Scott, 1993, p. 11 ) المركزي
يمكن في حالة عجز مؤقت في ميزان المدفوعات البلد، :Self-Insuranceكتامين ذاتي ضد الصدمات   -

السحب من الاحتياطيات في تجنب التعديلات المكلفة في سعر الصرف أو الاستهلاك المحلي أن يساعد 
, الصرف لهذا الغرض عموما الطلب التحوطي على الاحتياطيات احتياطاتويشار إلى تراكم  والاستثمار،

الحد من التقلبات في : فمن منظور التأمين تتملك الدول احتياطيات لتحقيق مجموعة من الأهداف تشمل 
 سعر الصرف؛ توفير السيولة لصرف العملات الأجنبية ، مما يجعل نظام سعر الصرف العائم أكثر كفاءة،



 2019-1990: للفترةقياسية محددات الطلب على احتياطات الصرف الاجنبي في الجزائر دراسة 

221 

د المحلي ضد صدمات ميزان المدفوعات؛ وتوفير السيولة للأسواق المالية المحلية والقطاع صمام أمان للاقتصا
  . (Aizenman, 2012, pp. 6,7) وخاصة إذا كان هناك دولرة كبيرة المصرفي،

ا على تلبية الالتزامات - إن المخزون العالي من : الخارجيةتعزيز الثقة في إطار سياسة الحكومة وقدر
احتياطي الصرف يمكن أن تساعد في تقليل تكاليف الاقتراض الخارجي عند حدوث التوقف المفاجئ في 

  .تدفقات رأس المال، أو وقوع أزمة العملة
نوي - ترى المركنتيلية النقدية : للتدخل النشط في أسعار الصرف  )by-product(  الاحتياطيات كناتج 

دة في الاحتياطيات هي نتيجة لتخفيض قيمة سعر الصرف والتضييق على ارتفاع سعر الصرف من ن  الز
خلال بيع العملة المحلية من قبل البنك المركزي، ويهدف هذا الإجراء إلى الحفاظ على تحسين القدرة 

  . (Jaewoo , 2005, p. 13 ) التنافسية للصادرات
تراكم بعض البنوك المركزية الثروة وتستخدم محفظة احتياطي الخارجية كمخزن للقيمة لتراكم : تنويع الثروة -

  . الثروة الفائضة لأغراض الاستهلاك في المستقبل 
لمتغيرات يمكن عرض ا :احتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائر الطلب على دراسة قياسية لمحددات .3

  :كالتاليوتحديد النموذج  
  :يمكن بيان المتغيرات المستخدمة في التقدير على النحو التالي  :متغيرات النموذج 1.3

لأسعار ( خارج الذهب reservesلوغاريتم احتياطي الصرف الأجنبي يتمثل في  :المتغير التابع 1.1.3
حقوق السحب الخاصة،  :يشمل إجمالي الاحتياطيات بدون الذهبو  )الجارية للدولار الأمريكي

واحتياطيات أعضاء صندوق النقد الدولي التي في حوزته، والنقد الأجنبي التي تحت سيطرة السلطات 
لقيمة الحالية للدولار الأمريكي، يُستبعد من ذلك الذهب ،النقدية ت معبر عنها  ونرمز له ب  والبيا

 (LRES).  
  :  لمتغيرات المستقلةا 2.1.3

هي مجموع ) الناتج المحلي الاجماليمن  %(ممثلا في نسبة التجارة  Openess التجاريلوغاريتم الانفتاح  -  
 وترمز له ب الناتج المحلي الاجمالي الصادرات والواردات من السلع والخدمات مُقاسة  كحصة من 

(LOPEN)؛   
يساوي  )عملة محلية مقابل الدولار الأمريكي( Rate Real Exchange لوغاريتم سعر صرف الحقيقي -

 مؤشر الأسعار الأجنبي مضروب سعر الصرف الاسمي مقسوم مؤشر الأسعار المحلية ونرمز له ب
(LRER)؛  
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ً % (ممثلا في نمو المعروض النقدي بمعناه الواسع   M2 money broad)(لوغاريتم العرض النقدي-   ) سنو
  ؛(LM2) ونرمز له ب

 (%الناتج المحلي الاجمالي ممثلا في نمو  Gross Domestic Productالناتج المحلي الاجمالي نمو لوغاريتم  -  
  ).LPIB(ونرمز له ب ) سنوً 
م تم  :تحديد النموذج  2.3 ت الخاصة  بعد عملية تحديد المتغير التابع والمتغيرات المستقلة وتجميع البيا

ضي للنموذج القياسي التالي   :تحديد الشكل الر
),2,,( LPIBLMLRERLOPENfLRES   

استخدام تقدير النموذج القياسي الخاص احتياطي الصرف الأجنبي خارج الذهب وصياغته وسيتم 
ضية كالتالي   :الخطية الر

tLPIBLMLRERLOPENLRES   43210 2  

 :العشوائي الخطأ تمثل  
ننطلق في دراستنا هذه من دراسة استقراريه هذه المتغيرات، ثم نقوم بتحديد درجة :عرض النتائج   3.3

، ثم نقدر نموذج الانحدار الذاتي )أنجل غرانجر(، لنمر بعدها إلى اختبار السببية VARpخير المسار 
VARثيرها على المتغير  ، بعدها نقوم بدراسة أثر صدمة سنطبقها على المتغيرات المستقلة ومدى 

  .التابع لها
ت السلاسل الزمنية في الدراسات  :السلاسل الزمنية استقراريهدراسة  1.3.3 غالبا ما تعاني بيا

 .(ADF) فولر الموسع -القياسية من مشكلة جذر الوحدة، ولمعالجة ذلك تم استخدام واختبار ديكي
(BOSONGA , 2012, p. 13). 
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 (ADF)فولر الموسع  -نتائج اختبار ديكي): 01(رقم  الجدول
ي   second)الفرق الثا

difference) 

 first)ول  الفرق 

difference) 
 (level)المستوى 

 المتغ

نموذج  

)4( 

نموذج 

)5( 

نموذج 

)6( 

نموذج 

)4( 

نموذج 

)5( 

نموذج 

)6( 

نموذج 

)4( 

نموذج 

)5( 

نموذج 

)6( 

-5.558 
(-1.955) 

-5.585 
(-2.986) 

-3.257 
(-3.254) 

-0.74 
(-1.958) 

-1.391 
(-2.998) 

-0.415 
(-3.622) 

-2.688 
(-1.956) 

-2.304 
(-2.998) 

-1.115 
(-3.622) 

ة سو  القيمة ا

LRES  

رجة(   )القيمة ا

- - - -8.244 
(-1.953) 

-8.118 
(-2.971) 

-7.960 
(-3.58) 

-0.199 
(-1.953) 

-3.928 
(-2.967) 

-3.913 
(-3.573) 

ة  سو   القيمة ا

LRER ) القيمة

رجة  )ا

- - - -8.805 
(-1.953) 

-8.651 
(-2.971) 

-8.868 
(-3.58) 

0.216 
(-1.953) 

-3.231 
(-2.967) 

-3.114 
(-3.574) 

ة  سو    القيمة ا

LPIB  

رجة(  )القيمة ا

- - - -5.067 
(-1.953) 

-4.952 
(-2.971) 

-5.109 
(-3.587) 

0.145 
(-1.952) 

-1.561 
(-2.967)  

-0.889 
(-3.574) 

ة  سو القيمةا 

LOPEN  

رجة(  )القيمة ا

- - - -6.510 
(-1.953) 

-6.468 
(-2.967) 

-6.332 
(-3.587) 

-0.74 
(-1.953) 

-3.966 
(-2.967) 

-4.938 
(-3.574) 

ة  سو  القيمة ا

LM2  

رجة(  )القيمة ا

  Eviews10إعداد الباحثين بنَِاءًا على نتائج : المصدر
 ,LM2, LOPEN, LPIB) ، أن متغيرات الدراسة)01(نلاحظ من النتائج الواردة في الجدول رقم 

LRER, LRES)  عتبار أن القيم %)5(غير مستقرة عند مستوى معنوية ، أي وجود جذر وحدوي، 
ية تجُرى الفروقات الاستقرار ولإزالة عدم  .Mackinnon الحرجة لــمن القيم ) لقيمة المطلقة(المحسوبة أقل 

قد  (DLM2, DLOPEN, DLPIB, DLRER) من الدرجة الأولى فوجد أن السلاسل الزمنية
عتبار أن القيم المحسوبة  في النماذج  Mackinnon من الحرجة لــ) لقيمة المطلقة( اكبرأصبحت مستقرة، 

 5فقد استقر في الفروق الثانية عند مستوى معنوية  (DLRES) ما عدا% 5الثلاثة عند مستوى معنوية 
  .03الشكل  ممَِّا يعني عدم وجود تكامل مشترك في الدراسة بين السلاسل الزمنية المستقرة ،%10و%
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  استقرار السلاسل الزمنية):01(الشكل الرقم 

      

  
مج : المصدر   Eviews 10إعداد الباحثين بناء على مخرجات بر

سوف نقوم في هذه المرحلة بتطبيق تقنية مسار متجه ":VAR"طبيق شعاع الانحدار الذاتي تت 2.3.3
  :متغيرات كما يلي 5المكون من  Xالانحدار الذاتي القانوني على الشعاع 

  '  , , ,2 , DLRERDLPIBDLOpenDLMDDLRESX   
            tεptp2t21t1t X....XXCX     

خير المسار  لاعتماد على  ،VARقبل القيام بعملية الاختبار والتقدير يجب تحديد درجة  وهذا 
مج  لاستعانة )Akaike ،Schwarz( المعيارين َ أن عدد الفجوات الزمنية تساوي  10Eviewsببر تَـبـَينَّ

2 )Lags : 2.(  
لاستعانةVARشعاع الانحدار الذاتي وبعدما قمنا بعملية تقدير  مج ب ، و ) Eviews10(بر

  .)07(في الجدول رقم  )04(الملحق رقم  في موضحة النتائج :تحصلنا على المعادلات التالية
  :الأجنبي على النحو التاليمعادلة تغيرُّ لوغاريتم احتياطي الصرف 
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 :التالية النقاط خلال الصرف الأجنبي من احتياطيلوغاريتم معادلة  تقييم يمكن: التفسير الإحصائي-أ
 معدل تغيرُّ لوغاريتم الصرف الأجنبي و  احتياطيتغيرُّ لوغاريتم المعادلة أن معنوية  هذه لنا تشرح

خير بفترة زمنية سابقة،الانفتاح التجاري  خير  بدرجة  وتغير لوغاريتم الناتج الداخلي الخام بدرجة 
قي المتغيرات بما فيها الحد  ،%5عند مستوى معنوية  بدلالة إحصائية لفترتين زمنيتين سابقتين، بينما 

لقيمة المطلقة ستيودنت  اختبار خلال من وذلك ،%5الثابت غير معنوية عند مستوى معنوية 
  ).1.96( ستيودنت لاختبار الجدولة القيمة(
 تغيرُّ لوغاريتم تفسر  المتغيرات المستقلة كلأن   يدل على مما جيدة، التحديد معامل قيمة أن نلاحظ

 .أما الباقي فيدخل ضمن هامش الخطأ ،%80.69 الصرف الأجنبي ب  احتياطي
  النموذج ككل لديه دلالة معنوية حسب إحصائية فيشر:  

270.665.2 05.0  
Ct FF   

 .الصرف الأجنبي مقبولة من الناحية الإحصائية احتياطيأي أن معادلة تغيرُّ لوغاريتم 
إن النتائج المتحصل عليها سابقا من خلال قياس أثر المتغيرات المستقلة المحددة  :التفسير الاقتصادي- ب

،تعتبر مقبولة من  2019إلى  1990للطلب على احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر خلال الفترة من 
قدر الناحية القياسية وذلك بناء على ما أسفرت عليه نتائج التقدير والاختبارات التشخيصية للنموذج الم

عن صحة هذا الأخير، إلا أن بعض من تلك النتائج نجد عليها تحفظات من الناحية الاقتصادية، حيث 
  :ييمكن تفسير تلك النتائج حسب النظرية الاقتصادية والبناء النظري للموضوع كما يل

 هناك أن أي ،سالبةشارة  السابقة جاءت قيمه الصرف الأجنبي بدلالة احتياطيتغيرُّ لوغاريتم  -
إحتياطي الصرف تغيرُّ لوغاريتم و  الحالي إحتياطي الصرف الأجنبيلوغاريتم  تغيرُّ  علاقة عكسية بين

دة  أن حيث الأجنبي المتأخرة بفترة واحدة وفترتين، بوحدة واحدة فإن  هذا الأخيرز tRESDDLn 
 . على الترتيب 0.72، 0.88 بنقصان  إلى سيؤدي

  علاقة طردية بين هناك أن أي ،موجبةشارة  السابقة جاءت قيمه الكتلة النقدية بدلالةتغيرُّ لوغاريتم 
الكتلة النقدية المتأخرة بفترة واحدة وفترتين، تغيرُّ لوغاريتم و  إحتياطي الصرف الأجنبيلوغاريتم  تغيرُّ 

دة  أن حيث دة إلى بوحدة واحدة سيؤدي هذا الأخيرز في  ز tRESDDLn 0.383، 0.394 ب 
الأصول الاحتياطية عامل  يعتبر الطلب على اذوذلك مقبول من الناحية الاقتصادية  .على الترتيب

لاعتمـاد علـى مخـزون احتيـاطي  الاستقرارأساسي في تجسـيد  النقـدي، والـتحكم في السـيولة النقديـة وذلـك 
لعجز من خلال تراجع القروض المقدمة  الصـرف كمقابـل للتوسـع النقـدي وعـدم اللجـوء إلى التمويـل 
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المعيار بنسبة تحقيق  و):M2( الكتلة النقديةنسبة الاحتياطيات إلى الى الرفع من  كما تسعى البلدان ،لةللدو 
لنسبة  ،تقيس الطلب المحتمل على الأصول الأجنبية من المصادر المحليةوالتي  20٪ يعتبر هذا المؤشر ذا صلة 

انظار مبكر ضد  ، ويتم استخدامه كمؤشر للبلدان ذات الأسواق المتقدمة ماليا وحساب رأس مال مفتوح
واجه الطلب المحلي على الاصول الاجنبية في مقابل الاصول لم احتياطاتالازمات ،أي تتوجه  الجزائر لبناء 

  . وهذا يتفق مع ما توصلت اليه  الدراسات السابقة في كل من الجزائر ونيجير والهند ،المحلية 
   علاقة  هناك أن أي ،موجبةشارة  السابقة جاءت قيمه معدل الانفتاح التجاري بدلالةتغيرُّ لوغاريتم

معدل الانفتاح التجاري المتأخرة تغيرُّ لوغاريتم و  إحتياطي الصرف الأجنبيتغيرُّ لوغاريتم  طردية بين
دة  أن بفترة واحدة وفترتين، حيث دة إلى بوحدة واحدة سيؤدي هذا الأخيرز في  ز tRESDDLn 

على الطلب على احتياطي للانفتاح التجاري لأثر الإيجابي فا ،على الترتيب 0.223، 7.844ب 
وهو تملك  الوقائي الدافعيتوافق مع  الصرف الأجنبي في الجزائر مقبول من الناحية الاقتصادية، وهذا

ا الجزائر  عتمادفبسبب ا،للوقاية من صدمات التقلب في الحساب التجاري  حتياطاتالا في صادرا
لتقل على المحروقات يجب أن ترتبط  ،الى الطلب الكبير على الواردات اضافةب ،التي يتميز سعرها 

دة الطلب على الواردات في  المزيد من التقلبات ت اكبر من   ببناءالصادرات أو ز احتياطيات مستو
  كل من الجزائر ونيجير والهند  الدراسات السابقة في اليه  تتوصلهذا يتفق مع ما الصرف الاجنبي  و 

  أي ،سالبةشارة  السابقة بفترة واحدة جاءت قيمته بدلالة المحلي الاجماليالناتج نمو تغيرُّ لوغاريتم 
المحلي الناتج نمو تغيرُّ لوغاريتم و تغيرُّ لوغاريتم احتياطي الصرف الأجنبي  علاقة عكسية بين هناك أن

دة  أن حيث المتأخرة بفترة واحدة، الاجمالي في  نقصان إلى بوحدة واحدة سيؤدي هذا الأخيرز
 tRESDDLn المتأخرة بفترتين زمنيتين  المحلي الاجماليالناتج  نمو تغيرُّ لوغاريتمعدا  ما .0.471 ب

شارة موجبة، أي أن هناك علاقة طردية بينه وبين تغيرُّ لوغاريتم احتياطي الصرف الأجنبي  ،جاء 
دة أن حيث إلى  بوحدة واحدة سيؤديالمتأخرة بفترتين  المحلي الاجماليالناتج  نمولوغاريتم  تغيرُّ  ز
دة  في ز tRESDDLn اذ يمكن ان تساهم ،وهو مقبول من الناحية الاقتصادية ،0.646 .ب

التي و  رف الاجنبي في تعزيز واستدامة النمو الاقتصادي في اوقات الصدمات السلبيةصال احتياطات
في هذه الحالة  حتياطاتالطلب على الا في الناتج المحلي الاجمالي ، لذا فدافع محتمل تسبب انخفاض
من   الاقتصاديالنمو  زفي تعزي الأجنبيالصرف  احتياطات، كما يمكن ان تساهم  لأغراض وقائية

دف تحفيز نمو  الوطني،خلال استخدام فوائض احتياطي الصرف الاجنبي في تنويع الاقتصاد 
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وهذا يتفق مع ما توصلت اليه  الدراسات  ، الصادرات خرج المحروقات منير النفطي والرفع الناتج غ
 .السابقة في كل من الجزائر ونيجير والهند 

  أن أي ،سالبةشارة  السابقة بفترة واحدة جاءت قيمته بدلالة سعر الصرف الحقيقيتغيرُّ لوغاريتم 
 سعر الصرف الحقيقيتغيرُّ لوغاريتم و تغيرُّ لوغاريتم احتياطي الصرف الأجنبي  علاقة عكسية بين هناك

دة  أن المتأخرة بفترة واحدة، حيث في  نقصان إلى بوحدة واحدة سيؤدي هذا الأخيرز
 tRESDDLn  لأثر السالب لسعر الصرف الأجنبي الحقيقي على احتياطي الصرف اف، 0.013ب

ت احتياطي  من الناحية الاقتصاديةالأجنبي مقبول  ثير كبير في مستو حيث ان سعر الصرف المتبع له 
 كما  حيث أنه كلما انخفضت مرونة سعر الصرف يزداد طلب الدولة على الاحتياطيات، ،الصرف الاجنبي

 خلالرف الدينار من صرف في الجزائر دورا رئيسيا في المحافظة على استقرار سعر لصا احتياطاتتلعب 
عتبار الجزائر من الدول التي تتبع نظام التعويم المداربنك الجزائر في السوق البينية للبنوك، تدخلات  فهي و

وهذا يتفق مع ما توصلت اليه   ،فهي تحوز الاحتياطيات كتأمين ذاتي ضد تقلبات قيمة الدينار الجزائري
 .الدراسات السابقة في كل من الجزائر ونيجير والهند 

نموذج الانحدار ل أهم معادلةبعدما قمنا بعرض :VARنموذج الانحدار الذاتي  صلاحية تباراخ 4.3
ختبار VARالذاتي    .النموذج من خلال معرفة هل أن البواقي مستقرة أم لا ؟ صلاحية، نقوم 

الجذر  اختبار قبتطبي.)08(في الجدول رقم )05(الملحق رقم  :دراسة بواقي المعادلة الأولى 1.4.3
ا مستقرة ) ADF(الوحدوي  603.3708.6  على بواقي الأولى يوضح أ  tabtt  ) لقيمة

 مركبة الاتجاه العام غير معنوية لأن ، )المطلقة 05.0343.0 prob الملحق رقم
  .)08(في الجدول رقم ) 05(

نجد أن Correlogrammeكذلك من ال  05.0825.0 prob لتالي نقول أن  ،  و
  .)1(في الشكل رقم )05(الملحق رقم  .البواقي مستقرة

تخضع للقانون  εنقوم خلال هذا الاختبار بمعرفة هل أن البواقي  :التوزيع الطبيعي اختبار 2.4.3
  .)02(في الشكل رقم )06(الملحق رقم  .الطبيعي أم لا

ختبار سلسلة البواقي ذات توزيع (فرضية العدم  لاختبار  Jarque-Berraمن أجل هذا يمكننا أن نستعين 
  :كالتالينقوم   ) طبيعي

  19.184918.0 2
1  BJ  

  .%5عند مستوى معنوية ) التوزيع الطبيعي للبواقي(طبيعية البواقي  نقبلومنه 
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البواقي عبارة عن شوشرة بيضاء أم  أننستعمل هذا الاختبار لمعرفة هل  Liung-Boxإختبار  3.4.3
  : أي Q-Statآخر قيمة في العمود  LBلا، حيث توافق إحصائية الاختبار 

19.18471.7لدينا  2
12:05.0  LB  نقبل فرضية العدم، والتي تبين نرفض الفرضية البديلة و

  .أن الباقي هو عبارة عن شوشرة بيضاء
يمكن  Ljung-Box، وبعد إجراء اختبار Resid 01فبعدما قبلنا فرضية التوزيع الطبيعي للبواقي الأول 

   ).Bruit Blanc(تمثل صدمات عشوائية كذلك   Resid 01القول أن البواقي الأولى
ت التباين  5.3  VAR لنموذج Variance Decompositionنتائج تحليل مكو

إن تحليل التباين يبحث من أجل جمع المعلومات حول الأهمية النسبية للصدمات العشوائية في كل  
وأيضا يوضح المساهمة النسبية للمتغير في تفسير تباين خطأ التنبؤ للمتغيرات  ،متغير من متغيرات النموذج

والجدول يوضح نتائج تجزئة التباين لخطأ  ،)22حة ، صف2002الحوشان، ( في النموذج محل الدراسة
  .سنوات مستقبلية 10الصرف الأجنبي خلال  لطلب على احتياطيالتنبؤ الخاص 

دور كل صدمة من صدمات المتغيرات المستعملة في الدراسة لتحليل التباين اسفله  02يوضح جدول
 فيحيث يتضح التأثير الذاتي الصرف الأجنبي،في الطلب على احتياطي في تفسير التقلبات الظرفية 

في الأجل الطويل  46.776% ليصل إلى في الأجل القصير 75.995%  ب ثير احتياطي الصرف الأجنبي
في الأجل  2.647% في الأجل القصير ليصل إلى 0.015% ب  سعر الصرف الحقيقيوتساهم تقلبات 

لإضافة إلى ذلك نلاحظ ارتفاع مساهمة   الطلب على في تفسير المحلي الاجماليالناتج نمو  تقلبات الطويل 
 ،في الأجل الطويل 14.45% في الأجل القصير إلى  0.035%حيث انتقل من  احتياطي الصرف الأجنبي

  20.465%في الأجل القصير إلى 19.214%فيساهم ب  معدل الانفتاح التجاري  أما فيما يخص تقلبات
في الأجل القصير إلى  4.738%ب  الكتلة النقدية في الأجل الطويل، كما يساهم أيضا تقلبات 

 .في الأجل لطويل  %15.659
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ت التباين: )02(الجدول رقم    نتائج تحليل مكو

  
مج 02ستعمال معطيات الملحق  الباحثينمن إعداد  :المصدر   .EViews 10 وبر

 Impulse Response Function الدفعيةنتائج تحليل دوال الاستجابة  6.3
إن الهدف الأساسي من عملية تحليل استجابة النبضات يتمثل في إيجاد الترابط الديناميكي بين 
متغيرات النظام حيث تسمح هذه الدالة بتتبع المسار الزمني لمختلف الصدمات التي تتعرض لها المتغيرات 

حيث يوضح لنا  ،)183، صفحة 2011حمود، ( الصدماتوتعكس كيفية استجابة هذه المتغيرات لتلك 
ر صدمات المتغيرات المستعملة في النموذج على الشكل احتياطي  الطلب على دوال الاستجابة الدفعية لأ

  :كما يلي  03في الجدول جاءت والتي الصرف الأجنبي
  الدفعيةنتائج تحليل دوال الاستجابة : )03(الجدول رقم 

  
مج 02ستعمال معطيات الملحق  الباحثينمن إعداد  :المصدر   .EViews 10 وبر

من خلال النتائج الموضحة في الجدول أعلاه يمكن رصد استجابة متغير الاحتياطي الصرف الأجنبي 
Response of  DDLRES) كما يلي:  

الاحتياطي الصرف الأجنبي سيخلف أثرا  إن حدوث صدمة إيجابية مقدارها معياري واحد في 
سلبيا على الاحتياطي الصرف الأجنبي على امتداد فترة استجابة، إذ سيبلغ حجم هذا الأثر ما مقداره 

في ) % 6.76(صل إلى مستوى ،بينما و الفترة الثانية  في - )% 21.69( و في الفترة الاولى %) 26.16(
رة ينخفض وهكذا كاستجابة فورية للصدمة،  رابعة التي تلي الصدمة وهذاالفترة ال رة يرتفع و يبقى الأثر 

من جهة أخرى فإن حدوث صدمة على الكتلة النقدية  ،% 1غير انه لا يتعدى طوال السنوات العشرة 
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رة سالبا  رة موجبا و وهذا يدل على أن  ،% 1غير انه لا يتعدى طوال السنوات العشرة يكون الأثر 
  . الجزائرفي الاقتصاد  واحتياطي الصرف الأجنبي ةهناك علاقة ضعيفة بين الكتلة النقدي

،  يؤدي إلى اثر الانفتاح التجاري معدل مقدارها معياري واحد في حدوث صدمة ايجابية أما 
في الفترة ) % 0(إذ سيبلغ حجم هذا الأثر ما مقداره ، احتياطي الصرف الأجنبي غير فوري على إيجابي

وهكذا يبقى  في الفترة الثانية ثم يعود تدريجيا إلى الانخفاض  )% 17.08(الأولى بينما سيصل إلى مستوى 
رة يرتفع رة ينخفض و الانفتاح وهذا ما يتفق مع المنطق الاقتصادي حيث إذا ازداد معدل ، الأثر 

رة  المحلي الاجماليالناتج  نمو فيصدمة إن حدوث ، احتياطي الصرف الأجنبييرتفع  التجاري يكون الأثر 
رة سالبا  أي أن هناك  ،في الفترة الرابعة -)% 15.59(مستوى طوال السنوات العشرة ليبلغ أدنى موجبا و

من جهة  ،الجزائرفي الاقتصاد  واحتياطي الصرف الأجنبي المحلي الاجماليالناتج نمو علاقة ضعيفة بين 
ا لصدمة أثر لها  سيكون سعر الصرف الحقيقيفي الصدمة أخرى فإن حدوث  الناتج الداخلي الخام، نمو ا مشا

رة سالبا  إذ يكون الاثر  ،في الفترة الثانية - )% 0.048(طوال السنوات العشرة ليبلغ أدنى مستوى رة موجبا و
في الاقتصاد  الصرف الحقيقي واحتياطي الصرف الأجنبيمما يعني أن هناك علاقة ضعيفة بين سعر 

 .الجزائر

  :الخاتمة .4
 العشرين السنةالسنوات  خلالبشكل كبير  الصرف الاجنبي في الجزائر احتياطات حجم ارتفع   

ا ذات أهمية خاصة بسبب  إلا؛ للاقتصاد الجزائري حتياطاتالا، ورغم أهمية تلك الأخيرة  اعتمادهاأ
النفط في بناء  لأسعارالطفرة الثالثة  الجزائرلقد استغلت ،و  المحروقاتالمفرط على حصيلة صادرات 

ت جيدة من  دة في  الأسباب، وقد حاولت الورقة البحث في حتياطاتالامستو المفسرة لهذه الز
ت الطلب على  ، الانفتاح التجاريالمتمثلة في معدل  عن مثيلتها العالمية الصرف الاجنبي احتياطاتمستو

ستخدام الأدوات الإحصائية، فقد تم ، سعر الصرف الحقيقي ،الكتلة النقدية، المحلي الاجماليالناتج  و
تكامل مشترك بين بين المتغيرات محل الدراسة والتي بينت نتائجها عدم وجود  يةالاستقرار إجراء اختبار 

  VARالذاتي  الانحدار شعاع نموذج وتقدير المتغيرات محل الدراسة
  :ما يليخلصت النتائج إلى الدراسة القياسية فقد بناء على  :نتائج الدراسة 1.4

السلاسل الزمنية أن المتغيرات المدروسة ليست مستقرة من  استقراريهنلاحظ من خلال نتائج دراسة  -
 نفس الدَّرجة، وهذا يؤُكِّد لنا عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات خِلال فترة الدراسة،
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الأصول  يعتبر الطلب على ،اذالكتلة النقدية  و الصرف الأجنبي احتياطي علاقة طردية بين هناك -
الطلب المحتمل على  من خلال مواجهة النقـدي الاستقرارالاحتياطية عامل أساسي في تجسـيد 

 ،الأصول الأجنبية من المصادر المحلية
ا الجزائر  بسبب اعتماد - لتقلب ،اضافة الى الطلب الكبير  على المحروقاتفي صادرا التي يتميز سعرها 

دة الطلب على الواردات في  رتبط التقلبي على الواردات، ت اكبر من   ببناءالصادرات أو ز مستو
معدل الانفتاح و  الصرف الأجنبي احتياطي علاقة طردية بين الصرف الاجنبي، أي اناحتياطيات 

  ،التجاري 
 احتياطاتفتراكم ، احتياطي الصرف الأجنبي و المحلي الاجماليالناتج  نمو هناك علاقة طردية بين -

والتي تسبب انخفاض محتمل في ،النمو الاقتصادي في اوقات الصدمات السلبية  يعززصرف الاجنبي ال
 ،في هذه الحالة لأغراض وقائية  حتياطاتدافع الطلب على الالذا فالناتج المحلي الاجمالي ، 

ز النمو الاقتصادي  من خلال استخدام فوائض تعزيالصرف الأجنبي في  احتياطاتيمكن ان تساهم   -
دف تحفيز نمو الناتج غير النفطي والرفع من  احتياطي الصرف الاجنبي في تنويع الاقتصاد الوطني، 

 و الاجمالي المحليالناتج  نمو علاقة طردية بينال ، وهذا ما تثبته ايضا الصادرات خرج المحروقات
 ، احتياطي الصرف الأجنبي

حيث ان سعر الصرف  ،سعر الصرف الحقيقي  واحتياطي الصرف الأجنبي  علاقة عكسية بين هناك -
ت احتياطي الصرف الاجنبي ثير كبير في مستو حيث أنه كلما انخفضت مرونة سعر  ،المتبع له 

 ،الصرف يزداد طلب الدولة على الاحتياطيات
رف الدينار من صرف في الجزائر دورا رئيسيا في المحافظة على استقرار سعر لصا احتياطاتتلعب   -

تحوز الاحتياطيات كتأمين ذاتي ضد  فهي بنك الجزائر في السوق البينية للبنوك، تدخلات خلال
 ،تقلبات قيمة الدينار الجزائري

امة، مما يؤكد الدافع لتراكم الهو  يجابيةالاعاملات الم احد حالياوالواردات الصادرات تقلب   يعتبر -
 ،الاحتياط بناء على الحساب الجاري 

َ ب ـَت ـَمن خلال معادلة لوغاريتم احتياطي الصرف الأجنبي  - أن معدل الانفتاح التجاري له علاقة طردية  ينَّ
على مدار  تقدير دالة الاستجابة الدفعيةتحليل التباين و  مع احتياطي الصرف الأجنبي وهذا ما أكده

 .انحراف معياري حداو مقدارها  معدل الانفتاح التجاري حدوث صدمة ايجابية فيأن  سنوات 10
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احتياطي الصرف الأجنبي وهذا ما يتفق مع المنطق الاقتصادي غير فوري على  إيجابييؤدي إلى اثر 
 .احتياطي الصرف الأجنبييرتفع  الانفتاح التجاريحيث إذا ازداد معدل 

  :من خلال الفرضيات السابقة نستنتج ما يلي :نتائج اختبار الفرضيات  2.4
فسران محددات الطلب على احتياطي الصرف الأجنبي ي دافعان على وجود التي تنص :الفرضية الأولى-

  .تم قبولها ،الوقائي والدافع التجاري الدافعهما 
لوغاريتم المدى الطويل بين  علىهناك علاقة تكامل مشتركة التي تنص على أن  :الفرضية الثانية-

ية الاستقرار وهذا على أساس أن نتيجة اختبار  تم رفضها .اله دةالمحدِّ  والعوامل احتياطي الصرف الأجنبي
 .دَلَّت على أن السلاسل الزمنية للمتغيرات ليست مستقرة في نفس المستوى

في  احتياطي الصرف الأجنبي ومتغيرات الدراسة  هناك علاقة بين التي تفترض أن :الفرضية الثالثة-
 .كل من التحليل التباين وتحليل الصدمات  هيؤكِّد وهو ما يتم قبولها ، الجزائر
 :بعد العرض السابق؛ لعل من أهم التوصيات :التوصيات 3.4

 .الصرف الاجنبي احتياطاتتنويع مصادر حصيلة  -
  .الصرف الاجنبي  حتياطاتالاخذ بعين الاعتبار كل من تكلفة الفرضة البديلة وتكلفة التعقيم لا -
لتالي تقليل الحاجة  للاستيرادتقليل الحاجة  -   .الصرف الاجنبي لاحتياطياتو
من حجم الدولة في ؛ وهو ما يقلل النشاط الاقتصاديأكبر للقطاع الخاص في  دور منحضرورة  -

ت بدل الاستيرادمحلياً  لإنتاجإشباع الطلب  و؛ الاقتصاد ، وهو ما يقلل الحاجة لبناء مستو
  .الصرف الاجنبي احتياطاتمرتفعة من 

  .والناتج والصادرات الاستثماريزيد من مدخرات تلك بما محلياً في  تحويلات المهاجريناستقطاب  -
  .والناتج والصادرات الاستثماربما يزيد من استقطاب الاستثمارات الاجنبية المباشرة  -
 .حتياطاتلاامحفظة الصرف الاجنبي من خلال تنويع  احتياطات الرفع من كفاءة ادارة -
ت الكبيرة من  - النقد  احتياطاتيمكن ان يكون انشاء صندوق ثروة سيادي بديلا افضل للمستو

 . حتياطاتالاجنبي ويخفض من تكلفة الفرضة البديلة لحيازة هذه الا
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  :ملاحق.6
م2019- 1990خلال الفترة  متغيرات الدراسة تطور): 01(الملحق رقم   

année RES RER OPEN M2 PIB 
1990 724759955 2,90359645 48,3807137 11,4156555 0,80000058 
1991 1485886738 3,02212743 52,7175867 20,8027985 -1,2000006 
1992 1457045004 2,08835616 49,1890842 31,2748797 1,8000023 
1993 1474742799 3,35474869 44,9228134 7,29664105 -2,1000008 
1994 2673875249 3,14700067 48,5844378 15,7048391 -0,8999966 
1995 2005167337 4,49011514 55,1910052 9,46358192 3,79999479 
1996 4235006162 8,5914477 53,7051479 14,6446455 4,09999847 
1997 8046742632 23,5286223 52,2439115 18,2594754 1,09999994 
1998 6845539223 18,4194505 45,0944506 19,5726203 5,10000361 
1999 4525667963 55,0613631 50,9295288 13,9471736 3,20000155 
2000 1,2024E+10 749,319451 62,860746 14,1315028 3,8 
2001 1,8081E+10 51,6383018 58,7007949 54,0514087 3 
2002 2,3238E+10 89,1051555 61,1346953 18,0521154 5,6 
2003 3,3125E+10 41,1562049 62,1258853 16,3061557 7,2 
2004 4,3246E+10 48,6958962 65,7006716 10,4512235 4,3 
2005 5,6303E+10 179,831879 71,2787622 11,6936035 5,9 
2006 7,7914E+10 101,386116 70,7298712 19,6447766 1,7 
2007 1,1032E+11 53,7289348 71,9370463 23,0907392 3,4 
2008 1,4324E+11 51,0312281 76,6844445 16,0370823 2,4 
2009 1,4904E+11 -4,5022217 71,3242376 4,8408351 1,6 
2010 1,6261E+11 31,1926136 69,8672404 13,5484317 3,6 
2011 1,8282E+11 50,8935848 67,4713825 19,9070033 2,9 
2012 1,913E+11 18,0452062 65,4046651 10,9369171 3,4 
2013 1,9471E+11 35,7261468 63,6104253 8,40999984 2,8 
2014 1,7962E+11 44,8133038 62,145863 14,4236739 3,8 
2015 1,4468E+11 2,49657615 59,6953215 0,29713103 3,7 
2016 1,1439E+11 21,5814507 55,9259132 0,8157745 3,2 
2017 9,7614E+10 42,2786322 55,8799938 8,380855 1,3 
2018 8,0228E+10 66,6957146 57,964569 11,1022592 1,4 
2019 6,3298E+10 110,819369 52,0447746 -0,8497005 0,8 

 البنك الدولي: المصدر

  
RES:  لأسعار الجارية للدولار الامريكي، RER :الدينار ج مقبل الدولار الامريكي، OPEN : من الناتج المحلي ٪

  .٪سنو  :PIB  ،٪ سنو:M2 ،الاجمالي
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  )للوغاريتم(معطيات الدراسة ): 02(الملحق رقم 

Année LRES LRER LOPEN LM2 LPIB 
1990 20,4013512 4,63379259 4,99978136 4,71326785 4,61313836 
1991 21,1192776 4,63494379 5,02859038 4,79415945 4,5930976 
1992 21,0996763 4,62583868 5,00521452 4,87729344 4,62301013 
1993 21,1117495 4,63816723 4,97620128 4,67559734 4,58394654 
1994 21,7067947 4,63615516 5,0011534 4,75104246 4,59612948 
1995 21,4189934 4,64909247 5,04465665 4,69559191 4,64246592 
1996 22,1666506 4,68759265 5,03503614 4,74183731 4,64535196 
1997 22,8085332 4,81647289 5,02548392 4,77288115 4,61611013 
1998 22,6468631 4,77423299 4,97738491 4,78392389 4,65491231 
1999 22,233031 5,04382093 5,01681303 4,73573495 4,63666887 
2000 23,2101625 6,74443538 5,09289552 4,73735132 4,64246597 
2001 23,6181503 5,02149809 5,06702064 5,03728637 4,63472899 
2002 23,8690334 5,24230324 5,08224063 4,77112618 4,65965837 
2003 24,2235593 4,94986711 5,0883731 4,75622599 4,67469625 
2004 24,4901794 5,00190326 5,11018298 4,70457401 4,64727136 
2005 24,7540152 5,63418899 5,14329242 4,71575944 4,66249525 
2006 25,0788681 5,30522404 5,14008261 4,78452716 4,6220273 
2007 25,4266293 5,03519089 5,1471284 4,8129218 4,63860496 
2008 25,6878083 5,01748662 5,17436534 4,75390981 4,62888671 
2009 25,7274846 4,55910298 5,14355789 4,65244334 4,62104354 
2010 25,8146481 4,87666658 5,13501719 4,73222946 4,64053733 
2011 25,9317779 5,01657485 5,12081249 4,78671647 4,63375764 
2012 25,9770936 4,77106765 5,10839499 4,70896173 4,63860496 
2013 25,9947879 4,91063923 5,09748815 4,68592033 4,63278535 
2014 25,9140966 4,97544535 5,08849632 4,739908 4,64246597 
2015 25,6977727 4,62982939 5,07326776 4,60813709 4,64150212 
2016 25,462886 4,80058441 5,04938098 4,61329484 4,63666885 
2017 25,3042911 4,95778733 5,04908644 4,68565146 4,61808641 
2018 25,1081347 5,11617008 5,06237076 4,71045103 4,61907309 
2019 24,8711134 5,35100169 5,02417505 4,59663688 4,61313836 

لكل القيم للتخلص م  1رقم واحد  إضافةثم  100قيم النسبة المئوية على  نقوم بقسمة:اللوغاريتم تم كالتالي  إدخال
 .أعلاه الجدولعلى ما هو في  فتحصلناالسالبة ثم إدخال اللوغاريتم على القيم ككل ،  الإشارات
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  للسلاسل المستقرة ADFنتائج اختبار ): 03(الملحق رقم 
  DLPIB نتائج اختبار معنوية التأخير الأول لـ):02(الجدول رقم   DDLRES نتائج اختبار معنوية التأخير الأول لـ):01(الجدول رقم 

  
  

لـ نتائج اختبار معنوية التأخير الأول ):03(الجدول رقم 
DLOPEN 

 نتائج اختبار معنوية التأخير الأول لـ):04(الجدول رقم 
DLM2  

    

 VARالذاتي  الانحدار شعاع نموذج تقدير): 04(الملحق رقم 
  تحديد درجة التأخير للسلاسل المستقرة): 06(الجدول رقم  VARالانحدار الذاتي  شعاع تقدير نموذجنتائج ): 07(الجدول رقم 
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 Resid01لـ  ADFواختبار   Resid01الشكل البيانية لـ ): 05(الملحق رقم 
 Resid01لـ  ADFاختبار ): 08(الجدول رقم  Resid01الشكل البياني ): 01(الشكل رقم 

  
  

  نتائج المدرج التكراري للبواقي): 06(الملحق رقم 

   Jarque-Berraاختباراتنتائج  ):02(الشكل رقم 

  


