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 :ملخص

تم تحليل  ،تبحث هذه الدراسة في أثر احتياطي الصرف الأجنبي على النمو الاقتصادي في الجزائر 
توصلت و (، ARDL)تقنيات الاقتصاد القياسي لنموذج الانحدار الذاتي الموزع البيانات التي تم جمعها باستخدام 

جمالي أي أن ابي ومعنوي على الناتج المحلي الإيجإاطي النقد الأجنبي كان له تأثير الدراسة الى أن احتي
حيث أن زيادة احتياطي الصرف  احتياطي الصرف الأجنبي يساهم في تعزيز النمو الاقتصادي في الجزائر،

 في الناتج المحلي الإجمالي2  ٪0201الأجنبي بوحدة واحدة، تؤدي إلى ارتفاع بنسبة 
 .ARDL ، نموذججنبي، النمو الاقتصادي: احتياطي الصرف الأالكلمات المفتاحية

 .JEL :C01 ،D51، F43 تصنيف
Abstract:: 

This study examines the impact of foreign exchange reserves on economic growth in 

Algeria. The data collected were analyzed using econometric techniques for the 

Autoregressive Distributed Model (ARDL). The study concluded that foreign exchange 

reserves had a positive and significant impact on GDP, that is, The foreign exchange reserve 

contributes to enhancing economic growth in Algeria, as increasing the foreign exchange 

reserve by one unit leads to a 1.26% increase in the gross domestic product.    
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 :مقدمــــة.0
الآونة الأخيرة  التجاري شهد العالم فيو الاندماج المالي ، الانفتاح ،الطفرة الاقتصادية ،مع التطور
والمالية الأمر الذي أدى بالعديد من دول العالم خاصة النامية كثرة الأزمات الاقتصادية عدم الاستقرار و 

السعي لتراكم وتكوين احتياطات الصرف الاندفاع و  لىإ وبالأخص الدول المنتجة للنفط والناشئة منها
على المستوى المتغيرات الكلية  تأثيرن لهذا التراكم أترازية ومما لا شك فيه لدوافع تحوطية واحالأجنبية 
 حيث ها النمو الاقتصادي الذي يعد من أبرز الأهداف التي تسعى الدول النامية الى تحقيقه،خاصة من

ظهرت التجارب عدم الاستقرار أوقد  ،دور بارزا في تسهيل المعاملات الدولية لاحتياطات الدوليةصبح أ
هذا الإطار  وفي ،صبح عرضة للعديد من الأزماتأفي النظام المالي العالمي الذي  وحالة عدم اليقين

احتياطي الصرف الأجنبي على النمو الاقتصادي في الجزائر  تأثيرهاته لمعرفة مدى  تسعى دراستنا
ن الزيادة حجم احتياطي الصرف أولقد جاءت نتائج الدراسة  0200-0112باستخدام نموذج خلال الفترة 

هاته هذا يعني أن يمكنها المضي قدمًا في استخدام  ،الأجنبي تسبب الزيادة في النمو الاقتصادي
الاحتياطات الدولي المتراكمة بشكل إيجابي مما سيعزز النمو الاقتصادي ويحافظ على التوازنات الداخلية 

 . للاقتصاد ككل والخارجية
الصرف الأجنبي و وبين مؤيد ومعارض بشان العلاقة وتأثير وتأثر كل من المتغيرين احتياطي 

الاقتصاديين أن تراكم الاحتياطي يحفز النمو الاقتصادي في الاجل  بعضفيرى فريق  ،و الاقتصاديالنم
يخفض النمو الاقتصادي في حين يرى لا يحفز النمو بل ويرى فريق آخر أن تراكم الاحتياطي  الطويل،

 2هاذين المتغيرينانعدام العلاقة بين عدم وجود و  فريق أخر
 إشكالية الدراسة: 0.0

اقتصاديات الدول ولما له من تأثير حتياطي الصرف الاجنبي في بناء لا وبالنظر لأهمية البارزة
تبرز الحاجة وتزداد لتوضيح العلاقة وتأثير حجم الاحتياطي على  على المتغيرات على المستوى الكلي

 مدى تأثيرما  ي السؤال التالي:شكالية هذه الدراسة فإوعطفا على ما سبق تتلخص  ،النمو الاقتصادي
 ؟خلال الفترة محل الدراسة على النمو الاقتصادي في الجزائر ياحتياطي الصرف الاجنب

 :الاسئلة الفرعية التالية إلى وتتفرع على الاشكالية الرئيسية  
 ؟احتياطي الصرف والنمو الاقتصادي في الجزائر هل يوجد علاقة معنوية بين -
 ؟للنمو الاقتصادي ة مساهمة فيمحفز تراكم احتياطي الصرف أداة وهل يعتبر  -
 ؟ماهي أهم قنوات نقل أثر احتياطي الصرف الأجنبي للنمو الاقتصادي في الجزائر -
 فرضيات الدراسة:  0.0

 من أجل تقديم إجابات مسبقة على الأسئلة السابقة تم صياغة الفرضيات التالية:
 احتياطي الصرف والنمو الاقتصادي؛ وجود علاقة معنوية بين -
 2النمو الاقتصادي في الجزائر ت الصرف الاجنبية في زيادة مستوىالمتوقع أن تسهم احتياطا من -
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 : الدراسة أهمية 8.0
الارتفاع ومن أجل الاستفادة من  ،أحادية التصدير تتميز باقتصاد ريعي الدول من كغيرهاو  الجزائر

من احتياطات الصرف الاجنبي  لى تراكم وتكوين ارصدة ضخمةالذي شهدته أسعار البترول والذي أدى إ
لما له من دور في دفع عجلة التنمية وتحقيق معدلات نمو مرتفعة  الذي يعتبر من مؤشرات الهامة،

وتحقيق نمو واستقرار في الناتج المحلي الاجمالي فأهمية الدراسة تكمن في بيان هذا الدور في الاقتصاد 
 2الجزائري

 هدف الدراسة:أ 1.0
ات محل الدراسة أهداف دراستنا هذه في معرفة الاطار النظري لكل من المتغير تتجلى معالم و 

احتياطي الصرف الأجنبي لى تحليل للعلاقة بين جنبي والنمو الاقتصادي بالإضافة إاحتياطي الصرف الأ
 02002-0112 الممتدة بين  خلال الفترةوذلك جمالي في الجزائر والناتج المحلي الإ

 :منهجية الدراسة 5.0
ين ثم الاعتماد كونه الأنسب لمثل هاته الدراسات أالمنهج الوصفي التحليلي  اماستخدتتطلب الدراية 

على المنهج الوصفي في وصف متغيرات الدراسة والمنهج التحليلي في الدراسة القياسية لعلاقة بين 
 2المتغيرات خلال فترة الدراسة

 :هيكل الدراسة 9.0
البحث و هذه الدراسة ألى هدف الدراسة تم تقسيم إالوصول بالتالي و  جابة على الاشكاليةالإ بغرض

 :الى ثلاث محاور رئيسية
 ودوافع الاحتفاظ به؛ مفهوم احتياطي الصرف الأجنبيالاطار النظري الذي تضمن  -
 ن مفهوم ومؤشرات النمو الاقتصادي؛الاطار النظري الذي تضم -
 02002-0112الاقتصادي خلال الفترة أثر احتياطي الصرف الاجنبي على النمو  -
 الدراسات السابقة  1.0

 من الدراسات التي اهتمت بموضوع احتياطي الصرف الأجنبي والنمو الاقتصادي ما يلي:
 Empirical Analysis of the Impact ofوانـــبعن   Borivoje D. Krušković & Tina Maričić  ةـــدراس -1

Foreign Exchange Reserves to Economic Growth in Emerging Economics 

تحليل تأثير تراكم احتياطيات الصرف الأجنبي على النمو الاقتصادي أن هذه الدراسة الى  تهدف
نمو  تؤدي الىإلى أن زيادة احتياطيات الصرف الأجنبي  انتهت الدراسةوقد  ،في الدول الناشئة البرازيل

   2الناتج المحلي الإجمالي
جنبي على النمو الاقتصادي في : أثر احتياطيات الصرف الأ0202دقيش، جعفر هني جمال  دراسة -2

أثر احتياطيات الصرف  تحليلتهدف الدراسة الى و  0201-0111الجزائر دراسة قياسية خلال الفترة 
ايجابي ومعنوي وجود تأثير الى الدراسة  أيضا وخلصت جنبي على النمو الاقتصادي في الجزائرالأ

   جنبي على النمو الاقتصاديالصرف الألاحتياطي 
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بعنوان   Oladunjoye Opeyemi Nathaniel ،Akinbobola Temidayo  Oladiran (7102،) :دراسة  -3
  .تراكم احتياطي النقد الأجنبي والنمو الاقتصادي في نيجيريا

 على النمو الاقتصادي في نيجيريا تأثير تراكم احتياطي النقد الأجنبي الى معرفةهذه الدراسة  هدفت
وخلصت الدراسة أن تراكم احتياطي النقد الأجنبي كان له تأثير سلبي على  ،0205إلى  0112فترة لل

 2أن تراكم احتياطي النقد الأجنبي لا يعزز النمو الاقتصاديومعنى ذلك النمو الاقتصادي في نيجيريا 
بعنوان تحليل تراكم الاحتياطات الاجنبية وأثرها  (،0200) مين، شربي محمد الأدراسة معاش فتحي -4

  0112/02012على تحقيق النمو الاقتصادي في الجزائر 
على ثرها وتراكمه وتحليل أجنبي احتياطات الصرف الأ لتسلط الضوء علىالدراسة  جاءت هاته

هناك أثر ن ألى إوصلت الدراسة تحيث  ،0201-0112النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة 
النمو الاقتصادي  وبالتالي زيادة في معدلجنبية على زيادة الناتج المحلي الاجمالي ايجابي للاحتياطات الأ

  2في الجزائر
وقد  بعنوان الاحتياطي الأجنبي المتراكم يحفز النمو الاقتصادي (،0200عفان )منال محمد  دراسة -5

الاقتصادي عن طريق قنوات نقل  والاحتياطات على النمالى توضيح تأثير اتراكم  خلصت هاته الدراسة
  .الاحتياطي في تحفيز النمو الاقتصادي لأثربالنسبة  ةسلبيحيث كانت نتائج  الأثر المختلفة

 International Reserves Accumulation and Economic بعنوان  Bentum, Issue. (2014) دراسة  -6

Growth in the West African Monetary Zone  

جاءت هاته الدراسة للتعريف بتأثير تراكم احتياطي الدولي على النمو الاقتصادي لدول غرب افريقيا 
 .كانت نتائج الدراسة كالتالي : يساهم تراكم الاحتياطات الدولية في تعزيز و دعم النمو الاقتصاديو 
 :بعنوان Raghu Raj Kaphle - دراسة-7

" Impact of foreign exchange reserve on economic growth in Nepal 

وتحليل لاحتياطي النقد الاجنبي ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي  بالتبيانانتهت هاته الدراسة 
لدولة النيبال وجاءت نتائج الدراسة بأن تراكم الاحتياطات الدولية يؤدي الى التقليل من قيمة العملة 

 .تحقيق النمو الاقتصادي وبالتالييؤدي الى زيادة نسبة الصادرات  يلذالأمر االمحلية 

 :الاطار النظري الذي تضمن مفهوم احتياطي الصرف الأجنبي ودوافع الاحتفاظ به .0
 :الأجنبي الصرف مفهوم احتياطي 0.0

 وذلك ،الأجنب الصرف وشامل لاحتياطي دقيق مفهوم وضع الدراسات والابحاث حول لقد اختلفت
 من العديد هناكو  ،التي تتطور الصرف الأجنبي لاحتياطي العناصر المكونة في التوافق لعدم نظرا

 الأجنبي2التعاريف لاحتياطي الصرف 
التي  الخارجية الأصول تلكنه احتياطي الصرف الأجنبي بأ الدولي النقد صندوقيعرف حيث 

)صندوق  .المدفوعات لاختلالات لسد ومعالجة فيهاوالمتحكمة  السلطة النقدية والخاضعة لسيطرتها تمتلكه
 (7، صفحة 0200النقدالدولي، 
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اوراق  كل من تشمل والتي وغيرها الدول عملات من قيم والموجودات الصرف احتياطات تمثلكما 
)عوض  الخاصة السحب وحقوق والذهب الحكومية السندات إلى بالإضافةنواعها و وودائع بمختلف أ نقدية

كافة و  الذهب الأجنبية الصرف الاحتياطات تشملو ، (010، صفحة 0222و ماهر كبخ شكري، 
 2سهلة التداول والتحويل تكون والتي التامة سيطرته تحتو  المركزي البنك التي بحوزة صولالأ

(Tsvetan, 2009, p. 19) 
 تكون الدولة والتي بحوزة الموجودةو  الخارجية الأصول تلك بأنه أيضا ويعرف احتياطي الصرف

 سعر استقرارلنقدي بهدف ا الاصدار لتغطية هاته الاحتياطات باستعمال قومأين ت النقدية للسلطة متاحة
 (002، صفحة 0222)لطرش،   2المديونيةاو تدعيم الصرف 
بالإضافة الى  هي تلك العملات الأجنبية التي تحوزها البنك المركزياحتياطيات الصرف الاجنبي ف

)بلقاسم،   الذهب ووحدات حقوق السحب الخاصة وصافي مركز احتياطي لدى صندوق النقد الدولي 
     (27، صفحة 0221

جنبي بأنه تلك الأصول الخارجية والسيولة غير المشروطة سبق يعرف احتياطي الصرف الأ مم
 دية في البلد والخاضعة لسيطرتها2التي تمتلكها الدول والتي تكون بحوزة السلطة النق

    (71، صفحة 0112)زكي، : وتتشكل الاحتياطات الصرف الأجنبية من 
 ؛كمعدنتملكه الدول من ذهب  ما -
 ؛دولار يورو الين يوان الصينيالرسمية من عملات عالمية سهلة تداول الاحتياطات كافة  -
 ؛حق الدولة للسحب من صندوق النقد الدولي في حدود الشريحة الائتمانية -
حقوق السحب الخاصة التي يخصصها صندوق النقد الدولي في حدود الشريحة وحدات  -

 ؛الائتمانية
 2الهبات والمساعدات بالعملة الصعبة -
 :الأجنبي الصرف احتياطي حيازة دوافع 0.0

جل الحيطة والحذر من قبل السلطات النقدية عادة من أجنبية م الاحتفاظ بالاحتياطات الصرف الأيت
حيث يكون مستوى هاته الاحتياطات متعلق بنظام سعر الصرف السائد في البلد ومن أهم دوافع حيازة 

   يلي:  الاحتياطات نذكر ماهاته 
 برز عوامل احتفاظ بالاحتياطات، اذ يستطيع البلد استعمال هاته أ لعل :الصدمات ضد ذاتي تأمين

  2امدفوعاته ميزان في مفاجئ ومؤقت عجز في حالة حدوث الاحتياطات
 للعملة كان يتم استخدام الاحتياطات كغطاء  :استخدام احتياطي الصرف كغطاء للعملة المصدرة

لى غاية انهيار إأثناء العمل بقاعدة الذهب وتواصل العمل بهاته القاعدة  المحلية التي يتم اصدارها خاصة
لدى  من الاحتياطاتصبح يمثل سوى نسبة ضئيلة لذي أاور الذهب كغطاء د انخفاضومع  ،هاته قاعدة

، 0202)الشاذلي،  2العملة المحليةزيادة الثقة في  من مصادر الذهبحيث لم يعد  الدول عكس العملات
 (21صفحة 
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  جنبي من كلا تمويل الطلب على عمليات الصرف الأيمكن  :سوية المعاملات بين المتعاملين
لمعاملة هامشي في الدول المتقدمة عكس ويكون الاحتفاظ بالاحتياطي بدافع ا القطاعين العام والخاص

ذ ان نسبة كبيرة إ سواق المالية الدوليةالنامية أين يكون أكثر أهمية نظرا لصعوبة الوصول إلى الأالدول 
ن تكلفة جنبي تتم بواسطة البنك المركزي كون تكلفة الاقتراض أكبر ممن معاملات الصرف الأ جدا

   (Roger Scott, 1993, p. 11)   استعمال هاته الاحتياطات2
 :ضيف خالد هاشم أن من دوافع استحواذ الدول الى احتياطي الصرف 

سواق على قروض من الأزيادة قدرة الدول على الحصول  أي فع من الجدارة الائتمانية للدولةر  -
 ؛جنبيةالدولية وكذا جذب الاستثمارات الأ

 (100، صفحة 0201)خالد هاشم،  ؛العمل على تحقيق الاستقرار الاقتصادي -
في ميزان  عجزفي حالة هاته الاحتياطات وقت الأزمات و الى اللجوء  انه يمكن بالإضافة الى -

 (21، صفحة 0221)محمدي،  2اقتصاديات الدول المدفوعات
 :ومؤشرات النمو الاقتصاديالاطار النظري الذي تضمن مفهوم . 8

 مفهوم النمو الاقتصادي: 0.8
الباحثين في مجال الاقتصاد وحتى رجال العديد من مصطلح النمو الاقتصادي على اهتمام  حاز
بدقة، له مفهومه  اعطاءمدارس الفكر الاقتصادي القديم والحديث في  فاختلاوعلى الرغم من السياسة 

تفاع في مستوى المعيشة ار  جراء لما يحققه منالدلالة على الأداء الاقتصادي يبقى المؤشر الأهم في 
 2والرفاهية
 ما يلي:  نوجز بعضها فيتعاريف النمو الاقتصادي  تعددتتنوعت و لقد و 

جمالي الدخل الداخلي للبلد مع كل ما يحققه من زيادة في إ الزيادة فييعرف النمو الاقتصادي على أنه 
   (10، صفحة 0200)بن قدور،  2الدخل الحقيقينصيب الفرد من 

القدرة الدائمة لتزويد المجتمع بكمية متزايدة من S.KUSNETS يعكس النمو الاقتصادي لدى و 
 ,S.KUSNETS)السلع والخدمات لكل مواطن تكفي حاجاته بغية الاحتفاظ أو الرفع من مستوى المعيشة 

1972, p. 29) 
تلك الزيادة المستمرة خلال فترة زمنية طويلة في كمية السلع والخدمات المنتجة  كما يعرف على أنه 

 (bsaid, 2007, p. 02) في اقتصاد ما: )
في متوسط نصيب الفرد  ملحوظ ارتفاع الذي يحققزيادة في الناتج المحلي تلك  بأنه ايضاويعرف  -

 (70، صفحة 0221)عجمية و آخرون، من الدخل الحقيقي 
 (001، صفحة 0205)جباري،  :ما يليتتجلى مظاهر النمو الاقتصادي في و 

خر بمعنى آ ،نصيب الفرد في زيادة ن تؤدي الىيجب أالناتج المحلي الإجمالي الحاصلة في زيادة ال
    ؛جمالي تفوق الزيادة في معدل النمو الديمغرافيو الناتج الإمالزيادة في معدل ن
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تستطع كبح ارتفاع  لم ن العديد من دولإذ أ ،وليست نقديةن تكون الزيادة في الدخل زيادة حقيقة أ -
رتفاع مستويات الاسعار مقابل الزيادة في الأسعار بسبب التحرير الاقتصادي وما نجم عنه من في ا

 ؛الدخول النقدية وهو ما يؤدي لضعف القدرة الشرائية وتدهور مستوى معيشة الفرد
في الأجل لابد ان تكون الزيادة في إجمالي الناتج المحلي الحقيقي أو متوسط نصيب الفرد مستمرة  -

 ؛أي لا يزول النمو بزوال أسبابه، وليست مؤقتةالطويل 
ويرى الباحث أن النمو الاقتصادي هو تلك الزيادة الحقيقية والمستمرة في نصيب الفرد من الدخل  -

  2تحقيق الرفاهية حقيقية للفردكذا لالحقيقي و 
 :مؤشرات النمو الاقتصادي 0.8

 الأكثر انتشارا المؤشر يعتبر الإجمالي المحلي الناتج إلا أن الاقتصادي، النمو قياس طرق تتعدد
جمالي السلع والخدمات المنتجة خلال إويقصد به  كونه يعبر عن الوضعية الحقيقة للحالة الاقتصادية للبلد

 (12، صفحة 0205)سعدي،   و الاسمية أفترة زمنية محددة عادة تكون سنة مقومة بالأسعار الحقيقية  
وتطوره من خلال بعض العلامات والمؤشرات التي هي عبارة عن  وتتجلى مظاهر النمو الاقتصادي

بيانات وارقام يستخدمها المحللون في معرفة الحالة الاقتصادية للبلد وتقييمها منها على سبيل الذكر لا 
 : الحصر

 :خلال  البلدالمنتجة داخل و السلع والخدمات النهائية  كل قيمة ويمثل الناتج المحلي الاجمالي الحقيقي
الخدمة المحتسب لجميع الوحدات العاملة في فروع  سنة عادة مع استبعاد رسمدة تكون مدة زمنية محد

 ؛لاقتصاد دولة ماالانتاج المختلفة 
  :رفع هو  ن الهدف من تحقيق التنميةأمتوسط دخل الفرد الحقيقي من الناتج المحلي الاجمالي

يكون ن أيرتفع متوسط نصيب الفرد من الدخل الاجمالي دون  نيمكن أالمستوى المعيشي للفرد إذ 
 (21، صفحة 0201)عبد الله صالح،  تطور حقيقيا بالمستوى المعيشي للفرد2 هناك

 :النقدية التي تمت خلال فترة محددة  هو عبارة عن بيان يشير الى جميع المعاملات ميزان المدفوعات
، بما في ذلك مدفوعات المساعدات مالأسويشمل الميزان التجاري ور ، والعالم الخارجي بين دولة 

وهو الذي عجزا أو فائضا حسب الحالة الاقتصادية للبلد  وقد يكون رصيدهالخارجية أو التحويلات، 
 (0252، صفحة 0200)فرديةاسماعيل و آخرون،  يصف ويقيم حالة البلد اقتصاديا 

 :بالنمو الاقتصادي احتياطي الصرف الأجنبيعلاقة  8.8
جنبية  نظرا لأاالاحتياطيات تسعى كثير من دول العالم خاصة الدول النامية الى تكوين وتراكم 

عن طريق دفع عجلة التنمية في القطاعات  معدلات النمو الإقتصاديلدورها الكبير في رفع من 
وحماية اقتصاد الدولة من شبح المديونية الذي قد ، الاقتصادية الحيوية في أوقات الأزمات الاقتصادية

يصيب الاقتصاد في حالة الركود، كما يمكن لهاته الدول استعمال جزء من هاته الاحتياطات في زيادة 
 (57، صفحة 0207)عدنان يوسف و أخرون،  2الانتاج عند انخفاض الناتج
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اء ومستوى من الاحتياطي موية الاقتصادية يكون جيد كلما كان هناك غطن تعزيز خطط التنأ كما
وبالتالي ارتفاع الدخل  ،مان لتحقيق هاته الخطط ورفع من الناتج الوطنيالصرف الأجنبي  كونه صمام أ

 (002، صفحة 0200)فتحي و شربي،  2التقليل من الوارداتطرق رفع من الصادرات و  الوطني عن

-0661لأثر احتياطي الصرف الاجنبي على النمو الاقتصادي خلال الفترة  الدراسة القياسية. 1
0100: 

 :البياناتمواصفات النموذج ووصف  0.1
لى النمو ع( لدراسة أثر احتياطي الصرف الاجنبي 0ننا التعبير عن النموذج بالمعادلة )كيم

 0200-0110خلال الفترة  الاقتصادي في الجزائر
LGDPt=f(RESt)….(1)  حيثLGDPt22222 لوغاريتم الناتج المحلي الاجمالي /RESt  222222لوغاريتم

 2جنبياحتياطي الأ
 :مختلف التقارير نات من خلال موقع البنك الدولي و تم الحصول على البيا مصادر البيانات

 2والنشرات الإحصائية المتاحة على موقع بنك الجزائر
 تقدير نموذج ARDL 

 0111سنة   Pesaran and Shin في الأصل من قبل العالم  ARDL لقد تم الاعتماد على نموذج
بالعديد من  ARDL يتميز نهج التكامل المشترك .Pesaran et al وتم توسيعه لاحقا من قبل كل من

 2المزايا مقارنة بطرق التكامل المشترك الأخرى على عكس تقنيات التكامل المشترك الأخرى
بواسطة اختبار الحدود للكشف عن التكامل المشترك بين المتغيرات   ARDLنموذجيعمل حيث 

كذلك يمكننا و  الأولى،ن يكون المتغير التابع مستقر في الدرجة أبشرط  المختلفةفي درجات التكامل  وذلك
لا يشترط بأن     ARDL جل في نفس النموذج، حيث أن نموذجالأمن تقدير العلاقة قصيرة وطويلة 

مناسب حتى  ARDL ن اختبارألا إ، بالإضافة تكون جميع المتغيرات قيد الدراسة متكاملة بنفس الترتيب
عمومًا تقديرات غير متحيزة للنموذج طويل  ARDL صغيرًا، توفر تقنيةلو كان حجم العينة 

 (Odhiambo, 2009, p. 219)المدى
 عن نموذج المستخدم في الدراسة على النحو ومنه يمكننا صياغة الشكل النهائي للمعادلة التي تعبر

 التالي:
∆ LGDPt=β0+∑ 𝛃𝟏∆ 𝐋𝐆𝐃𝐏𝐭 − 𝐢

𝐩
𝐭=𝟏 +∑ 𝛃𝟐∆ 𝐋𝐑𝐄𝐒𝐭 − 𝐢

𝐩
𝐭=𝟎 α1 LGDPt-1+ α2 LRESt-1+ὲt 

Δ  :؛هو عامل الاختلاف الأول   
p. q .r. z    ؛هي القيم المتأخرة للمتغيرات التابعة والمستقلة للتحكم في الارتباط ذي الترتيب الأعلى   

 0β1β2β  المدى2 هي معاملات ديناميكيات المدى هي معاملات تتوافق مع العلاقة الديناميكية طويلة
  ؛القصير

3 α2.α1.α 2هي معاملات تتوافق مع العلاقة الديناميكية طويلة المدى 
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series    degree                

    of integration   

intercept
trend and 

intercept
none intercept

trend and 

intercept
none

-1,392 -1,071 -0,652 -7,71 -7,722 -7,776

0,57 0,91 0,42 0,001* 0,002* 0,003*

-0,569 -2,078 0,889 -5,299 -5,207 -5,033

0,863 0,537 0,895 0,0001* 0,001* 0,0001*

level 1 difference

LRES

LGDP

I(1)

I(1)

 الاختبارات الإحصائية للنموذج: 0.1
 :اختبار جذر الوحدة 0.0.1 

 Phillips-Perron نستخدم اختبار ،استقرار السلاسل الزمنية في المستوىلاختبار الثبات 

ومن خلال الجدول  02في الجدول ةالموضحتحصلنا على النتائج  EVIEWS 2012 وبالاستعانة ببرنامج
 يلي:  نلاحظ ما

المحلي الاجمالي غير مستقر في المستوى كون احتماليات القبول في جميع المستويات  الناتج -
 ؛ %5أو بعدم وجودهما معا( أكبر من  @ او قاطع والاتجاه العام  c)بوجود الثابت 

احتياطي الصرف الاجنبي غير مستقر في المستوى  أيضا لان احتماليات القبول في جميع  -
 ؛ %5أو بعدم وجودهما معا( أكبر من  @ او قاطع والاتجاه العام  cالمستويات )بوجود الثابت 

حين أن كل من احتياطي الصرف الأجنبي و الناتج المحلي الاجمالي يستقران عند إجراء  في -
أو بعدم وجودهما معا( @ او قاطع والاتجاه العام  cالفروق الأولى وفي جميع المستويات )بوجود الثابت 

 %5، حيث يصبح الاحتمال أقل من 
 : اختبار جذر الوحدة لفيليبس بيرون(10)جدول رقم ال

 eviews2012 بالاعتماد على نتائج ينمن اعداد الباحثالمصدر : 
 فترات الابطاء )التأخير( المثلى للنموذج الاختيار  2.2.2

، نستخدم معيار معلومات طلوبة في اختبار التكامل المشتركلتحديد عدد فترات التأخير الم
Akaike  AIC   2 20رقم كما هو موضح في الشكل 
 2التأخير بأطوال كان الأمثل( 2،0) النموذج أن AIC نتائج أظهرت

كان النموذج الأمثل والملائم كونه يحتوي افضل  (2،0)نلاحظ من الشكل السابق أن النموذج 
  تأخير
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: نتائج اختبار درجة التأخير المثلى (10)الشكل رقم 

 
 eviews  0200برنامجالمصدر : 

 :F-Boundالحدود  اختبارات 4.2.2
القيمة  أكبر من  أي 12507تقدر بالمحسوبة  F قيمة نلاحظ أن 0 رقم  من خلال قراءتنا للجدول

وهذا يعزى الى وجود تكامل مشترك في الأجل الطويل بين ،   %5مستوى الحرجة للحد الأعلى عند 
 متغيرات الدراسة 2

 The F-bound tests .    نتائج اختبارات الحدود (:10)جدول رقم ال

 
 eviews  0100برنامجالمصدر : 

 الاختبارات التشخيصية للنموذج: 4.2
 :للقياملمعرفة مدى صلابة وسلامة النموذج لابد من اجراء الاختبارات الآتية 

 : Normality Test Resultالتوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية  
نلاحظ ان القيمة والذي يبين اختبار توزيع الطبيعي للبواقي   20من خلال قرائتنا للشكل رقم 

 = J-B( وقيمة P J-B =0.39α> 0.05)بمعنى أن     %5أكبر من    jarque –beraاحتمالية 
كما هو مبين في تتبع التوزيع الطبيعي يدل على أن البواقي ، وهذا x² = 5.99كانت أقل من  0.28

 الشكل التالي2
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 Normality Test Result .  اختبار توزيع الطبيعي للبواقي (:10) رقم شكلال

  
 eviews  0100برنامجالمصدر :   

 :L اختبار الارتباط التسلسلي 4.4.2
 Breusch-Godfrey LMلاختبار الارتباط التسلسلي نقوم باستخدام اختبار التلقائي واختبار ارتباط 

 =2210واحتماليتها     Fstat =0.19 جدول نجدلتنا لءومن خلال قرا ،20مايبينه الجدول الموالي  وهو
prob F    مربع اختبار  كما أن  %5وهما أكبر منProb  بواقي النموذج لا وبالتالي  2225أكبر من

 2تعاني من مشكلة الارتباط الذاتي للبواقي
 Serial correlation LM test .   التسلسلياختبار الارتباط  (:18)جدول رقم ال

 
 eviews  0100برنامجالمصدر: 

 :ثبات التبايناختبار  0.8.1
أكبر من  prob F كما أن ، 2225أكبر من  وهي  Fstat =0.75أن 22نلاحظ في الجدول رقم 

تعاني بواقي النموذج لا  نيعني أ 5%أكبر من  Probمربع اختبار  كما نلاحظ أيضا أن كما أن، 2225
  2التباين الأخطاء متجانسة شكالية عدم التجانسمن إ
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 Heteroskedasticity test اختبار ثبات التباين (:11)جدول رقم ال

 
 eviews  0200: برنامجالمصدر

  CUSUMو  CUSUM OF SQUARES الهيكلي للمعاملات اختبارات الاستقرار 4.4.2
 نجد أن منحنيات الاحصاء لكل من المجموع التراكمي ومربع ، 20للشكل  قراءتنامن خلال 

CUSUM OF SQUARES  وCUSUM ويعني ، ٪ 25الحدود الحرجة عند مستوى معنويةل تقع في مجا
الذي  ARDLإلى أن نموذج  أيضا ، وتشيرذلك ان كل المعاملات في نموذج تصحيح لخطأ ثابتة

  ى أبعد الحدود2 استعمل في هاته الدراسة مستقر ال
 Cusum and Cusum of Square test .  اختبار مربع المجموع التراكمي والمجموع التراكمي 18شكل رقم ال

  
 eviews  0200برنامج المصدر:
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 :البسيطاختبار الانحدار  2.2
   :يـــيل نلاحظ ما 20من خلال الملحق 

ر التابع بنسبة ييدل على أن احتياطي الصرف الاجنبي يشرح المتغ 2R= 2212معامل الارتباط  -
 ؛(   ( PFstaisti =0.002وبالتالي النموذج له دلالة احصائية و معنوية كون 12%

نستنتج أن عدم  ومنه2R= 2212وهي اكبر من  DW=0220 بالإضافة الى ان قيمة داربن واتسون  -
 ؛وجود انحدار زائف

يوجد ارتباط ذاتي بين  تقع داخل منطقة القبول ومنه لا  0220كما ان قيمة معامل داربن واتسون  -
 ؛الاخطاء العشوائية

في الجزائر،  الاقتصاديالأجنبي النمو  الصرفكما تشير النتائج إلى وجود علاقة بين احتياطيات  -
 ويعود ذلك إلى القيمة التقديرية السلبية ذات الدلالة الإحصائية والخطأ المعنوي وقيمتها كانت

(CointEq (-1) =0.325 
 يلي:  يمكننا ملاحظة ما 20من خلال قراءتنا للملحق رقم 

الناحية  دراسة اذ نلاحظ أن هناك علاقة معنوية ايجابية منلتتجلى العلاقة بين المتغيرين محل ا
ممثل في الناتج المحلي الاجمالي في  ي على النمو الاقتصاديبالاقتصادية لاحتياطي الصرف الاجن

، اذ  وهو ما يتوافق مع أراء لاقتصاديين في الادب الاقتصادي،  ٪5 الاجل الطويل عند مستوى معنوية 
قد و   ٪ 1.26 تصادي بنسبة ، الى ارتفاع النمو الاق ٪0يؤدي ارتفاع احتياطي الصرف الأجنبي بنسبة 

أدى ارتفاع أسعار النفط وتحسن الوضع المالي للجزائر الى تكوين حجم كبير من الاحتياطات حيث بلغ 
أين تجاوز احتياطي   0202-0221احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر مستويات قياسية خلال الفترة 

السياسة  معدل النمو الاقتصادي من خلالمليار دولار وهذا أدى بدوره الى رفع 022الصرف عتبة 
 بشكل ملحوظ التي ساهمت وبرامج دعم النمو والانعاش الاقتصادي التي اقرتها  الاقتصادية للدولة من

في زيادة الناتج المحلي الإجمالي ورفع معدلات النمو الاقتصادي ، وهذا ما أشارت اليه الدراسات السابقة 
 2رف في زيادة النمو الاقتصاديالتي خلصت الى دور احتياطي الص

 :الخاتمـــــة.5
لال من خعجلة التنمية الاقتصادية  ودفعفعالة في تعزيز  أداة الصرف الاجنبي تعتبر احتياطات

خاصة وقت في الأزمات  الاقتصاديعات الاقتصادية الاستراتيجية والحيوية المكونة للهيكل اتدعيم القط
كما  فيما يخص زيادة جدارتها الائتمانية في معاملاتها ، تجاه الخارجضافة الى تدعيم موقف الدولة بالإ

اذ يمكن لهاته الاحتياطات ان تستخدم كصمام امان في حالة انخفاض أو التوقف المفاجئ للناتج يمكن 
جمالي وذلك عن طريق استخدام جزء من هاته الاحتياطات  لدعم مشاريع التنموية وتحفيز المحلي الا
ويتوافق مع  ادة الصادرات وبالتالي رفع معدل النمو الاقتصادي وهذا ما يؤكده النموذج القياسيالانتاج وزي

ثر احتياطي الصرف الأجنبي على النمو الاقتصادي والذي أسفر عن وجود علاقة معنوية لأ نتائج تحليله
نبي تؤدي الى الزيادة ايجابية بين المتغيرين حيث أن الزيادة بمقدار وحدة واحدة في احتياطي الصرف الأج
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2 في الأجل الطويل، وقد خلصت الدراسة الى أن كل من متغير % 0201في الناتج المحلي الاجمالي ب
التابع والمستقل لا يستقران عند المستوى ويستقران بعد اجراء الفروق الأولى وهذا يعني أنهما من درجة 

نوية لاحتياطي الصرف الأجنبي على الناتج التكامل الأولى كما أظهرت النتائج أيضا وجود علاقة مع
جريت اثبتت ان أأن كل اختبارات التشخيصية التي  ضافة الىإ المحلي الاجمالي في الأجل الطويل

وكذا استقرار الهيكلي  النموذج لا يعاني من أي مشكل في ارتباط الاخطاء او توزيع الطبيعي للبواقي
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