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 شكر و عرفان

 نتوجو أولا وأخيرا بالشكر والامتنان لله عز وجل على ألائو وفضلو بتوفيقو 

 لنا في إنجاز ىدا العمل المتواضع.

 بولكور نور الدين"الجزيل، والامتنان العظيم الى الاستاذ المشرف الدكتور "كما أتقدم بالشكر 
على قبولو بالأشراف على ىده المدكرة، وعلى حرصو واىتمامو الدي لم يبخل عليا بنصائحو 

وإرشاداتو وعلى ما قدمو لي من ملاحظات كان لو الفضل الكبير في إتمام وإخراج ىده 
 المذكرة.
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حفظها الله والتي غمرتني بجنانها وعطفها، وشملتني بحبها وكرمها "أمي 

 تعالى"
الى أغلى ما أملك في ىدا الوجود "ابي العزيز" فخري واعتزازي بارك الله في 

 عمره وأدامو تاج على رأسي.
الى أعز ما أملك أخواتي " عادل"، " ياسين"، " عماد"، "خاد" ،"رضوان" 

 وخاصة توأم روحي أختي "فاطمة"
لهم.والى البراعم أولاد اخواتي الاعزاء ربي يحفظهم ك  

والى النور الدي منحنى إياه الله زوجي "نصر الدين" والى والدتو الكريمة التي 
 أكن لها كل معاني التقدير والاحترام ربي يحفظها.

الى كل عائلة زوجي خاصة أخواتو واخوانو الدين قدم لي يد المساعدة في 
 إنجاز ىده المذكرة.

ولم تسعهم مذكرتي أىدي م طيلة مشوار حياتي ، الى كل من سعتهم ذاكرتي 
 ىدا العمل.

وفي الاخير أحمد الله تعالى الدي وفقنا في ىذا العمل ونسألو تبارك وتعالى 
 أن يجعلو علما ينتفع بع لوجهو الكريم.
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استيدفت دراسة البحث في تحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال       
إعطاء جنب نظري وفكري متكامل لموضوع الادخار المحمي واحتياطي الصرف حيث تم (، 2018_1970الفترة )

ف الاجنبي في ظل الاقتصاد الاجنبي، تيدف ىده الدراسة الى معرفة واقع الادخار المحمي واحتياطي الصر 
الجزائري، ولبيان فيما اذا كانت السلاسل الزمنية مستقرة من عدميا تطمب عمينا استخدام بعض الادوات الاحصائية 

حيث توصمت اختبارات الاستقرارية باستخدام اختبار جدر الوحدة لممتغيرين غير مستقرين  لتواصل الى اىم نتائج،
تقرين عند أخد الفرق الاول ليما، كما بين اختبار غرانجر لمسببية ان ىناك علاقة سببية في المستوى ، إلا أنيما مس

بين المتغيرين ذات اتجاه واحد، لان الزيادة في احتياطي الصرف الاجنبي يؤدي الى الزيادة في الادخار المحمي، 
المحمي واحتياطي الصرف  ومن خلال النتائج المتحصل عمييا نتوصل الى وجود علاقة توازنية بين الادخار

  الاجنبي. 
الادخار المحمي، احتياطي الصرف الاجنبي، الاقتصاد الجزائري، اختبار جدر الوحدة، نموذج  الكممات المفتاحية:

 ديكي فمور، طريقة جرانجر لمعلاقة السببية.

Summary : 

     L'étude de recherche visant à analyser la relation entre l'épargne intérieure et les réserves de 

change en Algérie au cours de la période (1970-2018), où un aspect théorique et intellectuel intégré a 

été donné à la question de l'épargne locale et des réserves de change, cette étude vise à connaître la 

réalité de l'épargne intérieure et des réserves de change à la lumière de l'économie algérienne, Pour 

montrer si les séries temporelles sont stables ou non, nous devons utiliser certains outils statistiques 

pour continuer vers les résultats les plus importants, car les tests de stabilité utilisant le test de paroi 

unitaire pour les deux variables ne sont pas stables dans le niveau, mais ils sont stables lorsque la 

première différence est prise pour elles, comme le test de causalité de Granger a montré qu'il y a Une 

relation de cause à effet entre les deux variables est à sens unique, car une augmentation des réserves 

de change conduit à une augmentation de l'épargne intérieure, et à travers les résultats obtenus, nous 

concluons qu'il existe une relation d'équilibre entre l'épargne intérieure et les réserves de change. 

 

Mots clés: Epargne intérieure, réserves de change, économie algérienne, test des murs d'unité, 

modèle Dickie Fleur, méthode de causalité de Granger. 
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بناء يعتبر الادخار ظاىرة اقتصادية أساسية في حياة الافراد والمجتمعات، فالمدخرات ىي الركن الاساسي في 
أصول منتجة وتدعيم الطاقة الانتاجية فمن شأنيا أن تحقق من مشكمة الدين الدولي. كما لقي موضوع الادخار 
اىتمام كبير من قبل الباحثين الاقتصاديين في العقود الاخيرة، نظرا لما يمثمو من اىمية بالغة عمى المستوى 

الخاص والحكومي من جية أخرى، وما يتطمب من  المحمي، من حيث ارتباطيا بالاستيلاك من جية والاستثمار
 وراء ذلك من رسم خطط استراتيجية لتنمية الادخار المحمي عمى مستوى كل القطاعات الاقتصادية.

كما يعد احتياطي الصرف الاجنبي كدلك من أىم المعاملات النقدية الدولية قصد التحكم في الاختلالات الاقتصادية 
دولي، ويحدد حجم الاحتياطي الدولي لكل دولة وفقا لحجم وطبيعة العملات الاجنبية التي عمى المستوى  المحمي وال

بحوزة الدولة مع طبيعة الظروف الاقتصادية الداخمية والخارجية لتمك الدولة، وتبرز طبيعة  الاثار الاقتصادية 
 والاجتماعية والسياسية لاحتياطات الاجنبية في الحفاظ عمى استقرار البمد.

حيث ارتبط معدل النمو ،  2018الى  1970د شيد الاقتصاد الجزائري تطورا كبيرا خلال السنوات الدراسة من لق
الادخار بأسعار الفائدة السمبية خلال فترة التسعينات اثناء ارتفاع الضغوط التضخمية، وىدا ما جعل الكثير من 

لنسبي عمى الادخار النقدي)العقار(. كما عرفت الجزائر الافراد يفقدون ثقتيم في العممة المحمية ويفضمون الادخار ا
في السنوات الاخيرة تشكل احتياطي صرف معتبر حيث وصل حجمو مقوما بالدولار الامريكي الى مستويات غير 

 مسبوقة في تاريخ الاقتصاد الجزائري.
عممت عمى نمو الادخار  وعميو قامت الجزائر في الاواني الاخيرة بتحسين الاقتصاد الجزائري وتطويره، حيث

المحمي نمو سريعا نظرا لارتباطو باحتياطي الصرف الاجنبي وىذا  الاخير الدي استفادة كثيرا من انتعاش اسعار 
 النفط في الاسواق الدولية.

 ومما سبق يمكن صياغة الاشكالية الرئيسية لمموضوع بشكل التالي:
 طرح الاشكالية

دخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة ما طبيعة العلاقة الموجودة بين الا
 (؟2018_1970)
 وبالتالي تتفرع عنيا أسئمة فرعية تدور حول النقاط التالية: 
 

  



 

 
 ب 

 

 أسئمة الفرعية
 _ماىي العوامل المحددة للادخار المحمي ؟1
 _مامفيوم احتياطي الصرف الاجنبي؟ وماىي مكوناتيا؟2
 احتياطي الصرف الاجنبي؟_ماىي دوافع حيازة 3
الى  1970_ماواقع تطور كل من الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال المدة من 4

 ؟2018
 الفرضيات

 للإجابة عمى الاشكالية المطروحة وضعنا فرضيتين ىما: 
في الجزائر خلال فترة ذات دلالة احصائية بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي  علاقة _لا توجد
 الدراسة.

 _ توجد علاقة ذات دلالة احصائية بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال فترة الدراسة.
 اختيار الموضوع: مبررات

في تعود اسباب اختيارنا ليدا الموضوع الى الدور الرئيسي الدي يمعبو الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي 
الحياة الاقتصادية مما يتطمب منا دراسة وتحديد دوره في الاقتصاد الوطني ، اخترنا ىدا الموضوع ايضا نظرا لقيمتو 

 العممية والعممية ، الى جانب مكانتو لدى خبراء المال والاقتصاد عبر العالم عامة والجزائر خاصة.
 تيدف ىده الدراسة الى:: أىداف الدراسة

 ومتكامل لموضوع الادخار المحمي._اعطاء اطار نظري 
 _التعرف عمى محددات الادخار المحمي.

 _تأصيل الجوانب النظرية والفكرية لاحتياطيات الصرف الاجنبي.
 _التطرق الى صيغ ودوافع حيازة احتياطات الاجنبية.

  .2018الى  1970_تحميل واقع الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر من 
 :أىمية الدراسة

الى  1970الجزائر من  يتكمن اىمية الدراسة في تحديد واقع الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي ف
، من خلال معرفة تطور الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي، وأىم مصادر الادخار المحمي 2018

حيازة احتياطات الاجنبية ومكوناتيا ومحدداتو وانواعو، ىدا من جية ومن جية أخرى أىم صيغ ودوافع 
 وخصائصيا، ومقارنة تطور وتحميل علاقة احتياطي الصرف الاجنبي بالادخار المحمي في الجزائر. 



 

 
 ج 

 

 :حدود الدراسة
 الدراسة النظرية عممية لا تخص أي دولة معينة، أما الدراسة التطبيقية فتخص الاقتصاد الجزائري.الحدود المكانية: 

، ولقد تم اختيار ىده الفترة الزمنية الطويمة لا نيا كمما 2018الى  1970فترة الدراسة تمتد من  :الحدود الزمنية
 ازداد حجم العينة كمما كان التمثيل أحسن.

 المنيج البحث:
للإجابة عمى اشكالية الموضوع واختبار صحة الفرضيات سابقا اعتمدنا عمى المنيج الوصفي التحميمي، ودلك قصد 
وصف مختمف جوانب الدراسة وتحميل المعطيات وتفسير النتائج المحصل عمييا، وبأخذنا لمجزائر فيدا يستوجب منا 

الاقتصادية والاحصائية التي تسمح لنا القيام بمختمف  اتباع المنيج التحميمي التجريبي، اضافة الى استخدام الطرق
 Excel ،Eviersالاختبارات اللازمة لدراسة ويتم الاستعانة بالبرامج الاحصائية التالية 

 صعوبات البحث:
من اىم الصعوبات التي واجيتيا  ىي النقص الشديد في المراجع التي تناولت موضوعنا، كذألك صعوبة الحصول 

الاحصائية واختلافيا من مصدر لأخر في بعض الاحيان وفي بعض الارقام، الظروف التي  عمى المعطيات
 واجيتنا بسبب المرض التي أدت بينا الى غيابنا عمى الجامعة وبتالي عدم التواصل مع المشرف.

 ىيكل البحث: 
فصل الثاني الى ، حيث قسمنا الفصل الاول الى ثلاث مباحث والىذا الموضوع في فصمينوقد تناولت دراسة 

 مبحثين ودالك عمى النحو التالي:
_حيث سنتناول في الفصل الاول الجزء النظري والمعرفي لمدراسة، وينقسم بدوره الى ثلاث مباحث، المبحث الاول 
الاطار النظري للادخار المحمي والثاني سيتناول الاطار المفاىيمي لاحتياطي الصرف الاجنبي، أما الثالث يتحدث 

 راسات السابقة والقيمة المضافة.عن الد
أما الفصل الثاني سنتناول فيو الجزء التطبيقي والقياسي وينقسم الى مبحثين، المبحث الاول يتضمن التحميل 

الثاني سنقوم بعرض ومناقشة نتائج الدراسة القياسية من خلال الاختبارات المبحث الاحصائي لمتغيرات الدراسة، و 
 القياسية 

 تم مناقشة أىم النتائج المتوسل إلييا. ومن
 
 
 



 

 
 د 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

  الاطار النظزي والمعزفي  للادخار

 المحلي واحتياطي الصزف الاجنبي
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 تمييد:
الاقتصادي وعاملا ىاما في تمويل الاستثمار المحمي، ويعد كدلك من يعتبر الادخار من أىم مؤشرات النمو 

المتغيرات الاقتصادية اليامة التي تعزز النمو الاقتصادي كما يمثل مصدر من مصادر التمويل الداخمي، أي أن 
لرجوع الى الادخار يمثل نسبة متبقية من الدخل الشخصي، ولمحاولة تحميل ظاىرة الادخار المحمي فلا بد أولا من ا

الاصل بتحميمنا للادخار باعتباره من أىم العناصر الرئيسية في أي نظام اقتصادي من ناحية مفيومو ومن وجية 
 بعض الاقتصادين كدلك.

ولننتقل بعد دالك الى الادخار المحمي بتقديم مفيوم لو ومصادره وأنواعو ومحدداتو، مع دراسة علاقة الادخار مع 
الاجنبي، حيث تمعب احتياطيات الصرف الاجنبي دورا ميما عمى مستوى الدولي وعمى المستوىاحتياطي الصرف   

الوطني خاصة، فيي تمثل الاصول المالية والنقدية مقومة بالعملات الاجنبية، ممموكة لدولة التي تتكون من رصيد  
تحقق ليا من معاملاتيا السابقة وىي بمثابة العملات الاجنبية والودائع الجارية وأذونات الخزينة التي تممكيا الدولة و 

 حقوق ليا عمى الدول الاخرى.
ولاحتياطات الصرف الاجنبي فاعمية أكثر إذا أصبحت تمثل أداة لتحقيق عوائد رأس مالية وأداة لمدولة من أجل 

 تحقيق التنمية المستدامة.
واحتياطي الصرف الاجنبي ، وقد قسمنا  ومن ىنا سوق نقوم بإيضاح الاطار النظري ولمفاىيمي للادخار المحمي 

 الفصل الى ثلاث مباحث: 
 المبحث الاول: الاطار النظري للادخار المحمي

 المبحث الثاني: الاطار المفاىيمي لاحتياطي الصرف الاجنبي
 المبحث الثالث: الدراسات السابقة والقيمة المضافة 

 

 

 

 
 
 
 



 8102|إلى  0791الدراسة القياسية لتحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر خلال الفترة من         

 
2 
 

 المبحث الأول: الإطار النظري للادخار المحمي                                                               
يعتبر الادخار المحمي الركيزة الاساسية التي تقوم عمييا أي دولة لتطوير تنميتيا الاقتصادية، حيث تقوم بتجميع 

 اختيارية لدى البنوك وصناديق التوفير أو مدخرات الاجبارية التيالمدخرات التي حققتيا داخل الدولة سواء مدخرات 
 حققتيا من قطاع الاعمال من الأرباح غير الموزعة وكذألك الادخار العام من فائض الايرادات الحكومية الجارية

 لدولة فيعمى نفقاتيا. حيث يشكل الادخار المحمي مصدرا ميما وفعالا في تمويل الاستثمارات وىو بدالك يساعد ا
 مواجية مشكمة المديونية، لدلك يبقى الادخار المحمي المتمثل في ادخار العائلات والادخار العام مصدرا تمجأ إليو

                                      الدولة لتمويل مشاريعيا التي تيدف الى تحسين المستوى المعيشي لممجتمع.
 لمبحث الى تعريف الادخار المحمي ومصادره وانواعو ومحددات الادخار.نرى لزامنا عمينا أن نتعرض في ىذا ا و

                                                                          المطمب الأول: مفيوم الادخار المحمي
الى تطور  من الصعب جدا إعطاء تعريف ومفيوم محدد للادخار، فيناك تعاريف متعددة ومتنوعة، وىذا يرجع

 المجتمعات من جية ولمفيوم الادخار من جية أخرى. وفي ىذا المطمب سوف نتطرق الى عدة تعاريف من شأنيا
 أن توضح ىذا المصطمح.                                                                                   

                                                                                          أولا: تعريف الادخار
                                                 .1كممة مشتقة من دخر معناه خبأ لوقت الحاجة :الادخار لغة-0

إذا اختاره، أو أتخده، أو خبأه  عل أدخر الشيء وبالرجوع الى المعاجم والقواميس المغوية نجد أن الادخار مصدر لف
              وأعده لوقت الحاجة، ويقال ما يدخر فلان منك نصحا، أي لا يبقى شيئا من النصح إلا وأداه إليك.

 وعميو، فالادخار في المغة يعني: الاحتفاظ بشيء لوقت الحاجة، وكل ما يبقيو المرء لنفسو لوقت الحاجة يسمى
                                                                                                         مدخرا.

 يدخر كان الرسول الله )ص(» عندما قالت: -عنيا رضي الله–حديث أم المؤمنين عائشة  وقد ورد بيذا المعنى في
                                                                                                .2»قوت سنة لأىمو

الادخار ىو الحد من الاستيلاك لأن الغرض الأساسي منو ىو الامتناع عن الاستيلاك جزء  الادخار اصطلاحا:-8
 .3مما كان يستيمك ثم توجيو ىذا الجزء للاستثمار لاستغلالو في إنتاج سمع أخرى تأخذ طريقيا بدورىا للإنتاج

                                                           
نيل  ، مذكرة مقدمة ضمن متطمباتدور الادخار العائمي في تمويل التنمية الاقتصادية حالة الجزائر، خلادي إيمان نور اليقين   1

، 2012، الجزائر ، 3شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية ، كمية عموم الاقتصادية، فرع التحميل الاقتصادي، جامعة الجزائر
 55ص:

2
 دور صنادٌق الاستثمار فً سوق الاوراق المالٌة دراسة تجربة جمهورٌة مصر العربٌة، مع إمكانٌة تطبٌقهاصلاح الدٌن شرٌط ،  

سالة مقدمة لنٌل شهادة الدكتورة فً العلوم الاقتصادٌة، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، فرع نقود وبنوك، ، رعلى الجزائر

  3،4، ص،ص:0250، الجزائر، 3جامعة الجزائر
3
 57، ص:مرجع سبق ذكرهخلادي إٌمان نور الٌقٌن،   
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 الذي لا ينفق عمى الاستيلاك،كما يعرف الادخار بأنو الفرق بين الدخل والاستيلاك، أي ىو ذلك الجزء من الدخل 
 مع العمم أن الادخار في بعض الاحيان لا يستخدم كمو في عممية الاستثمارية ذلك لأن جزءا منو ربما يكتنز كما

                                                                              .1ىو الحال في الدول النامية
ينصب عمى الدخول النقدية، ويعني تأجيل الإنفاق العاجل الى إنفاق أجل عمى أن يأخذ الادخار بمعناه الخاص 

 .                        2المال طريقة في فترة التأجيل الى المؤسسة مالية تتولى إدارة واستخدام ىده المدخرات
نفق عمى الاستيلاك بغرض ومن خلال ىده التعاريف نستنتج أن الادخار ىو جزء من الدخل الحالي الذي لا ي

                                      تمويل ىذا الادخار المخصص لاستخدامو في وقت الحاجة نحو الاستثمار.
                                                                   مفيوم الادخار في النظريات الاقتصادية:-5
 الكلاسيك أن الافراد يقومون أولا بتحديد ما يريدون إذخاره تبعا لمعدل الفائدة السائد، يفترضمفيوم الكلاسيكي: ال _

وبمقابل ذلك ينفقون ما تبقى عمى السمع الخدمات. فالادخار في تفسير الكلاسيك ىو عرض لموارد نقدية ويرتبط 
  ب الكلاسيك.. حيث دالة الادخار ىي موجبة مع سعر الفائدة حس3بصورة مباشرة بمعدل الفائدة

S  f i f io 

 والفائدة حسبهم هً المحدد الرئٌسً لقرارات الاستهلاك والادخار، ونعرف وفق هذا الطرح بانه التعوٌض الذي

 ٌحصل علٌه الفرد)المدخر(لقاء عدم استخدامه لا مواله فً الوقت الحالً ومقداره التعوٌض هذا هو نفس المبلغ 

 .4المعترض مستعدا الحٌازة نفس المبلغ وصرفه الٌنا الذي ٌكون الفرد الأخر أي

الاستيلاك  لقد ذكر كيز أن الادخار عبارة عن فضمة متبقية من الدخل بعد الإنفاق عمى :الكينزي  المفيوم _
 استيلاكيم حسب يعتبر المتغير الاساسي، وأن المدخرات ينظمون الكلاسيك فقد أعتبر أن الدخل لما قالو ومنافيا
5المتحصل عميو، أي أن الفرد يستيمك حسب دخمو ومتبقى من ىذا الاخير يذخره.الدخل   

وتسمى أيضا النظرية الكي نزية بنظرية الدخل الحالي وىذا الأخير يؤثر عمى الاستيلاك والادخار عمى حد سواء 
: 6فالدخل موزع بين  الاستيلاك والادخار أي  

Y d=c+ s 
 وعلاقتو بالادخار يمثل دالة موجبة الميل، تسمى دالة الادخار شكميا العام ىي:

                                                           

، دار وائل لنشر، عمان، الاردن،  الاقتصادي الكلً والجزئًمفاهٌم ونظم اقتصادٌة ،التحلٌل ، وأخرون، الرحمانإسماعٌل عبد   1 
539، ص:0224الطبعة الاولى،   

4، ص:مرجع سبق ذكرهصلاح الدٌن شرٌط ،   2 
3
، جامعة ورقلة فً الجزائر ، 6، مجلة الباحث، عدد5112-0791تقدٌر دالة الادخار العائلً فً الجزائر أحمد سلامً ، وأخرون،   

  .532، ص: 0228
، مجلة رؤى 5105-0771تقدٌر العلاقة بٌن الادخار المحلً واحتٌاطً الصرف الاجنبً حالة الجزائر مصطفى جاب الله، 4

 9، ص:0255،جامعة الشهٌد حمه لخضر، الوادي، الجزائر، 6اقتصادٌة،العدد
5
، مذكرة تدخل ضمن متطلبات (5105-0792)، دراسة سلوك العون الاقتصادي الاكثر إذخارا فً الجزائر خلال الفترة عبٌد عنتر 

   57، ص:0254نٌل شهادة الماجستٌر، كلٌة علوم الاقتصادٌة، تخصص اقتصاد كمً، جامعة أحمد بوقرة، بومرداس، الجزائر، 
 9،52، ص، ص: مرجع سبق دكرهمصطفى جاب الله،  6
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S=-S0+Sy 

الميل الحدي للادخار ىو مقدار التغير في الادخار الناشئ عن تغير الدخل بوحدة واحدة.   s يسمى 

S= التغير في الدخل/التغير في الادخار 

.1و0ما يعني أن الميل الحدي للادخار محصور ما بين   
 أما الميل المتوسط فيو النسبة الثابتة للادخار الى الدخل أي من:            

S=-S0+Sy 
 وىو أقل من الميل الحدي للادخار. APS يسمى  بالميل المتوسط للادخار ونرمز لو بالرمز

 ويمكن التعبير عن مسار دالة الادخار وفق المنظور الكي نزي كما يمى:
الكي نزية(: دالة الادخار 1شكل )  

                                         s 

S=s0+sy                   

 

 

 

                                       S0                                                          y 

 

                                          s 

 
تقدير العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي حالة الجزائر من المصدر: مصطفى جاب الله، 

، 8102، جامعة الشييد حمو لخضر، الوادي، الجزائر، 2، مجمة رؤى اقتصادية، العدد8108الى 0771
 01ص:

 تطرقيا الىنلاحظ من خلال التعريفين أن كلا النظريتين عرفت الادخار بوجيتي نظر مختمفة، كما نلاحظ عدم 
 الواجية الى يسمكيا ىذا الادخار.                                                                             
جزء  إن التعريف الحديث للادخار المتمثل في أن الادخار ىو الحد من الاستيلاك لغرض أساسي ىو الامتناع عن

بحق  إنتاج سمع أخرى تأخذ طريقيا بدورىا للإنتاج، ىو تعريف يحدد معين من الدخل بغرض توجييو لاستثمار في
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المعالم الاقتصادية للادخار، أي أن الادخار ىو عممية اقتصادية يقوم بيا الافراد والدولة معا، وبعبارة أخرى يقوم 
 تتطمب الالتزام بيا كل الاعوان الاقتصادية، والادخار ىو عممية فردية )اختيارية( أو اجبارية )من طرف دولة(

                                          .1الاحجام عن استيلاك جزء معين من الدخل عمى أن يأخذ وجيتو نحو الاستثمار
ثانيا: صور الادخار                                                                                               

 :                                                     2عدة صور نذكرىاللادخار المحمي 
نفاقيم عمى السمع الاستيلاكية.  الادخار العائمي:-1  يتمثل ادخار القطاع العائمي في الفرق بين دخل الافراد وا 

                                     والخدمات وكذلك المدفوعات الضريبة الشخصية وبفرض عدم وجود مكتنزات.
.                                الاستيلاك العائمي –أي مدخرات القطاع العائمي = الدخل المتاح للأنفاق العائمي 

                                                                            الضريبة. –الدخل المتاح = الدخل 
: يمثل الادخار القومي الكمي الموارد المتاحة للاستثمار في حصيمة السمع الرأسمالية لدى دخار القوميالا-8

اقتصاد ما أي يمثل الموارد المتاحة لزيادة تراكم راس المال أو لاستبدال السمع الرأسمالية المستيمكة. أما الادخار 
                                  . kمنو استيلاك راس المال فيو الادخار القومي الكمي مطروحا   Smetالقومي الصافي 

والكمية التي ينفقيا الاقتصاد عمى الاستيلاك السمع  yالفرق بين الخل القومي  sحيث يمثل الادخار الكمي 
 سبقوبالتالي فيو يمثل ادخار الافراد، وادخار الحكومة، وادخار قطاع الاعمال، ويمكن التعبير عما  cوالخدمات 
 :                                                                                              3كالتالي 

Smet=s-k                                                                                                  
                                                                                          S=y-c                                                                                                                                                        

يعرف الادخار المحمي بأنو "فائض مجموع الدخول التي عادت عمى أطراف النشاط الادخار المحمي:  -5
الاقتصادي خلال فترة زمنية معينة عما انفقو عمى الاستيلاك خلال ىذه الفترة بشرط تحويل عذا الفائض إلى رأس 

الصمة, فلا استثمار بدون تمويل، ولا تمويل  المال منتج، أي استثمار، ويعني ذلك أن الادخار والاستثمار وثيقا
.   4بدون ادخار   

                                                           

3،4،ص،ص:نفس المرجع السابقعبٌد عنتر،   1
  

 74، ص:رجع سبق ذكرهمخلادي إٌمان نور الٌقٌن ،  
2
  

3
، مجلة البحوث والدراسات 5105-0791المحددات الرئٌسٌة للادخار القومً فً سورٌة  دراسة قٌاسٌة للفترة عدنان العربٌد،  

  350، ص:0254، جامعة تشرٌن، اللاذقٌة، سورٌة ، 0، العدد36العلمٌة ، المجلد
4
، اطروحة مقدمة لنٌل شهادة الدكتورة فً بالدول النامٌة دراسة حالة الجزائرمتطلبات تنمٌة الخاص مولاي لخضر عبد الرزاق،  

العلوم الاقتصادٌة ، كلٌة علوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص اقتصاد التنمٌة، جامعة أبً بكر بالقاٌد ، تلمسان، الجزائر، 

 85، ص:0229
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كل  ويعرف أيضا : الادخار المحمي بأنو أغمب النشاطات الاقتصادية لأي دولة داخل حدودىا، وفي ىذه الحالة فإن
.1ما ينتج عن تمك النشاط  يأخذ صفة المحمية كالادخار المحمي أو الاستثمار المحمي وىكذا  

يمكن استنتاج مفيوم الادخار المحمي ببساطة بأنو ادخار متولد من جانب أطراف النشاط الاقتصادي                    وفي النياية
داخل حدود الدولة سواء مدخرات اختيارية أو مدخرات الاجبارية.                                               

  عائمي والادخار القومي والادخار المحمي نستنتج الفرق بينيما:ومن خلال التعاريف السابقة لكل من الادخار ال
حيث أن الادخار العائمي يتكون من الفرق بين الدخل المتاح للأنفاق العائمي و الاستيلاك الشخصي وكدلك 
 ل.رأسما المدفوعات الضريبة الشخصية. أما الادخار القومي فيو يمثل الادخار القومي الكمي مطروحا منو استيلاك

 اختيارية او سواء كانت ادخارات الاقتصادية حدودىا من النشاطات دولة داخل المحمي لأي الادخار بحيث يتكون
                                                                        اجبارية.                                                                                                                      ادخارات

المطمب الثاني: مصادر الادخار المحمي                                                                             
ي من ثلاث يعتبر الادخار المحمي مصدرا تمويميا ىاما في البمدان المتقدمة والنامية حيث يتشكل الادخار المحم

فئات من الادخار الفئة الاول والثانية تتمثلان في الادخار الخاص الارادي أما الفئة الثالثة فتمثل الادخار 
الحكومي.                                                                                                   

                                                                                    اولا: ادخار القطاع العائمي
 تمثل مدخرات القطاع العائمي الفرق بين الدخل الكمي المتاح للأنفاق العائمي وبين حجم الاستيلاك العائمي، وبالطبع

. كما يمثل ىدا 2شرةفإن الدخل الكمي المتاح ىو عبارة عن الفرق بين حجم الدخل الكمي والضرائب المبا
:                                   3الادخار)ادخار العائمي( نسبة ىامة من الادخار المحمي والمتكون من ما يمي

المدخرات التعاقدية كأقساط التأمين والمعاشات وحصيمة الصناديق المختمفة التي تنشئيا الييئات والمؤسسات،  -
                                                                 امية والاستقرار. كما تتميز ىده المدخرات بالإلز 

 الزيادة في الاصول النقدية الخاصة بالأفراد والتي يحتفظ بيا صورة نقود أو كأصول أخرى كالحمي والمجوىرات -

                                                           

05، ص:مرجع سبق ذكرهصلاح الدٌن شرٌط،،   1
  

2
، المجلة الجزائرٌة (5102-0791دراسة تحلٌلٌة للفترة )-دخرات القطاع العائلً فً الجزائر بٌن الواقع والطموحمأحمد سلامً،  

  44، ص:0255، جامعة ورقلة، الجزائر، 0للتنمٌة الاقتصادٌة ،عدد
3
، مدكرة مقدمة ضمن <VAR>دراسة تحلٌلٌة قٌاسٌة لظاهرة الادخار فً الجزائر باستعمال أشعة الانحدار الذاتً مراد جنٌدي ،    

متطلبات نٌل شهادة ماجستٌر فً العلوم الاقتصادٌة ، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، فرع الاقتصاد الكمً، جامعة الجزائر 

 ، 05، ص:0225،الجزائر، 
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                                                عمى شكل ودائع ادخارية لدى صناديق التوفير والاحتياط والبنوك التجارية.  أو
 .1سداد الديون مقابل التزامات سابقة-

 ثانيا: ادخار القطاع الحكومي
                                                    يتكون ادخار ىذا القطاع من فائض الايرادات الحكومية الجارية عمى نفقاتيا الجارية وكدلك الامر بالنسبة لمييئات

كما يتحقق الادخار الحكومي بالفرق بين الايرادات الحكومية  العامة والشركات التي تعمل في نطاق القطاع العام.
 الجارية والنفقات الحكومية الجارية ففي حالة وجود فائض تتجو الحكومة الى تمويل الاستثمارات وتسديد

                                                                                                                .2أقساطا الدين )حالة مديونية الحكومة( 
 أما إذا زادت النفقات الجارية عن الايرادات الجارية )حالة عجز( فإنو يتم تمويل ىذا العجز عن طريق السحب من 

 .3ديمدخرات القطاعات الأخرى او عن طريق الاصدار النق
                                                                            ثالثا: ادخار قطاع الاعمال )المؤسسات(

 يقصد بادخار قطاع الاعمال كل ما تخصصو مختمف المؤسسات والشركات الزراعية والصناعية والتجارية أو ذات
نفسو،  خاصة من أربحيا، وىذا في زيادة الاستثمار في القطاع  طابع الخدماتي، سواء كانت ذات طابع عمومي أو

أو عمى مستوى قطاعات أخرى منتجة، ويتحدد حجم ادخارىا ىذا القطاع عمى الأرباح المحققة وعمى سياسة التوزيع 
لمؤسسات المتبعة، فكمما كانت سياسة توزيع الارباح غير مستقرة وغير منتظمة يترتب عنيا زيادة في الادخار ليذه ا

                     الكساد والركود الاقتصادي وىذا في فترات الرواج والرخاء بينما تميل الى الانخفاض في فترات
ذا أردنا التدليل عمى محددات الادخار الصافي لقطاع الاعمال رياضيا نستعرض الصيغة الرياضية التالية:                     وا 

التعاقدية لأصحاب عناصر  )قيمة مستمزمات الانتاج+ المدفوعات –الادخار الصافي لمقطاع= الايرادات الاجمالية 
                                                    الانتاج+ أقساط الامتلاك + صافي الضرائب + الأرباح الموزعة( حيث:

                   ومواد الطاقة المستعممة خلال عممية الإنتاج. ية المختمفةتتمثل مستمزمات الإنتاج في المواد الأول -
                     الإنتاج، في شكل أجور وفوائد. أما المدفوعات التعاقدية كل ما يدفع لأصحاب عوامل -

                                                                                                       .4وبالنسبة لأقساط الامتلاك فيي كل الأصول المختمفة من الأراضي و الآلات ...... إلخ

                                                           

05، ص:مرجع سبق ذكرهجنٌدي  ،  مراد   1
  

2
، أطروحة لنٌل شهادة دكتوره فً ا على تعبئة المدخرات وتموٌل التنمٌةإصلاحات النظام المصرفً الجزائري وأثارهبطاهر علً،  

  577، ص:0225العلوم الاقتصادٌة ، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، فرع تحلٌل اقتصادي ، جامعة الجزائر ،
3
، مذكرة مقدمة ضمن (5119-0791)محددات ادخار القطاع العائلً فً الجزائر دراسة قٌاسٌة للفترة عبد القادر زٌتونً،  

متطلبات الحصول على شهادة الماجستٌر فً العلوم الاقتصادٌة ، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص نقود وبنوك، 

 6، ص:0252بن بوعلً، الشلف، الجزائر،  جامعة حسٌبة

06،07، ص، ص:مرجع سبق ذكرهجنٌدي ،  مراد   4
  



 8102|إلى  0791الدراسة القياسية لتحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر خلال الفترة من         

 
8 
 

 وبعبارة أخرى يشمل قطاع الاعمال الارباح المحتجزة غير الموزعة التي يحتفظ بيا في مؤسسات ىذا القطاع، ويعاد
 استثمارىا في ىذه المؤسسات، بالإضافة الى الامتلاك الرأسمالي الذي يقدر عمى أساس تكمفة الاحلال)التكمفة 

الجارية( أو عمى أساس التكمفة الاصمية، وتتأثر مدخرات ىذا القطاع بحصيمة الصادرات، واتجاه الدورة الاقتصادية، 
                                                  .      1ومعدل الضرائب، وسياسة توزيع أرباح الأسيم 

                                                                                  المطمب الثالث: أنواع الادخار المحمي
ذا أخدنا صفة التكوين للادخار كأساس في الدراسة والتحميل يمكن التمييز من جية بين المدخرات الاختيارية  وا 

                                                                                                      والمدخرات الاجبارية.
                                                                                      الاختياريأولا: الادخار 
.                                                                                           2من دخول الأفراد التي يتحقق بمحض إرادتيم وىو ذلك الجزء

وبعبارة أخرى فإن الادخار الاختياري ىو ادخار فردي متروك لحرية الفرد ووعيو ورغبتو في الادخار دون أن يكون 
                                                                 .                                                                                                                            3ه عميو أو يمزمو بوىناك دافع خارجي يجبر 

ديد حجم ادخاره، وكذا اختيار الوسيمة اللازمة كذلك، ووسائل ولما كان الادخار الفردي يعطي ليذا الفرد حرية تح
الادخار الاختياري متعددة ندكر منيا:                                                                          

بعد، وتتنوع ىذه وىي التي يمجأ إلييا الفرد قصد تكوين حصيمة ادخارية لاستفادة منيا فيما الودائع الادخارية: -0
أو البنوك  الحسابات بما يتفق واتجاىات الفرد ، فقد تتم عن طريق صناديق التوفير والاحتياط وبنوك الادخار

.                                                                                                                 4التجارية
وىي ودائع تختمف عن غيرىا بخاصية وىي أنيا تكون دائما تحت تصرف أصحابيا، كما الودائع الجارية: -8

لمبنك وضع  إشعار مسبق، كما لا يحق كميا أو جزء منيا حين يشاؤون دون أي ليم سحبيا والاستفادة منيا يمكن
فوائد نظرا لمطبيعة الجارية  ا الحصول عمىمقابل أنو لا يمكن لأصحابي أمام  أصحابيا أثناء السحب، وىذا أي قيود

 .                                                                              5استثمارية ليذه الودائع في منح قروض
تعتبر شركات التأمين عمى الحياة وسيمة يمجأ إلييا الأفراد للادخار، حيث يمتزم  شركات التأمين عمى الحياة:-5

الفرد المؤمن بدفع أقساط محددة يتفق عمييا حسب جداول تضعيا شركات التأمين، عمى أن يستفيد منيا في حالة 
                                                           

86، ص:مرجع سبق ذكرهعبد القادر مولاي لخضر ،    1
  

570، ص:، مرجع سبق ذكرهبطاهر علً  2
  

3 60، ص: مرجع سبق ذكرهخلادي إٌمان نور الٌقٌن،  
  

6، ص:مرجع سبق ذكرهعبٌد عنتر،   4
  

04، ص:مرجع سبق ذكرهجنٌدي مراد،  
5
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ن، إلا أن الفرد في ىده وقوع أخطار معينة متفق عمييا مسبقا كالعجز الوفاة.....إلخ ، أو عند انتياء مدة التأمي
 .                          1الحالة لا يستفيد كميا من ادخاراتو حتى إذا طمب ذلك بنفسو أي تصفية شركات تأمينو

الاسيم أىميتيا من حيث اعتبار أنيا وسيمة ادخارية عبارة عن أوراق مالية تثبت ممكية الاسيم والسندات: -5
ة  التي أصدرتو، كما يسمح السيم لصاحبو الاستفادة من عائد ىو الربح عمى صاحبيا لجزء من رأسمال المؤسس

السيم ، كما يتحمل الخسارة، أما السند فيي أوراق مالية تثبت دائني صاحب المؤسسة المالية التي أصدرتيا.    
ر عن ادخار حقيقي، كما يتميز بدخل ثابت في قيمة تمك الفائدة التي تعود عمى حامميا، إدن السند في الواقع يعب

.                                                              2كما تساىم السندات في عممية التمويل الاستثماري
                                                                                         ثانيا: الادخار الاجباري
 . ويتضمن ما يمي:3شكال الادخار المحمي تمجأ إليو الدولة لصالحيا ولصالح المواطن نفسوىو شكل أساسي من أ

 وىن فإن كل ممول يتنازل عن جزء من دخمو جبرا ويدفعو لمدولة لقاء الضريبة المستحقة الادخار لصالح الدولة:-0
طريق رفع أسعار مختمف المنتجات ليا عميو ،وفي الاقتصاد الموجو أو المخطط، تتم عممية الادخار الاجباري عن 

التي تحددىا الدولة، ويمكن للادخار الاجباري أن يتمثل في صورة إلزام الدولة لممشروعات بتحديد جزء من الارباح 
                     .4الموزعة، أو إصدار تشريعات تمزم ىذه المشروعات بحجز جزء من أرباحيا وتوجييو الى الاستثمار

وىو نوع من الادخار الذي تتضمنو أيضا خطة الدولة وتمتزم بو مشروعات التأمينات الح المواطن: الادخار لص-8
                 .5الاجتماعية والمعاشات، حيث أنو يأتي أثره عن طريق التأثير عمى مستوى الدخل المتاح للأفراد

 عن الاستيلاك جزء مما يحصل عميو من الدخلويتم ىذا الادخار عن طريق اقتناع الفرد اقتناعا إراديا بالامتناع 
 واستثماره بقصد إحداث توازن مرغوب فيو من جانب الفرد بين ما يحصل عميو من فائدة عاجمة وفائدة أجمة تترتب

                             .6عمى تجنب ىذا الجزء من الدخل سبب أو لأخر وعمى ضوء اعتبارات مستقبمية تتصل بالفرد
 

                                                           

6، ص:مرجع سبق ذكرهعبٌد عنتر،   1
  

2
، مذكرة مقدمة كجزء من (5105-0771ر الفائدة فً تشجٌع الادخار المحلً فً الجزائر خلال الفترة )دور أسعاوهٌبة سوٌسً ،   

متطلبات نٌل شهادة الماستر فً العلوم الاقتصادٌة، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر ، تخصص نقود ومالٌة، جامعة محمد 

  8، ص:0255خٌضر، بسكرة، الجزائر، 

63، ص:مرجع سبق ذكرهإٌمان نور الٌقٌن خلادي ،   3
  

4
 قسم، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر ، كلٌة التجارة، تقدٌر دالة الادخار فً الاقتصاد الفلسطٌنً،  ناصر عرابً الحرازٌن رٌهام  

 32،35، ص،ص:0255الجامعة الاسلامٌة ، غزة، فلسطٌن، ،  اقتصادٌات التنمٌة

7، ص:مرجع سبق ذكره ، زٌتونًعبد القادر   5
  

 00، ص: مرجع سبق ذكرهصلاح دٌن شرٌط ،  
6
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المطمب الرابع: محددات الادخار المحمي                                                                     
تقوم عممية الادخار عمى مجموعة من المحددات، حيث تمثل ىده المحددات بتضعيف وتقوية الادخار لدى الأفراد 

ن تمك المحددات تأثر عمى الادخا ر من خلال تأثيرىا عمى الدخل والاستيلاك ومن أبرز والأعوان الاقتصادية وا 
                                                                 ىده المحددات التي تأثر عمى الادخار ما يمي:

                                                                                                 Y أولا: الدخل
يعد  يعد الدخل عاملا أساسيا في زيادة الادخار أو انخفاضو، فإذا زاد الدخل بنسبة معينة فإن الاستيلاك ، وىذه

بنظر كينز قانونا نفسيا أساسيا، وبما أن الادخار ىو ذلك الجزء من الدخل الذي لم يستيمك فإننا نجد أن العوامل 
الاثر البالغ  الادخار، ويعتبر الدخل من أىم العوامل الاقتصادية ذاتالتي تحدد الاستيلاك تحدد في نفس الوقت 
                                                                 .1في الدافع الادخاري عموما داخل الاقتصاد

                                                                                                   ثانيا: درجة تركز وتوزيع الدخل
الغنية  إن طبيعة توزيع الدخل وحجمو واتجاىو لو أثر كبير عمى مستوى الادخار، فإذا كان التوزيع لصالح الطبقات 

 فإن الادخار سيزداد أما إذا كان لصالح الطبقات الفقيرة فإن حجم الادخار لن يتأثر ذلك لأن الميل الحدي
                                                                             .2رتفعا لدى ىذه الطبقات من المجتمعللاستيلاك م

                                                                                         IN  ثالثا: معدل الفائدة
لسعر الفائدة عمى حجم الادخار، وسالب عمى حجم الائتمان، بحيث إذا أرتفع ثمة اتجاه قائل بوجود أثر موجب 

سعر الفائدة زاد حجم الادخار وانخفض حجم الائتمان، وبالتالي يتقمص حجم المعروض النقدي في الاقتصاد 
رفع  ث تمجأ الىوالعكس. وبناء عميو تسعى السمطات النقدية الى التأثير عمى كمية النقود باستخدام سعر الفائدة، حي

                      .3ىذا السعر عندما ترغب في الحد من التضخم وىو ما ينطوي عمى وجود أثر سالب لسعر الفائدة عمى التضخم
 
 
 

                                                           

36، ص:مرجع سبق ذكره،  رهام  ناصر عرابً الحرازٌن  1
  

2
،    0256، جامعة سامراء، الاردن، 00، مجلة الكوت للعلوم الاقتصادٌة، العددأثار الازمة المالٌة على الادخارنزهان محمد سهو،  

  6ص:

6، ص:نفس المرجع السابقنزهان محمد سهو،   3
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                                                                                             رابعا: معدل التضخم
تصاديون أن التضخم ىو من العوامل التي تؤثر بصفة عامة وكبيرة عمى الادخار، حيث أن الارتفاع يعتبر الاق

                                                                  .1العام للأسعار يؤثر عمى القوة الشرائية لدخول
 ن ادخاره بل يؤدي أيضا الى السحب  من كما أن ارتفاع الأسعار يؤدي الى عدم وجود فائض من الدخل يمك

المدخرات السابقة. ومن جانب أخر قد يكون ىناك علاقة طردية بين التضخم والادخار.                                    
فالأثار التوزيعية التي يحددىا التضخم من خلال إعادة توزيع الدخل الحقيقي من أصحاب الدخول الثابتة الى 

.                                              2دخول المتغيرة مما يؤدي الى ارتفاع الميل الحدي للادخارأصحاب ال
                                                                                                       خامسا: الوضع المالي

ما من أجل دفع عجمة التنمية الاقتصادية، ىذا التطور الحاصل سيؤدي الى إن تطور النظام المالي يعد شرطا مي
.                                    3زيادة في معادلات الادخارات وخمق قناة مناسبة لتدفق ىذه الادخارات باتجاه الاستثمارات

راد، وعمى عكس إذا عمدت حيث إن عمدت الدولة الى زيادة الضرائب عمى الدخول انخفض حجم مدخرات الاف
 4الدولة إلى تخفيض الضرائب فقد يؤدي ذلك إلى زيادة القدرة عمى الادخار

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1

، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات (5102-0791محددات الادخار والاستثمار دراسة حالة الجزائر خلال الفترة)شرٌف عروم ،  

ة، الجزائر، شهادة الماستر أكادٌمً، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص اقتصاد قٌاسً، جامعة قاصدي مرباح، ورقل

  8، ص:0254
، 5، العدد5، مجلة الأردنٌة للعلوم الاقتصادٌة، المجلدمحددات الادخار العائلً فً الاردن، وأخرون، و حسن عبد الرحمان العمر 2

 44، ص: 0258جامعة الأردنٌة ، الأردن،

8، ص:مرجع سبق ذكرهشرٌف عروم ،   3
  

7، ص:مرجع سبق ذكرهنزهان محمد سهو،   4
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                                               المبحث الثاني: الإطار المفاىيمي لاحتياطي الصرف الأجنبي  
 اليامة لمتعبير عن مدى قوة أو ضعف اقتصاديات تمكتعتبر احتياطات الصرف الأجنبي لأي دولة أحد المؤشرات 

 الدولة، وتيدف الدولة بشكل عام الى بناء احتياطي أجنبي لضمان سيولة تدفق ميزان المدفوعات لدييا والإبقاء
 بالتزامات ديونيا الخارجية بالعملات الاجنبية، وعميو يجب الاىتمام باحتياطي الصرف الاجنبي وفق استراتيجيات

                                                           باحتياطي الصرف الأجنبي التي تحقق الأىداف المرسومة. محددة
وسنتطرق في ىذا الصدد عمى مجموعة من التعاريف خاصة بالاحتياطي الصرف الأجنبي ثم الى الصيغ ودوافع 

                                      نبي ومكوناتو.حيازة ىذا الاحتياطي، وأخيرا خصائص احتياطي الصرف الأج
المطمب الاول: مفيوم احتياطي الصرف الأجنبي                                                               

عدم  اختمف الآراء حول تحديد مفيوم دقيق وجامع لاحتياطي الصرف الأجنبي ويعود سبب ىذا الاختلاف الىحيث 
      تفاق عمى تحديد العناصر التي يتكون منيا. وسوف نتطرق في ىذا المطمب الى مفيوم احتياطي الصرفالا

                                                                                           الأجنبي ووظائفو.
                                                                                        أولا: تعريف احتياطي الصرف الأجنبي

                                                     :1ىناك عدة تعاريف لاحتياطي الصرف الأجنبي نذكر منيا
الصرف " الصادرة عن صندوق النقد الدولي احتياطي دليل ميزان المدفوعات_ تعرف الطبعة الخامسة من "1

 التمويل بأنيا: تمك الأصول الخارجية التي تكون متاحة بسيولة لمسمطات النقدية والتي تتحكم بيا من أجل الاجنبي
 الصرف المباشر لاختلالات المدفوعات والتنظيم غير المباشر لكميات ىده الاختلالات من خلال التدخل في أسواق

                                                        في سعر الصرف العممة أو لأغراض أخرى. لمتأثير
 _احتياطيات الصرف الأجنبي ىي الموجودات من الذىب والعملات الأجنبية التي تحتفظ بيا البنوك المركزية2

                   .2لمدول،  بالإضافة الى حقوق السحب الخاصة التي تمثل كذلك جزء من احتياطيات الصرف الأجنبي
 _ يقصد باحتياطي الصرف الأجنبي تمك الفوائض التي تشكل كتمة مالية إضافية، تتشكل من نقد دولي و أصول3

                                                           
1

، جامعة وهران، 7، مجلة اقتصادٌات شمال إفرٌقٌا ، العددكفاٌة الاحتٌاطٌات الدولٌة فً الاقتصاد الجزائريبلقاسم زاٌري ،   

    47، ص:0255الجزائر، 

، مذكرة لنٌل5100_0771محددات الطلب على احتٌاطً الصرف الاجنبً فً الجزائر دراسة قٌاسٌة للفترة من سهٌلة مواكنً ،   2 

لماجستٌر فً العلوم الاقتصادٌة ) غٌر منشورة(، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تحلٌل اقتصادي، جامعة حسٌبة بن شهادة ا

3، ص:0253الجزائر،  بوعلً، الشلف،   
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دارتيا بالتنسيق مع  مالية ذات سيولة وحقوق سحب الخاصة وذىب تمتمكيا البنوك المركزية، وتقوم بتسييرىا وا 
 1الحكومة 

ت النقدية والخاضعة لسيطرتيا لأغراض ميزان _ او ىي الأصول الخارجية الموجودة تحت تصرف السمطا4
 المدفوعات أو لأغراض أخرى، وتشمل الذىب النقدي وحقوق السحب الخاصة، وشريحة الاحتياطي لدى  صندوق

.                            2النقد الدولي والأصول من النقد الأجنبي )عملات وودائع مالية( واستحقاقات أخرى
مفيوم  ريف السابقة نجد أن احتياطيات الصرف الاجنبي تعددت في مفاىيميا لكنيا تصب فيمن مجموعة من التعا

تصرف  واحد وشامل وىو أن احتياطيات الصرف الأجنبي ىي عبارة عن أصول خارجية موجودة داخل الدولة تحت
قوق السحب الخاصة لدى السمطات النقدية كما تعتبر كذألك فوائد  مالية ذات سيولة كالذىب والعملات الاجنبية وح

البنك المركزي حيث تقوم بإدارتيا وتسييرىا مع الحكومة، من أجل التمويل المباشر لاختلالات المدفوعات، والتدخل 
في أسواق الصرف لمتأثير في سعر الصرف العممة.                                                                 

                                                               الصرف الاجنبيثانيا: وظائف احتياطي  
للاحتياطات دور فاعل في الاقتصاد من خلال الوظائف التي يقوم بييا المتمثمة في                                        

عملات قيادية أو صرف                     _ تستخدم كجزء من الغطاء النقدي لمعممة المحمية سواء كانت عمى شكل 1
_ الاحتياطات ىي المرتكز الاساس في بناء واستقرار القيمة الخارجية لمعممة الوطنية والدفاع بأسعار عالية 2

الاستقرار والموازنة بين سعر الصرف الإسمي والحقيقي.                                                        
قدرة البمدان عمى مواجية وتحمل الصدمات التي قد تنشأ في الأسواق المالية الدولية، أو داخل  النظام _ زيادة 3

المالي المحمي.                                                                                                  
فاء بالالتزامات الخارجية.                                             _ تعزيز الثقة لدى الاسواق في قدرة البمد عمى الإي4
_ دعم الثقة في سياسة إدارة النقد وسعر الصرف، مما يعزز قدرة البنك المركزي عمى التدخل لإدارة العممة 5

                    .                                                                              3الوطنية

                                                           
 تورة فً، مذكرة لنٌل شهادة دكأثر احتٌاطً الصرف الأجنبً على الاقتصادٌات النامٌة دراسة حالة الجزائرعبابسة نور الدٌن،  1

 العلوم الاقتصادٌة، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص اقتصاد التنمٌة، جامعة العربً بن مهٌدي، أم البواقً، الجزائر،

  03،04، ص،ص:0256
العراق قٌاس الأثر ودرجة الاستجابة بٌن الاحتٌاطٌات الدولٌة وبعض المؤشرات الاقتصادٌة الكلٌة فً مٌامً صلال صاحب،  2

  574، ص :0258، ، العراق، جامعة القادسٌة5، العدد8مجلة المثنى للعلوم الادارٌة والاقتصادٌة، المجلد، 5102_5112 للمدة

575، ص:مرجع سبق ذكرهمٌامً صلال صاحب،   3
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                                                 المطمب الثاني: صيغ ودوافع حيازة احتياطي الصرف الأجنبي
المركزية لأي دولة بمجموعة من الصيغ لاحتياطيات الصرف الأجنبي ىذا من جية كما يقدم  عادة ما تتميز البنوك

التي  في حالة الطوارئ أي دولة لمحفاظ باحتياطات اجنبية لمواجية الصدمات صندوق النقد الدولي عدة أسباب تدفع
تحدث داخل الدولة من جية أخرى.                                                                          

                                                                              أولا: صيغ احتياطي الصرف الأجنبي
لاحتياطي الصرف الأجنبي عدة صيغ أىميا:                                                              

  يعبر عن ما تممكو الدول من الاحتياطيات دولية رسمية._إجمالي احتياطي الصرف الأجنبي الاسمية: 0
يعبر صافي الاحتياطيات الدولية الرسمية عن إجمالي ىذه الاحتياطيات مطروحا _الاحتياطيات الدولية الصافية: 8

 الالتزامات الأجنبية القصيرة الأجل وىذا المؤشر ميم في المقارنات الدولية، فإذا كانت الدولة تممك مخزونمنو 
                              .                                             1معتبر من الاحتياطيات الصرف الأجنبي

في المقارنة بين الدول.                                       ولكن مخزون المديونية كبير، فيكون ىذا المؤشر مظمل خاصة
فكثير من الدول ممثمة في بنوكيا المركزية وتقوم بعرض ىذا المؤشر كدليل قوي عمى السيولة الدولية ليذا البمد 

(.                                                                      NIRصافي الاحتياطيات الدولية)تحت مسمى 
                   .2الالتزامات الأجنبية قصيرة الأجل -أي: الاحتياطيات الدولية الصافية= إجمالي الاحتياطيات الدولية

عبارة عن إجمالي احتياطيات الصرف الأجنبية الأسمية ناقص  ىي _احتياطيات الصرف الأجنبية الحقيقية:5
الصرف الأجنبية  في قيمة ىذه الاحتياطيات، أي إزالة التغيرات السعرية عن طريق مؤشر احتياطيات التضخم
                                     .3ويعبر ىذا المؤشر عن القدرة الحقيقية الدولية ليذا المخزون من الاحتياطيات الأسمية

 منيعتبر أىم مؤشر يتعمق بما تممكو السمطات النقدية _فعلا_  _احتياطيات الصرف الأجنبية الصافية الحقيقية:5
نقد أجنبي، والذي  يعبر فعلا عن ملاءتيا الدولية. حيث يقوم ىذا المؤشر بإزالة التغيرات السعرية عن مؤشر 

مصطمح التغيرات السعرية الى درجة التقمبات السعرية في فترة ) ويشير 4احتياطيات الصرف الأجنبية الصافية.
حركة السعر في فترات سابقة. وبمعنى أخر، تقيس كيفية  زمنية محددة، ويتم احتسابو اعتمادا عمى متوسط تغير

                                                           

، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر، (5105_5111، إشكالٌة إدارة الاحتٌاطٌات المالٌة الدولٌة دراسة حالة بنك الجزائر)زغاد فوزي  1 

02، ص:0253كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص مالٌة بنوك وتأمٌنات، جامعة المسٌلة، الجزائر،    

02، ص:مرجع سبق ذكرهزغاد فوزي،   2
  

55، ص:مرجع سبق ذكرهمواكنً سهٌلة،   3
  

4
، مذكرة لنٌل (5101_5111طٌات الوطنٌة دراسة حالة الجزائر )انعكاسات تغٌرات أسعار الصرف على الاحتٌازراري لٌلى،  

شهادة الماستر فً العلوم الاقتصادٌة، كلٌة العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص مالٌة ونقود، جامعة محمد خٌضر، بسكر، 

  66، ص:0255الجزائر، 
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في  الحاد واليبوط ثابتة أم تتخبط الأسعار بين الصعود الأسواق، فيل تتحرك في اتجاىات واضحة وبوتيرة تحرك
                                                                                                قصيرة(. فترات

                                                                               ثانيا: دوافع حيازة احتياطي الصرف الأجنبي
بشكل مفصل الأسباب التي تدفع الدول لحيازة الاحتياطيات الدولية والتي  2001ة قدم صندوق النقد الدولي في سن
:                                                                                   1يمكن تمخيصيا في النقاط التالية

دارة سعر الصرف من1 خلال القدرة عمى التدخل لتدعيم  _تدعيم والمحافظة عمى الثقة في السياسات النقدية وا 
 العممة الوطنية.

في حال الصدمات لامتصاص _المحافظة عمى سيولة العملات الأجنبية  التي يمكن استعماليا في أي وقت2  
الحصول عمى القروض أو تكون مكمفة لمغاية.                                                 صعوبة  

مستوى من الثقة في الأسواق والتي تمكن البمد من تمبية التزاماتو الخارجية خاصة في أوقات الأزمات  _توفير3
 والصدمات الخارجية.                                                                    

_ يبين دعم العممة المحمية من خلال الاصول الخارجية.4  
 واجية الكوارث أو الطوارئ الوطنية._الحفاظ عمى احتياطي لم5
 _تخصيص المدخرات الوطنية من أجل الأجيال القادمة عمى سبيل المثال من بيع الموارد الطبيعية غير المتجددة.6
 .2_توليد دخل مالي لمبمد7

 المطمب الثالث: خصائص ومكونات احتياطي الصرف الأجنبي
 رف الأجنبي وذلك لتوفيرىا عمى شروط أساسية، وحسب لقد تطورت وتعددت الأصول المكونة لاحتياطي الص

 تصنيف صندوق النقد الدولي تتكون احتياطي الصرف الأجنبي من الذىب النقدي، العملات الارتكازية، شريحة
 الاحتياطي، وحقوق السحب الخاصة، ولاحتياطي الصرف الأجنبي عدة خصاص تتوفر في الأصول الاحتياطية 

 ة أي السمطة النقدية.لتكون تحت تصرف الدول
 أولا: خصائص احتياطي الصرف الأجنبي

 لاعتبار أي أصل احتياطي يجب توفر خاصيتين أساسيتين ىما:
 _أن يكون خاضعا لمسيطرة الفعمية لمسمطة النقدية.

                                          _أن يكون متاح في أي وقت أي أنيا سائمة.
                                                           

9، ص:مرجع سبق ذكرهمواكنً سهٌلة،   1
  

9، ص:مرجع سبق ذكرهمواكنً سهٌلة،   2
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 إن الصفة الأولى الواجب توافرىا في الأصول الاحتياطية ىي أن تكون  لسيطرة السمطة النقدية: _خاضعة0
 خاضعة لسيطرة النقدية، والتي تعتبر ىذه الاحتياطيات من النقد الأجنبي الموجودة تحت تصرف السمطة النقدية

 حدات مؤسسة أخرى مثل مجمس العممةورقابتيا الفعالة، وتعرف السمطة النقدية عمى أنيا تضم البنك المركزي وو 
 ) او مجمس العملات النقدية، وىي سمطة مركزية يتم إنشاؤىا من قبل البنك المركزي لإدارة سعر الصرف(،
 والمؤسسة النقدية المختصة. وعندما نتحدث عن الاحتياطيات الأجنبية لبمد ما فإننا نعني تمك الاحتياطيات 

 سمطة النقدية والتي يمكن أن تمجأ إلييا بسرعة لمواجية العجز الطارئ الموجودة تحت تصرف الدواة أي ال
 .1بميزان المدفوعات

 لابد أن تكون الأصول الاحتياطية متاحة بسيولة بصورة غير مشروطة الى أقصى حد ممكن أو نقول _ السيولة:8
 الأصول الاحتياطي سائل إن أمكن شراؤه أو بيعو أو تصفيتو بسرعة وبأقل تكمفة ممكنة. أن

 ولقد دكر "البروفيسور روى ىارود" تعريف الاحتياطي السائل: "عمى أنو ذلك الأصل الذي يمكن استخدامو بسرعة 
 نو ينبغي أن تكون الأصول في تسوية المدفوعات، ويمكن المجوء إليو حينما تنشأ الحاجة لذلك". وتعني دالك أ

 الاحتياطية عموما ذات جودة عالية حتى تكون متاحة بسيولة لمسمطات لتمبية احتياجات تمويل ميزان المدفوعات
 .2وغير دلك لأغراض ذات الصمة في الظروف المعاكسة

 ثانيا: مكونات احتياطي الصرف الأجنبي
 :3نيايتكون احتياطي الصرف الأجنبي من عدة مركبات ندكر م

 يقصد بالذىب ما يحتفظ بو البنك المركزي كموجودات مالية أو ذىب نقدي كغطاء لمعممة، وىو _الذىب النقدي:0
 قوة شرائية معترف بيا من قبل جميع الاقتصاديات ميما اختمفت أنماط تنظيميا والتشريعات المعمول بيا. 

 ويخضع الى إعادة تقييم حسب أسعار البترول الدولي.
 جزءا من  990الذىب النقدي من سبائك الذىب، والنقود الذىبية والقوالب، والتي تصل نسبة نقائيا الى ويتكون 

 أصل ألف جزء عمى الأقل، إذا يتم تداول ىذه الأخيرة في أسواق منظمة، أو من خلال ترتيبات ثنائية بين البنوك
 زه بسيولة التداول والبيع والشراء.المركزية، ويعتبر جزءا من احتياطيات النقد الأجنبي وذلك لامتيا

نما أيضا بصفة عممة، تستخدم لتسوية الحسابات الدولية   إن انتقال الذىب من دولة الى أخرى ليس فقط كسمعة وا 

                                                           

05، ص:سبق ذكره مرجع، زغاد فوزي  1
  

7، ص:، مرجع سبق ذكره مواكنً  سهٌلة  2
  

3
(، مجلة الكوت 5102_5112أخرون، إدارة وتحدٌد الحجم الأمثل للاحتٌاطٌات الأجنبٌة فً العراق للمدة)مٌثم لعٌبً ،  إسماعٌل  

  3، ص:0258الاردن،  ، الجامعة المستقرة ، 08للعلوم الاقتصادٌة والإدارٌة، العدد
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 وىذا يعتمد ومرتبط بمراكز موازين المدفوعات، فالدول التي يكون لدييا فائض في ميزان دفوعاتيا يتدفق إلييا
 .1يد في احتياطيات السمطات النقدية، ويزيد العرض النقدي، والعكس صحيحالذىب من الخارج، ويز 

 يقصد بالعملات الارتكازية العملات الوطنية القوية القابمة_ العملات الارتكازية المشكمة للاحتياطيات الأجنبية: 8
 أىم العملات الاحتياطية الأجنبية ىما)الدولار  لمتحويل وشائعة الاستخدام في تسوية المدفوعات الدولية. ومن

 الأمريكي، اليورو الأوروبي، الجنيو الإسترليني، الين الياباني، الفرنك السويسري(.
 2 وعمى العموم تستخدم العملات كأداة لمدفع الدولي)احتياطي دولي( في حالة توفر الشروط التالية:

 نتيا في التجارة الدولية._ أن تكون العممة الصادرة من دولة ليا مكا
 _ أن تكون العممة محلا لمعرض والطمب في الأسواق المالية والنقدية الدولية.

 _ أن يوجد لدى الدول المصدرة لمعممة جياز مصرفي كبير وكفؤ ودو خبرة في تسوية المعاملات الدولية.
 أسعار العملات الأخرى._ عممة الدفع في تجارة النفط وتقييم الذىب وتقوم بتدخل لممحافظة عمى 

 ىناك أسواق رئيسية لمعملات الارتكازية التي تنفد من خلال
 ىا عمميات بيع وشراء العملات الأجنبية، ولا يقصد

 بالسوق مكانا محدد يتم التعامل بو كما ىو الحال في أسواق البورصة والأوراق المالية.
 من السيل بيع وشراء العملات الأجنبية من أماكنبإضافة الى التطور السريع في وسائل الاتصال فقد أصبح 

 متعددة في العالم وتسوية حسابات عمميات بيع وشراء العملات المتفق عمييا في أوقات قصيرة، ومثالا عن ىذه 
 الأسواق ىي، أسواق الشرق الأقصى)سوق طوكيو، سوق ىونغ كونغ(، وأسواق الشرق الأوسط)سوق دبي(

 .3دن(، أسواق أمريكا الشمالية)سوق نيويورك(الأسواق الأوروبية)سوق لن
 تمثل شريحة الاحتياطي لدى صندوق النقد الدولي أحد عناصر احتياطي الصرف الأجنبي :_شريحة الاحتياطي5

 حيث تعرف عمى أنيا:" تمك الحقوق التي أقرتيا اتفاقية إنشاء الصندوق، ويستطيع العضو أن يشتري وليس 
 يفترض عملات أجنبية من الصندوق مقابل تقديم عممتو الوطنية، وتكتسب الدولة العضو ىذا الحق في السحب 

 % عملات 75% ذىب وعملات أجنبية قابمة لتحول و25من حصتيا في رأس مال صندوق، والتي تتكون من 
 .4وطنية

                                                           
1
، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر، كلٌة (5105_0775إدارة احتٌاطً الصرف الأجنبً دراسة حالة الجزائر للفترة )عادل سلطانً ،  

  8، ص:0255العلوم الاقتصادٌة وعلوم التسٌٌر، تخصص مالٌة دولٌة، جامعة قاصدي مرباح ، ورقلة، الجزائر، 

 03، ص: جع سبق ذكرهمرعبابسة ،  نور الدٌن 
2
  

04، ص:مرجع سبق ذكرهعبابسة نور الدٌن،   3
  

80، 85، ص، ص: مرجع سبق ذكرهزراري لٌلى،   4
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 و تعتبر ىذه الشريحة بالنسبة لمصندوقوبالتالي فشريحة الاحتياطية تدخل ضمن عناصر السيولة غير المشروطة أ
 النقد الدولي والدول الأعضاء بمثابة أصل احتياطي قد ترغب الدول في الحفاظ عميو الى أن يحين الوقت الذي

 .1تحتاج فيو لتعبئة أصل احتياطي دون تأخير
 بيا في صندوق النقد ىي وحدات نقدية حسابية دفترية تنشأ إداريا ويتم تقديميا محاس _ حقوق السحب الخاصة:5

 تقل وىو حساب حقوق السحب الخاصة، وبذلك يساىم في زيادة حجم الاحتياطيات الدوليةالدولي في حساب مس
 وتوفر السيولة، ويتم التحكم بقيمة حقوق السحب الخاصة والأشراف عمييا من قبل الصندوق وتتمتع بقوة إيرائيا 

 عضاء في الصندوق وقبوليا العام، ويقوم الصندوق بتوزيع حقوقالقانونية في مجال تسوية التزامات دول الأ
 . 2السحب الخاصة عمى الدول الأعضاء حسب حجم حصة كل واحدة منيما

 في ميزان وقت حسب احتياجاتيا لكن يتوجب إعادتو سواء عن طريق الفائض وتستطيع الدولة استخداميا في أي
الخاصة من دولة أخرى.شراء حقوق السحب  طريق أو عن المدفوعات

                                                           

 40، ص: مرجع سبق ذكرهمواكنً سهٌلة،  
1
  

4، ص:مرجع سبق ذكرهمٌثم لعٌبً إسماعٌل، وأخرون،   2
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 المبحث الثالث: الدراسات السابقة والقيمة المضافة
مختمف المفاىيم النظرية، الخاصة بمتغيرات الموضوع، بعدما تطرقنا إلى الإطار النظري لدراستنا بشكل موجز عن  

عمينا إعطاء نظرة عمى أىم الدراسات التحميمية والقياسية الميتمة بالبحث، والتي تقتضي حقيقة العلاقة بين توجب  
الادخار المحمي واحتياطي الصرف الأجنبي، وبحدود اضطلاعنا نقول بأن الدراسات في موضوع الادخار المحمي   

 واحتياطي الصرف الأجنبي كانت ضئيمة جدا.
خلال ىذا المبحث سنحاول تحديد العلاقة بين الادخار المحمي في الجزائر واحتياطي الصرف الأجنبي وتحميل  ومن  

 ما سنحاول التوصل إليو.
 المطمب الأول: الدراسات المحمية
عممية، التي أنجزت في مختمف جامعات الوطن، التي تناولت موضوع الادخار ىناك العديد من الدراسات والبحوث ال  

لمحمي واحتياطي الصرف الأجنبي، ومن أىم ىده الدراسات ىي:ا  
، حول دراسة تحميمية قياسية لظاىرة الادخار في الجزائر باستعمال أشعة الانحدار (8115أولا: دراسة)جنيدي،   

 (، وقد عالج دراستو تحت الإشكالية التالية: فماىي أىم المتغيرات أو العوامل التي1970_2004) ««VARالذاتي 
 تتحكم فعلا وتؤثر عمى الادخار في الجزائر، وذلك في ظل التغيرات التي يشيدىا الواقع الاقتصادي 

يضاح العلاقة وتحديدىا بين الادخار  الوطني، وكانت الدراسة تيدف إلى:  دراسة قياسية للادخار في الجزائر وا 
 المؤشرات الدالة عن تطور النمو الاقتصاديالعوامل المؤثرة في تطوره باعتباره من أىم وأكثر  المحمي ومختمف

 كم تم تحديد أىم المتغيرات المفسرة للادخار والتنبؤ لمقيمة المستقبمية وىذا باستعمال أشعة الانحدار الذاتي
VAR»»يوحي ىذه الدراسة إلى النتائج الاتية: إن المقاييس الدولية لمبمد أصبحت إيجابية وىذا مما ، وقد توصمت 

 أن الاستثمار في الجزائر وبتحديد في عممية التنمية، غير دورا ىاما في مسار يمعب دخار الماليالى أن الا
 الادخار المالي يبقى مرىونا بتقمبات أسعار البترول وعبء المديونية وخدماتيا، حيث تكمن أىمية الادخار بأنو

 « «VARالانحدار الذاتي نية شعاعالإنتاجية لممجتمع، كما ان تق الطاقة الأساسية في زيادة أحد العوامل
 تبقى ىي أحد أىم الطرق الإحصائية.

 ، حول محددات ادخار القطاع العائمي في الجزائر دراسة قياسية لمفترة(8101ثانيا: دراسة)زيتوني، 
 (، حيث عالج دراستو تحت الإشكالية التالية: ماىي العوامل المفسرة لادخار القطاع العائمي في 2008_1970)

 الجزائر، وقد ىدفت ىذه الدراسة إلى: تحديد أىم المتغيرات التي تؤثر عمى الادخار العائمي في الجزائر، وذلك من
 خلال صياغة وتقدير نموذج يفسر طبيعة ودرجة تأثر تمك المتغيرات، ومختمف العوامل التي تفسر السموك الادخار 
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 جزائر، ومن بين أىم النتائج التي توصمت إلييا الدراسة ما يمي: لمقطاع العائمي، وتحميل واقع الادخار العائمي في ال
 إن ارتفاع حجم الموارد العائمية غير المستغمة)غير المعبأة( يدل عمى أمرين، فيو من جية يدل عمى أن ىناك

 د تقريبا كبير في الدور الذي تمارسو الأوعية الادخارية في عممية التعبئة، فقد لاحظ أن الاقتصاد الجزائري يعتم
 عمى وعاء وحيد في تعبئة مدخرات القطاع العائمي وىو الوعاء الادخاري المصرفي، وىذا طبعا سوف يقمل من 

 قدرة الاقتصاد عمى تعبئة كامل فوائض ذلك القطاع ومن جية أخرى يدل عمى انعدام ثقة الأفراد في الجياز
 المصرفي نتيجة لمتغير المستمر في القوانين والتشريعات، ومن ثم فإن انخفاض حجم الادخار العائمي مرده  

 بالأساس ضعف النشاط التعبئة وليس انخفاض القدرات الادخارية لمقطاع.
 ، (2012_1992، إدارة احتياطي الصرف الأجنبي، دراسة حالة الجزائر لمفترة)(8105ثالثا: دراسة)سمطاني، 

 حيث عالج  دراستو تحت الإشكالية التالية: ماىي المستويات المثمى من احتياطيات الصرف الأجنبي التي
 يمكن لمدولة أن تحتفظ فييا في ظل الفرص الاستثمارية المتاحة، وكانت ىذه الدراسة تيدف إلى: إبراز أىمية

 وتحديد الادارة المثمى لاحتياطيات الصرف احتياطيات الصرف الأجنبي وتطورىا في الاقتصاد الدولي والوطني  
 الأجنبي في ظل النظريات الاقتصادية، معرفة واقع ادارة احتياطي الصرف الأجنبي في بلادنا، الوصول إلى إمكانية 
 تحديد المستوى الأمثل من احتياطيات الصرف الأجنبي في الاقتصاد الجزائري، ومن بين أىم النتائج التي توصمت 

 راسة ما يمي: تعتبر احتياطيات الصرف الأجنبي من بين أىم العوامل التي تعطي لممستثمرين الثقة في إلييا الد
 الاقتصاد حيث ليا تأثير بالغ عمى المتغيرات الاقتصادية خاصة أسعار الصرف التي تتميز بالثبات أو الثبات 

 الصرف الاجنبي، ارتفاع أسعار البترول  النسبي، كما يمكن لمدولة تحقيق عوائد ضخمة نتجو استثمار احتياطيات
 ىي المحدد الأساسي لتراكم احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر، البنك المركزي الجزائري ىو المسؤول عن 

 إدارة احتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائر.
 ائر، دراسة قياسية ، حول محددات الطمب عمى احتياطي الصرف الأجنبي في الجز (8105رابعا: دراسة)مواكني،  

 (، مذكرة ماجستير غير منشورة، حيث تم معالجة ىده الدراسة تحت الإشكالية التالية: 2011_1990لمفترة من)
 العوامل المحدد لمطمب عمى احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر، وكانت الدراسة تيدف إلى: تأصيل  ماىي

 الأجنبي والسيولة الدولية، التطرق إلى النظريات المحددة لمطمب عمىالنظرية والفكرية لاحتياطيات الصرف  الجوانب
  الصرف الأجنبي، التعرف عمى مختمف المعايير المؤشرات المعتمدة لتحديد المستوى الأمثل احتياطيات 

 الأجنبي في الجزائر لاحتياطيات، اكتشاف والتعرف عمى المحددات الرئيسية لمطمب عمى احتياطيات الصرف
 تطابقيا  واختيار مدى متعدد وتحميل ىده المحددات نموذج قياسي المتمثل في نموذج انحدار خطي ل بناءمن خلا
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 ىي عبارة الصرف الأجنبي وقد توصمت ىده الدراسة إلى النتائج الاتية: إن احتياطيات الدراسات السابقة، مع نتائج
 وأسعار ولة لاستعماليا في أغراض ميزان المدفوعاتعن أصول مالية أجنبية ممموكة لمسمطات النقدية وتتمتع بالسي

 الأصول المالية التي تتم حيازتيا من طرف البنوك المركزية)الذىب النقدي، العملات  الصرف، كما تتمثل
 تكمن مصادر تراكم  الأجنبية، حقوق السحب الخاصة والشريحة الاحتياطية لدى صندوق النقد الدولي(، حيث

 الاقتصاد الجزائري  جنبي في فوائض الحساب الجاري، وفوائض الحساب الرأسمالي، يتحملالصرف الأ احتياطيات
 الفرق بين عائدات توظيف الاحتياطيات في سندات الخزينة الأمريكية والبدائل الفرصة البديمة تتمثل في تكمفة

 ىذه التكاليف.الدين الخارجي فقد وفق بنك الجزائر في تخفيض  الخارجية الأعمى، أما بديل تسديد
، حول تقدير العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي حالة (8102خامسا: دراسة)جاب الله، 

(، وقد عالج دراستو تحت الاشكالية التالية: ما مدى العلاقة بين الادخار المحمي في الجزائر 2012_1990الجزائر)
ىده الدراسة تيدف الى: العلاقة الارتباطية بين نسبة الادخار ومستوياتيا من احتياطي النفط الاجنبي، وكانت 

المحمي الى الناتج من جية ونسبة احتياطي الصرف الاجنبي الى الناتج من جية أخرى، كما تيدف الى معرفة 
العلاقة السببية بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي مستعممين في دلك الادوات الاحصائية مثل 

 ل المتزامن والسببية، وقد توصمت ىده الدراسة الى النتائج الاتية:التكام
 _الادخار ىو سموك فردي يتمثل في الادخار الفردي ثم العائمي الى أن يصبح ادخار وطنيا.

 _الادخار ىو الصفة المقابمة للاستيلاك ومجموعيما  يساوي دخلا تصريفا أو دخلا محميا أو وطنيا.
ميم لمناتج المحمي الخام في الجزائر وحصتو أكثر من حصة الاستثمار ويعود ىذا الى _الادخار المحمي مكون 

 ضعف الاخير.
 _التوسع في عممية الاقتراض زاد من الميل الحدي للاستيلاك وبالتالي انخفض نسبة الادخار المحمي في الجزائر.

وىو إحدى أدوات سياسية الصرف التي  _احتياط الصرف الاجنبي ينشأ من الفوائض المحققة من ميزان المدفوعات،
 يمكن بيا تحقيق التوازن الكمي سواء الداخمي أو الخارجي.

 _ارتفعت احتياطات الصرف في الجزائر في الآونة الاخيرة لا نيا مرتبطة بأسعار النفط التي عرفت انتعاشا.
وىذا يؤثر بدوره عمى  _ نتيجة لانخفاض المحسوس لأسعار النفط سوف تأثر احتياطي الصرف في الجزائر

مستويات الادخار المحمي سمبا، وىدا ما لمسناه خلال الانخفاض المفاجئ لأسعار النفط في الاسواق الدولية 
 وانعكاساتو عمى الاقتصاد الجزائري عموما وعمى احتياط الصرف بشكل خاص.
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 المطمب الثاني: الدراسات العربية
 طلاع عمييا والتطرق إلييا، من قبل باحثين سابقين عربيين،  لم تكنإن مختمف الدراسات السابقة التي تم الا

نما تتعمق بأحد عناصره، ومن أىم ىده الدراسات السابقة ما يمي:    مرتبطة بشكل مباشر بالموضوع ، وا 
 ، حول محددات الادخار العائمي في الأردن خلال الفترة(8102أولا: دراسة)العمرو وأخرون، 

 تم معالجة ىده الدراسة تحت الإشكالية التالية: تحديد أىم المتغيرات الاقتصادية المؤثرةحيث  (،2014_1980)
 في الأردن، وكانت ىذه الدراسة تيدف إلى: دراسة وتحميل محددات الادخار العائمي في في الادخار العائمي

 العلاقة بين الادخار العائمي وأىم محدداتو يعتمد عمى بيانات سمسمة زمنية ليوضح قياسي الأردن، صياغة نموذج
 القياسي  الإجمالي، حوالات العاممين، عرض النقد، سعر الفائدة عمى الودائع، الرقم المتمثمة في )الناتج القومي

 المستيمك، الاستيلاك الخاص، الضرائب المباشرة(، وقد توصمت ىذه الدراسة إلى النتائج الأتية: وجود لأسعار
 ممية طويمة الأجل بين متغيرات الدراسة وأن الانحرافات قصيرة الأجل عن العلاقة التوازني طويمة الأجلعلاقة تكا

 ىناك تأثير معنوي وسالب لكل من معدل التضخم والضرائب المباشرة عمى الادخار %،6.5يتم تصحيحيا بمعدل
 لم يكن ئع والاستيلاك الخاص، وبالمقابلالعائمي، في حين كان ىناك تأثير موجب ومعنوي لسعر الفائدة عمى الودا

 ىناك أي تأثير معنوي لعرض النقد والات العاممين.
 (، حيث2013_1995، حول تقدير دالة الادخار في الاقتصاد الفمسطيني لمفترة )(8102ثانيا: دراسة) الحرازين، 

 تي تؤثر عمى حجم الادخار في تم معالجة ىذه الدراسة تحت الإشكالية التالية: ماىي العوامل الاقتصادية ال
 الاقتصاد الفمسطيني، وكانت ىذه الدراسة تيدف إلى: التعرف عمى واقع الادخار في الأرض الفمسطينية، تحديد أىم 

 العوامل التي تؤثر عمى الادخار وذلك ببناء نموذج قياسي يوضح طبيعة ودرجة العلاقة بين الادخار والعوامل 
 التعرف عمى فجوة الموارد المحمية في الأرضي الفمسطينية ومصادر تمويميا وتطورىا،  الاقتصادية، محاولة

 ودور القطاع المالي والمصرفي الفمسطيني في تنمية الادخار، وقد توصمت ىده الدراسة إلى النتائج التالية: وجود
 ( نظرا لاعتبارات2013_1995ىناك تدبدب في قيمة الادخار في الادخار في الأراضي الفمسطينية خلال الفترة )

 كثيرة أىمييا التقمبات السياسة وكانت العلاقة طردية بين المتغير التابع الادخار و المتغيرات المستقمة) الاستيلاك
 النيائي، المنح والمساعدات الدولية، نصيب الفرد من الدخل المتاح، نسبة القوى العاممة المشاركة(، أما المتغيرات

 % وىذا يعني أن المتغيرات 99ثمار، الدين العام، مع الإشارة ىنا إلى أن قيمة معامل التحديد المعدل المستقمة الاست
 % من التغير الحاصل في المتغير التابع، أما النسبة المتبقية 99المستقمة في النموذج، المقدر تفسر ما نسبتو 

 ر.فترجع إلى عوامل أخرى بالإضافة إلى الخطأ العشوائي في التقدي
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 ، حول إدارة وتحديد الحجم الأمثل للاحتياطيات الأجنبية في العراق(8102ثالثا: دراسة)ميثم لعيبي وأخرون، 
 (، وقد عالجوا دراستيم تحت الإشكالية التالية: كيفية تمكن صناع القرار إدارة ىذه الاحتياطيات2015_2003لممدة)
 أفضل الممارسات الدولية وىل يحتفظ العراق بحجم أمثل منيا، وكانت ىذه الدراسة تيدف إلى: معرفة وفق

 مفيوم الاحتياطيات  الأجنبية وحجميا الأمثل وكيفية إدارتيا، تتبع مسار الاحتياطيات الأجنبية في العراق ومكوناتيا
 في العراق خلال مدة البحث، وتسميط الضوء ، تحميل الحجم الأمثل للاحتياطيات الأجنبية2015_2003لممدة 

 عمى ألية إدارة الاحتياطيات الأجنبية في العراق خلال مدة البحث، وقد توصمت ىذه الدراسة إلى النتائج الأتية:
 إن الاحتياطيات الأجنبية في العراق تجاوزت المؤشرات الدولية لتحديد حجميا الأمثل إذا بمغت نسبة الاحتياطيات

 شيرا كتوسط لمدة البحث إلا أنيا مازالت مثيرة لقمق لعدم وجود مصدر اخر  14إلى الاستردادات  الأجنبية
 للاحتياطيات الأجنبية عند النفط فضلا عن عدم قدرة القطاع الخاص في جمب العممة الأجنبية، ثم إدارة

 تيا وتجنب المخاطر، ولمالاحتياطيات الأجنبية في العراق وفق الأفضل الممارسات الدولية مما يضمن سيول
 تدار الاحتياطيات الأجنبية في العراق من خلال صناديق الثروة السيادية التي تيدف لتحقيق العائد وتحمل المخاطر  

 بحيث يتم استثمارىا لتحقيق العائد وكونيا إدارة لغرض امتصاص الصدمات التي يتعرض ليا الاقتصاد
 لنسبة الأكبر من الاحتياطيات الأجنبية في العراق نتيجة شراء البنك الأحادي، إن العملات الأجنبية تحتل ا 

 المركزي العراقي الدولار المتأني من عائدات النفط عن الحكومة لقاء دفعيا لمدينار العراقي. 
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 المطمب الثالث: القيمة المضافة
ي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال تيدف الدراسة التي قمنا بيا الى تحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياط

، وقد قمنا بتركيز عمى تحميل تطور كل من الادخار المحمي واحتياطي الصرف 2018الى  1970الفترة من 
الاجنبي وعلاقتيم  مع بعض باستخدام اختبار جدر الوحدة وطريقة جرانجر لمعلاقة السببية، باستخدام نموذج ديكي 

ثل دراسة زيتوني، العمر وأخرون التي تركزت حول الادخار العائمي فقط، كما نجد فمور، بعكس الدراسات السابقة م
دراسات أخرى جنيدي، الحرازين التي ركزت عمى الادخار بصفة عامة، كما نجد أيضا، دراسة مثل دراسة سمطاني، 

جنبي، كما نجد مواكني،  ميثم لعيبي وأخرون التي ركزوا عمى إدارة ومحددات الطمب فقط لاحتياطي الصرف الا
دراسة أخرى لجاب الله تحت عنوان تقدير العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي حالة الجزائر 

(، وىي تتشابو مع الدراسة التي أجريناىا إلا أنيا تختمف في كونيا لم تتطرق الى مصادر الادخار 2012_1990)
ئف احتياطي الصرف الاجنبي وصيغو ومكوناتو وتطور كل من المحمي وانواعو كما أنيا تختمف ايضا في وضا

الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي ،كم تختمف ايضا في فترة الدراسة حيث في دراستنا قمنا بدراسة الفترة 
 . 2012الى  1990، اما في ىده الدراسة، قام بدراسة  الفترة من  2018الى  1970من 
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:خلاصة  
خلال ىذا الفصل الاول استطعنا أن نحدد أشكال الادخار المحمي الدي يتكون من ادخار اختياري نابع من من 

حرية المدخر، وأخر إجباري من طرف الدولة بيدف استعمالو كمصدر لتمويل توجيو للاستثمار الذي يعود بالفائدة 
 لمصالح العام.

دي وىذا ما جعمو محور اىتمام مختمف النظريات الاقتصادية فالادخار يتميز بكونو عنصرا محركا لمنشاط الاقتصا
 عمى مر العصور.

كما حضي الادخار بأىمية بالغة في الماضي والحاضر معا، من طرف المدارس والنظريات الاقتصادية من حيث 
بأن الادخار الاختلاف التي حصل بينيم، من نحية مفيومو والعوامل المؤثرة عميو، حيث تتميز النظرية الكلاسيكية 

 يتحول تمقائيا الى الاستثمار، وبدلك مخالفا ليكنز الدي يتميز بأىمية سعر الفائدة و التأثير عميو.
كما يتميز الادخار بمصادر في ادخار قطاع العائلات ومؤسسات وقطاع الحكومي كمصدر داخمي وادخار بقية 

 العالم كمصدر خارجي.
يي تقوم بتضعيف وتقوية الادخار داخل الدولة، سواء لدى الافراد او يتكون الادخار من محددات يقوم عمييا ف

 الاعوان الاقتصادية، حيث تتميز ىده المحددات ب:
 _ الدخل الدي يعد عاملا أساسيا لزيادة الادخار.

 _طبيعة توزيع الدخل وحجمو ودرجة تركزه وفي أي جية يوزع، سواء لطبقات الغنية أو الطبقات الفقيرة.
عدل الفائدة عمى الادخار بسالب و الموجب، حيث إذا كان بالسالب يتقمص حجم المعروض النقدي في _تأثير م

 الاقتصاد والعكس.
 ._معدل التضخم يأثر عمى الادخار لأنو يعتبر عاملا ميما يتحكم في مستوى العام للأسعار والقوة الشرائية

من بين الاصول الاجنبية التي ترغب الحكومات في الاحتفاظ بيا، جراء  كما يعد ايضا احتياطي الصرف الاجنبي_
قبوليا من طرف حكومات الدول الاخرى في تسوية الديون والمعاملات الدولية، والمتاحة لمدول والحكومات في 

 علاج الخمل في ميزان المدفوعات.
زان المدفوعات الناتجة عن فوائض في _إن تراكم احتياطات الصرف الاجنبي لدى الدول ىو دالة في فوائض مي

 الحساب المالي أو كمييما مدعوم بتدخل الحكومات في سوق الصرف الاجنبي.
 _تتكون الاحتياطات الصرف الاجنبي من الذىب النقدي وحقوق السحب الخاصة، وشريحة الاحتياطية بالإضافة

 معاملات التجارية والدولية وتحتفظ بياالى العملات الارتكازية، وىي عبارة عن عملات قوية مقبولة في ال
  الحكومات ممثمة في بنوكيا المركزية لغرض تسوية اختلال المدفوعات التجارية والمالية مع العالم الخارجي.
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 تمييد:
ر الادخار المحمي شكل من أشكال الثروة الوطنية داخل الجزائر، وأحد مكونات الدخل الفردي الوطني، ولقد تم يعتب

تناولو كمتغير اقتصادي مند بداية النظريات الاقتصادية، وىو بدالك يساعد الدولة في مواجية مشكمة المديونية ، 
دخرات القطاع الحكومي وقطاع الاعمال، وىناك أيضا لذألك تمجأ الجزائر الى تكوين مصادر داخمية لمتمويل كم

مصادر خارجية لتمويل كاحتياطي الصرف الاجنبي الذي يعتبر أحد المؤشرات الفعالة لمتعبير عن مدى قوة أو 
ضعف اقتصاد الجزائر، حيث يمعب احتياطي الصرف الاجنبي دورا ىاما في بناء اقتصاد متوازن فيو يعتبر من 

بداية الالفية، فمن خلال ارتفاع أسعار البترول حققت الجزائر مستوى كبير من احتياطيات،  مواضيع الساعة في  
كما تعتبر احتياطيات الصرف الاجنبي في الجزائر أحد الادوات أو الاليات التي تستخدم في تحقيق الاستقرار 

لصرف، وفي ىذا الشأن سوف الخارجي سواء من خلال تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات أو التحكم في سعر ا
تركز عمى العلاقة السببية في اتجاىين  بين متغيرين ىما الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر  

.2018الى1970مند   
وفي ىذا الفصل سوف نتطرق الى الدراسة القياسية وتحميمية لمعلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف 

ىذا الفصل الى مبحثين ىما: الاجنبي حيث قسم   
 المبحث الاول: التحميل الاحصائي لمتغيرات الدراسة

 المبحث الثاني: عرض ومناقشة نتائج الدراسة القياسية 
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 المبحث الاول: التحميل الاحصائي لمتغيرات الدراسة
احتياطي الصرف الاجنبي، سنقوم في وبناءان عمى ما قدم في الفصل الاول حول الاطار النظري للادخار المحمي 

ىذا المبحث الى الدراسة التطبيقية والتحميمية لتطور الادخار المحمي و احتياطي الصرف الأجنبي  في الجزائر 
 . 2018-1970خلال الفترة 

  8102-0791دراسة تطور الادخار المحمي في الجزائر خلال الفترة  : المطمب الأول
الادخار المحمي كان يجب عمينا مقارنة الجانب النظري بالجانب التطبيقي الخاص باقتصاد عند دراستنا لمتغيرات 

الجزائر حتى نفيم الظاىرة الاقتصادية حيث نقوم بدراسة ىذه الظاىرة دراسة وضيفيو بيانية بمنحنيات و تطورىم 
 : عبر عدة مراحل نذكرىا 2018الى 1970حسب الدراسة في الجزائر من 

 (0727_0791الادخار المحمي في الجزائر خلال الفترة ) تطور : أولا
 : 1989 – 1970(: تطور الادخار المحمي في الجزائر خلال الفترة 2الشكل )

 

 
 

 .  EXELمن إعداد الطالبة بالاعتماد عمى مخرجات  : المصدر
 1971- 1970إلى الشكل البياني أعلاه نلاحظ أن الادخار المحمي في الجزائر في ارتفاع خلال السنتين  بالنظر

و يعود ىذا  1971مميار دولار سنة  325.09و ارتفعت الى  1970سنة  مميار دولار137.82 : حيث قدرت ب
, كما  1975الى  1972نوات الارتفاع الى انخفاض معدل الاستيلاك , ثم عرف بيذا استقرار نسبي خلال الس
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مميار دولار  و ىذا  660.45بمقدار  1976نلاحظ ان الادخار المحمي في الجزائر عاد الى الارتفاع مباشرة سنة 
يعود الى الدور البارز الذي مارسو القطاع الذي يستحوذ عمى قطاع المحروقات و الذي يمكنو من تحقيق فوائض 

 111.42حيث قدرت ب  1985 – 1977ا و نزولا خلال سنوات من مالية ميمة , حيث عرف تذبذب صعود
, ثم واصمت الجزائر محاولتيا في  1985مميار دولار  سنة  402.99ليصل الى  1977مميار دولار  سنة 

الذي من خلالو ارتفع مقدار الادخار المحمي في  1987الوطني حتى تم تحقيقو سنة  انخفاض معدل الاستيلاك 
 1989و  1988ثم عرف بيذا انخفاض حاد خلال الفترة  1987مميار دولار سنة   934.70 الجزائر بمقدار

و ىذا راجع الى ىبوط  1989مميار دولار سنة  150.45لتصل الى  1988مميار دولار  سنة  102.83بمقدار 
 اسعار البترول و ىو الذي كان يعول عميو كثيرا في تمويل نفقات التنمية . 

 (8112_0771دخار المحمي في الجزائر خلال الفترة )تطور الا : ثانيا
 : 2008  - 1990(: تطور الادخار المحمي الجزائري خلال الفترة  3الشكل )

 

 
 

 EXEL.من اعداد الطالبة بالاعتماد عمى مخرجات  : المصدر
مميار  120.76من خلال الشكل البياني اعلاه نلاحظ ان الادخار المحمي في الجزائر واصل انخفاضو بمقدار 

 670.28لتصل الى  1991مميار دولار سنة  157.46بعده عرف ارتفاعا تدريجيا بمقدار  1990دولار سنة 
و  2000طاع الحكومي سنة , ثم عممت الجزائر عمى تحسين قطاع المحروقات و الق 1999مميار دولار سنة 

 814.18و وصمت الى ذلك بتحسين الادخار المحمي في الجزائر ليرتفع بدوره الادخار المحمي بمقدار  2001
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ثم عرف بعدىا انخفاض حاد ليصل الى  2001مميار دولار سنة ،   988.96و  2000مميار دولار سنة 
صعودا و نزولا بمقدار  2008الى  2003وات و واصل تذبذبو خلال السن 2002مميار دولار سنة  124.08
،وىذا راجع الى انخفاض  2018مميار دولار  سنة  298.89. ليصل الى 2003مميار دولار  سنة  167.53

معدل الاستيلاك من الاسباب الاخرى ايضا ىو عدم استقرار معدل الادخار المحمي في الجزائر وكذلك تقمبات 
 اسعار البترول.

 (8102_8117الادخار المحمي في الجزائر خلال الفترة )ثالثا: تطور 
 .2018_2009(: تطور الادخار المحمي في الجزائر خلال الفترة 4الشكل)

 
 

   Excelالمصدر: من إعداد الطالبة باستخدام 
من خلال الشكل البياني أعلاه نلاحظ أن معدل الادخار المحمي في الجزائر عاد إلي الارتفاع حيث قدر ب 

، وىدا يعود إلي  2014مميار دولار  سنة  755.42وواصل ارتفاعو بمقدار   2009مميار دولار سنة  431.60
ارتفاع أسعار البترول في الجزائر،  ثم عرف بعدىا استقرار  في قيمة الادخار المحمي في الجزائر خلال سنوات 

، 2018مميار دولار  سنة  677.85ليصل إلي  2015مميار دولار سنة  623. 47بمقدار 2018إلي  2015
 وىذا راجع إلي استقرار في أسعار البترول.
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8102الى  0791نبي في الجزائر مند المطمب الثاني: دراسة تطور احتياطي الصرف الاج  
، وىذا التطور 2018الى  1970شيدت الاحتياطيات الصرف الاجنبي في الجزائر تطورا كبيرا خلال سنوات   

تحديده في ثلاث مراحل ىي: يمكن   
 (0775_0791ولا: تطور احتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة )أ

   1993الى  1970(: تطور احتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة 5الشكل )
 

 
 اعتماد عمى    Excelالمصدر: من إعداد الطالبة باستخدام 

Banque d’Algérie:statiques de la balance des paiements de l’Algérie) 1970،2018). 
 بالنظر الى الشكل البياني أعلاه نلاحظ ، ان احتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر كانت في ارتفاع خلال سنوات

ووصل ارتفاعو تدريجيا الى  1970مميار دولار  سنة  352،276حيث قدرة ب  1972الى  1970من 
مميار دولار سنة  706،379حيث سجمت ارتفاع ممحوظ قدرب 1980الى  1973ر  سنة مميار دولا 640،169

تحستا غير مسبوق بسبب العوامل الخراجية  1993الى 1986،كما عرفت احتياطات الصرف الاجنبي سنة  1980
. 1993مميار دولار سنة   365،566المساعدة حيث قدرة ب   
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 (8112_0775الجزائر خلال الفترة ) تطور احتياطي الصرف الاجنبي فيثانيا: 
 2008الى  1994(: تطور احتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة  6الشكل)

 

 
 

 EXELالمصدر: من إعداد الطالبة باستخدام 
بالنظر الي الشكل البياني أعلاه نلاحظ أن الجزائر خلال ىده الفترة قامت بإعادة الجدولة وتحسن أسعار المحرقات 

، حيث سمح لمجزائر برفع احتياطات الصرف الأجنبي حيث انتقمت من 1997الي  1994خلال الفترة من 
 845.227بمغت عمي التوالي  حيث 1999و  1998مميار دولار سنة  629.645مميار دولار الى  481.348

خدمة الدين من  مميار دولار، ودلك بسبب تراجع أسعار المحروقات من جية وارتفاع  614.607مميار دولار و 
مميار دولار   135.561مميار دولار و  196.250عمي توالي   2001و 2000جية تانية، حيث انخفاض سنتي 

، بعدىا عرفت الجزائر انخفاض حاد في  2006لار في سنة مميار دو  251.510حيث انتقمت الاحتياطات من 
، وىدا راجع الي أثار الازمة  2008مميار دولار سنة  148.098قيمة احتياطي الدولي ليصل الي  مميار دولار  

 التي أدت الي انكماشا في النقد الأجنبي ، جراد الانخفاض العالمي الأسعار النفط . 2008العالمية سنة 
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 (8102_8117: تطور احتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة )اثالث
 2018الى  2008(: تطور احتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة 7الشكل )

 

 
 EXELالمصدر: من إعداد الطالبة باستخدام 

كان في ارتفاع تدريجيا بسبب بالنظر الى الشكل البياني اعلاه نلاحظ ان الاحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر 
ارتفاع اسعار البترول ، وراجع ىذا الى ارتفاع الطمب العالمي عمى البترول في السوق العالمي بعد تعافي الاقتصاد 

،خلال الفترة الممتدة من  2009مميار دولار سنة  155،11، لتصل الى 2009العالمي من اثار الازمة سنة 
تياطي الصرف الاجنبي في الجزائر كان في تزايد مستمر ،حيث قدر نجد ان تراجع اح 2018الى  2010

، نتيجة الانخفاض اسعار 2014مميار دولار سنة  201،436ليصل الى  2010مميار دولار سنة  170،465ب
مقارنة بالسداسي الاول ،ثم انخفاض تدريجيا خلال السنوات  2014البترول خلال السداسي الثاني من سنة 

مميار دولار سنة  87،382، ليصل الى  2015مميار دولار سنة  150،595حيث قدر  2018الى  2015من
،جزاء انخفاض الاسعار الدولية لممحروقات التي ادت الى توقف بعض شركات النفط عن الانتاج سنة  2018
 وارتفاع تكاليف الانتاج عن اسعار البيع في الاسواق العالمية. 2015
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 الثاني: عرض ومناقشة نتائج الدراسة القياسية المبحث 
بعدما قمنا بتحميل تطور كل من الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي يجب عمينا ان نقوم بدراسة القياسية 

 لمعلاقة بين المتغيرين واستخلاص أىم النتائج التي تم التوصل الييا من خلال عدة نماذج .

 وذج الدراسةالمطمب الاول: صياغة ووصف نم
 التعريفات الإجرائية لمتغيرات الدراسة:أولا: 

 متغيرات الدراسة:  ــ1
ذلك الجزء من الدخل الذي لا يستعمل للإنفاق عمى السمع الاستيلاكية، و يتم الاحتفاظ (: EP) الادخار المحميـــ 

 بو في صور عدة عمى مستوى أوعية ادخارية متاحة في النظام المالي المحمي.
نقصد بو احتياطي الصرف من العملات الأجنبية القابمة لمتحويل ما عدا (: RES) احتياطي الصرف الأجنبيـــ 

 الذىب.
 حدود الدراسة: ــ8

احتياطي ،     الادخار المحمي اقتصرت ىذه الدراسة عمى مؤشرين للاقتصاد الجزائري و المتمثلان في: 
 (.2018ــ  1990كما اقتصرت الدراسة عمى بيانات ىذين المؤشرين خلال الفترة ) .     الصرف الأجنبي

 منيجية الدراسة و إجراءاتيا:ثانيا: 
احتياطي الصرف ،     الادخار المحمي تم جمع البيانات البحثية حول متغيرات الدراسة ) :مصادر البيانات ــ1

النقد العربي، المركز الوطني الجزائري للإحصاء ( من الجيات المتخصصة مثل صندوق      الأجنبي
(ONS ،تقارير بنك الجزائر ،)(.2018ــ  1990الفترة ) بيانات. وقد غطت ىذه الوزارة المالية 
(  لمعالجة البيانات المنشورة EVIEWS10لقد تم الاعتماد عمى الحاسوب باستخدام برنامج ) معالجة البيانات:ــ 2

 الدراسة.من أجل تقدير نموذج 
 صياغة نموذج الدراسة:  ثالثا:

يتم صياغة نموذج الدراسة بالاعتماد عمى النظرية الاقتصادية و الدراسات السابقة، و بناء عمى ذلك يمكن صياغة 
 نموذج الدراسة كما يمي: 

            
 أو        
            

 أما النموذج القياسي فيكون وفق ما يمي:
               

 أو 
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 فيكتب كما يمي: (ECM)أما نموذج تصحيح الخطأ 
                         

 أو
                         

 نتائج تقدير النموذجالمطمب الثاني: 
 تكامل درجة عمى لمتعرف الوحدة جذر اختبار استخدام يتماختبار جذر الوحدة ) سكون السمسمة الزمنية (:  أولا: 

 ىذه تعتمد وسوف لا. أم مستقرة المتغيرات كانت إذا ما لمعرفة ،الدراسة محل الاقتصادية لممتغيرات الزمنية السمسمة
 الزمنية. السلاسل استقرار عدم الوحدة أي جذر بوجود القائمة فولر يكيلد (ADF) العدم فرضية اختبار عمى الدراسة
احتياطي الصرف ،     الادخار المحمي   الدراسة، و التي تشمل محل لممتغيرين الوحدة جذر اختبارات نتائج

 الجدولخلال  من يتضح(، إذ 02، موضحة في الجدول رقم )(Eviews 10)، باستخدام برنامج      الأجنبي
الجدولية عند  t)قيمة  في جميع النماذج المستوي في ساكنةغير  (LEPلمتغير) الزمنية السمسمة أن (02رقم )

 t)قيمة  في النماذج الثلاث ، لكن عندما أخذنا بالفرق الأول أصبحت ساكنةالمحسوبة( tأكبر من قيمة  %5معنوية 
ىي أيضا غير ساكنة في  (    )السمسمة الزمنية لمتغير  المحسوبة(. tأقل من قيمة  %5الجدولية عند معنوية 

 t)قيمة  في النماذج الثلاث السمسة أصبحت ساكنة ليذه الأول الفرق احتساب عند ي دميع النماذج، لكنف المستوى
بما أن متغيري النموذج مستقرة في نفس الدرجة و  و بالتالي .المحسوبة( tأقل من قيمة  %5الجدولية عند معنوية 

 ىي الدرجة الأولى، فإن شرط التكامل المشترك قد تحقق أي أن السمسمتين متكاممتين من الدرجة الأولى.
 (ADFفولر ) –نتائج اختبار جذر الوحدة لديكي  (:18الجدول رقم )

 ADF  intercept Pr Trend and الخصائص

intercept 

Pr None Pr 

 المتغيرات

 LEP I(0) T -2.739513 0.0749 -3.045356 0.1311 1.016311 0.9163 

I(1) T -7.807044 0.0000 -7.814469 0.0000 -7.620165 0.0000 

LRES I(0) T 0.480838 0.8859 1.980684- 0.5939 0.576473 0.8374 

I(1) T -7.724154 0.0000 -7.695624 0.0000 -7.474245 0.0000 

 Eviews 10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال
اليدف من اختبار العلاقة السببية ىو تحديد المتغير التابع و المستقل بالنسبة  اختبار العلاقة السببية: ثانيا: 

 السببية نتائج (03رقم ) الجدول يوضح ، إذ .      طي الصرف الأجنبي000احتيا،   للادخار المحمي 
 .      احتياطي الصرف الأجنبي،   الادخار المحمي  الدراسة محل المتغيرين بين
بمغت  F إحصائية قيمة أن (03رقم ) القصير في الجدول في الأجل السببية لمعلاقة التقدير نتائج تشيرــ  

 يسبب( LEP) الادخار المحمي في التغير أن فرضية رفضن فإنناوعميو  ، 0.5790قدره باحتمال 0.31231
 .(    ) احتياطي الصرف الأجنبي في الحاصمة التغيرات جرانجر مفيوم حسب
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الادخار  إلى (    ) احتياطي الصرف الأجنبي تتجو من سببية علاقة وجود فرضية اختبار لنتيجة بالنسبة أما ــ
حسب  يسبب (    ) الصرف الأجنبي سعر احتياطي في التغير أن إلى التقدير نتائج فتشير، (LEP) المحمي

 7.81785بمغت   F إحصائية قيمة حيث أن(، LEP) الادخار المحمي في الحاصمة تغيراتال مفيوم جرانجر
 .0.0076باحتمال قدره 

 الادخار المحمي إلى (    ) احتياطي الصرف الأجنبيمن ، تنطمق اتجاه واحد ذات سببية علاقة توجد أنو أي 
(LEP). 

 (: نتائج اختبار جرانجر لمعلاقة السببية15رقم )الجدول 

 

 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال
، وجدنا أن السببية تعمل في اتجاه واحد من احتياطي الصرف الأجنبي إلى من خلال نتائج اختبار سببية جرانجر

الادخار المحمي، أي أن مستوى الاحتياطيات الأجنبية ىو الذي يحدد مستوى الادخار المحمي، و ىذا ما جاءت بو 
  LEP=F(LRES)و أكدتو النظرية الاقتصادية، أي أن الشكل الدالي لنموذج الدراسة يكون كما يمي: 

 و منو يكون نموذج الدراسة كالأتي: 
               

 كما يمي: (ECM)و نموذج تصحيح الخطأ 
                         

 : تقدير دالة الانحدار في المدى الطويلثالثا: 
 كانت النتائج كما يمي:سوف يتم تقدير معممات المدى الطويل باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية، حيث 
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 (: نتائج تقدير دالة الانحدار في المدى الطويل 15الجدول رقم )

 
 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال

 :من خلال نتائج الجدول أعلاه يمكن كتابة دالة الانحدار وفق ما يمي
                          

تقدير دالة الانحدار في المدى الطويل، أن معممة احتياطي الصرف الأجنبي معنوية أي أقل من من خلال نتائج 
، مما يعني وجود أثر ذو دلالة إحصائية لاحتياطي الصرف الأجنبي عمى الادخار المحمي، و ىذا الأثر 5%

حمي في الجزائر، حيث موجب مما يدل عمى وجود عمى علاقة طردية بين احتياطي الصرف الأجنبي و الادخار الم
، و ىذا ما يتماشى مع %0,33يؤدي إلى زيادة الادخار المحمي بـ:  %1أن زيادة احتياطي الصرف الأجنبي بـ: 

 النظرية الاقتصادية، القائمة بأن احتياطي الصرف الأجنبي يؤثر في الادخار المحمي.
 استقرارية البواقي أو حد الخطأ العشوائي.اختبار رابع: 

حسب أنجل و غرانجر، فإن عدم استقرارية السلاسل الزمنية في المستوى، لا ينفي وجود علاقة خطية طويمة الأجل 
بين المتغيرات محل الدراسة، و لتأكد من وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات محل الدراسة، نقوم باختبار 

 سمسمة البواقي. كما يوضحو الجدول الأتي:
 : نتائج اختبار استقرارية البواقي(12الجدول رقم )

 ADF   Intercept Pr None Pr الخصائص

 المتغيرات

 E I(0) T -3.323633 0.0192 -3.335003 0.0013 

 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال
مستقرة في النموذجين )النموذج ، أن سمسمة البواقي ADFأشارت نتائج اختبار استقرارية سمسمة البواقي باستخدام 

الأول بوجود قاطع، و النموذج الثاني بدون قاطع و لا اتجاه عام(، و بالتالي فإن سمسمة البواقي مستقرة في 
 المستوى.
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 و لإثبات ذلك أكثر نستعرض دالة الارتباط الذاتي، كما يمي:
 (: دالة الارتباط الذاتي لسمسمة البواقي في المستوى12الشكل رقم )

 
 Eviews 10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال

من خلال الشكل أعلاه نلاحظ بأن جميع النقاط تقع داخل مجال ثقتيا، مما يدل عمى أن سمسمة البواقي مستقرة عند 
 .(ECM)المستوى، و لا توجد ىناك مشكمة الارتباط الذاتي، الأمر الذي يقدنا إلى تقدير نموذج تصحيح الخطأ 

 . (ECM)تقدير نموذج تصحيح الخطأ  خامسا: 
بعد تؤكدنا من توفر شرط التكامل المشترك بين متغيري الدراسة، تبقى لنا خطوة أخيرة و ىي: تقدير نموذج تصحيح 

 ، و النتائج موضحة في الجدول الأتي:(ECM)الخطأ 
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 (ECM)(: نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ 15الجدول رقم )

 
 

 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةإعداد الالمصدر: من 
بأحجام  ( أن النموذج استوفى متطمبات النظرية الاقتصادية المتعمقة06يتضح من نتائج التقدير في الجدول )

شاراتيا، كما  ، وقيمة معامل التحديد، tمن خلال قيم إحصائية  أنو يتمتع بمعنوية إحصائية عاليةالمعاملات وا 
  (D.W)كما أن النموذج لا يعاني من مشكمة ارتباط ذاتي، إذ أن قيمة معامل دربن وتسوون  ،fواختبار فيشر 

 .2مرتفعة و تقترب من 
 ـ التفسير الاقتصادي لنتائج التقدير:

التقييم  الاقتصادي، فقد دلت نتائج( لممعيار 06الادخار المحمي المقدرة في الجدول رقم ) دالةبإخضاع معاملات 
 :عمى ما يمي

 .قتصاديةمع التوقعات النظرية الا الثابت الذي يمثل القاطع، جاءت قيمتو في الدالة المقدرة سالبة، وتتفق ـ
في الدالة المقدرة مع التوقعات المسبقة لمنظرية الاقتصادية،  ، قد تطابقت قيمتوالأجنبي معامل احتياطي الصرف ـ

، مع افتراض ثبات المتغيرات المستقمة %1بما مقداره  يشير ىذا المعامل إلى أن زيادة احتياطي الصرفإذ 
 .في الادخار المحمي % 2,53 الأخرى، تؤدي إلى زيادة قدرىا

 ـ التفسير الإحصائي لنتائج التقدير:
إحصائياً عند  عن الصفر ومعنوية( نجد أن جميع المعاملات المقدرة تختمف 06في الجدول ) t وفقا لنتائج اختبار
من خلال القيمة  F ، كما دلت نتائج اختبار5%، حيث كانت القيم الاحتمالية للاختبار أقل من 5%مستوى الدلالة 
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احتياطي الصرف يفسر جانبا كبيرا  مى أن النموذج ذو معنوية إحصائية عالية، وأنع Prob=0.000)الاحتمالية )
 من التغيرات التي تحدث في الادخار المحمي خلال فترة الدراسة. 

مرتفعة؛  ( أن قيمة معامل التحديد المعدل في النموذج تعد06كذلك من خلال نتائج التقدير في الجدول ) يلاحظ
تسيم المتغيرات  المحمي، في حينمن التغيرات التي تحدث في الادخار % 76 حيث يفسر احتياطي الصرف نسبة
 .من تغيرات الادخار المحمي في أثناء فترة الدراسة 24% العشوائية الأخرى في تفسير نسبة

، نلاحظ أنو جاء معنويا و سالبا كما كان متوقعا، و %5بالنسبة لمعامل حد الخطأ العشوائي عند مستوى معنوية 
في النموذج، كما يبين سرعة التعديل نحو نقطة التوازن إذا حدث ىو ما يؤكد وجود علاقة توازنية طويمة الأجل 

 3اختلال في المتغير المستقل و ىو احتياطي الصرف الأجنبي، فإن الادخار المحمي يعود إلى التوازن خلال 
 سنوات و ستة شيور.

 ـ التفسير القياسي لنتائج التقدير:
نموذج تصحيح  ينصب اىتمام المعايير القياسية عمى تقييم الجودة القياسية لمنموذج المقدر، ومدى استيفائو فروض

مشكلات الاقتصاد القياسي  الخطأ. وتركز ىذه المعايير بصورة أساسية عمى التحقق من خمو النموذج المقدر من
 الفنية، التي تضعف من أدائو وتمثيمو لمظاىرة محل البحث.

 اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج المقدر:ـ 
الجدول رقم  ( أن سمسمة بواقي النموذج الذي جرى تقديره في09رقم ) شكلفي ال Jarque-Beraيبين اختبار 

للاختبار أقل من  %؛ حيث جاءت القيمة الاحتمالية5( لا تتبع نمط التوزيع الطبيعي عند مستوى الدلالة 06)
يقترب توزيع البيانات من التوزيع  (n>30) وتفيد نظرية النزعة المركزية بأنو مع كِبر حجم العينةمستوى الدلالة. 

مشكلا  Jarque-Bera، فمن تشكل نتائج اختبار (n=49)وحيث إن حجم العينة بالنموذج كبير وكاف ، الطبيعي
 .كبيراً عمى صحة نموذج الدراسة

 الطبيعي لبواقي النموذج(: نتائج اختبار التوزيع 17الشكل رقم )

 
 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال

 :اختبار مشكمة عدم ثبات التباينـ 
كما في  ARCH( تم إجراء اختبار06لمكشف عن مشكمة عدم ثبات تباين البواقي لمنموذج المقدر في الجدول رقم )
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؛ وبذلك لا نستطيع رفض فرضية 0.05الاحتمالية للاختبار أكبر من (؛ إذ يلاحظ منو أن القيمة 07الجدول رقم )
 من ذلك تباين النموذج المدروس. ونستنتج 0.05، العدم التي مفادىا ثبات تباين البواقي عند مستوى المعنوية

 (: نتائج اختبار مشكمة عدم التباين19الجدول رقم )

 
 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال

 : اختبار مشكمة الارتباط الذاتيـ 
 ( تم استخدام اختبار06لاختبار وجود الارتباط الذاتي بالنموذج المقدر في الجدول رقم )

Godfrey Breusch-،  0.05( أن المعنوية الإحصائية أكبر من 08أظيرت نتائج الاختبار في الجدول رقم )و ،
 التي تفيد بأن النموذج لا يعاني مشكمة الارتباط الذاتي بين بواقي الانحدار. (P=0)فرضية العدم  وبالتالي نقبل

 (: نتائج اختبار مشكمة الارتباط الذاتي12الجدول رقم )

 
 Eviews10عمى برنامج  بناء طالبةالمصدر: من إعداد ال
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 خلاصة:
بعد الدراسة التطبيقية والقياسية والتي ىي عبارة عن تطبيق لمفصل الاول ، حيث من خلال ىدا الفصل تم التعرف 

عمى متغيرات الدراسة وىما الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر وبيان علاقتيم مع بعض 
متعددة عمى  نماذجء دراسة قياسية بتطبيق وكيفية تحميل تطورىم في الاقتصاد الجزائري، ودلك من خلال اجرا

 المعطيات التي تم الحصول عمييا من مختمف الييئات فكانت النتائج مقبولة احصائيا واقتصاديا.
ومن خلال ىده الدراسة التطبيقية نستطيع الحكم عمى العلاقة التي تجمع  المتغيرين الاقتصاديين داخل الاقتصاد 

كما نستنتج بأن احتياطي الصرف الاجنبي يؤثر عمى الادخار المحمي في المدى  الجزائري بأنيا علاقة طردية،
 ىدا الفصل كانت كاتمي: ومن بين اىم النتائج التي توصمنا الييا في  .الطويل

باستخدام اختبار جدر الوحدة للادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي غير مستقر في  _ان اختبار الاستقرارية
 المستوى، إلا أنيا عند درجة الفروقات من الدرجة الاولى مستقرين، مما يدل عمى أنيما متكاممين من نفس الدرجة.

 .الصرف الاجنبي  _كما أثبت اختبار غرانجر لسببية عمى وجود علاقة بين الادخار المحمي واحتياطي
(، أن معامل احتياطي الصرف الاجنبي في زيادة ECM_كما بين ايضا نتائج اختبار نموذج تصحيح الخطأ)

 وبالتالي يؤدي الى الزيادة في الادخار المحمي ومع ثبات المتغيرات المستقمة الاخرى.
%، يؤدي الى الزيادة في الادخار 1_وفي الاخير توصمنا الى ان الزيادة في معدل احتياطي الصرف الاجنبي ب: 

 %.0.32المحمي ب: 
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الاساسي من دراستنا ىده كان منا محاولة تسميط الضوء عمى عنصرين ميمين من ضمن عناصر إن اليدف  
الاقتصاد الجزائري، إلا وىما الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي، حيث كنا بصدد دراسة الدور الدي 

تياطي الصرف الاجنبي في يمعبانو في التنمية الاقتصادية، من خلال ما يحققو الادخار في تراكم الرأسمالي، واح
المحافظة عمى سيولة العملات داخل البلاد في البنوك المركزية.  وذلك من خلال ايضاح العلاقة وتحديدىا بين 
الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي ومختمف العوامل المؤثرة في تطورىم باعتبارىم من أىم وأكثر المؤشرات 

 .الدالة عن تطور النمو الاقتصادي

محاولة تحميل واقع وتطور الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي، حيث كانت عبارة عن دراسة وصفية 
، 2018الى 1970تحميمية لمعلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال الفترة من 

 وىي عبارة عن معالجة لكل المتغيرات المدروسة بصفة متماثمة.
أما في الفصل الثاني ومن خلال الدراسة القياسية التي أجريناىا عمى الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي 

، من خلال اختبارات الاستقرارية 2018الى  1970وعلاقتيم مع بعض في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة من 
تياطي الصرف الأجنبي والادخار المحمي في قامت ىذه الدراسة بتحميل العلاقة بين اححيث  ،ليده المتغيرين

لنتائج التي ا واستخدمت في ذلك نموذج تصحيح الخطأ. وفيما يمي أىم (2018ـ  1970الجزائر خلال الفترة )
:توصمت إلييا الدراسة  

 في مستقرة غير محل الدراسة ينمتغير ال أن الوحدة، جذر اختبار باستخدام الاستقرار اختبارات نتائج بينتـ _
 .مما يدل عمى أنيما متكاممين من نفس الدرجةا، معند أخذ الفرق الأول لي ينمستقر  اأنيا أصبح إلا المستوى،
إلى  احتياطي الصرف الأجنبي علاقة سببية ذات اتجاه واحد من  ىناك غرانجر لمسببية أن اختبار _ أثبت 

 .الادخار المحمي
 ، قد تطابقت قيمتوالأجنبي معامل احتياطي الصرف: أن (ECM)تصحيح الخطأ نموذج  اختبار أظيرت نتائج _

 في الدالة المقدرة مع التوقعات المسبقة لمنظرية الاقتصادية، إذ يشير ىذا المعامل إلى أن زيادة احتياطي الصرف
الادخار  في % 2.53 ، مع افتراض ثبات المتغيرات المستقمة الأخرى، تؤدي إلى زيادة قدرىا%1بما مقداره 

 .المحمي
 عمى أن النموذج ذو معنوية إحصائية مرتفعة؛ ما يعني أن احتياطي الصرف الأجنبي Fدلت قيمة اختبار فيشر  _

التحديد المعدل  يفسر جانبا كبيرا من التغيرات في سموك الادخار المحمي خلال فترة الدراسة، كما أكدت قيمة معامل
 من التغيرات التي تحدث في %76احتياطي الصرف الأجنبي يسيم في تفسير ما نسبتو  ( أن0.76المرتفعة )

 الادخار المحمي، مما يبين الأىمية الكبيرة لاحتياطي الصرف الأجنبي في التأثير عمى الادخار المحمي.
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ىو ما يؤكد  ،5% ، جاء معنويا و سالبا كما كان متوقعا، ومعامل حد الخطأ العشوائي عند مستوى معنوية  _
وجود علاقة توازنية طويمة الأجل في النموذج، كما يبين سرعة التعديل نحو نقطة التوازن إذا حدث اختلال في 

 التابع الادخار المحمي يعود إلى التوازن خلال المتغير المستقل و ىو احتياطي الصرف الأجنبي، فإن المتغير
 سنوات و ستة شيور. 3 
 يؤدي إلى زيادة الادخار المحمي %1 منا إلى أن زيادة معدل احتياطي الصرف بـ:من خلال دراستنا توص _
ما يتماشى مع النظرية الاقتصادية القائمة بأن احتياطي الصرف الأجنبي  و، و ىفي المدى الطويل %0.32بـ:  

 يؤثر في الادخار المحمي.
 الاقتراحات:

بناء لما جاء في دراستنا لموضوعنا حول تحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في 
 ، وعمى ضوء النتائج المتحصل عمييا ،  يمكننا تقديم بعض التوصيات 2018الى1970الجزائر خلال الفترة من 

 التي نراىا ضرورية لتدارك النقائص، نوجزىا في النقاط التالية: 
ضرورة تبني الشفافية في الادخار المحمي وعممية ادارة الاحتياطيات الصرف في الجزائر من خلال إتاحة _ 

المعمومات حول الادخار المحمي في الجزائر وكيفية تسيير الاحتياطات في الجزائر لتسييل الدراسة عمى الطالب 
 والباحث.

 ديدة من النظام المصرفي الجزائري._اعتماد سياسة ادخارية ملائمة وابتكار أوعية ادخارية ج
_طرح سندات ادخارية لمسوق الدولية بأسعار الفائدة عالية، وبالتالي دالك السوق يحرك جزء من المدخرات العربية 

 والاجنبية نحو الاستثمار في الجزائر والدي سوف تتسع حدود بعدىا الانتقال الى اقتصاد السوق.
 ت الادخارية._ يجب السعي لتحسين أداء المؤسسا

_إن التراكم في احتياطي الصرف الاجنبي يتم لمحد من تقمبات أسعار الصرف لذا ينبغي عمى سائعي  السياسيات 
تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف، وبالتالي إذا تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف فلا حاجة لتراكم حجم كبير 

 من الاحتياطات.
في مشاريع البنية التحتية وفي تمويل القطاع الخاص المحمي حيث لو أىمية في _استثمار جزء من الاحتياطيات 

 الاقتصاد الجزائري خاصة في خمق مناصب الشغل واليد العاممة.
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 افاق البحث:
وفي الاخير يمكننا القول بأن ىده الدراسة كتحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي خلال 

، وبعد استخلاص النتائج المذكورة، يرى الباحث أنو مازالت بعض النقاط التي يمكن 2018الى  1970الفترة من 
التطرق إلييا وتكون مواضيع ابحاث في المستقبل، دور احتياطي الصرف الاجنبي في تطور الادخار المحمي في 

 الجزائر.
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(: نتائج اختبار ديكي فمور لاستقرارية لسمسمة للادخار المحمي عند المستوى 10الممحق رقم )
 بوجود اتجاه عام 
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لسمسمة للادخار المحمي عند المستوى  (: نتائج اختبار ديكي فمور لاستقرارية18الممحق رقم)
 بدون وجود قاطع ولا اتجاه عام
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(: نتائج إختبار جدر الوحدة  باستخدام ديكي فمور للادخار المحمي عند المستوى 15الممحق رقم )
 بوجود إتجاه عام
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(: نتائج إختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور للادخار المحمي عند المستوى 15الممحق رقم )
 بوجود إتجاه عام وقاطع 
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(: نتائج إختبار جدر الوحدة  باستخدام ديكي فمور للادخار المحمي عند المستوى 12الممحق رقم )
عبدون اتجاه عام ولا قاط  
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(: نتائج إختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور للادخار المحمي عند درجة  15الممحق رقم )
 فروقات من الدرجة الاولى بوجود إتجاه عام
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور للادخار المحمي للادخار 19الممحق رقم )
 المحمي عند درجة الفروقات من الدرجة الاولى بوجود إتجاه عام وقاطع
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور للادخار المحمي عند درجة 12الممحق رقم )
لفروقات من الدرجة الاولى بدون وجود قاطع ولا اتجاه عاما  
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور للاحتياطيات الصرف الاجنبي 17الممحق رقم )
 عند المستوى بوجود اتجاه عام
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور  لاحتياطيات الصرف الاجنبي 01الممحق رقم )
 عند المستوى بوجود  اتجاه عام و قاطع 
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور لاحتياطيات الصرف الاجنبي 00الممحق رقم )
عام ولا قاطع عند المستوى بدون اتجاه  
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة لاحتياطي الصرف الاجنبي باستخدام ديكي فمور عند 08الممحق رقم )
 درجة الفروقات من الدرجة الاولى بوجود اتجاه عام
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الوحدة باستخدام ديكي فمور لاحتياطيات الصرف الاجنبي (: نتائج اختبار جدر 05الممحق رقم )
 عند درجة الفروقات من الدرجة الاولى بوجود اتجاه عام وقاطع
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(: نتائج اختبار جدر الوحدة باستخدام ديكي فمور لاحتياطيات الصرف الاجنبي 05الممحق رقم )
قاطع ولا اتجاه عام بدونعند درجة فروقات من الدرجة الاولى   

 

 

 



                           

 
66 

 

 

(: نتائج اختبار جرانجر لمعلاقة السببية للادخار المحمي واحتياطي الصرف 02الممحق رقم )
 الاجنبي
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الذاتي(: نتائج اختبار مشكمة الارتباط 05)الممحق رقم   
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(: نتائج اختبار مشكمة عدم التباين09الممحق رقم )  
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لسمسمة البواقي في المستوى (: دالة الارتباط الداتي02الممحق رقم )   
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 (ECMتصحيح الخطأ) نموذج(: نتائج تقدير  07الممحق رقم)
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(: نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج81الممحق رقم)  
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(: نتائج تقدير دالة الانحدار في المدى الطويل80لممحق رقم )  

 

  
 

 

 

 ا

 

 

 
 



 
 
 
 
 
 

2020/2019 : انضايؼٛت  

 

كهٛت انؼهٕو الاقخصادٚت ٔانخضاسٚت    

 ٔػهٕو انخسٛٛش

ػهٕو اقخصادٚت: قسى  

 حخصصك اقخصاد َقذ٘ ٔبُكٙ

 انضًٕٓسٚت انضضائشٚت انذًٚقشاطٛت انشؼبٛت 

 ٔصاسة انخؼهٛى انؼانٙ ٔانبغذ انؼهًٙ

 سكٛكذة 1955أٔد20 صايؼت 

 عنوان المذكرة

 يزكشة يقذيت لاسخكًال يخطهباث شٓادة ياسخش اكادًٚٙ فٙ انؼهٕو الاقخصادٚت 

اقتصاد نقدي وبنكي: حخصص  

:إػذاد انطانبت  

 سعاٚم إًٚاٌ
:إششاف الاسخار  

َٕس انذٍٚ بٕانكٕس. د  







 

 شكر وعرفان
  نتوجو أولا وأخيرا بالشكر والامتنان لله عز وجل على ألائو وفضلو بتوفيقو

 .لنا في إنجاز ىدا العمل المتواضع
على قبولو بالأشراف " نور الدين بولكور"كما أتقدم بالشكر الجزيل، والامتنان العظيم الى الاستاذ المشرف الدكتور 

على ىده المدكرة، وعلى حرصو واىتمامو الدي لم يبخل عليا بنصائحو وإرشاداتو وعلى ما قدمو لي من ملاحظات  
 .كان لو الفضل الكبير في إتمام وإخراج ىده المذكرة

 .كما أتقدم بالشكر الجزيل الى كافة أساتذة قسم العلوم الاقتصادية
 

 بسكيكدة 1955أوت  20جامعة 

 
 
 

 
 
 

 



 الإهــــــداء
 

الى التي أغرقتني بالجمائل والافضال وكستني من كريم السجايا والخصال والتي غمرتني بجنانها وعطفها، 
أمي حفظها الله تعالى"وشملتني بحبها وكرمها  " 

فخري واعتزازي بارك الله في عمره وأدامو تاج على رأسي" ابي العزيز"الى أغلى ما أملك في ىدا الوجود  . 
فاطمة"وخاصة توأم روحي أختي " رضوان"،" خاد"، "عماد" ، "ياسين" ، "عادل" الى أعز ما أملك أخواتي  " 

 .والى البراعم أولاد اخواتي الاعزاء ربي يحفظهم كلهم
والى والدتو الكريمة التي أكن لها كل معاني التقدير " نصر الدين"والى النور الدي منحنى إياه الله زوجي 

 .والاحترام ربي يحفظها
 .الى كل عائلة زوجي خاصة أخواتو واخوانو الدين قدم لي يد المساعدة في إنجاز ىده المذكرة

 .م طيلة مشوار حياتي ، الى كل من سعتهم ذاكرتي ولم تسعهم مذكرتي أىدي ىدا العمل
وفي الاخير أحمد الله تعالى الدي وفقنا في ىذا العمل ونسألو تبارك وتعالى أن يجعلو علما ينتفع بع لوجهو 

 .الكريم
 ايمان

                                      
 



عامة مقدمة  

ٚؼخبش الادخاس ظاْشة اقخصادٚت أساسٛت فٙ عٛاة الافشاد ٔانًضخًؼاث فانًذخشاث ْٙ انشكٍ 

الاساسٙ فٙ بُاء أصٕل يُخضت ٔحذػٛى انطاقت الاَخاصٛت، فًٍ شآَا أٌ حغقق يٍ يشكهت انذٍٚ 

.انذٔنٙ، كًا ٚؼذ الادخاس انًغهٙ يٕضٕع اْخًاو يٍ قبم انباعزٍٛ نخًُٛت انقطاػاث الاقخصادٚت  

نقٙ يٕضٕع الاعخٛاطٛاث انصشف الاصُبٙ كذنك يٍ بٍٛ أْى انًٕاضٛغ انخٙ حقٕو بٓا انذٔنت فٙ 

.انًؼايلاث انُقذٚت قصذ انخغكى فٙ الاخخلالاث الاقخصادٚت ػهٗ انًسخٕٖ انًغهٙ ٔانذٔنٙ  

،عٛذ 2018ان1970ٗكًا شٓذ الاقخصاد انضضائش٘ حطٕسا كبٛشا خلال انسُٕاث انذساست يٍ 

اسحبظ  يؼذل انًُٕ الادخاس بأسؼاس انفائذة انسهبٛت خلال فخشة انخسؼُٛاث أرُاء اسحفاع انضغٕط 

انخضخًٛت، ْٔزا يا صؼم انكزٛش يٍ الافشاد ٚفقذٌٔ رقخٓى فٙ انؼًهت انًغهٛت ٔٚفضهٌٕ الادخاس 

انُسبٙ ػهٗ الادخاس انُقذ٘، كًا ػشفج اٚضا انضضائش فٙ انسُٕاث الاخٛشة حشكم اعخٛاطٙ 

 .صشف اصُبٙ يؼخبش فٙ الاقخصاد انضضائش٘ 

 :ٔيٍ خلال يذكشَا فٙ انسابق ًٚكٍ طشط الاشكانٛت انشئٛسٛت انخانٛت

يا طبٛؼت انؼلاقت انًٕصٕدة بٍٛ الادخاس انًغهٙ ٔاعخٛاطٙ انصشف الاصُبٙ فٙ انضضائش خلال _

 ؟(2018_1970)انفخشة يٍ 



 
 

 :تتفرع عنيا أسئمة فرعية تدور حول النقاط التاليةوبالتالي 
 أسئمة الفرعية

 ماىي العوامل المحددة للادخار المحمي ؟_1

 مامفيوم احتياطي الصرف الاجنبي؟ وماىي مكوناتيا؟_2

 ماىي دوافع حيازة احتياطي الصرف الاجنبي؟_3

 ؟2018الى  1970ماواقع تطور كل من الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال المدة من _4
 الفرضيات

 :  للإجابة عمى الاشكالية المطروحة وضعنا فرضيتين ىما

 .لا توجد علاقة ذات دلالة احصائية بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال فترة الدراسة_
 .توجد علاقة ذات دلالة احصائية بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال فترة الدراسة_ 

 :مبررات اختيار الموضوع
تعود اسباب اختيارنا ليدا الموضوع الى الدور الرئيسي الدي يمعبو الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الحياة الاقتصادية مما 

يتطمب منا دراسة وتحديد دوره في الاقتصاد الوطني ، اخترنا ىدا الموضوع ايضا نظرا لقيمتو العممية والعممية ، الى جانب مكانتو لدى 
 .خبراء المال والاقتصاد عبر العالم عامة والجزائر خاصة

 :تيدف ىده الدراسة الى: أهداف الدراسة
 .اعطاء اطار نظري ومتكامل لموضوع الادخار المحمي_
 .التعرف عمى محددات الادخار المحمي_
 .تأصيل الجوانب النظرية والفكرية لاحتياطيات الصرف الاجنبي_
 .التطرق الى صيغ ودوافع حيازة احتياطات الاجنبية_
 . 2018الى  1970تحميل واقع الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر من _
 



 :أهمية الدراسة
من خلال معرفة ، 2018 الى1970تكمن اىمية الدراسة في تحديد واقع الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر من 

تطور الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي، وأىم مصادر الادخار المحمي ومحدداتو وانواعو، ىدا من جية ومن جية أخرى 
أىم صيغ ودوافع حيازة احتياطات الاجنبية ومكوناتيا وخصائصيا، ومقارنة تطور وتحميل علاقة احتياطي الصرف الاجنبي بالادخار 

 .  المحمي في الجزائر

 :حدود الدراسة
 .الدراسة النظرية عممية لا تخص أي دولة معينة، أما الدراسة التطبيقية فتخص الاقتصاد الجزائري: الحدود المكانية
ولقد تم اختيار ىده الفترة الزمنية الطويمة لا نيا كمما ازداد حجم العينة كمما ، 2018الى  1970فترة الدراسة تمتد من : الحدود الزمنية

 .كان التمثيل أحسن
 :المنهج البحث

للإجابة عمى اشكالية الموضوع واختبار صحة الفرضيات سابقا اعتمدنا عمى المنيج الوصفي التحميمي، ودلك قصد وصف مختمف 
جوانب الدراسة وتحميل المعطيات وتفسير النتائج المحصل عمييا، وبأخذنا لمجزائر فيدا يستوجب منا اتباع المنيج التحميمي التجريبي، 
اضافة الى استخدام الطرق الاقتصادية والاحصائية التي تسمح لنا القيام بمختمف الاختبارات اللازمة لدراسة ويتم الاستعانة بالبرامج 

 .Excel ،Eviersالاحصائية التالية 

 :صعوبات البحث
من اىم الصعوبات التي واجيتيا  ىي النقص الشديد في المراجع التي تناولت موضوعنا، كذألك صعوبة الحصول عمى المعطيات 
الاحصائية واختلافيا من مصدر لأخر في بعض الاحيان وفي بعض الارقام، الظروف التي واجيتنا بسبب المرض التي أدت بينا 

 .المشرفالى غيابنا عمى الجامعة وبتالي عدم التواصل مع 



 هيكم انبحث

ٔقذ حُأنُا دساست ْزا انًٕضٕع فٙ فصهٍٛ، عٛذ قسًُا انفصم الأل انٗ 

:رلاد يباعذ ٔانفصم انزاَٙ انٗ يبغزٍٛ ٔدانك ػهٗ انُغٕ انخانٙ  

عٛذ حُأنج فٙ انفصم الأنٗ انضضء انُظش٘ ٔانًؼشفٙ نلادخاس انًغهٙ _

ٔاعخٛاطٙ انصشف الاصُبٙ، ُٔٚقسى انٗ رلاد يباعذ، ٔكم يبغذ انٗ 

يطانب، عٛذ حُأنُا فٙ انًبغذ الأل الاطاس انُظش٘ نلادخاس انًغهٙ يٍ 

.عٛذ يفٕٓيّ ٔيصادسِ، كًا حُأنُا أٚضا إَٔاع الادخاس انًغهٙ ٔيغذداحّ  

أيا انًبغذ انزاَٙ حُأنُا فّٛ الاطاس انًفاًْٛٙ لاعخٛاطٙ انصشف الاصُبٙ _

ٔٚخضًٍ يفٕٓيّ ٔصٛغّ، ٔدٔافغ عٛاصة ْذا الاعخٛاطٙ، ٔأخٛشا خصائصّ 

.ٔيكَٕاحّ  

ـأيا انًبغذ انزانذ فكاٌ ػباسة ػٍ دساساث سابقت اػخًذَا ػهٛٓا فٙ دساسخُا 

.ٔانقًٛت الاضافٛت انخٙ حًٛض بغزُا ػٍ ْذِ انذساساث  

 



:ومن خلال هذا انفصم استطعنا انتىصم انى أهم اننتائج انتانية  

• حغذٚذ أْى أشكال الادخاس انًغهٙ انذ٘ ٚخكٌٕ يٍ الادخاس اخخٛاس٘ َابغ يٍ عشٚت انًذخش ٔأخش _

اصباس٘ يٍ طشف انذٔنت بٓذف اسخؼًانّ كًصذس نخًٕٚم حٕصّٓ نلاسخزًاس انذ٘ ٚؼٕد بانفائذة 

.نهصانظ انؼاو  

• الادخاس يغشكا يًٓا فٙ انُشاط الاقخصاد٘ ْٔزا يا صؼهّ يغٕس اْخًاو يخخهف انُظشٚاث _

.الاقخصادٚت ػهٗ يش انؼصٕس  

• نلادخاس انًغهٙ أًْٛت بانغت فٙ انًاضٙ ٔانغاضش يؼا، عٛذ ٚخًٛض الادخاس انًغهٙ بًغذداث _

.ٚقٕو ػهٛٓا نخقٕٚت انذٔنت سٕاء نذٖ الافشاد أٔ الاػٕاٌ الاقخصادٚت  

• كًا ٚؼذ اٚضا اعخٛاطٙ انصشف الاصُبٙ يٍ بٍٛ الاصٕل الاصُبٛت انخٙ حشغب انغكٕياث فٙ 

صشاء قبٕنٓا يٍ طشف عكٕياث انذٔل الاخشٖ فٙ حسٕٚت انذٌٕٚ ٔانًؼايلاث , الاعخفاظ بٓا

.انذٔنٛت، ٔانًخاعت نهذٔل ٔانغكٕياث فٙ ػلاس انخهم فٙ يٛضاٌ انًذفٕػاث  

• تراكم احتياطات الصرف الاجنبي لدى الدول ىو دالة في فوائض ميزان المدفوعات الناتجة إن _ 
.عن فوائض في الحساب المالي أو كمييما مدعوم بتدخل الحكومات في سوق الصرف الاجنبي  

• تتكون الاحتياطات الصرف الاجنبي من الذىب النقدي وحقوق السحب الخاصة، وشريحة _
العملات الارتكازية، وىي عبارة عن عملات قوية مقبولة في المعاملات الى  بالإضافةالاحتياطية 

ممثمة في بنوكيا المركزية لغرض تسوية اختلال المدفوعات الحكومات  بياالتجارية والدولية وتحتفظ 
. التجارية والمالية مع العالم الخارجي  



أيا انفصم انزاَٙ سُخُأل  فّٛ انضضء انخطبٛقٙ انقٛاسٙ نخغهٛم  انؼلاقت بٍٛ الادخاس انًغهٙ ٔاعخٛاطٙ   

، ُٔٚقسى انٗ يبغزٍٛ ، عٛذ ٚخضًٍ انًبغذ 2018انٗ  1970انصشف الاصُبٙ فٙ انضضائش خلال انفخشة يٍ 

الأنٗ انخغهٛم الاعصائٙ نًخغٛشاث انذساست ٔانذ٘ ٚخفشع انٗ يطهبٍٛ ،  انًطهب الأنٗ ، حغهٛم حطٕس 

، أيا انًطهب انزاَٙ فٛخضًٍ اٚضا حغهٛم حطٕس 2018ان1970ٗالادخاس انًغهٙ فٙ انضضائش خلال انفخشة يٍ 

 ، 2018ان1970ٗاعخٛاطٙ انصشف الاصُبٙ فٙ انضضائش خلال انفخشة يٍ 

أيا انًبغذ انزاَٙ كاٌ ػباسة ػٍ ػشض ٔيُاقشت َخائش انذساست انقٛاسٛت نكم يٍ الادخاس انًغهٙ _

ٔاعخٛاطٙ انصشف الاصُبٙ ، عٛذ ُٚقسى انٗ يطهبٍٛ ، ٚخضًٍ انًطهب الأنٗ صٛاغت ٔٔصف ًَٕرس 

 .انذساست، ٔانًطهب انزاَٙ فٛخضًٍ َخائش حقذٚش انًُٕرس بؼذة اخخباساث

 :كًاٚهٙٔيٍ بٍٛ أْى انُخائش انخٙ حٕصهُا انٛٓا فٙ ْا انفصم 
باستخدام اختبار جدر الوحدة للادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي غير  الاستقراريةان اختبار _

مستقر في المستوى، إلا أنيا عند درجة الفروقات من الدرجة الاولى مستقرين، مما يدل عمى أنيما متكاممين 
 .من نفس الدرجة

 .كما أثبت اختبار غرانجر لسببية عمى وجود علاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي _
، أن معامل احتياطي الصرف الاجنبي في زيادة (ECM)كما بين ايضا نتائج اختبار نموذج تصحيح الخطأ_

 .وبالتالي يؤدي الى الزيادة في الادخار المحمي ومع ثبات المتغيرات المستقمة الاخرى
، يؤدي الى الزيادة في %1: وفي الاخير توصمنا الى ان الزيادة في معدل احتياطي الصرف الاجنبي ب_

 %.0.32: الادخار المحمي ب

  
  
 
 
 
 
 



 خاتمة عامة

• إن اليدف الاساسي من دراستنا ىده كان منا محاولة تسميط الضوء عمى عنصرين ميمين من  
ضمن عناصر الاقتصاد الجزائري، إلا وىما الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي، حيث 

كنا بصدد دراسة الدور الدي يمعبانو في التنمية الاقتصادية، من خلال ما يحققو الادخار في تراكم 
الرأسمالي، واحتياطي الصرف الاجنبي في المحافظة عمى سيولة العملات داخل البلاد في البنوك 

وذلك من خلال ايضاح العلاقة وتحديدىا بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف .  المركزية
الاجنبي ومختمف العوامل المؤثرة في تطورىم باعتبارىم من أىم وأكثر المؤشرات الدالة عن تطور 

.النمو الاقتصادي  

• محاولة تحميل واقع وتطور الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي، حيث كانت عبارة عن 
دراسة وصفية تحميمية لمعلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في الجزائر خلال 

.، وىي عبارة عن معالجة لكل المتغيرات المدروسة بصفة متماثمة2018الى 1970الفترة من   
• أما في الفصل الثاني ومن خلال الدراسة القياسية التي أجريناىا عمى الادخار المحمي واحتياطي 

، 2018الى  1970الصرف الاجنبي وعلاقتيم مع بعض في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة من 
قامت ىذه الدراسة بتحميل العلاقة بين ليده المتغيرين، حيث  الاستقراريةمن خلال اختبارات 

واستخدمت  (2018ـ  1970)الفترة احتياطي الصرف الأجنبي والادخار المحمي في الجزائر خلال 
.طأالخذلك نموذج تصحيح في   



:وفيا يهي أهم اننتائج انتي تىصهت انيها اندراسة  

 

ـبينت نتائج اختبارات الاستقرار باستخدام اختبار جذر الوحدة، أن المتغيرين محل الدراسة غير _ 
مستقرة في المستوى، إلا أنيا أصبحا مستقرين عند أخذ الفرق الأول ليما، مما يدل عمى أنيما 

 .متكاممين من نفس الدرجة
احتياطي الصرف ىناك علاقة سببية ذات اتجاه واحد من أثبت اختبار غرانجر لمسببية أن  _ 

 .الادخار المحميإلى  الأجنبي 
معامل احتياطي الصرف الأجنبي، قد : أن (ECM)أظيرت نتائج اختبار نموذج تصحيح الخطأ  _

في الدالة المقدرة مع التوقعات المسبقة لمنظرية الاقتصادية، إذ يشير ىذا المعامل إلى  تطابقت قيمتو
مع افتراض ثبات المتغيرات المستقمة الأخرى، تؤدي إلى ، 1%مقداره بما  أن زيادة احتياطي الصرف

 .في الادخار المحمي 0.32% زيادة قدرىا
عمى أن النموذج ذو معنوية إحصائية مرتفعة؛ ما يعني أن احتياطي  Fدلت قيمة اختبار فيشر _ 

يفسر جانبا كبيرا من التغيرات في سموك الادخار المحمي خلال فترة الدراسة، كما  الصرف الأجنبي
أن احتياطي الصرف الأجنبي يسيم في تفسير ( 0.76)التحديد المعدل المرتفعة  أكدت قيمة معامل

الادخار المحمي، مما يبين الأىمية الكبيرة لاحتياطي  التغيرات التي تحدث فيمن %76ما نسبتو 
 .الصرف الأجنبي في التأثير عمى الادخار المحمي

 



ىو ما يؤكد  ،5%، جاء معنويا و سالبا كما كان متوقعا، و معامل حد الخطأ العشوائي عند مستوى معنوية _ 
طويمة الأجل في النموذج، كما يبين سرعة التعديل نحو نقطة التوازن إذا حدث اختلال في  توازنيةوجود علاقة 

 التابع الادخار المحمي يعود إلى التوازن خلال المتغير المستقل و ىو احتياطي الصرف الأجنبي، فإن المتغير

 .سنوات و ستة شيور 3 
1: من خلال دراستنا توصمنا إلى أن زيادة معدل احتياطي الصرف بـ _ % يؤدي إلى زيادة الادخار المحمي   

 الصرف احتياطي بأن القائمة الاقتصادية النظرية مع يتماشى ما ىو و ،الطويل المدى في %0.32 :بـ 
 .المحمي الادخار في يؤثر الأجنبي

 :الاقتراحات
بناء لما جاء في دراستنا لموضوعنا حول تحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف الاجنبي في 

، وعمى ضوء النتائج المتحصل عمييا ،  يمكننا تقديم بعض 2018الى1970الجزائر خلال الفترة من 
 التوصيات 

 :  التي نراىا ضرورية لتدارك النقائص، نوجزىا في النقاط التالية
ضرورة تبني الشفافية في الادخار المحمي وعممية ادارة الاحتياطيات الصرف في الجزائر من خلال إتاحة _ 

المعمومات حول الادخار المحمي في الجزائر وكيفية تسيير الاحتياطات في الجزائر لتسييل الدراسة عمى 
 .والباحثالطالب 

 .اعتماد سياسة ادخارية ملائمة وابتكار أوعية ادخارية جديدة من النظام المصرفي الجزائري_
طرح سندات ادخارية لمسوق الدولية بأسعار الفائدة عالية، وبالتالي دالك السوق يحرك جزء من المدخرات _

 .العربية والاجنبية نحو الاستثمار في الجزائر والدي سوف تتسع حدود بعدىا الانتقال الى اقتصاد السوق
 .يجب السعي لتحسين أداء المؤسسات الادخارية_ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



إن التراكم في احتياطي الصرف الاجنبي يتم لمحد من تقمبات أسعار الصرف لذا ينبغي عمى سائعي  _
السياسيات تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف، وبالتالي إذا تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف فلا 

 .حاجة لتراكم حجم كبير من الاحتياطات
استثمار جزء من الاحتياطيات في مشاريع البنية التحتية وفي تمويل القطاع الخاص المحمي حيث لو _

 .أىمية في الاقتصاد الجزائري خاصة في خمق مناصب الشغل واليد العاممة
 :افاق البحث

وفي الاخير يمكننا القول بأن ىده الدراسة كتحميل العلاقة بين الادخار المحمي واحتياطي الصرف 
، وبعد استخلاص النتائج المذكورة، يرى الباحث أنو مازالت 2018الى  1970الاجنبي خلال الفترة من 

بعض النقاط التي يمكن التطرق إلييا وتكون مواضيع ابحاث في المستقبل، دور احتياطي الصرف 
 .الاجنبي في تطور الادخار المحمي في الجزائر

 
 
 
 


